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ABSTRAKT

FERKOVA, Veronika: Dopad globalnej finatnej a hospodarskej krizy na ekonomiky
Malty a Cypru.— Ekonomicka univerzita v Bratislave. Fakulta medrodnych v#ahov;
katedra medzinarodnych ekonomickychtatzov a hospodarskej diplomacie . — Veduci
zaverenej prace: Ing. Vladimir Hnitan, PhD. — Bratislava: FMV EU, 2012, 83s.

Cielom zavereénej prace bolo analyzovarplyv globalnej finatinej a hospodarskej krizy
na vyvoj maltskej a cyperskej ekonomiky. Pracaopgdelena do Styroch kapitol. Obsahuje
Styri prilohy, Styri grafy a sedem tabuliek. Prvipkola sa venuje sasnému stavu
rieSenej problematiky v doméacej a zahéaej literatare. V nasledujucej kapitole je
charakterizovany cleprace, metodika prace a metdédy skimania pouZiteppacovavani
témy. Tretia kapitola sa zaobera globalnou fimau a hospodarskou krizou. Obsahuje
teoretické vychodiska kriz a krizové vzorce, akoopjs vzniku a priebehu &asnej
globalnej krizy. Zavetma kapitola skima dopady globalnej fitiagj a hospodarskej
krizy na ekonomiky Malty a Cypru na zaklade analyagvoja hrubého domaceho
produktu, priemyslu a sluzieb, pracovného trhu, epgrch financii a zahragtného
obchodu v oboch ekonomikach. V pripade ekonomikyrGyje zahrnuty aj finamy
sektor. V praci sme dospeli k zaveru, Ze kvOli otvmsti a interdependencii tychto
ekonomik nebolo mozné, aby sa vyhli dopadom glaj4inartnej a hospodarskej krizy.
Krizou bol tazko zasiahnuty zahrany obchod, stavebny priemysel a cestovny ruch.
Napriek vladnym opatreniam na eliminaciu negativnytopadov krizy sa vyostrili
pretrvavajuce problémy tychto ekonomik. Krajiny maugelit problémom v savislosti so
starndcim obyvafistvom a vysokej nezamestnanosti Zien a mladietli, preto je
potrebna konsolidacia verejnych financii a refotrha prace.

Kracéové slova globalna finatna a hospodarska kriza, Malta, Cyprus, priemy$setps,
trh prace, verejné financie, zahramy obchod

ABSTRACT

The purpose of this thesis was to analyze the tsffeicthe global financial and economic
crisis on development of Maltese and Cyprus ecoesmihe work is divided into four
chapters. It includes four attachments, four gragig seven tables. The first chapter is
devoted to the current state of the problem in diimend foreign literature. The second
chapter describes the objectives of the work, nddglogy and work methods used to
compile the thesis. The third chapter deals witbbgl financial and economic crisis. It
includes economic theories and crisis equationsd®sdribes the origin and development
of the current global crisis. The final chapter max@es the impact of the global financial
and economic crisis on the economy of Malta andr@ypsing analyses of gross domestic
product development, industry and services, lalboarket, public finance and foreign
trade in both economies. In case of Cyprus it goatthe financial sector as well. In this
work, we concluded that the economies could noidat@ global crisis because of the
openness and interdependency of the economiescridie had a strong effect on foreign
trade, construction industry and tourism. Despitgavernment measures the problems of
the economies have become more distinctive un@eintpacts of the crisis. The countries
have to face problems with aging population andh higemployment of women and young
people leading to fiscal consolidation and laboarkat reform.

Key words: global financial and economic crisis, Malta, Qygrindustry, services, labour
market, public finance, foreign trade
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Uvod

NajfrekventovanejSou témou v poslednych rokoch jéob&@na finakna
a hospodarska kriza. Jej vypuknutie prinatilo eknag a tvorcov politik skanapriciny
a ada chyby vo finaknom systéme. K jej vzniku nedoSlo #adna de, ale indicie vo
forme rozmachu novych finanych produktov bez primeranych néstrojov na meranie
rizika, uvdnovania pravidiel, nespravnej americkej fiSkalnemanetarnej politiky,

a pod., sa objavovali uz roky pred jej vypuknutffmartna kriza sa zo Spojenych Statov
americkych (USA) rozSirila takmer do celého svebaoj dopad mala aj na Eurépu
a neobiSla ani Staty Malta a Cyprus.

Ciel'om tejto prace je analyzovalopady globalnej finaimej a hospodarskej krizy
na hospodarstva Malty a Cypru a poravnayvoj tychto ekonomik p&as krizy
s predkrizovym stavom. | napriek skémosti, Ze kriza zasiahla maltskd a cypersku
ekonomiku v mensej miere ako ostatné eurdpskenkrajiyrazny negativny vplyv mala na
zahranény obchod, priemysel, sluzby, verejné financieacpvny trh Malty a Cypru.

V sikasnosti problematiku globalnej finarej a hospodarskej krizy analyzuju
mnohi ekonomovia. Na domacej vedecke] scéne saudabtasou zaobera skupina
autorov z Ekonomického Ustavu Slovenskej akadérigd, WPeter Statk, Milan Sikula,

a ini. Spomedzi mnohych zahramych ekondmov a profesorov renomovanych univerzit
mozno spomenl mena ako Paul Krugman, Nouriel Roubini a StephehnMDiela
uvedenych autorov sluzili ako pramene aj pre tlmodova pracu. Celostna analyza
dopadov globélnej finamej a hospodéarskej krizy na konkrétne ekonomikytjvalCypru

sa zatifi v domacej literatire nenachadza.

Prvé dve kapitoly diplomovej prace su zamerané bjasoenie stasného stavu
rieSenej problematiky v doméacej a zahtaej literatire, a na vysvetlenie L prace,
metodiky prace a metdd skimania pouzitych pri tearéverenej prace.

Tretia kapitola v prvejcasti vysvefuje teoretické vychodiska kriz z piuu
ekondmov od Adama Smitha, cez Johna Maynarda Kaya€so jeho oponentov Eugena
Famu, Miltona Friedmana a Josepha Schumpeteraial&dry zalina krizové vzorce
a porovnava jednotlivé aspekty kriz z minulosti |¢asnou krizou. Druhd&ag’ tretej
kapitoly opisuje konkrétne gasnu krizu. Analyzuje vznik, priebeh a désledkybdloej
financnej a hospodarskej krizy a identifikuje gny na finaginom trhu, ktoré priviedli

americkl ekonomiku do recesie.



Stvrtd kapitola sa zaobera problematikou dopadowbéaihej finakdne;
a hospodarskej krizy na ekonomiky Malty a Cypru.pikda charakterizuje Maltu a
Cyprus prostrednictvom vSeobecného popisu jediyativekonomik a nasledne rozobera
vplyv krizy na hruby domaci produkt, priemysel azily, trh prace, verejné financie,

zahranény obchod a finainy sektor.
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1 S¥asny stav rieSenej problematiky doma a v zahrasi

Na Slovensku v siasnosti neexistuje publikacia, ktora by sa zaobhedalpadmi
globalnej finaknej a hospodarskej krizy na ekonomiky Malty a Cypya jednej strane
existuju vedecké Studie o globalnej krize, na stralnuhej sa niektori ekondmovia
a akademici venuju problematike malych Statov,idée o separatne, navzajom nezavislé
vyskumy.

K otazkam priin vzniku, priebehu, siasnému stavu a budicemu vyvoju fitraej
a hospodarskej krizy sa nagtejSie vyjadruje ekondm z Ekonomického Ustaviwediskej
akadémie vied, Peter Stdn Jeho posledna publikacia ma nazov ,Globalnaakfihrozba
alebo vyzva?“. V zahratii je okruh ekonomov SirSi. Najméa v USA sa v ekoroekaj teorii
globélnej finaknej a hospodarskej krizy najviac angazuje Nourieulini v publikacii
,Crisis Economics: A Crash Course in the Futurd=ofance, ktory predpovedal vznik
krizy s niekdkorocnym predstihom, a Paul Krugman, ktory v diele ,TReturn of
Depression Economics and the Crisis of 2008“ rapSirskimanie minulych kriz v
juhovychodnej Azii, Japonsku a Latinskej Amerikg@asnu krizu.

Analyzy dopadov globalnej fingnej a hospodarskej krizy na ekonomiky Malty
a Cypru dokladne vypracovavaju a publikuju maltsk&yperské institucie, najma

Statistické drady, centralne banky, ministerstvaaricii a mimovladne organizacie.
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2 Ciel prace, metodika prace a metdédy skiumania

Pri vybere zavermej prace sme vychadzali z prdc mnohych ekondomt k
analyzovali dopady globalnej fin&mej a hospodarskej krizy na svetovu ekonomiku.
Nakd’ko sa predmetom skimania ¢esgtejSie stavaju Vkeé ekonomiky a malé Staty sa
dostavaju skér do pozadia, popripade sa vyskunreslisha skupinu malych Statov,
rozhodli sme sa analyzoadopady globalnej finamej a hospodarskej krizy na dve
konkrétne krajiny s podobnymi vlastwasni. Maltu a Cyprus sme si zvolili z dévodu ich
protiretivych charakteristik, za ktoré sa povazuju prishsSra naviazanasna EU, ale
zarove ostrovna poloha pri arabskych susedoch, stabknaamické prostredie na jedne;j
strane, ale obmedzené zdroje a vysoka otvotemastrane druhej.

Hlavnym ci¢om tejto prace je dit, aky vplyv mala globalna fin&na
a hospodarska kriza na vyvoj ekonomik Malty a Cypronkrétne sme porovnavali stav
maltskej a cyperskej ekonomiky po vypuknuti krizgoku 2009 s obdobim pred krizou, za
ktoré chapeme roky 2007 a 20@8asové obdobie prace je preto stanovené na obdobie
2008 — 2011, ptas ktorého sa pozoroval vyvoj ekonomik aicktipanie s dopadmi
globalnej finaknej a hospodarskej krizy.

Prva ¢ag’ prace preto pozostava z definovania a analyzy aihelp finargnej
a hospodarskej krizy. Pri jej definovani sme vydadidnajma z publikacii dvoch
uznavanych americkych ekonémov Nouriela RoubinirmPaula Krugmana. Nouriel
Roubini je autorom knihy s nazvonCrisis Economics: A Crash Course in the Future of
Crisis’, v ktorej porovnava pdlady na krizu od Adama Smitha, cez Keynesa, rakusku
Skolu, az po Samuelsona a inych. Paul Krugman le diehe Return of Depression on
Economics and the Crisis of 200&rozumitdnym spdsobom vysviaije GFHK
v nadvéaznosti na krizy v Latinskej Amerike, v Jaglana v juhovychodnej Azii.

Pre zistenie priebehu fin&amej a hospodarskej krizy v oboch sledovanych kaajin
sme vychadzali z analyzy sekundarnych zdrojov -lipé&tii, monografii, odbornych
¢lankov a internetovych pramev, ktoré sa danej problematike venu;ju.

Pre oblasti ekonomiky, na ktorych sme sledovaliadbjrizy, boli vybrané trh
prace, verejné financie, zahrémy obchod a v pripade ekonomiky Cypru sme zahrnuli
aj finartny sektor. Vyvoj ekonomik sme analyzovali aj nalad& makroekonomickych
ukazovatéov, a to hrubého doméaceho produktu (HDP) a nezaaessti.
Prostrednictvom ukazovdee HDP sme sledovali vyvoj v priemysle a v sluzba€h
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prace sme pozorovali na celkovej Urovni a potomavipre zamestnantszien

a nezamestnanpsnladych. Pre verejné financie sme povaZovali zikéatory jednotlivé
polozky Statneho rozgtu, prijmy avydavky, averejny dlh. Zahramy obchod sme
skumali na zaklade objemu a teritorialnej Struktjreozu a dovozu.

Dopady globélnej finatnej a hospodarskej krizy na hospodarstvo Malty sme
snazili zistt pomocou analyzy primarnych dat - Statistickychojpmlr Eurostatu, zdrojov
narodného Statistického Uradu Maltyagional Statistics Offigea informacii ziskanych
priamo od relevantnych organizacii prostrednictvorozhovorov s odbornikmi
v hospodarskej oblasti pas praktickej stazi na Malte.

K najdélezitejSim zdrojom patrili sekundarne datgeAtury pre podporu obchodu
ainvesticii Malta Enterprisey a Zdruzenia zamestnavbbe (Malta Employer’s
Associatiol), vypracované analyzy Centralnej banky a Ministersfinancii na Malte
a eurépskych institdcii.

Podobne sme vychadzali pri analyze cyperskej ekdnomHlavné zdroje
predstavovali spravy, préady a Statistické databazy cyperskych a eurépskiydtiticii
o hospodarstve krajiny, ktoré boli spristupnené imernete alebo poskytnuté
Velvyslanectvom Cyperskej republiky v Bratislave.

Konetnym krokom Kk vytvoreniu prace bolo spajari@stkovych poznatkov do
celku. Prostrednictvom dedukcie, indukcie a logatkpostupov sme identifikovali mozné

priciny krizy a zhrnuli dopady krizy na ekonomiky Ma#yCypru.

13



3 Globalna finanéna a hospodarska kriza

.V dejinach moderného kapitalizmu sa krizy stavppavidlom, nie vynimkou."

(Nouriel Roubini)
3.1 Teoretické vychodiska krizy

Predmetom ekonomickej vedy sa stavaju rézne kagegd®@uvislosti ¥yuzivanim
vzacnych zdrojov na vyrobu uz#ioych tovarov a ich rozdevanim medzi rozéiné
skupiny I'udi. Metodoldgia, ktord ekondmia pri svojom skiumamuiuziva, je zlozena
z rovnic, zakonov, matematickych modelov a inyabspiedkov objektivity. Ale za touto
fasddou jednotnej vedeckej pravdy sa skryva réztaokonfliktnych nazorov, najma
ked ide o sporny predmet ekonémie - fidad krizu! Kriza sa stava predmetnym
zaujmom badania ekonomie v 19. store 20. stordi a pretrvava aj v 21. stato

Jednym z predmetov skimanie ekonomickej tedrieogpbdarsky cyklus. Avsak
mnohi ekondmovia povazuju recesiu za nepatrnu xd$87 preto sa uZz nevenuju
hospodarskym cyklom, ale skor technologickému plakra udrzattnému rozvoju. Toto
su tiez doélezité veci, ale az v dlhodobom obdébinie je relevantné pre kazdého. J.M.
Keynes poznamenal, Ze v dlhodobom obdobi smai tak vSetci nitvi.?

VéagSina hlavnych pradov ekondmie sa sustredi na vigvet ako a pr® trhy
funguju. Ekonomicka kriza sa zaobera vyskumom zlighé@ trhov. Na zaatku vzniku
ekonomickej teérieAdam Smith vysvetoval, Ze trhy su pdévodne nedokonalé, ale
prostrednictvom tzv. neviditeej ruky trhu sa dostand do rovnovahyize su
samoreguléné. DalSia generéacia ekonémov, akmvid Ricardo, Jean — Baptiste Say,
Léon Walras a Alfred Marshall, Zigehtili a prepracovali Smithov ptéd a zaali
vytvara’ matematické modely, aby dokazali jeho tedriu.

Délezitou osobna®u ekonomickej scény v 30. rokoch 20. stmobol John
Maynard Keynes, ktory vysvetlil a zdévodnil VKU hospodarsku krizu. Zasahy Statu do
trhu, ktory je nedokonaly, sa stali @snou doktrinou. Dokonca, &&na sdasnych

! Roubini N., Mihm S.Crisis Economics: A Crash Course in the FutureFiiance 2010. s.39
2 Krugman, P.The Return of Depression on Economics and thésifs 2008 2009. s.183
% Roubini N., Mihm S.Crisis Economics: A Crash Course in the Futuremaiance 2010. s.40
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ekondmov ho povazuje za najrelevantnejSiu osabrmigasnej globalnej finamej
a hospodarskej krizy.

Po svetovych vojnach sa otvoril priestor pre zagiahaissez-faireekonomie, ktori
zatali konStruovd matematické modely na dokazanie toho, Ze trhyokomialo efektivne
a racionalne. Jednym zo spominanych predstavitge ekondm a profesor na Univerzite v
Chicagu,Eugene Fama

Na druhej strane sa v 80. rokoch objavili ekondérapwktori spochyfovali
predpoklad efektivnosti trhu. Metddou ich dokazoaameboli matematické modely, ale
Statistické analyzy. NajostrejSim kritikom sa gpabfesor na Univerzite v YaldRobert
Shiller. Vysledok jeho vyskumu bol, Ze ceny aktiv sa Zaekdy ustélili v ekvilibriu,
skor mali tendenciu Sirokej fluktuacie. Pohyby cigktiv neboli racionalne, ale iSlo o
neracionalne impulzy davu, ktoré vysvetlil pomoguoadelu vplyvuludskej psychologie
na finargny trh. Na z&klade realnych experimentov opisalé&spravanie dastnikov trhu
prispieva k naruSeniam, ako st napriklad akciouditwy a finartnéd panika. Shiller a jeho
stupenci za pévodcu kriz povazovali moderny kaigitals.

K najvplyvnejSim ekondmom, ktori sa snazili zov&soit’ hospodarsky cyklus,
mézeme priradi hlavneJohna Stuarta Milla a jeho neskorSieho nasledovnikélliama
Stanleyho JevonsaTito ekondmovia sa snazili vysvétpriciny expanzie a recesie. J.S.
Mill za zdroje vzniku faz hospodarskeho cyklu poweal externé Soky, Spekulacie,
reakény mechanizmus, ktory dviha ceny na htehko dostupny kredit pre kazdého,
zrutenie finatného systému a mnozstvo subeznych 3$kéd dopadajucéchrealnu
ekonomiku, podniky a pracovnikov. K externym Soktwy sme mohli zaradi vojny,
revolucie, pesimistické ¢i optimistické ¢akavania podnikatev alebo spotrebitev a
rézned’alSie faktory. W.S. Jevons priSiel s teériou ,simgch Sk¥n“. Tedria hovori o tom,
Ze solarne odchylky narusujudasie na zemiko ma vplyv na ptnohospodarsku vyrobu,
ktorej zmeny nasledne sp6sobuju krach celej ekokypmiprostrednictvom tychto trhlin
a Spekulativnej hotky sa vydlazdi cesta pre krizu. Ikena prvy poliad sa naAm méze
zda', Ze ide o zvlastnu teoriu, v skdimsti sa Jevons prostrednictvom solarnej metafory
snazil vysvetlf, Ze krizy sa rodia z Uplne externych udalostiré&ioemaju ri spolané
s kapitalizmom.

NajkontroverznejSim myslitem bol Karl Marx , ktory veril, Ze krizu priniesol

kapitalizmus. Pokh jeho slov, kapitalizmus je kriza. Kriza jecad kapitalizmu
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a znamenim jeho nevyhnutného rozpadu, pretoZe epdhitaki Grove nestability
a neistoty, ak& nema svmjecedent dejinachludstva. Jeho nazor nebol Siroko prijaty.

Na priklade Véke] hospodarskej krizy v 30. rokoch mozZzno pouKazea
rozdielnos nazorov J.M. KeynesaMiltona Friedmana. Keynes zastaval Ulohu Statu,
ako zodpovednej entity za naStartovanie ekonomik§ase krizy prostrednictvom
expanzivnej fiskalnej politiky vplyvajucej na dopyPoda jeho nazoru, recesia bola
spésobena nedostattym dopytom, ktory bolo potrebné oziviNa druhej strane stoji
Milton Friedman s presveédnim, Ze krizu sp6sobil pokles mnozstva bankovydadov
a bankovych rezerv, Hevystraseni klienti zsli vybera’ svoje Uspory a nasledne sa banky
museli zavri€. Vystupoval proti viAdnym zdsahom. Vyhh&a zniZeniu ponuky pazi
bank sa dalo prostrednictvom prudkého zniZenia zibadkovej urokovej miery. Teodria
Miltona Friedmana sa dostala do popredia v 70..add®ch.

Profesor ekondmie na Univerzite vo Washingtddgman Minsky, interpretoval
Keynesa a na jeho zaklade vypracoval vedeckl teGkéazal, ako banky a iné finamé
institicie, mézu prinigscely systém ku kolapsu, ak sa rozrastl na obrokskgyplex
a stanu sa nezavislymi. Centralnéag’ou tejto analyzy bol dlh, jeho hromadenie,
rozdd’ovanie a zhodnocovanie. Minsky a Friedman sa zhadlivyhnii sa krize by sa
dalo, keby centralna banka zohrala Ulohu posledréghrany a poskytla potrebné
prostriedky na zachranu bank, spwlosti a jednotlivcov. Kich nazoru sa pridal aj
neoklasicky ekondmrving Fisher, ktory tvrdil, Ze americka centralna banka Feldera
Reserve (Fed) by mala ozivekonomiku napumpovanim fezi. V rokoch 2007-2008 tak
Fed urobil, lebo americki tvorcovia politiky sa gouz lekcie Ve’kej hospodarskej krizy,
kedy administrativa prezidenta Hoovera nechala jratisicky bank a spotmosti. Véase
dnesSnej globalnej finamej a hospodarskej krizy Fed spristupnil bankanistpeniam,
hedZzovyma pe&aznym fondom ainym institaciam nebyvaly kredit,yaba vyhli
insolventnosti a spusteniucaovaného kruhu krizy.

OdliSny poliad na krizu predstavila rakiuska Skola. Americkyngko rakuskeho
povoduJoseph Schumpeteryvinul tedriu ,kreativnej destrukcie®. DemonsStedyako sa
ekonomika vyvija na zaklade vnutornych podnetowyéipredstavuju inovacie, pracovna
iniciativa a podnikavas a tieto neustale naruSuju ekonomicku stabilitup@suvaju

ekonomiku na novu urovie ekonomickej rovnovahy. Proces kreativnej deSteikci

4 Roubini N., Mihm S.Crisis Economics: A Crash Course in the FutureFaiance 2010. s.41-46
® Roubini N., Mihm S.Crisis Economics: A Crash Course in the FutureFaiance 2010. s.49-53
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predstavuje hlavny motor rozvoja kapitalistickejor@miky® Pod’a raktskej 3koly sa
niekedy stava rizikom skér robenielaeako méla. Ukazkou robenia prilislaevaii krize
bola Ve&’ka hospodarska kriza. Rakuska Skola videla probéoosveltovych zasahoch
do ekonomiky, ktoré zagiinili zbytoéné predzenie trvania krizy. V prvom rade bolo
dévodom vzniku krizy prilis M@ pravidiel, ichd’alSie zavadzanie a rozSirovanie spdsobi,
Ze d’alSia kriza bude horSia. NavySe odsudzuju vytvaraeudrzatného verejného dlhu
na udrzanie ekonomiky nad vodou. Keby Keynes a ®@pleter Zili v tom istontase, tak
by z nich boli rivali. LenZe najvyhodnejSie prewsgkonomiky by bolo, keby sa spaijili ich
samostatné myslenia a tvorcovia ekonomickej pglitl si zobrali to najlepSie z oboch
smerov. V kratkodobom obdobi sa presadzuje Keyneha kapitalova injekcia vlad do
chorych bank, podpora agregatneho dopytu cez zigy&mula&nych vydajov a znizenie
dani. Tymito opatreniami by sa predislo tomdo,sa odohralo v Japonsku. Japonskéa vlada
¢akala prilis dlho, az 2 roky po prasknuti bublikym spustila stimukny baltek a eSte
horSie, centralnej banke Japonska (Bank of Japaalot8 rokov znizi Grokovl mieru

Z 8% na 0%. V dlhodobom obdobi je vyhodnejSie api&K tedriu rakuskej Skoly, ktora
hovori, Ze na vyhnutie sa krizy je potrebné zhdth na vSetkych drovniach, tyka sa to
bank, spoldnosti a domacnosti. Pial uz spominaného vysSie, aj Minsky moéze by
zaradeny k zastancom tohto nazoru.

K d'alSim autorom, ktori sa venovali problematike kriggtrili Paul Samuelson,
neoklasicky ekonom, ktory zapracoval do tedrie héamnatematické modely a zdotaxal
vyznam ekonomickej historie, lebo existuje mnozZspavalel pritomnosti s minulésu,
Charles Mackay, ktory sa pokusil vypichniponadenia z histérie ekonomickych kriz
a jeden z jeho najvzacnejSich zaverov bol¢lbeek ako neracionalny tvor ma sklon k
namotaniu sa na ekonomickd hojtiaspriliSna eufériuCharles P. Kindleberger, tiez
snaziaci sa vysvetli historiu teorie kriz,Carmen Reinhart a Keneth Rogoff, ktori
zostavili obrovsku zbierku historickych Gdajov éZach, ukazujuc, Ze detaily a drahy kriz
sa liia len nepatrne z dés®ia na desé&ocie, stord@ia na storoie.’

Zo slovenskych autorov sa problematike krizy verefenom z Ekonomického
Ustavu Slovenskej akadémie vied, Peter &tad maltskych ekonomov za zmienku stoji
profesor Lino Briguglio, ktory sa skér venuje tejpwoblematike v spojitosti s malymi
Statmi, a renomovany ekonoénglan Eurdpskeho parlamentu, Edward Scicluna.

® Klinec, I.: Vytvaranie bohatstva v inforiej spol@nosti. 2004. In:Koncipovani budoucnosti v Evrép
2003 s.23
" Roubini N., Mihm S.Crisis Economics: A Crash Course in the FutureFifiance 2010. s.55-60
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3.1.1 Krizové vzorce

Kazda kriza z&na prehriatou ekonomikou a vzniknutbublinou, v ktorej cena
uriitého aktiva rastie vysoko nad zakladnd hodfiddafukovanie bubliny v ekonomike
spbsobuju rastucecakavania z vysSieho buduceho vynosu. Ré&sk@vani je vyvolany
urgitou inovaciou. Méze 5 o technologickd inovéaciu, akou boli vynalez Zeleena
vynajdenie internetu, alebo o finami inovaciu, ktora zaha nové nastroje a institucie.
Bublina prestane résked’ ponuka prevysi dopyt. Za prvu bublinu v dejinddoredmie
niektori autori povazuju tulipdnova bublinu, ktgeéepukla v Holandsku v 30. rokoch 17.
storatia.” V neskorsich dejinach ekonémie sa odohrali akgionénové, technologické,
hypotekarne, finamé ainé bubliny. AvSak dbélezité je poznantgnde prasknutie
tulipanovej bubliny malo len nepatrny dopad na @{anomiku krajiny. Prasknutie bublin
v 19. a v naslednych statiach vedie ku krizam a spdsobuje ohromujluce Skokisajne.
Krizy zasahuju do vSetkych ekonomickych, socialngcpolitickych oblasti. Sp6sobuju
obrovskeé straty v Sirokom spektre priemyselnycheddvhospodarstva a vyvolavajua stratu
pracovnych miest, vznik fiSkalnych ta&i pre vlady, v niektorych pripadoch vedu az k
zvrhnutiu vlady, zapeinuju vyskyt obchodnych bitiek a dldZzdia cestu prgnydVerka
hospodarska kriza vytvorila podmienky pre vypukauatiuhej svetovej vojnyf

Zasadne sa stava, Ze po krize sa zavadzajupravélla a regula¢né opatrenia
Pocase, kd sa ekonomika zae rozvij@ a ras, sa obmedzenia op@volnuju a pravidla
zjednoduSuju.Panika v roku 1907 kedy newyorsky syndikat skrachoval po toto,
financoval rozsiahle Spekulativne operacie na akeio trhu, spbsobila pad desiatok
d’alSich, ato len v priebehu dvoch dni. O péar rokegkor, v roku 1913, sa uskudtda
bankovéa reforma vo forme zaloZerfi@deral Reserve,s ci€om dohliadd na bankové
rezervy a vykonauakontroly (&tov ostatnych bank. Odpoweu na Vé&ku hospodarsku
krizu v 30. rokoch bolo vydani€lass-Steagallovho aktuna zéaklade ktorého sa banky
zatali delit na kometné ainvestiné. Kome&né banky predstavovali &g’ Federal
Reserve a stali sa viac regulovanymid’ke prijimali vklady. Investiné banky ostali
menej regulované a mohli si doubpodstapi vyssie riziko, lebo neprijimali vklady. Po

case, k& je rovnomerny rast dlhodobo udrzZiavanyludoch sa zobudi vysSia

8 Roubini N., Mihm S.Crisis Economics: A Crash Course in the FutureFiiance 2010. s.17

°® Tamtiez, s.20

OTamtiez, s.15

“Krugman, P.The Return of Depression on Economics and théssfs 2008 2009. s.156-157
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ambiciéznos a tuzba po wom bohatstve. Uvedomuju si, Ze na dosiahnutieiety8s
zisku, musia prekiit’ zavedené pravidla a dochadza k deregulacii systému

Po ekonomickych krizach v minulosti, krizach v bakej Amerike
a Juhovychodnej Azii, aviak najmélej hospodarskej krize, by sa dalo predpokiada
sa krajiny potili ¢i uz z vlastnych, alebo cudzich chyb. No dneSnéidiao svetovom
hospodarstve dokazuje, Ze sa tak nestalo. Istdakaiza je ina, ale &ité krizové vzorce
sa v jednotlivych krajinach navzajom podobajuc¢&ina globalna finama a hospodarska
kriza je vysledkom ekonomického cyklu opakujucehovsninulosti. Za jediné aspekty,
ktoré robia tato krizu odliSnt od jej predchodkymozno povazouvanové finagné
produkty ponukajice nové moznosti a vysoka inteeddpncia finatného sektord?

Za zéakladného menovdite finartnych kriz mozno povazovazatarovany kruh.
Strata dovery vyvola znizenie hodnoty meny, ktoegli® k zvySeniu arokovej miery
a nasleduje pokles ekonomického rastusposobi finatné problémy pre banky, podniky
a doméacnosti®

V nasledujucom texte si ukadzeme, ktorym chybam vesicovia ekonomickych
politik mohli vyvarova pri vzniku globalnej finaétnej krizy v roku 2008 na zaklade
poweni z predoslych kriz, a ktoré znakyasnej krizy si zhodné alebo podobné s krizami
v minulosti.

Zakladné pravidlo zahramého obchodu - ak vedie krajina deficit na bezZnwte
tym, Ze kupuje viac tovarov ako predava, musi sdbevies rovnaky prebytok na
kapitdlovom te, ¢o znamenda predaviac akcii ako kapi - bolo v pripade Latinskej
Ameriky zanedbané. Vyvomexickej ekonomiky bol protir&ivy. Na jednej strane
ekonomika rastla 2,8% ¢ne, ale na strane druhej, populacia rastla rydblefSrajina
evidovala obrovsky prilev kapitalu, ale vytvara® len malo merataych vysledkov:

Z toho vyplyva, Ze zdajuci sa uspech ekonomiky jeiearukou, Zze bude imunna pred
nahlou finakinou krizou®®

Vo vSetkych vyspelych krajinach panovala priliSréveta v Glohe Statu, ktorého
zakladnou funkciou je postarga o svojich ofanov. Pretd’udia veria, Ze ich vklady su
bezpéne chranené vladou. Potomlsalia nestaraju, kde uloZia svoje peniaze, alebcskde

postavia domy, ani sa nezaujimaju o kvalitu svojiokesticii, k&’ze vedia, Ze su

2Colander akol.: The Financial Crisis and the SyéteFailure of Academic Economics. 2009. In:
Discussion Papers - Department of Economics Unityecs Copenhagers.14

¥ rugman, P.The Return of Depression on Economics and thés(fs 2008 2009. s.90

Y“Tamtiez, s.43-44

*Tamtiez, s.54
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v kazdom pripade chraneni. V Japonsku to bolo resd typickym systémom tzv.
keiretsu Pravidla existovali na to, aby nedoslo k prili$népodstupovaniu rizika zo strany
bank. Majitelia bank museli poskythivelki sumu p#azi ako zalohu, licencie boli
vydavané len vynimime a dbalo sa na udrziavanie dobrého mendiZz&eoli sdag’ou
franchisingu Patas hospodarskeho z&zraku doslo postupne k derég@anky si z&ali
uvedomovéd, Ze boli vémi konzervativhe a nemohli vyuZivanahromadeny kapital
najproduktivnejSim spbésobom. Schvalila sa reforktayd umoznila bankam pda’
najvyhodnejSim klientom a roz&irpristup k Uverom viacerym konkurentom. Takto sa
priviedla sloboda btana seba nielen vdie riziko, ba aj zIé rizikd® PoZiiavalo sa viac a
s menSim ofadom na kvalitu dlZnikov. Deregulacia v Japonsi8Dvrokoch 20. stotia
je vyznamnou paralelou k obmedzeniam regjufah zasahov, ktoré predchadzali globalnu
finanénu a hospodarsku krizu. Keby sme pdksali dalej v analyze japonskej krizy, tak
by sme nasli aj iné skuipnosti, ktoré nachddzame aj Waénej krize. Ide napriklad
o bublinu na realitnom trhu v 80. rokogh pascu likvidity v 90. rokoch’

Strata dbvery v trhy a garovany kruh finaénej krizy spajaju stasnu krizu tak
s krizami v Latinskej Amerike (Mexiko 1997, Argami2002), ako aj s menovou krizou
v Juhovychodnej Azii z roku 1997. Thajsko si¢a@e konjunktlry poziavalo prilis véa
a investovalo v pochybnych projektoch, a tak sk stiac zranit€énym, kéomu prispela aj
liberalizacia finagnych trhov. Nespravna menova politika thajskej ylatora znizovala
hodnotu meny, aby export zostal konkurencieschopwyty,arala podmienky pre paznu
a averovl bublinu. Po prasknuti bubliny vznikla igana znizenie dévery investorov
sposobilo odlev pezi z krajiny a zniZzenie hodnoty meffyDevalvacia meny zagihila
stratu dovery v trhy, ktora zintenzivnilacaaovany kruh finaénej krizy. Kriza sa rozSirila
do ostatnych azijskych krajin, lebo v zmysle fy&bk toku tovarov av mysliach
investorov su problémy jednej krajiny vnimané awttoky ako zlé spravy pre cely
region’® Po skisenostiach s ¥Meu hospodarskou krizou sa zdalo, z&mjotrh je
prijate’ny, lebo ekonomicka politika sa ndla ako zamedzid’alSej takejto ekonomickej
katastrofe. Navodom sa stalo zniZzenie uUrokovej ynieredukovanie dani a zvysSenie
vladnych vydavkov. Ké finargna kriza postihla Aziu, zaviedli sa politiky, ktok®li

opané kspominanym opatreniam. Prave vtomtolade sa objavuje kritika

®rugman, P.The Return of Depression on Economics and thésfs 2008 2009. s.64-65
YTamtiez, 5.166

¥Tamtie?, .89
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Medzinarodného menového fondu, ktory vnucoval kéaji opatrenia vhodné pre trh, ale
nie stce pre podmienky jednotlivych krajin. Hradgpsychologicka hra, hra dovety.

Stav dneSnej globalnej ekonomiky zatiahnutej doosigdtove] finatnej
a hospodarskej krizy mozno povazowa zlyhanie ekonomickej tedrie. Samozrejme, Ze aj
na z&klade analyzy v predoSlom texte sa daju odvaakladné vzorce kriz - deregulacia,
prehriatie ekonomiky, prasknutie bubliny, stratarel§y a vznik paniky, zZ@rovany kruh
financnej krizy a nasledny dopad na realnu ekonomikulifioh ostava chybajuci opis
aspektov ekonémie, ktoré najpravdepodobnejie povedkrize®* Hlasy teoretikov sa
ozyvaju az vtedy, k& uz je zreténé a kazdému jasné, Ze dobjde k recesii. V pripade
prectasného varovania dvoch, troch odbornikov sa vysgtrginoruju. Existuje slabé
prepojenie ekonomickych analyz s entitami rozhodujil o pravidlach a regulaciach
ekonomického systému. Zda sa, ze ekonomicka vedspeka pri komunikacii so Sirokou
verejnosou, vziadom na interpretaciu limitov, slabych stranok eazpéenstiev

ekonomickych modelo

3.2 Priebeh globélnej finaknej a hospodarskej krizy

Globalna finatind a hospodarska kriza sa zapisala do dejin 2focisto O jej
vzniku a prepuknuti, dévodoch adiniach, ako aj jej dosledkoch giovame dennodenne
v médiach, na pracoviskach, v skolach a v doma@ubst Nielen Ze Zije vdd nas, ale
mnohych sa aj priam& nepriamo dotyka a niektori z nas ju mozno aj &afi.

Za poslednych 50 rokov nastali krizy v mnohych ikiégh, od Japonska cez
Juhovychodn( Aziu, Rusko, USA az po Argentinu. Eavié préiny ekonomickych kriz
mozno povazowa krach bankového sektora (Japonsko), féman krizu spojenu
s liberalizaciou menovych kurzov (Juhovychodna Aziéd akciovych trhov (USA) alebo
vyhlasenie platobnej neschopnosti krajiny (Ruskaeitina).

Prebiehajuca kriza bola nac¢mtku vnimana ako kriza, ktord sa tykala wfle
USA. Vzhradom na interdependenciu globalnej ekonomiky sageptivny vplyv rozsiril
aj do ostatnych krajin sveta. Postupne sa ukazalade o najzavaznejSiu celosvetovu
hospodarsku krizu po druhej svetovej vojne.

Koniec 90. rokov bol pre americki ekonomiku jednymmajprosperujucejSich

“Krugman, P.The Return of Depression on Economics and thassfs 2008 2009. s.114

“Colander akol.: The Financial Crisis and the SyéteFailure of Academic Economics. 2009. In:
Discussion Papers - Department of Economics Unityeos Copenhagers.3

“TamtieZ, abstract
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obdobi. Informané technoldgie zaZivali celosvetodyoom ktory sa prejavoval na
zvySenych investiciach, naraste produktivity pragmzitivnych dakavaniach trhov, ktoré
zaznamenavali historické maximRozmach atraktivnosti informaé¢nych technologii
ako dbveryhodnej investicie aavala ich ziskovas a trvaly efekt. Do roku 1998udia
videli, Ze kazdy, kto si kupil akcie, zarobil nacimiobrovské peniaze. Rastlci dopyt po
technologickych akciach spésoboval ich prgseanie. Ceny akcii sa prestali odvijad
realnych vysledkov firiem, ale boli hnané predokget nerealnymi dakavaniami,co
viedlo k prasknutiu bubliny na akciovom trhu.

Ukazovaté P/E ratio price/earning$, merajuci hodnotu ekvity pomerom ceny
akcii so ziskom spotmosti, naznéoval, Ze technologické akcie su nadhodnotené.
Americky index S&P 500, akciovy index zZahjuci 500 najvéSich americkych
spolanosti, zaznamenal svoj vrchol na eSte vysSej Urakaipred vEkou krizou v roku
1929. Od marca 2000 & index prudko zaznamendvestraty a do roku 2002
stratil polovicu svojej hodnot§? NASDAQ v juli 1998 prvykrat dosiahol hranicu 2000
bodov, ale v priebehu 3 mesiacov klesol na 135@likdlhu Long Term Capital
Management*

Prasknutie bubliny na akciovom trhu v marci 200krghb nekalé praktiky a
priviedlo ku dnu aj jedny z najgaich americkych spotoosti. Jej obéami sa stali firmy
ako Enron a WorldCom, ako aj mnohé iné. Za 15 rok¢ednej americkej energetickej
spolanosti vyrastla siedma nag&ia firma v USA. V rokoch 1998-2000 akcie firmy
Enron dosiahli svoje maxima. Ale Uspech EnronuzatbZeny na umelo nadutych ziskoch,
pochybnom &tovnictve a sprenevere. Tieto klamstva priviedlirdin k vyhlaseniu
bankrotu 2.decembra 2062..

K zlepSovaniu situacie na americkom trhu neprigélpokles ekonomického rastu.
Od marca 2001 sa americka ekonomika dostala dsieedeel’ sa uz zé&ala zotavové,
postihol ju d’alSi Uder.Teroristicky Utok na World Trade Center mal ekonomicky
realny ako aj psychologicky efekt pre investoroewyorska burza (NYSE) bola do konca
tyzdna zatvorenag¢o sa v jej historii nestalo od atentatu na prez@mdfennedyho a jeho
pohrebu. V&Sina burzovych transakcii sa presunulo na frangfurta londynsku burzu,

ked'’Ze newyorska sa stala neatraktivnou pre burzovyaitiarov.

The Economist: The unfinished recession [cit. 2011-20-06] Dostupné na internete:
<http://www.economist.com/node/13362027?story id=EAPGNDN>

*Ritholtz, B.:Bailout nation.2009. s.76
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Na zmiernenie dopadov dotcom bubliny na akciovg, tfezamestnantsadalSie
oblasti ekonomiky musela administrativa prezideBizsha hilbSie siahmudo Statnej
pokladnice. Americky Statny rozpet bol navySe za@zovanyvePkymi vydavkami na
zbrojenie. Od Segdesiatych rokov 20. stot@m boli prijmy Statneho rozgtu vynakladané
na vojnu vo Vietname, v Perzskom zdlive, drogovygst&mom v Juznej Amerike
a v si¥asnosti je to najma vojna proti terorizmu v IrakuAfganistane. Z naju&ieho
svetového veriia sa stal naju&i diznik. DIh USA pred krizou presahoval 60 biSDI
Verké naroky na Statny deficit kladie aj konzumny pbgivota veduci kadspotrebe
a k poklesu miery aspor Americanov a intenzivny dovoz lacného spotrebného
a textilného tovaru £iny na udrzanie nizkych Zivotnych néaklad8\Spasiatku sa USA
neobavali deficitnych diov, pretoze silny dopyt po ich dlhopisoch zo syrafiny,
Japonska, Nemecka a vyvozcov ropy, ktotiakiavytvara’ obrovské obchodné prebytky a
zvySovali devizové rezervy, lacno prefinancoval ackg deficit aj dlh. Americky trvaly
deficit zahranino-obchodnej bilancie totiz vyzaduje 700-800 mi&DUrasne?’

Americky ekondm Paul Krugman kritizovpblitiku Centralnej banky (Fed). Na
zabranenie prehriatiu ekonomiky pri dotcom bublmela zdvihné drokovd mieru,co
neurobila, ani nezaviedla okrajové poZiadavky pmgestorov na akciovych trhoch.
Predseda americkej centrdlnej banky Alan Greengpaldej cakal, az kym bublina
nepraskne a potom v roku 2000 poupratoval nepdkiddory zanechal?®

Fed v snahe vyhrilsa recesii hroziacej po dotcom bublin€éatanajvyznamnejSie
znizovanie arokovych mier v historii zo 6,5% v jani2001 na 3,5% v auguste toho istého
roku. Ci¢om monetarnej politiky Alana Greenspana, bola obnaddvery investorov
v akciové trhy. Ndalej sa zniZovala urokova miera na 1,75% v dece@@0il a nakoniec
aZ na 1% péas celych 12 mesiacov, do juna 2G94.akéto dlhodobé udrZiavanie nizkej
arokovej miery malo negativny dopad na zadlZovgodnikov a domacnosti, hodnotu
dolara, ako aj inflaciu a prinieslo Spekulacie @ imezamy&ané dbésledky. Pdd
niektorych ekonémov je prave Fed zodpovedny v riggmiere za vznik sasnej GFHK.

Keby americka vlada nezasahovala nastrojmi fiSkalenenovej politiky po
internetovej krize v roku 2000, nasledovala byaaith a rast trokovych miefo by viedlo

k spomaleniu investicii a obmedzeniu priestorubuiglinu na trhu.
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#Ritholtz, B.:Bailout nation 2009. s.85
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Po strate atraktivnosti akciovych trhov investodamerali svoju pozorndsna
realitny trh . Pravidlo ekonomickej tedrie, Ze ak cena rasté&, dopyt klesa, plati pre
realitny trh len relativneCudia si nekupuju domy iba pre vlastné byvanie, agl@ako
investiciu. Pri pravidelnych prijmoch z najmu aastajucej cene je trh s nehriutes’ami
atraktivnou investiciou. Rastlca cena pésobi ngtdskdr pozitivne nez negativnhe az do
okamihu, ke’ je trh nasyteny. Z toho dévodu je nasytenosu ovplyvnena predovsetkym
menovymi autoritami, ktoré najma prostrednictvorokadrvych mier dokazu stimirast
cien.

Najv&si rozmach zaznamenaval trh s nehfndg’ami v rokoch 2003 az 2004,
kedy boli urokové miery najnizSie. V tomto obdolwlitcentralne banky vystavené dvom
hlavnym rizikam. Na jednej strane mohli reagdovaysenim Urokovych mier. Problémom
bolo, Ze skoré narasty arokovych mier mohlitraa nasledok deflacidjze hrozil pad do
likvidnej pasce. Americka administrativa sa chqeeit’ z pripadu deflacie z roku 1989 v
Japonsku a urobili opatrenia proti deflacii — zliyghnozstvo péazi v obehu, aby
podporili pozitivnu inflaciu. Pri pozitivnej inflianaju 'udia viac péazi k dispozicii, viac
minaju, cize potom rastie aj spotreba. Na druhej stranéauie nizkych urokovych mier
vystavilo hospodarstvo hrozbéalSej bubliny, konkrétne realitnej. Americky Fed sa
rozhodol pre druhti moZnbs sprigiovanie menovej politiky sa #alo aZ po juli 2004°

S rozmachom na realitnom trhu suvisel aj boom vetdtaictve a v developerskych
projektoch. Stavebny sektor sa pddieso 43% na tvorbe novych pracovnych miest od
novembra 2001 do aprila 208.

Na trhu s nehnufeos’ami dochadzalo k prehriatiu. Do leta 2006 boli ceoynov
nadhodnotené o viac ako 50%. Elimindwaadhodnotenie by znamenalo zniZenie cien
o tretinu alebo ich pad az o polovicu. Najviac pgosité boli pobrezné oblasti (Kalifornia
a Florida). Kazdy, kto si kupil dom pas obdobia rozkvetu bubliny na trhu nehfintssti,
skortil so zapornou hodnotou majetkudie hodnota hypotéky prevySovala cenu dému.

Dlhodobo nizke urokové miery umiadvali poskytové Gvery aj menej bonitnym
klientom. Banky pouZivali ako lakadlo Gvery so amymi arokmi pdas prvych rokov
s naslednym zvySenim uroku na nadpriemernt hlagiatas d’alSich rokov. Z toho
dovodu, aj k&' v patiatocnom obdobi bol trh zdravy, postupne so zvySovaniokav sa
zvySovala miera nezaplatenych splatok. Na trhuaarovinkou tzv.subprimehypotéky,

*Ritholtz, P.:Bailout nation 2009. s.92
Tamtiez, s.95
% rugman, P.The Return of Depression on Economics and théssfs 2008 2009. s.167-169
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lacno dostupné aj pre menej solventnych zékaznikiajrizikovejSi klienti mali pristup
k hypotekarnym tUverom cez tzMINJA Gvery (No Income No Job and Asgetri ktorych
nebolo nutné nta prijem, pracu ani Ziadne aktivuth.Odstranenie hypotekarnych
kontrolnych mechanizmov znamenalo rast cien nelinasti a rast rizika pri poskytovani
Gverov. Postupne si banky ¢ uvedomové nesolventnas svojich klientov. Kd’ze
arokové miery sa zvySovali a ceny nehiintesti za&ali klesa, tak rastol poet
nesplatenych hypoték.

Vdaka priaznivej regutamej a daovej legislative investné banky do konca 80.
rokov rozsirili a vylepSili pravnu a fin&nu Struktlru cennych papierov a jednou z novych
aktivit investtnych bank, ale i svetovych korporécii $ekuritizacia. Prostrednictvom
sekuritizacie banky nasli cestu k likvidnym aktivaktoré im chybali a zaroveprispela
k nadmernej Uverove] expanzii. Podstatou sekudiza je pretransformovanie
nelikvidnych aktiv spolénosti do likvidného Specifického baliku a jeho edsly predaj.
Banka prevedie baliky naiélovo zaloZenu nebankovu institciu — SP8pécial Purpose
Vehiclg, aké boli napriklad Fannie Mae a Freddie Macktoaé sa newahuje bankova
regulacia, a ktora balikylalej predava na sekundarnom trhu. Bol to vyborbghod,
pretoze vynosnas cenného papiera, ktory bol garantovany viadou adobteny
ratingovou agenturou ako vynikajuca investiciapbmlé’a vySSia ako vladne dlhopisy. Pri
spominanych produktoch je spolupraca medzi emiterdcratingovou agenturou Rrai
intenzivna, pretoZze emitent m6ze opakovane predkiaiingovej agentlre cenné papiere,
az kym nedostane rating, o ktory méa zaujefiim dalej, tym zloZitejSie transakcie
umoziovali vytvaranie réznych exotickych produktov. MedzajcastejSie pouZzivané
produkty patrili kolaterizované obligacie (CDO cellaterised-debt obligation Tieto
financné derivaty uz vo svojom nazveoflateral- zaruka) nazrmvali, Ze su zarukou
vyplatenia §ubovaného ziskuio im pridavalo na hodnot&im boli baliky rizikovejSie,
tym boli vynosnejSie. Vyhodou zlozZitej konsStrukci€EDO bolo, Ze poskytovala
diverzifikdciu rizika, ale nevyhodou sa stala nema# mera riziko tychto
komplikovanych obligacii. CDO sa delili na tzv. né®, najjednoduchsSie pozostavali
z troch, zlozité z 50 aj viac tranzi. Postupne alodca tvorili nové CDO z CDQim sa
vytvorili CDO?, ba aj CDO%* Nekupovali ich len americki investori, ale aj euski a
azijski, medzi ktorymi nechybali Ve investtné banky sveta. Sekuritizacia mala za

#long, K.: NINJA Loans to Blame for Financial Crisigcit. 2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.visioncredit.org/ninja-loans-to-blamerffinancial-crisis/>
*Roubini N., Mihm S.Crisis Economics: A Crash Course in the FutureFaiance 2010. s.66-67
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nasledok na jednej strane obrovsku expanziu nans@koom trhu, na druhej strane sa
zasluzila o rozloZenie rizika medzi viacero sulpekt

Americka hypotekarna kriza prepukla v marci 2007. Banky s boen ziska
likviditu zacali s intenzivnym predajom zaloZenych nehiibsti,co spésobilo znizovanie
cien na realithom trhu. Takto sa hypotekarna kdeiala na finasny trh v lete 2007.
Banky zaznamenavali problém likvidity a akciovéytprepad. Zaujimavé bolo, Ze eSte
v juli 2007 sa priemyselny index Dow Jones prvyktastal nad hranicu 14 000 a Bushova
administrativa sa chvalila ekonomickym vykonomdkez bolo vidd jasné naznaky
problémov na trhu s nehniitms’ami a scsubprimehypotékamf>

Prvé priznaky prepuknutia krizy neprisSli z USA, ateEurépy. Konkrétne
zaiatkom 2007 anglickd banka HSBC ohlasila vysokatgtz odpisovania americkych
Gverov.Subprimedvery spdsobili najuiej anglickej banke odpisy v hodnote 3,2 bil. USD
(1,6 bil. GBP) do marca 2007.V lete toho istého roku sa do obrovskych problémov
dostala nemecka banka IKB Deutsch Industriebankk8arzala veké mnoZstvo diznych
cennych papierov viazanych na americké Uvery. IKkBdsstala do rekordnych strat
a poziadala konzorcium bank o poskytnutie fitre) pomoci. Hlavny akcionar
Kreditanstalt fur Wiederaufbau (KFW) poskytla 8.HHUR likvidity ad’alSie nemecké
banky poskytli 3,5 bil. finainych prostriedkov v eurach.

AvSak problém sa netykal len samotnych bank, alerafondov, ktoré investovali
do rizikovych cennych papierov. 5.augusta skrachalaa zaisovacie fondy vlastnené
americkou investnou bankou Bear Stern. 9.augusta francizska bari#@ Baribas
preruSila vybery z troch fondov. V Kanade hlasilmigém s likviditou az 17 fondov
a investéna banka Coventee potrebovala likviditu v hodn@e @il. dolarov.

Finanéna kriza prepukla v auguste 2007, kesa naruSila medzibankova dbvera
a banky si prestali navzajom poéiava’. AvSak problém sa netykal len samotnych bank,
ale aj fondov, ktoré investovali do rizikovych cgnh papierov. V auguste skrachovali dva
zaig’'ovacie fondy vlastnené americkou invéstiu bankou Bear Stern a francuzska banka
BNP Paribas preruSila vybery z troch fondov. V Kdaalasilo problém s likviditou az 17

fondov a investina banka Coventee potrebovala likviditu v hodn@@ @il. dolarov.

#Krugman, P.The Return of Depression on Economics and thassfs 2008 2009. s.165

%BBC News: HSBC in new sub-prime writedown[cit.2011-20-06] Dostupné na internete:
<http://news.bbc.co.uk/2/hi/business/7395425.stm>

%Szab6, 1. Do Eur6py zavitala kriza z USA [cit.2011-20-06] Dostupné na internete:
<http://hnonline.sk/ekonomika/c1-21759360-do-eurapyitala-kriza-z-usa>
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Jesé sa niesla v znameni odpisovania strat spésobehypbtekarnou krizou.
Nasledovali finatné baléky viad na eliminovanie dopadov krizy a pre masiedpisy
doslo k personalnym vymenam na najvysSich postoéhk.bUstup od bankrotu sa
zabezpél napumpovanim 27 bil. USD do bank - Merrill LyncRitigroup, Morgan
Stanley a Switzerland's UB®.Generalny riadité najv&sej americkej banky Citygroup,
Chuck Prince, okamzite rezignoval,dksa zistilo, ze banka vlastnila CDO v hodnote 43
bil. USD3® Podobny osud postihol predsedu banky Merrill Lyr8tana O’ Neala. Jimmy
Cayne, riadité najmensSej z invesinych bank Bear Stern, odstupil po obrovskych strata
v zaig'ovacich fondoch a odpisoch v hodnote 1,9 bil. USI2.amarca 2008 nasledoval
krach investinej banky, ktori o Styri dni prevzal JPMorgan Chaggomocou Fedu.
Ziadna banka uZ nebola be#pé atu sa ufazko dalo investorov presvéd, ze vietko
bude v poriadkd®

V pripade insolventnosti najy@ich dlhopisovych pofevatdov MBIA a Ambac
Financial Group by doslo k prudkému poklesu v3dtkyithopisov poistenych tymito
spolanog’ami. To znamena, Ze by boli ohrozené dihopisy wnbtel 2,4 triliona USDH?

Jednym z naju&ich prekvapeni bola anglicka banka Northern Rdt&ra sa
dostala da’azkosti a vlada ju pred Uplnym krachom zachraréiickom v hodnote 26,9
mld. GBP. Vladna pomoc jej vSak nesla, lebo nasledovalo hromadné vyberanie vkladov
znepokojenymi okanmi, preto musela fypanka 17. februara 2008 celkom znarodrféna.

V mysli investorov realitného sektora stale rezaiowbavy o situaciu vSetkych
spolanosti, ktoré boli krize akymKeek spdsobom vystavené. Jednou z takych
spolanosti boli aj garanti hypotekarneho trhu, sgolusti Fannie Mae a Freddie Mac. Ich
tlohou bolo podporovyahypotéky nizkoprijmovej skupiny, dotovanych vynesminej
¢innosti. Obe spoknosti tak garantovali, alebo vlastnili az poloviamvsetkych hypoték v

USA. Ich medzirény prepad o 90% viedol k ich znarodneniu v septe2ng*

®The Economist: Stepping beyond subprime [cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.economist.com/node/10498541>

*9Time: Citigroup's Chuck Prince stops dancirgit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://curiouscapitalist.blogs.time.com/2007/11groups_chuck_prince_stops/>

“Cohan, W.: Inside the Bear Stearns boiler room[cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://money.cnn.com/2009/03/02/magazines/forttotedn_houseofcards_full.fortune/index.htm?postversi
on=2009030306>

“The Economist:Buddy, could you spare us $15 billiorfeit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.economist.com/node/10567323>

“’Finweb: Briti predaju zdravé casti banky Nothern Rock[cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://finweb.hnonline.sk/c1-36875780-briti-predajdrave-casti-banky-northern-rock>

“*Trim Broker.: Financna a hospodarska kriza — vznik a jej vyjoijt. 2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.cikomodity.com/index.php?action=vzdeaie-financna-hospodarska-kriza>
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Pre demokratické vlady Spojenych Statov je charatieké vytvard tlaky na
poskytovanie hypoték chudobnym obyJat® ako substitlciu socialnych davok Statu.

DalSou oblagou finartného sektora, kde musela americka vliada zasfahnu
¢iastanym znarodnenim, bola nezivotna poria AlG, ktora bola zapletena do siete
rizikovych derivatovych obchodov.

Americky Fed reagoval na krizu zniZzenim uarokovyclermBen Bernanke,
z dévodu zvySenej hrozby recesie, znizil 18.septarkiicové urokové miery z 5,25% na
4,75%. Bol to vyznamny okamih, od ktorého sa hykétea kriza nevnimala len ako
zéalezitos financného sektora, ale celej ekonomiKy.

Americka administrativa Wenila 168 mld. USD na balik hospodarskych stimulov
vratane daovych ('av, ktoré maju za cfenapomd6¢ nastartovanie ekonomickej aktivity.
Finartné baliky boli utené finaknému sektoru, podnikdiekej sfére a na kompenzaciu

socialnych dopadov krizy.

3.2.3 ldentifikované ptiny vzniku krizy

Po vypuknuti krizy sa objavila kritikeatingovych agentur, ktoré zlyhali pri
plneni svojej ulohy — objektivne odborné a nezévikbdnotenie bonity. Ratingové
agentury uzko spolupracuju s bankami a fimgmni inStitdciami, ktorym poskytuju rating
a su nimi aj financované. Takaz@azko tu mbéZeme hovario objektivnosti hodnotenia.
Mnohé investiné a bankové spaloosti iSli dole eSte wase, kd ich hodnotenie bolo
AAA, najvysSie, alebo aj AA. Z toho vyplyva potrelzanent’ ekonomicko-legislativny
ramec v systéme hodnotenia bonity ekonomickychestity a investinych néstrojov.

Paul Krugman a ini ekonomovia priddani pidin vzniku krizy zachadzaju az do
roku 1977, kedy bol vydanfCommunity Reinvestment Act ktory ku krize prispel
men3Sou mierou. Tento akt nafiaval bankam, aby padavali aj menSinovym zaujemcom
o hypotéku. Konzervativci ohmiju Fanie Mae a Freddie Mac, vladou sponzorované
spolanosti, ktoré spustili sekuritizaciu. Ale aj naprieiekd’kym nerozvaznym po&kam
a &tovnym Skandalom tieto spaoosti hrali iba mald uUlohu v epidémii chorého
poZziiavania.

Laviciari obvinuju deregulaciu V roku 1999 bol zruSeny Glass-Steagallov aé&t,
umoznilo komefnym bankadm zobrana seba W&ie riziko a vstupowado investinych

““Majernikova, E.: Hypotekarna kriza v USA. 2008. Medzinarodné vahy. [cit. 2011-20-06]. Dostupné
na internete: <http:/fmv.euba.sk/RePEc/brv/joiMM2008-1.pdf>
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obchodov. Znovu sa vytvarali neregulované instalecfinagna zraniténog’. Jednoduché
pravidlo eSte zias Ve'kej hospodarskej krizy, ktoré hovorilo, Zekol'vek, ¢o sa sprava
ako banka, @&okol'vek, co ma by zachranené v krize ako banka, potom by maldd)y
regulované ako banka, prestalo pl4ti

Medzinarodny menovy fond ainé inStiticie vyzyvdjuzabezpé&eniu silnejSej
regulacie finatiného sektora. Vo svete transnacionalnych korpor@d@iK) sa znizuje
transparentnos’ finanénych operacii Ak ktomu pridame legislativu krajin tzv.
daiovych rajov, ktoré TNK vyuzZivaju v podstatnej mietak sa moznasidentifikovania
vnutornych finagnych tokov stava nereélnou.

Dalej sa tu objavuje otazkemoralneho hazardu ktory mozno definoua ako
podstupenie nadmerného rizika, ktorému by sa zaa&orych okolnosti vyhlo. Obchodnici
boli odmeiovani za UspesSné vynosy, ale pri @pan p&inani, pri realizacii straty, neboli
trestani. Aj ke’ sa stalo, Ze prisli o miesto, tak im boli pone@apsoké kompenzéacie za
odpracované roky. V roku 2007 najgée investiné banky - Goldman Sachs, Morgan
Stanley, Merrill Lynch, Lehman Brothers a Bear B$er vyplatili v bonusoch 38 mid.
USD. Tieto bonusy prestavovali désaaz dvanahasobok zakladného platu.
NajzarazajucejSie bolo, Ze vo vyplacani bonusopdaaiovalo aj véasoch, ké sa uz
firmy ocitli pri krachu a potrebovali podpof®.

Niektori ekonébmovia, medzi nimi aj Peter Stiannavrhuju zapgtavanieSedej
a ¢iernej ekonomiky do HDP. Hovoria o potrebe kontroly tejto oblagtiora zalfina 31
milibnov zamestnancov a vyprodukuje na celosvetauwegvni viac ako 10 bil. EUR
rocne’

Americké autority ani negaivali varovné signaly pred krizou, jednym z ktorych
bolo najma prasknutie bubliny na technologickydioth s nadhodnotenymi akciami, ani
nenastavili mechanizmy fiSkalnej a monetarnej polit spravne na vyhnutie sa
najhorSiemu. Vyhad do buducnosti o zotaveni hospodarskeho rastiamgch odvetvi
ekonomiky je eSte nejasny. Americkd ekonomika zamméva mierny rast, ale stale
bojuje s vysokou nezamestnatms a zlym stavom verejnych financii.

Slovensky ekondm Peter Stkrnodhaduje trvanie krizy eSte dalSich 7-10 rokov.

Tvrdi, Ze tato kriza je atypicka. Po krize hypotakg prisla kriza bankova, po nej

“*Krugman, P.The Return of Depression on Economics and thésQfs20082009. s.162-163
“*Roubini N., Mihm S.Crisis Economics: A Crash Course in the FutureFifiance 2010. s.68-69
“'Starek, P.:Globalna kriza — hrozba alebo vyzva@10. s.117
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nasledovala kriza zadlZenosti obyV¥atea a dlhova kriza. Po tychto krizach pride kriza
globalnej spotreby a potom kriza socialnych otéaakmestnanosti.
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4 Dopad globalne; finartne] a hospodarskej krizy na

ekonomiky Malty a Cypru

4.1 VSeobecna charakteristika maltskej ekonomiky

Malta, taktiez Maltska republika (po maltsRepubblika ta’ Malta po anglicky
Republic of Malt je vyspeld, husto obyvana ostrovna krajina ved®izemnom mori
rozkladajuca sa na archipeldgu o rozlohe 316 kvotehym obyvanymi ostrovmi Malta,
Gozo a Comino a malymi ostréekmi Cominotto, Filfla Island a St. Paul's Island.
Prevazna w&ina pobrezZia vSetkych ostrovov je skalnata. Powahsklada z r6znych
druhov priepustného vapenca, ktory sa pouZziva tlkeBny material.

Strategicka poloha Malty v Stredozemskom mori, 8bjiZzne od Sicilie a 290 km
vychodne od Tuniska, definovala jej vyznam akoedidy obchodny uzol. V priebehu
historie bola ovladana Feiainmi, Kartdagom, Rimom, Byzantskou riSou, Francuarod
roku 1814 Vékou Britaniou. Nezavislasod Vdkej Britanie ziskala v roku 1964, a stale
je ¢lenom Spolodenstva narodovGommonwealth Paias rokov samostatnosti dokazala
vybudova vyznamné prekladisko tovarov, finaré centrum a cestovny rucfilenskym
Statom Europskej Unie sa stala v roku 2004Taka sjianiu maastrichtskych kritérii
vstipila do eurozény 1. januara 2008enstvom v EU je dané zahrano-politické
smerovanie krajiny a vSeobecne nadvazuje dobti@ahyz so severoafrickymi Statmi,
predovSetkym s Libyou.

Zije tu priblizne 417 617 obyvatev.”® Uradnymi jazykmi st maltsky a anglicky
jazyk, navyse mnoho obyvdtes hovori po taliansky. Jazykova vybavefobyvatdstva a
kvalifikovana pracovna sila sa povazuju za jedkpmparativnych vyhod krajiny.

Malta ma suché podnebie, obmedzené zdroje pitngdy \vovémi malo zdrojov
energie, a teda je potravinovo a energeticky zaviel dovoze. Poloha Malty medzi
Eurdpskou Uniou a Afrikou z nej robidend cidovl destindciu pre nelegalnych
imigrantov,¢o je len zéaZou pre jej politicky a ekonomicky systém.

“8National Statistics Office: Malta in Figures 2011 [cit.2011-22-12]. Dostupné na internete:
<http://www.nso.gov.mt/statdoc/document_file.aspgx3i192> s.8
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Délezitymi ¢lankami hospodarstva su hlavne cestovny ruch, releddhnicky
priemysel, vyvoj inform&no-komunik&nych technologii a softvéru, farmaceuticky
priemysel a zdravotnictvo, finamé sluzby, namorna doprava, vyroba komponentov pre
automobily, call centrd a biotechnolégfe.lde o znadne otvorent ekonomikugo

predutuje jej zraniténog’ pri vykyvoch medzinarodného obchodu.

4.2 Makroekonomicky vyvoj na Malte paias krizy

Maly rozmer, otvorenas a zavislos na dovoze hovoria otom, Ze krajina je
vysokou mierou ovplyiovana externym prostredim a globalnym vyvojom. ¢ tedlo
evidentné, Ze GFHK neobide ostrovny Stat v Stredopel mori. Malta bola zasiahnuté
krizou hlavne v oblasti zahra&niého obchodu ako désledok upadku globalneho dopytu,
dalej v odvetviach miestneho spracovate&ho priemyslu a cestovného ruchu. Dopad
krizy sa preniesol aj do stavebného sektora a irpmthodvetvi domaceho priemyslu.
Pokles vyroby v priemysle a sluzbach sa odzrkadjiina pracovnom trhu Maltyalsim
faktorom ovplywiujucim spomalenie ekonomického rastu bola opatianegpotreba
domacnosti. Ekonomika sa z krizy¢aka zotavové v druhej polovici roku 20090 bolo
spbsobené pozitivnym rastom azijskych krajin a téfeku monetarnou a fisSkalnou
politikou vlady Lawrenca Gonzihd.

Struktara tvorbyHDP je typicka pre rozvinuté ekonomiky, 1,9% HDP tvori
polnohospodarstvo, 17,2% HDP pripada na priemysektasesluzieb prislicha az 80,9%
HDP>!

K najvyznamnejSim odvetviapriemyselnej vyroby patri spotrebné a priemyselna
elektronika, komponenty pre automobilovy priemysefirobky rahkého strojarstva,
farmaceuticky priemysel, odevny priemysel, vyrobétvgare, af’. Najviac zahragnych
investicii smerovalo do tychto odborov a vytvorda vySe 200 firiem pb6sobiacich v
priemysle. Podiel priemyselnych vyrobkov na celkovimaltskom exporte predstavuje az

73%. Priemysel je koncentrovany do 10 priemyselrg@h na ostrovoch Malta a Gozo:

““Malta  Enterprise: Key Industry Profiles [cit.2011-22-12]. Dostupné na internete:
<http://www.maltaenterprise.com/key_industry_predilaspx>

*Ministry of Finance: Economic Survey, October 201(cit.2011-26-05]. Dostupné na internete:
<http://finance.gov.mt/image.aspx?site=MFIN&ref=20&conomic_survey2010>

'CIA° - The World Factbook: Malta. [cit.2011-03-03]. Dostupné na internete:
<https://www.cia.gov/library/publications/the-wostdctbook/geos/mt.htmI>

32



Marsa, Bulebel, San Gwann, Mriehel, Attard, Luqaal Hrar, Ricasoli, Ta Quali,
Xewkija.>?

V priemysle pracuje 24,8 % praceschopného obysata®® Kvoli cestovnému
ruchu sa na ostrove dari aj stavebnému priemysileZdlym ostava sektor vyroby a oprav
lodi, ktory c¢eli vysokej medzindrodnej konkurencii a je zavislg Statnej finatnej
pomoci.

Priemyselna produkcia sa v decembri 2009 me¢iaganizila 0 9,9 %. K poklesu
doSlo v pripade investiého majetku o0 26,5% a spotrebnych tovarov o 17A/Q8anom
obdobi. Na druhej strane tovary dlhodobej spotm®namenali narast o 36,9 6, bolo
prvym néznakom oZiveniacakavaného v roku 20T0.Krizou bol v najvésej miere
postihnuty spracovaleky, najméa elektronicky a stavebny priemysel. Objeymoby
odvetvia s elektronikou sa v roku 2009 vyrazne izmidd vplyvom poklesu globalneho
dopytu. Svetovy predaj polovadiv sa oproti predoSlému roku znizil o 9%. Pri tlinen
dopadov krizy na spracovéisky priemysel vidda nezaviedla ploSné opatrenazaljala
osobitny pristup k jednotlivym podnikom na mikroana Cie’ova skupinu prijimatéov
vladnej pomoci predstavovali K& podniky nachadzajuce sa v problémoch. Osobitny
pristup spoival v opatreniach ,Sitych na mieru“ v podobe idfékdcie investénych
prilezitosti, financovania rekvalifikacie pracovaikpre obsluhu novych vyrobnych liniek
a reinvestovania dane v podniku. V marci 2009 wadrodporu ziskali spobmosti
zamestnavajuce 1 300 os6b, a to konkréfeéhode Electronics Malta Limited, Trelleborg
Sealing Solutiona Stainless Steel Products Limit¥dV roku 2010 pri$lo k zotaveniu
priemyselného odvetvia. Pod zvySenie vykonu sa {satho vyroba polovodov, plastov,
liekov atextilu. Na druhej strane, vo vyraznom lgsk produkcie poktaval
potravinarsky priemysel, ktory zaznamenal zniZzenikl,6% oproti roku 200%. Rasn
percentualnu zmenu v objeme produkcie jednotlivgdemyselnych pododvetvi uvadza

nasledujlca talika.

*’Businessinfo.cz:Malta: Ekonomicka charakteristika Zeém|[cit.2011-03-05]. Dostupné na internete:
<http://www.businessinfo.cz/cz/sti/malta-ekonomiakarakteristika-zeme/4/1001456/>

“CIA - The World Factbook: Malta. [cit.2011-03-03]. Dostupné na internete:
<https://www.cia.gov/library/publications/the-wostdctbook/geos/mt.htmI>
*Mzv SR: Malta. [cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:

<http://www.foreign.gov.sk/servlet/content?MT=/ApYCM/main.nsf/vw_ByID/ID_DD6F67735A1B6F80
C12576350033486B_SK&OpenDocument=Y&LANG=SK&MENU=tstasveta-

staty _podla_abecedy&TG=BlankMaster&URL=/App/WCMHAaarstatov.nsf/(vw_ByID)/ID_B211A8E369D
48E0DC125707A004210E2#bookObchEkonVztahy>

*Borg, A., Debono, M.Tackling the recession: Malt§2011-13-3]. Dostupné na internete:
<http://www.eurofound.europa.eu/emcc/erm/studi€@@07020s/mt0907029q.htm>

% Central Bank of Malta: Annual Reports 2010 [cit.2011-03-05]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbankmalta.org/updates/downlopdfs/AR-2010.pdf> s.40
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Tabuka¢.1 Medziro¢né percentualna zmena priemyselnej vyroby (2008 -020)

Podiel | 2008 | 2009 | 2010

Priemyselna vyroba 100, -7,5]-14,8| 6,6
Spracovatd’sky priemysel 91,4 -7,8|-156| 7,6
Pcitace, elektronika a optika 18}5 -7,21-16,0] 28,7
Potravinarsky priemysel 10J2 6,1| -5,5(-11,6
Odevny priemysel 6,p -8,91-30,2|-12,3
Gumarensky priemysel a vyroba plasjov 6,5| -3,6]-26,5| 17,3
Farmaceuticky priemysel 5|544,8| -8,3| 17,7
Textilie 52| 2,0| -1,8] 37,2
Oprava a inStalacia strojov a zariaderji 5.02,7|-39,4] -16,6
Napoje 44 -51| -84| 1,0
Energeticky priemysel 8,00 -0,8] 48| -24
Elektrina, plyn, para a klimatizacia 714-09| -4,8| -2,5
Zasobovanie a zber vody d,6 0,0] -5,1| -1,6
TaZobny priemysel 0,4 -35,9| -5,0|-23,3
Prame: Central Bank of Malta: [cit.2012-03-03]. Dostupné na internete:

<http://www.centralbankmalta.org/updates/downlopdfs/AR-2010.pdf> s.40

Podiel stavebného odvetvia na HDP Fmdidajov Centralnej banky poklesol
z3,4% vroku 2007 na 3,1% vroku 2010.dke sa vlada vtomto sektore I'm@
neangazovala, dokonca aj¢eo licencii na vystavbu sa znizil z 11 343 v rold0?2 na
4 444 v roku 2010, hrozil ekonomike domino efeklbdky prepad stavebného priemyslu
mohol cez realitny trh negativne ovplyvtiankovy sektor!

V sluzbachpracuje 73,9% praceschopného obykstiean. Najvasi podiel v sektore
sluzieb mé& cestovny ruch, ktory sa pddi@5% na tvorbe HDP. Okrem beZnej reknes,
Sportovej a poznavacej turistiky sa na Malte Uspednvijaju aj niektoré Specifické formy
turistického ruchu. Jedna sa napriklad o pobytyjesgoso Studiom anglického jazyka.
Malta si adoptovala jazyk svojho britského kolomizé a spravila ho jednym zo svojich
aradnych jazykov. Jazykovo sa stdiehko dostupnou destinaciou pre Studentov, firmy

a turistov, ktori sa po anglicky dohovoria v Uragngtyku, ale aj v uliciach sldeého

*Laiviera, N.:Construction industry crisis could ‘domino’ acrosg economyjcit.2011-09-03]. Dostupné
na internete: <http://www.maltatoday.com.mt/en/réstails/news/national/Construction-industry-crisis-
could-domino-across-the-economy>
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a historického ostrova. V poslednom obdobi sa®Mstiazi rozvijaaj zdravotnu turistiku,
pre ktord sa tu nachadzaju priaznivé ailié prirodné podmienky.

Krajinu v roku 2009 navstivilo 1,183 mil. turistowo v porovnani s
predchadzajucim rokom predstavuje mierny pokle8wa3zastavenie dva roky trvajuceho
postupného rastu navstevnosti. V roku 2007 sa ragnalo 10,6 percentné zvysSenig&too
turistov a v nasledujicom obdobi 3,8 percentnysiafa

Dalsim vyznamnym odvetvim maltského turistickéhohtuge prevadzkovanie
kasin a s nimi spojenych hazardnych hier. Na Msitev s@asnej dobe v prevadzke 4
herné kasina, ktorych vynos dosiahol v roku 2007n8D EUR. Oproti toku 2004 to
predstavovalo dvojnasobné zvysenie.

Pre ostrovny Stat a pre rozvoj cestovného ruchuneuyhnutné dostatoé
prepravné kapacity, a to najméa v leteckej dopr&réom pre Maltu je dblezity nielen
sektor poskytovania leteckych sluzieb, ale aj nadjii sektor oprav a udrzby lietadiel.
ESte pred Siestimi rokmi Statna letecka spota® Air Malta zamestnavala 2000
zamestnancov a vyuzivala 11 lietadiel¢&azamestnancov sa postupne znizil na 1400 a
flotila lietadiel sa rozrastla na 129 predstavuje narast produktivity o 35%. \Easnosti
Air Malta lieta do viac nez 50 destinacii v Euromsvernej Afrike a vychodného
Stredomoria. Finamy rok 2008/2009 (k 31.3. 2009) zakda Air Malta so stratou vo
vySke 31 mil. EUR. Viac nez polovicu straty spé$abst cien palivgo ¢inilo 18 mil.
EUR. Pokid by nadkup pohonnych hmot nebol sprevadzanytaascimi finagnymi
operéaciami, prelbila by sa strata z nakupu paliv dokonca na 27 HiR. Oslabenie
britskej libry sposobilo leteckej spaioosti stratu vo vyske 12,8 mil. EUR. Tento vyvoj
zdovodiuje fakt, Ze véSina cestujucich spataosti Air Malta pochadza z Ykej Britanie.
Urcity podiel na zapornom hospodareni sgolmsti sa pripisuje konkurencii zo strany
nizkonakladovych leteckych spélwsti. Rast cien pohonnych hmot a konkdngnceny
inych leteckych spolmosti boli préinami finartnej krizy, ktorej maltsk4 spaloos’
musela celit. Predpokladalo sa, Ze strata vroku 2010 sa v&Spla 51 mil. EUR.
Hospodarsky vysledok minulého roku a negativneiaghkly do buducnosti prinatili viadu

k Gvaham o reStrukturalizacii spoélwsti a zvazovana bola v tejto suvislosti aj

SMzv SR: Malta. [cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.foreign.gov.sk/servlet/content?MT=/ApYCM/main.nsf/vw_ByID/ID_DD6F67735A1B6F80
C12576350033486B_SK&OpenDocument=Y&LANG=SK&MENU=tstasveta-

staty _podla_abecedy&TG=BlankMaster&URL=/App/WCMHAaarstatov.nsf/(vw_ByID)/ID_B211A8E369D
48E0DC125707A004210E2#bookObchEkonVztahy>

*Businessinfo.cz:Malta: Ekonomicka charakteristika Zeém|[cit.2011-20-05]. Dostupné na internete:
<http://www.businessinfo.cz/cz/sti/malta-ekonomiakarakteristika-zeme/4/1001456/>
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rekapitalizacia. Opatrenia vlady mali prebiéisa schvalenim Europskej komisie. Maltska
vlada planovala kapitalovy vydavok vo vySke 100 .n#UR, ale Eurépska komisia
suhlasila len s po&kou v hodnote 52 mil. EUR na prekonanie problémdwot®vostnym
tokom. Maltskej vlade bo zadany termin na predleZereStrukturalizéného planu
spolasnosti do polowiky roka 2011%° Paiita sa s kontinudlnym zniZovanim stavu
zamestnancov.

Pre maltské ekonomické prostredie je prényavysoky p@et malych a strednych
podnikov (MSP). MSP tvoria 99% v3etkych podnikov na Matie je nad priemerom EU.
Tomuto percentu zodpoveda asi 34 800 firiem. Natd/sd nachadza len okolo 43’kgch
podnikov. V roku 2010 MSP na Malte zamestnavali 7icovnej sily, Zoho az 40%
pripadalo na mikropodnikS$:

MSP su kostrou maltského hospodarstvataBakrizy zohrali délezita ulohu pri
udrziavani zamestnanosti. Pravéaka MSP sa Malte podarilo zv§Stamestnan@so
3,6%, ¢o bolo viac ako priemer EU. Takyto Gspech bol diisken eSte v&Sej neochoty
MSP prepuat’ svojich zamestnancov vazkych ¢asoch. Napriek tomuto podielu na
zlepSeni ekonomickych ukazovEide sa im nevenovala dostét@é pozornosa podpora zo
strany vlady. V roku 2010 sledujeme zlepSenie ekdokej situdcie v maltskej ekonomike
pod’a makroukazovafev, ktoré hovoria o prekonani krizy, no na druhegpre, na
mikroGrovni problémy pretrvavaju. Uspedna, dkerilisna sustredentwlady na vyvoznu
zloZzku ekonomiky zanechala ostatné oblasti zanedlaanpozadi. Druhou alternativou na
prekonanie krizy pre MPS by bola sukromna spotreta,td nerastla dostédte na
udrzanie vykonnosti MSF.

Pod’a prieskumu Ministerstva financii Maltskej repulplika vzorke 250 MSP,
40% zo skumanych podnikov videlo problém na dosisibnpodnikatéského Uspechu v
konkurencii zo zahratia. Produkcia zo zahrafia je konkurencieschopnejSia, v
niektorych pripadoch dokonca aj lacnejsidalsim problémom je aj presyteny trh.
Konkurertne najohrozenejSou obtami inymi krajinami jee-Commercehlavne zo strany
Verkej Britanie. Druhym najw&im problémom, ozrenym zwéastnenymi entitami
prieskumu, bol pristup k fingnému kapitalu, ktory je najkomplikovanejSi pre ndad

podniky. Nedostatkom podnikdtkého prostredia na Malte je dldanie obchodnych rad

®Rizzo, S.: Air Malta Restructuring [cit.2011-21-05]. Dostupné na internete:
<http://www.eurofound.europa.eu/eiro/2010/12/agtint1012039i.htm>

®'GRTU: Budget 2011, GRTU Proposal [cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://grtu.org.mt./data/images/grtu%20proposalfit20.pdf>

®2Tamtiez
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a konzultacii. 47% ziastnenych firiem pouzivattovnicke sluzby, 8-9% vyuziva sluzby
bank, konzultantov a pravnikov a 18% sa spoliehalastny vyskum. Vlastny vyskum sa
podpisal na zvySeni pouzivania internetu. Iba 588PMyuZiva internet a len 38% ma
svoju vlastnu internetovd stranku. Do buddcnosti agipori&a rozSin® pouzivanie
internetu, hlavne aby sa dosiahatasny trend v internetovych nakupoth.

VySkou vyprodukovaného nominalnehiP v parite kipnej sily sa Malta radi na
151. miesto spomedzi vSetkych ekonomik sveta. K4 r@008 tento ukazovdie
predstavoval 5,903 mid. EUR, vroku 2009 nasledkeniZzenia kapitalovej tvorby
a nizSich objemov vyvozov ako aj dovozov hodnotaPHfbklesla na 5,850 mid. EUR
a v roku 2010 sa maltska ekonomika vzchopila a ragpkovala HDP v hodnote 6,245
mld. EUR®*

V roku 2008 sa ekonomika Malty vyvijala 4% rastonDP no v roku 2009
zaznamenala prepad o 1,5%. Zotavovanie v externomstrpdi a na vnatornom trhu
pomohlo k rastu ekonomiky o 3,7% HDP v roku 201@ddebnejsi prefad o vyvoji
makroukazovat@ HDP v hodnotovom vyjadreni v jednotlivych kvaoti p@&as obdobia
rokov 2007 az 2011 je uvedeny v priloh& zaverénej prace. Najwsi podiel na raste
ekonomiky mal pozitivny vyvoj v cestovhom ruchu adwvetvi so
spotrebnou elektronikou. iKge je Malta zavisla na globalnom vyvoji, v bududnbside
musie’ celit fiSkalnym vyzvam eurozony a prevazujucej geopidj nestabilite
v Stredozemnom mori¢o bude s najuBou pravdepodobntsu vies k spomaleniu
ekonomického rastu na 2,4% vroku 2011. Rast vdomoku budetahany hlavne
domacimi zdrojmi rastt®

Vladne opatrenia na prekonanie dosledkov GFHKitppl s vySSimi viadnymi
investiciami do réznych infraStruktirnych projektevamci energii, dopravy, vzdelania,
priemyselnych zariadeni a vyskumu a vyvoja. Vynal@ investicie na projekty by mali
byt vo vySke 7,4% HDP na roky 2011 az 204, prestavuje zvySenie invastych
vydavkov 0 1,9% HDP me®® Pretrvavajicim problémom v3ak delej ostavaju nizke

investicie sukromného sektora.

®Ministry of Finance: Small Business Survey 201(cit.2011-22-12]. Dostupné na internete:
<http://finance.gov.mt/image.aspx?site=MFIN&ref=SRtSmall%20Business%20Survey%20Report>
®4Central Bank of MaltaGross Domestic Product, Gross National Income arpeBditure Components (at
current market prices) [cit.2011-20-05]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbankmalta.org/site/statisticspa

®European CommissiomMalta: Update of Stability Programme 2011-20714it.2011-22-12]. Dostupné na
internete: <http://ec.europa.eu/europe2020/pdBprgmalta_en.pdf> s.5

®European CommissioMalta’s National Reform Programme Under the Eur@®20 Strategyjcit.2012-
18-01]. Dostupné na internete:
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Z ¢lenstva v EU vyplyvaju nielen zavazky, ale predoksa® prava. VSetci alania
EU a ich rodinni prisludnici maji pravo usasia a pracovana Uzemi Maltskej republiky.
Pokid® by vsak nekontrolovafay priliv pracovnikov z ostatnych krajin EU vazne
ohrozoval Zivotnu U(rove obyvatd&ov a miestnu zamestnampsmoze Malta zavies
prechodné opatrenia a obmetgstup pracovnikov na jgracovny trh. Tieto opatrenia
moézu by uplatnené kedykwek v budicnosti v pripade, Ze nastane zmienenacsd, a to
na zéklade dohody medzi Maltou a EU, ktora je pepa k Zmluve o pristapeni. Toto
obmedzenie plati sedem rokov od vstupu krajiny d@&lteda do roku 2011. Po uplynuti
obdobia, v pripade neprimeraného prilivu pracowikmstatnych krajin EU, bude Malta
hrada’ moznosti napravy prostrednictvom instittcii EU.

Znizena vykonnasekonomickej aktivity a pokles v priemysle a tudgkbm ruchu
sa odzrkadlili aj na pracovnom trhu Malty. b zamestnanych sa v roku 2009 znizil.
V jani 2008 bolo registrovanych 145 922 zarobkéwmych os6b, v juni 2009 144 743
predstavovalo pokles o 0,8%. Miera nezamestnam@8gtii 2009 vzrastla oproti juna 2008
z 3,9% na 4,8%°

Prvé naznaky zotavovania pracovného trhu salzarejavovd od juna 2009 do
juna 2010. V kazdom pripade sa pod zlepSenie s#u trhu prace podpisal sukromny
sektor a praca na pol@viy uvazok, ktora sa stala dolezitowadiou Zivota malanov. Ti
v celku obstali v krize, pretoze sa dokazali uzizivlastnych uUspor¢o je typické pre
obyvatéov Malty. NezadlZuju sa a Setria.

V roku 2010 sazamestnanog zvySovala v prvom polroku v odvetviach sluziéb,
je podstatné pozitivum pre ekonomiku zameranu n&bgl Pdet zamestnanych
v sluzbach sa zvysil o 1,4%, v realnom vyjadredi 485, ¢o dohromadycinilo 106 888
zamestnancov. V priemysle bol vyvoj ép§, kel zamestnana'sklesla v juni 2010 oproti
predchadzajucemu zodpovedajucemu obdobiu o1 141 38472 zamestnanych,
percentualne o 2,9%. Podiel priemyselnej zamesstama celkove] zamestnanosti sa
prepadol v sledovanom obdobi o 0,8%, ale podielezamanych v sluzbach stipol o 0,9%.

Pri porovnavani sukromného averejného sektora mokonsStatove, Ze
v sukromnom sektore bol zaznamenany rast zamestanked s pomalsim tempom ako

7 vy

pred krizou. Sukromny sektor v juni 2010 zaznamemgenie o 38Tudi, ¢ize o0 0,4%¢0

<http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_gavere/sgp/pdf/20_scps/2011/01_programme/mt_201
1-04-28 nrp_en.pdf> s.6

’Simanek, L.Zivotni a pracovni podminky Maltfit.2011-16-06]. Dostupné na internete:
<http://portal.mpsv.cz/eures/prace_v_eu/zeme/malta/

®Ministry of Finance: Economic Survey November 200[it.2011-30-09]. Dostupné na internete:
<http://finance.gov.mt/image.aspx?site=EPOL &ref=fmmic%20Survey%202009>

38



predstavovalo 105 170 zamestnanych. Zamestiamosverejnom sektore aj dalej
preukazovala klesajucu tendenciu. Verejny sektgdni 2010 registroval 40 520
zamestnanych. Podiel zamestnanosti verejného arsakého sektora predstavoval 28%
a 78% na celkovej zamestnanosti.

Mnohi maltski pracovnici vykonavali pred krizou poplavhom zamestnani aj
pracu na polowiny Uvazok. Péas krizy sa pracovny pomer na potmwi uvazok zmenil
z ved’ajSieho na hlavny a jediny, preto mdéZzeme sletiovarast pétu zamestnanych na
polovicny Gvéazok. Skupina zamestnanych, pre ktorych pohgvipracovny pomer
predstavoval zdroj hlavného prijmu, s&dla 29 451 os6kko bolo zvySenie o 1 683 0s0b,
alebo 0 6,1%.

Patet zarobkovatinnych osdb sa v juni 2010 zvysSil na 145 680,predstavovalo
0 227 Tudi, alebo v percentualnom vyjadreni o 0,2%, vido a juni 2009. Pg&as
dvanéastich mesiacov sa @ zamestnanych oséb znizil o0 498. Tieto skubsti mali
vplyv na zniZenie miery nezamestnanosti v jini 204@,4% oproti 4,8% v jani 2069.

Pod’a Statistickych Udajov  zozbieranych  Centralnou  bank miera
nezamestnanostiv januari 2009 vzrastla na 4,6% oproti januaru&dedy dosahovala
4,3%. V nasledujucich mesiacoch roku 2009 sme skddorastici trend miery
nezamestnanosti. VSeobecne mbézeme widlastainé zlepSenie nezamestnanosti na Malte
v letnych mesiacoch, pretoze sa vytvaraju nové gwae miesta kvoli prilevu turistov.
Problematicky bol rok 2009, kedy sa toto pravidéalalo aplikovéa na pracovny trh Malty,
pretoze aj v juni, aj v juli rastla nezamestnandsa konci roka predstavovala 5%. Prvy
polrok 2010 bol eSte kriticky. Naj¢8ia nezamestnangs ako dopad GFHK, bola
namerana vo februari 2010. Podt ppercentnd mieru nezamestnanosti sa maltskej
ekonomike podarilo dostar méji 2010, odkedy sme sledovali jej klesanie.rDku 2011
Malta vstlpila so 4,4 percentnou mierou nezamesstafl Pod’'a vypaitov Centrélnej
banky celkova miera nezamestnanosti za rok 2008ndesla 5,8%, v roku 2009 vystupila
na 7% av nasledujacom roku poklesla na 6,8%. daSieho obdobia sa pia
s klesajucim trendom, s umou 6,2% v roku 2011. NiZSie uvedeny graf zachytdead

vyvoja nezamestnanosti pg@dudajov Eurostatu.

®Ministry of Finance: Economic Survey October 2Q01(cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://finance.gov.mt/image.aspx?site=MFIN&ref=20&conomic_survey2010> s.6

"®Central Bank of Maltalabor Market Indicators based on Administrative &es [cit. 2011-20-06].
Dostupné na internete: <http://www.centralbankmalftgsite/statistics4.asp>
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Graf ¢. 1 Miera nezamestnanosti v rokoch 2008 - 2011

5.0

2008 2009 2010

Pramé: Central Bank of Malta:Annual Report 2010 [cit.2012-03-03]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbankmalta.org/updates/downlopds/AR-2010.pdf> s.47

Malta disponovala v rokoch 2007 a 2008 najnizScawvitou zamestnanosti Zien
spomedzi vSetkych krajin Eurépskej unie a Europskiebspodarskeho priestoru. Prave
tato skuténog’ bola vyzvou pre krajinu. Maltsky pracovny trh jdnacakteristicky
nedostatkom pracovnych prilezitosti pre Zzeny amizkponukou prace zien. EU
zadefinovala v Lisabonskej stratégii dosiahnutiep@@centnej zamestnanosti Zien. Kazdy
¢lensky Stat nasledne predstavil Komisii svoj vigstdarodny akny plan. V pripade
Malty cielova Urové zamestnanosti Zien boftaleko od eur6pskeho zdmeru. Malta sa vo
svojom plane zaviazala dosialind0,7 percentni zamestnatiasen’* V rokoch 2006
a 2007 bolo zamestnanych 37% Zien z celkovéh&uppraceschopného obyvédeva
Zenského pohlavia. V rokoch 2010 a 2011 vzrastol godiel na 40%. Pre ekonomiku
trpiacu nizkou fertilitou a starnicou populaciou délezité vyuzivé vSetky dostupné
zdroje. Preto by sa nemalo plytvani l'udskym kapitdlom a talediudi by sa mal napino
vyuzit. Maltska vlada uz podnikla &ité opatrenia na podporu zamestnanosti Zien, ale
musi vtomto trende i wWalej pokr&ova’, ak chce naplii predutené ciele. P&et

zamestnanych Zien sa oproti muzom zvysil, no dtélexistuje 33,1 percentnd medzera

"Bank of Valletta Reviewfemale labour market participation in Malta: A Lisb agenda perspective.
[cit.2011-10-10]. Dostupné na internete:
<https://www.bov.com/filebank/documents/BR33%20K#4P0Caruana.pdf> s.16-17
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medzi oboma pohlavianf. Porovnanie p&u nezamestnanych Zien a muzov na celkovej
registrovanej nezamestnanosti ukazuje prilot#azaverénej prace.

DéleZitou oblagou pracovného pomeru je materska dovolenka. Tuaxahvlada
podstatnu ulohu na prilakanie Zien gpé pracovny trh. Maltska vliada odpasdaovu
povinno$ na obdobie jedného roka matkam, ktoré sa rozhodatt’ do zamestnania
hnel’ po porode. V roku 2010 tito mozmosyuZilo 3 020 rodiiek. Zenam, ktoré sa vréatia
do prace po piatich rokoch, sandaa povinnos z prijmu redukuje. Znizené dane z prijmu
sa vZahuju na kazdé dia narodené po roku 2007.

Matkdm sa Stat snazi pombaj otvaranim predskolskych intitacii a centiee pr
starostlivog o deti, ktorych p&et sa rozrastol v poslednych rokoch. V roku 2010 bo
otvorené tri nové centra v mestach Bormla, SiggeeWembroke, ptom v roku 2011 sa
planuje otvoreniedaldich’® Problémom ostavaji otvaracie hodiny tychto ingtitd
Rodkia m6Zzu ich sluzby pre svoje ratolesti vyuzivan do druhej hodiny popoludnip
nie je koniec pracovnéhtasu takmer Ziadneho maltského pracovnika. Jedimg®ernim
pre Zeny-matky je praca na kratSi pracovny pomelbaalvyuzivanie pomoci rodinnych
prislusnikov, najastejSie starych roghv.

Pomocou vladnych opatreni sa zamestnandsen zlepSuje. Najw&iu
zamestnana'szien eviduje sektor sluzieb, kde dosahuje 60%.ddowm je moznasv&ssej
pracovnej flexibility v tomto sektore. VysSi podigen ako muzov je aj v zamestnaniach
naciastatny pracovny pomer. Dévodom je ap#exibilita. Zaujimavou skupinou su zeny
vo veku 25 aZz 34 rokov, ktorej zamestnahegrazne vzrastla oproti minulych rokov.
V takomto trende by mala ekonomika Malty paloea’, aby dosiahla aj cie
z Lisabonskej stratégie. Pod spomaleniéakavanych pozitivnych vysledkov zo
zavedenych vladnych opatreni pre pracovny trh geepodpisala GFHK.

Opatrenia maltskej vlady proti dopadom GFHK na priace prisli v roku 2008
zaloZzenim Oddelenia pre rychle konariapid Reaction Unjt Reakcie vlady boli sasné
arychle, navySe pracovny trh celkovo, ale najménesinanad mladych oséb, tvori
doleziti sdag’ vliadnej agendy? V roku 2010 parlamentny Vybor pre mlade? a $port

prijal politiku na podporu socidlneho a osobnéhovojg mladeze smerom kich

"?Eurofound: Gender differences still prevail in Maltese labommarket [cit.2011-16-06]. Dostupné na
internete: <http://www.eurofound.europa.eu/ewco/syreports/MT0810019D/MT0810019D.pdf>

puli, C.: Women’s contribution to the labour markefcit.2011-21-06]. Dostupné na internete:
<http://www.independent.com.mt/news.asp?newsite i2@852>

"Gatt, R.:Helping young workers during the crisis: contrilrts by social partners and public authorities
[cit.2011-30-09]. Dostupné na internete:
<http://www.eurofound.europa.eu/eiro/studies/tn1¥s/tn1101019s_4.htm>
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pracovnému zaradeniu. Na podporu vytvarania vhddmpglitik pre mladez existuju na
Malte nezavislé mimovladne organizacie ako UHM alGWbuths, ktorych prislusnici su
pozorovatémi vo verejnych institiciach prepojenych na pragovrh. Ich ulohou je
dohliada na to, aby nova legislativa a jej implementacmaxi boli aj v zaujme mladych
pracovnikov. Na druhej strane pracovné pravo naeMainava zasadu — kto ako posledny
do prace nastupil, ten ako prvy z nej odide.lBddhto zdkona sa zamestnavatelia spravali
pocas GFHK a spdsobil, Ze mladiiudia prisli o svoje pracovné miesta medzi prvymi,
a navySe pracovné prilezitosti sa celkovo zredulkova

Zo vSetkych sektorov ekonomiky je hotelierstvo tekiag zastiupeny najvySSou
mierou zamestnanosti mladych. dou je nendrénog’ na vzdelanie a sezénmpgo sa
prejavuje v nestabilnosti zamestnanosti v tomtacsek®

V porovnani s eurépskymi krajinami v kategoriiezamestnanog mladych
zaznamendva Malta pozitivny vyvoj. Nezamestnémosnladych zabera posledné miesta
v rebricku eurépskych krajin. V tfem kvartali roku 2009 dosiahla len 10%, nbkm
najhorSiu nezamestnanogykazovalo Macedonsko s 51,90% a Slovensko sagtnilie na
tvrtom mieste s 34,3094.

Minimalna mzda na Malte tme narastd. Od 617,21 EUR v roku 2008, cez 634,88
EUR a 659,92 EUR v nasledujtcich rokoch, po 66£BR v roku 2011/ Spomedzi 16
krajin Europskej Unie, ktoré pouzivali euro akocisfinu menu, sa Malta nachadzala na
Strnastom mieste so svojou priemernou mzdou. Prigineneséna mzda v roku 2009
predstavovala 1 34BUR a priemerny mesay dochodok 416 EUR

V suvislosti so zlepSovanim ekonomického prostredialSom obdobi sacakava
aj pokrok na trhu prace. Miera zamestnanosti severp kvartali roku 2011 v porovnani
s tym istym obdobim predoslého roku zvysila o 1/8%hrozenie pozitivneho vyvoja by
mohlo pri$ z geopolitického Fadiska. V aprili 2011 mala vplyv na pracovny trialiyt
libyjska kriza, p&inenim ktorej sa&ag’ pracovnej sily vratila na Maltu bez pracedke

®Gatt, R.:Malta: EIRO CAR on ‘Helping young workers during térisis: contributions by social partners
and public authorities’[cit.2011-30-09]. Dostupné na internete:
<http://www.eurofound.europa.eu/eiro/studies/tn¥s/mt1101019q9.htm>

In&titat zamestnanostMiera nezamestnanosti mladych - 3 kvartal 20[b(.2011-20-06]. Dostupné na
internete: <http://www.iz.sk/sk/projekty/ukazovietea-EU/miere-nezamestnanosti-mladych>

""Eurostat: Minimum wages. [cit.2011-12-06]. Dostupné na internete:
<http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/refreshTatiieA do?tab=table&plugin=0&pcode=tps00155&langua
ge=en>

®Informaina agentira KSS. [cit.2011-12-06]. Dostupné na teriete:

<http://www.ksskvke.sk/dokumenty pdf/Mzdy EU_SK-Gpdf>
Eurostat: Euro area and EU27 employment stabl¢cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://epp.eurostat.ec.europa.eu/cache/ITY_PUB2H062011-AP/EN/2-16062011-AP-EN.PDF>

42



niektoré maltské firmy investovali v Libyi a kvbliepokojom nemohli poktava’ vo
svojej podnikatkskej ¢innosti®® Zamestnanas v roku 2011 by sa pdd odhadov
Ministerstva financii, hospodarstva a investiciilanavyst’ o 1% a v nasledujucom roku
01,5%%"

Nizka miera zamestnanosti spésobena neddst@io zamestnanésu zien
a starSichl'udi a nizka produktivita prace zostavaju negativingrtami maltského trhu
prace. Na prekonanie tychto vyziev a tvorbu pot@ngch pracovnych miest do roku 2014
vlada pripravila nasledovné programy: schéma péewpnv komunite Qommunity Work
Schemg prispevok pre samostatne zarobk@umé Zeny pracujlice naastainy Uvézok
(Pro-Rata NI Contribution for Part-Time Self Empldy@&/omel centra starostlivosti o
deti (Child Care Centres program poobeaajSieho vzdelavaniaAfternoon School
Programmeg, vzdelavaci program pre zamestnancov s minimalnmdou {raining
Programme for Minimum Wage EarngrStatna pomoc na podporu 0séb znevyhodnenych
na trhu pracelfcentives to Support Persons with Disability tortigpate in Labour
Marked, programy na podporu vyskumu a inovacii a kamgch programov R&l +
Commercialisation Programmps centra pre rozvoj bio-medicinskeho priemydlife(
Sciences Centje

Oblag’ verejnych financii robi Malte vé&ké problémy. AvSak krajina sa tomuto
problému aj pattine venuje alfada opatrenia na utimenie negativnych vplyvov na
ekonomiku. Malta nepatri k neposlusngtanom EU, ktori by nedokazali ispesne bojova
proti zadlZeniu aJ&ym deficitnym schodkom. Existuje tu predsa poi&@naa
ekonomicky rast, pohotovtss reformnych otadzkach a v neposlednom radelabrEU.
Vykyvy vo verejnych financiach spésobené najma sedtovou situaciou v podobe
GFHK, ako aj doméacimi rakanymi udalogami, ktoré ju nutili siahnti hibSie do
rozpcitu, sa jej darilo zmigiova’. Pod drobnofadom Komisie tak nedosahovala najhorSie
vysledky v porovnani s ostatnygienmi EU.

O dobry stav verejnych financii pred krizou sa yl&dalty starali aj kvoli vstupu
do eurozény v januari 2008. Pravé’aka tomuto cibu sa Malte v roku 2007 dokonca
podarilo dosiahnii najnizsi deficit od roku 1995, len -124,7 miliéneur® Vplyvu
svetovych trhov sa ani Malta nevyhla a vplyvom \ajgleho prostredia sa &da naruséa

®Euronews: Libya unrest hits Malta's economy [cit.2011-20-06].
<http://www.euronews.net/2011/03/01/libya-unresstmalta-s-economy/>

8. European Commission: Malta: Update Stability Paogme 2011-2014. [cit.2011-20-06]. Dostupné na
internete: <http://ec.europa.eu/europe2020/pdféprphalta_en.pdf> s.12

8Central Bank of MaltaGeneral Government Revenue and Expendit[oi2011-20-06]. Dostupné na
internete: <http://centralbankmalta.org/site/sta$ .asp>
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odolnos tejto malej, vémi otvorene] a exportne orientovanej ekonomiky. Zeaie
zahranénej spotreby prispelo k zniZeniu vyvozu a poklesttyp zahraninych turistov, od
ktorych je ekonomika podstatne zavisla. RodNarodného Statistickeho dradu Malty
v roku 2008 krajinu navstivilo 1,3 milionov turist@a v roku 2009 uz len 1,2 miliénov.
V krajine sa znizil aj import a klesla doméca spb&. Na porovnanie, v rokoch 2005-2007
Malta dosahovala priemerny rast 4% HDP a v roku82@hto rast poklesol na 2,2%
HDP 2

Neatakavané zlé ekonomické udalosti v roku 2008 nargddinovany rozpéet
podporujuci pozitivny rast ekonomiky a museli hee@ientovd na zachranu takych
neziaducich doésledkov krizy ako bola napriklad mezstnanas Tvorba novych
a udrzanie starych pracovnych miest je totiz jednquiorit viady.Dal$im cidom vlady
bola podpora invesinych aktivit, o taktiez znamenalderpanie zo Statneho rozfo.
Tieto opatrenia vlady v roku 2008 zanechali Malteoky Statny deficit 4,5% HDP.
DalSie polozky rozptiu zodpovedné za takyto vysoky rast deficitu belijorazové,
rozpaitom neplanované vydavky na schému pre skorsi oddbadibchodku pracovnikov
lodenic, kde poputovalo 56 mil. EUR a55 mil. ERIo poskytnutych ako dotacie
v energetickom sektore, kvdli vysokej cene ropyswetovych trhochi? Tie zapréinili viac
ako polovicu negativneho rastu deficitu.

Vysoky Statny deficit bol Malte vytykany aj Komisip pretoZze tymto nedijmla
maastrichtské kritéria, a to len rok po tom, akmip#a do eurozony. Na zaklade oznameni
z aprila o fiskalnych vysledkoch za rok 2008 Eukdp&omisia dospela k nazoru, Ze
Malta a spolu #iou aj Litva, Pésko a Rumunsko maju nadmerné deficity a odgitaru
terminy na ich Upravu. Komisia prijala spravu praltd v maji 2009. Pd& tejto spravy
musela vlada svoj deficit zniZzpod referetiny ramec do roku 2010, a to prostrednictvom
prisneho dodrziavania roz{ia bez akychkivek vedajSich vydavkov. Z&atkom roka
2009 statny deficit sa vySplhal na 4,7% HDP.

NajdblezitejSoucag’ou verejnych financii je Statny rozfei. Prijmovéacay’
rozpastu si za rok 2009 pripisala 2 313 583 000 EORLymto celkové prijmy

8Central Bank of MaltaCentral Bank of Malta Quarterly Review — First 18s@009 [cit.2011-20-06].
Dostupné na internetehttp://www.centralbankmalta.org/site/primain.aspmitD=581>

#Ministry of Finance, the Economy and InvestmeBirdget Speech 200fit.2011-20-06]. Dostupné na
internete: <http://finance.gov.mt/image.aspx?sit&HN&ref=2009budget Budget Speech_en>

®National statistic Office - MaltaQuarterly Accounts for General Governmé&m/2009. [cit.2011-20-06].
Dostupné na internete:<http://www.nso.gov.mt/statdocument_file.aspx?id=2742>
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predstavovali 40% HD® Najvasou prijmovou obla®u rozpétu su dane. Deové
prijmi za rok 2009 predstavovali 1 994,6 mil. EU®, bolo o 27,3 mil. viac ako v roku
2008. Najmé waka vysokému vykonu medzinarodnych sgotusti registrovanych na
Malte sa da z prijmu pravnickych, ale aj fyzickych oséb zvgso 51,6 mil. oproti roku
2008, na 809,4 mil. EUR. Nie vSetky poloZzky priammydani sa zvySovali, zniZili sa
napriklad dane z majetku, pretozZe trh s nelimaami sa ochladzoval, a aj jednorazové
prijmy z predaja pozemku boli nizSie ako roggopredpokladal. Priame dane prestavovali
40,6% celkového d@mvého prijmu.

ZhorSenie domaceho a zahkarého dopytu pozrdo nizky prijem nepriamych
dani. Da z vyrobkov klesla o 26 mil. EUR a spotrebné dal,6 mil. EUR. Tento pokles
saciastane vyvazil vysSim prijmom dani z vyroby. Nepriadene predstavovali 41,8%
celkového daoveho prijmu azvySnych 17,6% zndaych prijmov, 351,8 mil. EUR
reprezentovali povinné socialne prispevky zamesmanzamestnavatev, samostatne
zarobkovainnych oséb a nezamestnanyéh.

Jedinou moznasu, ako zni#i deficit Statneho rozptu, ostavalo zniZovanie
vydavkov. Ale vydavky mali limity v podobe povincly vydajov, ktoré tvorili dve tretiny
celkovych rozpétovych vydajov a boli fixné. 1Slo najma o vydaje mazdy, socialne
transfery a obsluhu verejného dlhu. Na druhej stisan videlo rieSenie v zniZeni socialnej
podpory pre domacnosti a hlavne zniZenie dotadnixom, ktoré boli pomerne vysoké
a navySe negativne pbsobia na hospodarskazs(Malte sa nakoniec podarilo zmiZzi
celkové vladne vydavky z 2 552 843 000 EUR v r2R08 na 2 531 797 000 EUR v roku
2009% Celkové vydavky za rok 2009 prestavovali 44,4% HbBP

Vydaje do socialnej sféry sa zvysili oproti rok008 zo 624,831 mil. EUR na
661,837 mil. EUR v roku 200Y9.Dévodom tohto zvySenia bol rast do l'udi, ktori este
v roku 2008 odisli do déchodku. Na druhej stranklgsli invalidné a Urazové dochodky,

ale vzrastli vdovské déchodky a Znacag’ vydavkov putovala aj do socialneho poistenia

%European CommissionPulic finances in EMU 2009 [cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://ec.europa.eu/economy_finance/publicatianslipation15390_en.pdf>

8National statistic office of Malta:Tax revenues 2009[cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.nso.gov.mt/statdoc/document_file.aspx2872>

¥National statistic office - MaltaQuarterly Accounts for General Government:Q4/20[@&.2011-20-06].
Dostupné na internete: <http://www.nso.gov.mt/stetdocument_file.aspx?id=2742>

8European CommissionPublic finances in EMU 2009]cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://ec.europa.eu/economy_finance/publicatianslipation15390_ en.pdf>

“National statistic office - Malta: Malta in figures 2010.[cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.nso.gov.mt/statdoc/document_file.aspgx2i873>
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T'udi, ktori sa ocitli pod tzv. hranicou chudoby. & 2009 vydavky do socialnej oblasti
vzrastli 0 5,99%"

V roku 2009 ani jeden zo Statov EU nezaznamenadbypok Statneho rozpgtu.
Prave naopak , vyrazné deficity si na svoje komtpisali irsko (-14,4% HDP), \Mi&a
Britania (-11,4% HDP), Spanielsko (-11,1% HDP), y&stko (-10,2% HDP), Portugalsko
(-9,3% HDP), Litva (-9,2% HDP), Rumunsko (-8.6% HDBIlovensko (-7,9% HDP),
Francuzsko (-7,5% HDP) a Bko (-7,2% HDP). NajnizSie deficity zaznamenali
Luxembursko (-0,7% HDP), Svédsko (-0,9% HDP) a &sio6 (-1,7% HDP)»

Najv&si prepad Statneho deficitu Malta zaznamenala kadrua tréom kvartali
roku 2009, ale vo Stvrtom kvartali si uz prilepSilproti vSetkym kvartalom v roku 2009
najviac, pomernediaka kapitalovym prijmom v tomto obddi.

Ekonomike Malty sa UspeSne podarilo, ako jedn@yach dlenskych Statov EU,
vyrazne zni#i svoj deficit, i napriek recesii. Koncom roka 20@0g&azovala deficit 3,8%
HDP, v realnycRislach -218 mil. EUR¢o predstavovalo o 37 mil. EUR menej ako v roku
2008%* Druhym Gspes$nym Statom bolo Esténsko.

V pripade Statneho dlhu Malty vyvoj neprebiehal uagkokojujico ako pri deficite
Statneho rozptu. Naopak, Statny dlh v roku 2009 oproti roku 20@8astol zo 63,7%
HDP na 66,8% HDP. Tymto sa Malta pridald@&3im desiatim Statom EU, ktorych Statny
dih v roku 2009 prevysil 60% HDP. ISlo o nasledowtaty: Taliansko (116,0% HDP),
Belgicko (96,2% HDP), Mdiarsko (78,4% HDP), Francuzsko (78,1% HDP), Porakyal
(76,1% HDP), Nemecko (73,4% HDP), k& Britania (68,2%), Rakusko (67,5% HDP),
frsko (65,5% HDP) a Holandsko (60,8% HDP). Najniiner Statneho dihu k HDP mali
Estonsko (7,2%), Luxembursko (14,5%), Bulharskao {%), Rumunsko (23,9%) a Litva
(29.5%)%  Statny dlh bol v roku 2009 podchyteny kratkodobysttnymi dlhopismi

a dlhodobymi Statnymi papiermi, ktoré iSli hore. Meuhej strane, vladne p@ky sa

INational statistic office - MaltaGovernment Expenditure on Social Security Besiefit
January-December 2009. [cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.nso.gov.mt/statdoc/document_file.aspgx2i723>

“Eurostat:Second notification of government deficit and dihires for 2009]cit.2011-20-06]. Dostupné
na internete: <http://fepp.eurostat.ec.europa.ebnézBicY_PUBLIC/2-22102010-AP/EN/2-22102010-AP-
EN.PDF>

%Central Bank of MaltaGeneral Government Revenue and Expendit{oi.2011-20-06]. Dostupné na
internete: <http://centralbankmalta.org/site/stet$2.asp>

%Camilleri, I.: Malta one of two EU states to cut deficit last ydait.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.timesofmalta.com/articles/view/20100484al/malta-one-of-two-eu-states-to-cut-deficistia
year>

“Eurostat:Second notification of government deficit and dahires for 2009]cit.2011-20-06]. Dostupné
na internete: <http://fepp.eurostat.ec.europa.ebnézBicY_PUBLIC/2-22102010-AP/EN/2-22102010-AP-
EN.PDF>
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vyvijali opanym smerom. Vyvoj fiSkalnych ukazovéite za obdobie 2008 az 2011 je
uvedeny v nasledujucej taltke.

Tabuka¢. 2 FiSkalne ukazovatele za obdobie 2008 — 200d.% HDP)

2008 2009 2010 2011

Celkové prijmy 40,2 41,4 43,8 43,3
Celkové vydavky 44,8 45,2 47,7 46,3
VIadny dlh 63,6 66,8 68,6 68,0

Pramé: Central Bank of Malta: Annual Report 2009. [dX1D-03-03]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbankmalta.org/updates/downlopdfs/AR-2009.pdf> s.66

Znizené vydavky, UspesSné opatrenia na zvySeniem@vij prepuganie
zamestnancov vo verejnom sektore a péljieci do’ad nad plnenim d@vej povinnosti
patria k hlavnym faktorom, ktoré ovplyvnili reduloileficitu v roku 2010 na 3,6% HOP.
FiSkalna politika na rok 2010 bola orientovana raimecovanie investicii a podporu
pracovného trhu, a zaravezavadzala opatrenia na zniZovanie vydavkov a zaayiie
prijmov viady.

Prijmy Statneho rozgtu sa v roku 2010 znizili na 38,7% HDP z 39,5% HDP
predchadzajuceho roku. Na tomto zniZzeni sa faldienizSia miera d@vych prijmov,
ktord bola 0 1,2% nizSia ako vroku 2009. Poklegnamenali dane z vyroby, dane
z dovozu a dane z prijmu. Dane z prijmu boli o Oré&nSie ako v predoSlom sledovanom
obdobi. MedzidalSie polozky, ktoré sa podpisali pod nizky prijenpatrili dane
z motorovych vozidiel a ekologické dane. Naopak3ig/dane sa do Statnej pokladnice
platili za spotrebné tovary, ato cigarety a inBatové produkty a pohonné hmoty. Pri
daniach z nehnufaosti bola zachovana stabilnd urdveZvysili sa iba tzv. ostatné
kategorie prijmovej strany roz{o, ktoré odrazalterpanie prostriedkov zo Strukturalnych
a kohéznych fondov EU.

VIadne vydavky boli znizené na 42,3% HDP v roku @@lhodnoty 43,2% HDP
v roku 2009. Pod pokles sa podpisali vSetky polodyavkovejcasti rozpdtu, najviac
socialne transfery a kompenzacie pre zamestnanktone odrazali efektivnu viadnu
politiku zamestnanosti vo verejnom sektore. Novimestnanci boli prijimani len

v nevyhnutnom pripade, ak iSlo o nahradenie odgiepho zamestnanca alebo osoby

**European CommissioMalta: Update of Stability Programme 2011-207¢it.2011-20-06]. Dostupné na
internete: <http://ec.europa.eu/europe2020/pdiéprphalta_en.pdf> s.17
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odchadzajucej do penzie. MenSie vydavky smeroyafiaasocialne transfery a socialne
benefity. V roku 2010 boli subvencie znizené o X%,sa prejavilo v nizSej podpore
filmového priemyslu. Jedinymi vySSimi poloZzkami ofpr roku 2009 boli bezné

a kapitalove transfery, ktoré sa preniesli do vadatich a environmentalnych projektov,
giastaine financované fondmi E.

Ak si Malta zachova svoj trend zniZzovania deficifui implementovanych
opatreniach, vroku 2011 by sa mohla dospeod Urové 3%. Ministerstvo financii,
hospodarstva a investicii predpoveda (fove8% HDP. ZniZzenie Statneho deficitu je
podmienené zvySenim prijmov rozpw, znizenim pé&tu zamestnancov Statnej spravy,
pokraiujucim prisnym dozorom pri vybere dani, aby neddehfo k daovym unikom,

a snahou vlady \azit maximum z transferovych platieb.

Svoju restriktivnu fiskalnu politiku by Malta maianent’ na expanzivnu po roku
2012. Rozpd&tovy deficit vtomto roku by mal dosiahti2,1% HDP a v nasledujicom
obdobi sa predpokladé jeho zniZenie na 1,6 a powfts HDP?® Otakava sa, Ze verejny
dih sa bude zvySovaaz do roku 2012, ki nastane jeho zniZzenie na odhadovanych 24%
HDP, pod referemym ramcom EU? Trend vyvoja verejnych financii zachytava

nasledovny graf.

Graf ¢.2 Trend vyvoja verejnych financii (v % HDP)
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Praméi: Cental Bank of Malta: Annual Report 2010 [cit.2012-03-03]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbankmalta.org/updates/downlopdfs/AR-2010.pdf> s.67

*"European CommissiomMalta: Update of Stability Programme 2011-20]4it.2011-20-06]. Dostupné na
internete: <http://ec.europa.eu/europe2020/pdféprphalta_en.pdf> s.19

®European CommissiomMalta: Update of Stability Programme 2011-20]4it.2011-20-06]. Dostupné na
internete: <http://ec.europa.eu/europe2020/pdféprphalta_en.pdf> s.17

“Uradny vestnik EUStanovisko Rady k aktualizovanému programu stabilialty na roky 2009 — 2012.
[cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.dd20J:C:2010:144:0001:0005:SK:PDF>
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Zda sa, Ze Malta ma potencial na zlepSenie svojmtejnych financii, najma
v oblasti vzdelavania, zdravotnictva, infrastruitarsluzieb. Musi dlvana tieto oblasti,
aby sa obnovila jej dynamika rastu spred krizovéhdobia. Uz nebude mozné, aby si
podniky, ktoré maja problémy s likviditou, poziadalodloZenie dani. Stat chce podilni
vymahanie dani a zabré@ndaiovym unikom, ako aj zneuZivaniu socialnych trarmsfer
TaktieZz bude musie pokratova’ vo svojich Strukturalnych reformach vo verejnych
financiach kvoli negativnemu vplyvu starnutia oatgistva,co je dos zavazny problém
Maltskej republiky. Rozp#ily buducich rokov sa musia susttedia zamestnants
konkurencieschopnés udrzaténog’ financii.

Prostrednictvom zniZzovania vydavkov a zvySovanigmmv sa stav verejnych
financii bude i ndalej zlepSov& Ako aj tato diplomova praca vyhodnocuje, zlep&eni
nastalo hlavne v oblasti Statneho deficitu. Na dygtrane Malte eSte ostava’agrace so
statnym dlhom, ktory ne$iga maastrichtské kritéria. Na pozitivisésla vo verejnych
financiach si eSte bude Malta musipatkat’ najskér na stabilizaciu ekonomiky, aby
vydavkové Skrty nebrzdili rozvoj inych oblasti, akadelavanie, investicie do vedy
a vyskumu, cestovny ruch, zamestnan@socialnu situaciu v krajine. Taktiez k zlepSeniu
stavu na Malte déjde az po utichnuti zmatku naosyeh trhoch, ktoré zae ovplywiuju
tuto exportne orientovanu ekonomiku.

Délezitym krokom vlady na znizenie taZe na verejné financie bude v blizkej
buddcnosti planovana reforma déchodkového systé@mod’a ktorej by sa do roku 2013
vek odchodu do déchodku piéd zo si&asnych 60 rokov pre Zeny a 61 rokov pre muzov
na 62 rokov pre obe pohlavi¥ Dal§im opatrenim bude zavedenie povinného druhého
dochodkového piliera a dobrokreho tretieho piliera. Pre maltski ekonomiku ostava
imperativom prijimé opatrenia véi problémom spojenych so starnicou populaciou.

Pre mall a otvorenu krajinu akou je Malta je dake¥iyrieSt’ problémy verejnych
financii, aby netvorili prekazku pre priame zah&agi investicie, na ktorych je krajina
zavisla. NavySe demograficky vyvoj charakterizovastgirnicou populaciou bude tha
tazky dopad na zdravotny a penzijny systémza'aZzi udrzaténog’ verejnych financii.

K tomuto faktu neprispieva ani obmedzeri@adi Zenského a starniceho obyVatea na
trhu prace. Prioritou vlady je $kftarydavky efektivnou cestold® Kriza nezanechala na
Malte katastrofalne néasledky, z ktorych by sa tatala ekonomika nevedela zotavi

1% uropean CommissioMalta: Update of Stability Programme 2011-201¢it.2011-20-06]. Dostupné na
internete: <http://ec.europa.eu/europe2020/pdfprphalta_en.pdf> s.51
O Tamtiez, .13
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Krajina sa ani nezadlzila v takej Sirokej miere aké krajiny EU a uskutmené reformy
pocas krizy jej budu pomakiaaj naf'alej po jej prekonani.

Zahraniény obchod Malty je plne liberalizovany a Malta jdenom WTO od 1.
januara 1995. K&Ze krajina okrem prirodného kattzea pieskovca nedisponuje takmer
Ziadnymi prirodnymi ani energetickymi zdrojmi, musii tento nedostatok zadovéZi
prostrednictvom dovozov zo zahréai Maltské pnohospodarstvo dokaze vyproduktva
len priblizne 20% potrieb obyvdiev. Aj domaca vyroba dena na export je zavisla na
materialoch, ktoré krajina musi dovéza

Hlavnymi komoditami maltského dovozu su elektrickioje a zariadenia (16,4%),
nerastné palivi a oleje (11,1%), lietadla acasti (9,6%), reaktory, kotle a stroje (7,9%),
vozidla, iné ako kbajové (3,8%) a plasty a vyrobky z nich (3,7%).

Hlavnymi komoditami maltskeho vyvozu su elektrick&oje a zariadenia (50,7%),
farmaceutické vyrobky (9,0%), knihy a noviny (6%@aktory, kotle a stroje (4,7%), a
hratky a hry (4,1%)-%

Pod’a udajov WTO o teritoridlnych obchodnych partneraehrok 2010, 42,9%
maltského vyvozu smerovalo do EU, 12,5% do Singap®y3% do USA, 6,5% dainy
(Hongkong) a5,1% do Libyi. #lenskych 3Statov EU v exporte Malty dominujl
Nemecko, Francuzsko, Taliansko al'ki& Britania.

Graf ¢. 3 Teritorialna Struktura vyvozu Malty v rokoch 2008 - 2010
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Praméi: Central Bank of Malta: Annual Report 2010. [d12-03-03]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbankmalta.org/updates/downlopdfs/AR-2010.pdf> s.53

192yarodna agentara pre rozvoj malého a strednéhoikamia: Maltska republika — sprievodca ako zalbZi
firmu. 2010. [cit.2011-20-09]. Dostupné na internetdtp:iiwww.nadsme.sk/files/podnikanie_Malta.pdf>
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Podiel EU na dovoze je vyraznejsi avroku 2010aHosal 69,6%. Z ostanych
krajin Malta dovazala 4% GIR, 3,8% zo Svdjarska, 3,7% zo Singapuru a 2,9% zo
Spojenych statol”® Z krajin EU hlavné importy pochadzaju z TaliansWalkej Britanie,

Francuzska a Nemecka.

Graf ¢. 4 Teritorialna Struktdra dovozu Malty v rokoch 2008 — 2010
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Pramé: Central Bank of Malta: Annual Report 2010. [dX12-03-03]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbankmalta.org/updates/downlopds/AR-2010.pdf> s.63

Zahranény obchod Malty je vysoko deficitny, gom pasivne saldo sa pohybuje na
arovni 60% z celkového exportu. Celkovy obrat zakm@ého obchodu v rokoch 2005 -
2007 prakticky stagnoval na drovni 5,7 - 5,8 mIdRE

Vzhradom na vysoky stupeotvorenosti a zraé zosuladenie s ekonomickym
cyklom svojich hlavnych obchodnych partnerov, bsdonozrejmé, Ze globalna situacia vo
forme finartnej a hospodarskej krizy postinne hospodarstvaassj krajiny.

GFHK do maltskej ekonomiky prenikla cez zahtagiobchod v roku 2008, Kesa
objavili prvé naznaky recesie poklesom obchodnéhmtu o 6%. Napokon sa kriza
naplno prejavila v roku 2009 prepadom obchodu o 2% prvych mesiacoch roku 2009
deficit platobnej bilancie vyrastol o 156 mil. EUlproti rovnakému obdobiu roku 2008

Y3vTO:  Country  Profle —  Malta [cit.2011-20-09].  Dostupné na internete:
<http://stat.wto.org/CountryProfile/WSDBCountryPEWi.aspx?Language=E&Country=MT>

1%%MzV SR: Ekonomicko-informény material, Maltska republikgcit. 2011-20-06] Dostupné na internete:
<http://www.mzv.sk/App/wcm/media.nsf/vw_ByID/ID_A6B4C6796DE52CC12578680042DCEE_SK/$F
ile/Malta_ZIT_2011.pdf> s.6
http://lwww.mzv.sk/App/wcm/media.nsf/vw_ByID/ID_A6GBC6796DE52CC12578680042DCEE_ SK/$Fil
e/120120_EIT_Malta.pdf s.8

51



a vy&islil hodnotu 189,8 mil. EUR® Export sa v roku 2009 oproti roku 2008 zniZil
25,473 mil. EUR na 4,896 mil. EUR. Import zachyddobny trend, z 5,574 mil. EUR
klesol na 4,923 mil. EUR® Paias recesie sme sledovali pokles oboch kategorif
zahrantného obchodu, pfom zniZzenie exportu bolo ¥&ie ako obmedzenie importu.

Najv&Siu ¢ad’” vyvozu predstavuju stroje a prepravné zariadenkdoré
zaznamenavaju pokles od roku 2005. Hlboko sa papadoz vSetkych komodit, takze
na druhé miesto sa dostala polozka chemickych Btody pri ktorych bol tiez
zaznamenany mierny pokles.

Pokles celkového importnastal najméa vplyvom nizSieho dovozu priemyselnych
dodavok elektronickych pristrojov a zariadeni. BneEnie dovozu paliva odrazalo vyvoj
medzinarodnych cien ropyio kompenzovalo mierny narast v kapitalovych tovharoc
Dovozy kapitadlovych tovarov by takisto poklesli, ki by sme nebrali do uUvahy
mimoriadny import utitych poloZiek Jednalo sa najma o lietadld, nAmagla®idla a
Zeriavy®’

Obchod so sluzbamitradicne vykazuje prebytky v platobnych bilanciach Malty,
¢o kompenzuje deficit obchodu s tovarmi. Krizové alid, v ktorom sa nachadzala
ekonomika Malty ako aj jej obchodni partneri v r@@09, nechalo za sebou nasledky aj v
oblasti sluzieb, ktoré sa prejavili v zredukovanpecbbytkoch obchodu so sluzbami.

Pri medzirénom porovnani prvych troch kvartalov roku 2008 &20mozno
zhodnoti, Ze pokles zodpovedal znizeniu prebytku v cestovmachu. Ten striedavo
reflektoval asi despercentné zniZzenie spotreby prichddzajucich twrjstesp. priblizne
pé&’percentny narast vydavkov obyvite Malty v zahranii.'®® Hospodarska kriza
vyznamne zasiahla svetovy dopyt po turizme, a takhfglenovia EU, vratane niektorych
najstabilnejSim druhom sluzieb, ktory napriek rezemaznamenal stabilné prijmy a bol

najviac zodpovedny zactovny prebytok sluzieb v obchodnej bilancii, bolhdniné

'%National Statistics Office - MaltaNews Release: International Economic and Finan@iednsactions
[cit.2011-30-09]. Dostupné na internete: <http:/fmwso.gov.mt/statdoc/document_file.aspx?id=2528>
1%Central Bank of Malta: Gross Domestic Product, Gross National Income argeBditure Components
(at current market prices). [cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbankmalta.org/site/statisticspa

Ministry of Finance: Economic survey November 200R:it.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://finance.gov.mt/image.aspx?site=EPOL &ref=fmmic%20Survey%202009> s.138

1%8central Bank of MaltaForty-second Annual Report and Statement of Accp00@

[cit.2011-22-09]. Dostupné na internete: <http:éjpdrnal.com/pdf-annual-statement-of-accounts-2009-
2010.html> s.63-64
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sluzby®® Ostatné druhy sluZieb vykazovali striedavo kladngegativne vysledky v

zahranénom obchode.

Zmiemovaniu negativnychdinkov znizeného vonkajSieho dopytu, ktory zasiahol
vyrobu a cestovny ruch, pomahali tri faktory. IglofiSkalny stimul v podobe cielenej
vladnej podpory pre exportne orientované podnikgh@muje sa vo vySke 0,6% HDP),
zvySenie diverzifikdcie smerom k vysSej pridanefimte vykonov v oblasti sluzieb a
odolnos domaceho bankového systému, ktory reagoval nadglyt po Gveroch.

V prvom polroku roku 2010 sa percentualne saldoaratného obchodu znizilo na
67%° Deficit platobnej bilancie sa oproti predoslémuuaniZil a za prva polovicu roka
evidoval 86,9 mil. EUR™ V roku 2010 sa pomalé zotavovanie z krizy pregazilySenim
hodn6t exportnych a importnych poloziek. Vyvoz sgsi o 19,38%, zatiaco dovoz
0 14,64%. Krajina v danom roku vyviezla vyrobky admote 5,845 mil. EUR a doviezla
tovar vo vySke 5,644 mil. EUR. Tymto vykonom dosibimaltsky zahragny obchod
aktivne saldo v hodnote 0,201 mil. EUR. K aktivnesaldu zahragného obchodu sa
krajina nedopracovala od roku 2082.Pre vysokt zavislds maltského exportu na
dovoznych artikloch, je prizdaé, Ze pri zvySeni exportu sa automaticky zdvihneeven
importu. V roku 2010 sa zahr&ny obchod vyrazne zotavil, v porovnani s vyvojom
v rokoch 2008 a 2009. Hodnota vyvozeného a dovémetavaru bola dokonca vysSia ako
pred krizou, t.j. vroku 2007. Za hlavné faktoryoré sa zaslUzili o zotavenie exportu,
mMoZno povazoua pozitivny vyvoj v cestovnom ruchu a spracoVskem priemysle,
konkrétnejSie v elektronickom, potravinarskom arstokom odvetvi.

Deficit bezného &tu v poslednom kvartali roku 2010 sarme neliSil od toho
v predoslom zodpovedajucom obdobi vo vySke 169|2EhIR.

Obchodna bilancia za Stvrty kvartal 2009 vykazovaatku 223,5 mil. EUR, ktora
sa v roku 2010 zvysSila na urav@80,3 mil. EUR.

Platobn& bilancia sa v roku 2010 oproti roku 200@amom obdobi zvySila 0 9,1
mil. EUR zo 102,9 mil. EUR na 111,9 mil. EUR.

1%Ministry of Finance: Economic survey November 200fit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://finance.gov.mt/image.aspx?site=EPOL &ref=fmmic%20Survey%202009> s.149-150

10\zVv SR: Ekonomicko-informény material, Maltska republikgcit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.mzv.sk/App/wcm/media.nsf/vw_ByID/ID_A6%B4C6796DE52CC12578680042DCEE_SK/$F
ile/Malta_ZIT _2011.pdf> s.6

National Statistics Office - Malta: News Releasetetnational Economic and Financial Transactions.
[cit.2011-22-09]. Dostupné na internete: < httpwfwnso.gov.mt/statdoc/document_file.aspx?id=2785>

112 Central Bank of Malta:Gross Domestic Product, Gross National Income arpgeRditure Components
(at current market prices). [cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbankmalta.org/site/statisticspa
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Tovarovy et bol ovplyvneny narastom dovoznych nakladov vékey170,3 mil.
EUR, ktoré prekonali narast exportnych prijmov zamenanych ptas decembra 2010 vo
vySke 113,5 mil. EUR. Prijmovy ¢ét bol ovplyvneny rastom udrokovych platieb
nerezidentnym jednotkam v zahrénktoré prevysili arokové prijmydu.

Bilancia na strane sluzieb sa zlepSila 0 40,2 BUR na pozitivhu hodnotu vo
vySke 186,1 mil. EUR. K zlepSeniu doSlo aj naprie&gativnemu vyvoju v sektore
dopravy, ktory bol prekonany pozitivnym vyvojom estovnom odbore.

Bezné transfery si polepSili o 25,5 mil. EUR a waali 36,8 mil. EUR za prvé
mesiace roka 2010. Krastu prispeli najma viadmmsfierové prijmy, ktoré prevysili
vladne transferové platby nerezidentnym jednotkam.

Kapitalovy (et zaevidoval prilev 43,7 mil. EURp bolo menej ako v roku 2009,
kedy prilev¢inil 57,2 mil. EUR. Finadny (et s 50,7 mil. EUR bol podstatne nizsi ako
v predoslom sledovanom obdobi so sumou 142,9 iR E

Odlev PZI sa znizil z 24,7 mil. EUR na 10,8 mil. EUOp&ny vyvoj zaznamenali
priame investicie na Malte, ktoré sa zvysili zo ,83&il. EUR na 176,7 mil. EUR. V roku
2009 wet portfoliovych investicii predstavoval 841,7 nilUR a v roku 2010 uz len 571,9
mil. EUR.**®

Na Malte existovali nielen viddne opatrenia napgood exportu. Mimovladny
sektor podnikol niekiko iniciativ na podporu zahramého obchodu, z ktorych za
zmienku stoji projekt s nazvom ,Cesta k exportugnio projekt sprostredkovala agentura
pre rozvoj investicii a obchodu Malta Enterprideolurceny pre malé a stredné podniky.
Projekt spoival v poskytovani, najprv bezplatnych, neskdr zadakovany poplatok,
obchodnych konzultacii exportnym podnikom T'attom potencialnych prilezitosti
vyvozul*

K zniZovaniu deficitu dochadzalo aj di@ej a v roku 2011klesol na 79,8 mil.
EURM® Dalsi vyvoj zahradiného obchodu Malty bude zavisied vyvoja svetového

obchodu a situécie na trhoch jej hlavnych obcholdmpartnerov.

“3Central Bank of Malta: Gross Domestic Product, Gross National Income argeBditure Components
(at current market prices). [cit.2011-20-06]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbankmalta.org/site/statisticspa

14The Malta Chamber of Commerce, Enterprise and IngtuAssistance to New and Small Exporters —

.Gateway to Export". [cit.2011-28-12]. Dostupné na internete:
<http://www.maltachamber.org.mt/content.aspx?id-6235>

“5National Statistics Office - Malta:News Release: International Economic and Financial
Transactions:Q1/2011 [cit.2011-28-12]. Dostupné na internete:

<http://www.nso.gov.mt/statdoc/document_file.asgx3i056>
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4.3 VSeobecna charakteristika cyperskej ekonomiky

Ostrovny Stat Cyprus sa rozprestiera na plochel9kd% v severovychodnépsti
Stredozemného mora. Susedi s Tureckom, Syriou, tBigyp Gréckont® Komplikované
politické udalosti z minulosti spésobili, Ze od wk974 je Cyperskéa republika de facto
rozdelend na dve autondmwasti a v rozpore s rezoliciami OSN i na dve pravne
samostatne fungujuce zony — na juhu ostrova medxing uznana Cyperska republika
a na severe Severocyperska turecka republika, kikném Turecka neuznava Ziadny Stat
medzinarodného spalenstva. Medzi nimi sa nachadza tzv. naraznikovénpazeleni
linia), ktora je pod kontrolou mierovych sil OSNaa®y zo strany OSN, EU dal3ich
politickych zoskupeni nenasli uspokojivé rieSenie pbe strany. Krajina vstupila v roku
2004 do Eurdpskej Gnie avroku 2008 do eurozonylenstva v EU vsak'azia len
cyperski Gréci, a aj v tejto praci sa budeme vetiterahospodarstvu juzného Cypru.

Cyprus ma fungujucu trhovi ekonomiku s dostayjon stugiom
makroekonomickej stability a flexibility. Cypersképublika sa zagdtava k hospodarsky
vyspelym Statom s HDP v objeme 21 236 EUR na olgyaatEkonomika bola pred krizou
charakterizovana uspokojivym ekonomickym rastomerktsa v rokoch 1961-2007
pohyboval okolo 5,1% HDP"’

Vzhradom na klimatické podmienky (sucho takmercgso celého roka) sa
polnohospodarska  vyroba  stava  nakladnou. Nevyhnthoos cyperského
po’nohospodarstva su zavlazovacie systémy a Stat yodupdnohospodéarske cely
dotuje. Cyprus v poslednej dobe obmedzil v stlageasidlami EU vyrobu geneticky
modifikovanych organizmov a produktov. Medzi hlavredicné plodiny, ktoré sa pestuju
na Cypre, patria zemiaky, obilie (pSenica&nj&i), citrusové plody, olivy, ovocie (meldny,
banany, jablka) a zelenina (uhorky, paradajky)lnBbospodarsky sektor si zachovava
priblizne 2,3% podiel na tvorbe HD#

Cyprus nema dostatne vyuziténé primarne zdroje energie a asi 90 % energie sa
generuje z importovanej ropy, i kev poslednom obdobi dochadza k miernemu presunu
smerom Kk vyuzivaniu plynu. Ostatnych 10 % je vyeyt prostrednictvom dovozu uhlia
(6%), ktoré sa vyuziva v cementach a solarnou energiou (4%), ktord vyuZzivaju

“8CIA -  The World Factbook: Cyprus [cit.2012-18-01]. Dostupné na internete:
<https://www.cia.gov/library/publications/the-wotfdctbook/geos/cy.html>
Ministry of Interior — Press and Information Offickbout Cyprus2009. s.162
Y8CIA - The World Factbook: Cyprus [cit.2012-18-01.] Dostupné na internete:
<https://www.cia.gov/library/publications/the-wostdctbook/geos/cy.html>
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domécnosti a ubytovacie zariadenia k ohrevu vodyolkti 2008 bol vo Vasiliko uvedeny
do prevadzky novy blok elektrarne s kapacitou 120 kblej/para) a nasledne vybudované
d’alSie dva bloky s kapacitou 180 MW (plynova turb$neombinovanym rezimom). Ptal
predpisov EU ofadom ochrany Zivotného prostredia méa Cyprus ztnalejové elektrarne
na plynové. Pokh seizmickych prieskumov, ktoré boli realizovanézawslymi
zahranénymi spol@nog’ami, existuje realna mozZndobjavenia nalezisk plynu a v
mensSom rozsahu i ropy vo vyioe ekonomickej zéne Cypru o rozlohe 70 000 km2guzn
od ostrova. Vo februari 2007 vlada vyhlasila prna@okstaze o udelenie licencii na
prieskum ataZzbu uliovodikov v tejto oblasti. V auguste 2007 prejadhujem o
predmetnu licenciu a prihlasili sa tri subjekty.

Priemyselna vyroba na Cypre zostava af’alaj pomerne slabym odvetvim
narodného hospodarstva. Jej podiel na tvorbe Hp®&slednych rokoch klesa, véasnosti
predstavuje 16,4% HDB? Ciastaine je tu rozvinuty spracovdsky, potravinarsky,
textilny, stavebny a farmaceuticky priemysel. Hikavyn dévodom poklesu podielu
priemyslu na celkovom HDP krajiny je jeho nizka karencieschopnd's Mierny narast sa
zaznamenava vo vyrobe nekovovych prirodnych vyrepkocemente v stavebnictve a v
chemickom priemysle je zaujem o farmaceutické viyotNaopak pokles sa eviduje v
potravindrskom priemysle, ktoré spolu s vyrobou avekych prirodnych vyrobkov
najviac prispievaju k tvorbe HDP. Nalej pokr&uje utlm v kozZiarskom a textilnom
priemysle, ktoré nie su schopné odotakankuregnym tlakom, najmé z krajin s nizkou
cenou prace. V Larnake sa nachadza rafinéria re@@ypanie nafty a ropnych produktov.
Novorozvijajucim sa vyvoznym artiklom sa stavajtofitlivé polovodte.

Stavebnictvo zaznamenavalo v poslednych rokoch jprézbu rychly rozvoj,
uskut@novali sa véké infrastruktirne verejné projekty, akymi su lediss Larnake a v
Pafose a dokamenie nadjazdu v Limassole. V roku 2007 Cyprus zammaval posun od
stavby rodinnych domov k vystavbe bytov, pretoZzayceaali vyrazne stupg atym
padom sa obmedzovali povolenia na vystavbu.

Od za&iatku osemdesiatych rokov sa Cyprus stal centramstiky a sluzieb, ale i
medzinarodného obchodufaka ,offshoré spolocnostiam. K vyspelym Statom Cyprus
zaral'uje aj fakt, ze 4/5 HDP tvoria sluzby. Cyprus médwgované kvalitné obchodné a
financné sluzby, moderné telekomunikacie, dobré leteckéjesie, pravny systém

prispésobeny pre podnikanie a prinosom je aj niglkyper kriminality. Zakladom

“CIA - The World Factbook: Cyprus [cit.2012-18-01]. Dostupné na internete:
<https://www.cia.gov/library/publications/the-wostdctbook/geos/cy.html>
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celkového ekonomického rastu krajiny je oblasstovného ruchu. Roe navstivi Cyprus
viac ako 2,4 mil. turistov s 15% podielom na tvofBP. Z d'alSich aktivit v oblasti
sluzieb je to najma lodné doprava, obchod s nelinogami, prenajom d’alSie obchodné
aktivity, ve’koobchod a maloobchod. Cyprus je centrom namoragjaty. Zard'uje sa
medzi prvych 10 svetovych lidrov v fge registrovanych 1819 plavidiel v objeme tonaze
21,9 mil. Je tu zalozeny Urad pre registraciu latbyy eviduje 45 lodnych spaioosti.
Vzhradom na geograficky strategickl polohu ma Cypruseknicky potencial pre’alSie
investicie a rozvoj namornej dopravy. Fitaé sluzby predstavuju 7,2% HDP. Okrem
domacich bank a dcérskych spoiosti zahranych bank poskytuju finamé sluzby aj
tzv. International Bussines Companies - IBC (byvaféshord. Vlastnikmi IBC su
nerezidenti, ktori su registrovani na Cypre a syojgny vytvaraji mimo Uzemia Cypru.
Je tu sdasne registrovanych 50 000 IBC, z ktorych je asbQ@ aktivnych a asi 1 100 ma
svoje skutoné zastupenie na Cypre. fadom na ich vy financny prispevok do tvorby
HDP a vdkos’ cyperskej ekonomiky su jej prinosom. Vplyv na \kggorast v
predkrizovom obdobi mali bankové sluzby, v ktoryghazne vzrastli péty poskytnutych
Gverov??°

Maly rozsah domaceho trhu, ktory pozostava z 885 d@fyvat&ov (Udaj z roku
2008), neumaiuje krajine vyuzivé Uspory zrozsahu a uspokojivo roztijg@lomaci
medziodvetvovy obchod. Mala Klkeos® domaceho trhu podmigje vysoku otvorena’s
tejto ekonomiky. Obchodna vymena so zahfiami predstavovala 104% HDP v roku
2007 Viac ako polovica objemu obchodu je naviazana magiry EU (Grécko, Vika
Britdnia, Taliansko), p&om dovoz dlhodobo prevySuje vyvoz. Priaznivé vykled
zahrantného obchodu Cypru mézu tbphrozené nestalym medzinarodnym prostredim.
Vyraznym vonkajSim rizikom zostava nestabilita nee@om vychode, rast cien ropy
a spomalenie sasného zotavovania sa Europy. Vathom na svoj maly rozmer, vonkajSiu
otvorenog a geografickl polohu je Cyprus zwa$ahko zranitény prave tymito

faktormil??

2SARIO:  Cyprus - VSeobecnd informécia [cit.2011-22-12]. Dostupné na internete:
<http://www.sario.sk/userfiles/file/sario/zo/ternita/cyprus/cyprus_info_sario_2007.pdf > s.7-8

ZIMinistry of Interior — Press and Information Offickbout Cyprus2009. s.162-164

12SARIO:  Cyprus - VSeobecnd informécia [cit.2011-22-12]. Dostupné na internete:
<http://www.sario.sk/userfiles/file/sario/zo/ternita/cyprus/cyprus_info_sario_2007.pdf > s.7
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4.4 Makroekonomicky vyvoj na Cypre paas krizy

Hospodarsky vyspely Cyprus dosahuje viac ako 8QB&neru EU v tvorbe HDP.
V roku 2008 vyprodukoval HDP v objeme 21 407 EURobgvatda. Ekonomika vzrastla
v roku 2008 o 3,7% (v roku 2007 o 4,4%) a tvorbaPHivla nasledovné: Primarny sektor
zodpovedal 2,5% HDP, gom najv&Si podiel v tomto sektore tvorilo pmohospodarstvo
s 1,9%. Podiel sekundarneho sektora na tvorbe HD$faldol 19,3%. Stavebnictvo
a spracovalisky priemysel tvorili 9,4% a 7,6%. Sektor sluZzielsatane turizmu
predstavoval 78,2% HDP, nehniresti, prendom a obchodné aktivity 19,3% a
velkoobchod a maloobchod 13,49%.

Cyperska ekonomika nebola priamo ovplyvnena finan krizou, nakiko
cyperské banky, poistné spdtmsti aprovident fundseboli vo vékej miere vystavené
toxickym aktivam. Pre malu Vkos’ a otvoreno ekonomiky finagna kriza dopadla
nepriamou cestou aj na Cyprus. Obchodné a investvz’ahy s Ka¢ovymi partnermi,
hlavne s Vékou Britaniou a Ruskou federaciou, vystavili ekorkumprudkému poklesu
v dopyte na realitnom trhu, v cestovnom ruchu aiymch z inych sluzieb. Znizeny dopyt
po tovaroch cyperského exportu zanowiahol nadol spracovdiky priemysel. K& sa
objavili problémy na realithom trhu, postihli apgtbny sektor. V roku 2009 sa krajina
dostala do recesie, i &gej pad s -1,7% bol len mierny v porovnani so 4%merom EU.

Priemyselv roku 2009 zaznamenal prepad o 4,6%, po Uspesasta 3,7% Vv roku
2008. Spracovateky priemysel, ktory tvoril naju&iu ¢ag’ priemyslu, klesol o0 9,3%,
v hodnotovom vyjadreni priblizne o 330 mil. EUR.20,2% klesoltaZzobny priemysel.
Pozoruhodnou oblésu boli dodavky elektriny, kde sa celkova vyrob#&#a o 14,2%, na
druhej strane sa vtomto sektore zvySila zamessian®,2% a predaj stupol o 2,2%.
Dévodom zvySenefinnosti vo vodarenskom, kanalizeom a odpadovom sektore o 3,3%
bola v&Sia spotreba, ktord zaravespdsobila narast zamestnanosti vtomto priemysle.
Slaby globalny dopyt a nasledne zniZzeny objem wyrsidsobili, Ze vyvoz priemyselnegj
produkcie sa oproti roku 2008 prepadol o 7,6%, &32nil. EUR na 393,9 mil. EUR?

123/elvyslanectvo SR v NikéziiCyprus — Informécia o Statdcit.2011-22-12]. Dostupné na internete:
<http://www.mzv.sk/servlet/nikoziazu?MT=/App/WCM/ZNikoziaZzU/main.nsf/vw_ByID/ID_621F5291A
E4A5FD4C125715B004FFES51_SK&TG=BlankMaster&URL=/APZM/ZU/NikoziaZU/main.nsf/vw_By
ID/ID_2831BA93540399A6C1257195003209FE_SK&OpenDoentmY &LANG=SK&HM=30-
infoostate2&0OB=0>

12Statistical Service of Cyprustndustrial Statistics, 2009]cit.2011-18-01]. Dostupné na internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/cystat/statistics.nsfli&4856F33231A218CC22577CB003A39B2?0OpenDocu
ment&sub=1&sel=1&e=&print>

58



Koncom roka 2009 Rada guvernérov ECB predpokladal@konomiky eurépskych krajin
zanu pomaly r&& Zotavenie malo pramehhlavne zo zlepSeného fungovania fitraého
sektora a z ozivenia globalneho dopytu, ako dokalpowzdravenie exportu adaajuci
rast vyroby novych zasd® Negativne dopady krizy na ekonomiku Cypru sa eftezne
nezmietiovali, nafalej pretrvavali problémy v stavebnictve a turiziwépmu napomohol

nizky hospodarsky rast v miere 1,1% HDP v prvyohrstvrtinach roka 2009.

Tabuka¢. 3 Ekonomicka aktivita v stavebnom priemysle v rokoch2008 — 2010

Ql Q@ Q1 Q2 Q3 Q4 QI @3
88 17 -41 -60 -65 -106 -68 64

Medziroéna zmena (v %)

Prama: Statistical Office od Cyprus

Vyznamna zloZka terciarneho sektotastovny ruch zaznamenala zniZenie o
cestujucich, a potom aj prijmov v roku 2009, kedisgel len so 6,3% k tvorbe HDP
a zalinal 9,3% pracovnej sily. V januari 2009 bol zaevidoy pokles turistickych
prijazdov 0 8,5% oproti rovnakému obdobiu minuléo&u. V nasledujacom roku sa
turizmus za&al pomaly zotavowa 2,1 mil. navstevnikov, najma z Kkej Britanie
(44,9%), Skandinavie (10,9%), Ruska (10,3%), Neraed®,4%), Grécka (5,9%)
a Franctzska (1,3%) navstivilo Cyprusa® roka 20162

Vlada Cypru na eliminaciu dopadov krizy prijala tvpaia v podobe dvoch
finanénych balékov vo vyske 52 mil. EUR v roku 2008 a 300 mil. EMRoku 2009. Prvy
balicek bol ugeny pre stavebny priemysel a cestovny ruch a dpubypominané odvetvia
vratane bankového sektora. Okrem priamych fingoh opatreni boli znizené letiskove
poplatky a da z pridanej hodnoty v cestovhom ruchu bola zredakévz 8% na 5%.
V stavebnom odvetvi sa vlada rozhodla garant@Gzicky s 0% Urokovou mierou gas
prvych dvoch rokov splacania pre nizko a strediienpré pary pri kipe domu do 200m2

a investova do vystavby ut&eneckych domov a oprav Skolskych zariadéhi.

12Cental Bank of CyprusEconomic Bulletin December 2009 [cit.2011-18-01]. Dostupné na internete:
<http://www.centralbank.gov.cy/media/pdf/CBC_EcoliBiin_Dec09 EN.pdf >s.9

2\inistry of Interior: Cyprus at a Glance 2011. [cit.2012-18-01]. Dostupné na internete:
<http://www.moi.gov.cy/moi/pio/pio.nsf/0/F49D254EEBC233C225759400251D9D?0OpenDocument>s.26
127Ey-27watch:Economic crisis hits Cypriot tourism and constraatindustry [cit.2011-20-01]. Dostupné
na internete: <http://www.eu-27watch.org/?g=node/93
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Cisla na narodnométe Cypru v roku 2009 vyrazne poklesli oproti roka08, ale
v roku 2010 det uz zaznamenaval mierny narast. Spotreba vi&ahk@mného sektora
vzrastla o 76 mil. EUR a o0 39 mil. EUR. HDP v trljoka cenackinilo 17,465 mld. EUR
avroku 2009 o ni® menej, 16,945 mld. EUR. V stalych cenach predsiao HDP
vroku 2009 15,017 mid. EUR avroku 2010 15,173d.mEUR. V percentualnom
vyjadreni celkova hruba pridand hodnota vzrastld%a v cenovom vyjadreni na 15,750
mld. EUR, nakéko v roku 2009 predstavovala len -1,78%.

Rast realneho HDP sa v prvom kvartali roku 2010ySiwna -1,7% oproti tomu
isttmu obdobiu v predoSlom roku. Toto oZivenie bglmdsobené pozitivnym rastom
v sektore bankovnictva a sluzieb. V druhom kvaldP prekr@ilo negativnu hranicu na
Grovni 0,5%, naktko v roku 2009 to bolo -1,8%° V tretej Stvrtine bol HDP 1,8%,
tahany pozitivnymicislami v turizme, v doprave, v ostatnych sluzbachv eych
odvetviach hospodarstva, okrem stavebnictva, kéSté stdle zaznamenavalo negativny
vyvoj.** V poslednej faze zaznamenal HDP 2,5% a celkovesledované obdobie si
krajina pripisala rast 1%. Pod tymto rastom saia@jpodpisal kladny vyvoj v cestovhom
ruchu, doprave aobchode. Na druhej strane negatiywoj pretrvava v stavebnom
priemysle™**

Rok 2010 bol pre ekonomiku Cypru stéle krizovyed’ksa objavili nepatrné
zlepSenia v uitych oblastiach. Napriek rastu zamestnanosti ktorych odvetviach, eSte
sa len ¢akavalo zvySenie nezamestnanostije trh prace reaguje stigm c¢asovym
oneskorenim na tempo hospodéarskeho rastu. S rasemamestnanosti klesd spotreba
domécnosti. Opatrenia vlddy na zmiernenie dopaddHKG sa vybrali smerom
expanzivnej fiskalnej politiky. ZvySenim socialnyefydavkov chcela vlada podnitti

domaci dopyt a investicie.

125¢tatistical Service of Cypruddational Accounts, 1995-201(cit.2011-18-09]. Dostupné na internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/cystat/statistics.nsfdeomy_finance_11main_en/economy_finance_11main_e
n?0penForm&sub=1&sel=2>

12%tatistical Service of Cyprud:atest Figures:GDP Growth Rate, 2nd quarter 20]€lt.2012-18-01].
Dostupné na internete:
<http://www.cystat.gov.cy/mof/cystat/statistics.#gil2 A6 75EC020C8B53BC2257746003A803C?0OpenDo
cument&sub=1&sel=1&e=&print>

1305tatistical Service of Cyprud:atest Figures:GDP Growth Rate, 3rd quarter 2016it.2011-18-09].
Dostupné na internete:
<http://www.cystat.gov.cy/mof/cystat/statistics s DBB9F52AD00F80EAC225779800497BD9?0penD
ocument&sub=1&sel=1&e=&print>

1315tatistical Service of Cyprud:atest Figures: GDP Growth Rate, 4th Quarter 20{€it.2011-18-09].
Dostupné na internete:
<http://www.cystat.gov.cy/mof/cystat/statistics Adi2E6 A0B856741423CC22577E00031FF2E?OpenDoc
ument&sub=1&sel=1&e=&print>
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So vstupom do EU prijal Cyprus legislativny ram@ajlci sa pracovno-pravnych
predpisov a jeho politika zamestnanosti s&alea prispdsobova eurdpskej stratégii
zamestnanosti. Za ciele tejto stratégie sa povadim@ zamestnanoszlepSenie kvality
a produktivity prace a posilnenie teritorialnejaziglnej kohézie.

Vstupom do EU si krajiny vyhradzuji tzv. prechodmbdobia. Najviac
spominanych obdobi sati@huje ngoracovny trh, pretoze sa krajiny obavaju naramného
prilevu nekvalifikovanej pracovnej sily. | naprigbavanej relevantnosti tejto otazky si
Cyperska republika pri vstupe do EU nevyhradilalid@prechodné opatrenia tykajlce sa
vol'ného pohybu pracovnikov. Medzi vSetkymi ostatnymajikami EHP a Cyprom je
preto umoZzneny neobmedzeny pohyb pracovnikov.

Trh prace na Cypre je charakteristicky socialnymldtjom a dobre rozvinutymi
organizaciami uenymi na slobodné kolektivne vyjednavanie. Pracopoémienky
vznikaju na zaklade dialogu, diypriamo medzi zamestnavében a zamestnancom, alebo
medzi odbormi a zamestnavigkymi organizaciami. Na ¥8inu pracovnych wahov sa
vztahuji kolektivne zmluvy, ktoré upravujuiz8u pracovného ¢asu, spdsoby
odmaeiovania, otazky zdravia a bezp@sti na pracovisku, dovolenku a iné.

Silnou strankou cyperskej pracovnej sily je vybomr@alo$ anglického jazyka
(Cyprus bol britskou koloniou az do roku 1960) ktie¥ vysoky pdet vysokoSkolsky
vzdelanych'udi*** Cyperska pracovna sila je flexibilna a adaptabilna

Struktira zamestnanosti v sektoroch presla za qoéledesérocia zasadnymi
zmenami. Je mozné vidienarast zamestnanosti v terciarnom sektore (najmzbys
a cestovny ruch) anaopak jej pokles v sektore gmimm a sekundarnofi® Sektor
sluzieb m& 71%-tny podiel na zamestnanosti, sekumy24,1% a primarny 4,798

Silny ekonomicky rast cyperskej ekonomiky v rok@€94 az 2008 viedol k tvorbe
45 000 novych pracovnych miesfm sa zvySila zamestnanoso 69,1% na 70,9%. Az
88% novych pracovnych pozicii sa vytvorilo v sektstuzieb**> Miera nezamestnanosti
v roku 2008 dosahovala 3,7%.

13%Cyprus  Franchising: Cyprus Labour Market [cit.2011-22-09]. Dostupné na internete:
<http://www.cyprusfranchising.com/cyprus-labour-ketrhtmi>

133Cyprusnet: Cyprus Labor [cit.2011-22-09]. Dostupné na internete:
<http://www.cyprusnet.com/article_cyprus-labor>

13%Cyprus  Franchising: Cyprus Labour Market [cit.2011-22-09]. Dostupné na internete:
<http://www.cyprusfranchising.com/cyprus-labour-ketrhtml>

13Ministry of Labour and Social InsurancEmployment in Cyprus 2008009. [cit.2011-22-09] Dostupné
na internete:

<http://www.misi.gov.cy/mlsi/dl/d].nsf/All/80A08D4BD 1E862FC2256DB0004B163A/$file/EMPLOYME

NT%20IN%20CYPRUS%202008.pdf> s.5
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Zamestnanas reaguje na rozvoj ekonomiky s¢iigm c¢asovym oneskorenim.
V case krizy je dolezité disponavaostatkom skisenosti s krizovym manazmentom. V
tomto obdobi zamestnavatetiastokrat vytvaraju opatrenia na predchadzanie gfapia
skusenych zamestnancov, ako napriklad znizovamiéul pracovnych hodin. Redukcia
pracovnej doby je jeden z nastrojov ako si zamesima udrzé a zarové neustale
vyrébd, i ked’ v mensej miere.

Kriza zasiahla Cyprus trochu neskér ako iné eumggiajiny, ato od oktobra
2008, kedy sledujeme postupny narast nezamestmaRostm zasiahnutym bol stavebny
sektor ako dodsledok poklesu dopytu na trhu nelinossi*®

V snaheto najviac znizi negativny efekt GFHK na trh prace Cypru, Ministers
prace a socialneho zabezpeia zaviedlo mechanizmus na monitorovanie a hesmnet
vyvoja na trhu prace spolu so zintenzivnenim pogpogzamestnanych s t@n ¢o
najrychlejSieho ,znovuzamestnania“.

Nezamestnanog v prvych mesiacoch roka 2009 vzrastla v porovnarokem
2008 z3,7% na 4,1%. Koncom roka to uz bolo 4,2%vddom bol negativny
jednopercentny ekonomicky rast. Najviac zasiahraliéasti, okrem stavebnictva, boli
hotelierstvo a reStautaé sluzby, pod vplyvom znizenia objemu cestovnélobu, ako aj
maloobchod a J#&oobchod. NajvySSia nezamestnahdsla evidovana v Pafose av
Larnake.

Pod'a Centralnej banky sa nezamestnédnosla i nd’alej zhorSové v désledku
pomalého ekonomického rastu. A doSlo aj k predpaméchu, ké' v druhej Stvrtine roku
2010 nezamestnarntbbehom niektkych mesiacov prudko stupla na 7,1%c¢&dudi bez
prace sa zvySil o 56% zo 14 913 na 26 379 nezaamgth. Registrovanu
nezamestnanés percentualny podiel nezamestnanych na celkovotiie pekonomicky

aktivnych obyvatkov, zachytava nasledujuca tdka.

Tabukac. 4 Miera nezamestnanosti v rokoch 2007 - 2010

2007 2008 2009 2010

Miera nezamestnanosti 3% 2,9% 4.3% 5,5%

Praméi: Central Bank of Cyprus

136 Ministry of Labour and Social Insurandemployment in Cyprus 2008009. [cit.2011-22-09] Dostupné
na internete:
<http://www.misi.gov.cy/mlsi/dl/d].nsf/All/80A08D4BD 1E862FC2256DB0004B163A/$file/EMPLOYME
NT%20IN%20CYPRUS%202008.pdf> s.8
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MuZska miera nezamestnanostistipla z 5,2% v roku 2009 na 6,1% v druhej
polovici roka 2010Zenska miera nezamestnanostieZ nasledovala tento trend a vzrastla
z0 6,1% v roku 2009 na 6,7% v roku 2010.

Jednym z problémov cyperského pracovného trhu jsokéy nezamestnano®
mladych Pudi vo veku 15 aZ 24 rokov. Tento problém pretrvavlbavazne postihnuty
vplyvom GFHK. Miera nezamestnanosti v tejto katdg@redstavovala 18,6% v roku
2010, 16,8% vroku 2009 a 12,8% vroku 2008. Cyzerslada rozSirila existujuce
opatrenia na pomoc zamestnanosti mladydludi prostrednictvom  dotacii
zamestnavatem, ktori zamestnali mladych pracovnikov, aschérma podporu
zamestnania zraniteych skupin a zvySenie ffo samostatne zarobkovmnych osdb-’

Pod’a Statnej prislusnosti tvorili nezamestnanych z &3@erski obania a z 20%
prisludnici inych krajin EU. Priblizne 5 600 pr&hikov ostatnych Statov EU sfddalo
pracu na Cypre v oktébri 2010.

V nezamestnanosti pobBa vzdelania sa najviac zvySil p&et vzdelanych do
druhého stujpa, ktori predstavovali 41% z nezamestnanychéePmezamestnanych
spomedzi vzdelanych v tiem stupni sa podial 34% avo vysSom vzdelani 27%.
NajvysSi pdet nezamestnanych v roku 2010 reprezentovala nkewvedepracovna sila
(22%), pracovnici vo W&oobchode a maloobchode (19%), v sluzbach (19%),
v stavebnictve (17%), v hoteloch a reStauraciaépojl nova pracovna sila (14%), vyrobni
technici (14%) a pracujlci v spracovizieom odvetvi (9%

Patas GFHK sa zosilnili tlaky na nelegalnu migraciokolitych krajin, najma
z Azie. Preto bola cyperska vlada nitena prijpatrenia s clm posilni® domaci trh
prace. Zvysili sa tresty za ilegalne zamestnavamerusovanie pracovnej politiky.

Turbulencie GFHK a siou spojené spomalenie tempa ekonomického rastu v EU
vyvolali negativne tlaky na hospodarenie Statnedmpa@tu cyperskej ekonomiky. Viada
Cypru sa po vypuknuti krizy vybrala cestou expamgjvfiSkalnej politiky, co malo
samozrejme V&U z&'aZ na staverejnych financii.

V roku 2009 celkové verejné prijmy poklesli o 10,2%avné kategoérie prijmovej
strany rozp6tu sa oproti predchadzajucemu roku vyrazne zniZdne z vyroby a importu
sa zmensSili 0 29,7%, DPH 022,7% a dane z prijnbohatstva o0 20,4%. UZ v prvej

13’Simms, M.: Helping young workers during the crisis: contrirts by social partners and public
authorities.[cit.2011-22-09]. Dostupné na internete:
<http://www.eurofound.europa.eu/eiro/studies/tn X ®s/tn1101019s_4.htm>

13EURES:  Informéacie o trhu prace  [cit.2011-22-09]. Dostupné na internete:
<http://ec.europa.eu/eures/main.jsp?catld=2751&dornd&mode=&recordLang=en&lang=sk&parentld=&c
ountryld=CY &regionld=CY0>
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polovici roka 2009 sa prijmy z turizmu oslabili 488 mil. EUR na priblizne 798,3 mil.
EUR, v percentovom vyjadreni tak klesli o 15,5%povovnani s rovnakym obdobim v
roku 2008. Prijmy z cestovného ruchu predstava2gh HDP*®

Celkové verejné vydavky v roku 2009 vzrastli opretku 2008 o 5,5%.
Kompenzécie pre zamestnancov sa zvySili o 12,4%akee transfery o 9,2%, na druhej
strane bezné transfery zaznamenali zniZenie az,38®1Pozitivha miera rastu bola
spozorovana v kategorii kapitalova tvorba s 38%.

Deficit Statneho rozpiiu zaznamenal vo fingnom vyjadreni 1,03 mid. EURp
ginilo 6,1% HDP**° Bolo to viac ako dvojnasobok horného limitu, ktanusia krajiny
eurozony dodrziava Preto aj Cyprus patril na zoznam krajin, ktoryranksia navrhla
terminy na Gpravu ich deficitov. Cyprus tak ma utato roku 2012#*

V roku 2010 prijem Statneho rozfto c¢inil 6,461 mid. EUR, z toho 5,415 mid.
EUR predstavovali dane. Jednotlivé zloZzky dani kolivySke 1,876 mid. EUR priamych
dani, 1,333 mid. EUR dani z prijmov a 2,496 mldRetepriamych dani. Prijem z dovozu
vo forme ciel tvoril 43,6 mil. EUR, z DPH 1,508 mBEUR a zo socialneho poistenia 1,042
mid. EUR. Celkovy prijem vytvoril 37,43% HDP . Naane vydavkov bola zaznamenana
suma 7,311 mid. EUR. Napriklad kapitédlové vydavikp geden z komponentov tejto
strany rozpétu predstavovali 0,570 mid. EUR. Schodok Statnedapdatu bol vo vySke
4,88% HDP**? Takyto vysledok , vitany aj Komisiou, dokazuje, @gprus je na dobrej
ceste k dosiahnutiu svojho strednodobéholaciePostupné zvySovanig pripadne
znizovanie jednotlivych poloziek Statneho rodpov obdobi krizy sprdladiuje uvedena
tabu’ka.

1390 peniazochPrijmy Cypru z turizmu medzifoe klesli o 15,5 %cit.2011-22-09]. Dostupné na internete:
< http://openiazoch.zoznam.sk/info/zpravy/zprava?iews|D=82267>

1“Ostatistical Service of CyprusLatest Figures: Quarterly Accounts of General Goweent, 4th Quarter
2009. [cit.2011-22-09]. Dostupné na internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/cystat/statistics.nsfli&7 AA284EC25C317DC22577110023A8BD?0OpenDoc
ument&sub=2&sel=1&e=&print>

“IEuropska komisiaNadmerné schodky - na zoznam pribudli Cyprus, Déiaskinsko2010.
[cit.2011-22-09]. Dostupné na internete: <httg.#@ropa.eu/news/economy/100616_sk.htm>

“Ministry of FinancePublic Finance Developments, (table) Jan — Dec 2(di02011-22-09]. Dostupné na
internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/mof.nsf/All/3685867F4CBEC6C225783E0022BBOE/$file/JanDecJUNERE
VV2010.pdf?OpenElement>

64



Tabukac¢. 5Prijmy a vydavky Statneho rozpditu v obdobi 2009 — 2011 (v tis. EUR)

2009 2010 2011 % HDP (2009)
Celkové prijmy a granty | 6 099 641 6 461 318 6 862 030, 37,43
Prijmy z dani 5270871 5415 449 5 872 890 32,03
Nedaiové prijmy 735261 | 944 146 899 140 4,90
Granty 93 509 101 723 90 000 0,49
Celkové vydavky 7116 879 7 311 601 7 619 460 41,56
BeZné vydavky 6 504 800 6 741 558 7 026 620 38,32
Kapitalové vydavky 612079 | 570043 592840 3,23
Deficit Statneho rozpdtu | 1 017 238 850 283 | 757 430 4,13
Deficit v % HDP 6 4,88 4,13

Prame: Ministry of Finance:Public Finance Developments, (table) Jan — Dec 2(t.2012-20-01].
Dostupné na internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/mof.nsf/All/3685867F4CSEC6C225783E0022BBOE/$file/JanDecJUNERE
VV2010.pdf?OpenElement>

Délezitucag’ vydavkov tvoria vydaje na infrastruktaru. Za pasigch desérokov
vzrastol pget osobnych automobilov 0 65%. Ministerstvu verenprac bol v roku 2010
uréeny rozpdet vo vysSke 101,5 mil. EUR, ktory bol na nasledujak zvySeny na 111,1
mil. EUR. 40% z rozp&u ministerstvo dava na vystavbu a opravu verajrfeasStruktury.
Cyprus ma v plane vystavbu budov spojenu s jehdsednictvom v EU v roku 2012, na
ktort poskytne 10,5 mil. EUR. Aj prace na rozSinovdid’nice od Nikozie do Limassolu,
ako aj iné mensie infrastruktirne projekty, eStdlespokrauji. EU taktieZz podporila
zatiatkom roka 2010 dva vyznamné projekty v Limassaesumou 25 mil. EUR. Pre rok
2011 cyperska vlada na Gpravu ciest vyhradila #8[2EUR

Do nového roku 2009 krajina vstupila s dihom 48,39%P. V danom roku sa jej
nepodarilo udrzaverejny dih, ktory sa v druhom kvartali vySplhalrsa 69,97% HDP, ale
¢o sa jej potastilo, bolo jeho zniZzenie na 57,95% HDP. V rokd@@i krajina na svoj
Ucet pripisala dih vo vySke 61% HDP (pozri tékac¢. 4 pod textom)gim prekr@ila

referend hodnotu 60%* V roku 2011 Komisia predpovedgalsie zvySenie na 67,6 %,

143CyprusMail: Minister praises Public Works Departmenfcit.2011-03-03]. Dostupné na internete:
<http://m.cyprus-mail.com/cyprus/minister-praisesiic-works-department/20110202#comments>
“IMinistry of Finance: Cyprus — Public Debt. [cit.2011-03-03]. Dostupné na internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/mof.nsf/DMLstatistics2nE-EOF3E4DC04005BAC225783E0022F4DB/$file/t
able%2011%20quarterly%?20internet%20%CE%B 1% CE%B3%BEIMCE%BB%CE%B9%CE%BA%CE
%B1.pdf>
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a to z dévodu zhorSeného primarneho salda. Tyngtieen tempom Cyprus porusuje
dlhové kritérium Paktu stability a rastir.

Tabukac¢. 6 Verejny dih v rokoch 2007 — 2010

2007 2008 2009 2010
Verejny dlh | v mil. EUR 9 307,3 8 388,1 9 864,5 10 652,¢
(bez
zavazkov v % HDP 58,8 48,9 58,5 61,5
voci MMF)
Verejny dih | v mil. EUR 15123,3 149914 16 945,6 18 285,B
(vratane
zavazkov v % EUR 95,5 87,4 100,5 105,5
voci MMF)

Pramei: Central Bank of Cyprus

Ked’ si chce Cyprus zachotaeputaciu regionélneho fin&mého centra, musi sa
nevyhnutne vyrovnas negativhymicislami verejnych financii, aby si zachoval déveru
investorov. Nutnad akinejSieho konania vlady vtomto smere dokazuju gatné
agentury, ktoré postupne znizuju hodnotenie krajikyatkodobé opatrenia musia tby
nahradené dlhodobymi a zamerané na Strukturalngdkid@ciu. Zamy&ané prepu&nie
Statnych zamestnancovcmtkom roka 2011 ako zabranenie zniZzovania ratkrggjiny sa
nezda by tym pravym rieSenim. Pre udrZktes’, rocny celkovy rast vydajov nesmie
prekrait hospodarsky rast. Konsolitt& politiky musia bty zamerané na tie oblasti, ktoré
maju potencial pozdvihntekonomiku. Ide najma o kapitalové vydaje a vydwjeryskum
a vzdelanie. Fiskalna politika vlady je postavemaStyroch pilieroch. Prvym pilierom je
strednodoby rozpmovy ramec, v ramci ktorého sa jednotlivym ministedm poskytuje
za vykonanie kvantifikovateych ci¢ov. Druhym bodom vilady je reforma socialneho

systému a tretim je modernizacia verejného sekdqueoduktivnejSimi sluzbami. Stvrty

1*Eur-Lex: Rozhodnutie Rady z 13. jula 2010 o existencii radého deficitu na Cyprécit.2011-23-03].
Dostupné na internete: <http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2(186:0030:0031:SK:PDF>
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pilier predstavuje zlepSenie systému vyberania,da@$enie problému neplatenia dani
a zjednodusenie davej administrativy:*°

Dlhodobym problémom zazujucim cypersky roz@get je starnutie obyvalstva,
ktoré je jednym z najvysSich v EurdOpe. Preto kegjimevyhnutne potrebuje reformu
dochodkového systému. V&snosti vydavky na penzijné déchodky predstavujéio 19
HDP, &o by sa v nezmenenej situacii bez reformy do rd¥&02vySplhalo na 30% HDB’
Niektoré krajiny, medzi nimi aj Cyprus, zostavaj&cinné a predstieraju, Zze vSetko je
v poriadku, az kym nie je potrebny razantnejSi kasdory uz so sebou prinesi@zsi
dopad na obyvatev.

Velkos’ cyperskej ekonomiky a jej obmedzené prirodné ebhat ktoré ho robia
zavislym na dovoze prirodnych a energetickych darao zahramia spésobuju, Zze v
zahrani¢énom obchodeCyperskej republiky prevysSuje dovoz nad vyvozorgpi@s dopyt
svojich obyvatéov ako aj vyrobného priemyslu uspokojuje dovozomasiych surovin
a spotrebného tovaru z Eurépskej Unie a od svgjitedov na Blizkom Vychode dovaza
ropu. V obdobi pétas GFHK sledujeme pokles v zahkara-obchodnej vymene krajiny.

V roku 2009 dovoz klesol na 5,691 mld. EUR zo 7,8@6. EUR z roku 2008
Z celkového dovozu predstavovalo 5,430 mid. EUR @amspotrebu. Podiel vSetkych
poloziek na importe zaznamenal pokles, okrem spofieh a kapitalovych tovarov, ktoré
naopak stipli o 5,4 a 2,6 percentudlnych bodov topmku 2008™° Na teritorialnej
Struktire dovozu sa v naj&ej miere podigaju krajiny EU, najma Grécko, Taliansko,
Velka Britania, Nemecko, Holandsko, Francizsko a $eko. Dovoz zo Statov EU
predstavoval 4,932 mld. EUR v roku 2008 a v rok020 ni€¢o menej, 4,085 mid. EUR.
Z tretich krajin sa v roku 2008 priviezli tovaryslazby v hodnote 2,406 mid. EUR, ale
v roku 2009 uz len vo vysSke 1,591 mld. EUR. N&gién importérom bol v oboch rokoch

Izrael.*>°

1“*Embassy of Cyprus in Swederthe Cyprus Economy|cit.2011-22-12]. Dostupné na internete:
<http://www.cyprusemb.se/economy.asp>

147 Kambas, M.Cyprus needs pension reform to avoid cost-CBfik2011-23-03]. Dostupné na internete:

< http://www.reuters.com/article/2011/03/23/cypreznomy-pensions-idUSLDE72M2FR20110323>
“3Ministry od Finance — Statistical ServicBoreign Trade, 1960-2009cit.2011-23-03]. Dostupné na
internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/cystat/statistics.nsftesnaltrade_41main_en/externaltrade_41main_en?OpenF
ormé&sub=1&sel=2>

“Ministry of Finance — Statistical Servic&oreign Trade by main economic category, 1985-2009
[cit.2011-06-06]. Dostupné na internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/cystat/statistics.nsftesnaltrade_41main_en/externaltrade_41main_en?OpenF
ormé&sub=1&sel=2>

*Ministry of Finance — Statistical ServicEoreign Trade by main partner country, 1995-20dt.2011-
06-06]. Dostupné na internete:
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V roku 2009 vyvoz Cypru klesol oproti roku 2008,290 mid. EUR na 0,970 mid.
EUR™?! Hlavné komponenty exportu zaznamenali pokles, yigdksa len zanedbdiey
jednopercentny narast v polozkach priemyselnychobiov pdnohospodarskeho
a spracovatského povodu na celkovom exporte oproti roku 2888Cyprus najviac
vyviezol v rokoch 2008 a 2009 do Grécka,I'kMg Britanie a Nemecka¢o sa tyka
neeurépskych krajin, i3lo o Libanon, Egypt a lzr&etoku 2009 sa do krajin EU vyviezlo
503,8 milionov EUR,¢o bolo o0 100,8 milionov EUR menej ako v roku 20@Xport
Cyperskej republiky do renskych statov EU v roku 2008 predstavoval 577i@nov
EUR, no v roku 2009 uZ len 461,0 miliénov EYR.

Vyvoj obchodnej bilancie je uvedeny v nasledouabjl’ke.

Tabuka¢. 7 Zostatok obchodnej bilancie v rokoch 2007 — 2010

2007 2008 2009 2010
Zostatok v mil. EUR 553,8 158,2 -1 030,2 -923.3
obchodnej
v % HDP 3,5 0,9 6,1 5,3
bilancie

Praméi: Central Bank of Cyprus

Pre cypersky zahramy obchod su typické reexporty. Reexportné dodavky
niekd’konasobne objemovo prevysuju vyvoz domacej produkldapriklad v roku 2005
boli reexporty 2,02-krat vysSie ako export domagegpby a v roku 2008 sa tento rozdiel
0 niezo zmensil, ke’ boli 1,54-kréat vasie*V obdobi krizy sa aj objem reexportov zniZil,
a to na 491,1 miliénov EUR oproti hodnote 643,2dnibv EUR v roku 2008>°

<http://www.mof.gov.cy/mof/cystat/statistics.nsfternaltrade_41main_en/externaltrade_41main_en?OpenF
orm&sub=1&sel=2>

IMinistry of Finance — Statistical Servic&oreign Trade, 1960-2009[cit.2011-06-06]. Dostupné na
internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/cystat/statistics.nsflesnaltrade_41main_en/externaltrade_41main_en?OpenF
orm&sub=1&sel=2>

*Ministry of Finance — Statistical Service Foreign Trade by main economic category, 1985-2009.
[cit.2011-06-06]. Dostupné na nternete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/cystat/statistics.nsflesnaltrade_41main_en/externaltrade_41main_en?OpenF
orm&sub=1&sel=2>

53Ministry of Finance — Statistical ServicEoreign Trade by main partner country, 1995-20(19t.2011-
06-06]. Dostupné na internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/cystat/statistics.nsftesnaltrade_41main_en/externaltrade_41main_en?OpenF
orm&sub=1&sel=2>

*yelvyslanectvo SR v NikéziiCyprus — Informécia o Statdcit.2011-22-12]. Dostupné na internete:
<http://www.mzv.sk/servlet/nikoziazu?MT=/App/WCM/ZNikoziaZzU/main.nsf/vw_ByID/ID_621F5291A
E4A5FD4C125715B004FFES1_SK&TG=BlankMaster&URL=/APAZM/ZU/NikoziaZzU/main.nsf/vw_By

68



V roku 2010 zostava EU hlavnym vyvozcom na Cypsss,69,3% podielom na
celkovom importe krajiny. Najw&imi dodavatémi z EU boli Grécko (18,9%), Nemecko
(9,1%), Taliansko (8,9%), \f&a Britania (8,7%) a Francuzsko (5,4%). Dovozy ajikr
mimo EU pochadzali z lIzraela (8,3%)iny (5,7%), Japonska (1,1%) a Brazilie (0,3%).
Do EU Cyprus exportoval v tom istom roku 50,1% oekho doméaceho vyvozu.
Najv&sie dodavky smerovali do Grécka (19,5%), Nemeck&%) a Vékej Britanie
(7,3%). 15% exportu sa vyviezlo na Blizky Vychod7d% do ostatnych azijskych
krajin}*°

Pred rokom 2008 bol vyvofinanéného sektora na Cypre vysoko pozitivny
a ziskovy, k’omu prispeli aj dobré vykony a hospodarsky rastanemike. Preto mohol
financny sektor v z&atkoch krizy slizi ako opora . Jadrom finamého systému boli
banky, ktoré dokazali prezibez vladnych zasahov. Dovodom obstatia v krize su
nasledovné skutmosti: cyperské banky neinvestovali do tzv. ,Spie/ financnych
produktov, bankové vklady domacnosti prevysuju ywpomery kapitalovej primeranosti
bank su vEmi vysokeé, ako aj ich prevadzkova zisko¥¢s vad’'mi vysoka. Spéiatku boli
postoje predstavitev bank optimisticke, likvidita cyperskych bank &depSia nez vo
verejné financie. Odhadovalo sa, Ze Cyprus malmubgl podporova finanény sektor, ak
by to bolo nevyhnutné, do 2 mild. EUR bez toho, &l nad ramec 60% HDP pre
narodny dlh dany Maastrichtskymi kritériami. Rada pospodarske a finamé zalezitosti
(ECOFIN) podporila vbnog’ konania cyperskej vlady vo finamej oblasti, za predpokladu
zabezpéenia pravnej garancie na vSetky vklady az do vySky 100 BUR, zaruk na
vnatorné bankové Uvery a podpory akdéjek banky alebo druzstva, ktoré elili
problémont>’

Vidiac hroziace nebezpenstvo, ktorému bol cypersky fingry sektor pod
vplyvom vonkajSieho prostredia vystaveny v roku 0MMF odporuil viade posilni’
dohad nad vSetkymi kreditnymi inStitdciami, sprisrinancné operéacie, urobizmeny

ID/ID_2831BA93540399A6C1257195003209FE_SK&OpenDoenmY &LANG=SK&HM=30-
infoostate2&0B=0>

*Ministry of Finance — Statistical Service: Foreifrade by main economic category, 1985-2009. [cit120
06-60]. Dostupné na internete:
<http://www.mof.gov.cy/mof/cystat/statistics.nsftesnaltrade_41main_en/externaltrade_41main_en?OpenF
orm&sub=1&sel=2>

*Ministry of Interior: Cyprus at a Glance 2011. [cit.2012-18-01]. Dostupné na internete:
<http://www.moi.gov.cy/moi/pio/pio.nsf/0/F49D254EE5C233C225759400251D9D?0OpenDocument>
s.29-30

*"2home.sk: Cyprus: Bezpéné Utaisko vo finadnej krize. [cit.2012-18-01]. Dostupné na internete:
<http://www.2home.sk/clanok/cyprus-bezpecne-utaeig&-financnej-krize>
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v poistnom dobade s oliadom na trhovy a regay vyvoj a zvySovanie diverzifikacie
a nezavislosti a posilhimplementaciu ddfadu nad sekuritizaciou, vratane inSpekcie na
cyperskej burzé>®

Negativny vyvoj v externom prostredicahvplyva’ aj na domaci finatny sektor,
lebo cyperské banky drzali okolo 5 mid. EUR v gsétk Statnych dlhopisoch?
K financnym problémom sa pridal nepriaznivy vyvoj v reale&pnomike, najma na trhu
nehnuténosti a v stavebnom priemysle, a'ke hospodarsky rast bol v roku 2009 mensi,
nez sa predpokladalo, ani firg@& opora to nevydrzala. V oktébri 2009 vlada pdskyt
svojim bankdm 23 miliardovy bakk na Wiahsenie negativnych dopadov GFHR.
Dalsim opatrenim Cyperskej republiky bolo zaloZeRieariného stabilizaného fondu
pre zaruky a podporu kredibility finaného sektora. Fond navrhla zatb@entralna banka
Cypru v rdmci svojich kompetencii pri dohliadantrzezpénymi a zdravymi operaciami
zahranénych bank sidliacich na ostrove a padzoru Nemecka a Svédska.
Ekonomika Cypru je zranifed vai vonkajSim vplyvom. Jej buduci vyvoj zavisi od jej
hlavnych obchodnych, fingnych a politickych partnerov. Pred viadnymi aktérshoji
tazka uloha uskutmit Strukturalne reformy a eliminovadésledky europskej dlhovej

krizy na uz nestabiiné verejné financie afitr@n systém v krajine.

8 MF: Cyprus Financial System Stability Assessment, 2(0€i82011-19-12]. Dostupné na internete:
<http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2009/cr@®Bpdf> s.2

*The Economist: Europe’s other Island 2010. [cit.2011-19-12]. Dostupné na internete:
<http://www.economist.com/node/17632833?story idt3B33>

%% yropean Commission — Europe 20EZonomic Governancdcit.2011-19-12]. Dostupné na internete:
<http://ec.europa.eu/financial-crisis/pdf/exitinget crisis_together_cy_en.pdf>
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Zaver

Pred rokom vypuknutiglobalnej finanénej a hospodarskej krizy sa objavovali
signdly, ktoré nazravali, Ze americka ekonomika sa dostava do recéséukovanie
bubliny a jej nasledné prasknutie na trhu s teatgiokymi akciami, nadmernéerpanie
prostriedkov zo Statneho rozfto, nadspotreba a pokles miery Uspor americkych
obyvatdov, ako aj prehrievanie trhu s nehrlimes’ami predstavovali indikatory, na
z&klade ktorych ekondmovia a tvorcovia politik maghledpovedé vznik krizy. V roku
2007 v USA vypukla hypotekarna kriza, ktora prdeasto finagnej krizy. Vplyvom
globalizacie a interdependencie sa rozSirila aj Elarépy. Zle nastavena fiSkalna
a monetérna politika USA, deregulacia, inovativimariiné nastroje bez prostriedkov na
meranie rizika, nepréadné pe&azné transakcie, ovplirevané ratingové agentury,
moralny hazard vo forme podo®vania rizika svidinou vysokych odmien ainé
skutatnosti priviedli svetovu ekonomiku do recesie, vgklem ktorej bol krach
finantnych institacii, bank i poi®vni, a prepad akciovych trhov i fondov. Kriza vo
finankcnom sektore mala dopad aj na realnu ekonomiku. \bjsa bankroty firiem
a nasledovalo hromadné prefaisie zamestnancov. V mnohych krajinach sveta pnabie
poulicné demonstracie a ich vysledkom boli aj pady vigebrie vyznamnych ekonémov
(Keynes, Minsky, Friedman, Fisher a pod.) a pdeaie z Vé&kej hospodarskej krizy z 30.
rokov priviedli s&asnych tvorcov politik k vyraznym Statnym zasahamelonomiky vo
forme zachrannych fingnych balékov a zoStatovania finagnych a vyrobnych
spolanosti. Kriza odhalila nekalé praktiky niektorychokygnosti a ,v¢istila® trh od
neprofitujucich firiem. V stiasnosti mozno pozorowadichotomny vyvoj v globalnej
ekonomike. Na jednej strane, vyspelé ekonomiky ppiyvom globélnej finatinej
a hospodarskej krizgelia znizenej ekonomickej aktivite, nezamestnanasti vysokej
arovni adlhovej krize. Na druhej strane, rozviggusa krajiny zaznamenavaju
ekonomicky rast so znakmi prehrievania sa v nigktooblastiach.

Malta bola globalnou finatnou a hospodarskou krizou zasiahnuté prostredmictvo
zahrantného obchodu. DoSlo k zniZzeniu dopytu zo stranyhjevnych obchodnych
partnerov a k poklesu prijmov z cestovného ruclmargna kriza sa nasledne rozSirila cez
realitny trh do oblasti stavebného a spracdgkiho priemyslu. Najmenej zasiahnuty bol
finantny sektor daka stabilnému bankovnictvu a prezieravému rizikmvénanazmentu.

Problémy maltskej ekonomiky, starnice obyVsieo a nedostatma zamestnané<ien,
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sa pa@as krizy vyostrili a zanechali negativhe dopadywveeejné financie a trh prace.
V roku 2009 sme mohli sledovaryrazny pokles v makroekonomickych ukazovetd
oproti predosSlému obdobiu. V roku 2010 pod vplyvatepSenia situacie na globalnom
trhu makroekonomické ukazovatele Maltycakh vykazova rastice hodnoty, najma
v oblasti vyvozu a dovozu. Oblgsktora dostala krajinu do krizy, ju z nej aj nalean
vytiahla. Pod pozitivny vyvoj sa podpisal aj domaapyt, hlavnhe vladna spotreba.
Naopak, sukromny sektor prispel k negativnemu trembkles ekonomiky v roku 2009
nahradil rast v roku 2010 a v nasledujucom obda@bipsedpoklada pokéajuci mierny
narast HDP. Hospodarsky rast je dobrym znameninMaku, ale problémom ostavaju
verejné financie. Maltska vlada bola UspeSna vaur@ii Statneho deficitu, no nepodarilo
sa jej zvrati rastuci trend verejného dlhu. Malta musi pokret v nastavenych
reformach v socialnom a zdravotnom systéme a vafuvdové pracovné miesta pre mladu
pracovnu silu, Zeny a starSich obyVate

Cyprus bol vdaka stabilnému finamému sektoru v Z@atkoch krizy odolny jej
dopadom. Zavislas na zahraginom dopyte ovplyvnila vyvoj hospodarstva doma.
NajtazSie zasiahnuté boli priemyselné odvetvia spraetsieeho, stavebného a banickeho
priemyslu a cestovny ruch. Pod vplyvom poklesu wke realnej ekonomike sa objavili
problémy aj vo finatnom sektore, ktory sg@tku preukazoval prvky stability.
Makroekonomické ukazovatele sa v roku 2009 podstakrorsSili oproti roku 2008. V roku
2010 nastalo nepatrné zlepSenie v ekonomike, poré lda podpisalo ozivenie globalneho
dopytu,¢o znamenalo zvySenie objemu cyperského vyvozutaaesho ruchu. Pozitivny
rast bol zaznamenany aj v bankovnictve a v inyczbglch, najma v doprave. Naopak,
v stavebnictve n#alej prebiehal negativny vyvoj. Krajina zaevidovaékordnu Urovi
nezamestnanosti a problém vysoke] nezamestnanoktdyam, charakteristicky pre
cypersky trh prace, sa eSte vyostril. Vlada sa lydastou expanzivnej fiSkalnej politiky
vo forme dotécii na podporu pracovného trhu, ifedsto infrastruktdrnych projektov
a finartnych balékov bankdm. Z dlhodobéhd’ddiska je potrebné, aby sa vladne autority
zamerali na reformy déchodkového a socialneho systkvoli problému so starnicim
obyvaté’stvom, ktoré vazne ohrozuje stabilitu verejnyclafiaii.

Vzhradom na niektoré pretrvavajuce problémy v ekonoatikéalty a Cypru
nemozno konStatova Zze globalna finatna a hospodarska kriza je prekonana. Vyvoj
vtychto ekonomikach zavisi od situacie na europskdrhu, preto je Jémi
pravdepodobné, Ze dlhova kriza v Eurépe budé dwpad aj na maltskd a cypersku

ekonomiku.
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Priloha ¢. 1: Vyvoj HDP Malty v hodnotovom vyjadreni v kvartaleokov 2007 — 2011
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Priloha ¢. 22 Pocet nezamestnanych na Malte v rokoch 2007 — 2010
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Priloha ¢. 3: Vyvoj HDP Cypru v hodnotovom vyjadreni v rokoch6®011
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Priloha €. 4: Pocet nezamestnanych na Cypre v decembri v rokoch 2@08.1
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