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Rychly komentar
Verejné financie: EK zhorSuje vyhl'ad slovenskych verejnych financii

Jesenna prognoza EK predpokilada pokles deficitu verejnych financii SR v tomto roku o 0,6 p. b. na 1,6
% HDP. V budicom roku by mal deficit klesnut’ na 1,0 % HDP a nasledne v roku 2019 0,2 %. Verejny
dlh by mal v tomto roku dosiahnut’ 50,6 % HDP, nasledne sa v rokoch 2018 a 2019 predpokladd pokies
na 49,9 % resp. 47,2 % HDP. EK zhorsila vyhlad deficitu verejnych financii najmé vplyvom niZsich
ocakavanych prijmov z korpordtnej dane. Aj pri takejto prognoze patri Slovensko ku krajindm
s najvyssim predpokiadanym konsolidacnym dsilim.

Oproti jarnej prognoéze tak doslo k zhorseniu vyhl'adu deficitu o 0,3 p. b. na tento rok a 0,4 p.
b. na rok 2018. Za tymto vyvojom je najma zhorSeny vyhlad korporatnej dane a dividend a v tomto
roku aj vyssia medzispotreba a investicie.

Ocakavania EK na tento rok su v stlade s Navrhom rozpoctu na roky 2018 — 2020, pricom
v rokoch 2018 a 2019 predpoklada oproti rozpoctovym cielom schodok vyssi o0 0,2 resp. 0,1 p. b.
Fiskalne predpoklady strednodobej prognézy NBS zo septembra 2017 si na rok 2018 oproti
prognéze EK o 0,1 p. b. optimistickejsie, naopak na rok 2019 NBS predpokladd o0 0,2 p. b. vyssi
schodok.

Strukturalny deficit by mal v tomto roku dosiahnut’ 1,6 % HDP, o predstavuje konsolidaéné usilie
na urovni 0,4 % HDP. Oproti jarnej progndze tak doslo k zhorSeniu vyhl'adu Strukturalneho schodku
00,2 p. b. Vzhl'adom na vyssi predpokladany Strukturalny deficit v roku 2016 bolo konsolidacné Usilie
na tento rok zvySené o 0,3 p. b. Na roky 2018 a 2019 predpoklada konsolidacné Usilie na Grovni 0,4 p.
b. resp. 0,6 p. b.

Tabulka 1: Progndza verejnych financii SR a eurozony (aktualna a zmeny voci jesennej prognéze, % HDP)

jesenna prognoza zmena voci jarnej progndze
2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018
prijmy celkom 39,3 38,9 38,2 38,5 -0,7 -1,4 -2,6
vydavky celkom 41,5 40,6 39,2 38,7 -0,1 -1,0 -2,1
saldo rozpoctu -2,2 -1,6 -1,0 -0,2 -0,5 -0,3 -0,4
verejny dlh 51,8 50,6 49,9 47,2 -0,1 -0,9 0,1
Strukturalny deficit -2,0 -1,6 -1,2 -0,6 -0,5 -0,2 -0,3
cyklicka zlozka -0,2 0,0 0,2 0,4 -0,1 -0,1 -0,1
konsolidacné usilie 0,3 0,4 0,4 0,6 -0,5 0,3 -0,1
saldo rozpoctu eurozény -1,5 -1,1 -0,9 -0,8 0,0 0,3 0,4
verejny dlh eurozény 91,1 89,3 87,2 85,2 -0,2 -1,0 -1,8

Zdroj: EK

V budicom roku by Strukturalny deficit Slovenska mal dosahovat’ priblizne priemer krajin
EU, pricom vsak by Slovensko malo patrit' ku krajinam s najvyssou sStrukturalnou

vvs v

konsolidaciou. Najvyssi strukturalny schodok by malo dosiahnut' Rumunsko, naopak Grécko by malo
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dosiahnut’ najvyssi strukturalny prebytok. Relativne vysoka miera Strukturalnej konsolidacie by mala byt’
zachovana aj v roku 2019.

Graf 1: Prognéza &trukturélnej bilancie a konsolida¢ného Usilia krajin EU na rok 2018 (% HDP)
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Graf 2: Progndza $trukturalnej bilancie a konsolidaéného Usilia krajin EU na rok 2019 (% HDP)
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Europska fiskalna rada vydala v juni odporucanie fiskalnej pozicie v eurozdne, podla ktorého by
vzhladom na celkovo zlepsujuci sa cyklicky vyvoj mala fiskalna politika v eurozone pdsobit’ neutralne.
Progndza EK vSak v budicom roku pre eurozénu predpokladd mierne expanzivnu fiskalnu politiku (
pokles cyklicky ocisteného primarneho prebytku o 0,3 p. b.) napriek cyklicky priaznivej situacii, kedy len
Grécko a Franclizsko by mali mat’ svoje ekonomiky pod Uroviiou svojho potencidlu.

Graf 3: Fiskalna pozicia v eurozone v roku 2018
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Milan Variko (analytici@nbs.sk)
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