NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Rychly komentar

Verejné financie: IMF zlepsuje vyhl'ad deficitu na celom horizonte az
do roku 2022

Podl'a oktobrovej prognézy IMF by mal schodok verejnych financii SR v tomto roku
v porovnani s minulym klesnat’ o0 0,5 p. b. a dosiahnut’ tak 1,2 % HDP. Nasledne prognoza
predpoklada dalsi pokles v roku 2018 na 0,7 % HDP. Verejny dih by mal klesnit’ v tomto roku o 1,0 p.
b. na 50,9 % HDP. V roku 2018 sa ocakava pokles na 49,7 % HDP.

V porovnani s jarnou prognozou tak doslo k zlepseniu odhadu deficitu o 0,6 p. b. na tento rok
a v budicom roku 0 0,4 p. b. V tomto roku je priCina zlepSenia zvySenie prijmov 0 0,2 p. b., ale aj
znizenie vydavkov 00,4 p. b. V roku 2018 doslo k znizeniu odhadu prijmov 00,5 p. b. a zniZeniu
vydavkov aZ 0 0,9 p. b.

Oproti Navrhu rozpoctu verejnej spravy na roky 2018 — 2020 ocakava progndéza IMF na roky
2017 a 2018 nizsi deficit 00,4 resp. 0,1 p. b. HDP. V porovnani s fiskalnymi predpokladmi
strednodobej prognézy NBS zo septembra 2017 je progndéza IMF optimistickejSia 0 0,2 p. b.
v tomto aj v budicom roku.

Strukturalny schodok by mal vtomto roku podla IMF dosiahnut 1,2 % HDP, ¢omu
zodpoveda konsolidaéné usilie* na urovni 0,4 % HDP. Oproti jarnej progndze tak doslo k zlepSeniu
vyhl'adu Strukturalneho schodku o 0,6 p. b. ako aj k zvySeniu predpokladaného konsolida¢ného Usilia na
rok 2017 0 0,3 p. b. V roku 2018 IMF oCakava Strukturalny deficit na Grovni 0,7 % HDP (zlepSenie o 0,4
p. b.) a konsolidacné Usilie 0,5 p. b. (zhorSenie 0 0,2 p. b.)

Tabul'ka 1: Progndza verejnych financii SR a eurozony (aktualna a zmeny vodi jarnej prognéze, %

HDP)
Oktobrovéa prognoza (% HDP)
(zmena vdi aprilovej prognoze)
2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Prijmy celkom 42,8 40,0 39,9 39,4 39,7 39,3 39,3 | 39,3
(0,3) (0,3) (0,2) (-0,5) (0,7) (0,3) (0,3) (0,4)
Vydavky celkom 45,6 41,6 41,1 40,2 39,8 39,4 39,3 39,3
(0,3) (0,0) (-0,4) (-0,9) (0,0) (-0,2) (-0,2) | (-0,2)
Saldo rozpoctu -2,7 -1,7 -1,2 -0,7 -0,1 -0,1 0,0 0,0
(0,0) (0,3) (0,6) (0,4) (0,6) (0,5) (0,6) | (0,5)
Verejny dlh 52,5 51,9 50,9 49,7 47,8 46,3 44,7 | 43,3
(0,0) (-0,3) (-1,0) (-1,2) (-1,4) (-1,4) (-1,6) | (-1,5)
Strukturalny deficit 22,7 -1,6 -1,2 -0,7 0,1 0,0 0,1 0,1
(0,0) (0,3) (0,6) (0,4) (0,6) (0,5) (0,6) (0,5)
Cyklicka zlozka 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,1 -0,1 -0,1 -0,1
(0.0) | (0.0) | (0,00 | (0.0) | (0.0) | (0.0) | (0.0) | (0.0)

! Konsolida&né Usilie predstavuje medzéri zmenu Strukturalneho salda
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Saldo rozpoctu eurozény -2,1 -1,5 -1,3 -1,0 -0,7 -0,3 -0,2 -0,1
(0.0) (0,1) (0,2) (0,2) (0,1) (0,2) (0,2) | (-0,1)
Verejny dlh eurozény 90,0 89,0 87,4 85,6 83,5 81,1 78,8 76,3
(-2,5) (-2,3) (-2,7) (-3,1) (-3,1) (-3,4) (-3,5) | (-3,6)

Zdroj: IMF, vlastné prepocty

Graf 1: Slovensko - Porovnanie Progndzy salda rozpoctu a verejného dlhu 10/2017 a 4/2017 (%

HDP)
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Strukturalny schodok Slovenska v roku 2017 by mal byt’ o 0,3 p. b. vys$si ako priemer EU,
ktory je na arovni 0,9 % HDP. Krajinou s najvyssim Strukturalnym deficitom bude podla prognézy
IMF v tomto roku Rumunsko s deficitom 3,3 % HDP, pre ktoré to ale znamena zlepSenie medzi
prognézami 0 0,5 p. b. ZlepSenie plynie najmd zo zniZenia oCakavanych vydavkov medzi prognézami.
Najvyssi Strukturalny prebytok dosiahnu Cyprus a Svédsko s hodnotou 0,7 % HDP. Strukturalny deficit
Svédska sa dokonca medzi prognézami zlepsil o 1,4 p. b. Krajinou s najvacsim konsolidacnym Usilim
v roku 2017 by malo byt’ Belgicko na urovni 0,6 p. b. , avsak len 6 krajin EU by malo tento rok svoje
verejné financie Strukturalne konsolidovat’, pricom vo vécsine z nich do6jde k Strukturalnemu uvol'neniu.
NajvacsSia expanzia sa oCakava v Grécku (-3,1%).
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Graf 2: Prognéza $trukturaineho salda a konsolida¢ného Usilia krajin EU na rok 2017 (% HDP)
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Strukturalne saldo = Konsolida¢né Usilie

Zdroj: IMF, vlastné prepocty

Hruby dlh Slovenska by v roku 2017 mal dosiahnut’ 50,9% HDP, ¢o predstavuje medziro¢né
znizenie 0 1,0 p. b. Najviac by sa mal dlh znizit' v Portugalsku o0 4,6 p. b. Naopak najviac by mal
vzrast’ vo Franclzsku o 0,5 p. b. V porovnani s aprilovou predikciou MMF sa Portugalsku dlh na rok

2017 znizil 0 2,9 p. b.

Graf 3: Prognéza hrubého dlhu a zmeny hrubého dlhu krajin EU na rok 2017 (% HDP, zmena dlhu
p.b. HDP)
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Zdroj: IMF, vlastné prepocty

V roku 2018 by Strukturalny deficit mal dosiahnut’ 0,7 % HDP ¢&o je 0,4 p. b. pod uroviiou
priemeru EU. Podobne ako v roku 2017 najvyssi Strukturalny deficit by malo dosiahnut’ Rumunsko (4,9
% HDP). Holandsko by malo vystriedat’ Cyprus a Svédsko na pozicii krajiny s najvyssim Strukturalnym

prebytkom (0,6 % HDP), pricom Rumunsko by malo byt’ aj krajinou s najnizSim konsolidacnym usilim (-
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1,5 p. b.). Medzi prognézami na rok 2018 sa prijmy Rumunska zvysili 0,7 p. b. a jeho vydavky az o 1,3
p. b.

Graf 4: Progndza trukturalneho salda a konsolidaéného usilia krajin EU na rok 2018 (% HDP)
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Zdroj: IMF, vlastné prepocty

V roku 2018 by mal byt’ hruby dlh Slovenska o 1,2 p. b. nizsi ako v roku 2017 na uUrovni
49,7% HDP. Krajinou s najvacsim poklesom dlhu by malo byt Cyprus o 3,5 p. b. Naopak najviac by
mal vzrast’ dlh znova v Grécku o 4,3 p. b. Pri Grécku sa medzi progndzami zvysil odhadovany dih na
2018 0 3,0 p. b.

Graf 5: Progndza hrubého dlhu a zmeny hrubého dlhu krajin EU na rok 2018 (% HDP, zmena dlhu
p.b. HDP)
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Zdroj: IMF, vlastné prepocty

Vratislav Pisca (analytici@nbs.sk)
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