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Rychly komentar

Verejné financie: IMF zhorsuje vyhl'ad deficitu na celom horizonte az
do roku 2023

Podl'a aprilovej progndézy IMF by mal schodok verejnych financii SR vtomto roku
v porovnani s minulym klesnat’ 0 0,7 p. b. HDP! a dosiahnut’ tak 0,9 % HDP. Nasledne
progndza predpoklada d'alsi pokles v roku 2019 na 0,4 % HDP. Verejny dlh by mal klesndt’ v tomto roku
01,4 p. b. HDP na 49,0 % HDP. V roku 2019 sa oCakava pokles na 46,6 % HDP.

V porovnani s jesennou prognozou tak doslo k zhorseniu odhadu deficitu o 0,2 p. b. HDP na
tento rok a v budicom roku o 0,3 p. b. HDP. V tomto roku je pri¢ina zhorSenia zniZenie prijmov o 0,7 p.

.....

prijmov o 0,3 p. b. HDP a odhad vydavkov zostal nezmeneny.

Oproti cielom RozpocCtu verejnej spravy na roky 2018 — 2020 ocCakava prognoza IMF na roky
2018 vyssi deficit 0 0,1 p. b. HDP, na rok 2019 00,3 p. b. HDP a na rok 2020 00,2 p. b. HDP.
Strednodoba prognéza NBS z marca 2018 a progndza IMF sa neliSia v tomto ani v budicom roku
a na rok 2020 je IMF 0 0,1 p. b. HDP pesimistickejSia.

Strukturalny schodok by mal vtomto roku podla IMF dosiahnut 1,3 % HDP, ¢omu
zodpoveda konsolidaéné usilie? na trovni 0,7 % HDP. Oproti jesennej progndze tak do$lo k zhorseniu
vyhl'adu Strukturalneho schodku o 0,5 p. b. HDP a k zvySeniu predpokladaného konsolidacného Usilia na
rok 2018 0 0,2 p. b. HDP. V roku 2019 IMF ocakava Strukturalny deficit na trovni 0,7 % HDP (zhorSenie
00,8 p. b. HDP) a konsolidacné usilie 0,6 p. b. HDP (zhorSenie 00,1 p. b. HDP) a v roku 2020
Strukturalny deficit 0,4 % HDP (zhorSenie 0 0,4 p. b. HDP) Co predstavuje konsolidacné Usilie 0,3 p. b.
HDP (zlepsenie 0 0,2 p. b. HDP).

Tabulka 1: Progndza verejnych financii SR a eurozény (aktualna a zmeny voci jesennej progndze, %

HDP)
Aprilova prognoza (% HDP)
(zmena vdi oktobrovej prognoze)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 | 2023
Prijmy celkom 39,3 39,4 38,7 39,4 39,1 39,4 38,8 38,8

(_0I6) (_016) (_0r7) (-0,3) (_0r3) (Orl) (_OIS) (")
Vydavky celkom 41,5 41,0 39,6 39,7 39,2 39,6 38,9 38,9

(_Orl) (_Orl) (_OIS) (OIO) (_012) (0r3) (_0r4) (")
Saldo rozpoctu -2,2 -1,6 -0,9 -0,4 -0,2 -0,2 -0,1 -0,1

('015) ('015) ('012) ('013) (010) ('012) ('012) (“)
Verejny dlh 51,8 50,4 49,0 46,6 43,9 42,3 41,1 40,3

('011) ('015) ('017) ('112) ('214) ('215) ('213) (“)

ly pripade schodku za rok 2017 sa stéle jedna len o odhad, kedze skuto¢ny schodok za minuly rok bude notifikovany Eurostatom
az 23. aprila 2018.
| 2 Konsolida¢né Gsilie predstavuje medziro¢nt zmenu Strukturdlneho salda.
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Strukturalny deficit -2,6 -2,0 -1,3 -0,7 -0,4 -0,4 -0,3 -0,2
(1,0 | (0,8 | (0,5 | (-0,8) | (-0,4) | (-0,4) | (-0,3) | (-)
Cyklicka zlozka 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,1
(0,5) (0,3) (0,4) (0,5) (0,4) (0,3) (0,2) ()
Saldo rozpoctu eurozény -1,5 -0,9 -0,6 -0,5 -0,2 -0,1 0,0 0,0
(0.0) (0,3) (0,3) (0,1) (0,1) (0,1) (0,0) ()
Verejny dlh eurozény 88,9 86,6 84,2 81,7 79,3 76,8 74,3 71,7
(0,1) | (-0,8) | (-3,3) | (-1,8) | (-1,8) | (-2,0) | (-2,1) | (-)

Zdroj: IMF, vlastné prepocty

Graf 1: Slovensko - Porovnanie Progndzy salda rozpoctu a verejného dlhu 4/2018 a 10/2017 (%
HDP)
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Zdroj: IMF, vlastné prepocty

Strukturalny schodok Slovenska v roku 2018 by mal byt’ o 0,6 p. b. HDP vyssi ako priemer
Eurozony, ktory je na urovni 0,7 % HDP. Krajinou s najvyssim Strukturalnym deficitom bude podla
prognézy IMF v tomto roku Rumunsko s deficitom 4,5 % HDP, kde vSak doSlo k zlepSeniu medzi
prognézami o 0,3 p. b. HDP. Najvyssi Strukturalny prebytok dosiahnu Cyprus s hodnotou 2,0 % HDP.
Slovensko by malo byt krajinou s najvacsim konsolidacnym Usilim. Nasledované by malo byt’ Spojenym
kralovstvom s konsolida¢nym Usilim na Grovni 0,5 p. b. HDP. Len Sest’ krajin EU by malo tento rok svoje
verejné financie Strukturalne konsolidovat’, pricom Rakusko by malo dosiahnut’ nezmeneny Strukturalny
deficit na Urovni 0,7 % HDP. Najvacsia expanzia sa oCakava v Bulharsku (2,1 p. b. HDP).

Rychle/analytické komentare nie su oficiainym staskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazorglytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené pezdchadzajuceho suhlasu, avSak s uvedenim zdmagygici UMS®, resp. ,analytici
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Graf 2: Prognéza $trukturaineho salda a konsolida¢ného Usilia krajin EU na rok 2018 (% HDP)

m Strukturalne saldo = Konsolida¢né Usilie
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Zdroj: IMF, vlastné prepocty

Hruby dlh Slovenska by v roku 2018 mal dosiahnut’ 49,0% HDP, ¢o predstavuje medziro¢né
znizenie 0 1,4 p. b. HDP Najviac by sa mal dlh zniZit' v Portugalsku, a to o 4,4 p. b. HDP Naopak
najviac by mal vzrast’ v Grécku 0 9,4 p. b. HDP V porovnani s oktobrovou predikciou IMF sa v
pripade Portugalska odhad dlhu na rok 2018 znizil 0 0,8 p. b. HDP.

Graf 3: Prognéza 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

V roku 2019 by strukturalny deficit mal dosiahnut’ 0,7 % HDP, ¢o je na Grovni priemeru EU.
Podobne ako v roku 2018 najvyssi strukturalny deficit by malo dosiahnut’ Rumunsko (4,3 % HDP).
Cyprus by si mal udrzat’ poziciu krajiny s najvyssim Strukturalnym prebytkom (1,7 % HDP). Slovensko
by malo byt krajinou s najvyssim konsolidacnym Usilim (0,6 p. b. HDP). Naopak najnizSie konsolidacné
Usilie by malo dosiahnut’ Francuizsko (-1,2 p. b. HDP).
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Graf 4: Progndza $trukturaineho salda a konsolida¢ného Usilia krajin EU na rok 2019 (% HDP)
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Zdroj: IMF, vlastné prepocty

V roku 2019 by mal byt’ hruby dilh Slovenska o 2,4 p. b. HDP nizsi ako v roku 2018 na
urovni 46,6% HDP. Grécko by malo v roku 2019 znizit' svoj dih nad ramec jeho zvySenia v roku
2018 ato 0 9,5 p. b. HDP. Toto znizenie dihu by malo byt najvacsie v Eurdpskej unii. Naopak najviac
by mal vzrast' dlh znova v Rumunsku o 1,1 p. b. HDP na hodnotu 39,0 % HDP.

Graf 5: Progndza hrubého dlhu a zmeny hrubého dlhu krajin EU na rok 2019 (% HDP, zmena dlhu
p. b. HDP)
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Zdroj: IMF, vlastné prepocty

Vratislav Pisca (analytici@nbs.sk)
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