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Vroku 2009 sa na Slovensku predpoklada prehibenie deficitu verejnej spravy z povodne
predpokladanej hodnoty vo vyske 1,7% HDP'! na urover 6,3% HDP. Z celkového zhorSenia
deficitu vo vyske 4,6% HDP sa na zéklade odhadu MF SR podiel'a hospodarska kriza prispevkom
vo vyske 4,2% HDP. NajvyraznejSim faktorom je trvala strata potencialneho produktu, ktorého
negativny prispevok sa odhaduje vo vyske 2,5% HDP. Dal$imi vyznamnymi faktormi st cyklicka
zlozka salda, ktorej prispevok k zhorSeniu deficitu dosahuje 1,2% HDP azmena urokovych
nakladov dlhu vo vyske 0,5% HDP.

Prejavy hospodarskej krizy Prejavy hospodarskej krizy sa nevyhnutne premietaju aj do fiSkalnej pozicie krajiny, pri¢om kriza
ovplyviiuje obe zlozky salda verejnej spravy, t.j. cyklicku aj Strukturalnu zlozku. Cyklicka zlozka salda je
ovplyvnena vznikom a prehlbovanim produkénej medzery v désledku zaostavania vyvoja HDP za jeho
potencialnou urovriou. To pri pineni stabilizaénej funkcie verejnych financii automaticky vedie k zhorSeniu
cyklickej zlozky. Strukturalna zlozka je ovplyvnena predovetkym poklesom tempa rastu potencialneho
produktu, o znamend, Ze negativny vplyv na produkénd stranku ekonomiky sa premieta do Urovne
Strukturalneho salda. Negativnym faktorom vplyvajicim na Strukturalne saldo je aj narast Urokovych
nakladov dihu spdsobeny najma vy3Sou potrebou prefinancovania deficitu. Zaroven viady na sucasnd
ekonomicku situaciu reaguju prostrednictvom prijimania opatreni, ktorych ciefom je bud zmiernit' vplyvy
krizy na ekonomiku, alebo zmiemit' vyrazne sa zhor3ujlcu fiSké&Inu poziciu v zavislosti od toho, v akej
situacii sa dana ekonomika nachadzala pred krizou.

Cielom tohto komentara je vy€islit vplyv hospodarskej krizy na saldo verejnej spravy Slovenska v roku
2009, teda vroku, kedy su jej prejavy v slovenskej ekonomike najvyznamnejSie. Vycislenie sa
uskutocnilo porovnanim:

»  prognézovaného vyvoja v obdobi, kedy sa nepredpokladal podstatny vplyv krizy na slovensku
ekonomiku - prognézy MF SR zo septembra 2008 a navrh rozpoCtu verejnej spravy na roky
2009 az 2011 schvaleny viadou SR dria 15. oktdbra 2008 a

» aktudlneho vyvoja - progndézy MF SR zo septembra 2009 a Sprava o makroekonomickom
prostredi a vyvoji verejnych financii za tri Stvrtroky 2009 a predikcia vyvoja do konca roka.

Viyznamné zhorSenie salda Navrh rozpoCtu verejnej spravy predpokladal v roku 2009 deficit verejnej spravy vo vyske 1,7% HDP. Na
VS na Slovensku zaklade aktualneho odhadu sa v roku 2009 ogakava deficit vo vySke 6,3% HDP. ZhorSenie salda vo
vySke 4,6% HDP mozno pripisat viacerym faktorom, ktoré st sumarizované v nasledujlcej tabulke.

1 Cielova hodnota deficitu verejnej spravy vo vyske 1,7% HDP na rok 2009 bola st¢astou navrhu rozpoCtu verejnej spravy na roky
2009 az 2011 schvaleného viadou SR dnia 15. oktobra 2008. Tento ciel eSte neuvazoval s podstatnym vplyvom hospodarskej krizy
na slovenski ekonomiku. V novembri 2008 vSak v désledku prvych prejavov krizy doSlo k aktualizacii makroekonomickych
a danovych prognéz MFSR, ¢o zaroveri vyustilo do zmeny cielovej hodnoty salda verejnej spravy na rok 2009. Z tohto dévodu
NRSR dna 28. novembra 2008 schvalila rozpocet verejnej spravy na rok 2009 s deficitom vo vyske 2,1% HDP. Narast deficitu
v porovnani s viadnym navrhom rozpo€tu mozno pripisat vyluéne vplyvu pdsobenia krizy na slovenski ekonomiku.




Prispevky k zhorSeniu salda
v roku 2009...

...prispevok cyklickej zloZky
vo vy$ke 1,2 % HDP...

...zvy$enie Urokovych
nékladov 0 0,5 % HDP...

...vplyv straty potenciélneho
produktu vo vyske 2,5 %
HDP

Prispevky k zmene salda verejnej spravy v roku 2009 (ESA 95, % HDP)

1. Predkrizové saldo verejnej spravy A7

2. Odhad salda verejnej spravy -6,3

3.Zmena (2-1) -4,6

Prispevky k zmene salda: -4,6

Cyklicka zlozka -1,2

Jednorazové efekty (moznost vystupu z 2. piliera) -0,1

Vplyv zavedenia 2. piliera ddchodkového systému -0,2

Platené troky -0,5

Strukturaline primarne saldo: -2,6

- vplyv zmeny odhadu potencialneho produktu 25

- protikrizové opatrenia 0,4

- viazanie vydavkov Statneho rozpoctu 05

- iné faktory -0,1
Pozn.: (+) zlepSenie, (-) zhorSenie salda VS Zdroj: Ministerstvo financii

Na celkovej zmene salda verejnej spravy sa vyraznou mierou podielala cyklicka zlozka, ktora vplyvom
vyznamnej zmeny odhadu produkénej medzery na rok 2009 (z 0,2% potenciélneho produktu v rozpocte
na -3,9% potencialneho produktu podfa aktualnej progndzy) prispeje k zhorSeniu salda vo vyske 1,2%
HDP. Velkost cyklickej zloZky zavisi od velkosti produkénej medzery a od elasticit vybranych prijmovych
a vydavkovych kategorii (agregované prostrednictvom koeficientu citlivosti salda na zmeny v produkénej
medzere), ktoré reaguju na vykyvy vekonomickej aktivite. Ide predovSetkym o zmeny v dafovych
a odvodovych prijmoch a zmeny vydavkov stvisiacich s nezamestnanostou. Velkost citlivosti salda VS
na zmeny v produkénej medzere prebera MF SR v pinej miere zodhadov Eurdpskej komisie
vychédzajlcej z metodiky OECD?, priom pre Slovensko je stanovena vo vyske 0,293.

ZvySenie deficitu verejnej spravy vedie zaroven k zvySeniu potreby jeho prefinancovania najma
prostrednictvom emisii Statnych dlhopisov. Uvedena skutoCnost sa prejavi vo vy$Sich drokovych
nékladoch spojenych s dlhom verejnej spravy. Negativny prispevok tohto faktora dosiahne 0,5% HDP.

NajvyznamnejSou polozkou je Strukturalne primarne saldo, ktoré sa v porovnani s rozpoétom zhorsi
02,6% HDP. Na tomto vyvoji sa podiefla vplyv zmeny odhadu potencidlneho produktu, diskrétne
opatrenia viady a iné faktory:

 Zmena odhadu potencidlneho produktu mé& vplyv na Strukturdlne saldo najmé
prostrednictvom drovne Strukturéinej nezamestnanosti, ktord ovplyviiuje vySku darovych
prijmov a vydavkov spojenych s nezamestnanostou. Strata potencialneho produktu spdsobena
krizou sa odhadla porovnanim aktuélnej prognézy potencidlneho produktu s bezkrizovym
scenarom, pricom vroku 2009 dosiahne 8,7%. Znamena to, ze za predpokladu pouZitia
rovnakej citlivosti salda verejnej spravy na ekonomicky vyvoj ako v pripade vycislenia cyklickej
zZlozky (vo vySke 0,29), jej negativny vplyv na saldo verejnej spravy dosiahne 2,5% HDP.

Odhad vplyvu straty potencialneho produktu (ESA 95, mil. Eur)

2009
Potencialny produkt - predkrizovy scenér (sept. 2008) 54 454
- aktualna prognoza (sept. 2009) 49693
- rozdiel -4 760
- percentualna zmena (%) -8,7
Citlivost salda VS na zmeny v potencialnom produkte 0,29
Vplyv straty potencialneho produktu na saldo VS (% HDP) 2,5

Zdroj: Ministerstvo financii

2 Girouard, N., André, Ch.: Measuring cyclically-adjusted budget balances for OECD countries. OECD Economics department
working papers, no. 434, 2005

3 Uvedenu hodnotu mozno interpretovat tak, ze zmena v produkénej medzere vo vyske 1 percentudineho bodu sa premietne do
zmeny salda verejnej spravy vo vyske 0,29% HDP.



Vyrazny vplyv krizy na
zhorsenie salda

» Tabulka takisto zobrazuje vplyv protikrizovych opatreni vlady (s dopadom na saldo v metodike
ESA95), ktoré boli financované predovSetkym prostrednictvom viazania vydavkov Statneho
rozpoctu. Ich sthrnny prispevok k zmene salda bol pozitivny, vo vySke 0,1% HDP.

e Saldo verejnej spravy ovplyviiuju aj iné faktory. Prikladom su kratkodobé fluktuacie
rozpoCtovych elasticit. Pri vyCisleni cyklickej zloZky salda verejnej spravy sa pouZiva
odhadnuta rozpoctova elasticita, ktora by mala zodpovedat dlhodobe;j elasticite. V pripade, ze
sa v ¢ase meni Struktira HDP, ovplyvriuje to aj dafiové a odvodové prijmy, kedZe jednotlivé
ZloZzky HDP maju réznu dariovu intenzitu (napriklad export oslobodeny od DPH) a dochédza
tym k zmene rozpoCtovych elasticit. Vplyv odchylky kratkodobych elasticit od ich dihodobej
urovne je potom takisto suCastou tejto polozky. Iné faktory prispeli k zhorSeniu deficitu
v porovnani s rozpoctom vo vySke 0,1% HDP.

Vplyv krizy na saldo verejnej spravy mozno odhadnit najmé prostrednictvom zmien v cyklickej zloZke,
urokovych néakladoch dihu, zmien v odhade potencialneho produktu a reakcii viady v podobe diskrétnych
opatreni. Na zaklade tohto moZno konstatovat, Ze najvyraznejSi podiel na zhorSeni deficitu v roku
2009 mal prave vplyv krizy na slovenskl ekonomiku, pricom jej prispevok sa odhaduje vo vyske
4,2% HDP z celkového zhorSenia vo vyske 4,6% HDP.



