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Ekonometricky model SR s dérazom na prijmy a vydavky
Statneho rozpoétu

Marek Radvansky*

Abstrakt

Ekonometrické modelovanie patri k najrozSirenejSim sp6sobom tvorby makroekonomickej
progndzy. Prispevok popisuje model vytvoreny na Ekonomickom Ustave SAV v roku 2008.
Popisuje Struktdru jednotlivych blokov modelu spolu s funkénymi vztahmi rovnic. Model je
zamerany na prijmy a vydavky Statneho rozpoctu. Z metodologického hladiska je zaloZeny
na principoch modelov s ¢lenom korigujacim chybu (ECM — Error correction models). V tretej
Casti prispevku je popisana strednodobd progn6za vyvoja hlavnych zloZziek HDP do roku
2015.

Klaéové slova: Statny rozpocet, danové prijmy, ekonometria, modelovanie,
makroekonomicka prognéza

Abstract

Econometric modeling belongs to wide-spread way of macroeconomic forecast creation. This
paper describes a model created at the Institute of Economic Research at the Slovak
Academy of Sciences in 2008. It describes a structure of each model block together with its
functional structure of equations. The model is oriented to revenues and expenditure of the
state budget. From methodical point of view it is based on principles of error correcting term
(ECM - Error correction models). The third part of this paper describes a numerical mid-term
forecast of main GDP components till 2015.
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Uvod

Prispevok je rozdeleny na niekolko Casti. V prvej popiSeme jednotlivé zloZky Statneho
rozpoctu, jeho skladbu a vyvoj jednotlivych prijmov a vydavkov, z ktorych je Statny rozpocet
zlozeny. V druhej Casti popiSeme ekonometricky model SR pouzity na tvorbu
makroekonomickej prognézy. Podrobne popiSeme skladbu jeho jednotlivych blokov s hibSim
zameranim na prijmy a vydavky Statneho rozpoctu. V kapitole uvedieme vychodiskovy stav,
pouZzité funkcie a predpoklady o budicom vyvoji vnutorného a vonkajSieho prostredia.
V tretej Casti uvedieme niektoré vysledky uvedeného makroekonomického modelu spolu
s prognézou vyvoja zloziek HDP do roku 2015. V zavere zhrnieme uvedené informacie
a sformulujeme urcité odporucania pre dalSie modelovanie ekonomiky SR.

1 Statny rozpoéet SR

Statny rozpod&et (SR), ako hlavny nastroj fiskalnej politiky Statu v sebe zahffia prevaznu
Cast planovanych verejnych vydavkov. Je rozdeleny na prijmovu a vydavkovu &ast. Odhady
prijmov, vydavkov aich prerozdelenie su kazdoroCne schvalované v zakone o Stathom
rozpodte. Skutoény stav prijmov avydavkov SR sa néasledne vykazuje v $tatnom
zavereénom Udte. Rozdiel prijmov avydavkov tvori deficit. Deficit SR sa néasledne
zapocitava do dlhu verejnej spravy. Historicky vyvoj prijmov, vydavkov a deficitu Statneho
rozpoctu zobrazuje Graf 1-1.

Graf 1-1 Vyvoj prijmov a vydavkov dtétneho rozpoétu
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Prijmy Statneho rozpoctu su tvorené troma hlavnymi zdrojmi, ktorymi su:
danové prijmy,
nedarové prijmy,
granty a transfery.

Objemovo najvyznamnejSie su danové prijmy. Danové prijmy su tvorené priamymi
dannami (dan z prijmu fyzickych oséb - DPFO a dan z prijmu pravnickych oséb - DPPO),
nepriamymi dafiami (dan z pridanej hodnoty, spotrebné dane) acla, ktorych podiel v SR
kles&d na nepatrna Cast. Polozka granty a transfery je v si€asnosti tvorena hlavne z prijmov
z rozpoctu Eurépskej unie. Pomer danovych prijmov k ostatnym prijmom Statneho rozpoctu
zobrazuje Graf 1-2.
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Graf 1-2 Vyvoj darovych a ostatnych prijmov dtatneho rozpoétu
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Dariové prijmy tvoria najvacsiu ¢ast prijmov SR. SU tvorené prevazne z prijmu zo
Styroch hlavnych dani: dani z pridanej hodnoty (DPH), spotrebnych dani, DPPO a DPFO.
V roku 2005 vyrazne poklesol prijem z DPFO do Statneho rozpoctu, nakolko od tohto roku
smeruje 93,8 % vyberu z tejto dane do rozpoctu miestnej samospravy (z toho 70,3 % do
rozpod&tu obce a 23,5 % do rozpo&tu vysSieho Gzemného celku - VUC). ZloZenie dafovych
prijmov Statneho rozpoctu prehladne zobrazuje Graf 1-3.

Graf 1-3 Vyvoj dariovych prijmov statneho rozpoétu
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Zdroj MFSR

Podiel jednotlivych dani na prijmoch SR sa postupne meni. Za poslednych 10 rokov
sa pomer vynosu dane z pridanej hodnoty na celkovych dafovych prijmoch zvySil o viac ako
15 percentualnych bodov a tvori viac ako polovicu vSetkych danovych prijmov. Za néarast
méZe aj viacnasobna zmena sadzieb DPH, kde po zruSeni dvoch sadzieb a zavedeni jednej
19 % DPH vzrastla celkové efektivha danova sadzba. Momentalne zaznamenavame jej
mierny, avSak marginalny pokles po zavedeni druhej nizSej danovej sadzby za lieky.

Podiel na danovych prijmoch vyrazne vzrastol aj u spotrebnej dane, kde sa vSak
postupne zvySuju aj priemerné danové sadzby. Za vysoky narast méze jednak konsolidacia
sadzieb spotrebnych dani na tabak so sadzbami EU, ale aj vysoky narast cien ropy na
svetovych trhoch.

Po zavedeni nizSej dane z prijmu pravnickych os0b paradoxne vyrazne narastli
prijmy z tejto dane a tvoria 20 % celkovych danovych prijmov SR.
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Podiel DPFO po zmene adresata tejto dane klesol na takmer nepatrnu ¢ast (menej
ako 2 %), ktory bol nahradeny z velkej ¢asti narastom vynosu DPH.

Podiel ostatnych dani vyrazne poklesol hlavne po liberalizacii zahrani€ného
obchodu. Vyvoj vSetkych podielov zobrazuje Tabulka 1-1.

Taburlka 1-1 Vyvoj podielu jednotlivych dani na danovych prijmoch Statneho rozpoétu
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

DPH 38.3% 34.7% 37.7% 36.1% 36.7% 40.6% 44.6% 43.5% 43.4% 47.5% 55.0% 54.4% 52.7%
Spotrebné dane  14.6% 15.4% 15.0% 15.1% 15.7% 16.4% 17.2% 16.9% 19.0% 20.7% 22.5% 22.1% 23.1%
DPPO 24.7% 23.9% 16.2% 16.1% 13.7% 145% 12.2% 14.8% 14.5% 14.2% 18.9% 20.0% 20.3%
DPFO 11.6% 14.6% 17.6% 19.2% 18.9% 14.6% 16.8% 15.8% 159% 12.1% 2.0% 15% 1.6%
Ostatné dane 10.8% 11.3% 13.4% 13.5% 14.9% 14.0% 92% 89% 7.1% 55% 1.7% 21% 2.4%

Zdroj MFSR, prepocty

Vydavky Statneho rozpoctu sa rozpoctuju podla jednotlivych kapitol (rezortov), pricom
ich maximéalna vyska sa ohrani¢uje o¢akavanymi prijmami a navrhovanym deficitom SR.
Delia na bezné a kapitalové. Bezné vydavky tvoria prevaznu &ast vydavkov Statneho
rozpocCtu a zaroven verejnej spravy.

Kapitalové vydavky Statneho rozpoctu su pouzité na dlhodobé investicie a zmena ich
vyvoja dlhodobo koreluje so zmenou vyvoja tvorby hrubého fixného kapitalu. Kone¢na
spotreba verejnej spravy a vyvoj beznych a kapitalovych vydavkov SR zobrazuje Graf 1-4.

Graf 1-4 Vyvoj beznych a kapitalovych vydavkov Statneho rozpo étu
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Konec¢na spotreba verejnej spravy ako zlozka HDP je vystupom bloku Statneho
rozpoctu v makroekonomickom modeli, ktory je popisany v nasledujucej kapitole.

2 Popis ekonometrickeho modelu SR

Na progn6zu budaceho vyvoja bol vytvoreny ekonometricky model SR
BIER_ECM_07q4% Je zaloZeny na Stvrtrodnych datach od prvého kvartalu 1995 po Stvrty
Stvrtrok roku 2007, teda 52 pozorovani. Prognodza je strednodoba do roku 2015. Zdrojmi
Udajov st Statisticky Grad SR, Narodna banka Slovenska a Ministerstvo financii SR. Model

2 Model je kazdorogne tvoreny na Ekonomickom Ustave SAV. Pozri napr.: V. Kvetan, M. Mlynek, V. Pédenik,

M. Radvansky.: Progndza vyvoja ekonomiky SR na roky 2007 az 2015 s dbrazom na vyvoj HDP
azamestnanosti. In: Pohl'ady na ekonomiku Slovenska 2007
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ma makroekonomické z&klady, je dopytovo orientovany, rozdeleny na 5 blokov (blok trhu
prace, blok Statneho rozpoctu, blok cien, blok zahrani¢ného obchodu a blok HDP). Model
obsahuje 47 rovnic, z toho je 29 stochastickych a 18 identit. V rovniciach je pouzitych 47
endogénnych a 18 exogénnych premennych (umelé premenné do modelu nezaratavame).
Stochastické rovnice su tvaru ECM (error-correction). V jednotlivych rovniciach sa pouzité
integrované €asové rady rovnakého radu na zaklade testu na jednotkové korene (unit-root)
a dlhodoba rovnovaha je v rovniciach vyjadrena pomocou kointegraénych vztahov.

Model vychadza z predpokladov o stabilnom vyvoji vonkajSieho aj vnatorného
prostredia. Predpoklada prijatie eura v pldnovanom termine k1. 1.2009. Jednotlivé
predpoklady budi uvedené v kontexte s popisovanym blokom. Bloky su ratané nominalne
a jednotlivé zlozky HDP su nasledne deflované cez cenové indexy.

V nasledujucej Casti popiSeme jednotlivé bloky modelu.

2.1 Blok trhu prace

Trh prace vychadza z dvoch kla€ovych stochastickych rovnic pre zamestnanost
amzdu. Rovnica pre mzdu je zaloZzena na predpoklade o pozitivhom vztahu k rastu
spotrebitelskych cien a negativnom vztahu k rastu nezamestnanosti. Nezamestnanost' je
v modeli tvorena identitou. Rovnica zamestnanosti je determinovana negativne od realnych
mzdovych nékladov na zamestnanca a pozitivne od reélneho rastu ekonomiky, ktory
predstavuje rast HDP v stalych cenéach.

Prognéza ekonomicky aktivneho obyvatelstva vychadza z predpokladov stabilného
demografického vyvoja podla stredného variantu prognézy Vyskumného demografického
centra®. Od vyvoja mzdy nasledne odhadujeme vyvoj miezd v priemysle a tvorbu hrubého
zmieSaného déchodku.

Mzdové prijmy obyvatelstva su vrovnici determinované poctom zamestnanych
a vyvojom priemernej nominalnej mzdy. Na zaklade mzdovych prijmov obyvatelstva je
rovnhicou odhadovany hruby disponibilny déchodok. Schému bloku trhu prace zobrazuje
Obrazok 2-1.

Obrazok 2-1 Schéma bloku trhu préce
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% Pozri: VANO B. 2004, Progndza vyvoja obyvatel'ov v okresoch SR do roku 2025, Bratislava, Infostat, 2004
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Funké&né vztahy v bloku trhu prace st nasledujice®:
W = f(UR1,CPI00) L1 = f(Y, W/PPIOO0)
L = f(L1) WMAN = f(W)
HZD = f(W) YW = (L1, W)
HDD = f(YW) UR1 = (EAO1-L1)/(EAO1)*100

Kde W je priemerna mesa¢nd nominalna mzda, UR1 je miera nezamestnanosti podla
metodiky VZPS®, CPI00 index spotrebitelskych cien na baze roku 2000, L1 je zamestnanost
podla VZPS, L je evidovana zamestnanost, WMAN je priemernd mesacna nominalna mzda
v priemysle, HZD je hruby zmieSany déchodok, YW si mzdové prijmy obyvatelstva, HDD je
hruby disponibilny déchodok a EAOL je vyvoj ekonomicky aktivneho obyvatelstva podla
VZPS.

2.2 Blok Statneho rozpocétu

Blok Statneho rozpoctu vychadza vo velkej miere z vyvoja na trhu prace. Strana
prijmov Statneho rozpoctu vychadza prevazne z rovnic pre dafové prijmy, z ktorych sa cez
identitu spolu s nedafovymi prijmami SR dostavame k celkovym prijmom Statneho rozpoé&tu.
Nasledne je vyjadreny deficit na zaklade predpokladu o vySke podielu deficitu Statneho
rozpoctu na HDP, ktory sa v su€asnosti dostal pod 2 % a oCakdvame jeho postupny pokles
v celom obdobi prognézy aZz na kone¢nu Uroven 1,5 % v horizonte prognézy.

Vydavky Statneho rozpoctu su nasledne cez stochastické rovnice pomerovo delené
na bezné a kapitdlové. Bezné vydavky vstupuji do rovnice konecnej spotreby verejnej
spravy a kapitdlové vydavky determinuju vyvoj tvorby hrubého fixného kapitadlu. Schému
bloku Statneho rozpo&tu prehfadne zobrazuje Obrazok 2-2.

Obrazok 2-2 Schéma bloku &tatneho rozpoétu

Konecnaspotreba
vereing spravy (G1P)
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Tvorba hrubého

Konecnaspotreba fixného kapitalu
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Funkéné vztahy v bloku Statneho rozpodctu su nasledujlce:
TC = f(HCP, POIL) TW = f(TWER, YW+HZD)
TYZ =f(TYZR, PROF) TVAT = f(TWATER, HCP+DFKP)
TR = f(TC+TYZ+TW+TVAT) SBR =TR + NTR
SBDEF = YP * SBDEF _rate SBE = SBR + SBDEF
SBCE = f (SBE) SBFE = f (SBE)

G1P = f (SBFE)

Kde TC predstavuje spotrebnt dari, HCP kone¢nu spotrebu domécnosti v b. c.®, POIL
priemernd nominalnu cenu ropy, TW predstavuje DPFO, TWER, TVATER aTYZR
predstavuju efektivne danové sadzby, PROF odhadovany zisk podnikov, DFKP tvorbu
hrubého fixného kapitalu v b. c., TR dariové prijmy, NTR nedarové prijmy, SBR celkové
prijmy Statneho rozpoctu, SBDEF deficit Statneho rozpoctu, SBDEF_rate podiel deficitu na
HDP, YP predstavuje HDP v b. c., SBE celkové vydavky Statneho rozpoctu, SBFE bezné
vydavky a SBCE kapitalové vydavky SR, G1P kone&nl spotrebu verejnej spravy.

V bloku je pouZitych viac exogénnych premennych. Rovnica na vyber spotrebnych
dani je zaloZzena proporéne na konecénej spotrebe domacnosti a vyznamne na nu vplyva aj
zmena cien ropy. Vysoky narast sa pravdepodobne prejavi aj v roku 2008, kde vzhladom na
predpoklad o medziroénom raste cien ropy vy$som ako 30 % mb6zeme ocakavat dvojciferny
rast vynosu tejto dane oproti pédvodnym o&akavaniam v zakone o SR.

Ostatné dariové rovnice maju v sebe exogénne premenné vyjadrujuce efektivhu
danovu sadzbu, teda priemernd danovu sadzbu Gcinnd na vSetky zdarované subjekty. Ak sa
vyskytuje viacero danovych sadzieb, pouZije sa oCakavané vazena priemerna sadzba. Vyvoj
jednotlivych efektivnych darfovych sadzieb zobrazuje Graf 2-1.

Graf 2-1 Efektivne danové sadzby pre daiové prijmy statneho rozpoétu
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Rovnica na vyber dane z pridanej hodnoty obsahuje okrem danovej sadzby suhrn
koneénej spotreby doméacnosti a tvorby hrubého fixného kapitalu. Predpokladame, Ze tento
agregat najlepsie vystihuje predpokladany dariovy zaklad.

Rovnica pre vyber dane z prijmu fyzickych oséb v sebe obsahuje zlom vo vybere
vzhfadom na zmenu v roku 2005 o adresatovi tejto dane. Okrem efektivnej darovej sadzby
je zavisla na prijmoch domacnosti.

® Stéle ceny st vyjadrené k bazickému roku 2000, v oznacovani vyjadrujeme premennd oznaujlcu zlozku HDP
v beznych cenéch na konci indexom P, teda v tvare XXP, aprisusdny deflator PXX. P vychadza z anglického
vyrazu price (cena).
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Rovnica pre dan zprijmu pravnickych oséb je determinovana predpokladanym
ziskom podnikov a konstantnym stavom efektivnej danovej sadzby (predpokladame, Ze
zostane zachovana sadzba 19 %).

2.3 Blok cien

Blok cien je kfa¢ovy pri vypocte realnych udajov. Vzhladom na zmenu metodiky
vykazovania redlneho HDP ajeho zloZiek dochadza aj k zmene jeho vypoctu. Nakolko
jednotlivé zlozky HDP uz nie su v stalych cenach aditivne, ale rataju sa retazenim, tak je
aktualny vypocet HDP v stdlych cenach zaloZzeny na deflatore HDP, ktory je tvoreny
vazenym priemerom deflatorov jednotlivych zloZziek HDP podfa vydavkovej metddy.
Jednotlivé deflatory su zaloZené na indexe cien priemyselnych vyrobcov (PP100) v baze roku
2000 a indexe cien spotrebitelov (CPI00), ktorého zmena predstavuje inflaciu. Schému bloku
cien prehladne zobrazuje Obrazok 2-3.

Obrazok 2-3 Schéma bloku cien

E ceny exportu ceny importu deflator HCP deflator G1P deflétor DFK .
' (PEGSR) (PMGSR) (PO) (PG (PDFK) !

Index spotreb. Index cien priem.
’ cien (CPI00) vyrobcov (PPI00)
deflétor HDP / /
(2% T I A R L L RN

:' regulované :' VyVoj cien E + regulované ceny E
' ceny (REG00) : ropy (POIL) .+ i v priem (PPIOOR) WMAN
Funké&né vztahy v bloku cien su nasledujuce:
CPI00 = f(REGOO, PPI00, PMGSR) PPI00 = f(PPIOOR, WMAN, POIL)
PC = f (CPI00) PG =f (CPIO0)
PDFK = f (PPI00) PY =f (PEGSR, PMGSR, PC, PG, PDFK)

Kde REGO0O0 a PPIOOr predstavuju indexy regulovanych cien na baze roku 2000, PC
deflator konecnej spotreby domacnosti, PG deflator kone¢nej spotreby verejnej spravy,
PDFK deflator tvorby hrubého fixného kapitalu (investicii), PEGSR a PMGSR predstavuju
deflatory zahrani¢ného obchodu (exportu a importu tovarov a sluzieb).

Rovnica pre index cien priemyselnych vyrobcov na baze roku 2000 (PPIOO0) je zavisla
od vyvoja regulovanych cien, pri ktorych oakdvame konzervativny vyvoj (stabilny rast
regulovanych cien medzi 2 - 1.5 % ro¢ne). Rovnice cien importu a exportu su uvedené
v bloku zahrani€éného obchodu. Po prudkom raste cien ropy v roku 2007 a 2008 oCakavame
postupné spomalenie rastu cien na priemerné medziro¢né rasty okolo 3 %. Okrem tychto
dvoch zlozZiek determinuje vyvoj cien priemyselnych vyrobcov rast mzdovych nakladov
v priemysle.

Rovnica indexu spotrebitelskych cien je determinovana rastom cien priemyselnych
vyrobcov, regulovanych cien a cien importu.

Deflatory pre kone€nu spotrebu domacnosti a Statnej spravy su zaloZzené na vyvoiji
indexu spotrebitelskych cien. Deflator tvorby hrubého fixného kapitalu (investicii) je
determinovany vyvojom indexu cien priemyselnych vyrobcov. Deflator hrubého domaceho
produktu je vdZzenym priemerom deflatorov jednotlivych zloZiek.
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2.4 Blok zahraniéného obchodu

Blok zahrani¢ného obchodu je kla€ovym pri modelovani ekonomiky SR. Problémom
je velk& otvorenost ekonomiky, ktor4 bola v roku 2007 viac ako 200 %. O&akavame, Ze
postupne bude rast i v horizonte prognézy a dosiahne viac ako 270 % v roku 2015. KedZe
import aj export st v absolutnej hodnote vacSie ako HDP, tak i 1% chyba sa méze prejavit
ovela vySSou chybou na HDP. Vtomto pripade je preto neistota o vyvoji zahrani¢ného
obchodu velmi vyraznym faktorom, ktory méze ovplyvnit progn6zu HDP. V tomto pripade je
teda vhodné sustredit sa skor na akceptovatelné generovanie Cistého exportu, pricom
nepredpokladame velmi vyrazny prechod do prebytkov zahraniéného obchodu. Je zaroven
jedinym blokom, ktory je modelovany v stalych cenach. Schému bloku zahraniéného
obchodu predstavuje Obrazok 2-4.

Obrazok 2-4 Schéma bloku zahr aniéného obchodu

............

doméci dopyt import s.c. export s.c. HDP EU15 ':
(DD) (MGSR) (EGSR) ' (Y_EU1S) .

..............

ceny importu EU15 i
(PIM_EU15) .“"’[(PIM_EUIS/PEGSR)]

Vymenny kurz .

Indexcien priem.
vyrobcov (PPI00)

....... remeee- (EURSKP)
—
E ceny exportu EU15 E (PECSR) defl(a;ggsp';c))rtu
v (PEXEUS) —p
Funké&né vztahy v bloku cien su nasledujice:
EGSR = f(EURSKP,PIM_EU15/PEGSR, Y_EU15) MGSR =f (DD,EGSR) )
PEGSR = f(PMGSR, PIM_EU15, PPI00) PMGSR = f(EURSKP, PEX_EU15)

DD = HC + DFK + G1 (zloZky HDP v stalych cenéch)

Kde EGSR aMGSR predstavuje export aimport tovarov a sluzieb, EURSKP
nominalny vymenny kurz koruny k euru, PEX EU 15 a PIM EU15 si ceny exportu a importu
Europskej Unie, Y EU15 predstavuje HDP EU15 vs. c., DD doméci dopyt a DFK tvorbu
hrubého fixného kapitélu v s. c.

Rovnica exportu je zaloZzen&d na vyvoji zahraniéného dopytu, ktory predstavuje rast
HDP EU15 ana vyvoji vymenného kurzu arealnej zmene ceny exportu (pomer nasej
exportnej ceny k zmene importnej ceny v zahranici).

Rovnica importu je zaloZzena na vyvoji domaceho dopytu a vyvoji exportu, kedze
znacna Cast importu je tvorena tovarom, ktory je po spracovani opat reexportovana.

Ceny importu (deflator) su determinované zmenou vymenného kurzu, a zmenou cien
zahrani¢ného exportu. Deflator exportu je determinovany zmenami cien importu, indexu cien
priemyselnych vyrobcov a zmenami cien zahraniéného importu.

Vymenny kurz slovenskej koruny voci euru je fixovany od tretieho Stvrtroka 2008 na
arovni 31,1 Sk/Euro. Zaroven predpokladame dlhodobo stabilny rast HDP EU15 na Urovni
2,2 % ro¢ne a zahrani¢ny rast cien na drovniach okolo 1,8 %.

9/16



cevavstat

e
o
=
o)
N
®

2.5 Blok HDP

3 Blok HDP obsahuje rovnice iidentity na vypocet HDP v beZnych a stalych cenéach.
StruktUra bloku zobrazuje Obrazok 2-5. Blok je zaloZzeny na identitach pre jednotlivé zlozky
HDP a niekolkych stochastickych rovniciach.

Rovnica na vypocet konec¢nej spotreby domacnosti je determinovana zmenou hrubého
disponibilného déchodku a objemu Uverov poskytovanych doméacnostiam.

Rovnica tvorby hrubého fixného kapitalu je zaloZzena na zmene kapitalovych vydavkov
SR a objemu Gverov poskytnutych podnikom a domécnostiam. Pri exogénnych premennych
oCakavame rasty uverov poskytnutych podnikom na Grovniach medziro¢nych rastov okolo
10 % a rast Uverov domacnostiam na medziroénych rastoch vySSich ako 20 %.

Jednotlivé zloZky HDP okrem zahrani€ného obchodu su vyjadrené nominalne a cez
deflatory prepogitané na stale ceny.

Obrazok 2-5 Schéma bloku HDP

HDPb.c. > Deflator HDP HDPs.c.
. (YP) PY) )
Hruby disp.
déchodok (HDD)

Konecn4 spot.
domécn.(HCP)

Kon. spot. viadnej > Deflator G1 | Kon. spot. viadnej Tvorba hrub. fix
spravy (G1P) . (PG spravy (Gl) kapitalu (DFK)

Kon. spot. nezisk. :/E Deflétor investicii > Kon spot. nezisk.
instit... (GN1P) (PDFK) instit... (GN1)

-:"n:—-— -_\\ ....... — TN e — e —

! Uvery domécno- !
: stiam (ACHBB)

_____ J_ PR ' []
1 Zmenastavu Tvorbahrubého E ' Def. importu E Tvorbahrubého.
' zasob (DJIP) kapit. (DKP) ¢ (PMGSR) kapitélu (DK)

............

Tvorbahrub. fix
kapitalu (DFKP)

E Cisty BExport ' | Def. Bportu . Cisty export Bport
v (NXP) v (PEGSR) ' (NX) (EGSR)

ey AR T oy oty HOP
bené ceny stale ceny
Kapit. vydavky Uvery podnikom
SR (SBCE) adom.(A CEH3B)
Funké&né vztahy v bloku cien su nasledujice:
HCP = f(HDD, ACH3B) DFKP = f (SBCE, ACEH3B)
DKP = DFKP + DJP NX = EGSR — MGSR
EGSPR = EGSR * PEGSR MGSPR = MGSR * PMGSR
NXP = EGSPR — MGSPR YP =HCP + G1P + GN1P + DKP + NXP
HC =HCP /PC G1=G1P /PG
GN1 =GN1P /PG DFK = DFKP / PDFK
DJ =DJP/ PDFK Y=YP/PY
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Kde ACH3B predstavuje trojmesaény priemer poskytnutych Uverov domacnostiam,
ACEH3B zahffia aj objem Uverov poskytnutych podnikom, DJ a DJP predstavuje zmena
stavu zasob v beznych a stélych cenach, NX a NXP tvori isty export.

3 Makroekonomicka prognoza SR

Makroekonomickd prognéza SR je zaloZzena na makroekonomickom modeli
popisanom v predchadzajucej kapitole. Predpoklady o vyvoji vnatorného prostredia su
mierne optimistické a o vyvoji vonkajSieho prostredia konzervativne.

3.1 Makroekonomicka prognoza SR

Vyvoj jednotlivych zloziek HDP v beZznych cenach je pomerne vyrovnany. Celkovy
vyvoj zobrazuje Graf 3-1. Po 11,6 % naraste HDP v roku 2007 o¢akavame v beZnych cenach
eSte mierne vysSi rast v roku 2008 na arovni 12,2 % s postupnym poklesom na hodnotu 10,2
v roku 2009 a hodnotami pod 10 % od roku 2010, kde predpokladame stabilné medziro&né
rasty v rozmedzi 9,3 — 9,8 % roc¢ne.

V sulade svyvojom HDP budl aj rasty kone€nej spotreby domécnosti, kde
neoCakavame vyraznejSie vykyvy od rastov HDP.

Pri tvorbe hrubého fixného a hrubého kapitalu prognézujeme po rastoch nad 10 %
v roku 2008 a 2009 mierne spomalenie az po hodnotu 8,6 % v roku 2015. V tomto pripade
pokladame progndzu investicii za mierne konzervativnu.

Mierne vySSi rast konecnej spotreby verejnej spravy je tvoreny vySsimi oakavanymi
prijmami oproti predpokladom o Statnom rozpodte hlavne v polozke spotrebnych dani
(predpokladany rozdiel az takmer 10 mid. Sk).

Oc¢akavame postupny prechod €istého exportu do mierne pozitivnych hodndt spolu
S miernym rastom aZ na uroven 37 mld. Sk v roku 2015.

Graf 3-1 Progn6zovany vyvoj zloZiek HDP podra vydavkov, b. c., mld. Sk (do r. 2007 skutoénost’)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
-1000

@ Cisty export @ Konec¢na spotreba domacnosti O Tvorb fixného kapitalu
O Konec¢na spotreba verejnej spravy B Konecna spotreba nezisk instit.

Pri vyvoji ekonomiky v stadlych cenach sa prejavuje zmena cenovej hladiny.
PodrobnejSie uvadza prognézu HDP Graf 3-2. Po vyraznom raste vroku 2007
predpokladame mierne spomalenie rastu na dlhodobo udrzatelnt droveri na Urovne rastu
nad 7 % medziro¢ne v priebehu prognézy pri nizkej miere inflacie.
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Pri tvorbe kone€nej spotreby domacnosti prognézujeme mierne nizSie rasty oproti
rastom HDP. Je to spbsobené postupnym spomalenim poklesu nezamestnanosti nha hodnoty
prirodzenej nezamestnanosti. V druhej polovici prognézy bude konecna spotreba
domacnosti tahané skor vySSim rastom priemernej nominélnej mzdy.

Prognéza rastu tvorby hrubého kapitélu je mierne konzervativha atu oCakavame

N e

moznost vySSich rastov v priebehu prognézy.

Graf 3-2 Progn6zovany vyvoj HDP v s. c., mid. Sk (do r. 2007 skutoénost’)
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Kone&na spotreba verejnej spravy bude mat podla prognézy vyrazne pozitivnejsi
vyvoj oproti predpokladom hlavne vzhladom na predpokladané vysSie prijmy Statneho
rozpoctu tvorené nadpriemernym rastom v roku 2007. Nasledne oCakavame rasty viadnej
spotreby mierne pod rastami HDP.

V stalych cenach predpokladame mierne vySSie rasty Cistého exportu oproti beznym
cenam. Podrobny vyvoj jednotlivych zloziek HDP zobrazuje Tabulka 3-1

Taburlka 3-1 Progndzy vyvoja zloziek HDP v stalych cenach (medziroénérasty, do roku 2007 skutoénost’)
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

HDP s. c. 521 656 854 1037 839 729 729 713 714 7.06 6.82 6.92
Koneéné spotreba dom. 424 652 587 7.06 7.12 711 6.49 6.14 633 6.62 6.61 655
Tvorba hrub. fix. kapitélu 6.81 17.38 795 8.04 6.21 7.41 6.79 8.03 7.16 6.10 5.17 6.36
Tvorba hrubého kapitélu 15.79 16.31 6.17 7.17 7.28 7.97 6.13 7.63 6.72 581 494 6.09

Kone€né spot. verej. spravy -199 352 1006 0.70 1091 752 715 692 686 6.61 652 6.67
Kone€né spot. nezisk. instit.  26.89 459 -1038 6.84 16.62 567 557 559 574 574 554 580
Import tovarov a sluzieb 8.33 16.13 17.70 10.38 10.22 12.89 1255 11.57 11.08 10.78 10.44 10.48
Export tovarov a sluZieb 7.38 13.88 21.01 16.00 10.16 12.34 13.06 11.74 11.39 11.13 10.78 10.64

3.2 Blok Statneho rozpocétu

Pri prognéze dariovych prijmov nepredpokladdme zasadné vykyvy v raste
jednotlivych zloziek. Jedinou vynimkou je predpokladany vysSi vynos spotrebnej dane
vzhladom na prudky néarast cien ropy vroku 2007 ana zadiatku roku 2008. Dali vyvoj
vynosov tejto dane bude na Urovniach cez 7 % ro€ne, pricom obdobny vyvoj budd mat aj
oCakavané prijmy z DPH. Progndzu vynosov jednotlivych dani zobrazuje prehfadne Graf 3-3.
Pri rastoch vynosu dane z prijmu fyzickych oséb ocakavame rasty nad 8 % z dévodu poklesu
nezamestnanosti spolu so stabilnym rastom miezd. NajniZzSie rasty oakdvame pri dani
Z prijmu pravnickych oséb, zaroven vSak nepredpokladdme negativne vykyvy od stabilného
rastu nad medziro¢nymi rastami okolo 6 %.
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Mierne pozitivna je prognéza pri tvorbe vydavkov Statneho rozpocétu. Ocakavame
postupny pokles deficitu SR z trovni okolo 2% na HDP v roku 2005 a 2006 aZ na hodnoty
pod 1,5 % v horizonte prognozy.

Ako ukazuje Graf 3-3, po vysokom raste vydavkov Statneho rozpoctu v roku 2008
predpokladame pokles na hodnoty medziroéného rastu na arovni 9,3 % v roku 2010 s mierne
klesajucou tendenciou.

Graf 3-3 Prognézovany vyvoj daiovych prijmov (Pava os—mld. Sk, pravd os—medziroény rast v %), do
roku 2007 skutoénost’
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Hodnotu prijmov vydavkov a deficitu Statneho rozpoctu prehfadne zobrazuje Graf 3-4.
NajnizSi podiel deficitu SR na HDP bol v roku 2007 na arovni 1,2 %.

Graf 3-4 Prognézovany vyvoj prijmov, vydavkov a deficitu &atneho rozpo ¢tu, mid. Sk, do roku 2007
skutoénost’
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3.3 Trh prace ainflacia

Na trhu prace oCakavame postupnu stabilizaciu. Po rychlych poklesoch miery
nezamestnanosti oCakdvame postupné spomalenie vzhladom na negativny demograficky
vyvoj a mieru dlhodobej nezamestnanosti, ktor( treba pripocitat k o€akavanej prirodzenej
miere nezamestnanosti. Napriek tomu mozno pozorovat, Ze v niektorych krajoch sa miera
nezamestnanosti bliZi prirodzenej miere (Bratislavsky, Trenc€iansky). Dosiahnutim nizkej
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nezamestnanosti ofakavame postupné vyrovnavanie miery nezamestnanosti pomocou
metodiky VZPS aevidovanej nezamestnanosti k horizontu prognézy. Vyvoj poctu
zamestnanych a miery nezamestnanosti prehfadne zobrazuje Graf 3-5.

V suvislosti  z vyvojom poctu nezamestnanych mézeme sledovat aj zmeny
v mzdovom vyvoji. S postupnym znizovanim poctu nezamestnanych o€akédvame narast
miezd. Po medziro¢nych nominalnych rastoch medzi 7,5 — 8,5 % do roku 2013 oakavame
vySSie rasty nad 9 % v druhej polovici prognézy.

Napriek tomu nebudu realne mzdy rast vySSie ako produktivita prace, ¢o zaruc€uje ich
udrzatelnost’ a nizke tlaky na rast cien. Rast realnych miezd o€akavame na Urovniach okolo
5 % s mierne rastlicou tendenciou k horizontu prognozy.

Graf 3-5 Prognézovany vyvoj zamestnanosti a nezamestnanosti, podPa VZPS
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Po velkych cenovych vykyvoch v minulosti ofakdvame zmenu a stabilny vyvoj
v buddcnosti vzhfadom na nemozZnost odhadu moZznych vykyvov napriklad vplyvom
politickych zasahov (napr. zmenou regulovanych cien). Pri vyvoji cien priemyselnych
vyrobcov prognézujeme nizZSie rasty ako pri indexe spotrebitelskych cien s ich postupnym
priblizenim k horizontu prognézy.

V roku 2008 ocakavame mierne nizsi rast na drovni okolo 3 % oproti roku 2009
zdbévodu snahy splnit Maastrichtské kritéria pre zavedenie eura. Po roku 2010
prognézujeme postupny pokles na trovne medziro€nych rastov okolo 2,8 %.

Graf 3-6 Progn6zovany vyvoj rastu spotrebitelskych cien a cien priemyselnych vyrobcov
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Pri deflatoroch oCakavame vyvoj v sulade s uvedenymi cenovymi indexami. Pri
deflatore verejnych vydavkov a deflatore investicii o€akdvame mierne nizSie rasty kopirujace
vyvoj CPl a PPI okrem roku 2008, kde vplyvom vySSieho rastu tychto ukazovatelov

oCakdvame mierne vysSi rast cien. Vyvoj deflatoru koneénej spotreby domacnosti bude
kopirovat vyvoj CPI.

Vyvoj cien importu aexportu bude vykazovat nizZSie rasty ako ostatné ceny
v ekonomike. Vzhladom na stabilny vyvoj vonkajSieho prostredia a nizky rast cien
zahrani¢nych exportov oCakdvame stabilny vyvoj cien zahraniéného obchodu na drovni
mierne pod 2,5 % s mierne vy3$Simi rastami cien importu nad cenami exportu.

zZaver

V prispevku sme popisali ekonometricky model SR s dérazom na prijmy a vydavky
Statneho rozpoctu. Popisali sme jednotlivé bloky, Struktaru modelu a funkéné tvary pouzitych
rovnic. Po uvedeni predpokladov o vyvoji vnatorného avonkajSieho prostredia
a nastaveniach exogénnych premennych sme vytvorili strednodobld prognézu vyvoja
ekonomiky na 8 rokov do roku 2015 s vyhfadom do roku 2017. Tvorba modelu a analyza
vystupov nadm umoznila sformulovat niektoré problémy a upozornenia pri tvorbe
ekonometrického modelu SR.

NajzavaznejSim problémom pri tvorbe modelu je vytvorenie bloku zahraniéného
obchodu. Pri vysokej otvorenosti ekonomiky SR nad 200 % s rasticou tendenciou presahuje
hodnota exportu aj importu tovarov a sluzieb objem HDP na Slovensku. To vyrazne zvySuje
citlivost modelu na vykyvy kazdej z tychto zloZiek. Preto odpora¢ame sustredit sa v tomto
pripade na dobré modelovanie Cistého exportu, kde vieme ovela lepSie zhodnotit buduci
trend tejto zlozky HDP.

Model je zaroven citlivy na vyvoj v bloku trhu prace, hlavne €o sa tyka mierny
zamestnanosti, nezamestnanosti a miery participacie obyvatelstva. Tieto zloZky ovplyviuju
aj mzdovy vyvoj a v kone¢nom dosledku tvorbu kone&nej spotreby doméacnosti. Je zrejmé,
Ze urcit prirodzend mieru nezamestnanosti spolu s mierou dlhodobej nezamestnanosti, ktora
bude obmedzovat dalSiu tvorbu pracovnych miest je pri metodike VZPS zloZité. Napriek
tomu hodnotime jej progn6zovany vyvoj realne.

Pri pohflade na prognézované hodnoty zloZiek primov avydavkov HDP mo6Zeme
povedat, Ze i napriek predpokladu o vyvoji Statneho rozpoctu mdézeme v zakone o Statnom
rozpocte oCakavat vysSie prijmy so spotrebnych dani a celkové vydavky Statneho rozpoctu.
Zaroven pozitivne vidime postupné znizovanie deficitu SR.

Mierne konzervativnhe hodnotime progndzu vyvoji tvorby hrubého kapitalu hlavne
k horizontu progn6zy. Napriek tomu hodnotime cely model a prognézu HDP pri mierne
pozitivnych predpokladoch za reélnu. Zaroven prognézované reédlne rasty ekonomiky SR do
roku 2015 nad Uroviiou 7 % rocne povaZzujeme za dlhodobo udrzatelné a neohrozujuce
stabilny vyvoj ekonomiky.
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