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Cim skor v EU, tym lepsie
I Konvergencia postsocialistickych ekonomik
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Zdrgj Penn Wond Tables 8.0
= Clenovia EU10+2 rasti ekonomicky rychlejsie aj po zohladneni $tartovacej urovne v 1990
= ZvySok postsocialistického bloku zaostava

> EU nie je problém, EU je rieSenie. Podobne aj ivahy o vystipeni z eurozény v
kazdej cyklickej krize len zintenziviuju odliv kapitalu z ekonomiky a prehlbuju recesiu
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Europska ekonomika na svojom potenciali
pska ek k jom pot I
|
Produkéna medzera EU/eurozény v % pot. HDP Produkéna medzera CS v roku 2018 v % pot. HDP
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Zdroj: EK AMECO

= Produk&éna medzera EU by sa mala v tomto roku uzavriet: EK prognézuje 0,3 % pot. HDP
= Pod potencialom sa v tomto roku nachadzaju len tri &lenské Staty EU

= VyraznejSie prehrievanie zaZivaju najma krajiny periférie: juzna, juhovychodna a vychodna
Eurdpa
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Fiskalna politika v eurozone - robime ju presne naopak

*  Prejedame dobré ¢asy a v obdobi recesie neostava priestor na fiSkalny stimul

« Vo viac nez %/; pripadov je fiskalna politika eurozony ako celku procyklicka
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Zdroj: MMF (WEQO, april 2018)

- Zda sa, Ze v su€asnosti (2018, 2019) sa krajiny opat’ vracaju k predkrizovym

hriechom
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Prognozovanie cyklu: Nie Yeti, ale Schrodingerova macka

=V minulom roku bola nasa ekonomika prehriata aj podchladena zaroven. Zalezi, €i v dalSich
rokoch pride kriza lebo nie. Buduci vyvoj ovplyvni aj minulost

Rast potencialu SK ekonomiky v % Produk&na medzera SK v % pot. HDP

=o—aktualna prognéza EK —o—aktuélpa prognézg EK
—&—prognoza s 5% krizou v 2018 prognéza s 5% krizou v 2018
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Zdroj: EK AMEC
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= Nevieme predvidat krizu + odhad potencialu je aj spatne procyklicky = nevieme kde stojime,
takZze nevieme v realnom €ase nastavit fiSkalnu a monetarnu politiku
=V maji 2008 EK odhadla produkénu medzeru SK v 2007 na urovni 1,9% pot. HDP

=V maji 2009, po vypuknuti krizy v SK, sa odhad pre 2007 zvysil na 6,5% pot. HDP

www finance.gov.sk/en I 5 ||"|I



MINISTRY OF FINANCE
OF THE SLOVAK REPUBLIC

Rizika udrzatelnosti verejnych financii nad’alej pretrvavaju

- ZadlZenie verejného sektora v eurozone je aj dnes vysSe 20 p.b. oproti obdobiu pred krizou
Hruby dlh VS (ESA2010, % HDP)

goa 913 918 899 gg9

90 g3g 961 86,6 g4
784

100

81,7

80
70,6
681 70 669 681 684 092 473 68,6

70 64,9

60

Hruby dlh VS - Eurozéna e Maastrichtské kritérium
50
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Zdroj: MMF ( WEO, april 2018)

- Viac nez polovica krajin v EU trpi strednym aZ vysokym rizikom udrzatelnosti (EK, 2018)

Indikator S1 - riziko strednodobej udrzatel'nosti

Vysoke riziko (10) Nizke riziko (11)
Belgicko, épanielsko, Francuzsko, Bulharsko, Ceska republika, Dansko,
Taliansko, Portugalsko, Chorvatsko, Cyprus, Rakusko, Nemecko, Estdonsko, Loty$sko, Litva,
Spojené Kralovstvo, Madarsko, Slovinsko, Pol'sko Luxembursko, Malta, Holandsko,
Rumunsko, Finsko Slovensko, Svédsko

Zdroj: EK, Monitor fiskélnej udrZatelfnosti, Januar 2018
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Pokrok v strukturalnych reformach obmedzeny

Celkovy pokrok v plneni $pecifickych odporiéani Rady EU za rok 2017
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Ciastogny pokrok

AT, BG, CY, DK, EE, FI, FR, HR, HU, IE, LU, NL, RO, SI, SK, UK

Obmedzeny pokrok

BG, CZ, DE, ES, IT, LV, LT, MT, PL, PT, SE
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Zdroj: EK

= Zjadny alebo obmedzeny pokrok Ciastoény pokrok

mmmm \yznamny pokrok alebo naplnenie ciefa mmm Nehodnotené

Celkovy pocet CSRs (prava os)
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Zakladne piliere dobudovania eurozony

= Vytvorenie finanCnej unie
= Dobudovanie bankovej unie, kapitalova unia — délezité komplementy

= Fiskalna architektura

= ZlepSenie discipliny
= Fiskalne pravidla — jednoduchsie, menej procyklickeé, lahSia vynutitelnost,unikoveé
klauzuly — vydavkové pravidlo
= FisSkalne rady — silnejSie na narodnej urovni, dohlad a kooperacia aj na urovni
eurozony

= ZlepSenie stabilizacie
= Kredibilné no bailout pravidlo — vratane uprav mechanizmov v ESM

= FiSkalna kapacita na urovni eurozény — umoznujuca docasne, nie trvalé transfery
v pripade asymetrickych Sokov — zmena v nezamestnanosti

= Eurépske bezpeéné aktivum — bez zvySenia moral hazardu CS
= |nstitucionalna architektura
= QOddelenie uloh dohladu a zodpovednosti za tvorbu politik, minister financii eurozény
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