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Rast dlhu vyCerpal fiskalny priestor Slovenska,
kazda dalSia kriza bude bolestivejsia

Velké necakané krizy, ako boli globalna finan¢na kriza, pandémia COVID-19, ruskd invazia na
Ukrajinu maju vyrazny negativny vplyv na ekonomiku a Zivotnu droven fudi. Stat sa ho snaii
miernit, pricom vysledkom je prirodzeny narast verejného dlhu. Takato reakcia je vsak dlhodobo
udrzatelna len ak sa krajina trvalo snazi po krizach obnovovat dostatocny fiskalny priestor.

Krizy nevieme presne predvidat - ani ich podobu, ani nacasovanie. Vieme vsak, Zze vyznamné Soky
sa opakuju a mozZu sa navzajom zosiliovat. RRZ prichadza s novou spravou Fiskalny priestor

Slovenska, ktora hodnoti mozné rizika aj kapacitu verejnych financii na ich buduce zvladnutie.
Sprava konstatuje, Ze fisSkalny priestor Slovenska je dnes, na rozdiel od minulych kriz, prakticky
vyCerpany. Verejny dlh presahuje 60 % HDP, hoci bezpecna uroven je podla odhadov RRZ pod
hranicou 50 %. Bez dalSich opatreni aktualne dlh smeruje k 75 % HDP do konca tohto desatrocia.

Dnesny stav pritom nie je dosledkom iba velkych kriz. K strate fiSkalneho priestoru prispelo najma
to, Ze Slovensko v priaznivych obdobiach po odzneni Sokov nedostatocne vyuzilo dobré
ekonomické podmienky na zniZzovanie dlhu.

Vycerpany fiskalny priestor neznamena, Ze Slovensku bezprostredne hrozi bankrot. Pri dalsej krize
vsak bude krajina Celit fiskalnemu stresu: vyssim urokom z dlhu, nutnosti prijat rychle a zasadné
konsolida¢né opatrenia v tazkych krizovych Casoch, a teda nemozZnosti dostatocne stabilizovat
ekonomiku. V krajnom pripade mobze krajina stratit schopnost financovat svoje potreby za
prijatelnych podmienok a bude odkazana na externd pomoc. Znamenalo by to nielen formalny
bankrot, ale predovsetkym vyrazny zdsah do Zivotnej Urovne obyvatelstva a de facto by doslo k
strate fiskdlnej suverenity Slovenska.

Aktudlny dlh nad 60 % HDP moze pbsobit ako relativne nizky v porovnani s krajinami s ovela vyssim
zadlzenim. Slovensko v3ak Celi nepriaznivej kombinacii: dlh dynamicky rastie aj bez dalsej krizy,
rastovy potencial ekonomiky slabne a starnutie obyvatelstva bude zvySovat vydavky na dochodky,
zdravotnictvo a dlhodobu starostlivost. Tieto faktory zniZzuju schopnost Slovenska stabilizovat dlh,
a preto je bezpecnu uroven dlhu u nas vyrazne nizsia.

Sprava posudzuje velké systémové Soky popri dlhodobych Strukturalnych tlakoch a rizikach, ako
su strata konkurencieschopnosti, klimaticka zmena, investi¢ny dlh, otdzniky nad buddcnostou
automobilového priemyslu v Eurdpe i postupné znizovanie prilevu eurofondov. Tieto rizikda mozu
prichadzat sicasne a navzajom zosilfiovat svoje Uc¢inky. Napriklad jedna hlbsia recesia v tomto ¢ase
by mohla zvysit verejny dlh o viac ako 10 % HDP a posunut ho vyrazne nad 80 % HDP.

Preto ma zmysel konat ¢o najskor. Slovensko zatial nie je v situdcii, aby muselo prijimat
rozhodnutia pod diktatom krizy. Ak vSak bude dlh dalej rast, priestor na vlastné rozhodovanie sa
bude zuZovat. Zaroven sa Slovensko neméze spoliehat na to, Ze z dlhu jednoducho vyrastie.
Stabilizacia dlhu si vyZaduje doveryhodné, dlhodobé a konkrétne rozpoctové opatrenia na znizenie
deficitu pod hranicu 2,5 % HDP.

»Kltucovou tlohou by preto malo byt zastavenie rastu dlhu a obnovenie dévery, Ze Slovensko ma
svoje verejné financie pod kontrolou. Ndsledne treba postupne vytvdrat fiskdlny priestor na
zvlédanie moznych buducich rizik,“ hovori predseda RRZ Jan Téth.
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