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/meny dani v laboratoriu

Matus Senaj a Milan Vyskrabka
Ndrodnd banka Slovenska

Sadzby dani z prijmov a prispevky na socidlne poistenie sa v krajindch eurozény vyrazne
odlisuju. V tejto Studii sa zaoberdme mozZnymi dopadmi pripadnej harmonizdcie sadzieb
daniz prdce. Zistujeme, Ze posuny v domdcich dariovych sadzbdch vedu k zmendm
makroekonomickych ukazovatelov, zatial ¢o vplyv medzindrodného obchodu je obmedze-
ny. V dlhodobom horizonte krajiny, ktoré znizia svoje celkové dariové bremeno, podporia
svoje ekonomiky, a krajiny, ktoré zvysia dariové sadzby, stratia cast produkcie. Samotny
proces prispdsobenia sa novym sadzbdm je pomerne komplikovany, ked krajina, ktord
ziskava v dlhodobom horizonte, méZe docasne zaznamenat nizsiu hospoddrsku aktivitu.
Z hladiska volatility ekonomiky méze byt eurozéna s homogénnym dariovym systémom
lepsie pripravend celit spoloc¢nym domdcim Sokom. Na druhej strane Soky pochddzajice
z prostredia mimo eurozény mézu v harmonizovanom dariovom rezime zvysit volatilitu

produkcie eurozony.

Uvop

Ekonomickéd integrécia eurépskych krajin dosiah-
la zatial iba urcity stupen pokroku. Aj ked skupi-
na krajin uz pouziva spolo¢nd menu a spolo¢nu
menovu politiku, medzi tymito krajinami stale
existuju vyrazné rozdiely. llustrativnym prikladom
je rozdielna fiskélna politika. V poslednych rokoch
sme svedkami stdle intenzivnejsej diskusie o har-
monizacii dafiovych systémov. Krajiny s vysokym
daniovym zatazenim volaju po zvyseni dani v kra-
jindch s nizkymi sadzbami a argumentuju neféro-
vou danovou sutazou. Sucasne viak odmietaju
znizenie vlastnych sadzieb, kedZe potrebuju fi-
nancovat vysoké statne vydavky.

Cielom tejto studie je analyzovat dopad zmien
v danfovych systémoch. Samozrejme, tému zme-
ny danového systému nepokryvame Uplne, ale
zameriavame sa na vybranu ¢ast systému. Ignoru-
jeme napriklad otdzku jednotnych danovych zé-
kladov a tiez korporatne dane. Zamerali sme sa na
studium efektov zmien v daniach z prijmov uvale-
nych na pracu a tieZ na prispevky zamestnancov
a zamestndavatelov na socialne poistenie.

Rozdiely v danovych sadzbach medzi kraji-
nami eurozény ilustrujeme v tabulke 1, ktord
zobrazuje efektivne danové sadzby, ako ich uva-
dza organizécia OECD v publikacii Taxing Wages.
Celkové danové bremeno v krajine s vysokymi
sadzbami je takmer dvojnasobné oproti breme-
nie su iba v celkovej vyske dani, ale aj v rozdiel-
nych danovych Struktirach. Na jednej strane su
krajiny, ktoré zdanuju hlavne zamestnavatelov.
Napriklad Francuzsko a Spanielsko maju vysoké
odvody platené zamestnavatelmi, ktoré su vys-
Sie ako sucet dane z prijmov a socidlnych odvo-
dov platenych zamestnancami. Na druhej strane
v Holandsku a Nemecku su vyssie sadzby pre za-
mestnancov.

Heterogénne danové sadzby su povazované
za nastroj danovej sutaze. Su prostriedkom, kto-
rym krajiny sutaZia medzi sebou a snaZia sa niz-
kymi sadzbami prildkat viac investicii. VIady vsak
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nemozu znizovat sadzby na nulu, pretoze su
nutené ziskat dostatok zdrojov na pokrytie Stat-
nych vydavkov a udrzanie socidlneho Standardu.
Darova sutaz je preto jednym z faktorov, ktoré
nutia vladdy k efektivnemu vyuzivaniu vyzbiera-
nych zdrojov.

Zoznam literatUry zameranej na zmeny danf
v prostredi modelov DSGE nie je rozsiahly. Iwa-
ta (2009) pouziva rozsireny Smetsov-Woutersov
(2003) model, do ktorého su zaclenené nerikardi-
anske domacnosti a tri typy danf. Autor odhaduje
model pre japonsku ekonomiku a tvrdi, ze tento
model dokéze replikovat crowding-in efekt viddnej
spotreby na spotrebu domdcnosti. Carton (2008)
porovndva model uzavretej ekonomiky a model
dvoch ekonomik v menovej Unii. Tvrdi, Ze v pripa-
de menovej Unie su cezhranicné (spillover) efekty
zmien v spotrebnych daniach vyssie ako v pripade
dani z prijmu. Coenen, McAdam a Straub (2008)
rozvijaju hypotézu vyslovenu Prescottom (2004),
ktory argumentuje, Ze dane uvalené na pracu su
hlavnou zataZou znizujucou motivaciu pracovat.
Dosledkom toho je nizsie vyuzitie pracovnej sily
v Eurdpe v porovnani s USA. Autori vyuzivaju
DSGE model dvoch krajin a zistuju, Zze zniZenie eu-
répskych sadzieb dani na Uroven sadzieb v USA
vedie k zvyseniu odpracovanych hodin a celko-
vého produktu eurdpskej ekonomiky. Navyse
vdaka pozitivnym cezhrani¢nym efektom rastie
aj vystup v ekonomike obchodujicej s Eurdpoul.
Ked viak vezmeme do Uvahy vyznamné rozdiely
danovych sadzieb medzi ¢lenskymi krajinami eu-
rozény, nie je jasné, ako by sa scendr navrhnuty
v ¢lanku Coenena, McAdama and Strauba (2008)
implementoval.

V tejto studii kvantitativne vyhodnocujeme do-
pad vybranych scendrov danovych zmien v euro-
zéne. Testujeme, ¢i méa znizenie sadzieb v ¢lenskej
krajine pozitivny vplyv na partnerov v ramci euro-
zény a aky je vplyv na krajiny mimo menovej Unie.
Tiez zistujeme, aké su efekty spolo¢nej danovej
politiky, pri ktorej krajiny uvalia na pracu rovnaké
danové sadzby, ktoré v ¢lanku nazyvame harmo-
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Tabulka 1 Sadzby dane z prijmu v roku 2009 (dariové sadzby ako % z celkovych ndkladov na prdcu)

Celkové danové

RIE bremeno
lrsko 28,6
Luxembursko 339
Portugalsko 37,2
Slovenska republika 37,7
Holandsko 38,0
Spanielsko 38,2
Grécko 41,5
Finsko 424
Taliansko 46,5
Rakusko 48,0
Franclzsko 49,2
Nemecko 509
Belgicko 55,1

Zdroj: Taxing Wages 2009, OECD 2010.

nizované sadzby. Analyzujeme aj vyvoj ekono-
miky v malej otvorenej krajine, ktord je sucastou
eurozény, a jej reakcie na zmeny domacich a za-
hrani¢nych sadzieb. Tieto zistenia m&Zu byt preto
aplikované na slovensku ekonomiku.

Po nasimulovani jednotlivych danovych sce-
narov sa zameriavame na vyhodnotenie dlho-
dobych vplyvov a tiez na kratkodobu dynamiku
hlavnych ekonomickych ukazovatelov. Nakoniec
opisujeme zmenu volatility ekonomik pri dvoch
alternativnych danovych rezimoch.

Hlavnym nastrojom, ktory pouzivame na simu-
ldciu danovych zmien, je DSGE model Styroch
krajin vytvoreny v ECB (Gomes, Jacquinot a Pisa-
ni, 2010). V nasom nastaveni tri krajiny patria do
menovej Unie a Stvrtd krajina predstavuje zvysok
sveta. Daniové sadzby a rovnovazne Urovne hlav-
nych ekonomickych ukazovatelov su kalibrované
tak, aby korespondovali so skuto¢nym stavom
v Nemecku, na Slovensku a v regiéne, ktory na-
zyvame zvysok eurozony. Tato bohatd Struktura
nam dovoluje detailne Studovat cezhrani¢né
efekty, kedZe spotrebitelia si mdzu vyberat medzi
domdcimi a dovazanymi tovarmi podla ich rela-
tivnej ceny.

V tomto prispevku analyzujeme iba jeden sce-
narzmien dani z prijmov, ktory nazyvame danova
harmonizacia. Predpokladame, Ze v tomto scena-
ri krajiny eurozony zavedu rovnaké sadzby. Ana-
lyzu dalsich scendrov mozno ndjst v praci Senaja
a Vyskrabku (2011). KedZe sadzby spotrebnych
dani su v kazdej krajine priblizne rovnaké, zame-
rali sme sa iba na dane z prace. Spolo¢né darfové
sadzby sme urcili ako vazeny priemer sucasnych
sadzieb tak, ze véha krajiny koresponduje s Urov-
nami HDP v pouzivanom modeli. V percentudl-
nom vyjadren{ pouzZivame pre sadzbu dane z prij-
mu hodnotu 13,9 %, pre prispevok zamestnanca
na socialne poistenie 11,1 % a prispevok zamest-
navatela na socidlne poistenie predpokladdme
na drovni 21,2 %.

Prispevky na socialne poistenie

Dani z prijmu Zamestnanec Zamestnavatel
12,9 6,0 9,7
12,7 10,9 10,3

91 8,9 19,2
6,3 10,6 20,8
15,1 13,8 9,1
10,3 49 230
7.1 12,5 219
18,6 5,1 18,7
15,0 7,2 24,3
114 14,0 22,6
99 96 29,7
17,3 17,3 16,3
21,1 10,7 233

DLHODOBE vPLYVY

Po nasimulovani darovej harmonizéacie spotre-
ba a investicie v Nemecku vyrazne rastu, ¢o je
désledok nizsich domécich dani a rovnako tak aj
vyssich zahrani¢nych dani, ¢o nuti zahrani¢nych
spotrebitelov prechddzat na lacnejsiu nemecku
produkciu. Celkovd nemecka produkcia obcho-
dovatelnych tovarov tak vyrazne rastie. Vy33i cel-
kovy dopyt po nemeckych obchodovatelnych
vyrobkoch ide na tkor nizSej nemeckej produkcie
neobchodovatelnych tovarov. Tato zmena je vsak
zanedbatelnd. Z hladiska prerozdelenia trhu ziska-
va Nemecko v novej rovnovéhe najvacsi podiel.

Spotrebitelia v regiéne, ktory nazyvame zvysok
eurozony, tazia z vyvoja v Nemecku. Spotrebuva-
ju totiz viac dovezenych tovarov a menej doma
vyrobenych obchodovatelnych tovarov. Medzi-
narodny trh tak pomaha zmiernovat vplyvy zmien
v domacej danovej politike. Zmena celkového
dovozu je pozitivna, ak ku zmene dani pristipi
celd eurozona. Celkovy vyvoz je tiez na vzostupe,
ale Cisty vyvoz sa zhorsuje. Domaca produkcia ob-
chodovatelnych tovarov trpi viac, kedze si spot-
rebitelia dokdzu kupit lacnejsi tovar v zahranici.
Tento jav ma vsak pozitivny vplyv na domaci sek-
tor neobchodovatelnych tovarov, pretoze spotre-
bitelia si mézu dovolit viac neobchodovatelnych
tovarov.

Pozitivny vplyv nizsich nemeckych dani pre-
vazi nad negativnym vplyvom vyssich danf vo
zvysku eurozony. Avsak celkova vyroba, spotre-
ba a investicie na Slovensku klesaju. Slovenské
domécnosti nahradzaju domace vyrobky predo-
vsetkym nemeckymi tovarmi. V dosledku vyssich
domdcich cien klesa viac vyvoz nez dovoz, ¢im
dochédza k poklesu ¢istého vyvozu. Lacnejsi mix
obchodovatelnych produktov umoZnuje sloven-
skym spotrebitelom zvySovat dopyt po neobcho-
dovatelnych domacich tovarov.

Celkovo su hlavnym motorom zmien kltuco-
vych makroekonomickych premennych zmeny
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Tabulka 2 DIhodobé zmeny

Nemecko  Slovensko Zvyégk 2y Eurozoéna
eurozény sveta

Vystup (HDP) 418% -3,60% -141% 0,00% -0,35%
Podiel vystupu 0,12 0,00 -0,10 -0,02

Spotreba 3,60 % -2,27% -1,23% 0,01% -0,30%
Investicie 3,74% -2,38% -1,29% 0,01% -0,33%
Redlne mzdy -4,63 % 1,45% 2,00% 0,01%

Odpracované hodiny 4,38% -4,29% -1,46% 0,00%

\Vyvoz 1,83% -1,15% 0,40% 0,71%

Dovoz 1,13% -042% 0,79% 0,87 %

Vymenné reldcie 0,57 % -0,72% -0,20%

Redlny vymenny kurz 1,27 % -1,15% -046%

Zdroj: Vypocty autorov.

Pozndmka: Vsetky Udaje predstavuju percentudlnu odchylku od zdkladného ustdleného stavu s vynimkou podielu HDP. Podiel HDP je

vyjadreny vo forme percentudlinej odchylky od ustdleného stavu.

domacich danovych sadzieb, zatial ¢o cezhranic-
né vplyvy maju obmedzeny efekt. Je prekvapivé,
Ze celkova vyroba eurozény v parite kiipnej sily je
nizsia, nez bola v rdmci pévodnej Struktdry danf.
Eurozéna ako celok viak mierne ziskava z hladiska
podielu na trhu, pricom dochadza k jeho narastu
0 0,02 percentuédlneho bodu. Ndrast je spdsobe-
ny zmenou redlneho vymenného kurzu, ktory sa
v eurozéne mierne posilfiuje.

PROCESY PRISPOSOBOVANIA

UpInd implementacia novej struktdry danf si vyZa-
duje urcity ¢as.Vtomto modeli vychddzame z pré-
ce Coenena, McAdama a Strauba (2008) a pred-
pokladame, Ze v kazdom stvrtroku dojde k Uprave
danovej sadzby o polovicu rozdielu medzi hod-
notou v minulom Stvrtroku a cielovou hodnotou.
V principe to znamen3, Ze realizacia Uplnej zmeny
bude trvat priblizne osem stvrtrokov.

Dane, ktorymi su zatazené firmy, maju iny do-
pad na ekonomiku, predovietkym v kratkodo-
bom horizonte, neZ dane, ktoré platia domacnos-
ti. SU¢asne uskutocnend zmena v pripade oboch
typov dani znamena odlisné trajektérie z dévodu
odlisného nacasovania a sily pociato¢nych vply-
vov dopytu a ponuky, pricom aj keby krajina
v novom ustalenom stave ziskala v oblasti vyroby,
mo7Ze trvat priblizne dva roky, kym dosiahne vys-
Siu Uroven vyroby, ako bola na zaciatku. Opacny
argument plati pre krajinu, ktorej produkcia sa
v novom ustalenom stave znizuje. Takato krajina
moze spociatku tazit z docasne nizsich vyrobnych
cien a vyssej konkurencieschopnosti na medzi-
narodnom trhu. Menova politika v pripade tejto
prijmovo neutrdlnej zmeny danovej politiky je
z pohladu celej eurozony skor neutralna.

Na obrazku 1 je vykresleny priebeh vybranych
klu¢ovych ekonomickych premennych. Kazdy
graf zndzornuje trajektérie jednej premennej vo
forme percentudlnych odchylok od pociatocné-
ho ustéleného stavu (iba spotrebitelské inflacia sa
vykazuje ako odchylka v percentuélnych bodoch),
pozorovanych v troch diskutovanych krajinach.
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Zmena firemnych danf a tym i nékladov na vy-
robu spolu s pociatocnymi vplyvmi dopytu, ktoré
vykazuju rovnaké znaky, sa okamzZite premieta do
inflacie. Inflacia (v celej eurozéne) nésledne deter-
minuje zmenu redlnych Urokovych sadzieb a mo-
tivuje domacnosti k zmenam rozhodnuti v oblasti
spotreby a Uspor. Po odzneni tychto prudkych
pociatocnych impulzov nastava dlhodobejsi pro-
ces prispésobovania, pocas ktorého ndrast vyrob-
nych nédkladov a tym i cien smeruje k novému
ustalenému stavu v désledku prispésobovania sa
redlnych miezd.

Spotreba je medzi redInymi veli¢inami vynimkou,
pretoze po cely ¢as zostdva nad (pod) povodnym
ustalenym stavom.V modeli vystupuju dva typy do-
macnosti. Obidva prispievaju k prudkej pociatonej
zmene, pretoze rikardidnske domécnosti okamZite
rozpoznaju dlihodoby efekt nového darového re-
Zimu a disponuju nastrojmi na vyhladenie vlastnej
spotreby. Naproti tomu nerikardidnske domacnosti
mozu spotrebu menit na zéklade okamzitej reakcie
ponuky svojej pracovnej sily a len postupného pri-
sposobovania Statnych transferov. Po ésmich kvar-
taloch dosiahnu transfery novd rovnovéaznu troven.
Nasledne sa spotreba prispdsobi novym okolnos-
tiam a ziska tak charakteristicky tvar s oneskorenou
maximalnou reakciou (hump-shape).

Investicie reaguju vyraznejsie, ak zmeny dani
firiem a domacnosti vykazuju opacné znamienka,
tak ako v Nemecku a vo zvysku eurozony. Proti-
chodné zmeny danovych sadzieb totiz posilriuju
posun relativnych cien kapitalu a prace a nutia
firmy menit pomer medzi kapitdlom a pracou. In-
vesticie na Slovensku reaguju menej vyrazne.

Pociatocny vplyv na medzindrodné relativne
ceny je taky, Ze krajina, ktord zniZi svoju celkovu
danovu zdtaZ straca konkurencieschopnost a jej
vyvoz klesd, zatial ¢o dovoz rastie. To vedie k na-
rastu vyvozu v krajindch vnutri eurozény. Vyssie
prijmy tychto krajin sa ¢iastocne spotrebuvaju
na zahrani¢né vyrobky, ¢o zvysuje dovoz. Opac-
né zdévodnenie potom platf o krajine, ktord zvysi
celkovu danovu zataz.
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Ak tieto argumenty vyhodnotime ako celok,
zistime, Ze otvorenost ekonomiky ma na obchod
zmiedany dopad. Konkrétne nemecky vyvoz trpf
v pociato¢nych obdobiach prechodu do nového
rezimu v désledku poklesu domacich danf a rastu
dani zahrani¢nych. Neskér nemecky vyvoz stu-
pa vdaka poklesu svojej celkovej danovej zataze,
zatial ¢o ndrast danovej zataze v ostatnych regio-
noch vedie k poklesu nemeckého dovozu. Podob-
ne potom pozitivny vplyv poklesu dani vo zvysku
eurozoény je zosilneny vplyvom poklesu dani v Ne-
mecku. Vplyv na dovoz je opat zmiesany.

Aj celkova produkcia koliSe pocas niekolkych
kvartdlov okolo pévodného stavu, nez zacne
smerovat k novej rovnovahe. Jej volatilita nie je
takd vysoka ako volatilita spotreby a investicif,
kedZe investicie a Cisty vyvoz vplyv spotreby vy-
kompenzuju.

Trajektdrie ukazovatela odpracovanych hodin
sa v znacnej miere podobaju trajektéridm spo-
treby. Po prudkej pociatocnej zmene sa celkové
odpracované hodiny vratia pocas niekolkych
kvartélov na pévodnu Uroven a potom pozvolna
smeruju k novej rovnovéhe. Ponuka préce zo stra-
ny nerikardidnskych domdcnosti sa okamZite za-
¢ina posuvat k novej rovnovéhe. Efekt tohto typu
domacnosti previdda nad efektom rikardidnskych
domacnosti.

Na rozdiel od pripadu odpracovanych hodin
znamenaju protichodné zmeny danovych sa-
dzieb rovnaku kvalitativnu zmenu redlnych miezd.
Pohyb danovych sadzieb, tak ako st implemento-
vané tu, ma opacny vplyv na ponuku pracovnej
sily a dopyt po nej, ¢o vyvoléva vplyv na redlne
mzdy v rovnakom smere. V dosledku toho reédlne
mzdy monoténne smeruju k svojej novej rovno-
vaznej Urovni.

Zmeny daniv Nemecku a v regione, ktory ozna-
Cujeme ako zvysok eurozony, maju opacny smer,
¢o vedie k opa¢nym impulzom na prisposobenie
klucovych ekonomickych premennych. Uvodna
faza smerovania je tak zloZitejsia a ekonomiky sa
podstatné lisia od svojho ustédleného stavu. Pro-
ces prispdsobovania na Slovensku, kde dochadza
k zvySovaniu oboch typov dani, je omnoho ply-
nulejsi. Zmeny roznych typov dani maju aj odlis-
né nacasovanie vplyvov na ekonomiku. Prisposo-
bovanie po zmene dani domécnosti trva dlhsie
nez prispdsobovanie po zmene firemnych dani.
Po opdtovnom vyrovnani pociatocnych vplyvov
dopytu a ponuky zacinaju ekonomiky smerovat
k novému ustalenému stavu.V fiom krajiny so zni-
Zenou celkovou darovou zatazou ziskavaju v ob-
lasti produkcie a podielu na trhu, zatial ¢o krajiny
so zvysenou danovou zatazou cast produkcie
a podielu na trhu stracaju.

ANALYZA VOLATILITY
V tejto Casti sa zameriame na nasledujucu kltuco-
vU otdzku, ¢i homogénna struktura dani prispieva
k vy3sej stabilite eurozony vtedy, ked je vystavena
réznym Sokom.

Aby sme tuto problematiku lepsie objasnili,
porovnavame volatilitu celkového vystupu, spo-

treby, inflacie a Urokovych sadzieb, ktoru sposo-
buju otrasy pochadzajuce bud z eurozoény, alebo
z krajin mimo nej, v dvoch réznych danovych
rezimoch. Skdmame predovsetkym spravanie
ekonomik, ktoré su vystavené dvom otrasom zo
zahranicia (preferencny Sok a sok v produktivite),
dvom spolo¢nym otrasom v eurozéne (menovy
Sok a sok v produktivite) a dvom otrasom Speci-
fickym pre danu krajinu (preferencny Sok a Sok
v produktivite), ktoré pochadzaju oddelene z Ne-
mecka a zo zvysku eurozony.

Aby sme mohli uskuto¢nit uvedené porov-
nanie, simulujeme dopad otrasu, ktory postihol
ekonomiku v rdmci oboch darovych rezimov.
N&sledne porovnavame volatilitu vybranych pre-
mennych pred harmonizaciou danf a po nej. V ta-
bulke ¢. 3 uvaddzame percentudlne zmeny smero-
dajnych odchylok vyroby, spotreby, ro¢nej inflacie
a nominalnej Urokovej sadzby v eurozéne. Kladné
hodnoty znamenaju narast volatility v reZime har-
monizovanych dani, zatial ¢o zéporné predstavu-
ju jej pokles.

Zistujeme, Ze harmonizicia dani z pohladu
eurozony ako celku sposobuje len malé zmeny
volatility produkcie a inflacie, pokial je ekonomika
zasiahnuta otrasmi zo zahranicia. V reZime zjed-
notenych dani je produkcia ekonomiky o nie¢o
volatilnejsia, zatial co dopad na inflaciu je pomer-
ne zanedbatelny. Kandlom, cez ktory vstupuju
otrasy zo zahranicia do eurozoény, je medzinarod-
ny obchod, ¢o znameng, Ze ¢im je ekonomika
otvorengjsia, tym viac je vystavend otrasom zo
zahranicia. V naSom modeli je Nemecko omno-
ho otvorenejsie neZ zvysok eurozony a nemecky
vplyv preto prevldda v celkovych vplyvoch euro-
zény. V rezime jednotnych dani je nemeckd eko-
nomika volatilnejsia, ¢im dochéadza k rastu volati-
lity celej eurozony.

VWsledky salidia, ak je ekonomika zasiahnutd spo-
loCnymi menovymi sokmi a sokmi v produktivite.
Celkovy vystup je v takom pripade menej volatilny
v harmonizovanom danovom reZime. Prichddza-
me k zaveru, Ze Struktdra jednotnych dani pomaha
menovej politike lepsie stabilizovat ekonomiku,
ked'v eurozéne nastanu otrasy. Tento obraz sa vsak
diametrdlne Iisi, pokial ekonomiku zasiahnu otrasy
Specifické pre danu krajinu. Ak eurozéna celi pre-
feren¢nym Sokom alebo Sokom v produktivite po-
chadzajucim z Nemecka, vyroba a inflacia su vola-
tilnejsie v pripade rezimu zjednotenych danovych
sadzieb. Naopak, pokial otrasy pochédzaju z kraji-
ny, ktord zvysuje celkovd danovu zataz, ekonomika
eurozony je stabilnejsia. Ako uvaddzame v dalSom
odseku, nizdia celkova danova zataz vytvara vyssiu
volatilitu ekonomiky a naopak.

Ukazuje sa, Ze stabilita jednotlivych ekonomik
zavisi od smeru posunu dani. Vseobecne sa da
povedat, Ze narast celkovej danovej zataZe prinasa
menej volatilnu redlnu ekonomiku. Dévodom je,
7e dane plnia Ulohu automatickych stabilizatorov.
Cim je darova zataz vyssia, tym nizsia je volatilita
redlnej ekonomiky, ¢o viak je na Ukor nizsej celko-
vej produkcie ekonomiky. Nie je prekvapenim, ze
narast (Ubytok) volatility je vacsi v pripade otrasu

A
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Obr. 1 Konvergencia k novému ustdlenému stavu (harmonizdcia dani v eurozéne)
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Zdroj: Vypocty autorov.

v domacej ekonomike ako v pripade otrasov zo
zahranic¢ia. Dalsim zistenim je, Ze zmena volatility
spotreby spdsobena realizaciou spolo¢nych da-
novych sadzieb je omnoho vyssia ako zmena vo-
latility vyroby. Zmena volatility inflacie je v sulade
so zmenou volatility redinej ekonomiky v pripade
spolo¢nych otrasov eurozény a otrasov Speci-
fickych pre danu krajinu. Ak vsak otras zasiahne
zahrani¢nu ekonomiku, volatilita nemeckej infla-
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Cie sa znizuje, zatial ¢o volatilita inflacie vo zvysku
eurozony rastie. V pripade Slovenska, teda kra-
jiny, ktord zvysi vietky tri skimané sadzby dane,
je mechanizmus relativne jednoduchy. Volatilita
vietkych premennych je niZsia s vynimkou otra-
sov pochadzajucich z Nemecka.

Pokial ekonomiku zasiahnu otrasy zo zahranicia
alebo spolo¢né otrasy eurozény, volatilita Uro-
kovych sadzieb v eurozéne zostdva nezmenena
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Tabulka 3 Zmena volatility (v %)

A

Otrasy Spolo¢né otrasy O”?Sy gpedﬁfké Otra)sy gpedﬁfké
70 zahranicia eurozény pre jednu krajinu pre Jednu krajllnu
(Nemecko) (zvySok eurozony)
prefe- sok , sok prefe- sok prefe- sok
ren¢ny v produk- menovy -, produk- ren¢ny v produk- renc¢ny v produk-
Sok tivite el tivite Sok tivite Sok tivite
Vyroba
Eurozdna 03 0,3 -04 -04 33 19 -19 -1,2
Slovensko -3.3 -3,5 -34 -39 0,0 -11 -4,0 -2,9
Nemecko 32 35 4,3 4,1 6,1 4,0 2,6 32
Zvysok eurozony -0,5 -0,7 -1,5 -13 2,1 0,6 -2.3 -1.2
Spotreba
Slovensko -8,7 -6,1 -4,3 -4,3 -6,5 -5.3 -11,0 -5.3
Nemecko 41 4,2 53 44 54 438 3,7 39
Zvysok eurozony -1,7 -1.3 -2,0 -1,5 1,4 0,2 -2,0 -1,7
Rocnd inflacia
Eurozdna 0,1 0,1 0,0 0,0 4,3 0,7 -1,7 -0,3
Slovensko -0,5 -0,3 -0,7 0,3 39 1,8 -0,9 -0,2
Nemecko -04 -0,5 0,5 0,0 4,2 04 -1,0 -0,1
ZvySok eurozony 06 0,6 -0,2 0,0 3,6 1,6 -2,1 -0,2
Nominalna urokova sadzba
Eurozéna 0,6 0,0 0,0 0,0 4,0 0,6 -16 -0,2

Zdroj: Vypocty autorov.

bez ohladu na reZim darnovych sadzieb. Situacia
sa opat I3i, pokial simulujeme vplyvy otrasov $pe-
cifickych pre danu krajinu. V pripade spolo¢ného
daniového systémuje Urokova sadzba volatilnejsia,
ak k otrasom déjde v Nemecku. Je v3ak stabilnej-

Sia, pokial otrasy pochddzaju zo zvysku eurozény.

ZAVERY

V tomto ¢lanku skimame vplyvy zmien sadzieb
zdanenia préace v krajinach, ktoré patria do eu-
rozény. Konkrétne nds zaujimaju efekty zmeny
sadzieb narodnych dani na priemernd Uroven
v eurozoéne. V analyze sme pouzili DSGE model
Styroch krajin, EAGLE, v ktorom tri krajiny patria do
menovej Unie a Stvrtd predstavuje zvysok sveta.
Krajiny, ktoré tvoria menovu Uniu, su Slovensko,
Nemecko a zvysok eurozény.

Simulujeme scenar harmonizacie — krajiny su-
¢asne upravia svoje zdanenie prace na priemerné
hodnoty platné v celej eurozéne — a skimame
dlhodobé a kratkodobé vplyvy. Popritom sleduje-
me aj distribuc¢né vplyvy tychto zmien.

Zistujeme pozitivne dlhodobé vplyvy na spo-
trebu, investicie, obchod a odpracované hodiny
v krajine, ktora znizZi celkovu danovu zataz. Ak kra-
jina danové sadzby zvysi, vplyv na celkovy vykon
ekonomiky je negativny. Hlavna cast dlhodobych
zmien vychddza zo zmien domacich danovych
sadzieb, zatial ¢o ucinky sposobené zmenami
danovych sadzieb v ostatnych krajinadch eurozoé-
ny su skoér obmedzené. Zistujeme, Ze vo velmi
otvorenej ekonomike, ako je slovenska, je vplyv
na sukromny dopyt a produkciu pomerne mierny.
Nizsie ceny v zahranic¢i vedu slovenskych spotre-

bitelov k tomu, Ze sa odklanaju od domacich vy-
robkov a produkcia doméceho sektora obchodo-
vatelnych tovarov tak trpi. Na druhej strane v3ak
mozu slovenski spotrebitelia zvysit svoj dopyt
po neobchodovatelnych tovaroch a celkovy do-
pyt sa mierne zvysuje, zatial ¢o celkovéd domdca
produkcia sa vyrazne nemeni. KedZe celkova (ex
ante) danova zataz v eurozdne sa nemeni, celko-
vy vplyv na eurozénu je zanedbatelny. Ta mierne
ziskava z hladiska celosvetového podielu na trhu,
pricom cely zisk dosiahne krajina, ktord znizi da-
nové sadzby — Nemecko.

Proces prispdsobovania, ktorym prechddzaju
ekonomiky, je zlozity, pretoze dochadza k vzajom-
nému poésobeniu protichodnych ponukovych
a dopytovych vplyvov. Spotreba, redlne mzdy a do
urcitej miery i odpracované hodiny monoténne
smeruju k novej rovnovéhe. Investicie, vyvoz, do-
voz a miera inflacie su volatilné a pocas dlhsieho
obdobia osciluju okolo pévodného ustaleného
stavu a az potom zacnu smerovat k novej rovno-
vahe. Aj ked su dlhodobé ucinky sposobené me-
dzindrodnym obchodom timené, v krdtkodobom
horizonte mézu byt zna¢né. Zmeny dani v zahra-
ni¢i moézu spésobovat volatilitu malej ekonomiky.
Je pravdepodobné, Ze budu vyrazne vplyvat naj-
ma na investicie, obchod a mieru inflacie.

Zistujeme, Ze spolocné darové sadzby v reakcii
na otrasy zo zahranicia mierne zvysuju volatilitu
produkcie eurozény. Na druhej strane, ak eurozo-
na Celf spolo¢nym vnutornym otrasom, volatilita
produkcie je v jednotnom danovom rezime niz-
Sia. V pripade volatility inflacie nedochadza k Ziad-
nym podstatnym zmenam.
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