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Sprava o dlhodobej udrzatelnosti
verejnych financii (april 2013)

Zhrnutie

Jednou z hlavnych tloh Rady pre rozpoctovi zodpovednost je kazdoro¢ne pripravovat spravy
o dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii (k 30. aprilu). Napriek tomu, Ze od zverejnenia
mimoriadnej spravy v decembri 2012" preslo len niekolko mesiacov, bolo mozné vyznamne
obohatit analyzu dlhodobych trendov. Nové pohlady priniesli predovsetkym nasledujuce
faktory: zapracovanie prijatej dochodkovej reformy do klucovych indikatorov, prvé
indikativne vycislenie ¢istého bohatstva statu za rok 2011, vytvorenie vlastného scenara
zdravotnych ndkladov, dalsie citlivostné analyzy akalkulacia nakladov z odkladu
konsolidacie.

Celkovo je mozné skonstatovat, Ze prijaté zmeny v priebeznom pilieri déchodkového
systému a zniZenie deficitu verejnej spravy medzi rokmi 2011 a2012 prispeli
k vyznamnému zlepseniu dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii na Slovensku.
K tomu, aby dlh verejnych financii v nasledujiacich 50 rokoch neprekrocil horny limit
definovany v ustavhom zdkone, by bolo potrebné trvale kombindciou prijmovych
a vydavkovych opatreni zlepsit saldo verejnych financii o 4,3% z HDP, ¢o je o 2,7% HDP
menej ako vroku 2011. Pokracovanim v naplanovanej fiskalnej konsolidacii do roku 2018
(podla Programu stability SR na roky 2013-2016°) by sa hodnota ukazovatela dlhodobej
udrzatelnosti dalej znizila na troven 0,6% z HDP, ¢im by sa verejné financie vyrazne priblizili
k stavu dlhodobej udrzatelnosti. Na jej zabezpecenie vSak bude potrebné prijat este dalsie
opatrenia: bud na podporu rastového potencidlu, inymi S$trukturdlnymi zmenami v oblasti
vydavkov citlivych na starnutie populdcie alebo znizenim dlhu formou prebytkov v rozpocte.

V sprave je okrem analyzy vysledkov za rok 2012 aj spatny pohlad na rok 2ou. Kazdoro¢ne
dochddza k mensim ¢i vac¢sim revizidm fiskalnych ukazovatelov aj za dva roky dozadu. Revizie
skutocénosti za rok 2011 vznikli z troch dévodov: zmena notifikovaného deficitu smerom nahor,
upravy v jednorazovych vplyvoch avo vysledkoch hospoddrenia podnikov s majetkovou
ucastou statu. Vysledkom je, Ze Strukturdlne primarne saldo za rok 2011 dosiahlo -2,7% z HDP.

Koncom aprila boli Eurostatom zverejnené vysledky o deficite a dlhu v roku 2012. Rozpocet
verejnej spravy na rok 2012 bol schvdleny s deficitom na urovni 4,6 % HDP. Na zaklade
predbeinych udajov zverejnenych Eurostatom skutoény deficit dosiahol uroven
4,3% HDP, ¢o predstavuje zlepsenie oproti rozpo¢tu o0,3% HDP. Primarne
$trukturdlne saldo za rok 2012 dosiahlo -2,3% z HDP, ¢o oproti roku 2011 znamena
zlepsenie o0 0,3% z HDP. Bez legislativnych opatreni prijatych v priebehu roka 2012 by deficit
dosiahol aroven 4,8 % HDP. Dlh verejnej spravy dosiahol vroku 2012 troven 52,1% HDP
a medziro¢ne sa zvysil o 8,8% HDP.

Okrem prijatych legislativhych opatreni bola skuto¢nost vroku 2012 vyrazne odlisnd od
rozpoctovanej hodnoty vo viacerych oblastiach. Najvacsie negativne vplyvy mali niz$ie datiové
prijmy ako aj niektoré jednorazové nedatiové prijmy. Na druhej strane, vydavky spojené s EU
rozpoctom boli vyrazne niz$ie oproti predpokladom. Pozitivne prekvapenia zaznamenali aj
obce, VUC, verejné vysoké $koly a Socidlna poistoviia. Viaceré zlepsenia véak RRZ nepovazuje

Spréava vyplyvala z prechodnych ustanoveni Ustavného zakona o rozpoctovej zodpovednosti.
Dosiahnutie $trukturalneho salda vo vyske -0,5 % HDP a dlhu vo vyske 51,6% HDP v roku 2018.
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za dlhodobo udrzatelné alebo ziaduce, ako napriklad Setrenie na spolufinancovani alebo
razantné znizenie kapitalovych vydavkov.

Standardnou stucastou sprav je vycislenie ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti (GAP).
Vscenari vychadzajucom zroka 2012 dosiahol indikdator hodnotu 4,3% HDP
a v porovnani so scenarom roka 2011 sa znizil o 2,7% HDP. Okrem samotného zlepsenia
Startovacej pozicie (zniZenia deficitu) su za zlep$enim najma opatrenia v déchodkovom
systéme (naviazanie veku odchodu do déchodku na o¢akavanu dizku Zivota, zmeneny
valorizaény mechanizmus déchodkov avyssie odvody)’, ktoré sa premietli aj do
priaznivej$ich makroekonomickych predpokladov (vy$Sie miery participacie na trhu prace
z dévodu posuvania veku odchodu do déchodku). Vydavky citlivé na starnutie populacie by do
roku 2062 mali nardst oproti roku 2012 03,7% HDP (z ¢oho zdravotnictvo* a dlhodoba
starostlivost predstavujua 2,2% HDP).

Napriek znizeniu indikdtora v roku 2012 je zrejmé, Ze pre dalSie zniZzenie ukazovatela bude
potrebné pokracovat v konsolidacii rozpoctu alebo uskutocnit Strukturdlne zmeny v tych
oblastiach vydavkov, ktoré su citlivé na starnutie populacie. Po reforme penzijného systému su
vyznamné rizikd koncentrované predovsetkym v zdravotnictve a dlhodobej starostlivosti.
Z analyz nakladov z odkladu konsolidacie tiez vyplyva, Ze v pripade 5-ro¢nej necinnosti by
potreba dlhodobej konsolidacie narastla o 0,4% HDP.

Pre ilustraciu moznych zmien st v materiali vycislené tri alternativne scendre: konsolida¢ny do
roku 2018, scenar na zabezpecenie o 10% z HDP nizsieho dlhu a scenar s dlh$im horizontom
(60 rokov). Prvy znizuje hodnotu ukazovatela o 3,7 percentudlneho bodu. Druhy a treti zvy$uje
hodnotu GAP-u o o,, resp. 0,3 percentudlneho bodu. Podobnym spésobom sa uskuto¢nila aj
analyza citlivosti na zmenu predpokladov urokovej sadzby a produktivity prace. Pri nizsej
urokovej sadzbe o 0,5 p.b. sa hodnota ukazovatela znizi o 0,1% HDP. V pripade vyssej
produktivity prace o 0,25 p.b. na celom horizonte je efekt priaznivejsi, hodnota ukazovatela sa
znizi o0 0,2% HDP.

Historicky prvykrat sa vycislilo ¢isté bohatstvo statu, ktoré v roku 2011 dosiahlo -198,5 mld. eur
(-287% HDP). Za zdpornou hodnotou treba vidiet najma vysoké implicitné zavazky - nekryté
prisluby v penzijnom systéme a v zdravotnictve v désledku ocakdvaného starnutia populdcie.
Cisté bohatstvo je akymsi vlastnym imanim $tatu. Podobne ako v sukromnom sektore figuruje
na pravej strane suvahy. Vo v§eobecnosti plati, Ze aroven indikatora je potrebné zatial
vidiet skor v kvalitativnej rovine, kym ro¢nu zmenu bude mozné analyzovat hlbsie aj
kvantitativne®. Ked budu k dispozicii data za rok 2012 v rovnakej metodike, bude mozné
detailnejsie analyzovat, ¢o prispelo k narastu alebo poklesu majetku Slovenskej republiky. Ci
uz pojde o nastavenie vydavkov v §tatnom rozpocte, o zmenu cien aktiv na finanénych trhoch,
o hospodarenie $tatnych firiem alebo napriklad o reformy v penzijnom systéme ¢i
v zdravotnictve. Takdto analyza je prospesnd predovSetkym z titulu nastavenia spravnych
motivacii pre tvorcov hospodarskej politiky.

Viac o opatreniach a ich efektoch v materiali Stanovisko k novele zdkona o socidlnom poisteni, RRZ (2012).

Pri odhadoch vydavkov na zdravotnictvo sa pouzili namiesto priemernych nakladov profilov z EU pouZivanych
Eurdpskou komisiou skuto¢né nakladové profily zo Slovenska.

V budticnosti méze déjst k vyznamnému zlep$eniu indikdtora predovsetkym z dvoch dévodov: prijata penzijna
reforma v roku 2012 vyrazne znizila implicitné zavdzky a hodnota nehnutelnosti a pozemkov zatial figuruje len
v uctovnej hodnote (trhova hodnota je pravdepodobne vyssia).

I “I 1 -LI www.rozpoctovarada.sk 5
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Uvod

Vypracovanie spravy o dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii patri medzi hlavné alohy
Rady pre rozpo¢tovia zodpovednost stanovené ustavnym zdkonom o rozpoctovej
zodpovednosti®. Cielom spravy je vyhodnotit situaciu vo verejnych financidch v dlhodobom
horizonte, bertic do tvahy sti¢asné nastavenie politik.

Zakladné nastroje hodnotenia dlhodobej udrzatelnosti st $pecifikované priamo v Gstavhom
zakone o rozpoctovej zodpovednosti. Ten definuje takzvany zdkladny scenar vyvoja verejnych
financii, ako aj indikator dlhodobej udrzatelnosti. Podrobnejsie rozpracovana metodologia
bola Radou pre rozpoc¢tovu zodpovednost predstavena v novembri 2012.”

Prva, mimoriadna sprava o dlhodobej udrzatelnosti bola publikovana v stlade s tistavnym
zakonom v decembri 2012°. Pravidelné aktualizacie spravy budu publikované vzdy k 30. aprilu.
KedZe cielom spravy je vyhodnotit ¢o najlepsie skuto¢nost a k datumu publikovania este nie st
k dispozicii definitivne a detailné idaje o hospodareni jednotlivych zloziek verejnych financii
za predchadzajuci rok, sprava obsahuje predbezny odhad za rok 2012 a spresneny vypocet za
rok 2o11.

Sprava je rozdelena do siedmich casti. Prva sumarizuje pokrok v metodoldgii pouzitej pri
hodnoteni, ako aj jej dalsie vylepSovanie v buddcnosti. V druhej ¢asti sa vycisluje strukturalne
primdrne saldo verejnych financii, prvykrat za rok 2012 a spresneny odhad za rok 2ou. Toto
saldo je Startovacim bodom analyzy dlhodobej udrzatelnosti — vypovedd o tom, aké bolo
hospodarenie celého verejného sektora, vratane Sstatnych podnikov a Narodnej banky
Slovenska. Tretia cast spravy popisuje zakladny scenar buduceho vyvoja verejnych financii bez
zmeny politik — najprv v strednodobej (do roku 2016) a potom aj dlhodobej budicnosti (do
roku 2062). Dlhodoby horizont je determinovany hlavne vplyvmi starnutia obyvatelstva.
Stvrta cast vy¢isluje indikator dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii na ziklade
predbeznej skutoc¢nosti roka 2012 a vysvetluje jeho zmenu v porovnani s rokom 2011. V piatej
Casti sa sprava venuje nakladom z odkladu rie$enia problému dlhodobej (ne-)udrzatelnosti.
Novy indikdtor poskytuje informéciu o tom, kolko usilia navySe bude potrebné vyvinat z
dodvodu, Ze sa indikator udrZatelnosti nezniZi na nulu okamzite, ale bude dosahovat este
niekolko rokov pomerne vysoké hodnoty. Siesta ¢ast sa zaobera konceptom ¢istého bohatstva
SR. Na zdklade rozdielu medzi vSetkym verejnym majetkom a vSetkymi verejnymi zdvazkami je
po prvykrat kvantifikované takzvané cisté bohatstvo Slovenskej republiky. Posledna siedma
Cast spravy je venovana alternativhym scendrom a citlivostnej analyze vysledkov. V porovnani
so scenarmi predstavenymi v minulej sprave pribudla analyza senzitivity na zmenu trokovej
sadzby a produktivity prace.

Ustavny zakon ¢&. 493/201 Z. z. 0 rozpodtovej zodpovednosti

Diskusna $tiidia RRZ 1/2012: Ako vyhodnocovat dlhodobti udrzatelnost vereinych financii?

Ustavny zdkon stanovil termin pre prvi spravu do $iestich mesiacov od zvolenia vetkych ¢lenov rady (¢l.io,
ods. 4). Publikovana bola 17.12.2012.
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1 Ramec hodnotenia dlhodobej udrzatelnosti

Rada pre rozpoctova zodpovednost vyhodnocuje dlhodobt udrzatelnost verejnych financii na
zdklade metodiky zverejnenej v novembri minulého roku (Diskusnd studia ¢ 1/2012). DIhodoba
udrzatelnost RRZ posudzuje v sStyroch hlavnych rovinach: solventnosti, stability, rastu
a spravodlivosti (bliZsie opisané v Boxe 1).

Vzhladom na celkovii komplexnost pristupu predstavila RRZ vo svoje prvej sprave’
harmonogram, na zdklade ktorého plnohodnotné vyhodnotenie dlhodobej udrzatelnosti
zahfnajuce analyzu vsetkych styroch jej hlavnych principov bude mozné az v roku 2014.

Prvd, mimoriadna sprava o udrzatelnosti z decembra minulého roku, sa zaoberala hlavne
rovinou solventnosti pomocou tokovych veli¢in. Predstavila, ako by sa bez zmeny politik
vyvijalo saldo a dlh verejnych financii a vy¢islila indikator udrZatelnosti (GAP).

V tejto sprave sa pohlad na solventnost dopliia o koncept ¢istého bohatstva, ktory pracuje so
stavovymi veli¢inami. Vycisluje sicasnt hodnotu vsetkého verejného majetku a vsetkych
verejnych (i buddcich) zdvazkov. Vypocet nadvazuje na tdaje zverejnené v Suhrnnej vyro¢nej
sprave Slovenskej republiky za rok 2011, ktoré vsak neboli z dévodu chybajacich niektorych
tidajov v danom ¢ase kompletné. RRZ dopitia tieto informacie najmi o vypocet implicitnych
zavazkov, pre ktoré bola v tejto sprave definovana presnd metodika ich vypoc¢tu. V budicnosti
by vycislenie c¢istého bohatstva malo byt studastou suhrnnych sprav vypracovavanych
Ministerstvom financii SR a RRZ by sa viac venovala vysvetlovaniu zmeny ¢istého bohatstva,
vratane moznych metodologickych zmien.

Novym obsahom tejto spravy je aj rozsirenie pohladu na princip stability. Sprava obsahuje
zakladna citlivostnu analyzu vysledkov udrzatelnosti na zmeny niektorych najdolezitejsich
makroekonomickych predpokladov - produktivity prace a arokovej sadzby. Citlivostné scendre
na demografické predpoklady buda doplnené v dalsej aktualizicii spravy. Odlisny pohlad na
stabilitu poskytuje vycislenie dodato¢nych nakladov vyplyvajucich z postupnej ¢i oddialenej
konsolidacie verejnych financii - takzvanych nakladov z odkladu. Vo vSeobecnosti plati, ze ¢im
viac sa reformy verejnych financii oddaluju, tym je proces stabilizacie verejnych financii
bolestnejsi.

Tretia sprava o udrZatelnosti (druha riadna sprava) ma byt publikovana presne o rok, a bude
uz pokryvat celt problematiku udrzatelnosti verejnych financii, vratane vazieb medzi
fiskdlnymi ukazovatelmi a makroekonomickym prostredim. Zaroveii RRZ planuje zverejnit aj
prvé takzvané medzigenerac¢né ucty na Slovensku. Z nich by malo byt zrejmé, kolko jednotlivé
popula¢né kohorty do verejnych financii celkovo platia a kolko z nej dostavaju. Sprava v roku
2014 by sa tak mala zaradit medzi najkomplexnejsie spomedzi sprav zverejiiovanych
obdobnymi fiskalnymi institaciami.

9  Sprava o dlhodobej udrZatelnosti vereinych financii, december 2012.
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Tab 1: Prehlad obsahov prvych troch sprav o dlhodobej udrzatel'nosti
Datum vydania  Druh spravy Novy obsah Princip

mimoriadna sprava

17. december 2012 (podla prechodnych zdkladny scendr (tokové veli¢iny) Solventnost

. , , indikator udrzatelnosti Solventnost
ustanoveni ustavného zdkona)
riadna sprava Cisté bohatstvo (stavové velic¢iny) Solventnost
30. april 2013 = - , analyza citlivosti Stabilita
odla Cl. 4 ods. 1 Ust. zakona , .-
(P 4 ) naklady z odkladu Stabilita
, riadna sprava vplyv na ekonomicky rast Ekonomicky rast
30. april 2014 = - , . MR L
(podla Cl. 4 ods. 1 Ust. zdkona)  medzigenera¢né ucty Spravodlivost
Zdroj: RRZ

Box 1: Styri roviny skiimania dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii'’

1. Solventnost
Solventnost vyjadruje schopnost $tatu splacat svoje zavazky - a to aj v dlhodobej buduicnosti.
Ustavny zdkon o rozpoctovej zodpovednosti ju definuje ako dosiahnutie takého stavu
hospodarenia SR, ktoré v najblizsich patdesiatich rokoch nespésobi narast dlhu verejnej spravy
nad horny limit vo vyske 50% HDP". Dlhodobo udrzatelné verejné financie teda znamenaju, Ze
hrubé zadlZenie Slovenska sa ani vplyvom starnutia obyvatelstva, ktoré v budticnosti zvysi

verejné vydaje a zniZi prijmy, nezvys$i nad urovern polovice ro¢ného vykonu ekonomiky.

2. Stabilita

Princip stability sa snaZi o to, aby Zivotna aroven jedinca pocas jeho/jej Zivota nezaznamenavala
privelké vykyvy. Inymi slovami, nie je Ziaduce, aby bol $tat v budtcnosti finanénymi trhmi
a medzindrodnymi institiciami dontteny vo velmi kratkom obdobi konsolidovat vo verejnych
financiach velmi vela. Navyse, dlhodobé prognoézy su spolahlivé vidy iba do urditej miery,
a preto je v zaujme stability klucové tiez vypracovavat analyzy citlivosti vysledkov na zmenu vo
vstupnych parametroch, akymi st napriklad Grokovda sadzba, miera pérodnosti ¢i rast
produktivity prace.

3. Rast
Ide tu o vplyv rozpoctovych premennych na hospodarsky rast. R6zne scenare vyvoja deficitu
a dlhu nemd6zu byt izolované od ich spatnej vazby na makroekonomické prostredie. Zvysenie
verejného dlhu moéze mat napriklad za ndsledok zvysenie rizikovej prirazky jeho financovania, ¢i
vytlac¢anie sukromnych investicii z ekonomiky. Do dlhodobych modelov treba tieto prepojenia
zakomponovavat.

4. Spravodlivost
Pod spravodlivostou v kontexte udrzatelnosti verejnych financii sa mysli medzigenera¢na
spravodlivost. Prihliadanie na nu sa snazi o to, aby stcasné generdcie neprenasali privelké
finan¢né bremend na budtice generdcie. Dbanie na spravodlivost medzi generdciami zdoraziiuje
aj tvodné ustanovenie ustavného zakona o rozpoétovej zodpovednosti. RRZ bude vy¢islovat,
kolko jednotlivé popula¢né ro¢niky do verejnych financii v ¢istom prispievaju alebo dostavajg,
avsak bez hodnotenia samotnej spravodlivosti.

10

Tieto $tyri dimenzie udrzatelnosti zadefinoval Allen Schick vo svojej $tudii pre OECD s ndzvom Sustainable
Budget Policy: Concepts and Approaches v roku 2005.

Horny strop na verejné zadlZenie (spolu s ostatnymi hranicami dlhovych pdsiem) sa podla tustavného zakona
o rozpoc¢tovej zodpovednosti pocas prechodného obdobia od roku 2018 do 2027 postupne znizi zo suc¢asnych
60% HDP na 50% HDP - kazdy rok o jeden percentudlny bod.
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Sprava o dlhodobej udrzatelnosti
verejnych financii (april 2013)

2 Startovaci rok

Nevyhnutnym predpokladom pre posudenie stavu vo verejnych financiach je zhodnotenie
vysledku hospoddrenia verejného sektora za predchddzajiice obdobie ato prostrednictvom
takzvaného $trukturdlneho primarneho salda. Tento indikator v stlade s definiciou tstavného
zakona o rozpoctovej zodpovednosti vyjadruje hodnotu salda rozpoctu verejnej spravy
upravenu o vplyv hospoddrenia podnikov S$tatnej spravy, podnikov tzemnej samospravy
a Narodnej banky Slovenska, vplyv hospodarskeho cyklu, jednorazové vplyvy a ndklady na
spravu dlhu verejnej spravy.

Sprava o dlhodobej udrzatelnosti je publikovana pravidelne vzdy k3o. aprilu. K danému
terminu su k dispozicii len predbezné tdaje za predchadzajuci rok, pricom viaceré informacie
su dostupné len ciastkovo alebo este tplne chybaju. Definitivne udaje o hospodareni verejnej
spravy a dalSie informadcie o ostatnych upravujucich polozkach (napr. hospodarenie $tatnych
podnikov) je tak mozné zahrnat do spravy az pri jej aktualizacii v nasledujucom roku. Z tohto
dovodu je nutné povazovat hodnotenie na zdklade vysledkov predchadzajuceho roka, v tomto
pripade roka 2012, za predbezné, s predpokladanou reviziou v sprave publikovanej k 30.aprilu
2014.

V decembri 2012 rada zverejnila svoju prvii spravu o hodnoteni udrzatelnosti verejnych
financii, vratane vycislenia strukturdlneho primarneho salda za rok 2om. V tejto aktualizacii je
vypocet spresneny o niektoré skutoc¢nosti uvedené nizsie. Ide najma o spresnenie vysledkov
hospoddrenia verejnej spravy na zaklade revizie v aprili 2013 a spresnenie podkladovych tdajov
o hospodareni podnikov v sprave Fondu narodného majetku (FNM).

Box 2: Dostupnost/aktualizacia idajov pre vycislenie Startovacej pozicie

e Clenské $taty EU st povinné podla vopred definovaného harmonogramu a predpisanych tabuliek
zasielat udaje o vyvoji vo verejnej sprave Eurostatu, najdolezitejsie z nich je tzv. notifikacia deficitu
a dlhu. K 1. aprilu sa reportuju predbezné tdaje o prijmoch, vydavkoch, salde a dlhu verejnej spravy
za predchadzajaci rok a potvrdzuju sa definitivne udaje za starSie roky. Nasledne pri druhom kole
k1. oktébru sa spresiiuju udaje za predchadzajici rok. Definitivne tdaje za rok 2012 tak budu
k dispozicii az v aprili 2014.

Najpodstatnejsie sprestiovanie vysledkov hospoddrenia verejnej spravy je v oblasti darovych
prijmov. Pri aprilovej notifikdcii nie je mozné uzavriet vypocet vynosu dani v metodike ESAgs,
nakolko nie st k dispozicii potrebné udaje (napr. vyrovnanie dane z prijmov pravnickych osob,
fyzickych osob). V ¢ase oktobrovej notifikdcie dochddza k najpodstatnej$iemu spresneniu odhadu,
avSak definitivna vyS$ka dani je znama az zacdiatkom nasledujaceho roka. Okrem toho moéze dojst
k revizii aj inych tdajov, najma z d6vodu zlep$enia zdrojovych podkladov (napr. ndjdenim chyb vo
vykazoch).

e Druhou kategériou, kde je dostupnost udajov ¢asovo obmedzend, je hospodarenie S$tatnych
podnikov a NBS. Vyro¢né spravy, ktorych sacastou su hospodarske vysledky subjektov za
predchadzajuci rok, mé6zu, ale nemusia byt k 30.4. k dispozicii.

¢ K dodatoé¢nym zmendm moéze dojst aj pri aktualizacii jednorazovych, resp. doc¢asnych opatreni.

e Aktualizdcia makroekonomického vyvoja a jej premietnutie do prognéz moéze nasledne ovplyvnit
odhad potencidlneho produktu (a teda produkénej medzery), ako jednej zlozky na vypodet
strukturalneho salda verejnej spravy.
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RADA PRE ROZPOCTOV u Vere]nYCh ﬁnanCII (aprll 2‘013)

FODPOVEDNOST

RR Z / Sprava o dlhodobej udrzatelnosti

2.1 Strukturadlne primarne saldo v roku 2011 - revizia

Strukturalne primarne saldo dosiahlo vroku 20u hodnotu -2,7% HDP. V porovnani
s decembrovou spravou sa zlepsilo o 0,1% HDP a to z nasledujucich troch dévodov:

e Revizia udajov o hospodareni verejnej spravy mala negativny vplyv vo vyske 0,2% HDP.

e Spresnenie jednorazovych opatreni zhorsilo vysledky o 0,1% HDP.

e Lepsie hospoddrenie podnikov s majetkovou tcastou S$titu (FNM podniky) malo
naopak pozitivny efekt na arovni 0,4% HDP.

Tab 2: Strukturalne primarne saldo v roku 2011

zmena oproti

Aktualizacia decembrovej
sprave
%HDP mil.eur %HDP mil eur
A. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté -5,1 -3 498 -0,2 -84
(-) Cyklicka zlozka -0,12 -83 -0,02 14
(-) Jednorazové efekty -0,35 -241 0,05 41
- prijmy Socialnej poistovne z oddlZenia zdravotnictva 0,09 59 -0,01 0
- jednorazovy prijem DPH z PPP projektu 0,25 170 0,05 o
- prijmy z telekomunika¢nych licencii 0,13 88 0,03 1
- Casové rozliSenie zdvazkov nemocnic a Zelez. spolo¢nosti -0,92 -633 -0,02 1
- emisna dan 0,04 30 -0,06 -6
- splacanie NFV (a mestu Zilina) 0,03 20 0,03 20
- spldcanie NFV (VHV, §.p. ) 0,04 25 0,04 25
(-) Vplyv platenych trokov -1,57 -1084 0,03 0
B. Strukturalne primarne saldo verejnej spravy -3,0 -2 090 -0,2 -139
(+) Vysledok hospodarenia $tatnych podnikov (upraveny) (a-b) 1,15 797 0,35 223
(a) HV $tdtnych podnikov 1,80 1245 1,00 671
(b) HV podnikov s maj. tcastou Stdtu (one-offs) 0,65 448 0,65 448
(+) Vysledok hospodarenia NBS -0,11 -77 -0,01 o
(-) Dividendy prijaté do rozpoc¢tu verejnej spravy 0,68 467 -0,02 o
C. Strukturalne primarne saldo (vratane $t. podnikov a NBS) -2,7 -1836 0,1 84

Zdroj: RRZ, MF SR

Revizia uidajov o hospoddreni verejnej spravy viedla k vy$sSiemu deficitu za rok 2011, pod ¢o sa
v najviac¢sej miere podpisalo spresnenie vy$ky uveru poskytnutého Statnym fondom rozvoja
byvania obciam v sume 78 mil. eur, ktoré bolo nespravne zaznamenané vo vykazoch. Uzavretie
akrudlnych dani a odvodov malo negativny vplyv v sume 2,6 mil. eur. Negativnhe na saldo
rozpoc¢tu vplyvalo tieZz spresnenie uz preklasifikovanej ndvratnej financ¢nej vypomoci
Vodohospodarskej vystavbe, a.s. vo vyske 2,7 mil. eur.
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Tab 3: Revizia udajov verejnej spravy za rok 2011

mil. eur %HDP

Cisté pozic¢ky poskytnuté / prijaté - notifikacia april 2012 -3 414,0 -4,9
Aktualizacia dani a odvodov* -2,6 0,00
Spresnenie sumy preklasifikovanej NFV pre Vodohospodarsku vystavbu -2,7 0,00
Spresnenie vysky Gveru poskytnutého SFRB obciam -78,4 -o,1

Cisté pdzi¢ky poskytnuté / prijaté - notifikacia oktober 2012 -3 497,7 -5,1

* DPFO z podnikania, DPPO, poistné platené zamestndvatelmi, dari z motorovych vozidiel Zdroj: SU SR

K tprave doslo aj u dosiahnutych vysledkov podnikov s majetkovou ucastou stitu a to vo vyske
223 mil. eur, pricom vyraznd odchylka bola spdsobena nepresnym zaznamenanim ich
hospoddrenia v podkladoch poskytnutych RRZ. Z tejto sumy samotnd uprava ziskovosti
podnikov predstavovala 671 mil. eur, zvy$nd cast 448 mil. eur bola vyc¢lenend, nakolko islo
o jednorazové operdcie - napr. precenenie majetku alebo odlozena dan®.

V ramci jednorazovych opatreni sa zohladnili prijmy zo splatok preklasifikovanych navratnych
finan¢nych vypomoci mestu Zilina (20 mil. eur) a Vodohospodarskej vystavbe, $.p. (25 mil.
eur)”.

Podla dostupnych informdcii v ostatnych zlozkach potrebnych na vy¢islenie $trukturdlneho
primarneho salda nedoslo k ziadnym inym zmenam.

2.2 Strukturalne primarne saldo v roku 2012

Verejna sprava SR v roku 2012 skoncila svoje hospodarenie v metodike ESAg5 podla
predbeznych udajov s deficitom vo vyske 3 106,9 milionov eur, ¢o predstavuje 4,3% HDP.
Odhadovany deficit VS bol upraveny o nasledujuce faktory:

¢ Jednorazové efekty predstavuju opatrenia pod kontrolou vlady a transakcie spojené
s udalostami mimo kontroly vlady sdocasnym rozpoc¢tovym vplyvom, ktoré nevedu
k trvalej zmene rozpoctovej pozicie. V roku 2012 maja pozitivny vplyv na saldo v celkovej
vyske 0,3% HDP. K tejto sume najviac prispel odvod bankového sektora vo vyske 0,2%
HDP (existujuci vratane rozsireného a mimoriadny) a moznost vystupu z kapitaliza¢ného
piliera dochodkového systému 0,1% HDP (viac v Prilohe 4).

Detailne je hospodarenie podnikov s majetkovou tastou §tatu uvedeny v Prilohe 3.

V rokoch, kedy sa navratna finan¢nd vypomoc preklasifikovala na kapitalovy transfer bolo saldo verejnej spravy
ovplyvnené negativne atato transakcia bola povazovana za jednorazovy vplyv. Obdobny pristup je preto
potrebné pouzit pri splacani tychto vypomoci, a to aj napriek tomu, Ze spldcanie je rozloZené na mensie ¢iastky
do viacerych rokov. Tymto sposobom sa zabezpedi v ¢ase neutralny vplyv na $trukturdlne saldo.
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Tab 4 : Jednorazové opatrenia v roku 2012

mil. eur % HDP
1. do¢asny odvod z podnikania v regulovanych odvetviach (vratane DPPO) 31,4 0,0
2. odvod bankového sektora 96,0 0,1
3. moznost vystupu z II. piliera - presun aktiv sporitelov 44,2 0,1
4. mimoriadny odvod v bankovom sektore (vratane DPPO) 40,1 0,1
5. spldtka NFV Cargo a.s. (kapitalovy transfer v 2009) 9,8 0,0
6. splatka NFV VHYV, &. p. (kapitalovy transfer pred rokom 2002) 27,0 0,0
SPOLU 248,4 0,3

Zdroj: RRZ, MF SR

e Cyklicky ocistené saldo rozpoctu vyjadruje stav, ktory predpokladd, ze ekonomika sa
pohybuje na svojej potencidlnej (dlhodobej) trovni a rozdiely na prijmovej a vydavkovej
strane vznikajd vplyvom zamernych (prevazne hospodarsko-politickych) zasahov. Uprava
tak eliminuje docasné zmeny v hospoddreni spdsobené vylu¢ne vykyvmi v ekonomickej
aktivite. Odhad produkénej medzery a vypocet cyklickej zlozky rozpoctu bol prebraty
z odhadov ministerstva financii*, v budtcnosti bude mat RRZ vlastné odhady. V roku 2012
ekonomicky cyklus negativne posobil na saldo a to vo vyske 0,1% HDP.

¢ Naklady na dlhovu sluzbu st dosledkom existujuceho dlhu, ktory vznikol predovsetkym
kumuléciou deficitného hospodarenia v minulych rokoch a tiez odrazaja aktualnu situdciu
na finanénych trhoch, preto ich treba z vysledného salda verejnej spravy odistit. V roku
2012 dosiahli turokové platby troverni 1,9% HDP.

Zohladnenim vys$ie menovanych faktorov dostdvame S$trukturdlne primarne saldo verejnej
spravy vo vyske -2,7% HDP. V stlade s Gstavnym zakonom je tento koncept (oproti $tandardne
pouzivanej metodike) rozsireny aj o dalsie faktory, ktoré m6zu mat v budicnosti priamy vplyv
na zmenu trvale udrZatelnej pozicie verejnych financii a dlh verejnej spravy. Ide najma
o hospodarsky vysledok $tatom vlastnenych podnikov (vratane $tatnych podielov), nemocnic
a Néarodnej banky Slovenska.

e Hospodarenie statnych podnikov a nemocnic méze mat priamy vplyv na hospodarenie
verejnych financii ato napriklad vo forme oddlZzovania Zelezni¢nych spoloc¢nosti
a zdravotnickych zariadeni. V ¢ase vzniku dlhu nevstupuju do salda verejnej spravy, ktoré
tak opticky vyzera lepsie (napriklad aj vdaka niz$im platbam za objednané vykony)
avsalde sa to zohladni az pri prevzati dlhu do rozpoctu verejnej spravy. Zahrnutim
podnikov (vysledok hospodarenia po zdaneni) do salda sa zniZuje motivdcia presuvat
deficity medzi verejnou spravou a podnikom, pri¢om sa tak roz$iruje tzky pohlad
z verejnej spravy na $irsie verejné financie v stlade s konceptom ¢istého bohatstva. V roku
2012 nemocnice vytvorili, podla odhadov MF SR, dlh vo vyske 130 mil. eur, ktory bol uz
zohladneny v deficite verejnej spravy, preto uz Strukturdlne saldo nebolo o tuto sumu
upraveneé.

Momentalne rada nedisponuje novymi informdaciami ohladom hospoddrenia $tatnych
podnikov za rok 2012. Na vypocet predpokladaného hospodarenia statnych podnikov sa
vychdadzalo z prilohy schvaleného Rozpoctu verejnej spravy na roky 2013 az 2015 (podniky
§tatnej spravy). V pripade, Ze nebola kdispozicii ani predpokladana =ziskovost,

1 7 . ’ . r r . 7 .
* Prognéza zjanuara 2013, konzistentnd s aktudlnou makroekonomickou prognézou Vyboru pre
makroekonomické prognézovanie.
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hospodarsky vysledok bol totozny s rokom 2011 (podniky FNM). Vysledok hospodarenia
bol vdzeny na zdklade majetkovej ucasti statnej spravy v danom subjekte.

e Dalsou modifikujiicou polozkou je hospodarenie Narodnej banky Slovenska (NBS). NBS
vykdzala za rok 2012 zisk vo vyske 199 mil. eur (oproti predchadzajicemu roku, kedy
skondila so stratou 77 mil. eur), ktory ma byt podla rozhodnutia Bankovej rady pouzity na
zniZenie neuhradenej straty z minulych rokov.

e Poslednd tprava sa tyka prijmov rozpoctu verejnej spravy z dividend. Zahrnutim
celkového vysledku hospodarenia podnikov po zdaneni s majetkovou ucastou Statu
dochadza k dvojitému zapocitaniu ich ziskov, raz ako samotny vysledok hospodarenia
podnikov a raz ako prijaté dividendy verejnej spravy. Z uvedeného dévodu je potrebné
prijmy z dividend odpocitat. Vplyv dividend v roku 2012 predstavuje 0,8% HDP".

Po zahrnuti vSetkych tprav dosiahlo strukturdlne primarne saldo v zmysle ustavného
zakona o rozpoctovej zodpovednosti hodnotu -2,3% HDP. Zmena tohto indikatora je
klicova z pohl'adu vyhodnotenia fiskdlnej politiky v danom roku. V porovnani s rokom
2011 doslo k zlepseniu $trukturdlneho primarneho salda o 0,3% HDP.

Tab 5: Strukturalne primarne saldo v roku 2012

2012 2012 2011 2012-2011
%HDP mil. eur %HDP %HDP

A. Cisté pozi¢ky poskytnuté / prijaté -4,3 -3107 -5,1 0,7

(-) Cyklicka zlozka -0,13 -96 -0,12 -0,01
(-) Jednorazové efekty 0,35 248 -0,35 0,70
(-) Vplyv platenych trokov -1,85 -1323 -1,57 -0,28
B. Strukturalne primarne saldo verejnej spravy -2,7 -1937 -3,0 0,3

(+) Vysledok hospodarenia $tatnych podnikov 0,92 659 1,15 -0,23
(+) Vysledok hospodarenia NBS 0,28 199 -o,11 0,39
(-) Dividendy prijaté do rozpoc¢tu verejnej spravy 0,84 600 0,68 0,16
C. Strukturalne primarne saldo (vratane $t. podnikov a NBS) -2,3 -1 679 -2,7 0,3

Zdroj: RRZ, MF SR
Medzi hlavné faktory medziroénych odchylok patria niz$i deficit rozpoctu verejnej spravy
(0,7% HDP), ktory vSak bol dosiahnuty medziro¢nym ndrastom jednorazovych opatreni
v rovnakej vyske (0,7% HDP). Po zohladneni medziro¢ne vys$ich platenych drokov sa tak
$trukturdlne primdrne saldo verejnej spravy zlepsilo 00,3% HDP. Ziskovost podnikov
s majetkovou ucastou $tatu nedosiahne hodnoty roka 2011, predpoklada sa jej pokles o0 0,2%
HDP, pri sti¢asnom naraste prijmov rozpo¢tu zdividend o0 0,2% HDP. Cisty vplyv zo
zohladnenia statnych podnikov je tak medziro¢ne negativny vo vyske 0,4% HDP. Naopak,
priaznivejsie vysledky dosiahla NBS, ktord vroku 2012 skoncila so ziskom a medziro¢ne
zlepsila svoje hospodarenie o 0,4% HDP.

" Detailne je prijem z dividend uvedeny v Prilohe 2.
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3 Zakladny scenar

Zakladny scenar definuje zdkon o rozpoctovej zodpovednosti ako dlhodobt prognézu prijmov
a vydavkov verejnej spravy, ktord zohladnuje budici hospodarsky a demograficky vyvoj
v Slovenskej republike, aktudlny stav pravneho poriadku, pricom v zdvazkoch verejnej spravy
st zahrnuté aj implicitné a podmienené zavizky verejnej spravy. U¢elom zdkladného scenara
je ilustrovat désledky stacasnych politik na saldo a dlh verejnej spravy v dlhodobom horizonte
pri oc¢akavanej zmene demografickych a makroekonomickych parametrov. Zakon definuje
horizont pre zdkladny scendr 50 rokov od poslednej znamej skutocnosti. Vypracovanie
zakladného scendra je nevyhnutnym predpokladom pre urcenie ukazovatela dlhodobej
udrzatelnosti.

Pri zostaveni zdkladného scendra sa vychadza z poslednej znamej skutoc¢nosti za rok 2012.
V obdobi rokov 2013 az 2016 sa pouZija dostupné informadcie pre zostavenie strednodobého
scendra bez zmeny politik pouzitim aktudlnych makroekonomickych a datovych progndz
vyborov*®, doplnené o informdcie priamo z rozpoctu verejnej spravy na roky 2013-2015 alebo
Navrhu vychodisk rozpoctu na roky 2014-2016. Od roku 2017 plynule na strednodoby scenar
nadviazu dlhodobé projekcie vydavkov citlivych na starnutie populacie. V celom horizonte
projekcii do roku 2062 sa zohladfiuju implicitné a podmienené zavazky.

Dlhodobé projekcie su spojené svelkou davkou neistoty, preto je potrebné pri jeho
zostavovani transparentne uviest vSetky pouzité informadcie a predpoklady. K vy¢isleniu
zdkladného scendra je potrebné pripravit (i) demografické prognozy, (ii) makroekonomické
prognozy, (iii) strednodoby scendr, (iv) projekciu prijmov a vydavkov citlivych na starnutie
populdcie a (v) iné implicitné a podmienené zavazky. Oproti decembrovej sprave nedoslo
k Ziadnym zmendam v demografickych predpokladoch, preto sa v tejto sprave tieto
predpoklady neuvadzaja. Ostatné predpoklady sa zmenili najma v dosledku zmien
v dochodkovom systéme, ¢o malo vplyv nielen na bilanciu déchodkového systému, ale aj na
upravu makroekonomického scendra a nasledne ostatné vydavky citlivé na starnutie populdcie.

3.1 Makroekonomické prognozy

Podobne ako vsprave o udrzatelnosti z decembra 2012, vychddzala RRZ pri zostavovani
zakladného scendra zdvoch zdrojov udajov. Strednodobé predikcie vyvoja slovenskej
ekonomiky, ktoré boli pouzité pre roky 2013 az 2016, boli Cerpané zudajov Vyboru pre
makroekonomické prognézy (VpMP) zjanudra 2013 a dlhodobé projekcie pre roky 2017 az
2060 boli ¢erpané z aktualizovanych udajov Eurdpskej komisie (EK). Vzhladom na skuto¢nost,
ze projekcie EK siahaju len do roku 2060, boli pre roky 2061 a 2062 aplikované rovnaké
hodnoty (miery rastu) ako v roku 2060.

16

Vybor pre makroekonomické progndzy a Vybor pre datiové prognozy.
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Tab 6: Makroekonomické prognozy VpMP a AWG
Progndza VpMP

Ukazovatel (v %) Skut. . . Prognéza AWG
(janudr 2013)

2012* 2013 2014 2015 2016 | 2017 2030 2062
HDP, realny rast 3,2 2,3 1,2 2,9 33 3,6 3,2 1,9 1
Inflacia, priemernd ro¢nd; CPI 3,9 3,6 2,3 2,4 2,4 2,3 2 2 2
Nomindlna mzda, rast 2,2 2,3 2,3 3,5 4,4 4,7 5,1 4,0 3,5
Redlna mzda, rast -1,6 -1,3 0,1 1,1 1,9 2,3 3,1 2 15
Zamestnanost (ESA), rast 1,8 0,1 -0,5 0,5 0,7 0,8 0,0 -0,2 -0,5
Miera nezamestnanosti (VZPS) 13,5 13,9 14,3 13,8 13,0 12,1 14,0 8,1 7,3

*V obdobi medzi januarovou prognézou a vydanim spravy doslo k zverejneniu udajov

. . . Zdroj: MF SR, EK
zodpovedajucich skuto¢nosti za rok 2012. droj SR

Z pohladu udrzatelnosti verejnych financii st vyznamné najma zmeny v dlhodobych
projekciach Eurépskej komisie, ktoré uz zohladnili” novii legislativnu tpravu®® déchodkového
systému prijatd v roku 2012. Projekcie naopak nebrali do avahy mozné negativne
makroekonomické vplyvy zvySeného danovo-odvodového zatazenia.

V makroekonomickych prognézach sa odrazil vplyv naviazania veku odchodu do déchodku na
o¢akavanu dizku doZitia, ¢o ma za nasledok zvy$ené hodnoty participacie starsich vekovych
skupin na trhu prace™. Ndrast participacie prebieha postupne a vrchol dosahuje na konci
sledovaného obdobia, kedy prirastok miery participicie vekovej kategorie 55 az 64 rokov
narastie z 45% v roku 2012 az na 71,3% a v kategorii 65 az 71 rokov z 3,5% na uroven 24,6%
vroku 2060. Predpoklady participacie mladsich vekovych skupin zostali zachované na
povodnych hodnotach.

Graf 1: Zmena participacie muzov na trhu Graf 2: Zmena participacie Zien na trhu
prace v désledku naviazania veku odchodu prace v désledku naviazania veku odchodu
do déchodku na strednu dlzku Zivota (v %) do déchodku na strednu dlzku Zivota (v %)
80% - 80% -

70% 70% -

60% - 60% -

50% 1 50% -

40% - 40% -

30% - ) 30% - .

——Muti, po reforme (vek 55-64) ~—Zeny, po reforme (vek 55-64)

20% - 20% -

10% - ——Muti, pred reformou (vek 55-64) 10% | ——Zeny, pred reformou (vek 55-64)

0% - 0%+ T

2010 2020 2030 2040 2050 2060 2010 2020 2030 2040 2050 2060

Zdroj: EK Zdroj: EK

7'V ¢ase zostavovania spravy o udrzatelnosti z decembra 2012 boli k dispozicii len projekcie AWG, ktoré

nezohladnovali vplyv déchodkovej reformy na participaciu a rast HDP. Na zdklade Ziadosti MF SR v$ak boli
projekcie prehodnotené a do sucasnej verzie, z ktorej vychadza RRZ, boli makroekonomické vplyvy déchodkovej
reformy zapracované.

Z&kon ¢. 252-2012 Z.z., ktorym sa meni a doplita zakon ¢.461-2003 Z.z.

ZvySovanie déchodkového veku bude sprevadzané len ¢iastoénym ndrastom participacie v désledku odchodu
Casti obyvatelstva do pred¢asného déchodku.
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Nové hodnoty participacie na trhu prace sa pri zachovani povodnej miery nezamestnanosti
priamo premietaji do vy$Sich urovni zamestnanosti v porovnani s predoslou prognézou.
Prostrednictvom produk¢nej funkcie, do ktorej vstupuje pocet odpracovanych hodin, sa narast
poctu zamestnanych osdb v ekonomike prejavi vo vyssej miere rastu HDP pri nezmenenych
predpokladoch produktivity prace.

Graf 3: Rast HDP (v %) Graf 4: Miera zamestnanosti, vek 20-64 (v %)
4,5% 1 74% 4
Prognoéza Vyboru - janudr 2013

% -
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% 470 7 Povodné projekcie EK
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62% - . . .
0,5% - == Aktualizovand projekcie EK
0,0% i e e 60%
2010 2020 2030 2040 2050 2060 2010 2020 2030 2040 2050 2060

Zdroj: MF SR, EK Zdroj: EK

Priemernd hodnota rastu HDP za celé sledované obdobie sa zvysila z1,6% HDP na 1,9%,
vysoko nad priemernou hodnotou krajin Eurdpskej unie (1,41%), ¢im by sa Slovensko malo
zaradit medzi paticu najrychlejsie rastticich krajin v Eurépe v dlhodobom horizonte.

3.2 Strednodoby scenar bez zmeny politik

Postup zostavenia strednodobého scendra je totozny s postupom v decembrovej sprave.
Vychodiskovym rokom pre aktudlny strednodoby scendr (2013-2016) je rok 2012, ktory bol
upraveny o jednorazové opatrenia. Vyuzitim najaktualnejsich dostupnych
makroekonomickych a datiovych prognéz sa nasledne zostavil predpokladany vyvoj prijmov
avydavkov pre dalSie roky. Nové legislativne opatrenia prijaté s tcinnostou od 1.1.2013
zahrnuté v podkladovych tdajoch, najma v danovej prognoze, boli z tdajov ocistené.

Deficit verejnej spravy dosiahol v roku 2012 turoven 4,3% HDP. Po tprave o jednorazové vplyvy
(viac v Casti 2.2), ktoré nemaju vplyv na vyvoj v dalSich rokoch, dosiahol deficit uroven 4,7%
HDP.

V roku 2013 by za predpokladu nezmenenych politik nardstol deficit zo 4,7% HDP v roku 2012
na uroven 5,3% HDP. Prijmy o¢istené o EU fondy by celkovo poklesli o 0,8% HDP. Vydavky
bez samotnych EU fondov by poklesli o 0,2% HDP, ¢o vysvetluje zmenu medzi deficitmi rokov
2012 a 2013 0 0,6% HDP. Na strane prijmov ma vplyv najmd pokles nedarnovych prijmov o 0,5%
HDP. Vydavky bez EU fondov a spolufinancovania prispievaju k zniZovaniu deficitu o 0,4%
HDP, vroku 2013 sa vSak predpoklada zdovodu ocakavaného vysieho cerpania EU
prostriedkov aj ndrast spolufinancovania o 0,3% HDP*.

** Hodnota EU fondov a spolufinancovania je v strednodobom scendri uvazovana na rozpo¢tovanej urovni.
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Narast deficitu by v tomto scenari mal pokracovat aj v roku 2014, ako dosledok poklesu dani
a odvodov na HDP a dalsieho poklesu nedanovych prijmov, ktory je silnejsi ako uspory na
strane vydavkov. V rokoch 2015 a 2016 sa predpoklada uz len mierny pokles prijmov, pricom na
strane vydavkov dochddza k ovela vyraznejsim usporam z dévodu pomalsieho indexovania
vydavkov ako je rast nomindlneho HDP a pokles vydavkov na spolufinancovanie o 0,3% HDP.

Vyvoj dlhu odrdza vyvoj salda rozpoc¢tu. Ku koncu obdobia by pri predpoklade
nezmenenych politik dlh narastol na aroven 67,0% HDP.

Tab 7: Strednodoby scenar hospodarenia verejnej spravy bez zmeny politik (ESAgs, % HDP)

2012 2012 2012 2013 2014 2015 2016
skutoénost uprava upravené scenar scenar scenar scenar

PRIJMY 33,1 03 32,8 32,9 31,3 30,3 3L,7
Dariové prijmy 15,4 0,2 15,2 15,2 14,9 14,8 14,7
Socidlne a zdrav.odvody 12,7 0,1 12,6 12,7 12,5 12,4 12,3
Nedariové prijmy 2,6 0,0 2,6 2,1 1,7 1,7 1,8
- z toho dividendy 0,9 0,0 0,9 0,8 0,6 0,6 0,5
Granty a transfery 2,4 0,0 2,4 2,9 2,2 15 2,9
-z toho EUfondy 1,1 0,0 1,1 2,0 1,3 0,7 1,9
VYDAVKY 374 0,0 37,4 38,2 36,9 35,6 36,4
Bezné vydavky 34,0 0,0 34,0 33,6 33,0 32,7 32,4
Hrubé mzdy 7,0 0,0 7,0 6,9 6,9 6,8 6,8
Tovary a sluzby 38 0,0 3,8 338 3,7 3,6 35
Dotdcie a transfery 18,6 0,0 18,6 18,3 18,0 17,7 17,4
Urokové platby 1,9 0,0 1,9 1,9 1,9 2,1 2,4
Kapitalové vydavky 1,7 0,0 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7
EU fondy 1,1 0,0 1,1 2,0 1,3 0,7 1,9
Spolufinancovanie 0,6 0,0 0,6 0,9 0,8 0,5 0,4

SALDO VS 0,3

DLH Bez upravy

Zdroj: RRZ, , IFP (2013a)
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Box 3: Predpoklady pri zostavovani strednodobého scenara:

Vytvorenie strednodobého scendra (tzv. no-policy-change) pozostiva z upravy bilancie prijmov
a vydavkov sektora verejnej spravy na uvazovanom c¢asovom horizonte o legislativne a iné (prevaZzne
jednorazové) opatrenia. Zohladnia sa makroekonomické predpoklady a dafiovo-odvodové prognozy
oficidlne prezentované a schvalené Vyborom pre makroekonomické prognozy, resp. Vyborom pre
datiové prognézy. Dalej sa upravia zvy$né polozky na prijmovej a vydavkovej strane podla vopred
zadefinovanych pravidiel.

Makroekonomické prognozy aprognoza daiovych a odvodovych prijmov boli prebraté
z Vyboru pre makroekonomické prognozy z janudra 2013, zaroven sa vychddzalo z dariovej prognozy
zverejnenej na poslednom zasadnuti Vyboru pre datiové prognoézy (februar 2013), od ktorej boli
odratané prislusné legislativne opatrenia prijaté po zadefinovanom $tartovacom roku.

Prognoza nedanovych prijmov je zostavena podla ocakavanej skuto¢nosti za rok 2013 a dalsi vyvoj
bude dosahovat urover vychodisk rozpoc¢tu verejnej spravy na roky 2014-2016. Nedariové prijmy boli
upravené o pripadné jednorazové opatrenia.

Granty a transfery (bez EU fondov) su indexované rastom indexu spotrebitelskych cien (CPI).

Vydavky na mzdy a platy, poistné rastt v strednodobom horizonte tempom rastu priemernej mzdy
v sukromnom sektore

Vydavky na tovary a sluzby prognézované tempom rastu CPI.

Vydavky na bezné transfery boli rozdelené do viacerych skupin:
+ vydavky, ktorych vyvoj je dany pravidlami upravenymi v legislative (napriklad starobné
a invalidné déchodky, $tdtne socidlne davky), sa budu vyvijat tempom definovanym platnou
legislativou
* v pripade Zelezni¢nych spolo¢nosti sa prebrali ¢isla z vychodisk vychddzajuc z predpokladu,
Ze tieto transfery su dostato¢né na vykrytie objednanych vykonov a podniky sa viac nebudu
zadlZovat
» ostatné bezné transfery budu rast prognézovanym tempom rastu CPI.

Vydavky na obsluhu dlhu verejnej spravy - vychodiskom boli rozpo¢tované hodnoty a implicitna
urokova sadzba (podiel aktudlnych platenych trokov a dlhu v predchddzajiicom roku), ktoré sa
upravili o vplyv rozdielu deficitu vo vychodiskach rozpoctu oproti strednodobému scendru.

Kapitalové vydavky - pouZilo sa tempo rastu nominalneho HDP upraveného o vyvoj dani na HDP.
Tento pristup berie do uvahy schopnost vlady financovat kapitdlové vydavky pri poklese dani na HDP.
Z tohto pohladu ide o realistickejsi predpoklad v strednodobom horizonte.
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3.3 Vydavky a prijmy citlivé na starnutie populacie

V priebehu nasledujucich patdesiatich rokov za¢nu ¢oraz intenzivnejsie vplyvat demografické
zmeny na udrZatelnost verejnych financii. V dosledku posunu o¢akavanej dizky zivota
arelativneho ndrastu poctu dochodcov voci populdcii v produktivnom veku budu vyrazne
ovplyvnené najma tie prijmové a vydavkové oblasti, ktoré vykazuja vyssiu citlivost na starnutie
populdcie, predovsetkym penzie, zdravotnictvo, dlhodobd starostlivost a skolstvo. Okrem
uvedenych oblasti vS§ak mozno ocakdvat aj zmeny v pripade poistenia v nezamestnanosti
a majetkovych prijmov.

Predosla sprava vychddzala z legislativneho stavu roka 2011, preto v dlhodobych projekciach
vydavkov a prijmov citlivych na starnutie nebola zohladnena déchodkova reforma. Aktualna
sprava vychaddza z legislativneho stavu roka 2012, kedy uz boli zmeny v déochodkovom
systéme schvalené. Nové projekcie prijmov avydavkov boli uZz diskutované a schvalené
pracovnou skupinou pre starnutie populdcie (EPC - Ageing Working Group). RRZ sa rozhodla
prevziat od Eurdpskej komisie najdolezitejsie polozky citlivé na starnutie svynimkou
penzijného systému a dlhodobych vydavkov na zdravotnictvo, kde disponuje vlastnym
modelom.

Tab 8: Polozky citlivé na starnutie populacie (% HDP)

2012 2020 2030 2040 2050 | 2062 |
Penzie (RRZ)

- prispevky do II. piliera 0,9 0,6 0,6 0,4 0,2 0,2
- verejné vydavky na penzie 8,8 8,7 8,5 9,0 9,8 10,7
Penzie (EK)
- prispevky do II. piliera 0,9 0,6 0,6 0,4 0,2 0,2
- verejné vydavky na penzie 8,0 8,0 81 8,5 9,5 10,6
Zdravotnictvo (RRZ) 6,3 6,7 7,2 7,7 8,0 8,1
Zdravotnictvo (EK) 6,3 6,8 7,5 8,2 8,9 9,2
Dlhodoba starostlivost (EK) 0,3 0,3 0,4 0,5 0,5 0,7
Skolstvo (EK) 3,0 2,8 2,7 2,5 2,6 2,7
Poistenie v nezamestnanosti (EK) 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Prijem z majetku (EK) 1,2 1,1 1,0 1,0 1,0 1,0
CELKOVE VYDAVKY 18,5 18,7 19,0 19,8 21,0 22,3
-zmena oproti 2012 0,0 0,2 0,5 1,3 2,5 3,7
CELKOVE PRIJMY 0,3 0,5 0,5 0,6 0,8 0,8
-zmena oproti 2012 0,0 0,2 0,2 0,3 0,5 0,5

Zdroj: EK (2013), RRZ

Vydavky citlivé na starnutie populacie by sa mali do roku 2062 zvysit o 3,7% z HDP na
22,3% z HDP, kym prijmy narast o 0,5% z HDP.

3.3.1 Projekcie penzijného systému

Zmeny vyplyvajuce z novely zdkona o socidlnom poisteni z leta 2012 sa najvyraznejSou mierou
dotkli oblasti penzijného systému. Pre ticely hodnotenia vplyvov reformy bola zostavena nova
projekcia prijmov avydavkov doéchodkového systému pomocou penzijného modelu RRZ.
Model vychadzal z demografickych prognéz Eurostatu a aktualizovanych makroekonomickych
prognoz Europskej komisie, v ktorych bola zohladnena aj participacia vyssich vekovych skupin
v dosledku postivania veku odchodu do dochodku. Je nutné poznamenat, Ze pri porovnani
s vysledkami publikovanymi EK (projekcia MF SR) existuju rozdiely vo vysledkoch, ktoré
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vychddzaju predovsetkym zo 4 faktorov: (i) aktualizovanej strednodobej makroekonomickej
predikcie”, (ii) odlisnych predpokladov vyvoja odpracovanych rokov*, (iii) zahrnutia
viano¢nych déchodkov do modelu a (iv) dochodkového zabezpecenia ozbrojenych zloZiek.

Vysledkom projekcii modelu je zlepSenie bilancie priebezného déchodkového systému
03,5% HDP do roku 2062. Za opatrenia smerujuce k zabezpeceniu udrzatelnosti
dochodkového systému je mozné povazovat naviazanie veku odchodu do déchodku na vyvoj
otakavanej dizky Zivota, valorizaciu dochodkov orast dochodcovskej inflicie azmeny
v odvodovom zataZeni prace (viac v boxe 4).

Vyrazne prispela k zlep$eniu bilancie zmena valorizdcie déchodkov (o 1,6% HDP), ktora
predstavuje postupny prechod od valorizacie ddéchodkov podla priemernej mzdy a inflacie
k indexacii podla rastu cien déchodcovského spotrebného kosa. V désledku naviazania rastu
dochodkov na doéchodcovskd inflaciu dochddza k znizeniu celkovej urovne valorizacie
dochodkov a tym aj k poklesu dlhodobych vydavkov priebezného penzijného systému. Inak
povedané, vyska déchodkov sa z dovodu zmeny valorizacie znizi v poslednom roku poberania
o 1% az 12%* pri si¢asnom zachovani kapnej sily déchodkov.

Posun veku odchodu do dochodku, ktory sa prejavil tak na prijmovej ako aj vydavkovej strane,
zlep$uje bilanciu 01,7% HDP. Okrem prediZenia obdobia prispievania a skratenia obdobia
poberania dochodku v porovnani s predoslou legislativou, zvySuje opatrenie aj participaciu
starsich vekovych skupin na trhu prace a rast HDP.

Okrem vysSie spomenutych opatreni ma v kratkom obdobi pozitivny vplyv na bilanciu aj
zniZenie prispevkov do II. piliera, v dlhom obdobi vsak znamenaju vacsie naroky na déchodok
zvySenie vydavkov priebezného systému. Naopak, posilnenie solidarity v prvom pilieri nema
z hladiska udrzatelnosti vyraznejsi vplyv.

21

Rozdiel v strednodobych makroekonomickych prognézach vyplyva zpovinnosti MF SR vychadzat pri
predikciach penzijného systému z predpokladov AWG.

Na rozdiel od modelu MF SR, ktory predpokladd konvergenciu odpracovanych rokov z hodnoty 39,9 rokov
v 2012 k 41,4 v roku 2060, RRZ predpokladd zvySovanie odpracovanych rokov o polovicu rastu déchodkového
veku.

Stanovisko k novele zdkona o socidlnom poisteni, RRZ (2012).
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Graf 5: Bilancia priebezného systému™ (v Graf6: Prispevky kzmene bilancie
% HDP) priebezného systému (v % HDP)
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Box 4: Novela zdkona o socidlnom poisteni

Novelou zdkona ¢. 461/2003 Z.z. o socidlnom poisteni vstupuje do platnosti rad opatreni, ktoré hraju
vyznamnu rolu z pohladu udrZatelnosti verejnych financii. Vzhladom na Sirokd posobnost novej
legislativnej upravy, budu v tejto Casti stru¢ne uvedené len tie opatrenia, ktoré maju vplyv na dlhodobé
projekcie prijmov a vydavkov citlivych na starnutie™.

Uprava veku odchodu do déchodku:

Od roku 2017 sa naviaZe vek odchodu do déchodku na o¢akdvanu dizku Zivota.

Déchodkovy vek v prislusnom roku sa po novom vypocita ako stucet déchodkového veku
v predchadzajiicom roku arozdielu kizavych priemerov strednej dizky Zivota v dvoch
referen¢nych obdobiach.

Obidve referen¢né obdobia tvori 5 po sebe nasledujucich kalendarnych rokov, pricom prvé
obdobie zac¢ina sedem a druhé osem rokov pred prislusnym kalenddrnym rokom. Vek, v ktorom
sa uvedend strednd dizka zivota vy¢isluje, je aktudlny déchodkovy vek zaokrtihleny na celé roky
nadol.

Uprava valorizacie déchodkovych davok:

Medzi rokmi 2013 az2017 sa zavadza prechodné obdobie, pocdas ktorého bude rast
dochodcovskych ddvok naviazany na rast priemernej mzdy a spotrebitel'sku inflaciu, pricom
vaha inflacie sa bude zvySovat z 50% v roku 2013 na 90% v roku 2017. V tomto obdobi budu
vSetky déchodky rast o pevnt sumu.

Od roku 2018 sa opat prejde na percentudlnu valorizdciu a rast déchodkov sa plne naviaze na
doéchodcovsku inflaciu.

Posilnenie solidarity:

Déjde k posilneniu solidarity v dochodkovom systéme prostrednictvom zmeny koeficientov
upravy priemerného osobného mzdového bodu (POMB).

Pocas prechodného obdobia (v rokoch 2013 aZ 2018) sa pre POMB s hodnotou vy$$ou ako 1,25
koeficient upravy postupne znizuje z hodnoty 84% v roku 2012 na 60% v roku 2018.

24

Prispevky su uvedené v aditivnom tvare. Z tohto d6vodu zavisi vy$ka jednotlivych prispevkov od poradia,

v ktorom sa aplikuju a poradie prispevkov je oznacené c¢islom. Poslednym prispevkom je ,6.Posilnenie
solidarity“.

25

Viac o konkrétnych opatreniach aich efektoch v materidli ,Stanovisko k novele zdkona o socidlnom poisteni,

RRZ (2012).
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e Pre hodnoty POMB nizsie ako 1 sa koeficient tpravy zvySuje z hodnoty 16% v roku 2012 na 22%
v roku 2018. V dalsich rokoch zostant hodnoty koeficientov na trovniach z roku 2018.

Zmeny v odvodovom zatazeni prace:
e Maximdlne vymeriavacie zdklady pre socidlne odvody sa zvySili z 1,5/3/4-nasobku priemernej
mzdy na spoloénti troveti 5-ndsobku priemernej mzdy (PM).
e Maximalna vy$ka ndrokov zostala zachovana na p6vodnych drovniach s vynimkou poistenia
v nezamestnanosti, kde sa maximalna vyska narokov znizila z 3-ndsobku na 2-ndsobok PM.

Zmeny v kapitaliza¢nom pilieri:
e Od 2013 do roku 2016 sa znizuju prispevky do kapitaliza¢ného piliera z 9% na 4%.
e  Od roku 2017 sa budu sadzby ro¢ne zvysovat o 0,25p.b. az na hodnotu 6% v roku 2024
e Sporitel automaticky zostdva v priebeznom systéme pokial neprejavi dodato¢ny zdujem o vstup
do II. piliera. Rozhodnutie o vstupe do II. piliera je mozné urobit do veku 35 rokov.

3.3.2 Dlhodobé simulacie vydavkov v zdravotnictve

Podobne ako v pripade penzijného systému, aj v pripade vydavkov na zdravotnu starostlivost
zostavila RRZ svoj vlastny model. Hlavhym dévodom je skuto¢nost, Ze v Case zostavovania
projekcii Eurépskej komisie neboli k dispozicii vydavkové profily za Slovensko a EK pouzila
priemerné udaje zozbierané z krajin Eurdpskej tnie. Vydavkové profily obyvatelstva poskytuju
informadcie o priemernych ndkladoch na zdravotnu starostlivost disagregovanych podla veku
a pohlavia. Model RRZ vychddza z uz dostupnych profilov za rok 2011, samotny model vyuziva
postup Eurépskej komisie.

Vysledna projekcia pocita v zdkladnom scenari s rastom vydavkov z drovne 6,2% v roku 2010
na 8,1% v roku 2060. V porovnani s aktudlnou projekciou Eurdpskej komisie ide o zlepSenie
0 1,1 p.b. Tento rozdiel vyplyva z pouZitia odlisnych vydavkovych profilov.

Box 5: Dlhodobé vydavky na zdravotnictvo

Pre ucely tejto spravy bol aplikovany postup Eurdpskej komisie na nové profily zostavené z dat
poskytnutych Ministerstvom zdravotnictva a pomocou neho skonstruované vlastné odhady dlhodobych
vydavkov. KedZe data nezahfnaja celti $kdlu sledovanych ndkladov, boli nové profily upravené tak, aby sa
celkové vydavky v $tartovacom roku predikcie zhodovali so $tartovacim rokom modelu Eurdpskej
komisie. Dal$i postup je mozné zhrntt do troch krokov:

e Najskér sa uplatnili predpoklady vyvoja vydavkov v dosledku zmien v zdravotnom stave
obyvatelstva a v stlade so zdkladnym scenarom AWG boli vydavkové profily postivané
v zavislosti od strednej dlzky Zivota®®.

6 N , . . - - . , 1 . s
* Néklady na zdravotnu starostlivost sa v zdkladnom scenari postvali o polovicu prirastku v o¢akavanej dlzke

%ivota v porovnani so $tartovacim rokom. Inymi slovami, pokial sa stredna dizka Zivota $tyridsatro¢nych muzov
zvy$i z 33,4 roka v roku 2010 na 35,4 roka v 2020, posunu sa naklady tejto vekovej skupiny na uroven 39-ro¢nych
vroku 2010. Posun o polovicu o¢akavanej dizky Zivota odrdZa predpoklad vyvoja nakladov medidnového
pacienta aje akymsi prostrednym scenarom medzi scendrom s nulovym posunom profilov (demograficky
scenér) a posunom o cely prisrastok v oakavanej dizke Zivota (scenar konstantného zdravia). Posun nékladov sa
vSak aplikuje len pre rastuce Casti krivky vydavkovych profilov, ¢o znamenad, Ze ndklady pre nizke a velmi vysoké
vekové skupiny sa nemenia.
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e V druhom kroku sa na profily aplikujad makroekonomické predpoklady AWG, ¢o znamena, Ze
dojde k naviazaniu ndkladov na rast HDP na obyvatela a prijmov elasticitu. Prijmova elasticita
v zakladnom scendri za¢ina na trovni 1,1 v roku 2010 a postupne konverguje k 1 v roku 2060.

e Vysledné predikcie napokon dostane vyndsobenim vydavkovych profilov populdciou ¢erpanou
z demografickych projekcii Eurostatu.

Graf 7: Vydavkové profily muzov a zien Graf 8: Posun vydavkovych profilov medzi
(v eurach) rokmi 2010 a 2060 ( v % HDP na hlavu)
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3.4 Iné implicitné a podmienené zavazky

Vypocet ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti zohladriuje aj dalSie prijmy avydavky
vyplyvajuce z implicitnych a podmienenych zdvazkov verejnej spravy. Tieto zavazky sice
nemusia ovplyviiovat saldo v metodike ESAg5 v sucasnosti, ale budi mat vplyv na saldo a dlh
verejnej spravy pri ich realizacii v buddcnosti. Pre tcely zostavenia zdkladného scendra
a vypoc¢tu ukazovatela udrzatelnosti je kI'i¢ové poznanie vplyvu tychto zavazkov na saldo a dlh
verejnej spravy. Je to teda odlisny pohlad ako vycislenie celkovej vysky tychto zavazkov pre
ucely zostavenia suvahy Slovenskej republiky avypocet Cd¢istého bohatstva SR (viac
v kapitole 6).

Box 6: Implicitné a podmienené zavazky - definicie

Implicitné zavazky zakon o rozpoctovej zodpovednosti definuje ako ,rozdiel medzi ocakdavanymi
budticimi vydavkami subjektov verejnej spravy a ofakdvanymi budicimi prijmami subjektov verejnej
spravy, ktoré vyplyvaja z finanénych désledkov spésobenych budiicim uplatiiovanim prav a povinnosti
ustanovenych pravnym poriadkom Slovenskej republiky, ak tieto nie st stucastou dlhu verejnej spravy*.
V pripade implicitnych zavazkov je plnenie v buducnosti isté, kedZe plnenie je narokovatelné a vyplyva
z dnes uzavretych zmlav alebo d6vodného ocakavania na baze aktudlneho pravneho poriadku.
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Podmienené zavazky Gstavny zdkon priamo nedefinuje, ide v8ak o zavazky, ktoré sa materializuju do
vydavkov rozpo¢tu len po splneni uréitych podmienok™. Vyska zavazku sa v ¢ase vzniku zvycajne nedd
spolahlivo ocenit a rovnako nemusi byt zrejmé obdobie, ku ktorému sa povinnost viaze. Plnenie
z dévodu existencie podmienenych zavazkov nie je vzdy isté, nakolko zavisi od naplnenia jednej alebo
viacerych skuto¢nosti. Vo verejnej sprave sa ako podmienené zavazky vykazuju napriklad poskytnuté
zaruky, hroziace stdne spory, zavazky zo vSeobecne platnych pravnych predpisov a podobne.

Pri zostavovani zdkladného scendra vychddzajiceho zroka 2012 boli identifikované
nasledujice polozky inych implicitnych alebo podmienenych zavazkov: splacanie PPP
projektu, schéma pre financovanie nakladov na likvidaciu jadrovych zariadeni a stidne spory
a zaruky.

Platba za dostupnost PPP projektov vyplyva zrozhodnutia vlady financovat vystavbu
dialnic formou spoluprdce so sukromnym sektorom. Podstatou PPP projektov je vystavba
infrastruktury sukromnym investorom a ndslednym spldcanim zo strany verejnej spravy
v horizonte tridsiatich rokov. Z pohladu verejnej spravy tak dochddza k vplyvu na saldo a dlh
nie v ¢ase rozhodnutia a samotnej realizdcii vystavby, ale az postupne v obdobi spldcania PPP
projektu.

Na Slovensku sa realizoval vyznamny PPP projekt (rychlostnd cesta Ri), ktory sa postupne
odovzdaval do uzivania na konci roka 201 avroku 2012. Prvé platby za dostupnost,
pozostavajuce zo splatky investi¢cnych ndkladov a prevadzkovych nakladov, sa uskutocnili
v roku 2012, posledna splatka sa ocakava v roku 2041. Pri zostavovani zdkladného scendra sa
zohladnil predpokladany splatkovy kalendar do roku 2041.

Schéma financovania vyradovania jadrovych zariadeni (viac v Prilohe 5) vyplyva
z objektivnych narokov a potrieb suvisiacich s likvidaciou odstavenych jadrovych elektrarni
(JE) avyhoretého paliva. Velkost ndkladov v budtcnosti vo velkej miere zavisi od
harmonogramu vyradovania jednotlivych blokov a zvoleného spdsobu likvidacie. Cast
nakladov na likvidaciu JE je uz zahrnutd aj v strednodobom scendri, velkost vydavkov vsak
v buducnosti vyznamne narastie. Na druhej strane, tieto budtce vydavky sa vzmysle
schvédlenej stratégie®® maju financovat z priebezne kumulovanych ucelovo viazanych
prispevkov od prevadzkovatelov jadrovych zariadeni a distribu¢nych spolo¢nosti v Narodnom
jadrovom fonde. Zamerom fondu je akumuldcia dostato¢ného mnozstva finan¢nych
prostriedkov, ktoré budu neskor pouzité na likvidaciu jadrovych blokov, skladovanie
a definitivne ukladanie radioaktivheho odpadu. V prvych dekddach st o¢akavané prijmy vyssie
ako vydavky. Objem fondu by mal presiahnut hranicu 7,6 mld. eur. Nasledne za¢nu prevazovat
vydavky a naakumulované prostriedky budda postupne pouzité na financovanie priebeznych
deficitov. Vyska projektovanych zostatkov je kladna a konverguje k nule zhora. Hodnota blizka

*7 Podmienenymi zavizkami podla zakona ¢&. 431/2002 Z. z. o uétovnictve v zneni neskorsich predpisov st iné

pasiva u¢tovnej jednotky, ktora ich vykazuje v poznamkach ako sucasti individudlnej uc¢tovnej zavierky. Nejde
teda o zdvazok vykazany na stvahovych polozkach pasiv, pretoZe nie je splnend podmienka na ich zad¢tovanie.
Ekonomické rieSenie jadrovej problematiky je zachytené v dokumente Stratégia zdverecnej casti jadrovej
energetiky v SR, schvidlenom uznesenim vlady ¢.328 v mdji 2008. V sucasnosti prebieha tvorba novej stratégie,
ktorej prva verzia bola schvdlena Ministerstvom hospoddrstva SR v oktébri 2012 a je dostupna na webovych
strankach NJF. Z dévodu, Ze ide o najaktudlnej$iu dostupnu verziu, RRZ cerpa informacie hlavne z nej.
Schvalenie findlnej verzie novej stratégie uznesenim vlady sa o¢akava najneskor v roku 2013.
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nule by mala byt dosiahnutd pred rokom 2120. Z pohladu vplyvu na zdkladny scenar
a ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti bude mat na sledovanom horizonte rokov 2012 az 2062
tato schéma pozitivny vplyv®.

Graf 9: Platba za dostupnost - vplyv na saldo Graf 10: Schéma likvidacie jadrovych
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Podla Stihrnnej vyro¢nej spravy SR za rok 2011 dosiahli podmienené zavazky k 31.12.2011 zo
sudnych sporov a poskytnutych zaruk vysku 1 683 mil. eur (2,4% HDP). Aktudlnejsie udaje
za rok 2012 zatial nie su k dispozicii. Vzhladom na neistotu ohladne materializacie tychto
zavazkov a potreby definovania jasnej metodoldgie akym spésobom zahrntt mozné rizika pre
dlhodobu udrzatelnost verejnych financii sa v tejto faze pri vypoclte ukazovatela dlhodobej
udrzatelnosti tieto podmienené zdavazky nezohladiiuja. V buducnosti RRZ pripravi
podrobnejsiu analyzu v tejto oblasti (detailny popis je uvedeny v Prilohe 6).

3.5 Zakladny scenar dlhodobého vyvoja verejnych financii

Spojenim strednodobého scenara s dlhodobymi projekciami prijmov a vydavkov citlivych na
starnutie populacie azahrnutim dal$ich implicitnych a podmienenych zavazkov vznikne
zakladny scenar dlhodobého vyvoja verejnych financii definovany ustavnym zdkonom
o rozpoctovej zodpovednosti.

Nizsie uvedené grafy ilustruju ocakavany vyvoj Strukturdlneho primarneho salda a dlhu
verejnej spravy v horizonte do roku 2062, vychadzajtc zo Startovacieho roka 2012. Dlh verejnej
spravy by podla tejto projekcie vzrastol z urovne 52,1% HDP na uroven 379% HDP. To je
o priblizne 214 percent HDP menej ako v sprave za rok 2omu (pre rok 2061). Je to vysledok lepsej
Startovacej pozicie (Strukturdlne primarne saldo 2012) a prijatych zmien v déchodkovom
systéme. Ide o hypoteticky scenar, kedZe trhy by prestali financovat potreby Slovenska uz pri
vyznamne niz$ich trovniach dlhu.

Nérast dlhu je v zakladnom scendri urc¢ovany deficitnym hospodarenim verejnej spravy, ktory
je spOosobeny najmd ndrastom vydavkov citlivych na starnutie populdcie o viac ako 20%
(v pomere k HDP - z 18,5 na viac ako 22 percent HDP). Vysoky dlh nasledne spésobuje prudky
narast vy$ky platenych trokov a opdtovne prispieva k dalsiemu narastu dlhu. Z uvedeného

*  Postidenie vplyvu na 50 ro¢nom horizonte je ilustrované v Prilohe 5
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vyplyva, Ze z pohladu dlhodobej udrzatelnosti je kltc¢ové zabezpecit stabilnd uroven dlhu
verejnej spravy, nakolko opustenie ,bezpec¢nej zony“ automaticky vedie k nekontrolovanému
narastu deficitu a dal$iemu ndrastu dlhu. Bez prijatia dodato¢nych opatreni so za¢iatkom
acinnosti po roku 2012 by verejny dlh presiahol hornt hranicu definovana tastavnym
zakonom o rozpoc¢tovej zodpovednosti (v sucasnosti 60 percent HDP) uz v roku 2014.

Graf 11: Vyvoj dlhu a $trukturalneho Graf 12: Vyvoj vydavkov v zakladnom
primarneho salda v zakl. scenari (% HDP) scendri (% HDP)
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Tab 9: Zakladny scenar dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii (% HDP)

Strednodoby scenar Dlhodobé projekcie
. ‘:vlezné 2013 2014 2015 2016 2030 2040 2050

Prijmy 328 329 31,3 303 3,7 | 315 3L4 315 3,6 315
Dailové prijmy 154 | 152 149 148 147 | 147 147 147 147 147
Socidlne a zdravotné odvody 12,6 12,7 12,5 12,4 12,3 12,2 12,2 12,4 12,6 12,6

- Odvody vratane 2. piliera 13,5 13,2 13,0 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8

- 2.pilier - vypadok -0,9 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,6 -0,6 -0,4 -0,2 -0,2

Granty a transfery 2,2 2,9 2,2 1,5 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9 2,9

Nedarové prijmy 2,6 2,1 1,7 1,7 1,8 1,7 1,6 1,5 1,4 1,3

- Ostatné nedanové prijmy 1,2 0,9 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

- Prijmy z majetku 1,2 1,0 1,1 1,1 1,1 1,1 1,0 1,0 1,0 1,0

- Prispevky do NJF 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,1 0,0
Vydavky 374 382 36,9 356 364 | 37,6 394 427 476 555
Primarne vydavky 356 362 349 335 341 | 342 344 351 363 375
Fixné 16,9 17,3 16,0 14,6 15,2 15,2 15,2 15,2 15,2 15,2
Vydavky citlivé na demografiu 18,5 18,8 18,8 18,8 18,8 18,7 19,0 19,8 21,0 22,3

- déchodkové davky 8,8 9,0 9,0 8,9 8,9 8,7 8,5 9,0 9,8 10,7

- zdravotna starostlivost 6,3 6,3 6,4 6,4 6,5 6,7 7,2 7,7 8,0 8,1

- dlhodoba starostlivost 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4 0,5 0,5 0,7

- Skolstvo 3,0 2,9 2,9 2,9 2,9 2,8 2,7 2,5 2,6 2,7

- davky v nezamestnanosti 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1

Néklady na ukoncenie JE 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

PPP projekt 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Uroky 1,9 1,9 1,9 2,1 2,4 3,5 5,0 755 1,3 17,9
Saldo VS 4,7 53 5,5 52 48 | -6 -80 -1m,1 -16,0 -23,9

Cyklicka zlozka -0,1 -0,5 -0,3 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Strukturilne primarne saldo VS -2,7 -2,0 3,3 -2,9 2,4 | 26 2,0 -3,6 -4,7 -6,0
Dlh 52,1 571 61,4 64,8 67,0 | 76,7 108,9 161,1 240,3 378,7
Zdroj: RRZ
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4 Ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti

Na vyhodnotenie solventnosti SR na zdklade tokovych veli¢in popisanych v kapitole 3 pouziva
RRZ indikator udrzatelnosti (takzvany GAP alebo rozpoc¢tova medzera). Tento ukazovatel
vyjadruje, o kolko treba v sucasnosti permanentne zvysit verejné prijmy alebo zniZit verejné
vydavky, aby hruby verejny dlh v patdesiatro¢nom horizonte nepresiahol 50 percent HDP, teda
hornt hranicu stanovenu tstavnym zakonom.*’

V poslednej sprave bol publikovany indikator dlhodobej udrzatelnosti vychadzajuci z roka 2o011.
Jeho hodnota na turovni 6,8% HDP bola zdovodu aktualnej revizie zdkladného scenara
upravena na sucasnych 7,0% HDP. V scenari roka 2011 bol s negativnym vplyvom zmeneny
strednodoby makroekonomicky scendr, vratane aktualnej nizsie danovej progndzy. Pozitivhe
zmeny zahffiali nové vystupy penzii zdoéchodkového modelu odrazajuce zmenu
strednodobého makroekonomického vyvoja iuprava bilancie Narodného jadrového fondu.
Spolu s inymi zmenami to indikator udrZatelnosti za rok 20m zvysilo o 0,2 percentudlneho
bodu (viac v Prilohe 7).

Indikator udrzatelnosti za rok 2012 RRZ vy¢islila na 4,3 percenta HDP. Znamena to, zZe
k tomu, aby dlh SR do roku 2062 pri predpokladanom makroekonomickom a demografickom
vyvoji neprekrocil horny limit dany ustavnym zakonom, by bolo potrebné trvalo zvysit verejné
prijmy alebo zniZit verejné vydavky este o 4,3 percenta HDP.

V medzirotnom porovnani sa indikdtor wudrzatelnostiznizil oviac ako 2,7
percentualneho bodu. Pod vadsinu ztohto zlepsenia sa podpisala reforma
dochodkového zabezpecenia prijata vroku 2012. Dochodkovou reformou sa zlepsila
bilancia priebezného piliera vsledovanom horizonte vdaka zvy$eniu prijmov (zniZenim
prispevkov do 2.piliera, zvy$enim maximalnych vymeriavacich zdkladov) a zaroven zniZenim
vydavkov priebezného piliera z dévodu predpokladaného zvySovania dochodkového veku
a zmeny valoriza¢ného mechanizmu. Okrem toho sa tieto zmeny premietli aj do lepsich
makroekonomickych predpokladov (cez predpokladanu zvy$enu participaciu star$ich ro¢nikov
na trhu prdce), ktoré opdtovne prispeli k zlepseniu zakladného scendra. Zhruba $tvrtinou
k zniZzeniu GAP-u prispelo isamotné vlanajsie zniZenie $trukturdlneho primdrneho deficitu
verejnej spravy.

Na druhej strane je potrebné povedat, Ze zlepSenie udrzatelnosti na patdesiatro¢nom
horizonte zmenami v déchodkovom systéme ide ¢iasto¢ne na tkor udrZatelnosti po tomto
horizonte. Tu treba spomenut znizenie odvodov do druhého déchodkového piliera ako aj
zruSenie automatického vstupu mladych do druhého piliera, ktoré vytvaraju vyssie finanéné
naroky na priebezny prvy pilier az po roku 2040.

3° Horny strop na verejné zadlZenie (spolu s ostatnymi hranicami dlhovych pasiem) sa podla tstavného zdkona

o rozpoc¢tovej zodpovednosti poc¢as prechodného obdobia od roku 2018 postupne znizi zo si¢asnych 60% HDP
na 50% HDP od roku 2027 - kazdy rok o jeden percentudlny bod.
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V aktudlnej sprave o udrzatelnosti (Sustainability report 2012) predstavila Eur6pska komisia novy sibor
indikatorov udrZatelnosti, ktory ma komplexnym spdsobom vyhodnocovat udrzatelnost verejnych
financii clenskych S$tatov. Vyznamnym rozdielom oproti predoslej sprave je predovSetkym nova
koncepcia indikdtora S1 a zavedenie indikdtora So. Indikator S2, ktory zabezpecuje aby dlh nerdstol
nekontrolovane na nekone¢nom horizonte, zostal oproti predchadzajticej sprave nezmeneny.

Indikator S1

Novy spdsob vypoctu S1 bol zostaveny tak, aby reflektoval zévazky vyplyvajuce z eurdpskej legislativy®'.
Indikator predpoklada postupné zlepsovanie $trukturdlneho salda medzi rokmi 2014 az 2020, pricom
zlepSenie ma prebiehat linedrne, kons$tantnym percentom HDP. Pociato¢na konsolidacia zabezpedi, Ze aj
napriek starnutiu populacie, ktoré bude negativne vplyvat na $trukturdlne saldo v dalsom obdobi,
nepresiahne dlh verejnych financii 60% HDP do roku 2030. Hodnota strednodobého indikatora, ktort je
mozné vypotitat ako tempo konsolidacie vynasobené dizkou konsolida¢ného obdobia, v sebe zahffia aj
naklady z odkladu, ktoré vznikaji v désledku postupnej konsolidacie.

Indikator So

Kym indikatory Si a Sz kvantifikuju velkost potrebnej konsoliddcie, So je naopak kompozitnym
indikatorom, ktory sleduje vyvoj 28 ekonomickych ukazovatelov a identifikuje rizika pre verejné
financie v kratkom obdobi. Jeho hodnota je zaloZena na pocte ukazovatelov, ktoré prekrocia urcitu
bezpeénu hodnotu, pricom kaZdej premennej je priradend vaha, ktord je tym vys$$ia, ¢im vysSia je
schopnost premennej signalizovat riziko pre verejné financie. Okrem celkového indikdtora su
vyhodnocované aj dva diastkové indikdtory (kazdy sledujici 14 premennych) odrdzajice fiskdlnu
a finan¢na situdciu krajiny tak, aby bolo mozné odhalit sektorové rizikd, ktoré sa nemusia prejavit
v indikatore So. Medzi premenné s najvy$sou priradenou vahou vo fiskalnej oblasti patria cyklicky
ocistené saldo a medziro¢na zmena vydavkov na kone¢nt spotrebu vlady. V oblasti financ¢nej stability
mali najvac¢siu signaliza¢nii schopnost zmena v ¢istych zavizkoch nefinanéného sektora a 3-roény kizavy
priemer salda bezného uc¢tu. Hodnota celkového indexu So za rok 2012 bola v pripade Slovenska na
urovni 0,26, ¢o znamend, ze nebola prekroc¢ena kritickd hodnota 0,44, ktora naznaduje zvysené rizika
v kratkom obodbi. Horsi vysledok vSak zaznamenal ¢iastkovy index hodnotiaci fiskalnu poziciu krajiny,
ktory dosiahol hodnotu presne na urovni kritickej hranice. V tejto oblasti prispel k negativnemu
vysledku deficit tak primarneho ako aj cyklicky ocisteného deficitu a medziro¢ny ndrast hrubého dlhu
verejnej spravy. V oblasti financnej stability boli identifikované rizikd v Styroch sledovanych
ekonomickych ukazovateloch, jeho hodnota vSak zostala pod droviiou kritickej hranice.

3V Pakte stability a rastu sa krajiny zaviazali zlepSovat svoje primarne $trukturdlne saldo tempom 0,5% HDP

ro¢ne za uc¢elom splnenia strednodobého rozpoctového ciela (MTO).
V pripade Slovenska ako malej otvorenej ekonomiky sa pracuje s predpokladom, Ze Setrenie nebude mat tak
z4vazné makroekonomické dosledky, ktoré by zmazali pozitivny efekt konsolidacie na vyvoj dlhu.
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Tab 10: Indikatory EK, Slovensko

Indikator So (2012) Kriticka hranica
Celkovy index 0,26 0,44
Fiskdlny index 0,34 0,34
Index finanénej stability 0,22 0,46
Indikator S1 2,2
Startovacia fiskalna pozicia 0,8
Néklady z odkladu 0,3
Dlhovy ciel -0,2
Néklady starnutia 1,3
Indikator S2 6,9
Startovacia figkalna pozicia 1,8
Dlhodobé vydavky 5,1
Penzie 3,5
Zdravotnictvo a dlhodoba starostlivost 1,7
Iné -0,1
Zdroj: EK
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5 Naklady z odkladu

Délezitti ulohu z pohladu dlhodobej udrzatelnosti hra nacasovanie konsoliddcie verejnych
financii. Vo vSeobecnosti* plati, Ze ¢im viac sa reformy oddaluju, tym je proces stabilizacie
verejnych financii bolestnejsi a snaha odstvat pozitivne zmeny na neskér zvySuje velkost
nutnej konsolidacie v budicnosti. Tieto dodato¢né naklady (cost of delay) je moZné pouzitim
standardnych predpokladov kvantifikovat. K vyhodnoteniu ndkladov z odkladu existuje
niekolko réznych pristupov, avsak ich spolo¢nym znakom je zostavenie viacerych scenarov
s roznym nacasovanim a tempom konsolidacie. Porovnanim hodnoty indikatora udrzatelnosti
GAP jednotlivych alternativnych scenarov s GAP-om scenara okamzitej konsolidacie mozeme
vycislit, o kolko bude nutné dodatoc¢ne zlepsit Strukturdlne primarne saldo ku stabilizacii
verejnych financii do roku 2062. V analyze sme sa zaoberali dvomi moznymi spdsobmi vzniku
nakladov z odkladu: ak sa bude konsolidovat postupne fixnym tempom vo vyske 0,5% HDP az
k dosiahnutiu strednodobého ciela, a ak sa nebude konsolidovat vobec po dobu piatich rokov.

Prvy pristup bol in$pirovany eurépskym strednodobym cielom (MTO) a predpoklada postupné
Setrenie rozlozené na viac rokov. V poc¢iato¢nom obdobi prebieha konsolidacia v tomto scenari
konstantnym tempom o0,5% HDP* az kym sa nedosiahne dlhodobo udrzatelna urover.
V dalsom obdobi je Strukturdlny primdrny deficit ovplyvneny len starnutim populdcie,
v dosledku ¢oho ma tendenciu rast, avsak pociato¢né Setrenie zabezpecuje, ze dlh nepresiahne
do konca sledovaného obdobia 50% HDP. KedZe stabilizdcia verejnych financii prebieha
postupne, teda pomalsie ako v pripade okamzitej konsolidacie, dochddza v tomto scenari ku
vzniku ndkladov z odkladu.

V druhom pristupe sa ndklady z odkladu vy¢isluji ako narast hodnoty indikatora udrzatelnosti
za predpokladu, Ze sa cely objem konsolidacie odlozi o5 rokov. Na rozdiel od predoslej
metddy, nevznikaju ndklady zodkladu vdésledku postupného znizovania primarneho
strukturalneho deficitu, ale v dosledku necinnosti vlady pocas celého patro¢ného obdobia. Po
jednorazovej konsoliddcii verejnych financii je primarne $trukturdlne saldo, podobne ako
v predoslom pristupe, ovplyvnené uz len zvySenymi ndkladmi z dévodu starnutia populdcie.

3V pripade Slovenska ako malej otvorenej ekonomiky sa pracuje s predpokladom, Ze $etrenie nebude mat tak

zdvazné makroekonomické désledky, ktoré by zmazali pozitivny efekt konsolidacie na vyvoj dlhu.

Vo vsetkych rokoch obdobiach $etrenia prebieha konsoliddcia tempom 0,5% HDP s vynimkou posledného roku,
v ktorom moéze mat konsolida¢né tempo hodnotu niz$iu ako 0,5% (v nasom pripade 0,12% HDP), pokial
zabezpedi, Ze dlh nepresiahne 50% HDP v roku 2062.
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Graf 13: Naklady zodkladu konsolidacie
fixnym tempom (v % HDP)
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Graf 14: Ndklady zodkladu konsolidacie
o pat rokov (v % HDP)
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Vysledné hodnoty ndkladov z odkladu su relativne podobné. Kym v prvom pripade sa
v dosledku postupnej konsolidacie zvysi hodnota indikatora dlhodobej udrzatelnosti
0 0,34 p.b., vdruhom scenari bude odklad konsolidacie o pat rokov znamenat zvySenie
0 0,43 p.b. Podobnost vysledkov je désledkom dizky obdobi, v ktorych prebieha $etrenie.
Ked?e dizka trvania postupnej konsolidacie v prvom scenari vychadza na desat rokov (2012 aZ
2021), ndklady z odkladu vznikajace vobdobi 2017 az 2021 su kompenzované rychlejSou
konsolidaciou v obdobi do roku 2017. Na druhej strane, v pripade odkladu konsolidacie
o celych pat rokov vznikaju sice vy$sie ndklady, avsak celd konsolidacia sa uskuto¢ni uz v roku
2017, kym v prvom scendri sa ciel splni az v roku 2021. V obidvoch pripadoch bude obdobie
odkladania konsolidacie sprevadzané rasticim dlhom a primdrnym strukturdlnym deficitom,
ktoré vsak v dosledku Setrenia budu v dalsom obdobi postupne klesat. Zaver projekcie je
poznamenany zhorsujucou sa demografickou struktarou populdcie arastom vydavkov
citlivych na starnutie.
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6 Cisté bohatstvo Slovenskej republiky

Pri analyzach stkromnych podnikov sa pozornost stustreduje vac¢sinou na tri typy vykazov:
suvaha, vykaz ziskov a strat a cash flow. Oproti tomu, pri debatdch o verejnych financiach
rezonuju najmd prijmy avydavky, pri¢om uz viaceré $tadie z minulosti preukazali, ze ku
komplexnému pochopeniu procesov vo verejnych financidch je nevyhnutné poznat aj savahu
verejného sektora. Samozrejme, existuju vyznamné rozdiely v chapani bilancie v stikromnom
a verejnom sektore, ktoré plynt predovSetkym z naro¢nosti ocenovania niektorych statnych
aktiv ako aj z danovacej kapacity statu, ktort sukromny sektor nemd. Napriek tomu vsak
stvaha s$tatu moéze byt velmi ndpomocna pri zvySovani transparentnosti verejnych financii
(Koen avan den Noord, 2005) ako aj pri nastaveni spravnych motivdcii pre tvorcov
hospodarskej politiky (Horvath a Odor, 2009).

Zakladom pre zostavenie sivahy su kvalitné data a standardna metodoldgia, ktoré vo viacerych
krajinach chybaju k tomu, aby sa dalo zmysluplne diskutovat o aktivach a pasivach statu.
Navyse plati, Ze analyzy ¢istého bohatstva su behom na dlhé trate, cez viac volebnych obdobi
anie vzdy je jednoduché ziskat politicki podporu pre takyto projekt. Nastastie, Slovensko
nestartuje z bodu nula najma vdaka dvom paralelnym procesom, ktoré vyrazne zlepsili celkovy
fiskalny ramec.

Prvym je tspes$ny projekt Reforma riadenia verejnych financii, ktory v spolupraci so Svetovou
bankou polozil pred desiatimi rokmi zdklady pre kvalitnejsie riadenie verejnych zdrojov.
Stcastou projektu bolo popri zavedeni strednodobého rozpoctovania, zlepseni analytickych
kapacit ministerstva financii alebo napriklad Gvodnej fize programového rozpoctovania aj
zavedenie medzinarodnych uctovnych S$tandardov IPSAS do verejnej spravy (na baze
akrualneho principu). I$lo o revolu¢nu zmenu, nakolko prechod na ¢asovo rozli$ené uc¢tovanie
si vyZiadal okrem novej informac¢no-technologickej infrastruktuary aj vyskolenie viac ako 10 tisic
uctovnikov. Podarilo sa docielit, aby vsetky dolezité konsolidované Gc¢tovné zavierky podliehali
externému auditu. Od roku 2009 uz vsetky actovné jednotky vo verejnom sektore pripravuju
konsolidované uctovné zavierky. Konsoliddcia prebieha na troch arovniach a prispieva do nej
takmer 8 tisic subjektov. Velmi délezitym vysledkom je Stthrnnd vyro¢na sprava Slovenskej
republiky - prvykrat zverejnend za rok 2o0m - ktora je zdkladom pre vy¢islenie ¢istého
bohatstva.

Druhym procesom, ktory viedol k zostaveniu bilancie $titu je vyraznd reforma celkového
ramca verejnych financii na Slovensku, ktord je zhmotnena v podobe Ustavného zikona
o rozpoctovej zodpovednosti z roku 2011. Zakladnym kamenom tejto legislativnej upravy, ktora
bola prijata Sirokym politickym konsenzom, je prave koncept cistého bohatstva. Vyssiu
transparentnost verejnych financii zabezpecuja poziadavky na zverejnenie dolezitych dat
a analytickych informacii, vratane povinnosti ministerstva financii kazdoro¢ne zverejhovat
odhad ¢istého bohatstva. Su¢astou nového fiskalneho ramca st aj nové pravidla (dlhovy limit
alebo vydavkové stropy) ako aj zriadenie Rady pre rozpoc¢tovu zodpovednost.

Jednym z dolezitych synergickych efektov dlhoro¢ného procesu reformy uctovnictva

a vykaznictva $tatu a reformy celkového fiskdlneho rdmca je prave moznost uviest do praxe
koncept ¢istého bohatstva.
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6.1 Koncept ¢istého bohatstva

Ak sa hovori o ukazovateloch vo verejnych financidch, v centre pozornosti st vaésinou deficit
a dlh. Pricom je velky rozdiel mat hruby dlh 60% z HDP a nemat finan¢né aktiva ako mat
rovnaku vysku dlhu s hotovostou na acte vo vyske 50% z HDP. Jednoducha logika diktuje, zZe
druhy pripad je ovela menej rizikovy ako ten prvy. Ekonémovia sa preto snazia prichadzat
s indikatormi, ktoré by ¢o najkomplexnejsie zachytdvali aktiva a pasiva $tatu (Buiter, 1985
a1993, Blanchard, 1990). Na Slovensku sa zacal koncept ¢istého bohatstva intenzivnejsie
diskutovat po praci Horvatha a Odora z roku 2009.

Z teoretického hladiska ma vy¢islenie bilancie verejného sektora mnoho dimenzii. Stat totiz
vlastni velmi roznorodé aktiva a zdroven Casto prevadzkuje systémy (najma dochodkové),
ktoré vytvaraju dlhodobé zavazky bez toho, aby boli zachytené v oficialnych ¢islach o dlhu.
Zjednodusenu teoreticku bilanciu $tatu je mozné vidiet v tabulke 11.

Tab 11: Suvaha verejného sektora - ¢isté bohatstvo

AKTIVA PASIVA

A1 - budovy, pozemky, atd. P1 - explicitny dlh
Az - infrastruktara

P2 - implicitné zavazky
A3 - Cistd zasoba kapitdlu

A4 - financ¢né aktiva

As - Cisté bohatstvo centralnej banky
A6 - cisté bohatstvo $tatnych podnikov
A7 - prirodné zdroje Cisté bohatstvo
A8 - ekologické bohatstvo
Ag - iné aktiva

P3 - podmienené zavazky
P4 - iné pasiva

Zdroj: RRZ

Cisté bohatstvo je akymsi vlastnym imanim $tatu — dava odpoved na otazku, aka hodnota by
zostala ,akciondrom danovnikom®, ak by sa hypoteticky rozpredali vsetky majetky a splatili sa
vSetky zavazky vratane prislubov do budicnosti. Podobne ako v sukromnom sektore, figuruje
na pravej strane suvahy.

Zakladnou otazkou je, preco mozu vznikat rozdiely medzi aktivami $tatu a réznymi
zavazkami? Existuje viacero dovodov, z ktorych spomenieme tri najdolezitejsie:

- Stat ma aktiva, ku ktorym sa neviazu Ziadne finan¢né zavizky (napriklad prirodné
zdroje alebo budovy kapené z dani).

- Stat do budtcnosti slubuje niektoré vydavky bez toho, aby tie boli kryté aktivami
(napriklad buduce déchodky).

- Stat musi ¢asto konat ako posledna instancia pri rieeni niektorych vaznych problémov
(napriklad prirodné katastrofy alebo zachrana bankového sektora).

V idedlnom pripade by obc¢ania mali vediet, ¢i sa ¢isté bohatstvo $tatu zveladuje alebo naopak.

Niektoré krajiny preto uz dlhsiu dobu sleduju tento ukazovatel ako velmi vyznamny zdroj
informacii (Velka Britania, Australia alebo napriklad Novy Zéland).
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6.2 Meranie ¢istého bohatstva

Aj ked teoreticky koncept je jasny a zrozumitelny, meranie ¢istého bohatstva je ndro¢na uloha,
ked'Ze mnohé aktiva a pasiva su tazko vycislitelné. Preto je potrebné zacat velmi pragmaticky
stymi polozkami, ktoré st aktudlne k dispozicii a postupne vylepsovat metodolégiu.
Vzhladom na to, Ze existuje negativny vztah medzi komplexnostou a neistotou, je potrebné sa
na zaciatku rozhodnut, ktory ukazovatel bude zverejneny.

Na Slovensku bolo od zac¢iatku ambiciou zachytit v bilancii tak minulé ako aj buduce aktivity
$tatu. Ako je poukdzané v diskusnej $tudii RRZ (2012a), tento pristup je v zdsade totozny
s postupom Office for Budget Responsibility z Velkej Britanie. Vysledkom je snaha o vy¢islenie
vsetkych poloziek z tabulky 11 okrem A7 a A8. V praxi to znamena vyuzitie reformy uc¢tovnictva
a vykaznictva verejného sektora na ziskanie dat o zdkladnych aktivach a pasivach $tatu ako aj
pouzitie Standardnej metodoldgie na vy¢islenie implicitnych zavazkov (najma v suvislosti so
starnutim populacie).

6.3 Odhad za rok 2011

Tabulka 12 obsahuje historicky prvy odhad ¢istého bohatstva Slovenskej republiky. Udaje st za
rok 20m, ktory je jediny dostupny v pozadovanej $trukttre. Startovacim bodom vy¢islenia je
stivaha, ktord obsahuje konsolidovany pohlad na vSetky subjekty zaradené do sektora verejnej
spravy (vratane podnikov $titnej spravy a uzemnej samospravy). Z nej vyplyva, Ze celkovy
majetok verejného sektora c¢inil ku koncu roka 2011 priblizne 53,5 mld. eur. Velka vac¢sinu
aktiv tvori dlhodoby hmotny majetok (36 mld. eur). Ide predov$etkym o stavby (20,5 mld. eur)
a pozemky (7,8 mld. eur). Dalsou vyznamnou kategériou je dlhodoby finanény majetok vo
vyske 6,1 mld. eur, kde st zaznamenané najma podiely v obchodnych spolo¢nostiach. Obezny
majetok tvoril 10,3 mld. eur, kde dominovali pohladavky (3,4 mld. eur) a finan¢né ucty (4,1
mld. eur).
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Tab 12: odhad ¢istého bohatstva Slovenskej republiky za rok 2omu (tis. eur)

Aktiva subjektov verejného sektora 53 482791  Pasiva subjektov verejného sektora 53 482791
Dlhodoby nehmotny majetok 568113  Rezervy 2371457
v tom - softvér 337708  Statne dlhopisy 26 264 232
Dlhodoby hmotny majetok 36 032202  Bankové uvery a vypomoci 6958 327
v tom - stavby 20497779  Statne pokladni¢né poukazky 1047 900
v tom Narodnd dialni¢nd spolo¢nost 5053777  Iné zdvazky 3 854 807
- pozemky 7752995  Casové rozlisenie 5870 299

- dopravné prostriedky 1482717

Dlhodoby finan¢ny majetok 6113 957
Obezny majetok 10279729  Vlastné imanie subjektov verejného sektora 7115 769
v tom - zasoby 1847851 v tom - podniky $tatnej spravy 9796 402
- pohladavky 3397944 - podniky tizemnej samospravy 89167

- finan¢né ucty 4127760

Casové rozlisenie 488 790
a Vlastné imanie subjektov verejného sektora 7115769
b Vlastné imanie Narodnej banky Slovenska -4 483394
¢ Implicitné zavazky 199 454 111
d Podmienené zavazky 1683034
Cisté bohatstvo SR (a+b-c-d) -198 504 770

Zdroj: Sthrnnd vyroc¢nd sprdva SR za rok 2011; RRZ

Na strane pasiv st vyznamné zavazky verejnej spravy. Pochopitelne, najvacsiu polozku tvoria
emitované $tatne cenné papiere v hodnote 26,3 mld. eur a bankové uvery a vypomoci 7,0 mld.
eur.

Celkovo sa teda da povedat, zZe cast bilancie, ktord pokryva verejny sektor a vyplyva z minulych
aktivit vykazuje kladny ¢isty majetok v hodnote 7,1 mld. eur (vlastné imanie subjektov
verejného sektora). Z tejto sumy tvorili podniky $tatnej spravy (bez podnikov FNM) kladné
vlastné imanie 9,8 mld. eur a podniky tizemnej samospravy, ktoré st zahrnuté v centralnom
konsolida¢nom systéme, priblizne 89 mil. eur.

Slovenska republika vs$ak eviduje aktiva a pasiva aj v Narodnej banke Slovenska. Narodna
banka Slovenska mala ku koncu roka 2011 vlastné imanie vo vyske -4,5 mld. eur. Za zapornou
hodnotou stoja predovsetkym odvody do $tatneho rozpoctu a posilnenie kurzu slovenskej
koruny v minulosti.

Dalej je potrebné zohladnit transakcie, ktoré sviéSou alebo mensou pravdepodobnostou
nastanu v buddcnosti. Ide predovSetkym o implicitné a podmienené zavazky, ktoré je
povinnost zverejniovat z Gstavného zdkona. Aj z ¢isel z tabulky je vidiet, aké vyznamné sa tieto
polozky. Jednoducho povedané, nekryté potencidlne zavazky z oblasti penzii a zdravotnictva,
ktoré stvisia predovSetkym so starnutim populdcie®, v sGc¢asnych cendch dosahuju takmer
trojnasobok hrubého domaceho produktu Slovenskej republiky (viac o metodike v Prilohe 8).
Implicitné zavazky su vycislené v cistej hodnote, t.j. zohladnuja aj budtce prijmy jednotlivych
systémov odhadnutych na zdklade legislativy ku koncu roka 2011. Vel'mi vysoka hodnota tychto
zavazkov nie je len slovenskym $pecifikom: napriklad pre USA sa uvadza hodnota 19-nasobok

3 Viac v ¢asti 3.3 materialu.
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oficidlneho dlhu v podobe implicitnych zavdazkov (Kotlikoff a Burns, 2012). Je délezité si
uvedomit, ¢o nds ¢aka v nasledujucich desatrociach, nakolko véasnymi postupnymi zmenami
je mozné vyznamna cast tychto potencidlnych zavazkov eliminovat®. Vo vycisleni
podmienenych zavdzkov za rok 2om (1,7 mld. eur) dominuju poskytnuté zaruky, pravne spory
a kapital splatny na poziadanie.

Cisté bohatstvo Slovenskej republiky za rok 2o0mu teda ¢inilo -198,5 mld. eur, ¢o je -287,2
% z HDP.

6.4 Ako interpretovat cisla o ¢istom bohatstve?

Prvotny odhad C(cistého bohatstva Slovenskej republiky treba brat indikativne. Vo
vSeobecnosti plati, Ze urovei indikatora je potrebné vidiet skor v kvalitativnej rovine,
kym roént zmenu je mozné analyzovat hlbsie aj kvantitativne. Co to znamena? Nema
velky vyznam v sucasnosti diskutovat o presnej hodnote ¢istého bohatstva. Nie vSetky aktiva
su totiz lahko kvantifikovatelné (napriklad mnohé budovy st zauctované v uctovnej a nie
v trhovej hodnote, ¢o opticky zniZuje hodnotu ¢istého bohatstva), navy$e implicitné
zavazky je mozné vycislit len s velkou davkou neistoty. Napriek vSetkému vsak plati, Ze cisté
bohatstvo Slovenska je vyznamné zdporné cislo, kedZe sucasné nastavenie parametrov
v dochodkovom systéme av zdravotnictve bude generovat v budtcnosti ndrast vydavkov
oproti o¢akavanym prijmom. Cisté bohatstvo teda jasne poukazuje na vaznost problému, ktory
fenomén starnutia populdcie prindsa pre eurdpske ekonomiky.

Ovela zmysluplnejsie bude mozné diskutovat o zmene cistého bohatstva za jednotlivé roky.
Ked budu kdispozicii data za rok 2012 vrovnakej metodike, bude mozné detailnejsie
analyzovat, ¢o prispelo k narastu alebo poklesu majetku Slovenskej republiky. Ci uz pdjde
o nastavenie vydavkov v s$taitnom rozpocte, ozmenu cien aktiv na finan¢nych trhoch,
o hospodérenie $tatnych firiem alebo napriklad o reformy v penzijnom systéme ¢i
v zdravotnictve. Takdto analyza je prospesna predovSetkym z titulu nastavenia spravnych
motivacii pre tvorcov hospodarskej politiky. Ako ukazuju Horvath a Odor (2009) velky doraz
len na prijmy a vydavky verejnych financii moze viest k nie optimalnym rieSeniam. Napriklad
predaj budovy pod cenu znizuje deficit verejnych financii ale zhorsuje ¢isté bohatstvo. Takisto
uplne odlisné hodnotenie znamend aj napriklad transfer prostriedkov zo statnych podnikov do
statneho rozpoctu. Prave kvoli tymto nespravnym motivaciam moéze koncept cdistého
bohatstva zohravat velmi délezitd dopliujacu informdciu pri analyzach verejnych
financii v buducnosti. Z Gstavného ziakona o rozpoctovej zodpovednosti vyplyva, Ze
ministerstvo financii bude kazdoroé¢ne zverejinovat hodnotu ¢istého bohatstva, pricom
RRZ bude pri svojej monitorovacej povinnosti detailne analyzovat medziro¢né zmeny
tohto ukazovatela.

3 Prave zmeny v priebeznom ddéchodkovom pilieri prijaté vroku 2012 vyrazne zniZia hodnotu implicitnych

zavazkov podla prepoctov RRZ az o 125% z HDP.
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7 Citlivostna analyza a alternativne scenare

Dlhodobé projekcie su spojené svacsou mierou neistoty. Z uvedeného dovodu je uzitocné
pozerat sa okrem zdkladného scendra nezmenenych politik a najpravdepodobnejsich
demografickych, makroekonomickych a rozpoctovych projekcii, aj na iné moznosti budtceho
vyvoja predpokladov, ¢i iné mozné definicie indikdtora udrzatelnosti.

Citlivost indikatora udrzatelnosti na stanoveny horizont je ilustrovany v scendri, v ktorom sa
predizi patdesiatroény horizont o dodatoénych 10 rokov. Teda o kolko by bolo potrebné
permanentne skonsolidovat verejné financie, aby dlh SR neprekrocil 50% HDP ani v rokoch
2063-2072. PrediZenie horizontu udrzatelnosti o desat rokov zvysi rozpoétovii medzeru
o tri desatiny percentualneho bodu na 4,6 percenta HDP. Tento scenar tieZ mozno pouzit
na ilustrovanie zmien v dochodkovom systéme. Znizenim prispevkov do druhého piliera a jeho
otvorenie maji na horizonte 50 rokov takmer neutrdlny az pozitivhy vplyv na dlhodobu
udrzatelnost. KedZe negativne vplyvy tohto opatrenia (ndrast vydavkov priebezného
déchodkového systému) sa zaént vo vyraznejej miere prejavovat aZ po roku 2040, prediZenim
obdobia na dlhsi horizont sa zohladni vo vacsej miere celkovy efekt tychto opatreni.

Inou alternativou je predpokladat, Ze dlh by sa do roku 2062 nemal pohybovat ani v sankénych
pasmach, ktoré budd zacinat uz pri vyske 40 percent HDP. Ak by sme chceli dlh na
patdesiatro¢nom horizonte udrzat pod touto niZzsou hranicou, potrebovala by verejna
sprava permanentne znizit vydavky alebo zvySit prijmy o4,4 % HDP. Indikdtor
udrzatelnosti sa tak oproti zakladnému scenaru zvysi o priblizne o,1 percentudlneho bodu.

Jednou z klucovych veli¢in uréujucich stabilitu verejného dlhu st urokové naklady na jeho
refinancovanie. KedZe zakladny scenar pocita na sti¢asné podmienky s vy$Sou dlhodobou
sadzbou na dlh SR vo vyske 5,06% p.a. (v sulade s predpokladmi EK), vtomto scendri sa
uvazuje o sadzbe nizsej o 25 a 50 bazickych bodov. Znizenie urokov, ktoré stat plati sa obsluhu
svojho dlhu, o $tvrt percentudlneho bodu indikdtor udrzatelnosti znizi o 0,07 p.b. HDP, pol
bodu mu prilepsi este o dalsich sedem stotin percenta HDP na kone¢nych 4,1 % HDP.
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a alternativnych arokovych scenarov (% HDP)
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Graf16: Vyvoj zakladného scendra a scenara s
vys$$ou produktivitou o 0,25 p.b. (% HDP)
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Pre zlepsenie dlhodobej udrzatelnosti viaceré medzindrodné organizacie odporacaju prijimat
reformy zvysujice hospodarsky rast prostrednictvom rastu produktivity prace. Ak by bol ro¢ny
rast produktivity prace v nasledujucich patdesiatich rokoch o 25 bazickych bodov vyssi ako
sa predpoklada v zdkladnom scendri (predpoklada sa rast zhruba dve percenta rocne),
indikator udrzatelnosti by sa zlepsil o 0,2% HDP na aroven 4,1% HDP.

Poslednym scendrom testovanym pre tato spravu je pokracujuca uspesna konsolidacia do
takzvaného strednodobého ciela (MTO), ktorym je pre SR Strukturdlny deficit vo vyske o,5
percenta HDP v roku 2018. Ak by sa sucasnej a buducej vlade podarilo do piatich rokov
znizit $trukturalny deficit na takato roven a zaroven znizit dlh na deklarovanych
51,6% HDP (podla Programu stability SR na roky 2013-16), indikator udrzatelnosti by sa
zniZil o 3,7% HDP na 0,6% HDP. Tymto krokom by sa verejné financie vyrazne priblizili
k stavu dlhodobej udrzatelnosti. Zaroven by to bolo aj v sulade s cielom znizit GAP na nulu
do roku 2020, proklamovanom v navrhu Narodného programu reforiem 2013.

V budticnosti RRZ pripravi aj komplexnejsie citlivostné analyzy, ktoré budu obsahovat aj vplyv
moznej zmeny demografickych ¢i dalsich makroekonomickych ukazovatelov, najma v oblasti
trhu prace.
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Tab 13: Prehlad alternativnych scenarov
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Priloha 1 - Nové indikatory Europskej komisie

Indikator So sa vypocita ako vazeny pocet takych premennych i, ktorych hodnota prekrocila
kriticka hranicu ¢/

= ) w dl, Z
t 2 ' Z ]tZk
Kde:

d}t = 1: oznacuje premenné i, ktoré prekrocili kritickt hranicu t;
hj"t = 1: oznacuje premenné k, ktoré boli pre krajinu j v ¢ase t pozorované
z; = 1 - (chyby I. druhu + chyby II.druhu)

n: poCet premennych

Optimalnu kritickt hranicu t; vypoc¢itame prostrednictvom minimalizdcie chyb I. a II.druhu:

t; = argmin
tiE€T;

(FNi (t:) N FP; (ti))
Fs Nfs
Kde:
T;: mnozina vSetkych hodnot, ktoré moze premenna
FN;(t;): pocet chyb II. druhu (false negative) premennej i pri hranici ¢;
FP;(t;): pocet chyb L. druhu (false positive) premennej i pri hranici t;
Fs: poc¢et obdobi stravenych vo fiskalnych tazkostiach (fiscal stress episodes)
Nfs: pocet obdobi, v ktorych krajinu nepostihli finan¢né tazkosti (no fiscal stress episodes)

Indikator S1:

Dto(ato ty 1) Zl t0+1[(t1 l)ai;tz] Dto _th l. t0+1[AA (al fz)]
S1= c(tl - to) —_——— — PBtO + 5 5 + %

Zz t0+1(al fz) Zi:t0+1(‘xi;tz) Zi=t0+1(ai;tz) Zi:t0+1(‘xi;tz)
Kde:

to: rok predchadzajuici konsolidécii

to+1: prvy konsolida¢ny rok

t;: posledny konsolida¢ny rok

t,: cielovy rok, v ktorom nesmie dlh prekrocit stanovent hranicu

c: ro¢nd zmena v primarnom $trukturdlnom salde v konsolida¢nom obdobi (medzi ty,, a t;)
PB: podiel strukturdlneho primarneho salda na HDP

D;: podiel dlhu a HDP

AA. = A; — A¢,: zmena vo vydavkoch citlivych na starnutie populacie

1+R . I , . .
147 = ﬁ : kde R je nominadlna trokova sadzba a G je nominalny rast HDP

sy = (1 +7541) (X +7542) .. (1 + 1) : je akumulacny faktor, ktory transformuje jednotku

v Case s na jednotku v ¢ase v

St alti-Day,
Sigral 0] ady 72 odkladu

2 .
Zi:t0+1(“lifz)
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Priloha 2 - Dividendy prijaté do rozpoctu verejnej spravy

Tab 14: Dividendy z majetkovej acasti FNM SR a $tdtu (v tis.€)

2011 2012 OS
Slovensky plyndrensky priemysel, a.s. Bratislava 225 925,6 380 904,5
Slovak Telecom, a.s. 19 500,0 13 800,0
Zapadoslovenska energetika, a.s. 48153,9 511785
Stredoslovenska energetika, a.s. 37356,4 335187
Vychodoslovenskad energetika, a.s 32 906,5 20107,1
Bratislavska tepldrenska, a.s. Bratislava 0,0 1998,9
Trnavska teplarenska, a.s. Trnava 420,0 381,0
Martinska tepldrenska, a.s. Martin 0,0 0,0
FNM SR  Teplaren Kosice, a.s. KoSice 412,9 629,9
Zilinska teplarenska, a.s. Zilina 300,0 200,0
Slovenskd elektriza¢nd prenosova sustava, a.s. Bratislava 9 960,5 21374,4
Burza cennych papierov v Bratislave, a.s. 0,0 0,0
Bardejovské kupele, a. s. 0,8 0,0
Ostatné 0,0 0,0
"Bezcenné" CP 21,8 19,9
Dorovnanie do rozpo¢tovanej sumy 0,0 0,0
Spolu za FNM SR 374 958,4 533 112,9
Sprava sluzieb diplomatickému zboru, a.s. 105 151,0
Slovenska zdru¢nd a rozvojova banka, a.s. 0,0 1662,9
Tipos, a.s. 0,0 0,0
Slovenska konsolida¢n4, a.s. 351L,9 0,3
EXIMBANKA - odvod zo zisku 0,0 0,0
Slovak Telecom, a.s. 44 200,0 31 280,0
Transpetrol, a.s. 10 338,4 82253
SR Jadrova a vyradovacia spolo¢nost, a.s. 32 505,9 5 000,0
Technickd inspekcia, a.s. 23,2 32,5
UniCredit bank Slovakia, a. s. (v r. 2007; UniBanka, a. s. 1,09 %) 0,0 56,0
Verejné pristavy, a. s. 574,7 675,6
Letisko Kogice - Airport Kosice, a.s. 350,8 0,0
Technicka ochrana a obnova Zeleznic, a. s. 0,0
Lesy SR, $.p. 0,0 20 000,0
Spolu za SR SR 91 609,9 67 083,6
DIVIDENDY SPOLU 466 568,3 600 196,5
okrem toho superdividendy 109 684,8 92 582,2
Zdroj: MF SR
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Priloha 3 - Vysledok hospodarenia statnych podnikov

Tab 15: Vysledok hospodarenia - podniky s majetkovou uc¢astou FNM (v tis. €)

Bratislavska tepldrenska, a.s.
DLHOPIS, o.c.p., a.s.

DMD GROUP, a.s.
Martinska teplarenska, a.s.
Poliklinika Tehelna, a.s.
SEPS, a.s.

- z toho precenenie majetku
Teplaren Kosice, a.s.
Trnavskd teplarenska, a.s.
Zvolenska teplarenskd, a.s.
Zilinska teplarenska, a.s.
Polnondkup Trnavan a.s.
AUTO Martin, a.s.

Burza cennych papierov, a.s.
KUPELE SLIAC as.

Slovensky plyndrensky priemysel, a.s.

- z toho odloZend dari

SSE, a.s.
Vychodoslov. energetika a.s.

Zapadoslovenska energetika, a.s
Letisko M.R.Stefanika - Airport Bratislava, a.s.

Slovak Lines, a.s.

SAD Tren¢in, a.s.

SAD Zilina, a.s.

SAD Michalovce, a.s.
SAD Dunajska Streda, a.s.
SAD Poprad, a.s.

SAD Lucenec, a.s.

SAD Prievidza a.s.

SAD Nové Zamky, a.s.
SAD Humenné, a.s.

SAD LIORBUS, a.s.

SAD PreSov, a.s.

Veolia Transport Nitra a.s.
eurobus, a.s.

SAD Trnava, a.s.

SAD Banska Bystrica, a.s.
SAD Zvolen, a.s.
Slovenské elektrarne, a.s.
Slovak Telekom, a.s.
Bratislava print a.s.

Vrutocké strojdrne, a.s.

Vychodoslov. vodarenska spolo¢nost, a.s.
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2011
s HV podla MU
(@) (2) @x(2)
100,00% 2104 2104
100,00% -6 -6
100,00% 77 77
100,00% -426 -426
100,00% -250 -250
100,00% 307 300 307 300
265 700 265 700
100,00% 767 767
100,00% 434 434
100,00% -602 -602
100,00% 346 346
97,00% o o
95,47% o o
75,94% -2597 -1972
67,00% -285 -191
51,00% 1019 574 519 983
358 020 182 590
51,00% 65723 33519
51,00% 57 073 29107
51,00% 161 738 82 486
50,27% 3737 1879
44,01% 601 264
41,54% 795 330
40,64% 550 223
39,86% 622 248
39,68% 61 24
39,68% 56 22
39,66% 51 20
39,66% 38 -15
39,64% 138 55
39,58% 6 2
39,58% 460 182
39,53% 1 4
39,52% 336 133
39,50% 269 106
39,50% 60 24
37,96% -879 334
37,84% 178 -67
34,00% 453 259 154108
15,00% 16 605 17 491
3,00% o o
3,00% o o
0,82% 1112 9
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Podtatr. vodarenska spolo¢nost, a.s. 0,70% 670 5
BARDEJOVSKE KUPELE a.s. 0,08% 225 o
Stredoslov.vodarenska spolo¢nost, a.s. 0,01% -1147 o
Zapadoslovenska vodarenska spolo¢nost, a.s. 0,01% 0

- z toho jednorazové vplyvy

SPOLU (bez jednorazovych vplyvov) 695 339
Zdroj: MF SR, FNM

Tab 16: Vysledok hospodarenia - $tatne podniky (v tis. €)

2011 2012P 2011 2012P 1)
muz‘:ttk(‘:/(‘)’)a HV  HV  HVpodlaMU HYV podla MU
(@ (2) G) ()x(2) (1x(3)

Zelezni¢na spolo¢nost Cargo. a.s. 100,00 -331 -24193 -331 -24193
Zelezni¢na spolo¢nost Slovensko, a.s., 100,00 -15 765 -39 468 -15 765 -39 468
Narodna dialni¢na spolo¢nost, a.s. 100,00 37 867 5643 37 867 5643
Slovenska posta, a.s. 100,00 -7 565 -8 590 -7 565 -8 590
Verejné pristavy, a.s. 100,00 759 794 759 794
Technicka obnova a ochrana Zeleznic, a.s. 100,00 -1095 4 -1095 4
Letisko Slia¢, a. s. 100,00 94 26 94 26
Letiskova spolo¢nost Zilina, a.s. 99,53 -544 o -541 o
Letisko Poprad-Tatry, a.s. 97,61 216 -440 21 -429
Letisko M. R. Stefanika, Bratislava, a.s. 49,30 3737 -9 287 -1842 -4 578
Letisko Kosice, a.s. 34,00 -19 302 1002 -6 563 341
Letisko Piestany, a.s. 22,14 -551 -900 122 -199
Metro Bratislava, a.s. 34,00 -384 14 -131 5
Letové prevadzkové sluzby SR, §. p. 100,00 1333 884 1333 884
Zeleznice Slovenskej republiky, §. p. Bratislava 100,00 -31784 0 -31784 o
Vseobecnd zdravotnd poistoviia, a.s. 100,00 5715 25 000 5715 25 000
Nemocnica Poprad, a.s. 100,00 981 100 981 100
Letecka vojenskad nemocnica, a.s. 100,00 -725 0 -725 o
Vychodoslovensky onkologicky tstav, a.s. 100,00 1009 471 1009 471
Narodny ustav srdcovych a cievnych chor6b, a.s. 100,00 164 160 164 160
Vychodosl. ustav srdcovych a cievnych choréb, a.s. 100,00 -796 -50 -796 -50
Stredoslovensky ustav srdcovych a cievnych choréb a.s. 100,00 1131 503 1131 503
Specializovany lie¢ebny tstav Marina, 3. p. 100,00 222 41 222 41
Slovthermae, §. p. 100,00 -97 -190 -97 -190
TIPOS, a. s. 100,00 32333 9978 32333 9978
Slovenska konsolida¢na, a.s. 100,00 15187 3002 15187 3002
Slovenska zdru¢na a rozvojova banka, a.s. 100,00 1848 1825 1848 1825
Mincoviia Kremnica, $. p. 100,00 1426 365 1426 365
Exportno-importna banka SR 100,00 -6 840 -1700 -6 840 -1700
Transpetrol, a.s. 100,00 8 454 8 914 8 454 8914
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Jadrova a vyradovacia spolo¢nost, a. s. 100,00 7903 975 7903 975
Jadrova energetickd spolo¢nost Slovenska, a.s. 50,00 -2780 -5 647 -1390 -2 824
Slovak Telecom, a.s. 34,00 1 898 102 069 38 045 34 703
MH Development s.r.o. 100,00 -2.074 -2 020 -2 074 -2 020
MH Invest, s.r.o. 100,00 -1311 -2 600 -131 -2 600
Rudné Bane, §. p. 100,00 u8 42 u8 42
Vojenské zdravotnicke zariadenia, a. s. 100,00 -157 o -157 o
Vojensky opravarensky podnik Novaky, a.s. 100,00 -2265 323 -2 265 323
Vojensky opravarensky podnik Tren¢in, a. s. 100,00 -1586 335 -1586 335
Letecké opravovne Trendin, a. s. 100,00 154 458 154 458
Vojenské zotavoviia a hotel Zemplinska Sirava, a.s. 100,00 -73 0 -73 o
Vojenska zotavovnia a hotel Smrekovica, a.s. 100,00 -254 o -254 o
Vojenské lesy a majetky, $. p. 100,00 125 26 125 26
Automobilové opravovne Ministerstva vnttra SR, a.s. 100,00 -289 o -289 o
Nemocnica sviatého Michala, a. s. 50,00 -2745 -2 826 -1373 -1 413
Sprava sluZieb diplomatického zboru, a.s. 100,00 207 213 207 213
Technicka inspekcia, a.s. 100,00 163 60 163 60
Biont, a. s. 95,00 -573 1 544 1
Polnondkup Tatry, a.s. 100,00 576 42 576 42
Vodohospodarska vystavba, $. p. 100,00 -5290 883 -5290 883
Slovensky vodohospodarsky podnik, $. p. 100,00 -18 551 -45 634 -18 551 -45 634
Lesy SR, . p. 100,00 14 862 8 100 14 862 8100
Lesopolnohospodarsky majetok, . p. 100,00 73 60 73 60
Narodny zrebé¢in Topol¢ianky, §. p. 100,00 1 1 1 1
Zavodisko, $. p. 100,00 9 -270 9 -270
Hydromeliorécie, §. p. 100,00 -6 806 -6 947 -6 806 -6 947
Agrokomplex - Vystavnictvo Nitra, §. p. 100,00 -445 42 -445 42
Agroinstitut Nitra, $. p. 100,00 -639 6 -639 6
Plemenarske sluzby Slovenskej republiky, . p. 100,00 259 33 259 33
Technicky sku$obny ustav Piestany, §. p. 100,00 -32 1 -32 1
SPOLU 53 953,29 -36 745,89

1) predpokladany hospoddrsky vysledok, ktory podniky uviedli vo
svojich rozpoctoch

Zdroj: MF SR
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Priloha 4 - Jednorazové opatrenia v roku 2012

Vtejto cCasti su popisané jednorazové opatrenia, ktoré sa zohladnuju pri vypocte
strukturalneho salda verejného sektora:

1. Docasny odvod z podnikania v regulovanych odvetviach - S i¢innostou od 1. oktébra
2012 sa zaviedol odvod z podnikania v regulovanych odvetviach. Tyka sa spolo¢nosti,
ktorych vynosy z regulovanej ¢innosti dosiahli asponi 50 % jej celkovych vynosov a ktorych
hospodarsky vysledok prevysuje 3 mil. eur. Opatrenie je G¢inné v roku 2012 a 2013, pricom
vplyv v roku 2012 bol 32,6 mil. eur.

2. Odvod bankového sektora - Od 1. januadra 2012 sa zaviedol odvod vybranych finan¢nych
institacii vo vyske 0,4% z upravenej hodnoty pasiv. Od 1. septembra 2012 sa rozsirila
zakladna pre vypocet osobitného odvodu aj o hodnotu chranenych vkladov, ktoré boli
doposial vynaté. Sadzba odvodu sa moéze znizit az na nulu v zavislosti od vysky
naakumulovanych odvodov a celkovych aktiv bankového sektora. V roku 2012 tak odvod
navysil prijmy o 96,0 mil. eur.

3. Moznost vystupu z kapitaliza¢ného piliera déchodkového systému - V rdmci zmien
v kapitaliza¢nom pilieri sa na prelome rokov 2012 a 2013 (i¢innost od 1.9.2012 do 31.1.2013)
docasne otvoril II. pilier dochodkového systému, tzn. sporitelia mali moznost vystupit
alebo naopak vstuapit do II. piliera. Celkovy efekt v roku 2012 predstavoval 44,2 mil. eur.

4. Mimoriadny odvod v bankovom sektore - Na rok 2012 bol navrhnuty mimoriadny
odvod v bankovom sektore vo vyske 0,093% zo zdkladu dane identického s osobitnym
odvodom bankového sektora. Opatrenie navysilo prijmy verejnej spravy v roku 2012 0 40,1
mil. eur.

5. Splatka navratnej finan¢nej vypomoci spoloc¢nosti Cargo, a.s. — Vlada schvdlila 4.
marca 2009 pouzitie $tatnych finan¢énych aktiv na poskytnutie ndvratnej financnej
vypomoci Zelezni¢nej spolo¢nosti Cargo Slovakia, a.s. v objeme 166 mil. eur. Cargo podla
zmluvy s MF SR a MDPT pouzilo navratna finanénd vypomoc na krytie tthrad zavazkov
suvisiacich s financovanim nakladov na mzdy a osobné ndklady, poplatku za Zelezni¢nu
dopravnu cestu a na uhradu svojich finan¢énych vydavkov. Spldcanie urokov bolo
stanovené od roku 2009, splacanie istiny, teda samotného tiveru od roku 2011, pricom tver
je splatny v roku 2020. V roku 2012 splatka ¢inila 9,8 mil. eur.

6. Splatka navratnej finan¢nej vypomoci spolo¢nosti Vodohospodarska vystavba, $.p.
- Stat poskytol vrokoch 2002 a2006 Vodohospodarskej vystavbe, §.p. dve finan¢né
vypomoci, ktoré boli z dévodu predpokladanej nendvratnosti klasifikované ako kapitalovy
transfer, ktoré mali byt pouzité na restrukturalizaciu dlhovej sluzby Vodohospodarskej
vystavby(VVB), §.p., Bratislava. Do roku 20u1 bolo z dlZznej sumy uhradenych 160 mil. eur,
zvy$nych 105 mil. eur sa ocakdva, Ze bude splateny v nasledujucich rokoch, pricom
realizdcia poslednej splatky sa predpoklada v roku 2015. V roku 2012 bolo uhradenych 27,0
mil. eur.
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Priloha 5 - Schéma financovania likvidacie jadrovych
zariadeni

Prehlad problematiky

V stcasnosti sa na uzemi Slovenskej republiky vyrdba vyznamnda cast elektrickej energie
vjadrovych elektrariiach. V prevadzke st dva jadrové bloky v Jaslovskych Bohuniciach (V2)
adva v Mochovciach (EMO 1,2). Koncom roka 2014 sa ocakdva spustenie tretieho bloku
elektrarne Mochovce a v roku 2015 spustenie posledného, stvrtého bloku. Prva slovenska
jadrova elektraren v Jaslovskych Bohuniciach (A1) bola po dvoch havaridch (v rokoch 1976
a1977) odstavena v roku 1979 a je v likvidacii. Odstavend je aj elektraren Vi (prvy blok od 2006,
druhy od 2008), ktora vykazovala vysoki mieru technického zabezpecfenia. Dévodom
ukoncenia prevadzky Vi boli zavazky Slovenskej republiky vo¢i Eurdpskej tnii.

Tab 17: Jadrové elektrarne na Slovensku

odstavené v prevadzke vo vystavbe
A1 Va EMO 3,4
A%1 EMO 1,2
Zdroj: RRZ

Po ukonceni prevadzky jadrovych zariadeni je nutné ich bezpec¢né vyradenie spdsobom
Setrnym k zivotnému prostrediu. Vyhoreté jadrové palivo, ako aj iny odpad, treba zneskodnit
tak, aby nepredstavovali hrozbu do buducnosti. Naklady na tieto ukony su relativne vysoké
a nie je mozné sa im vyhnut. Do roku 1994 sa s nakladmi na likvidaciu koncep¢ne neuvazovalo,
preto neexistovala ani schéma, ktora by zabezpecila pokrytie tychto ndkladov v budacnosti. Od
roku 1995 existoval $tatny fond*® akumulujtci finan¢né prostriedky vyhradené na tento ucel,
no ich vyska nebola postacujiica. Za rieSenie problému financovania likvidacie jadrovych
zariadeni je mozné povazovat az vznik Ndrodného jadrového fondu na vyradovanie jadrovych
zariadeni a na nakladanie s vyhoretym jadrovym palivom a rddioaktivnymi odpadmi (skratene
Nérodny jadrovy fond, NJF), zriadeny na zdklade zdkona ¢.238/2006 Z. z¥.

Ulohou NJF je pocas prevadzky jadrovych elektrarni akumulovat finan¢né prostriedky, ktoré sa
v buducnosti pouziji na vyradovanie a likvidaciu jednotlivych blokov, ako aj skladovanie
a definitivne ukladanie radioaktivheho odpadu. Je tu uplatnena zasada ,znecistovatel plati®.
Celkové prijmy avydavky fondu st projektované tak, aby jeho zostatkova hodnota po

r ’ r . ’ S 738
odstraneni zndmych jadrovych zatazi bola nulova®.

% Statny fond likvidacie jadrovoenergetickych zariadeni a nakladania svyhoretym jadrovym palivom

a radioaktivnymi odpadmi, zriadeny zdkonom ¢.254/1994 Z. z

Zakon o Narodnom jadrovom fonde na vyradovanie jadrovych zariadeni a na nakladanie s vyhoretym jadrovym
palivom a radioaktivhymi odpadmi (zdkon o jadrovom fonde) a o zmene a doplneni niektorych zakonov

Na horizonte viac ako 100 rokov
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Prijmy NJF

V casoch, kedy sa na buduice ndklady plynuce z vyradovania jadrovych zariadeni, skladovania
a ukladania vyhoretého paliva neprihliadalo, vznikol tzv. historicky deficit. Ide o pomyselny
dlh za obdobie, v ktorom jadrové bloky produkovali elektrinu, ale ich prevadzkovatelia
neprispievali dostatok finanénych prostriedkov (alebo neprispievali vébec) na likvidaciu
buducich zatazi. Historicky deficit mozno vy¢islit ako rozdiel medzi projektovanymi budtcimi
vydavkami a ostatnymi prijmami jadrového fondu v ¢ase jeho vzniku. Pre potreby stratégie bol
za predpokladu 40 ro¢nej prevadzky jadrovych elektrarni stanoveny na 2148,4 mil. eur
v cendch roku 2011. Ro¢na vyska splatky je predpokladana na trovni priblizne 70 mil. eur ro¢ne
v cendch roku 201, pricom je valorizovana 2%-nou infldciou. Splacanie deficitu je navrhnuté
prostrednictvom  odvodu prevadzkovatela prenosovej sustavy a prevadzkovatelov
distribu¢nych ststav. Vyska odvodu je premietnuta do cien elektrickej energie, ¢im je
prenesena na koncovych spotrebitelov. Odvedena suma je jednym z hlavnych zdrojov prijmov
NJF.

Dalsiu podstatnt ¢ast prijmov fondu tvoria poplatky od prevadzkovatelov jadrovych
elektrarni. Delia sa na fixné (platené na zaklade instalovaného vykonu bloku elektrarne)
a variabilné (odvodené od hodnoty vyprodukovanej elektrickej energie).

e Fixny prispevok je definovany ako sacin instalovaného vykonu jadrového bloku
v megawattoch a jednotkového prispevku.*

¢ Hodnota variabilného prispevku je stanovend na 5,95% z trzieb z predaja elektrickej
energie vyprodukovanej v danom jadrovom bloku.*’

Pomerovo najniz$im prijmom NJF st dotacie zo statneho rozpoc¢tu urcené na tvorbu rezervy
na nakladanie so zachytenymi radioaktivnymi materidlmi neznameho povodu. Vyska dotacie je
necelych 332 tis. eur ro¢ne na cenovej hladine roku 20m (v projekcii valorizované 2%-nou
inflaciou).

Naopak, najvyssou  prijmovou polozkou su vdlhodobom horizonte 1roky
z naakumulovanych finanénych prostriedkov - tvoria takmer polovicu celkovych
nominalnych prijmov. Narodny jadrovy fond pri kalkuldciach o¢akdvanych buducich prijmov
uvaZuje so 40 ro¢nou prevadzkou jadrovych elektrarni. Alternativnym scenarom je prediZenie
zivotnosti elektrarni na 6o rokov.

Vydavky NJF
Projektované vydavky fondu su uréené na vyradovanie jednotlivych blokov jadrovych

elektrarni, skladovanie a ukladanie vyhoretého jadrového paliva. V sucasnosti prebiehaju
ukony suvisiace s odstavenymi elektrarnami A1 a V1 v Jaslovskych Bohuniciach. Okrem toho

3 Tento prispevok bol pre rok 2012 na tirovni 13428,26 eur/MW a stratégia predpokladd jeho valorizéciu na trovni

2% (ide o predpoklad inflacie v celej stratégii).

Mnozstvo vyrobenej elektriny vjednotlivych blokoch je vo vypoétoch odhadnuté aberie do dvahy nutné
Ciasto¢né odstavky. Vyvoj ceny elektrickej energie je odhadnuty do roku 2022. Potom sa predpoklada rast o 2%-
nu inflaciu.
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NJF financuje nakladanie so zachytenymi rddioaktivnymi materidlmi nezndmeho povodu,
kryté dotdciami zo Statneho rozpoctu. Najvyssiu polozku v dlhodobom horizonte tvoria
naklady na vyvoj, realizdciu, prevadzku a uzatvorenie hlbinného uloziska vyhoretého
jadrového paliva a vysokoaktivnych radioaktivnych odpadov. Ocakavand preinvestovand suma
je vnominalnom vyjadreni takmer 10 mld. eur. V stratégii sa pocita aj svydavkami na
likvidaciu planovanych, ale zatial nesprevadzkovanych blokov 3 a 4 v Mochovciach. Od roku
2078 sa uvazuje s ndakladmi stvisiacimi s institucionalnymi kontrolami ulozisk odpadu. Tieto
sa budu aktivne vykonavat desiatky rokov, pasivne pojde o stovky rokov. Naklady na spravu
NJF ustanovuje zdkon* v maximalnej vyske 1% z ro¢ného prijmu fondu. Stratégia pocita
s vydavkami do roku 2140 a predpoklada dvojpercentnu inflaciu na celom horizonte.

Zostatky NJF

Zamerom fondu je akumulacia dostato¢ného mnozstva finan¢énych prostriedkov, ktoré budua
neskor pouzité na likvidaciu jadrovych blokov, skladovanie a definitivne ukladanie
radioaktivneho odpadu. V prvych dekadach st oc¢akdvané prijmy vyssie ako vydavky. Objem
fondu by mal presiahnut hranicu 7,6 mld. eur. Nasledne za¢nu prevazovat vydavky
a naakumulované prostriedky budu postupne pouzité na financovanie priebeznych deficitov.
Vyska projektovanych zostatkov je kladnad a konverguje k nule zhora. Hodnota blizka nule by
mala byt dosiahnuta pred rokom 2120. Z grafu19* vyplyva, Ze po roku 2026 bude vplyv
problematiky jadrovych zariadeni pre acely Sprdvy o dlhodobej udrzatelnosti verejnych financit
negativny (z dévodu posudzovania udrzatelnosti na 50 ro¢nom horizonte).

Graf18: Finan¢né prostriedky NJF (akrualne, Graf19: Vyvoj ocakavaného salda NJF na
v mil. eur) horizonte 50 rokov (v mil. eur)
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Ustanovenie § 9, ods.1 pism. g) zdkona ¢. 238/2006 Z. z.

Graf zobrazuje ocakdvané nomindlne saldo na horizonte 50 rokov, teda roku 2012 je priradeny rozdiel
ocakavanych zostatkov v rokoch 2062 a 2012. Prva zapornd hodnota je dosiahnutd v roku 2027, kedy prvy krat
plati, Ze zostatok(t) > zostatok(t+50).
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Vnimanie problematiky z pohladu RRZ

e Ekonomické rieSenie jadrovej problematiky je zachytené v dokumente Stratégia
zdverecnej Casti jadrovej energetiky v SR, schvalenom uznesenim vlady ¢.328 v mdji
2008. V sucasnosti prebieha tvorba novej stratégie. Pripomienkova verzia, schvalena
Ministerstvom hospodarstva SR v oktdébri 2012, je dostupna na webovych strankach
fondu. Z dévodu, Ze ide o najaktualnejsiu dostupnu verziu, RRZ cerpa informacie
hlavne z nej. Schvdlenie findlnej verzie novej stratégie uznesenim vlady sa ocakava
najneskdr v roku 2013. Oproti verzii z roku 2012 by mala obsahovat viaceré zmeny
a aktualiz4cie veduce k uprave priebehu zostatkov NJF.

e Samotny material neposkytuje vSetky informdcie vedice k overeniu procesu vypoctu.
Preto RRZ vychadza aj z datovych podkladov a konzultacii, ktoré boli poskytnuté
tvorcami vypoctov.

e Vyska koncoroénych zostatkov fondu je vstratégii projektovand ako kladna
a konvergujtca k nule zhora. Z dévodu, zZe RRZ vyhodnocuje dlhodobt udrzatelnost na
horizonte 50 rokov, NJF mda pocas obdobia rokov 2012 aZ 2062 pozitivny vplyv na
verejné financie.

e Vyska urokovych vynosov uvazovanych v stratégii dosahuje ¢istd nomindlnu droven
priblizne 2,45% roc¢ne.* Pri uplatneni sadzby 5,06%, ktord pouziva RRZ pri
kvantifikacii implicitnych zdvdzkov, by vypocet priniesol nereidlne vysledky
(explodovali by prebytky fondu). Z dévodu zachovania redlnosti vypoc¢tu RRZ pristapila
k akceptovaniu parametrov pouzitych pri projekcidch (alternativou by bola uprava
prispevkov tak, aby sa dosiahol pribliZne rovnaky priebeh zostatkov NJF). Tento pristup
je tiez konzistentny s predpokladom, Ze urocenie vkladov (zostatkov fondu) by malo
byt v dlhodobom horizonte vzdy nizsie ako urokova sadzba na financovanie dlhu
verejnej spravy.

¥ Vyjadrené ako konstantnd implicitnd miera za predpokladu tdrocenia vsetkych prostriedkov Narodného
jadrového fondu.
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Priloha 6 - Podmienené zavazky

Okrem explicitného sticasného zadlzenia, buducich vplyvov starnutia populdcie, splacania PPP
projektov, ¢i odstavovania jadrovych elektratni (implicitny dlh) existuji pre verejnu spravu aj
takzvané podmienené zavazky. Su to vydavky, ktoré sa nepocitaju do sicasného hrubého ani
do implicitného zadlZenia, ale v buducnosti vyvstanua iba s uréitou pravdepodobnostou. Ide
napriklad o mozné ndklady z prehratych stdnych sporov, ¢i realizdcia statom vystavenych
finan¢énych zdruk. Na podobné necakané vydavky by za idedlnych podmienok mali byt
vytvarané rezervy. V tom najhorSsom pripade je minimalnou poziadavkou monitoring tychto
zavazkov.

Ministerstvo financii v prilohe rozpoctu verejnej spravy na roky 2013-2015 (novsie udaje nie st
dostupné) vy¢islilo tieto potencidlne zavazky spolu na 1,68 miliardy eur (2,4 percenta HDP).
Zhruba polovicu ztejto sumy tvori rucenie Fondu narodného majetku vyplyvajuce
z privatizdcie (855,3 mil. eur).** Pravne spory vrdtane arbitrdZzi s majitelmi zdravotnych
poistovni vycislilo ministerstvo na potencialnych 699,7 mil. eur.

Okrem zavazkov identifikovanych v ti¢tovnych vykazoch existuju aj dal$ie potencialne rizika.

e Od schvalenia rozpoc¢tu rozhodol sid vspore medzi Ministerstvom financii SR
a spolo¢nostou Eureko, B.V., v ktorom arbiter prikazal odskodnit vlastnika sukromnej
zdravotnej poistovne sumou vo vyske 22 mil. eur a uhradit sidne trovy v sume 3 mil.
eur.”

e Dalsie stidne spory (mimo tabulky ministerstva) st evidované medzi akciondrmi
zdravotnych poistovni a Narodnou radou Slovenskej republiky na slovenskych sidoch
- v celkovej vyske 602 mil. eur.

e Okrem toho modze SR teoreticky celit budidcim vydavkom aj ztitulu ucasti na
Europskom mechanizme stability (ESM), takzvanom trvalom eurovale. Podiel
slovenského kapitalu na zavolanie tam tvori 5,1 miliardy eur (7,1 percenta HDP).
Aktivacia jeho casti by v8ak hrozila iba v pripade, Ze zachranné uvery z ESM nebudu
dlznikmi splatené. Zatial mo6ze ist o prostriedky vyplatené $panielskym bankdm -
z nich slovensky podiel v suc¢asnosti predstavuje podmieneny dlh vo vyske bezmadla 341
mil. eur (0,5 percenta HDP).*° V ¢ase pripravy spravy o dlhodobej udrzatelnosti este
neboli zndme vysledky rokovani o zachrannej pé6zicke pre Cyprus. Ziruky SR
v takzvanom doc¢asnom eurovale (EFSF) st uz vhrubom zadlZeni SR priamo
zapocitané.”’

e Inymi podmienenymi zdvdzkami su Stitne zaruky v miestom bankovom systéme
prostrednictvom Fondu ochrany vkladov. Stat dnes garantuje depozity do vysky 100
tisic eur. Koncom roka 2012 sa to tykalo 26,89 milidrd eur vkladov. Riziko bankovej
krizy na Slovensku je vSak nizke. Aktudlna sprava Narodnej banky Slovenska (NBS)

44
45
46
47

Podla § 15 ods. 4 zdkona ¢. 92/1991 Zb. o podmienkach prevodu majetku $tatu na iné osoby.

Podla medializovanych informacii.

Podiel 0,824% na vyplatenych 41,3 miliardach eur k 1.3.2013.

Rozhodnutie Eurostatu ¢. 13/2011 zjanudra 20m. Zaruky v trvalom eurovale (ESM) sa podla predbezného
rozhodnutia Eurostatu z aprila 2011 do hrubého zadlZzenia krajin nezapoditavajd, preto ich RRZ uvadza ako
podmienené zavazky.
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o financnej stabilite k novembru 2012 konstatuje, Ze domadci finan¢ény sektor ma

Vv .

,nadalej dobré predpoklady odolavat stazenym podmienkam a vy$$im rizikdm®.

Podmienené zavazky pre verejnu spravu predstavuje aj dlh zdravotnickych zariadeni,
ktory sa do zadlZenia verejnej spravy pocita az v momente oddlZenia zo Statnych
zdrojov. Sprava o vyvoji dlhov zdravotnickych zariadeni k 31. decembru 2012 v case
pripravy spravy o dlhodobej udrzatelnosti eSte nebola kdispozicii. Podla
medializovanych informdcii sa objem zavazkov po lehote splatnosti vlani zvysil o viac
ako 9o mil. eur na bezmdla 250 mil. eur. Verejna sprava vsak uz 130 miliénov z tohto
dlhu vlani prebrala na svoje plecia formou kapitalového transferu. Zostavajtca vyska
podmieneného dlhu z titulu deficitného hospoddrenia zdravotnickych zariadeni pre
verejné financie vSak nie je mozné vycislit, vzhfadom na absenciu konzistentnych
udajov medzi tym, ¢o bolo zahrnuté do deficit a dlhu verejnej spravy a uc¢tovné tudaje
zdravotnickych zariadeni.

Tab 18: Podmienené zavazky verejného sektora

Objem Objem

Subjekt (podla MF SR) Zavazok

(mil. eur) (% HDP)

arbitra s Eureko, B.V.*° 67,4 o1
Ministerstvo financii SR ?rbitréi s Euram Bank, A.G. 131,1 0,2
¢lenstvo v EBOR 101,4 0,1
¢lenstvo v BR RE 16,9 0,0
Slovensky pozemkovy fond pravne spory 96,3 0,1
rucenie podla §15 zakona 92/1991 855,3 1,2
Fond narodného majetku pfavne spory 404,7 0,6
zaruky 8,7 0,0
nevyrovnané re§titu¢né naroky 0,0 0,0
Rozhlas a televizia Slovenska pravne spory 1,0 0,0
Trnavsky samospravny kraj pravne spory 0,2 0,0
Bratislavsky samospravny kraj pravne spory 0,8 0,0
pravne spory 0,5 0,0

Nitriansky samospravny kraj

poskytnuté zaruky 1,0 0,0

. . ] e Objem Objem
Iné subjekty (podl'a RRZ) Zavazok (mil. eur) (% HDP)

Fond ochrany vkladov chrdnené vklady k 31.12.2012 26 889,2 37,6
spor s MCH-Medical Care Holding 30,2 0,0
Nérodna rada SR spor s HICCE a Dévera Holding 221,5 0,3
HICCE a Dévera Holding - uroky 350,6 0,5
Europsky mechanizmus stability  kapitdl na zavolanie aktivovany* 340,6 0,5
Zdravotnicke zariadenia zavazky po lehote splatnosti - -

N

* podiel SR na zichrannym pozickich pre $panielske banky

. Zdroj: MF SR, NR SR, FOV, RRZ
vyplatenych k 1. 3. 2013

48

Arbitraz bola prehratd, sud rozhodol o vyplateni 22 mil. eur a sudne trovy vo vyske 3 mil. eur.
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Priloha 7 - Zakladny scenar vychadzajuci z roka 2011 - revizia

Reviziou zdkladného scendra 2o0u prislo k zhor$eniu indikatora dlhodobej udrzatelnosti. GAP
vzrastol zo 6,8 % HDP na 7,0 % HDP.

Zhorsenie, teda zvySenie GAP-u nastalo z nasledovnych dévodov:
e revizia Startovacieho roka 2o0m
e zmena strednodobého no-policy-change scendra, zohladnenim aktudlnej danovej
prognozy (bez legislativnych zmien) a strednodobého makroekonomického vyvoja

Hlavnymi dévodmi, ktoré pozitivne ovplyvnili indikétor su:
e zmena ¢asovych radov planovanych prijmov a vydavkov Narodného jadrového fondu
a aktualizdcia platieb za dostupnost vramci PPP projektu
e vydavky na starobné a invalidné déchodky a na zdravotnu starostlivost boli oproti
minulému vypoc¢tu nahradené aktualizovanymi vystupmi z modelu RRZ

Tab 19: Zakladny scenar dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii (% HDP)

Strednodoby scenar Dlhodobé projekcie
2012 2013 2014 2015 2030 2040 2050
Prijmy 32,9 32,3 32,8 31,5 30,6 30,4 30,0 29,8 29,4 29,0
Danové prijmy 15,6 15,0 14,7 14,6 14,5 14,5 14,5 14,5 14,5 14,5
Socidlne a zdravotné odvody 12,4 12,4 12,2 12,1 12,0 11,9 11,7 11,6 1,3 1,1
- Odvody vratane 2. piliera 13,5 13,5 13,4 13,3 13,2 | 132 132 132 13,2 13,2
- 2.pilier - vypadok -1,1 -1,1 -1,2 -1,2 -1,2 -1,4 -1,5 -1,7 -1,9 -2,1
Granty a transfery 1,7 2,4 2,6 1,9 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2
Nedariové prijmy 3,2 2,6 33 2,9 2,9 2,8 2,6 2,5 2,3 2,2
- Ostatné nedanové prijmy 1,4 0,7 1,4 1,1 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
- Prijmy z majetku 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6 1,5 1,4 1,3 1,2 1,1
- Prispevky do NJF 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,1 0,0
Vydavky 376 | 37,7 387 375 362 | 384 420 479 56,9 69,0
Primdrne vydavky 36,0 358 368 356 341 | 345 354 367 386 394
Fixné 17,6 17,3 18,2 16,9 15,4 15,4 15,4 15,4 154 15,4
Vydavky citlivé na demografiu 18,3 184 185 185 186 | 190 19,9 21,2 231 23,9
- déchodkové davky 8,6 8,8 9,0 9,0 9,0 9,3 9,7 106 11,9 12,3
- zdravotna starostlivost 6,2 6,1 6,1 6,1 6,2 6,4 6,9 7,3 7,7 7,8
- dlhodoba starostlivost 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7
- 8kolstvo 3,0 3,0 2,9 2,9 2,9 2,8 2,8 2,7 2,8 3,0
- davky v nezamestnanosti 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Néklady na ukoncenie JE 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
PPP projekt 0,0 0,1 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
ljroky 1,6 1,8 1,9 1,9 2,1 3,9 6,6 11,2 18,3 29,6
Saldo VS -4,7 5,3 -5, 6,0 -56 | -8,0 -12,0 -181 -27,6 -40,0
Cyklicka zlozka -0,1 -0,2  -0,5 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Strukturalne primarne saldo VS -3,0 -3,3  -3,5 -3,8 -3,4 451 54 -6,9 -9,2 -10,4
Dlh 43,3 532 59,0 64,0 678 | 872 144,10 2402 390,9 624,5
Zdroj: RRZ
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Priloha 8 - Implicitné zavazky - metodika vypoctu

Ustavny zakon o rozpoétovej zodpovednosti vyzaduje vy¢islenie ¢istého bohatstva Slovenskej
republiky. Sp6sob jeho merania, ako aj historicky prvy odhad, je popisany v c¢asti 6. Aby bola
kvantifikdcia moznd, je potrebné poznat jednotlivé polozky na strane aktiv a pasiv. Jednou
z poloziek na strane pasiv, ktort je potrebné metodologicky zadefinovat st implicitné zavazky.

Ustavny zakon®® definuje implicitné zavizky ako ,rozdiel medzi ocakdvanymi budicimi
vydavkami subjektov verejnej sprdvy a ocakdvanymi budicimi prijmami subjektov verejnej
spravy, ktoré vyplyvaju z finanénych désledkov spésobenych budiicim uplatiiovanim prdv
a povinnosti ustanovenych prdvnym poriadkom Slovenskej republiky, ak tieto nie su sucastou
dlhu verejnej sprdvy“.

Definicia je relativne Siroka, ¢o otvara priestor pre viaceré pristupy k vypoctu. Od uzsie
definovanych, pokryvajucich len vybrané oblasti, az po najsirsiu definiciu zahriiujacu celu
bilanciu prijmov a vydavkov verejnej spravy. Vyska implicitnych zavazkov tak zavisi prave od
definicie, pricom rozdiely mézu byt pomerne vyrazné. Citlivost vysky implicitnych zavazkov
od definicie je ilustrovana na tychto pristupoch®’:

1) Prvy pristup berie do uvahy rozdiel buducich vydavkov a prijmov déchodkového
systému, systému zdravotného poistenia, poistenia v nezamestnanosti a jadrového
programu. Vypocet obsahuje aj vydavky na dlhodobu starostlivost, skolstvo a PPP
projekty”. Na strane prijmov sa bertt do tvahy len tie prijmy, ktoré su explicitne urcené
na financovanie vydavkov (t.j. vybrané socidlne azdravotné odvody, prijmy
na financovanie likvidacie jadrovych zariadeni), iné danové prijmy sa aj napriek tomu,
7e sluZia na financovanie ostatnych vydavkov (8kolstvo, PPP projekty, dlhodoba
starostlivost) nebert do tvahy. Systém sa javi byt deficitny uZ v $tartovacom roku,
pri¢om je tento pristup citlivy na prerozdelovanie darfiového zatazenia (napr. zniZenie
odvodov na zdravotné poistenie azvySenie DPH by viedlo k ndrastu implicitnych
zavazkov).

2) Druhy koncept vychddza z Gpravy predoslého pristupu. V $tartovacom roku je vyska
prijmov stvisiacich so starnutim (systém socidlneho a zdravotného poistenia) upravena
na hodnotu vydavkov. Ciastkovy vypocet po uprave vyjadruje implicitny zavizok ako
Cisty prispevok starnutia populdcie po startovacom roku. Do celkového vysledku
vstupuju aj implicitné zavazky zjadrového programu a PPP projektov. Nevyhodou
konceptu je skutoc¢nost, Ze kvantifikicia nezohladnuje aktudlny schodok alebo
prebytok poloziek stvisiacich so starnutim populdcie.

3) Tretia moznost vychddza zo zdkladného scenara definovaného ustavnym ziakonom
(NPC) a berie do uvahy cely budtci vyvoj bilancie za predpokladu nezasahovania vlady
(bez platenych trokov). Vyhodou tohto konceptu je zahrnutie vSetkych prijmov

4 Ustavny zakon o rozpoé¢tovej zodpovednosti 493/201 Z. z., ¢l.2, pismeno h

* Vsetky pristupy zohladiiuju vplyvy starnutia populdcie na zdklade vyvoja zdkladného scendra

" Po kolauddcii cesty sa tento majetok dostdva na sivahu v neutrdlnej podobe. Na stranu aktiv sa zaznamend
hodnota cesty (investi¢né naklady), na stranu pasiv zavazok transferového charakteru. Takéto zaznamenanie ma
teda neutralny vplyvy na ¢isté bohatstvo $tatu. V ramci implicitnych zavazkov je preto nutné zahrnut len tu cast
platieb, ktord prevySuje hodnotu investi¢nych nékladov, t.j. diskontovana hodnota platieb za sluzby (4drzbu),
urokové naklady a pripadny zisk.
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a vydavkov, t.j. vratane aktudlneho salda verejnych financii. Ide o najsirsi koncept
vypoctu implicitnych zdvazkov. Na druhej strane, v pripade, Ze ¢ast vydavkov je vyuzitd
na tvorbu aktiv $tatu, tento koncept nadhodnocuje implicitné zavazky a znizuje tak
Cisté bohatstvo.

4) Stvrtym konceptom je ocistenie zakladného scendra definovaného tstavnym zakonom
o kapitalové vydavky (ndrodné zdroje, EU + spolufinancovanie) z dévodu, Ze tieto st
vydavané na statky, ktoré by mali zvySovat hodnotu aktiv. Z dlhodobého hladiska sa
tieto vydavky z pohladu ¢istého bohatstva skor neutrdlne. Alternativou vodi tomuto
pristupu by bolo neodistenie zakladného scendra (t.j. pristup podla bodu 3) a zdroven
projekcia aktiv vyplyvajuacich z kapitalovych vydavkov.

Box 8: Implicitné zavazky v narodnych ac¢toch

Od septembra 2014 bude Statisticky urad v sulade s revidovanou metodikou ESA 2010 zverejtiovat
vysku implicitnych zavazkov déchodkového systému. Metodika vypoétu zohladiiuje budice vydavky
na starobné déchodky v pripade, Ze by bol systém dochodkového poistenia okamzite zruseny. Prijmy
systému by boli po tomto rozhodnuti nulové. Na strane vydavkov by sa postupne realizovali vSetky
aktualne ndroky vyplyvajace z uz zaplateného poistného. Pre tcely vypocétu implicitnych zavazkov ma
tento pristup najnizsiu vypovedaciu hodnotu a preto nebol v dalsom texte kvantifikovany.

Rozne spdsoby vypoctu nutne vedu k réznym vysledkom. V tabulke st uvedené hodnoty
implicitnych zavazkov vydislenych na nekone¢nom horizonte, pricom S$tartovacim rokom
je rok 2011. Udaje pouzité na simuldciu boli aktualne v ¢ase zostavenia metodik, nie st viak
aktualizované na predpoklady pouZité v hlavnom texte materidlu - ¢ast 6 Cisté bohatstvo SR.

Tab 20: Sti¢asna hodnota implicitnych zavazkov (v % HDP roku 2011)

1) SP, IP, RF, ZP, PvN, jadro, PPP 447% 385% ‘ 832%

2) Pristup 1) s tvodnym dorovnanim 143% 199% 342%
3) Zakladny scendr 242% 274% 516%
4) Pristup 3) bez kapitalovych vydavkov 128% 204% 332%
Zdroj: RRZ

Najkomplexnej$im pristupom je pristup ¢.4, pretoze berie do uvahy vSetky budtce prijmy
avydavky aich vplyv na disté bohatstvo $tatu. Hlavnym rizikom je citlivost na kvalitu
zostavenia NPC scenara. Z dévodu predpokladanych problémov pri zostaveni NPC scenara
ajeho odistenia o prislusné kapitalové vydavky sa RRZ rozhodla preferovat pristup ¢.2.
V pripade, Ze bude v buducnosti lepsie metodologicky a diatovo podloZeny pristup ¢.4, je
mozna zmena prave na tento spdsob vypoctu implicitnych zavazkov.
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Vypoéet implicitnych zavizkov abstrahuje od tirokovych platieb. Urokové platby maju velky vplyv na
udrzatelnost verejnych financii. Aj v pripade nulovych implicitnych zavdzkov bez zahrnutia
urokovych platieb (nulové primdrne saldo na celom horizonte) m6zu drokové platby spdsobit
neudrzatelnost verejnych financii. Zavisi to od rozdielu rastu nominalneho HDP a nomindlnej
implicitnej urokovej sadzby z dlhu. Urokové platby tak vtomto pripade vedd knérastu dlhu
vyjadreného v % HDP.

V koncepte cistého bohatstva nie je cielom vy¢islit udrzatelnost/ neudrzatelnost verejnych financii,
ale poskytnut informdciu o sume ¢istych budtcich zdvazkov (rozdiel medzi o¢akdvanymi budtcimi
vydavkami a prijmami), ktoré je moZné na zaklade platnej legislativy identifikovat. Urokové naklady
predstavujua dosledok existencie tychto zdvazkov a sposob ich prefinancovania. Z uvedeného dévodu
sa preto urokové platbv nebrali do uvahv.

Vsetky pristupy zahfniaja poistné platené statom, prijmy a vydavky stvisiace s jadrovym programom
a PPP projektmi. Pri kalkulacii padsma 2061 az nekone¢no bol vyuZity predpoklad fixovania vsetkych
poloziek na HDP, na arovni roku 2060. Rast nomindlneho HDP bol od roku 2060 predpokladany na
urovni 3%. V strednodobom horizonte bol pouzity diskontny faktor na trovni implicitnej urokovej
miery dlhu, hodnota diskontu od roku 2016 bola stanovend na 5,06% (na zdklade inflicie a redlneho
uroku z predikcii Europskej komisie). Na vydavkovej strane socidlneho a zdravotného systému boli vo
vSetkych scendroch vyuzité predikcie AWG.

Detailnejsie rozdiely v metodike:

1) Ciastkovy vypocet za oblast ovplyvnenu starnutim populacie obsahuje nasledovné prijmy
a vydavky.
Prijmy: starobné poistenie, invalidné poistenie, rezervny fond, zdravotné poistenie,
poistenie v nezamestnanosti.
Vydavky: doéchodkové davky, zdravotna starostlivost, dlhodoba starostlivost, skolstvo,
davky v nezamestnanosti.

2) Ide oupraveny pristup ¢.1. Rozdiel je vdorovnani socidlnych a zdravotnych prijmov
v §tartovacom roku (10,99% HDP) na uroveti prislusnych vydavkov (18,35% HDP). Tento
rozdiel bol fixovany a pripo¢itany k odhadovanym prijmom v kazdom roku (ako 7,36%
nomindlneho HDP prislu§ného roku). Vypocet implicitnych zavazkov z jadrového programu
a PPP projektov sa nezmenil.

3) Vypocet zahiiia vSetky polozky bilancie zékladného scendra, okrem vydavkov na turoky.

4) Ako ¢.3, ale vydavkova strana je upravena o kapitilové vydavky (celkovo 184 p.b. ,z toho 51
p.b. st EU fondy a 30 p.b. pripadd na spolufinancovanie). V strednodobom horizonte boli
v polozke EU fondov a spolufinancovania pouzité hodnoty zo zdkladného scenara. Pre rok
2016 boli z dévodu velkého kolisania hodnét pouzité priemery predchadzajucich piatich
rokov. V dalsich rokoch boli polozky fixované na vyvoj HDP.
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