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Zhrnutie

Vroku 2015 nedoslo kzmene dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii. Ukazovatel
dlhodobej udrzatelnosti dosiahol za rok 2015 troven 1,4 % HDP. Startovacia pozicia
prispela k udrzatelnosti negativne z dovodu medziro¢ne horsieho hospodarenia vlady.
Vramci dlhodobych projekcii prijmov avydavkov citlivych na demografické zmeny
nedoslo k vyznamnym zmenam, okrem zavedenia minimalnych déchodkov. Pozitivne na
ukazovatel vplyva vyvoj rozpoctu v strednodobom horizonte za predpokladu nezmenenych
politik. Aktualne vyhliadky ekonomického vyvoja vytvaraju priestor na znizZenie deficitu
bez zasahov vlady o1,1 % HDP do roku 2019. Ak by vlada tento priestor nevyuzila
a udrziavala vydavky v pomere k HDP na konstantnej trovni, indikator by vzrastol na 2,4 %
HDP. Na druhej strane, dosiahnutie vyrovnaného az prebytkového rozpocétu v roku 2019* by
verejné financie vyznamne priblizili kstava dlhodobej udrzatelnosti. Doélezitym
predpokladom takéhoto vyvoja je schopnost premietnut zlepsené hospodarenie do
vyrazného znizZenia dlhu.

Rada kazdoro¢ne skvalitiiuje svoje pristupy k hodnoteniu dlhodobej udrzatelnosti. Oproti
minuloro¢nej sprave boli upravené a doplnené nové scendre citlivosti, ktoré vo vacsej miere
ilustruju vplyvy odlisnej fiskdlnej politiky v strednodobom horizonte, prvykrat je ilustrovany
zakladny scenar pri makroekonomickych predpokladoch vychadzajicich z nezmenenych politik a v
pripade cistého bohatstva su ukazané metodologické a interpreta¢né rozdiely medzi zmenou
¢istého bohatstva a vybranymi prijmami a vydavkami statneho rozpoctu.

Z pohladu dlhodobej udrzatelnosti je dolezita hodnota tzv. strukturdlneho primarneho salda, ktoré
na rozdiel od salda zverejiiovaného Eurostatom nezohladiiuje kratkodobé vykyvy ekonomického
cyklu a ani jednorazové a docCasné opatrenia. Navyse abstrahuje od urokovych nakladov na spravu
dlhu, ale na druhej strane zohladniuje aj hospodarenie statnych podnikov a NBS. Uvolnenie
fiskalnej politiky a pokles zisku NBS zhorsili hodnotu takto definovaného ukazovatela o 0,4 p. b.
z -0,1 % HDP na -0,5 % z HDP. Hruby dlh sa medziro¢ne znizil o1 % HDP na troven 52,9 % HDP,
¢o mierne zlepsilo $tartovaciu poziciu.

V roku 2015 neboli prijaté Ziadne zmeny v oblasti prijmov a vydavkov citlivych na demografické
zmeny, ktoré by mali vyznamny vplyv v dlhodobom horizonte. Do roku 2065, za predpokladu
nezmenenych politik, prispejad demografické zmeny k zhor$eniu bilancie rozpo¢tu o 2,2 % HDP,
pricom na zhorseni sa najviac podielaju penzijné schémy a rastice naklady na zdravotnictvo
a dlhodobu starostlivost.

Spojenim vysledku hospodarenia verejnych financii a platnej legislativy ku koncu roka 2015 je
mozné ukdzat, ako by sa vyvijal deficit a dlh v buducnosti (tzv. zakladny scendr). V takom pripade
by dlh verejnej spravy v nasledujicich 50 rokoch nardstol az na 167 % z HDP. Horny limit dlhu
definovany ustavnym zakonom by bol prekroceny v roku 2028. Samozrejme ide len o hypoteticka
projekciu, nakolko finan¢né trhy by prestali financovat slovensky dlh uz ovela skér.

Potreba trvalého zlepsenia salda rozpoctu bola pre rok 2015 na trovni 1,4% HDP. Vzhladom na
mieru neistoty spojenej s dlhodobymi projekciami sprava obsahuje viacero scendrov ilustrujucich
citlivost indikdtora na charakter fiskdlnej politiky, jeho odlisnd definiciu alebo zmenu
demografickych a makroekonomickych predpokladov. Ukazuje sa, Ze odloZenie konsolidacie o 5
rokov zvysuje hodnotu ukazovatela o 0,2 p.b. Najvyraznej$i narast ukazovatela, az o 0,9 p.b., by
nastal, ak by vlada v strednodobom horizonte nevyuzila priestor dany rychlejsim ekonomickym
rastom na jednej strane a zaroven pomal$im rastom vydavkov, napriklad z dé6vodu nizkej miery
inflacie. Naopak, pri dosiahnuti rozpoétovych cielov aktualneho Programu stability na roky 2016-
2019, prebytkovy rozpocet v roku 2019, by sa verejné financie mohli vyrazne priblizit k stavu

1 Vstlade s cielmi Programu stability SR na roky 2016 az 2019 (april 2016).
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dlhodobej udrzatelnosti. Z makroekonomickych predpokladov ma najvyraznej$i vplyv zmena
predpokladov o raste produktivity. Pomalsia konvergencia SR k priemeru EU krajin moze zvysit
ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti az 0 0,6 p.b% Znizenie ukazovatela 00,3 p.b. je mozné
dosiahnut napr. postupnym zvySenim porodnosti na uroveil 2,1 do roku 2060. Vyznamné
zhors$enie udrzatelnosti, az 0 0,8 p.b., by nastalo v pripade, Ze sa zdvojnasobi narast vydavkov
na zdravotnu starostlivost v porovnani so zakladnym scendrom.

Zakladny scenar acitlivostné analyzy prezentuju dlhodobé projekcie na nemennom
makroekonomickom scendri. V skuto¢nosti ndrast dlhu nad kritickii troven vedie ku zvySeniu
rizikovej prirazky na vladnych dlhopisoch sndslednym narastom ceny kapitadlu a moze tiez
dochddzat k vytlacaniu sukromnych investicii. Vsetky tieto kanaly maji vplyv na pokles rastu
potencialneho produktu ekonomiky, ¢o v kone¢nom désledku v porovnani so zakladnym scenarom
vyrazne skracuje obdobie, poc¢as ktorého by Slovensko dokazalo refinancovat dlh so vSetkymi
negativnymi dosledkami na dal$i vyvoj. Ak by sa k tomu pridal este negativny ok z dévodu poklesu
zahrani¢ného dopytu, dlh vo vyske 60 % HDP by sa dosiahol priblizne o9 rokov skor ako
v zdkladnom scendri (2029 verzus 2038).

Vysledky analyzy genera¢nych uc¢tov indikuji presun fiskalneho bremena na buduce generacie.
Zatial ¢o dieta narodené v roku 2015 pocas svojho Zivota z verejnych rozpoc¢tov dostane o 46 tisic
eur viac ako do neho zaplati, buduce generdcie by museli celit vyrazne opacnej situdcii a naopak
zaplatit o 62 tisic eur viac. Celkovy objem zaviazkov vlady pri predpoklade v sui¢asnosti
uplatiiovanej fiskalnej politiky by dosiahol 268 % HDP. V roku 2015 v porovnani so situdciou v roku
2014 nedoslo k vyznamnej zmene, mozZno preto kon$tatovat, 7e sa medzigenera¢na solidarita
medziro¢ne nezmenila.

Cisté bohatstvo Slovenskej republiky na konci roku 2014 dosiahlo zapornt vysku 186,8 % HDP
a medziro¢ne sa zlepSilo o0 42,2 perc. bodu3. Na tomto vyvoji sa najvyraznejSou mierou podielalo
znizenie implicitnych zavazkov o 64,1 % HDP z dévodu aktualizovanych dlhodobych projekcii+.
Prvykrat v nich boli zahrnuté aj déchodkovy systém ozbrojenych zloziek a vplyvy viano¢nych
dochodkov. Naopak metodické zmeny suavisiace so zlepsovanim tdajovej zdkladne a metodiky
vypoctu zhorsili Cisté bohatstvo verejného sektora celkovo o 25,3 % HDP. Ide najma o vplyv
zahrnutia dlhodobych rezerv na zamestnanecké pozitky>, konsolidaciu vlastného imania a
zahrnutie podmienenych zavazkov najvacsich podnikov FNM SR, ktoré sa previedli na ministerstvo
hospodarstva a ministerstvo dopravy. Okrem toho sa okruh podmienenych zavazkov rozsiril
o dalie subjekty (ministerstvo vnutra, SZRB, Eximbanka a SEPS). Z dévodu zlepSenia vypovedacej
schopnosti c¢istého bohatstva je potrebné zamedzit dvojitému zapocitaniu niektorych poloziek
objavujucich sa v rezervach aj implicitnych zavazkoch (vydavky na buduace vysluhové dochodky,
schéma vyradovania jadrovych zariadeni). Bolo by vhodné tiez upravit spésob spracovania udajov
tak, aby bolo mozné prepojit hospodarenie vlady a jej vplyv na zmenu ¢istého bohatstva.

Sprava o dlhodobej udrzatelnosti je kazdoro¢ne publikovana do 30. aprila a tiez vzdy do 30 dni po
prerokovani programového vyhlasenia vlady a vysloveni dovery vlade. Vzhladom ktomu, Zze
programové vyhlasenie sti¢asnej vlady bolo schvalené diia 26.4.2016, tato sprava spliia oba terminy
podla zédkona o rozpoctovej zodpovednosti.

> Zakladny scendr uvazuje s konvergenciou SR k trovni 9o % priemeru EU28, citlivost ukazuje konvergenciu na
80 %. Vplyv by mal byt symetricky pozitivny v pripade dosiahnutia 100 % priemeru EU28.

3 Interpretdciu zdpornej hodnoty ¢istého bohatstva zatial stazuju problémy s ocefiovanim niektorych aktiv
a pasiv, ktoré mozu hodnotu ¢istého bohatstva vyrazne zmenit. Z toho dévodu je vhodnejsie zamerat sa na
analyzu medziro¢nej zmeny.

4 Schvalené pracovnou skupinu Eurdpskej komisie, aktualizuju sa pravidelne kazdé tri roky.

5 Zamestnanecké pozitky tvoria napriklad vysluhové déchodky v silovych rezortoch, pozostalostné déchodky,
odstupné, odchodné a odmeny pri pracovnom a Zivotnom jubileu.
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1 Ramec hodnotenia dlhodobej udrzatelnosti

Vypracovanie spravy o dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii patri medzi hlavné ulohy
Rady pre rozpoétovi zodpovednost (RRZ) stanovené ustavnym zdkonom o rozpoctovej
zodpovednosti®. Cielom spravy je vyhodnotit situdciu vo verejnych financiach v dlhodobom
horizonte, bertic do Gvahy sucasné nastavenie politik.

Metodika vyhodnocovania dlhodobej udrzatelnost verejnych financii bola zverejnena
v novembri 2012 (Diskusna $tidia ¢ 1/2012). Dlhodobu udrzatelnost RRZ posudzuje v $tyroch
hlavnych rovinach: solventnosti, stability, rastu a spravodlivosti (bliZz$ie popisané v Boxe 1).
Vzhladom na komplexnost hodnotenia RRZ postupne dopliiala jednotlivé spravy o nové
analytické pristupy, aby bolo mozné pokryt vSetky roviny udrzatelnosti’.

Napriek tomu, Ze aktudlna sprava pokryva uz vSetky roviny hodnotenia, existuje stdle priestor
na zlepsovanie kvality hodnotenia. V tejto sprave boli upravené a doplnené nové scenare
citlivosti, ktoré vo vacsej miere ilustruju vplyvy odlisnej fiskdlnej politiky v strednodobom
horizonte, prvykrat je ilustrovany zdkladny scenar pri makroekonomickych predpokladoch
vychadzajucich z nezmenenych politik a v pripade ¢istého bohatstva ukdzané metodologické
a interpreta¢né rozdiely medzi zmenou cistého bohatstva a vybranymi prijmami a vydavkami
statneho rozpoctu.

Pre dal$ie zlepSovanie hodnotenia dlhodobej udrzatelnosti je nutné pokracovat v skvalitfiovani
udajovej zdkladne. V buducnosti by tak bolo mozné lepsie vyhodnocovat zmenu Ccistého
bohatstva, ako aj previazat zmenu c¢istého bohatstva na saldo verejnej spravy. Na tento ucel je
potrebné zo strany Ministerstva financii SR upravit informacny systém pre spracovanie udajov.
Hlbsiu analyzu si budu vyzadovat tiezZ podmienené zavazky, hospodarenie $tatnych podnikov
a Narodnej banky Slovenska (NBS). Okrem sucasnych modelov déchodkovych systémov
(univerzdlny aj silovych zloziek) a vydavkov zdravotnictva sa rada chce zamerat v najblizsej
dobe na modelovanie vydavkov v skolstve a neskdr aj na dlhodobu starostlivost.

6 Ustavny zakon ¢. 493/2011 Z. z. 0 rozpoc¢tovej zodpovednosti

7 Detailnejsi prehlad zmien je uvedeny v Prilohe 1.
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Box 1: Styri roviny skiimania dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii8

1. Solventnost
Solventnost’ vyjadruje schopnost $tatu splacat svoje zavazky - a to aj v dlhodobej buducnosti.
Ustavny zakon o rozpoc¢tovej zodpovednosti ju definuje ako dosiahnutie takého stavu
hospoddrenia SR, ktoré v najblizsich patdesiatich rokoch nesp6sobi ndrast 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 budtcnosti zvysi
verejné vydaje a zniZi prijmy, nezvysi nad uroven polovice ro¢ného vykonu ekonomiky.

2. Stabilita
Princip stability sa snazi o to, aby Zivotna uroven jedinca pocas jeho/jej Zivota nezaznamenavala
privelké vykyvy. Inymi slovami, nie je Ziaduce, aby bol §tat v budtcnosti finanénymi trhmi
a medzinarodnymi instittiiciami donuteny konsolidovat verejné financie velmi vela vo velmi
kratkom obdobi. Navyse, dlhodobé prognoézy su spolahlivé vidy iba do urcitej miery, a preto je

v zaujme stability klticové tiez vypracovavat analyzy citlivosti vysledkov na zmenu vo vstupnych
parametroch, akymi st napriklad urokova sadzba, miera porodnosti ¢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 mo6ze mat napriklad za nasledok 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 stdasné generdcie neprendsali privelké
finan¢né bremend na budtice generdcie. Dbanie na spravodlivost medzi generaciami zdéraziuje
aj tvodné ustanovenie ustavného zakona o rozpoétovej zodpovednosti. RRZ bude vycislovat,
kolko jednotlivé popula¢né ro¢niky do verejnych financii v ¢istom prispievaju alebo dostavajg,
av8ak bez hodnotenia samotnej spravodlivosti, ¢o je predmetom politickych rozhodnuti.

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

9 Horny limit na verejné zadlZenie (spolu s ostatnymi hranicami dlhovych pdsiem) sa podla ustavného zdkona
o rozpoc¢tovej zodpovednosti pocas prechodného obdobia od roku 2018 do 2027 postupne zniZi zo sic¢asnych
60 % HDP na 50 % HDP - kazdy rok o jeden percentudlny bod.
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2 Startovaci rok

Ustavny zakon o rozpoétovej zodpovednosti definuje dlhodobu udrzatelnost ako rozdiel medzi
aktudlnou a dlhodobo udrzatelnou hodnotou $trukturalneho primarneho salda. Prvym krokom
pre posudenie stavu vo verejnych financidch je preto zhodnotenie vysledku hospoddrenia
verejného sektora za predchadzajice obdobie prostrednictvom vy¢islenia Strukturalneho
primarneho salda™ a aktualnej vysky hrubého dlhu verejnej spravy".

Sprava o dlhodobej udrzatelnosti je publikovana pravidelne k 30. aprilu, pricom v tom case st
k dispozicii len predbezné udaje za predchddzajuci rok a viaceré relevantné informacie
absentuju. Definitivhe udaje o hospodareni verejnej spravy a dalSie informdcie o ostatnych
upravujucich polozkach (napr. hospoddrenie $tatnych podnikov) je tak mozné zahrnat do
spravy az pri jej aktualizacii v nasledujucom roku. Tato ¢ast spravy hodnoti vysledky roka 2015,
aktualizacia roka 2014 je uvedena v Prilohe 2.

2.1 Strukturdlne primarne saldo v roku 2015

V roku 2015 dosiahlo strukturalne primarne saldo hodnotu -o0,5 % HDP. V porovnani
srokom 2014 doslo kjeho zhorseniu o0o0,4 % HDP3, pod ¢o sa podpisalo najma
hospodarenie verejnej spravy ako aj horsie vysledky NBS oproti predchadzajiucemu
roku.

Podla predbeznych udajov zverejnenych Eurostatom verejna sprava hospodarila v roku
2015 v metodike ESA2o010 deficitne na urovni 2 318 milidonov eur, ¢o predstavuje 3,0 % HDP
a medziro¢né zhorsenie 0 0,3 % HDP. Horsie vysledky roka 2015 oproti predchiadzajucemu
roku aj napriek uzatvaraniu produkénej medzery (vplyv cyklickej zlozky salda™ bol v roku 2015
zanedbatelny) boli vo velkej miere kompenzované poklesom jednorazovych vplyvov'
(medzirotne o o,4 % HDP). Prispevok sektora verejnej spravy k medziroénému
zhors$eniu $trukturalneho primarneho salda predstavoval 0,2 % HDP.

0 Ustavny zdkon o rozpoétovej zodpovednosti definuje $trukturalne primérne saldo ako hodnotu salda rozpoétu
verejnej spravy upravenu o vplyv hospodarskeho cyklu, jednorazové vplyvy, ndklady na spravu dlhu verejnej
spravy, hospoddrenie podnikov $tatnej spravy, podnikov tizemnej samospravy a Narodnej banky Slovenska.

1 Hruby dlh verejnej spravy zodpoveda maastrichtskej definicii dlhu. Zverejiiuje ho Eurostat v ramci notifikdcie
deficitu a dlhu.

2 A vzdy do 30 dni po prerokovani programového vyhlasenia vlady a vysloveni d6very vlade.

3 KedZe zmena $trukturdlneho primdrneho salda upravend o vysledky hospodérenia $tatnych podnikov a NBS
neobsahuje dlhodobé efekty opatreni (ndklady simplementdciou kapitaliza¢ného piliera déchodkového
systému, ndklady spojené so schémou vo vyradovani jadrovych zariadeni, ...) nie je vhodné ho porovnavat
a pouzivat tak ako sa pouziva zmena S$trukturdlneho salda pri hodnoteni rozpoé¢tu. Tento indikdtor je len
jednym vstupom pre vypoclet dlhodobej udrZatelnosti (GAPu) a vyjadruje aktudlnu rozpodtovi poziciu bez
zohladnenia dlhodobych vplyvov. Tie st sucastou zakladného scendra prezentovaného v dal$ej ¢asti materialu.
Az kombindciou strukturdlneho primdrneho salda vy¢isleného v tejto kapitole a zdkladného scendra je mozné
vypocitat ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti, ktory zohladriuje vSetky vplyvy zvyfajne zahriiované aj do
vypo¢tu zmeny $trukturdlneho salda v ramci hodnotenia rozpoctov.

4 Saldo rozpo¢tu ocistené o cyklicka zlozku predpokladd, Ze ekonomika sa pohybuje na svojej potencidlnej
(dlhodobej) drovni a rozdiely v prijmoch a vydavkoch vznikajti vplyvom hospodarsko-politickych zasahov.

5 Jednorazové efekty predstavuju opatrenia (pod kontrolou vlady) a transakcie (mimo kontroly vlady) s do¢asnym
rozpoc¢tovym vplyvom, ktoré nevedu k trvalej zmene rozpoctovej pozicie. Podrobnejsie v Prilohe 5.
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Tab 1: Strukturdlne primarne saldo v roku 2015

2015 2015 2014 2015-2014

% HDP mil. eur % HDP % HDP

A. Cisté pozi¢ky poskytnuté / prijaté -3,0 -2318 2,7 -0,3
(-) Cyklick4 zlozka 0,0 -24 -0,2 0,2
(-) Jednorazové efekty -0,3 -247 0,1 -0,4
(-) Vplyv platenych trokov -1,8 -1393 -1,9 0,1
B. Strukturalne primarne saldo verejnej spravy -0,8 -654 -0,6 -0,2
(+) Vysledok hospodarenia $tatnych podnikov 0,8 614 0,8 0,0
(+) Vysledok hospodarenia NBS 0,0 5 0,1 -0,1
(-) Dividendy prijaté do rozpoctu verejnej spravy 0,4 325 0,4 0,0
C. Strukturalne primarne saldo (vratane st. podnikov a NBS) -0,5 -360 -0,1 -0,4
Pozndmbka: pri ndpocte je potrebné vziat' do tivahy vplyv zaokrihlovania Zdroj: RRZ, MF SR

Pohlad na hospodarenie verejného sektora dopiiaju $tatne podniky* a Narodna banka
Slovenska (NBS). Zisk NBS medziro¢ne klesol o 0,1 % HDP oproti roku 2014 z dévodu horsich
vysledkov z finan¢nej a emisnej ¢innosti centralnej banky. Odhaduje sa, Ze $tatne podniky
v roku 2015 hospodarili so ziskom vo vyske 0,8 % HDP, ¢o by znamenalo vysledky na trovni
predchadzajuceho roka”. Po zohladneni prijmov z dividend od S§titnych podnikov™®
predstavuje prispevok sStatnych podnikov aNBS k zhorSeniu s$trukturialneho
primarneho salda o,1 % HDP.

Nizsie umiestneny graf 1 ilustruje vyvoj prispevkov strukturdlneho primarneho salda verejného
sektora v rokoch 20m-2015. Kvoli lepsej porovnatelnosti vysledkov boli pévodne vypocitané
sald4 v rokoch 2011 az 2014 upravené o aktudlne jednorazové vplyvy a Gpravy v désledku zmeny
metodiky z ESAgs na ESA2o010 (revizia salda, preklasifikovanie vybranych $tatnych podnikov
do sektora VS).

16 Pri vypocte predpokladaného hospodarenia $tatnych podnikov v roku 2015 sa vychadzalo z prilohy schvédleného
Rozpodtu verejnej spravy na roky 2016 az 2018 (podniky $tétnej spravy, podniky FNM nie st sti¢astou zoznamu),
v ktorej podniky uviedli predpokladany vysledok hospodarenia na nasledujtice roky. Vysledok hospodarenia bol
vazeny na zdklade majetkovej uicasti $tdtnej spravy v danom subjekte. Aktualizicia vysledkov $tatnych podnikov
v roku 2014 vychddzala zo Sthrnnej vyro¢nej spravy SR za rok 2014 a podkladov FNM. Detailne st vysledky
hospodérenia $tatnych podnikov uvedené v Prilohe 4.

17 PredloZené vykazy o hospodéreni podnikov s majetkovou ucastou $tatu indikuju ziskovost v roku 2015 na trovni
predchadzajiaceho roka, ¢o vSak mozZe scasti suvisiet aj s nezahrnutim hospodarenia podnikov FNM, nakolko
tieto vo svojich podkladoch neuviedli o¢akavané hospodarenie na nasledujuce obdobie.

8 Prijmom rozpoc¢tu verejnej spravy su aj dividendy od $tatnych podnikov. Kedze vysledky hospoddrenia $tatnych
podnikov st zahrnuté do vypoétu Strukturdlneho primarneho salda, vzajomné vztahy medzi rozpo¢tom
a $tatnymi podnikmi je potrebné vylucit (celkovo maju neutrélny vplyv, kedZe dividendy st prijmom rozpoétu
a sicasne vydavkom §tatnych podnikov). Prijmy z dividend st podrobne uvedené v Prilohe 3.
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Graf 1: Vyvoj strukturdlneho primarneho Graf 2: Vyvoj hrubého dlhu verejnej spravy
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2.2 Dlh verejnej spravy v roku 2015

Hruby dlh verejnej spravy dosiahol na konci roku 2015 troven 52,9 % HDP. Medziro¢ne
sa zniZzil o1,0 p.b. najma vplyvom jednorazovych transakcii. V priebehu roka 2015 sa
zrealizoval predaj ostavajtuceho podielu statu v spolo¢nosti Slovak Telekom; nad ramec zisku z
riadnej hospodarskej ¢innosti SPP boli statu vyplatené mimoriadne dividendy; sucasne bol
dlhodobo stratovou spolo¢nostou Cargo predcasne splateny tver. Otvorenim kapitaliza¢ného
piliera doéchodkového systému sa presunula cast aktiv sporitelov zo sukromnych
dochodkovych spravcovskych spolo¢nosti do sektora verejnej spravy. Celkovo tieto transakcie
dosiahli 2,4 % HDP.

Podiel hrubého dlhu verejnej spravy na HDP v roku 2015 klesol do prvého pasma dlhovej brzdy
ustavného zdkona o rozpoctovej zodpovednosti. Sankcie viazuce sa ktomuto pasmu
predstavuju povinnost MF SR zd6vodnit ndrodnej rade vysku dlhu a navrhnut opatrenia na
jeho dalsie zniZenie. Sankcie sa uplatiiuju az kym vyska dlhu neklesne pod prvu hranicu, t.j.
50 % HDP. Schvalenie nového programového vyhldsenia vlady nema vplyv na uplatiiovanie
sankcii prvého a druhého sank¢éného pasma, vynimka z uplatiiovania sa vztahuje az od tretieho
sankéného pasma (dlh 55 % HDP a viac).
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3 Zakladny scenar

Zakladny scendr vyvoja verejnych financii® ilustruje désledky stacasnych politik na saldo a dlh
verejnej spravy vdlhodobom horizonte pri ocakdvanej zmene demografickych
a makroekonomickych parametrov. Zostavuje sa na obdobie najblizsich 50 rokov od poslednej
znamej skutoc¢nosti a je nevyhnutnym predpokladom na urcenie ukazovatela dlhodobej
udrzatelnosti.

KedZe dlhodobé projekcie st spojené s velkou davkou neistoty, pri zostavovani zdkladného
scenara je potrebné transparentne uviest vsetky pouzité informadcie a predpoklady. K jeho
vycisleniu je potrebné pripravit (i) demografické prognozy, (ii) makroekonomické prognozy,
(iii) strednodoby scenar verejnych financii, (iv) projekciu prijmov avydavkov citlivych na
starnutie populdcie a (v) iné implicitné a podmienené zavazky.

3.1 Demografické prognozy

V pripade demografickych projekcii vyuziva RRZ predpoklady dlhodobych projekcii Eurostatu,
ktoré upravuje tak, aby ¢o najlepsie odzrkadlovali aktudlny vyvoj. Aktudlne predpoklady RRZ
vychadzaju z projekcii EUROPOP2013 (zverejnenych vroku 2014), pricom doslo k
nasledujucim upravam:

e sucasna vekova Struktura populacie vychadza z poslednych dostupnych Statistickych
udajov Eurostatu,

o pravdepodobnosti tmrtia avypocet strednej dizky Zivota vychidzaju z poslednych
dostupnych tdajov a metodiky VDC/INFOSTATu. Zmeny v pravdepodobnostiach iimrtia
(dynamika) do buducnosti sa preberaju z projekcii EUROPOP2013,

e Uhrnnd miera plodnosti vychddza z poslednych dostupnych udajov Eurostatu a linedrne
konverguje k projekcii EUROPOP2013 do roku 2060 (graf 3).

Graf 3: Uhrnna miera plodnosti Graf 4: Index zavislosti v starom veku

index zdvislosti v starom veku
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Zdroj: RRZ, Eurostat

19 Zakladny scendr definuje zdkon o rozpoétovej zodpovednosti ako dlhodobu prognézu prijmov a vydavkov
verejnej spravy, ktord zohladnuje buduici hospodarsky a demograficky vyvoj v Slovenskej republike, aktudlny
stav pravneho poriadku, pricom v zdvazkoch verejnej spravy st zahrnuté aj implicitné a podmienené zavazky
verejnej spravy.
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Podla uvedenych projekcii Eurostatu, bude Slovensko do roku 2060 celit najvac¢sej zmene
vekovej Struktdry vramci celej Eurdpy. Inymi slovami, slovenskd populdcia zostarne najviac
(graf 5). Je to sposobené kombinaciou druhej najnizsej porodnosti a jedného z najvyraznejsich
narastov dizky zivota (graf 6).

Graf 6: Narast strednej dizky Zivota pri

Graf'5: Index zavislosti v starom veku ,
narodeni do roku 2060
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3.2 Makroekonomické prognozy

Makroekonomické predpoklady v strednodobom horizonte vychddzaju z aktudlnej progndzy
Vyboru pre makroekonomické progndzy na roky 2016-2019*°. V dlhodobom horizonte sa
pouziva produké¢na funkcia vyuzitim niektorych predpokladov EK* (tabulka 2).

Tab 2: Makroekonomicka prognéza VpMP a projekcia RRZ
Prognéza VpMP Projekcia RRZ
(februar 2016)

Ukazovatel (v %)

2016 2017 2018 2019 2025 2035 2060
HDP, redlny rast 3,6 3,2 3,6 41 4,6 3,4 15 0,7
Inflacia, priemernd ro¢nd; CPI -0,3 0,2 1,6 2,1 2,2 2,0 2,0 2,0
Redlna mzda, rast 3,2 3,1 2,9 2,5 2,9 3,4 1,7 1,5
Zamestnanost, rast 2,1 1,3 0,9 1,1 0,9 0,0 -0,2 -0,9

Zdroj: RRZ, MF SR, SU SR

Prvykrat je v sprave o udrzatelnosti predstaveny scenar s makroekonomickou prognozou
za predpokladu nezmenenych politik>*. Alternativny makroekonomicky scenar neberie do
Gtvahy primdrne a sekunddrne vplyvy novych opatreni zapracovanych v rozpocte verejnej

20 Prognozy Vyboru pre makroekonomické prognézy (VpMP) z februdra 2016.

2V projekcidch st vyuzité predpoklady EK (The 2015 Ageing report: Underlying assumptions and projection
methodologies) pre rast celkovej produktivity, po¢et odpracovanych hodin a miery nezamestnanosti. Rast
produktivity je upraveny v rokoch 2018-2021, aby odrazal ponukovy $ok v zmysle rozsirenia vyrobnych kapacit
podla prognézy VpMP (pre rok 2020 pouZzivame vlastny odhad), Groveii miery nezamestnanosti je aktualizovana
podla poslednej prognozy EK (AMECO). RRZ podobne ako v minulej sprave vyuZiva vlastné odhady participacie
pre jednotlivé vekové kategorie.

Detailnejsie uvedené v Prilohe 7.
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spravy a odpocitava ich z prognézy Vyboru pre makroekonomické progndzy. Ide o opatrenia,
ktoré maju ucinok za Startovacim rokom 2015, ktory je vychodiskovym rokom spracovania
zakladného scendra vyvoja verejnych financii.

3.3 Strednodoby scenar bez zmeny politik

Zakladom zostavenia strednodobej casti zdkladného scendra je postup popisany v diskusnej
studii RRZ, upraveny o zmeny vyvolané prechodom na novt metodiku vykazovania narodnych
uctov ESA2010%.

V porovnani so spravou zaprila 2015 doslo k spresneniu postupu indexdcie niektorych
poloziek, ktoré suvisia s vykazovanim prijmov a vydavkov novych subjektov podla ESAzo10
(podniky s majektovou ucastou S§tatu v oblasti dopravy) atieZ vnadvaznosti na zmeny
v ekonomickej klasifikacii (indexy priradené novym polozkdm ekonomickej klasifikacie)>4.

Tab 3: Strednodoba ¢ast zakladného scenara (% HDP)

2015 2015 2015 2016 2017 2018 2019
skutoénost upravy upravené | scenar scenar scendr scenar

PRijMY 42,6 0,0 42,6 40,2 39,6 38,8 38,3
Darlové prijmy 18,1 0,0 18,1 17,9 17,5 17,3 17,1
Socidlne a zdrav. odvody 14,0 0,0 14,0 14,0 13,8 13,7 13,5
Nedariové prijmy 5,1 0,0 5,1 5,0 4,8 4,6 4,5
- z toho prijmy z majetku 0,9 0,0 0,9 0,9 0,8 0,7 0,7
Granty a transfery 5,4 0,0 5,4 3,4 3,4 3,2 3,1
-z toho EU fondy 3,6 0,0 3,6 1,7 1,8 1,7 1,8
VYDAVKY 45,6 -0,2 45,4 42,5 41,7 40,8 40,2
Hrubé mzdy 9,0 0,0 9,0 88 88 8,6 8,5
Tovary a sluzby 5,9 0,0 5,9 5,5 5,4 5,2 5,0
Dotdcie a transfery 0,6 0,0 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5
Dévky a dochodky 13,8 0,0 13,8 13,6 13,2 13,0 12,8
Vydavky zdravotnictva 5,1 0,0 5,1 5,2 5,1 5,1 5,1
Urokové platby 1,8 0,0 1,8 1,6 1,4 13 13
Investicie 6,2 0,0 6,2 4,4 4,5 4,4 4,4
Ostatné vydavky (najma transfery) 3,2 -0,2 3,0 2,8 2,7 2,6 2,6

SALDO VS

DLH

Zdroj: RRZ, SU SR

23 Podrobny popis postupu zostavenia zdkladného scenara je uvedeny v diskusnej $tadii RRZ ¢. 2/2015 s ndzvom
Zostavenie zakladného scendra vyvoja vereinych financii. Dal$ie zmeny stvisiace najmi s prechodom na
metodiku ESA2010 boli popisané v Sprave o dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii z aprila 2015, priloha ¢. 5.

24 Podrobny popis zmien v porovnani so spravou z aprila 2015 je uvedeny v prilohe ¢. 9. Ich vplyv na vysledny
ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti je zanedbatelny.
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Deficit verejnej spravy dosiahol v roku 2015 troven 3,0 % HDP, pricom bez jednorazovych
vplyvov by bol vo vyske 2,7 % HDP?*. V strednodobom horizonte sa za predpokladu
nezmenenych politik o¢akava jeho zniZzenie na arovein okolo 2 % HDP. Znamena to, ze
bez zdsahov vlady sa deficit pocas najblizsich Styroch rokov zlepsi o011 % HDP. Vyvoj v
strednodobom scenari ukazuje, ze aktudlne vyhliadky ekonomického vyvoja vytvaraja priestor
na Ciasto¢né znizenie deficitu aj bez zasahov vlady. Bolo by preto vhodné, ak by vlada tieto
dobré casy vyuzila na konsolidaciu a zlepsenie dlhodobej udrzatelnosti. Pokles deficitu suvisi
s predpokladom niZs$ieho ¢erpania prostriedkov z fondov EU v porovnani s rokom 2015, ¢im sa
od roku 2016 zniZia vydavky na spolufinancovanie. Zarovern nizka progndzovana miera inflacie
v strednodobom horizonte povedie k vyznamnym uspordm vo vydavkoch na tovary a sluzby
a bezné transfery, ako su napriklad davky, dochodky a dotdcie. K zlepsovaniu salda prispeju aj
urokové naklady v dosledku nizkych arokovych sadzieb a postupného poklesu podielu dlhu na
HDP. Deficity okolo 2 % HDP a ekonomicky rast znizia dlh tesne nad urovein 50 %
HDP>°,

3.4 Vydavky a prijmy citlivé na starnutie populacie

V priebehu nasledujuicich patdesiatich rokov za¢nu c¢oraz intenzivnejSie vplyvat demografické
zmeny na udrzatelnost verejnych financii. V désledku zvys$enia ocakavanej dizky Zivota,
relativneho ndrastu poc¢tu déchodcov v porovnani s populdciou v produktivhom veku a
nizsieho poctu narodenych deti budu ovplyvnené najmad dochodky, zdravotnictvo, dlhodoba
starostlivost a $kolstvo. Okrem toho vSak mozno ocakdvat zmeny aj v pripade vydavkov
poistenia v nezamestnanosti.

Oproti minulej sprave nedoslo ku Ziadnym zmenam legislativy, ktoré by vyznamnejsie
menili vyvoj poloziek citlivych na demografiu. V horizonte do roku 2065 by sa mali vydavky
zvysit o 2,2 % HDP, kym prijmy zostanu takmer nezmenené.

Tab 4: Prijmy a vydavky citlivé na starnutie populacie (v % HDP)

Strednodoba cast Dlhodobé projekcie

2065-

2016 2017 2018 2019 |2020 2030 2040 2050 ot

Socialne a zdravotné odvody | 14,0 | 14,0 13,8 13,7 135 | 13,5 135 13,7 13,9 14,0 | 0,0
- odvody vratane 2. piliera 143 | 43 141 140 B9 |19 139 13,9 140 140 | -0,3
- 2.pilier - vypadok -0,5 -05 -06 -06 -0,6 |-0,6 -0,7 -0,5 -0,3 -0,2 0,3
- odvody ozbrojenych zloZiek 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 03 03 0,3 03 03 | 00

Vydavky 187 | 18,4 183 183 182 |182 181 181 18,9 209 | 2,2
- Déchodkové davky 8,3 8,2 8,2 8,2 8,2 8,2 7,7 7,7 81 9,7 1,5
- Vysluhové déchodky 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,0
- Zdravotna starostlivost 5,3 5,3 5,3 5,4 5,4 55 59 62 64 65 1,3
- Dlhodoba starostlivost 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4 0,5 0,6 0,3
- Skolstvo 43 | 41 40 39 38 |38 37 34 35 36 -07
- Davky v nezamestnanosti 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 -0,2

* bez jednorazovych vplyvov Zdroj: RRZ

25 Uvedend hodnota deficitu nie je o¢istend o cyklicku zlozku. Vplyv hospodarskeho cyklu je v strednodobej Casti
zakladného scendra zahrnuty prostrednictvom makroekonomickej prognézy VpMP a progndzy daiovych
prijmov VpDP.

26 Scendr neuvazuje s uplatiiovanim sankcii z tstavneho zdkona.
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Na dlhodobé projekcie vydavkov penzijného systému (univerzdlneho penzijného systému,
penzijného systému silovych rezortov) a vydavkov na zdravotnictvo pouZiva RRZ vlastné
modely. U tych poloZiek citlivych na starnutie, kde RRZ nedisponuje vlastnym modelom,
preberd dynamiku rastu vydavkov od Eurdpskej komisie. Ide o vydavky na skolstvo, dlhodobu
starostlivost a poistenie v nezamestnanosti?’.

3.4.1 Projekcie penzijného systému

Penzijny systém v Slovenskej republike®® tvori univerzalny systém spravovany Socidlnou
poistoviiou (tzv. prvy pilier) a systém vysluhového zabezpecenia. Systém vysluhového
zabezpecenia je samostatny, pomerne maly* penzijny systém pokryvajuci silové rezorty®,
ktory sa svojimi pravidlami vyrazne odliSuje od univerzalneho penzijného systému. Na

horizonte najbliz$ich 50 rokov budua tieto dva penzijné systémy hospodarit horsie
01,1 % HDP.

Graf 7: Saldo univerzalneho systému Graf 8: Saldo vysluhového zabezpecenia
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Zdroj: RRZ Zdroj: RRZ

Z hladiska buducej zataze pre verejné financie je najdolezitejsi univerzalny systém, ktory
pokryva vacsinu populdcie Slovenska. Podla aktudlnych prepoctov sa saldo univerzalneho
systému na horizonte najblizsich 50 rokoch zhorsi o 1,1 % HDP, a teda prave hospodarenie
Socialnej poistovne bude tvorit dodato¢nu zataz pre verejné financie. Z pohladu zmeny
politik doslo v projekciach k zahrnutiu zavedenia miniméalneho dochodku v roku 2015, ktoré
mierne zhorsilo dlhodobt udrzatelnost. Ide vsak o zjednoduseny odhad, vzhladom na to, Ze
nie je mozné presne kvantifikovat jeho dlhodoby finan¢ny vplyv3.

27 U tychto poloZiek boli prevzaté dynamiky vyvoja vydavkov ako % z HDP z projekcii EK (2015). Co sa tyka
samotnej vysky vydavkov, v pripade vydavkov na skolstvo, dlhodobu starostlivost a davky v nezamestnanosti sa
vychddzalo z udajov podla funkénej (COFOG) a ekonomickej (EKRK) rozpoctovej klasifikdcie.

28 'V ramci okruhu verejnych financii.

29 Vydavky vo vyske 0,4 % HDP oproti 8,3 % HDP v univerzdlnom systéme.

30 Systém socidlneho zabezpedenia upraveny zakonom ¢&. 328/2002 Z. z. o socidlnom zabezpeeni policajtov
avojakov sa vztahuje na profesionalnych vojakov, prislusnikov Policajného zboru, Hasi¢ského a zachranného
zboru, Horskej zachrannej sluzby, Slovenskej informa¢nej sluzby, Narodného bezpecnostného uradu, Zboru
vazenskej a justi¢nej straze a colnikov.

3t Okrem iného aj kvéli komplikovanosti podmienok splnenia naroku na minimalny déchodok.
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Systém vysluhového zabezpecenia spolu za policajtov¥? a vojakov je podobne ako

univerzalny systém uz dnes deficitny, aj ked z pohladu rozpoctu ide o vyrazne mensi vplyv3.
Stcasny deficit je tvoreny penzijnou schémov pre vojakov®, schéma pre policajtov je priblizne
vyrovnana. Vdaka reforme vysluhového zabezpecenia z roku 2013 (u¢inna od aprila 2014) by na
horizonte 50 rokov nemali tieto silové zlozky tvorit dodato¢nu zataz pre verejné financie.
Vyraznejsi pokles deficitu sa o¢akava u vojakov, kde dochddza k postupnému vyrovnavaniu sa
So starou zatazou.

3.4.2 Projekcie vydavkov v zdravotnictve

Vplyv zmien v demografickej Strukture obyvatelstva sa v buducnosti dotkne aj vydavkov
v zdravotnictve. Ndklady na zdravotnu starostlivost narastaju spolu s rastiicim vekom® a je tak
mozné ocakavat, Ze bude rast aj pocet ludi s nakladnejSou liecbou. Vztah medzi vekom
a ndkladmi na zdravotnu starostlivost vsak pravdepodobne nezostane konstantny a narast
vydavkov bude zmierneny dvoma vplyvmi. Dodato¢né roky Zivota ziskané vdaka predlZzovaniu
o¢akavanej dizky dozitia sa ¢iasto¢ne prejavia aj vo vy$Som poéte rokov stravenych v zdravi®,
kedy byvaju ndklady na zdravotnu starostlivost pomerne nizke. Zaroven plati, Ze najvyssie
vydavky pripadaju na posledné roky zivota (tzv. death related costs alebo DRC) a vyrazny
narast priemerného veku zomretych dalej oddiali nastup vysokych ndkladov.

Popri zmendch v $trukture obyvatelstva prispievaja krastu vydavkov aj nedemografické
faktory. Vydavky na zdravotnu starostlivost sa zvycajne spravajua ako luxusny statok, pri raste
prijmov teda rastie aj ich percento v pomere ku HDP*. Dynamicky nérast vydavkov nastdva
z dévodu zvySeného dopytu po rozsahu a kvalite zdravotnickych sluzieb, ako aj zavadzania
novych technologickych postupov v pripade, ak stt nové postupy nakladnejsie alebo pouzité na
liecbu doposial neliecenych ochoreni. Kombindciou uvedenych vplyvov dochadza
v zakladnom scendri kndrastu vydavkov na zdravotna starostlivost 01,3% HDP na
horizonte 50 rokov. Miera citlivosti zdravotnictva na ekonomicky rast a technologicky
progres vSak dokdze vyrazne ovplyvnit projekcie vydavkov, v pripade naplnenia rizikového
scenara® moze preto ndrast vydavkov byt aZ dvojnasobny v porovnani so zakladnym
scenarom.

32 Do skupiny policajtov sa v tejto sprave zahriaja vsetci, ktorym vysluhové davky vyplaca MV SR, t.j. policajti,
hasic¢i, Zelezni¢nd policia a horskd zdchranna sluzba.
33 Velkost deficitu je porovnatelna s univerzalnym systémom, ak sa vezme do uvahy jeho celkova velkost.
3¢ Z dovodu profesionalizacie armady doslo v minulosti k ndhlemu zniZeniu poétu vojakov a tym k redukcii
prijmov penzijného vysluhového systému. Zaroven v minulosti boli v niektorych rokoch vysluhové déchodky
valorizované nestandardne vysoko, ¢o vyrazne zvy$ilo vydavky na dochodky.
35 Vynimkou st ndklady I'udi vo velmi vysokych vekoch, ktoré maju klesajucu tendenciu. V spoloc¢nej sprave
Eur6pskej komisie a skupiny AWG z roku 2015 sa spominaju ako mozné pri¢iny poklesu vyssia rizikovost
niektorych zdkrokov vo vysokom veku alebo dobrovolné zriekanie sa zdravotnej starostlivosti zo strany star$ich
udi.
V stlade s predoslymi spravami a predpokladmi AWG st vydavkové profily upravované o polovicu ndrastu v
o¢akavanej dizke Zivota.
V prvom roku bola na rast jednotkovych nakladov uplatnena elasticita 1,1, ktord postupne linedrne klesa k 1 ku
koncu obdobia projekcie v zdkladnom scenari.
Rizikovy scenar predpoklada elasticitu 1,4 v prvom roku a postupny pokles k 1 ku koncu obdobia projekcie.
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Graf 9: Simulované ndaklady na zdravotnu Graf 10: Projekcie Wdavkov na

starostlivost podla veku (v EUR) zdravotnictvo (v % HDP)
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3.5 Iné implicitné a podmienené zavazky

V zdkladnom scendri si zohladnené aj dalSie prijmy a vydavky vyplyvajuce z implicitnych? a
podmienenych* zavizkov verejnej spravy. Ide o zdvazky, ktoré nemusia ovplyviiovat saldo
v metodike ESA2010 vstcasnosti, ale budiu mat vplyv na saldo adlh pri ich realizacii
v budtcnosti. Na acely zostavenia zdkladného scendra a vypoctu ukazovatela udrzatelnosti je
dolezitou podmienkou poznanie ich vplyvu na saldo a dlh#.

Pri zostavovani zdkladného scendra boli rovnako ako v minuloro¢nej sprave identifikované
nasledovné polozky inych implicitnych alebo podmienenych zavazkov: splacanie PPP
projektu rychlostnej cesty R1 a schéma financovania nakladov na likvidaciu jadrovych
zariadeni.

V pripade PPP projektu nedoslo k Ziadnym zmendm v odhade platieb za dostupnost, ktoré
hradi stat do roku 2041. Vzhladom na to, Ze po tomto obdobi prejde vlastnictvo rychlostnej
cesty na $tat, v obdobi po roku 2041 sa v zdkladnom scenari uvazuje s vydavkami na udrzbu*.
KedZe zakladny scenar uvazuje s uroviiou HDP, podiel tychto vydavkov na HDP sa v porovnani
s minuloro¢nou spravou mierne znizil (graf u).

39 Implicitné zdvdzky definuje zdkon o rozpoétovej zodpovednosti ako ,rozdiel medzi o¢akavanymi budidcimi
vydavkami subjektov verejnej spravy a ocakdvanymi buddcimi prijmami subjektov verejnej sprdvy, ktoré
vyplyvaju z finanénych désledkov sposobenych buducim uplatiiovanim prav a povinnosti ustanovenych
pravnym poriadkom Slovenskej republiky, ak tieto nie su suc¢astou dlhu verejnej spravy*.

4o Podmienené zavazky ustavny zdkon priamo nedefinuje, ide v8ak o zavazky, ktoré sa materializuju do vydavkov
rozpoctu len po splneni uréitych podmienok. Vyska zavdzku sa v ¢ase vzniku zvyc¢ajne neda spolahlivo ocenit
a rovnako nemusi byt zrejmé obdobie, ku ktorému sa povinnost viaze.

4 Celkova vyska tychto zdvazkov sa vycisluje privypocte ¢istého bohatstva SR (kapitola 5). Ide vSak o odli§ny
pohlad, kedZe nie vSetky identifikované zdvdazky sa musia prejavit v salde a dlhu (resp. mo6zu sa prejavit len
Ciasto¢ne). Napriklad podmieneny zavazok zo sidneho sporu sa nemusi v salde prejavit vobec, ak $tat dany
sudny spor vyhra a nevzniknd mu dodato¢né ndklady. Sucastou zakladného scendra st preto len tie implicitné
a podmienené zavazky, ktorych vplyv na saldo mozno odhadnut.

4 Vydavky na udrzbu vychddzaju z odhadu casti platby za dostupnost, ktora sldzi na uhradu prevadzkovych
nakladov sukromnej spolo¢nosti. Pocas zvy$ného obdobia zakladného scendra sa zachovéva ich podiel na HDP.
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Vodhade vplyvu schémy financovania vyradovania jadrovych zariadeni doslo
k aktualizacii projekcii*3, ¢o posunulo ¢ast vydavkov za horizont zdkladného scendra (graf 12).
Tuato projekciu vychddzajice zo skuto¢nych tdajov roku 2014 RRZ zaktualizovala o skuto¢ny
vyvoj prijmov a vydavkov v roku 2015, prognézovany vyvoj inflacie do roku 2019 a predpoklad
ro¢ného posunu spustenia 3. a 4. bloku jadrovej elektrarne Mochovce*.

Graf 11: Platba za dostupnost PPP projektu Graf 12: Schéma likviddcie jadrovych
a vydavky na udrzbu (% HDP) zariadeni - vplyvy na saldo (% HDP)
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Podmienené zaviazky zo sudnych sporov a poskytnutych zaruk neboli vzdkladnom
scendri zohladnené vzhladom na neistotu ohladne materializacie tychto zavazkov a potreby
definovania jasnej metodologie zahrnutia moznych rizik pre dlhodobt udrzatelnost verejnych
financii. Podla Stihrnnej vyrocnej spravy SR za rok 2014 dosiahli podmienené zavazky
k 31.12.2014 vysku 13 401 mil. eur (17,7 % HDP). Z tejto sumy len ¢ast pripadajtica na Europsky
ndstroj finan¢nej stability (EFSF) vo vyske 2 318 mil. eur (3,1 % HDP) je zahrnutd v zdkladnom
scenari, kedZe tieto zavazky sa sucastou hrubého dlhu.

3.6 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.

Nizsie uvedené grafy ilustruju ocakdvany vyvoj primarneho salda a hrubého dlhu verejnej
spravy v horizonte do roku 2065, vychadzajac zo sStartovacieho roku 2015. Dlh verejnej spravy

4 Vlada na svojom zasadnuti dia 8. jula 2015 schvalila Navrh Vnatrostatnej politiky a Vnutrostatneho programu
nakladania s vyhoretym jadrovym palivom a rddioaktivnymi odpadmi v SR ako aktualizaciu strategického
dokumentu Stratégia zdvere¢nej Casti mierového vyuZzivania jadrovej energie v Slovenskej republike.

44 Projekcia uvaZzovala so spustenim 3. a 4. bloku jadrovej elektrarne Mochovce vrokoch 2016 a 2017, ¢o sa
pravdedpodobne nezrealizuje, kedZe rozpocet verejnej spravy na roky 2016 az 2018 uvazuje s dodatoénymi
prijmami az od roku 2017. Z toho dévodu RRZ posunula predpoklad spustenia blokov do rokov 2017 a 2018.

45V metodike narodnych uc¢tov sa do dlhu zaznamendva Cast zdvazkov voc¢i EFSF. Na konci roku 2014 bol vplyv
EFSF na hruby dlh 1 997 mil. eur (2,6 % HDP).
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by podla tejto projekcie vzrastol z trovne 52,9 % HDP az na 167,0 % HDP. Ide o hypoteticky
scenar, kedze trhy by prestali financovat potreby Slovenska uz pri vyznamne niz$ich trovniach
dlhu. Efekt reakcie finan¢nych trhov, ale aj domacnosti a podnikatelov je predmetom kapitoly

6, ktord ukazuje, Ze pri dynamickom pohlade sa rok, kedy sa teoreticky Slovensko prestane
financovat, vyznamne priblizi.

Narast dlhu je v zdkladnom scenari urc¢ovany deficitnym hospodarenim verejnej spravy, ktory
je spdsobeny najmd narastom vydavkov citlivych na starnutie populacie v pomere k HDP
z18,7 % v roku 2015 na 20,9 % HDP v roku 2065. Vysoky dlh nédsledne spésobuje prudky narast
vysky platenych trokov a opdatovne prispieva k dalsiemu nérastu dlhu. Z uvedeného vyplyva, ze
z pohladu dlhodobej udrzatelnosti je klu¢ové zabezpecit stabilnt troven dlhu verejnej spravy,
nakolko opustenie ,bezpecnej zony“ automaticky vedie k nekontrolovanému nérastu deficitu
a dal$iemu ndrastu dlhu. Bez prijatia dodato¢énych opatreni s platnostou po roku 2015 by
verejny dlh presiahol horna hranicu definovanu tstavnym zakonom o rozpocdtovej
zodpovednosti v roku 20284,

Graf 13: Vyvoj dlhu a primarneho salda Graf 14: Vyvoj vydavkov v zdkladnom scenari

v zakladnom scenari (% HDP) (% HDP)

180,0 r 0,0 60,0 .Umky

5 | Modelované vydavky

160,0 500 152 | DD tast m Fixné vydavky v dlhodobej éasti

140,0

e Hruby dlh (lavd os)

Primérne saldo (pravé os)

T ] <3 t ‘ EA - 0w
9 2 9 56 ¢ 9 g o o g 9 & § o 2 o o ! o
N . N sl 2} ~N N ~n al 2] ~N ] - ~ Ll ~N il
. SD - strednodobd projekcia
Zdroj: RRZ proj

DD - Dlhodobd projekcia Zdroj: RRZ

46V tom ¢ase by horna hranica dlhu bola vo vyske 50 % HDP.

I“I 1 LI www.rozpoctovarada.sk 21



RADIA PRE ROZPOCT wu Vere]nYCh ﬁnanCII (aprll 2‘016)

FODPOVEDNOST

RR Z / Sprava o dlhodobej udrzatelnosti

Tab 5: Zakladny scenar verejnych financii (% HDP)

Strednodoba ¢ast Dlhodobé projekcie
2 2016 2017 2018 2019 | 2020 2030 2040 2050 2065

015*

Prijmy 42,6 | 402 39,6 388 383 (383 380 381 383 385
Danové prijmy 18,1 17,9 17,5 17,3 17,1 17,1 17,1 17,1 17,1 17,1
Socidlne a zdravotné odvody 140 | 140 138 13,7 1B5 | 135 135 137 139 140
Granty a transfery 5,4 3,4 3,4 3,2 3,1 3,1 3,1 3,1 3,1 3,1
Nedariové prijmy 5,1 50 48 46 45 | 45 4,3 4,2 4,1 4,2

- Prispevky do NJF 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0
- Prijmy z majetku 0,9 0,9 0,8 0,7 0,7 0,7 0,6 0,5 0,5 0,6
- Ostatné nedanové prijmy 4,0 3,9 3,8 3,7 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6

Vydavky 454 | 425 41,7 408 402 | 403 41,2 48 43,9 496

Primdrne vydavky 43,6 | 40,9 403 395 389|390 387 387 395 415
Fixné v dlhodobej ¢asti 24,7 22,3 21,7 21,0 20,5 | 20,5 20,5 20,5 20,5 20,5
Vydavky citlivé na demografiu 18,7 18,4 183 183 182 | 182 181 18,1 18,9 20,9
Néklady na ukoncenie prevadzky JE 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
PPP projekty a ndklady na adrzbu 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Transfery politickym stranam 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Uroky 1,8 1,6 1,4 1,3 1,3 1,3 2,5 3,1 4,3 8,1

Saldo VS -2,7 2,3 21 -20 -9 | 21 3,2 -3,7 -56 -1,

Primarne saldo VS -0,9 -0,7 -0,7 -0,7 -0,6 | -0,7 -0,7 -0,6 -1,2 -3,0

Dlh 52,9 | 53,6 531 520 505|497 521 64,5 89,4 1670

* bez jednorazovych vplyvov Zdroj: RRZ
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4 Ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti

Na vyhodnotenie solventnosti SR na zaklade tokovych veli¢in popisanych v kapitole 3 pouziva
RRZ ukazovatel dlhodobej udrZatelnosti (takzvany GAP alebo medzera udrzatelnosti).
Vyjadruje, o kolko je potrebné v sticasnosti permanentne zvysit verejné prijmy alebo znizit
verejné vydavky, aby hruby verejny dlh v patdesiatro¢nom horizonte nepresiahol 50 percent
HDP, teda hornu hranicu stanovenu tistavnym zakonom#7.

4.1 Vyvoj ukazovatela v rokoch 2014 a 2015

V minuloro¢nej sprave z aprila 2015 bol publikovany ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti
vychadzajuci zroka 2014. Jeho hodnota na urovni 2,4 % HDP bola z dévodu revizie
Startovacieho roka a zakladného scendra upravena na sacasnych 1,4 % HDP. K zlepseniu
prispela najma revizia deficitu verejnej spravy v roku 2014, kedze deficit ocisteny o jednorazové
vplyvy sa znizil 0 0,2 % HDP. Zaroven sa vplyvom lepsieho makroekonomického vyvoja zvysila
progndéza daniovych prijmov v strednodobom horizonte*, pricom rast beznych vydavkov je
tlmeny nizsou inflaciou.

Ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti za rok 2015 vy¢islila RRZ na 1,4 % HDP. Znamena to,
ze ktomu, aby verejny dlh SR do roku 2065 pri predpokladanom makroekonomickom
a demografickom vyvoji neprekrocil horny limit dany ustavnym zdkonom, by bolo potrebné
okamzite trvalo zvysit verejné prijmy alebo znizit verejné vydavky este o uvedent hodnotu.

Tab 6: Vyvoj ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti(% HDP)

2011 2012 2013 | 2014 2015 najvyznamnejsi vplyv zmien

Mimoriadna sprava - december

68 - - - - -
2012
2012: reforma systému déchodkového
Riadna sprava - april 2013 70 43 - - - zabezpecenia, konsolida¢né opatrenia na rok
2013
. , , 2013: zlepSenie salda rozpoc¢tu, reforma
Riadna sprava - april 2014 - 40 30 -

vysluhového zabezpecenia

2014: zhor§enie salda v roku 2014, ¢iasto¢ne

Riadna sprava - april 2015 - - L9 2,4 - kompenzované legislativnymi zmenami v
daniach na rok 2015
2015: zhorsenie salda v roku 2015, zavedenie
minimalnych déchodkov, kompenzované

Riadna sprava - april 2016 - - - 1,4 1,4 niz§im dlhom a pozitivnej$im vplyvom

makroekonomického vyvoja na strednodoby

scenar.

Zdroj: RRZ

47 Horny strop na verejné zadlZenie, spolu s ostatnymi hranicami dlhovych pasiem, sa podla ustavného zdkona
o rozpoctovej zodpovednosti pocas prechodného obdobia od roku 2018 postupne (kaZzdy rok o jeden perc. bod)
znizi zo stcasnych 60 % HDP na 50 % HDP v roku 2027 a v dal$ich rokoch zostane na tejto drovni.

48 Zakladny scendr vychadzajuci z roku 2014, vratane prispevkov k zmene ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti, je
uvedeny v prilohe ¢. 9.
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V medzironom porovnani sa indikdtor udrzatelnosti nezmenil. Vplyv jednotlivych
pozitivhych a negativnych faktorov bol minimdlny a navzdjom sa kompenzoval. Na jednej
strane doslo k uvolneniu fiskalnej politiky v roku 2015, kedy sa $trukturdlne saldo verejnej
spravy medziro¢ne zhorsilo 00,1 % HDP, ¢o prispelo k zvySeniu ukazovatela o o0,2 p.b.
Medziro¢ne znizenie hrubého dlhu z 53,9 % HDP v roku 2014 na 52,9 % HDP v roku 2015 malo
na zmenu ukazovatela zanedbatelny vplyv. Dal$imi zmenami boli zavedenie minimalnych
dochodkov, ktoré mierne zhorsili dlhodobu udrzatelnost a otvorenie druhého piliera, ktoré od
roku 2015 zvysilo prijmy Socidlnej poistovne, pri¢om narast verejnych vydavkov na déchodky
mozno ocakavat az na konci zdkladného scenara. Pozitivne na ukazovatel vplyva predovietkym
vyvoj rozpocltu v strednodobom horizonte za predpokladu nezmenenych politik. Aktudlne
vyhliadky ekonomického vyvoja vytvaraja priestor na znizenie deficitu bez zasahov vlady o 1,1 %
HDP do roku 2019, ¢o prispelo k zlep$eniu ukazovatela udrzatelnosti o 0,2 p.b.

Graf 15: Ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti Graf 16: Prispevky k zmene ukazovatela
v roku 2015 (% HDP) dlhodobej udrzatelnosti medzi rokmi 2014 a
2015 (% HDP)

0,25
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Pozn.: * ide o vplyv pociatocnej rozpoctovej pozicie, t.j.

Strukturdlneho primdrneho salda v roku 2015 SD - strednodobd projekcia

SD ¢ast - strednodobd cast, DD starost. - vydavky na dlhodobu DD - Dlhodobd projekcia

starostlivost Zdroj: RRZ
Zdroj: RRZ

4.2 Citlivostné scenare

Dlhodobé projekcie su spojené s vacsou mierou neistoty. Z uvedeného dovodu je uzitocné
pozerat sa okrem zdkladného scendra vychddzajuceho z nezmenenych politik
a najpravdepodobnejsich demografickych, makroekonomickych a rozpoctovych projekcii, aj na
iné moznosti budiceho vyvoja, ¢i iné mozné definicie ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti.

Alternativne scenare su zalozené na predpokladoch o tempe konsolidacie a zmene
jednotlivych parametrov, ktoré v dlhodobom horizonte ovplyviiuji makroekonomicky vyvoj,
ako aj vystupy z dlhodobych prognostickych modelov.

Podobne ako v pripade sukromnych financii, kde sa odkladanie splacania zavazkov nemusi
v kone¢nom désledku oplatit, aj vo verejnych financiach odstivanie délezitych reforiem nesie
so sebou dodato¢né ndklady. Vo vSeobecnosti sa d4 povedat, ze ¢im viac sa odklada dlhodoba
stabilizacia verejnych financii, tym viac je nutné v buddcnosti konsolidovat. Tieto naklady
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z odkladu# (cost of delay) je mozné pri stanovenych predpokladoch kvantifikovat dodato¢nu
potrebu opatreni na to, aby dlh nepresiahol aroven 50 % HDP do konca sledovaného obdobia:

e Prvy scenar predpoklada, Ze v po¢iato¢nych piatich rokoch nedochadza k ziadnym
aspornym opatreniam, pri¢com po skonceni tohto obdobia prebehne okamzita
jednorazova konsolidacia, podobne ako v zdkladnom scendri. V dalsom obdobi uz
vlada nevykonava ziadne opatrenia a rovnako ako pri predchddzajucom scenari je
narast dlhu na konci obdobia sposobeny starnutim populacie. V tomto pripade
dosahuje narast ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti (dodato¢nd potreba $etrenia
o 5 rokov) hodnotu 0,16 p.b.

e Druhy scenar predpokladd postupnua konsolidaciu verejnych financii, pricom celkova
suma konsolidacie prevysi ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti. Tento scenar mozno
ilustrovat na cieloch vlady definovanych v aktudlnom programe stability>°.
Dosiahnutie mierne prebytkového rozpoétu v roku 2019 (0,16 % HDP), pri¢com
jeho dalsivyvoj by bol ovplyviiovany len prijmami a vydavkami citlivymi na
starnutie populacie, by znamenalo zlepsenie ukazovatela dlhodobej
udrzatelnosti o 1,9 p.b., ¢im by dosiahol -0,47 % HDP. Hruby dlh na konci 50-
ro¢ného obdobia by v takomto pripade bol mierne nad 10 % HDP (graf 17).
Délezitym predpokladom takéhoto vyvoja je schopnost premietnut zlepsené
hospodarenie do znizovania dlhu blizko nulovej hranice.

e Treti scendr ilustruje dopady nevyuzitia priaznivého ekonomického vyvoja na
konsolidaciu verejnych financii. V celom zdkladnom scendri sa predpoklada
zachovanie rovnakého podielu na HDP tych vydavkov a nedanovych prijmov, ktoré nie
su ovplyvnené starnutim populdcie a inymi implicitnymi zadvdazkami. V horizonte do
roku 2019 by to znamenalo dosahovanie deficitov verejnej spravy v rozpati 2,1 az 2,9 %
HDP. Ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti by sa zhorsil o 0,9 p.b. a dosiahol by
2,35 % HDP. Hruby dlh by presiahol horny limit iistavného zakona v roku 2023.

Graf 17: Splnenie strednodobych Graf 18: Nevyuzitie priaznivého vyvoja na
rozpoctovych cielov (% HDP) konsolidaciu (% HDP)

Konsoliddcia (zmena vodi Z5)

Primarne saldo

=——Dilh (pr. os)

Zdroj: RRZ Zdroj: RRZ

49 Pri kvantifikacii ndkladov z odkladu sa porovnava zdkladny scendr a alternativne scendre, ktoré sa vyznacuju
odli$nym nacasovanim alebo tempom konsolidacie. Vy¢islenim hodnét ukazovatelov dlhodobej udrzatelnosti
alternativnych scendrov a ich naslednym porovnanim so zdkladnym scendrom je mozné vyhodnotit, o kolko
bude nutné dodato¢ne zlepsit Strukturalne primarne saldo k dlhodobej stabilizacii verejnych financii.

50 Program stability Slovenskej republiky na roky 2016 az 2019, schvaleny vladou SR diia 29. aprila 2016.
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Odlisné definicie ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti umoznuju ilustrovat jeho citlivost
na stanoveny horizont a cielova vysku:

e C(itlivost ukazovatela udrzatelnosti na stanoveny horizont je ilustrovana v scendri,
v ktorom sa predizi pitdesiatroény horizont o dodatoénych 10 rokov. Inymi slovami,
o kolko by bolo potrebné permanentne skonsolidovat verejné financie, aby dlh SR
neprekro¢il 50 % HDP ani v rokoch 2066-2075. Predizenie horizontu udrzatelnosti
o desat rokov zvysi medzeru udrzatelnosti o stvrtinu percentualneho bodu na
1,7 % HDP.

e Inou alternativou je predpoklad, ze dlh by sa do roku 2065 nemal pohybovat ani
v sank¢nych pasmach ustavného zdkona, ktoré budua zacinat uz pri vyske 40 % HDP.
Ak by sme chceli dlh na patdesiatro¢nom horizonte udrzat pod touto hranicou,
potrebovala by verejna sprava permanentne znizit vydavky alebo zvysit prijmy
01,6 % HDP. Ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti tak oproti zdkladnému scenaru
vzrastie o vySe 0,1 percentualneho bodu.

Dalsou skupinou citlivostnych scenarov moZno ilustrovat vplyv alternativnych
makroekonomickych a demografickych projekcii na ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti:

e Jednou z klucovych veli¢in urcujacich stabilitu verejného dlhu st irokové naklady na
jeho refinancovanie. KedZe zakladny scenar pocita s implicitnou arokovou sadzbou na
dlh SR zohladnujucou predpoklady EK, v tomto scenari sa uvazuje o sadzbe nizsej o 50
bazickych bodov. Znizenie urokovs o pol percentudlneho bodu zniZi indikator
udrzatelnosti o 0,14 p. b. HDP na kone¢nych 1,3 % HDP.

e Rast produktivity prace ma na dlhodobt udrzatelnost pomerne silny vplyv. Ak by bol
rast produktivity prace v dlhodobom horizonte nizsi o 0,3 p.b. v porovnani so
zdkladnym scenarom, indikdtor udrzatelnosti by sa zhorsil o 0,6 p.b. na uroven
2,0 % HDP. Tento scenar predpokladd konvergenciu SR len k 80% urovni HDP na
obyvatela EU. Symetricky mozno oc¢akéavat, ze dosiahnutie priemeru EU by naopak

znizilo indikator o 0,6 p.b.

e Pozitivny vplyv na uzatvdranie rozpoctovej medzery by malo postupné linearne
zvySenie tthrnnej plodnosti na troven 2,1 v roku 2065. Tento predpoklad prispeje k
zlepsSeniu indikatora o 0,2 p.b. na konec¢nych 1,2 % HDP, pricom za horizontom
roku 2065 je tento efekt eSte pozitivnejsi. Hlavnym dévodom je najma zvySenie HDP
cez vy$$iu zamestnanost.

e Velmi mierne zlepsenie udrzatelnosti by nastalo, ak by sme sa dozivali vyssieho veku.
V scendri, ktory predpokladad rychlejsie znizovanie pravdepodobnosti umrtia takym
spésobom, aby bola oproti zakladnému scenaru v roku 2065 stredna dizka Zivota pri
narodeni pribliZzne o 2 roky vyssia, sa indikdtor udrzatelnosti mierne zlepsi o 0,06
p-b. a dosiahne hodnotu 1,37% HDP. D6vodom je fakt, ze déchodkovy vek je
automaticky naviazany na vyvoj strednej dlzky Zivota, ¢o brani predlZovaniu doby,
ktori déchodcovia budu poberat déchodky. Dlhsia doba na trhu prdce sice znamena

5t Vplyv urokovych sadzieb na dlhodobu udrzatelnost je ilustrovany aj v ramci kapitoly 6, v ktorej vyska sadzieb
reaguje na vy$ku dlhu plynule, pri¢om sa bert do Gvahy aj spatné efekty na ekonomicky rast.
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vys$si priznany dochodok v dosledku dlhsej doby platenia odvodov, zaroveri vsak dojde
k zvySeniu HDP. Prave efekt vy$siecho HDP v pomerovom ukazovateli velmi mierne
znizi vydavky na HDP napriek ich miernemu nominalnemu ndrastu.

e Vyznamné zhors$enie udrzatelnosti by nastalo v pripade, Ze sa prejavi rizikovy scenar
v zdravotnictve. Zdvojndsobenie ndrastu vydavkov na zdravotnu starostlivost v
porovnani so zdkladnym scenarom by zhorsilo ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti
0 0,79 perc. bodov na hodnotu 2,22 % HDP.

e Hospodarsky cyklus prinasa opakujace sa fazy poklesu a vzostupu ekonomickej
aktivity. Ak nastane v strednodobom horizonte len C¢iasto¢né spomalenie
zahrani¢ného dopytu, priblizne na urovni jednej tretiny ako v ¢ase krizy v roku 2009,
vykyv by mal za nasledok zhorsenie indikatora udrzatelnosti na 1,49% HDP.

Tab 7: Prehlad alternativnych scenarov (% HDP)

Scenar GAP

Zakladny scenar 2015 1,43 -
Posun konsolidacie o 5 rokov 1,59 0,16
Ciele Programu stability 2016-2019 -0,47 -1,90
NevyuZitie priaznivého vyvoja na konsoliddciu 2,35 0,92
Horizont dlhsi o 10 rokov 1,68 0,25
Scenar s rezervou 10 % HDP 1,56 0,13
Nizsia arokova sadzba o 50 b. b. 1,29 -0,14
Nizgia produktivita prace (-0,3 p.b. v roku 2060) 2,00 0,57
Vyssia thrnnd plodnost (2,1 v roku 2060) 1,21 -0,22
Vyssia dizka zivota (+ 2 roky v roku 2060) 1,37 -0,06
Rizikovy vyvoj v zdravotnictve 2,22 0,79
Spomalenie zahrani¢ného dopytu v roku 2020 1,49 0,06

p-m. Zdkladny scendr pri makroekonomickej progndze bez

zmeny politik (Box 2) 1,02 -0,41

Zdroj: RRZ

Graf 19: Vyvoj dlhu v zdkladnom scenadri a v alternativnych scendroch (% HDP)

300,0
Ciele PS m Niz3ia sadzba

250,0 1 Vyssia plodnost m Vyssia dizka zivota
Spomalenie zahrani¢ného dopytu M NiZsia produktivita

200,0 B Zdravotnictvo - riziko B NevyuZitie priaznivého vyvoja
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Pozn.: Scendre s posunom konsoliddcie, dlhsim horizontom a niZsou cielovou hodnotou dlhu vychddzaju z rovnakych trovni dlhu
ako zdkladny scendr. Zdroj: RRZ
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Box 2: Zakladny scenar pri makroekonomickej progndze bez zmeny politik

Makroekonomické predpoklady zakladného scenara by mali vychadzat z predpokladu nezmenenych
rozpoctovych politik. Takyto postup sa doteraz neuplatiioval vzhladom na chybajuce presné
informdcie o tom, aké konkrétne opatrenia a s akym vplyvom boli zahrnuté do prognézy Vyboru pre
makroekonomické prognozy. RRZ prvykrat vtejto sprave odhadla tieto vplyvy ana ilustraciu
pripravila makroekonomicku prognézu bez zmeny politik.

Po vylaceni konsolidaénych opatreni uvedenych v Prilohe 7 doslo v porovnani s prognézou VpMP (z
februdra 2016) k zlepSeniu celkovej makroekonomickej prognézy, ¢o znamend, Ze ukazovatel
dlhodobej udrZatel'nosti dosiahol 1,02 % HDP. Tato zmena v porovnani s ukazovatelom vychadzajucim
z prognozy vyboru (1,43 % HDP) neznamend, 7e by sa zniZila velkost opatreni potrebnych na
dosiahnutie dlhodobej udrzatelnosti. Poukazuje len na potrebu odli$nej interpretacie vysledkov.

Na dosiahnutie dlhodobej udrzatelnosti st okamzite potrebné trvalé opatrenia vo vyske 1,43 % HDP.
Tieto opatrenia vSak povedu k zhor$eniu makroekonomického vyvoja v takej miere, Ze ich vysledny
vplyv dosiahne 1,02 % HDP.
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5 Cisté bohatstvo Slovenskej republiky

Cisté bohatstvo Slovenskej republiky5* dosiahlo na konci roku 2014 negativhu hodnotu 141,2
mld. eur, ¢o predstavuje 229,8 % HDP. Interpretaciu tejto hodnoty zatial stazuju problémy
s ocenovanim niektorych aktiv a pasiv tvoriacich ¢isté bohatstvo. Z toho dévodu je vhodnejsie
individudlne posudzovat jeho jednotlivé stcasti, ktoré je mozné uz v sacasnosti korektne
hodnotit a zamerat sa na analyzu ich medziro¢nych zmien (tabulka 8).

Tab 8: Cisté bohatstvo verejného sektora Slovenskej republiky za roky 2013 a 2014 (% HDP)

o z toho:
2013 2014 mezdnzll:l(l):na metodické zmena
zmeny urovne vplyv HDP
1. Vlastné imanie verejného sektora 3,0 -22,7 -25,7 -25,3 -0,3 -0,1
- VI stthrnného celku ver. spravy 0,9 -18,6 -19,5 -25,3 5,9 0,0
- VI podnikov FNM 7,0 0,4 -6,6 - -6,5 -0,2
- VI Ndrodnej banky Slovenska -5,0 -4,5 0,4 - 0,3 0,1
2. Implicitné zavazky -216,6 -147,5 69,1 - 64,1 4,9
3. Podmienené zavazky -16,3 -17,7 -1,4 -2,3 0,5 0,4
4. Iné aktiva (aktivne sudne spory) 0,9 1,1 0,2 0,3 0,0 0,0
Cisté bohatstvo (1+2+3+4) -229,0 -186,8 42,2 -27,3 64,3 5,2
p-m. Cisté bohatstvo (mil. eur) -169 111 -141155 27957 -20 631 48587 -

Zdroj: MF SR, RRZ

Vroku 2014 sa ¢isté bohatstvo zleps$ilo o takmer 28 mld. eur, v pomere k HDP ide
o zlepsenie 0 42,2 perc. bodu. Na tomto vyvoji sa najvyraznejSou mierou podielala
aktualizacia implicitnych zavazkov a metodické zmeny. Medziro¢ny rast HDP prispel
k zlepseniu cistého bohatstva o 5,2 perc. bodov.

Implicitné zavazky poklesli o 48,5 mld. eur (64,1 % HDP). Najvyznamnejsie zniZenie
zavazkov nastalo v systéme zdravotnictva a déchodkovom systéme z dévodu aktualizdcie
dlhodobych makroekonomickych a demografickych predpokladov schvalenych pracovnou
skupinou Eurdpskej komisie>*. Do projekcie sa zahrnul aj déchodkovy systém ozbrojenych
zloziek a vplyvy viano¢nych dochodkov.

v

s> Cisté bohatstvo Slovenskej republiky je v ustavnom zdkone o rozpoctovej zodpovednosti ¢. 493/20m Z.z.
definované ako ,stcet vlastného imania subjektov verejnej spravy, vlastného imania Narodnej banky Slovenska,
vlastného imania podnikov $tatnej spravy a podnikov tizemnej samospravy, upraveny o implicitné zavazky a
podmienené zavizky, iné aktiva a iné pasiva“. Tento koncept je bliZsie popisany v prilohe ¢&. 8. Cisté bohatstvo
kvantifikuje a zverejiiuje Ministerstvo financii vramci kazdoro¢nej sthrnnej vyro¢nej spravy Slovenskej
republiky.

53 Ide napriklad o ocenenie prirodného bohatstva (voda, lesy, nerastné suroviny) a zaznamenanie budov v u¢tovnej
anie vtrhovej hodnote. Na druhej strane vzavdzkoch nie st zachytené napriklad zavdzky spojené
s implementaciou $tandardov EU (vztahujucich sa napriklad na kanalizicie, energeticku efektivnost budov)
a ekologicky dlh (napriklad ndklady na odstranenie sklddok toxického odpadu).

54 Dlhodobé predpoklady sa pravidelne raz za tri roky aktualizuju.
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Metodické zmeny zhorsili ¢isté bohatstvo verejného sektora celkovo o 19,1 mld. eur
(25,3 % HDP). Savisia s pokra¢ujucim zlep$ovanim udajovej zdkladne a metodiky vypoctu.
Konkrétne iSlo o zahrnutie dlhodobych rezerv na zamestnanecké pozitky5 v Gstrednej
sprave na zaklade odhadu ministerstva financii s negativnym vplyvom 16,5 mld. eur (21,8 %
HDP). Druhou vyznamnou metodickou zmenou bolo prevedenie majetkovych ucasti
najvacsich podnikov FNM SR na ministerstvo hospodarstva a ministerstvo dopravy.
Nésledna konsolidacia ich vlastného imania v ramci sthrnného celku verejnej spravy mala
Cisty negativny vplyv vo vyske 2,6 mld. eur (3,5 % HDP). Presun tychto podnikov viedol aj
k zahrnutiu ich podmienenych zavazkov>° vo vyske 1,1 mld. eur (1,5 % HDP). Okrem toho sa
okruh podmienenych zdvazkov rozsiril o dalSie subjekty (ministerstvo vnutra, SZRB,
Eximbanka a SEPS) s negativhym vplyvom vo vyske 599 mil. eur (0,8 % HDP).

Uvedené metodické zmeny prispeju k zlepseniu vypovedacej schopnosti ¢istého bohatstva. Na
druhej strane zahrnutie rezerv na financovanie buducich vydavkov na vysluhové dochodky a
na naklady spojené s vyradovanim jadrovych zariadeni do vlastného imania verejnej spravy
moze skreslit cisté bohatstvo, kedze tieto vydavky st odhadnuté aj v ramci implicitnych
zavazkov. Z toho dovodu je potrebné, aby odhady v oboch zlozkach ¢istého bohatstva

boli v budicnosti vzajomne konzistentné.

Délezitu ulohu v zmene cistého bohatstva moéze zohrdvat zmena vlastného imania
subjektov sektora verejnej spravy. Tato zmenu je potrebné analyzovat aj v kontexte vyvoja
hospodarenia vlady v metodike ESA2010, ¢o by umoznilo posudit vplyv politik vlady na disté
bohatstvo. Sacasné nastavenie zberu udajov, prostrednictvom ktorych sa vycisluje Ccisté
bohatstvo, vak zatial neumoznuje takéto prepojenie.

Na ilustraciu prepojenia tychto dvoch pristupov sa RRZ zamerala na vyvoj statneho rozpoctu
vroku 2014. Porovnanim ucétovnej zavierky atudajov v metodike ESA2010 identifikovala
najvyznamnejsie polozky rozdielov (tabulka 9):
e Zaznamenanie danovych prijmov - rozdiely vyplyvaju z pouzitia dvoch réznych
pristupov, pricom zdmerom oboch je zaznamenanie dariovych prijmov v obdobi,
s ktorym prislusnda ekonomickd aktivita savisi. Z tohto pohladu by mali byt oba
pristupy rovnocenné. V uctovnych vykazoch sa zaznamenava predpis dani, t.j. to, ¢o sa
malo vdanom obdobi zaplatit, pricom sa zohladiiuje pravdepodobnost nezaplatenia
dane (prostrednictvom tvorby a zniZovania opravnych poloziek a odpisu darnovych
pohladavok). Podla metodiky ESA2010 sa v pripade Slovenska’” zaznamenavaju
hotovostné prijmy dani, ktoré sa ¢asovo posuvaju do obdobia, s ktorym ekonomicka
aktivita savisi.
e Socidlny systém ozbrojenych zlozZiek - podla metodiky ESA2010 sa zaznamendvaju
prijmy z poistného avydavky na vysluhové dochodky vynalozené v danom roku.
V uctovnych vykazoch je tento pohlad rozsireny o skutocnost, Ze sacasnym

55 Zamestnanecké pozitky tvoria napriklad vysluhové déchodky v silovych rezortoch, pozostalostné déchodky,
odstupné, odchodné a odmeny pri pracovnom a Zivotnom jubileu.

56 Podrobny zoznam podmienenych zévazkov je uvedeny v prilohe ¢. 8.

57 Metodika ESA2010 umoziiuje zaznamenat danové prijmy dvomi spbésobmi: metédou c¢asovo posunutych
hotovostnych prijmov a metédou predpisu dani zniZenych o odhad nevymozitelnej casti. Slovensko uplatiiuje

prvy spdsob.
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prispievatelom vzniknd v budtcnosti naroky na davky (implicitné zavazky). Odhad
buducich narokov je zahrnuty pomocou tvorby rezerv. V Case, ked zamestnanci
prispievaju do systému, sa do nadkladov zadctuja rezervy (znizujuce ¢isté bohatstvo)
avcase vyplaty davok sa tieto rezervy rozpustia do vynosov (zvySujuce Cdisté
bohatstvo).

e Vynosy z dividend - v ac¢tovnych vykazoch sa do finan¢nych vynosov zaznamenaju
vSetky vynosy z dividend, kym podla metodiky ESA2o010 ide iba o dividendy z riadnej
¢innosti daného podniku. Rozdiel medzi obomi pristupmi tvoria napriklad mimoriadne
dividendy*® (vznikajuce zo zisku z precenenia majetku spolo¢nosti), ¢o je
najvyznamnejsi faktor vysvetlujuci rozdiel vroku 2014. Vyska vyplatenych dividend
z pohladu distého bohatstva verejného sektora nie je podstatnd, kedze ide o transfer
medzi dvomi subjektmi patriacimi do verejného sektora s neutrdlnym vplyvom na disté
bohatstvo. Na druhej strane v metodike ESA2010 je dolezité co najpresnejsie
zaznamenat hospoddrenie verejnej spravy, pricom pravidld zaznamenania by nemali
vytvarat motivacie na zlepSovanie hospodarenia na tukor podnikov s majetkovou
Ucastou $tatu, ktoré nie su zaradené vo verejnej sprave. Preto je dolezité rozliSovat tu
Cast vyplatenych dividend, ktoré zodpovedaju riadnej ¢innosti podniku.

e Urokové naklady a vynosy - kurzové rozdiely a trokové vynosy a naklady spojené
s derivatovymi operdciami nevstupuju podla metodiky ESA2010 do salda verejnej
spravy, kedZe st povazované za finan¢né transakcie.

e Zaznamenanie investicii - rozdiely medzi obomi pristupmi mozno ilustrovat na
priklade vystavby dialni¢cného tuseku. Vydavky na vystavbu dialnic negativne
ovplyviiuju saldo v metodike ESAz2010 v case, ked sa investicia realizuje. Prijmy z nej
(napriklad vynosy z myta) plyna v ¢ase jej vyuZivania. Vplyv investicie v ¢ase vystavby
na Cisté bohatstvo je nulovy, kedZe zvysenie aktiv v podobe nového useku dialnice je
kompenzované poklesom finan¢nych prostriedkov alebo tvorbou nového dlhu. V
¢istom bohatstve sa tato investicia prejavi aZ v ¢ase jej uzivania — na jednej strane z nej
plynt vynosy v podobe myta a na druhej strane sa dialnica opotrebovava a vznikaju
naklady (odpisy). Znamena to, Ze u¢tovnictvo zachytava investicie presnejsie z hladiska
ekonomickej odstaty.

e Tvorba a zuctovanie rezerv a opravnych poloziek - ide napriklad o tvorbu
a zGctovanie rezervy na sudne spory, opravné polozky k nehnutelnému majetku. Kym
saldo v metodike ESA2010 zvyc¢ajne> ovplyviiuju az skuto¢ne vynalozené vydavky, cisté
bohatstvo ovplyviiuju rezervy a opravné polozky, ktoré sa tvoria v Case, ked je vysoko
pravdepodobné, Ze dany vydavok sa niekedy v buducnosti zrealizuje resp. ked
dochadza k do¢asnému znizeniu hodnoty daného majetku.

58 Mimoriadne dividendy z SPP dosiahli 321 mil. eur v roku 2014.

59 Podla pravidiel ESA2010 saldo méze byt ovplyvnené aj skor ako sa zrealizuje vydavok. Napriklad v pripade
poskytovania S$tatnych zdruk sa negativny vplyv na saldo zaznamena uz vobdobi, kedy je vysoko
pravdepodobné, Ze $tatna zdruka sa zrealizuje.
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Tab g9: Vybrané polozky ovplyviiujuce Cisté bohatstvo a saldo verejnej spravy
(tis. eur)
VZa$S ESA2010 rozdiel

Darové vynosy Statneho rozpodétu 9586370 10167644 581 274
- datiové a colné vynosy vratane sankcii 10 435 676 10167 644  -268 033

- z toho: DPH* 5544 677 5021132  -523 545

- z toho: DPPO 2040062 2363589 323 527

- zu¢tovanie opravnych poloziek 325 507 - 325507

- odpis datiovych pohladavok -550 229 - 550 229

- opravné polozky na datiové prijmy -624 584 - 624584
Socidlny systém ozbrojenych zloziek 54 718 -92272  -146 990
- naklady socidlneho zabezpecenia -322182  -268 981 53 201

- vynosy socialneho zabezpecenia 243 961 176 709 -67 252

- ziCtovanie rezerv 132 939 - -132 939
Vynosy z dividend 714155 220595  -493 561
Urokové naklady znizené o vynosy 1528 15 -1281814 246 301
- urokové naklady -1559 071 -1447 780 111 201

- urokové vynosy 205 145 175 543 -29 602

- kurzové straty -342 908 - 342 908

- kurzové zisky 178 295 - -178 295
Zaznamenanie investicii -516 239 -929481  -413 242
- odpisy dlhodobého majetku -516 239 - 516 239

- hotovostné vydavky na investicie - -020481  -929 481
Tvorba a zu¢tovanie ostatnych rezerv a opravnych poloziek 134 538 o -134538
*v pripade Vykazu zisku a strdt ide o vynos vrdtane sankcii Zdroj: Stdtna pokladnica, SU SR
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6 Ekonomicky rast

V zdkladnom scenari je makroekonomicky vyvoj nezavisly od vysky dlhu ¢i deficitu verejnej
spravy. Pri spatnych vazbach mozno ocakdvat negativnu reakciu finanénych trhov na vysoku
uroven dlhu, ¢o sa prejavuje postupne v ndraste rizikovej prémie vo vynosoch zo $tatnych
dlhopisov, v spomaleni tempa investicii zdévodu ndkladnejsieho financovania, ¢i
od¢erpavanim zdrojov z uspor®. Ak uvazujeme so spatnymi vazbami na ekonomicky rast, bez
konsolida¢nej zmeny politiky vlady od roku 2015 by sa vyrazne zvysilo riziko narastu dlhu v
strednodobom horizonte, pricom prekrocenie irovne dlhu 60 % HDP by sa dosiahlo o 8 rokov
skor ako v zakladnom scendri (2030 vs. 2038).

V dlhodobych projekcidch sa oc¢akava vykonnost ekonomiky na drovni potencidlu. Vzhladom
na fluktudciu hospodarskeho cyklu méze dojst v pripade poklesu ekonomickej aktivity
k ohrozeniu stability verejnych financii. Pri negativnom $oku v zahrani¢nom dopyte a po
zahrnuti spatnych vazieb, tak méze byt ohrozené refinancovanie dlhu oproti zdkladnému
scendru uz o 9 rokov skor (po prekroc¢eni hranice dlhu na drovni 60 % HDP v roku 2029).

6.1 Spadtné vazby dlhu na ekonomicky rast

Trhové subjekty financujice vladu cez nakup dlhopisov citlivo reaguji na droven rizika svojej
investicie. V pripade narastajticeho rizika platobnej neschopnosti $tatu si ochotné niest vyssie
riziko len pri vyssich trokovych platbach od statu. Zakladnym efektom v pripade vyssieho dlhu
v zakladnom scenari je teda vyrazny vplyv na narast urokovych ndkladov a nasledne dlhu
verejnych financii.

Jednym z kanalov, cez ktoré sa riziko prenasa i na dalsie trhové subjekty, je narast urokovych
sadzieb zo stkromnych tverov (napr. v pripade odklonu od udrzatelnej trajektorie verejnych
financii a zmeny vyhladu ratingu krajiny). PredraZenie prevadzkovych a dlhodobych tverov
vedie k zvyseniu ndkladov firiem a domadcnosti andsledne k niz$im urovniam investicii
a potencialu ekonomiky.

V pripade vypadku dodato¢nych zdrojov na financovanie investicii z dovodu rastu relativnych
podielov dlhu v portfélidch investorov sa menej volnych prostriedkov prejavi v odklade
rozhodnuti domacich firiem o novych investiciach. Len cast chybajucich projektov je mozné
nahradit zahrani¢nymi prostriedkami (vplyv malej otvorenej ekonomiky)®.

8 Metodika pre analyzy dopadov spitnych vazieb dlhu na ekonomicky rast je uvedena v boxe 1 (str. 55) Spravy

o dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii (april 2014). Efekty vplyvu dlhu na rizikovt prirdzku st odhadnuté
na aktudlnych datach krajin V4, metodika odhadu je podrobne popisana v prilohe 8 Spravy o dlhodobej
udrzatelnosti verejnych financii (april 2014).

61 1 euro domadcich investicii je nahradené priblizne 25-centami zo zahranicia, ¢o nasledne zhorsuje i bilanciu
bezného uctu. Celkovo 1 euro deficitu spdsobi pri silnom efekte tspor 10-centovu stratu investicii, v slabom
efekte 30-centovu stratu investicii.
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Graf 20: Vyvoj dlhu v zakladnych Graf 21: Rast urokovych nakladov voci
spitnych vizbach na ekonomicky  Primarnemu deficitu (% HDP)
rast (% HDP)
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Scendr rizikovd prirdzka: scenar predpoklada prirodzenu reakciu investorov nakupujucich $tatne dlhopisy na narastajuci dlh $tatu
v podobe poziadaviek na vy$§ie vynosy. S narastajucim rizikom platobnej neschopnosti §tatu sd subjekty ochotné zaradit danu
investiciu do svojho portfélia iba v pripade vy$sich ponuknutych arokov, ¢o vedie opdatovne k ndrastu dlhu cez vyssie ndklady na
jeho refinancovanie. Tento prvotny efekt ma zo vSetkych scendrov najvyraznejsi vplyv na rozpocet.

Scendr ndklady kapitdlu: narast urokov zo $tatnych dlhopisov je v tomto scendri po istom ¢ase nasledovany rovnakym pohybom
urokov pre sukromny sektor, nakolko $tatne dlhopisy su stdle povaZované za najmenej rizikové investicie v ekonomike. V pripade
ich rastu sa predrazi kratkodobé ¢i dlhodobé financovanie investicii, ¢o vedie k zvy$eniu nakladov na kapital.

Scendr efekt tspor: scendr vychddza z predpokladu, Ze investori majia obmedzené uspory. V pripade ndrastu domaceho dlhu je
pravdepodobné, Ze prostriedky pouZzité na ndkup domadcich $tatnych dlhopisov nebudu k dispozicii na produktivnejsie investicie,
ako napr. na nové technolégie, ¢i budovy. Prichddza strata rastu HDP a dal$i negativny impulz pre uroveti dlhu vo¢i HDP. Pri
tomto scendri sa vSak predpokladd i pozitivna opa¢na reakcia v podobe nahradenia ¢asti domécich investicii zahrani¢nymi, ¢o je
relevantné hlavne v pripade malej otvorenej ekonomiky

6.2 Rizikové scenare pre ekonomicky rast

Hospodarsky cyklus prinadsa pravidelne sa opakujuce fazy poklesu a vzostupu ekonomickej
aktivity, ktoré sa vsak odliSuju ich intenzitou alebo dizkou trvania. Stabilné a udrzatelné
verejné financie st tak zdkladnym predpokladom odolnosti voc¢i vykyvom v ekonomickej
aktivite z dlhodobého hladiska.

Po nastupe krizy v roku 2009 sa uroveni dlhu dostala v priebehu 4 rokov na historické maxima
(s kulmindciou v roku 2013). Ak by nastalo v strednodobom horizonte len jednorazové mierne
spomalenie zahrani¢ného dopytu vo vySke 2 percentudlnych bodov (v roku 2009 bolo
medziro¢né spomalenie na trovni 6 percentudlnych bodov), vykyv by mal za nasledok narast
dlhu o vyse 1% HDP oproti zdkladnému scendaru. Zatial ¢o v zdkladnom scendri je o¢akdvana
urovenl dlhu vroku 2035 na urovni 57 % HDP, vscenari so zahrani¢nym $okom a spatnymi
vazbami na ekonomicky rast je na arovni 88 % HDP (podrobnosti v Boxe 3).
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Graf 22: Vyvoj dlhu so zahrani¢nym $okom Graf 23: Vyvoj dlhu so spatnymi vazbami
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Box 3: Rizikovy makroekonomicky scenar

V rizikovom scendri nadvazuje v strednodobom horizonte na makroekonomicku prognézu VpMP
vykon ekonomiky na trovni potencidlneho rastu. V simulacii v roku 2020 predpokladdme spomalenie
zahrani¢ného dopytu na trovni jednej tretiny ako bolo v roku 2009 (oproti vychodiskovému roku),
nasledkom ¢oho sa slovenskd ekonomika prepadne naspat do negativnej produkc¢nej medzery.
Rizikovy scendr predpoklada zakladné ekonomické reakcie ekonomickych agentov sadaptivnymi
oc¢akdvaniami®2.

Hlavnym transmisnym kanalom pre ekonomicky rast je pokles vyvozu ako priamy nasledok krizy
v zahranidi. Nevyuzité vyvozné kapacity sa prejavia v prezamestnanosti, ¢oho nasledkom bude pokles
poétu pracujucich v prvych dvoch rokoch. Domadcnosti reaguja poklesom spotreby a zdroven
zvy$enim miery tspor. Vzhladom na rigiditu miezd sa naplno prejavi nizsi dopyt v pomal$om raste
miezd s jednoro¢nym oneskorenim nasledne a s negativnym vplyvom na cenovy vyvoj.

Tab 10: Vplyv spomalenia zahrani¢ného dopytu na makroekonomické premenné

Rast v % - rizikovy scenar Zmena voci baseline
2019 2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023
Spotrebitelska inflacia 2,2 1,8 2,1 1,8 2,2 -0,2 0,1 -0,2 0,2
Zamestnanost 0,9 -0,6 -0,4 0,1 0,1 -0,6 -0,4 0,0 0,0
Nomindlna mzda 5,1 5,4 4,7 53 5,5 -0,1 -0,4 0,1 0,3
Redlna spotreba domdcnosti 2,9 2,8 3,1 3,7 3,1 -0,8 0,0 0,5 -0,2
Vladna spotreba 0,8 3,7 3,0 3,3 3,2 0,1 0,0 0,1 -0,1
Fixné investicie 2,0 0,0 3,5 3,1 3,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Vyvoz 8,5 1,6 3,1 3,2 3,3 -2,0 0,0 0,0 0,0
Dovoz 6,6 2,2 3,1 3,3 3,2 -1,4 0,0 0,1 -0,1
Redlne HDP 4,6 2,4 3,1 3,4 3,2 -1,1 0,0 0,2 -0,1
Nominalne HDP 6,9 3,6 5,1 5,3 5,4 1,3 -0,1 0,0 0,1
Zdroj: RRZ

62 Working Paper No. 1/2015: Fiscal Adjustment in Slovakia.
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7 Generacné ucty

Jednym z aspektov dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii, ktory RRZ vyhodnocuje, je
medzigenera¢na spravodlivost. KedZe spravodlivost je zekonomického pohladu
problematicky koncept, cielom tejto kapitoly je ilustrovat ho kvantitativhe bez poskytovania
odportcani. Na tento ucel sa pouzivaju tzv. genera¢né ucty, pomocou ktorych je mozné
odhadnut velkost fiskalnych nakladov pripadne vynosov jednotlivych popula¢nych
ro¢nikov pocdas ich Zivota®. V pripade, ak by doslo k zdsadnejsej reforme niektorej z
vladnych politik, je mozné pomocou genera¢nych uctov zaroven analyzovat nielen fiskdlne ale
aj redistribu¢né vplyvy na jednotlivé ro¢niky. Viac technickych detailov o genera¢nych ac¢toch
bolo popisanych v sprave o dlhodobej udrzatelnosti z aprila 2014.

Vychodiskom pre zostrojenie genera¢nych uctov je popri dlhodobych demografickych
prognozach najma vekovy profil jednotlivych vladnych politik pre priemerného ¢loveka (graf
24), napriklad déchodkovych vydavkov, vydavkov na vzdeldvanie alebo datiovo-odvodovych
prijmov. Ich spojenim vznikne sumarny profil® vyjadrujaci &ista finanéna poziciu
jednotlivca vo¢i verejnym financiam v jednotlivych fazach jeho zivota (graf 25).

Graf 25: Sumarny vekovy profil 2014
(jednotlivec)

Graf 24: Vekovy profil jednotlivych dani a
transferov 2015 (jednotlivec)
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Podla tohto profilu je v sucasnosti priemerny Slovdak od narodenia do 25 rokov Zivota ¢istym
poberatefom =z verejnych financii najma kvoli ndkladom na vzdeldvanie, zdravotnu
starostlivost arodinnym davkam. Pocas produktivneho zZivota sa vdaka ekonomickej
aktivite stava cistym platitelom, pricom najviac prispieva na odvodoch a DPH. Z hladiska

6 Zjednodusene povedané, porovnanim toho kolko ¢lovek pocas svojho Zivota odvedie vo forme dani a odvodov
a kolko ziska vo forme davok, zdravotnej starostlivosti, vzdelavania a podobne.

64 Vzhladom na predpoklad o nemennosti politik sa v literatire uvedeny profil do buducnosti indexuje iba o rast
produktivity. RRZ pri tych politikach, ktoré modeluje, zohladnila aj dalsie Gpravy. Vzhladom na naviazanie
déchodkového veku na vyvoj strednej dizky Zivota sa profily viazuce na déchodkovy vek (déchodky, odvody,
dane z prijmu) upravili tak, aby zodpovedali vyvoju participacie ale aj samotnym parametrom danej politiky
(napr. sp6sob valorizicie déchodkov, nastavenie druhého piliera a pod.). Rovnako, vydavky na zdravotnictvo
zohladiiujii narast strednej dizky Zivota (v stlade s predpokladmi EK 50% nérastu strednej dizky Zivota je
v dobrom zdravi) a rastu rychlejsie ako HDP (elasticita 1,1 konvergujuca k1). Vydavky na rodinné davky zase
zohladriuju vyvoj poétu deti.
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pohlavia, prave v tychto vekovych kategoridch existuju najvyraznejsie rozdiely, ¢o je dané
vy$Sou mierou zamestnanosti muzov a ich vy$§imi mzdami. V poproduktivhom veku sa ¢lovek
najmd vdaka dochodkovému systému a nakladom na zdravotnu starostlivost opdtovne stava

¢istym poberatelom®.

Zohladnenim pravdepodobnosti umrtia® je nisledne mozné kvantifikovat genera¢ny ucet
priemerného c¢loveka pre kazdy popula¢ny roc¢nik ako aj celkové fiskalne naklady/vynosy
daného ro¢nika.

: né Gty Fidci ‘nikov : v T 1y , ik vi
Graf 26: Genera¢né ucty zijucich ro¢niko Graf 27: Poc¢ty I'udi podla ro¢nika a pohlavia
podla veku a pohlavia v roku 2015
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Z genera¢nych uctov pre Zijuce ro¢niky (graf 26) vyplyva, 7e kazdé dieta narodené v roku
2015 ziska pocas svojho Zivota® z rozpoctu verejnej spravy o 46 tis. eur viac ako do neho
zaplati, pricom v ro¢niku 2015 je priblizne 60 tis. takychto deti (graf 27). Uz tento samotny
fakt indikuje neudrzatelnost verejnych financii v dlhodobom horizonte. Spomedzi Zijacich
ro¢nikov je tento jediny, ktory generacné ucty sleduju pocas celého Zivota, a je preto
bechmarkovym ro¢nikom reprezentujucim sucasna generaciu (ro¢nik 2015 = sucasna
generacia).

Pre zvy$né Zijuce popula¢né ro¢niky (star$ie ako 1 rok veku) sa genera¢né ucty kvantifikuja do
ich smrti pricom sa nesleduje, kolko dostali resp. zaplatili vo vztahu ku $tatu v minulosti.
Sledovanie minulosti je pre zistenie budtceho fiskdlneho bremena zijucich roc¢nikov
nepotrebné a udajovo extrémne ndro¢né. Minulost je navyse uz zachytend v ramci verejného

dlhu.

Spojenim generaénych tétov Zijacich ro¢nikov (graf 26) s velkostou daného ro¢nika (graf 27) je
mozné zistit celkové fiskalne ndklady zijucich popula¢nych roc¢nikov. Podla aktudlnych
odhadov Zijuca populdcia vygeneruje dodato¢né fiskilne bremeno vo vyske 106 % HDP.

65 Vekovy profil sa uvddza na urovni jednotlivca (podiel na celej populacii v danej vekovej kohorte), nejde teda

o priemernd vy$ku davky/dane poberatela/platitela, kedZe dana politika zvy¢ajne nepokryva celu populdciu

(napr. nemocenské). Dévodom je zamer tento profil aplikovat na demografické projekcie populacie.

Nie kazdy, kto sa narodi, aj dosiahne vysokého veku. Okrem tmrtnosti sa zohladiiuje aj vplyv migracie vahou

poctu rokov, ktoré dany ¢lovek participuje v daiiovo-davkovom systéme.

67 Za predpokladu nezmenenych politik (datiovo-davkového systému a salda roka 2015) pri suc¢asnych progndzach
strednej dizky Zivota a dne§nom deficite verejnej spravy o¢istenom o jednorazové vplyvy.
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Pri predpoklade dlhodobého rozpoc¢tového obmedzenia® zaplatenia tychto zdvazkov
budtcimi generdaciami vratane splatenia uZ existujucich zavazkov vo forme ¢istého dlhu (48 %
z HDP) bude nevyhnutné, aby kazdé narodené dieta buducich generacii (GAbw«) do
rozpoc¢tu pocas svojho Zivota zaplatilo o 62 tis. eur viac ako z neho vycerpalo.

V hypotetickom scenari ignorovania dlhodobého rozpoc¢tového ohranicenia, v ktorom neddjde
k zmene vladnych politik (zniZenie narokov resp. zvy$enie dani) a buduce vlady nadalej tvoria
deficity verejnej spravy ako vroku 2015 (ocistené o jednorazové opatrenia), by sa fiskdlne
bremeno verejnej spravy zvysilo v objeme 268 % z HDP roka 2015 na horizonte do roku 2150.

Tab 11: Generac¢né ucty stcasnej a budicich generacii vratane indikatora udrzatelnosti

Pre rok 2014 2015 2015 2015
Predpoklad redlnej diskontnej miery . 4% 4% 3% - 5%
Scendr - skuto¢né saldo* h
GAs% - priemerny ¢lovek suc¢asnej generacie (eur) -41348 -46 378 -51111 -46 891

1) Fiskdlne bremeno zo Zijucej populdcie - budtice (% HDP) 105,6% 106,3% 188,1% 62,1%

2) Fiskdlne bremeno vo forme Cistého dlhu - existujtice (% HDP) 49,4% 47,9% 47,9% 47,9%

1+2) Celkové fiskdlne bremeno pre budtice generdcie (% HDP) 155,0% 154,2% 236,0% 110,0%
GAbY - priemerny ¢lovek buducich generacii (eur) 60 570 62 494 74 881 56 891
Indikator udrzatelnosti (% HDP) 260% 268% 389% 199%
*saldo bez jednorazovych a do¢asnych opatreni Zdroj :RRZ

Napriek citlivosti genera¢nych uctov na pouzitie diskontnej sadzby, vysledky vo vsetkych
scenaroch indikuji nevyhnutnost presunu fiskdlneho bremena na buduce generacie.
Zatial ¢o dnes narodené dieta pocas svojho Zivota z verejnych rozpoctov dostane viac ako do
neho zaplati (-46 tisic eur), budtce generdcie by museli ¢elit vyrazne opac¢nej situacii (+62 tisic
eur) v pripade, ak by mali vSetky zavazky sucasnych roénikov (vratane existujuceho dlhu)
zaplatit. V porovnani srokom 2014 nedo$lo ku zniZeniu fiskdlneho zatazenia buducich
generdcii, kedZe vo verejnych financidch nenastala v roku 2015 prakticky Ziadna zmena®.

68 Intertemporal Government Budget Constraint.
69 Strukturalne saldo sa v roku 2015 medziro¢ne zhorsilo o 0,1 % HDP, podiel hrubého dlhu na HDP klesol o 1 perc.

bod.
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Priloha 1 - Ramec hodnotenia dlhodobej udrzatelnosti

Tab 12: Prehlad obsahov sprav o dlhodobej udrzatelnosti

Datum vydania Druh spravy Novy obsah Princip
17. december 2012 I(I;?:ii?:l;felﬁus)%?;:h 'zék'ladny'r scendr (tokoxfé veli¢iny) Solventnost
. . indikdtor udrZatelnosti Solventnost
ustanoveni ustavn. zakona)
riadna sprava Cisté bohatstvo (stavové veli¢iny) Solventnost
30. april 2013 (podla Cl. 4 ods. 1 Ust. analyza citlivosti Stabilita
zdkona) néaklady z odkladu Stabilita

riadna sprava

28. april 2014

(podla Cl. 4 ods. 1 Ust.

vplyv na ekonomicky rast

Ekonomicky rast

, enera¢né u¢ Spravodlivost
zdkona) 8 ty P
nové scendre citlivosti Stabilita
. , odistovanie HV podnikov o cyklus Solventnost
riadna sprava v . . ,
Cisté bohatstvo (previazanie na saldo - Solventnost

30. april 2015
zdkona)

(podla Cl. 4 ods. 1 Ust.

vybrané podniky)
vplyv na ekonomicky rast - scendre
konvergencie a NAWRU

Ekonomicky rast

riadna sprava
29. april 2016
zakona)

(podla Cl. 4 ods. 1 Ust.

nové scenare citlivosti
makroekonomicky
nezmenenych politikdch
Cisté bohatstvo (previazanie na saldo -
vybrané polozky $tatneho rozpoétu)

scenar pri

Stabilita
Solventnost
Solventnost

Ekonomicky rast
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Priloha 2 - Revizia hospodarenia v roku 2014

Strukturalne primarne saldo

Koncom aprila 2015 RRZ zverejnila Spravu o dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii, ktorej
sucastou bolo predbezné vycislenie Strukturdlneho primarneho salda za rok 2014. Vacsina
fiskdlnych tdajov nebola v ¢ase publikdcie spravy k dispozicii, resp. sa len odhadovala, preto
nasledujtica ¢ast materialu spresiiuje vysledky hospodarenia verejného sektora za rok 2014.

Strukturalne primarne saldo po revizii tidajov v roku 20147 dosiahlo hodnotu -0,1 % HDP,
oproti sprave z roka 2015 sa zlepsilo o 0,5 % HDP vplyvom nasledujucich faktorov:

e Verejna sprava zlepsila hospodarenie o 0,2 % HDP.

e Revidovany odhad cyklickej zlozky prispel k lepsim vysledkom o 0,2 % HDP.

e Pozitivnhy vplyv z hospoddrenia podnikov s majetkovou ucastou Statu, resp. FNM
predstavuje o,1 % HDP.

Tab 13: Strukturalne primarne saldo v roku 2014

zmena oproti
sprave 2015

Aktualizacia

% HDP mil. eur % HDP mil. eur

A. Cisté pozi¢ky poskytnuté / prijaté -2,7 -2 036 0,2 121
(-) Cyklicka zlozka -0,2 -187 -0,2 -182
(-) Jednorazové efekty 0,1 72 0,0 -16
(-) Vplyv platenych trokov -1,9 -1441 0,0 -1
B. Strukturalne primarne saldo verejnej spravy -0,6 -480,5 0,4 319
(+) Vysledok hospodarenia $tatnych podnikov 0,8 594 0,1 92
(+) Vysledok hospodarenia NBS 0,1 102 0,0 o
(-) Dividendy prijaté do rozpoctu verejnej spravy 0,4 283 0,0 o
C. Strukturalne primarne saldo (vratane $t. podnikov a NBS) -0,1 -68 0,5 411

Zdroj: RRZ, MF SR

Verejna sprava na zdklade spravy Eurostatu zo dna 21. aprila 2016 hospodarila v roku 2014
deficitne vo vyske 2 036 mil. eur. Oproti prvym odhadom z aprila 2015 to predstavuje zlepsenie
0 121 mil. eur (0,2 % HDP).

V sulade s metodikou ESA2010 boli do sektora VS zaradené nové subjekty (Recykla¢ny fond,
Zelezni¢na spolo¢nost Slovenska, Fond na podporu vzdelavania, ...), ktorych vplyv na saldo VS
vroku 2014 bol negativny. Spresnenie vysky korekcii k EU fondom zhorsilo hospodarenie

verejnej spravy o 0,1 % HDP. Naopak, vyssi vyber dani (0,3 % HDP) a aktualizdcia nomindlneho
HDP prispeli k lepsim vysledkom VS v roku 2014.

70 Poénuc spravou z roka 2015 sa pre lepsiu porovnatelnost hospoddrenia verejnej spravy a podnikov verejného
sektora bude konzistentnym sposobom ocistovat aj hospodarenie $tatnych podnikov a NBS o jednorazové vplyvy
a cyklus. Tato tprava sa dotkne vzdy len revidovanych dat, nakolko individudlne tdaje za hospodarenie
$tatnych podnikov v aktudlnom roku nie st k dispozicii. Prepocet sa uvadza v dalsej Casti tejto kapitoly.

I“I 1 LI www.rozpoctovarada.sk 40



RADA PRE ROZPOCTOVE verejnych financii (april 2016)

ZODPOVEDNOST

RR Z / Sprava o dlhodobej udrzatelnosti

Tab 14: Revizia udajov verejnej spravy za rok 2014
mil. eur % HDP

Cisté pozi¢ky poskytnuté / prijaté - notifikacia april 2015 -2157 -2,87
zmena vztahujuica sa na prijatie metodiky ESA2o010 -25,8 -0,03
- zaradenie novych subjektov do sektora VS (RF, FnPV, ZSSK) -26 -0,03
zmena nepodliehajuca revizii metodiky ESA2010 146,6 0,19
- dane 239,3 0,32
- pohladavky/zavazky 8,9 0,01
- korekcie k EU fondom -97,7 -0,13
- emisie CO2 -3,9 -0,01
revizia nominalneho HDP - 0,01
Cisté pozic¢ky poskytnuté / prijaté - notifikacia april 2016 -2 036,1 -2,69
Zdroj: SU SR

Vramci jednorazovych vplyvov doslo k spresneniu niektorych poloziek (¢asové rozliSenie
prijmov z DPH, prepocet vysky odvodu do rozpoc¢tu EU, korekcie k EU fondom), avsak ich
celkovy vplyv na vysledny odhad $trukturalneho salda je zanedbatelny (0,0 % HDP).

Podla zverejnenych vyro¢nych sprav za rok 2014 predstavoval zisk podnikov s majetkovou
ucastou FNM7 a §tatnych podnikov 594 mil. eur. Podniky tak zlepsili svoje hospodarenie o 92
mil. eur oproti technickym predpokladom RRZ. Vyska dividend prijatych do rozpoc¢tu verejnej
spravy ostala nezmenend, dividendy ovplyvnili $trukturdlne primarne saldo sumou 283 mil.
eur’>. Podla dostupnych informacii v ostatnych =zlozkdch potrebnych na vydcislenie
$trukturalneho primarneho salda nedoslo k Ziadnym inym zmenam.
Tab 15: Vyvoj strukturdlneho primarneho salda verejného sektora v rokoch 2011-2015 (% HDP)

2011 2012 2013 2014 2015 najvyznamnejsie zmeny
Mimoriadna sprava - december 2012 -2,8 - - - - -

revizia salda 2011 (-0,2),

Riadna sprava - april 2013 -2,7  -2,3 - - - jednorazové efekty (-0,1),
HV $tatnych podnikov (0,4)
revizia salda 2012 (-0,1),

Riadna sprava - april 2014 - -2,6 -0,3 - - jednorazové efekty (-0,1),
HV statnych podnikov (-0,2)
revizia salda 2013 (0,2),

Riadna sprdva - april 2015 - - 0,6 -0,6 - jednorazové efekty (-0,7),

HV $tatnych podnikov (o,1)
revizia salda 2014 (0,2),

Riadna sprava - april 2016 -2,8% 2.6 0,2* -0o,1  -0,4 cyklicka zlozka (-0,2),
HV $tatnych podnikov (o0,1)
* (+) vplyv revizie salda VS (ESA2010) 0,9 0,2 -0,1 Zdroj: RRZ
* (-) vplyv revizie jednorazovych vplyvov 11 0,1 0,2

* (-) vplyv HV §tatnych podnikov (ESA2010) 0,0 0,0 0,1

7V Case priprav spravy v roku 2015 RRZ disponovala s predpokladanymi vysledkami hospodarenia za rok 2014 iba
za $tatne podniky, nakolko podniky FNM ocakdvané hospodarenie v roku 2014 vo svojich podkladoch neuviedli.
2. Podrobny prehlad je v Prilohe 3
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Vyssie uvedend tabulka prezentuje vyvoj strukturdlneho primarneho salda verejného sektora
vrokoch 201 az 2015, tak ako bol zverejneny v spravach RRZ. Posledny riadok tabulky
prezentuje prepocet vysky poévodného ukazovatela v rokoch 2011-2013 po zohladneni revizie
fiskdlnych udajov (prechod z metodiky ESAg5 na ESA2010 vramci notifikicie Eurostatu
z oktdbra 2014) ako aj rozsiahlej revizie jednorazovych vplyvov RRZ na konci roka 2014.
Velkost vplyvu jednotlivych faktorov v prislusnom roku je uvedena pod ¢iarou.

Strukturalne primarne saldo - alternativny pristup

V snahe zabezpecit porovnatelné hodnotenie vysledku hospodarenia verejnej spravy s
vysledkami Statnych podnikov a centralnej banky RRZ Kkonzistentnym spdsobom ocistila
hospodarenie aj tychto subjektov o jednorazové vplyvy ahospodarsky cyklus. Oproti
povodnym prepoétom RRZ sa $trukturalne primarne saldo v roku 2014 prehibilo o 0,3 % HDP
a dosiahlo -0,3 % HDP. Vyluc¢enim finanénych operdcii NBS (mimo jej kontroly, nakolko
vyvoj je zavisly od finanénych trhov) sa znizil zisk NBS v roku 2014 0 0,2 % HDP. Precenenie
majetku viacerych Statnych podnikov’* malo rovnako negativny vplyv na hospodarenie
verejného sektora vo vyske o,1 % HDP. Prispevok cyklickej zlozky na hospoddrenie $tatnych
podnikov a NBS v roku 2014 bol zanedbatelny.

Tab 16: Strukturalne primarne saldo v roku 2014 - alternativny pristup

2014 bez

2014 2014 g rozdiel

% HDP  mil. eur % HDP % HDP
A. Cisté pozi¢ky poskytnuté / prijaté -2,7 -2 036 2,7 0,0
(-) Cyklick4 zlozka -0,2 -187 -0,2 0,0
(-) Jednorazové efekty 0,1 72 0,1 0,0
(-) Vplyv platenych trokov -1,9 1441 -1,9 0,0
B. Strukturalne primarne saldo verejnej spravy -0,6 -480 -0,6 0,0
(+) HV $tatnych podnikov (a-b-c) 0,7 545 0,8 -0,1
(a) HV 0,8 594 0,8 0,0
(b) cyklickd zlozka 0,0 -6 - 0,0
(c) jednorazové efekty 0,1 55 - 0,1
(+) HV NBS (prevadz. ¢innost vr. emisie obeZiva) (a-b-c) -0,1 -43 0,1 -0,2
(a) HV 0,1 102 0,1 0,0
(b) cyklickd zlozka 0,0 o - 0,0
(c) jednorazové efekty (HV z financnej ¢innosti) 0,2 145 - 0,2
(-) Dividendy prijaté do rozpo¢tu verejnej spravy 0,4 283 0,4 0,0
C. Strukturalne primarne saldo (vratane st. podnikov a NBS) -0,3 -262 -0,1 -0,3

Zdroj: RRZ, MF SR

73 Detailnejs$i popis metodiky je uvedeny v Boxe ¢.3 v Sprave o dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii, ktora
RRZ publikovala v aprili 2015.
74 Podrobnejsie v Prilohe 4.
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Dlh verejnej spravy

Dlh verejnej spravy za rok 2014 dosiahol na zdklade notifikdcie z aprila 2016 vysku 53,9 % HDP
(40 725,0 mil. eur), ¢o predstavuje oproti prvym odhadom z aprila 2015 narast o 0,3 % HDP.
Zelezni¢na spoloc¢nost Slovensko ako novozaradeny subjekt sektora verejnej spravy prispela
k zvySeniu dlhu o 0,4 % HDP. Zavazky Néarodnej dialni¢nej spolo¢nosti a Eximbanky prispeli
k ndrastu dlhu o 0,2% HDP. Revizia nominidlneho HDP sa podpisala pod jeho pokles

0 0,2 % HDP.

Tab 17: Revizia dlhu verejnej spravy za rok 2014

mil. eur % HDP

Verejny dlh - notifikdcia april 2015 40 297 53,6
Celkova zmena dlhu 428 0,6

- zahrnutie ZSSK do sektora verejnej spravy 321 0,4

- dodato¢ne zaznamenany dlh NDS (postipenie zavézkov NDS tretej strane) 43 0,1

- dodatoéne zaznamenany dlh Eximbanky (prijaté zabezpeky) 64 0,1

Revizia HDP - -0,2
Verejny dlh - notifikdcia april 2016 40 725 53,9

Zdroj: SU SR
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Priloha 3 - Dividendy prijaté do rozpoctu verejnej spravy

Tab 18: Dividendy z majetkovej i¢asti FNM SR a $tdtu v rokoch 2014-2015 (v tis. €)

2014 2015
Slovensky plynarensky priemysel, a.s. 186 316 SR
Slovak Telecom, a.s. 2 460 3387
Zapadoslovenska energetika, a.s. 26 629 SR
Stredoslovenska energetika, a.s. 26 520 SR
FNM SR Vychodoslovenska energetika, a.s 23742 SR
Trnavskd teplarenskd, a.s. Trnava 45 -
Ostatné 242 -
"Bezcenné" CP 78 -
Spolu za FNM SR 266 032 3387
Sprava sluZieb diplomatickému zboru, a.s. 194 -
Slovenska zdru¢na a rozvojova banka, a.s. 500 -
Tipos, a.s. 3 000 8 500
Slovenska elektriza¢na prenosova ststava, a.s. 146 090 66 134
Slovenska konsolida¢na, a.s. 1477 -
EXIMBANKA - odvod zo zisku 200 -
Slovak Telecom, a.s. 5576 7678
B Transpetrol, a.s. 7 000 6563
SR Jadrova a vyradovacia spolo¢nost, a.s. 1624 -
Lesy SR, §.p. 5 000 -
Slovensky plyndrensky priemysel, a.s. 446 594 126 970
Zapadoslovenska energetika, a.s. FNM 30 223
Stredoslovenska energetika, a.s. FNM 26 413
Vychodoslovenska energetika, a.s FNM 28373
Ostatné 1070 20 637
Spolu za SR SR 618 325 321 491
Hotovostné prijmy z dividend SPOLU 884356 324 878
(-) mimoriadne dividendy 336 844
(+) presun dividend -264 492
DIVIDENDY ESA2o010 283 020 324 878
Zdroj: MF SR
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Priloha 4 - Vysledok hospodarenia statnych podnikov

Tab 19: Vysledok hospoddrenia - podniky s majetkovou tdastou $tatu, resp. FNM (v tis. €)

majetkova vlastnicky 2oLt 2015 zOLE 2015"
ucast podiel HV HV  HVxMU HVxMU
Bratislavska teplarenskd, a.s. 100,00% FNM 174,7 na 174,7 na
DLHOPIS, o.c.p., as. 100,00% FNM 14,0 na 14,0 na
DMD GROUP, a.s. 100,00% FNM -1210,5 na -1210,5 na
Martinska tepldrenska, a.s. 100,00% FNM -925,2 na -925,2 na
Poliklinika Teheln4, a.s. 100,00% FNM 172,1 na 172,1 na
Teplareii Kosice, a.s. 100,00% FNM 21,6 na 21,6 na
Trnavska tepldrenska, a.s. 100,00% FNM 9,8 na 9,8 na
Zvolenska teplarenskd, a.s. 100,00% FNM 68,7 na 68,7 na
Zilinska teplarenska, a.s. 100,00% FNM 924,4 na 924,4 na
Burza cennych papierov, a.s. 75,94% FNM 727,2 na 552,3 na
KUPELE SLIAC a.s. 67,00% FNM -605,5 na -405,7 na
Letisko M.R.Stef4nika - Airport Bratislava, a.s. 50,27% FNM 0,0 na 0,0 na
Slovak Lines, a.s. 44,01% FNM 557,0 na 245,2 na
SAD Trendin, a.s. 41,54% FNM 676,2 na 280,9 na
SAD Zilina, a.s. 40,64% FNM 395,4 na 160,7 na
ARRIVA Michalovce 39,86% FNM 295,0 na 17,6 na
SAD Dunajska Streda, a.s. 39,68% FNM 1,3 na 45 na
SAD Poprad, as. 39,68% FNM 126,2 na 50,1 na
SAD Lucenec, a.s. 39,66% FNM 158,8 na 63,0 na
SAD Prievidza a.s. 39,66% FNM 549,7 na 218,0 na
ARRIVA Nové Zamky 39,64% FNM 419,3 na 166,2 na
SAD Humenné, a.s. 39,58% FNM 0,1 na 0,0 na
SAD LIORBUS, a.s. 39,58% FNM 512,1 na 202,7 na
SAD Presov, a.s. 39,53% FNM 593,3 na 234,5 na
ARRIVA Nitra 39,52% FNM 813,0 na 321,3 na
eurobus, a.s. 39,50% FNM 263,8 na 104,2 na
SAD Trnava, a.s. 39,50% FNM 16,6 na 6,6 na
SAD Banska Bystrica, a.s. 37,96% FNM 675,9 na 256,6 na
SAD Zvolen, a.s. 37,84% FNM -92,5 na -35,0 na
Slovak Telekom, a.s.** 15,00% FNM 40 682,0 na 6102,3 na
Vychodoslov. vodarenska spolo¢nost, a.s. 0,02% FNM 11123,0 na 2,2 na
Podtatr. vodarenska spolo¢nost, a.s. 0,70% FNM 425,0 na 3,0 na
BARDEJOVSKE KUPELE a.s. 0,08% FNM 4416 na 0.4 na
Stredoslov.vodarenska spolo¢nost, a.s. 0,01% FNM 0,0 na 0,0 na
Zapadoslovenska vodarenska spolo¢nost, a.s. 0,01% FNM 0,0 na 0,0 na
Letisko M.R. Stefinika - Airport Bratislava , a.s.*  100,00% MDVRRSR  -6724,0 -8484,0  -6724,0 -8 484,0
Zelezni¢na spolo¢nost Cargo Slovakia, a.s. 100,00% MDVRRSR  -5492,0 -5822,0  -5492,0 -5 822,0
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Tab 19: Vysledok hospoddrenia - podniky s majetkovou tdastou $tatu, resp. FNM (v tis. €)

majetkova vlastnicky 2oL 2015 zOLE 2015
ucast podiel HV HV  HVxMU HVxMU

Letisko Kogice - Airport Kosice, a.s. 34,00%  MDVRRSR 15540 1185,0 528,4 402,9
Letové prevadzkové sluzby SR, $.p. 100,00% MDVRRSR  512,0 987,0 5112,0 987,0
Metro Bratislava, a.s. 34,00%  MDVRRSR  -144,0 138,0 -49,0 46,9
Letisko Piestany , a.s. 22,14% MDVRR SR  -537,0 23,0 -18,9 5,1
Letisko Poprad - Tatry, a.s. 97,60%  MDVRRSR  -217,0 -131,0 -211,8 -127,9
Letisko Slia¢, a.s. 100,00%  MDVRR SR 58,0 173,0 58,0 173,0
Slovenska posta, a.s. 100,00% MDVRRSR  3317,0 137,0 3317,0 137,0
Technickd obnova a ochrana Zeleznic , a.s 100,000 MDVRRSR  -455,0 23,0 -455,0 23,0
Verejné pristavy, a.s 100,00% MDVRRSR  808,0 51,0 808,0 511,0
Letiskova spolo¢nost Zilina, a.s 99,50%  MDVRR SR 395,0 -130,0 393,0 -129,4
Postova banka, a.s.2 0,03% MDVRR SR 41830,0 na 12,5 na
Sl O oo g o ww
Slovenska konsolida¢na, a.s. 100,00% MF SR 2 860,0 2 425,0 2 860,0 2 425,0
Slovenska zaru¢na a rozvojova banka, a.s.* 100,00% MF SR 1893,4 1880,0 1893,4 1880,0
Slovenska elektriza¢nd prenosova sustava, a.s.* 100,00% MF SR 67464,0  44621,0 67 464,0 44 621,0
TIPOS, narodna lotériova spolo¢nost, a.s. 100,00% MF SR 9 494,0 9132,0 9494,0 9132,0
Mincovna Kremnica, §.p. 100,00% MF SR 270,9 65,0 270,9 65,0
Transpetrol, a.s.* 100,00% MH SR 69581 7334,2 6958,1 7334,2
Jadrové a vyradovacia spolo¢nost, a. s. 100,00% MH SR 12 060,0 12573,0 12 060,0 12 573,0
Slovak Telekom, a.s.** 34,00% MH SR 40 682,0 na 13 831,9 na
Slovensky plynéarensky priemysel, a.s.* 100,00% MH SR 288547,0 325172,0 2885470  325172,0
Zapadoslovenska energetika, a.s.* 51,00% MH SR 61361,0 59 352,0 31294,1 30 269,5
Stredoslovenska energetika, a.s.* 51,00% MH SR 51791,0 60786,0  26413,4 31000,9
Vychodoslovenska energetika, a.s.* 51,00% MH SR 1571580 663570  80150,6 33 842,1
Slovenské elektrdrne, a.s.* 34,00% MH SR 169 756,0 3601630  57717,0 122 455,4
HOREZZA, a.s. 100,00% MO SR -110,0 80,0 -110,0 80,0
Letecké opravovne Trendin, a.s.* 100,00% MO SR -1337,0 128,0 -1337,0 128,0
Vojenské lesy a majetky SR, $.p. 100,00% MO SR 142,0 54,0 142,0 54,0
Automobilové opravovne MV SR, a.s. 100,00% MV SR -95,0 50,0 -95,0 50,0
Sprava sluzieb diplomatického zboru, a.s. 100,00% MZV SR 360,0 238,0 360,0 238,0
Technicka inpekcia, a.s. 100,00%  MPSVR SR 81,0 90,0 81,0 90,0
Biont, a.s. 100,00% MSVV SR 24,0 2,0 24,0 2,0
Polnondkup Tatry, a.s. 100,00% SSHR 207,0 73,0 207,0 73,0
Vodohospodarska vystavba, §.p.* 100,00% MZP SR 2175,0 18 647,0 2175,0 18 647,0
Slovensky vodohospodarsky podnik, §.p. 100,00% MZP SR -21307,0  -1961,0  -21307,0 -19 611,0
Lesy Slovenskej republiky, $.p. 100,00% MP SR 9 095,8 6 400,0 9 095,8 6 400,0
Lesopolnohospodarsky majetok Uli¢, $.p. 100,00% MP SR 313,0 74,0 313,0 74,0
Nérodny Zreb¢in Topol¢ianky, §.p. 100,00% MP SR 3,0 1,0 3,0 1,0
Zavodisko, $.p. 100,00% MP SR -194,0 -392,0 -194,0 -392,0
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Tab 19: Vysledok hospodarenia - podniky s majetkovou ucastou $tatu, resp. FNM (v tis. €)

majetkova vlastnicky 2oLt zOLE 2015"
ucast podiel HV HVxMU HVxMU

Agrokomplex - Vystavnictvo Nitra, §.p. 100,00% MP SR 26,0 25,0 26,0 25,0
Agroinstitat Nitra, §.p. 100,00% MP SR -148,0 75,0 -148,0 75,0
Plemenarske sluzby Slovenskej republiky, §.p. 100,00% MP SR 160,0 74,0 160,0 74,0
Technicky skusobny ustav Piestany, §.p. 100,00% UpNMS 189,0 7,0 189,0 7,0
Celkovo 9573753 9443351 593594,6 6143577
* precenenie majetku 160 443,0 54 950,7
** predané Deutsche Telekom v roku 2015 Zdroj: RRZ, FNM, MF SR

'predpokladany vysledok hospodarenia podla RVS 2016-2018

2 do roku 2014 bol vlastnicky podiel 0,04 %

I|‘I 1 LI www.rozpoctovarada.sk 47



RADIA PRE ROZPOCTOVL

RR Z Sprava o dlhodobej udrzatelnosti

verejnych financif (april 2016)

ZODPOVEDNOS]

Priloha 5 - Jednorazové vplyvy v roku 2014 a 2015

V tejto Casti st popisané jednorazové vplyvy, ktoré boli zohladnené pri vypocte strukturalneho
salda verejného sektora v roku 2014 a 2015.

Tab 20 : Jednorazové vplyvy v roku 2014 a 2015

2014 2015
mil.eur % HDP mil. eur % HDP

- prijem/uhrada DPH z PPP projektu (Granvia) -5,8 -0,01 -5,8 -0,01
- prijmy z predaja telekomunika¢nych licencii 163,9 0,22 - -
- doplatok d6chodkov ozbrojenym zlozkdm zo Socidlnej poistovne -58,5 -0,08 - -
- korekcie k EU fondom -139,9 -0,19 -186,8 -0,24
- prepocet vysky odvodo do rozpoé¢tu EU 57,8 0,08 - -
- pokuta protimonopolného uradu 44,8 0,06 - -
- ¢asové rozlienie prijmov z DPH -57,8 -0,08 -54,6 -0,07
- spldcanie NFV Cargo a.s. 19,5 0,03 - -
- splatka NFV Vodohospodarska vystavba, $.p. 48,1 0,06 - -
Spolu 72,1 0,1 -247,2 -0,3

Zdroj: RRZ, MF SR

Uhrada DPH z PPP projektu - V roku 201 bol schodok rozpoé¢tu jednorazovo pozitivne
ovplyvneny imputaciou pohladavky voci spolo¢nosti Granvia v dosledku zaplatenia DPH
spojenou s PPP projektom R1 vo vyske 174 mil. eur. Nastdvajucich 30 rokov sa bude stav
poskytnutého preddavku kazdorocne znizovat o alikvotnu ¢ast vo vyske 5,79 mil. eur. Tato
suma negativne ovplyvni schodok rozpoctu VS pocas obdobia 30 rokov.

Digitalna dividenda - Vroku 2014 boli nedanové prijmy jednorazovo pozitivne
ovplyvnené predajom frekven¢nych péasiem realizovanym formou aukcie, tzv. digitdlna
dividenda. Predaj pozitivne ovplyvnil saldo VS v roku 2014 sumou 163,9 mil. eur.

Doplatok dochodkov ozbrojenym zlozkam - V roku 2014 na zdklade rozhodnutia sudu
Socidlna poistoviia spatne prepocitavala naroky niektorych poistencov tak, aby nedoslo
k neopravnenému krateniu narokov. Ide o rozhodnutie o spatnom doplateni déchodkov
poistencom, ktori prevaznt cast svojej pracovnej kariéry prispievali do osobitného
penzijného systému silovych zloziek a po odchode ziskali kratku pracovnu kariéru
v univerzalnom systéme, na zdklade ktorej im nebol priznany Ziaden alebo nizky
dochodok. Rozhodnutim sudov doslo k jednorazovym doplatkom doéchodkov, ktoré
negativne ovplyvnili saldo VS sumou 58,5 mil. eur.

Korekcie k EU fondom - Z dovodu porusenia pravidiel v ramci ¢erpania prostriedkov
zEU fondov nie st niektoré projekty preplatené zfondov EU napriek tomu, Ze uz
Slovensko dostalo thradu z EU alebo boli predfinancované zo $tatneho rozpoctu.
V okamihu odsuhlasenia korekcii dochadza k negativnemu vplyvu na saldo, pricom cast
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korekcii sa tyka projektov zrealizovanych v minulych rokoch. Ich vplyv vroku 2014
predstavoval 139,9 mil. eura 186,8 mil. eur? v roku 2015.

Prepocet vysky odvodu do rozpoétu EU - Vysku odvodu do rozpoétu Eurépskeho
spolocenstva zo zdrojov zaloZzenych na DPH a HND odhaduje kazdoro¢ne Eurdpska
komisia. Na zaklade jej spresnujucich prepoctov v septembri 2014 doslo k vyraznej Gprave
povodnej sumy (revizia ¢asového radu HND za obdobie rokov 1995 az 2013), pricom termin
vysporiadania s ¢lenskymi krajinami bol stanoveny na 1.12.2014, resp. 1.9.2015. V pripade
Slovenska prepocet odvodu pozitivne ovplyvnil saldo VS v roku 2014 sumou 57,8 mil. eur.

Pokuta Protimonopolného turadu - Protimonopolny trad v oktébri 2006 rozhodol
o tom, ze spolo¢nosti Strabag a.s., Doprastav, a.s., BETAMONT s.r.o, Inzinierske stavby,
a.s., Skanska DS a.s.,, Mota - Engil, Engenharia e Construcao, S.A. uzavreli kartelovi
dohodu a porusili tak ustanovenia zdkona o ochrane hospodarskej sutaze a Zmluvu
o fungovani Europskej tnie. Dohoda sa tykala verejnej stutaze vystavby prvého utseku
dialnice D1 Mengusovce - Janovce. Najvyssi sad SR dna 30. 12. 2013 opravnenost pokuty vo
vyske 44,8 mil. eur potvrdil. Pokuta navysila nedanové prijmy v roku 2014.

Casové rozlisenie prijmov z DPH - Akrualizacia podla ESA2010 vychadza z tzv. metody
posunutého hotovostného plnenia, kde hotovostny vynos je priradeny do jednotlivych
obdobi s fixnym posunom. Takyto pristup nezohladnuje v plnej miere skuto¢nost najma v
pripade nadmernych odpoctov. Datiova kontrola a s fiou stvisiace oneskorené vyplatenie
nadmernych odpocétov moze vyraznym sposobom ovplyvnit akrualny vynos DPH podla
ESA2010. V roku 2015 tak boli negativne ovplyvnené prijmy z DPH sumou 54,6 mil. eur.

Splatka NFV Cargo, a.s.” - Vlada schvdlila 4. marca 2009 pouzitie $tatnych finan¢nych
aktiv na poskytnutie navratnej finan¢nej vypomoci Zelezni¢nej spolo¢nosti Cargo Slovakia,
a.s. vobjeme 166 mil. eur, ¢o negativne ovplyvnilo saldo VS vroku 2009. Cargo podla
zmluvy s MF SR a MDPT pouzilo navratna finanént vypomoc na krytie thrad zavazkov
suvisiacich s financovanim nakladov na mzdy a osobné ndklady, poplatku za Zelezni¢nu
dopravnu cestu a na thradu svojich finan¢nych vydavkov. Splacanie trokov bolo stanovené
od roku 2009, spldcanie istiny, teda samotného tveru od roku 2011, pricom uver by mal byt
splateny v roku 2016. V roku 2014 tthrada splatky NFV pozitivne ovplyvnila saldo verejnych
financii vo vyske 20 mil. eur.

Splatka NFV Vodohospodarska vystavba, $.p. — Vroku 2014 bol uhradeny zostatok
dvoch poslednych splatok z ndvratnych finan¢nych vypomoci poskytnutych spolo¢nosti
VHYV, $.p. pred rokom 2002, ktoré zvysili prijmy $tatnych finanénych aktiv o 48 mil. eur.
Nakolko bola v minulosti tito NFV zaznamenana vzmysle metodiky ESA2010 ako
kapitalovy transfer s negativnym vplyvom na deficit, mala transakcia v roku 2014 pozitivny
vplyv na saldo verejnych financii v roku 2014.

75

76

Skuto¢na vyska korekcii k fondom EU v roku 2014 dosiahla 209,0 mil. eur, v roku 2015 vy$ku 304,3 mil. eur.
V materidli uvedend vyska korekcii je prevzatda z pokladov MF SR. Vplyv korekcii v prislusnych rokoch je
identifikovany ako rozdiel v oficidlne zaznamenanej vyske korekcii na saldo VS a analyticky upravenej korekcie
(korekcia priradend do roku, v ktorom vznikla).

Napriek tomu, Ze jednotlivé splatky nedosahuju 0,05 % HDP vkazdom roku, RRZ sa priklana ku
konzistentnému zaznamenaniu transakcii. Uhrada splatok je tak zohladnena pocas celej doby splécania tveru
a pozitivne ovplyviiuje saldo VS.
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Priloha 6 - Postup a predpoklady zakladného scenara

Pri zostaveni zdkladného scendra RRZ berie do avahy poslednt zndmu skuto¢nost, pricom
vychddza z udajov Statistického uradu SR a vykaznictva dostupného zo systému Statnej
pokladnice. Vychodiskovy rok je dostupny v detailnej Struktare prijmov avydavkov vo
viacerych Kklasifikaciach: ekonomickej (EKRK), ESA2010, funkénej (COFOG) a zdrojovej
(narodné zdroje, EU zdroje, spolufinancovanie).

V prvom kroku sa tieto udaje vychodiskového roka ocistia o jednorazové vplyvy a vplyvy, ktoré
sa neopakujt, ale nespifajti definiciu jednorazovych vplyvov (napriklad kvéli ich velkosti).
Nésledne sa tato bilancia upravuje o stanovené pravidla. V prvych styroch rokoch zakladného
scendra (strednodoba ¢ast) st vzhladom na podrobné udaje definované pravidla indexacie na
urovni podpoloziek ekonomickej klasifikacie rozpoctovej klasifikicie (EKRK) pouzitim
aktudlnych makroekonomickych a danovych prognéz vyborov?””. V pripade, ak niektoré
polozky nesuvisia priamo s ekonomickym vyvojom, pouzije sa skuto¢nost posledného roka. Na
strednodoby scenar plynule nadvdzuju dlhodobé projekcie vydavkov citlivych na starnutie
populacie. Projekcie dochodkového systému a zdravotnictva st z modelov RRZ, ostatné
vydavky citlivé na starnutie populacie sa preberaju z projekcii Eurdpskej komisie. V celom
horizonte projekcii zakladného scenara sa zohladnuju implicitné a podmienené zavazky.

Zakladny scendr sa v tejto sprave zostavoval prvykrat z vychodiskového roku 2015 a tiez doslo
k aktualizacii scendra vychddzajuceho z roku 2014. V porovnani s postupom jeho zostavenia
nacrtnutym v minuloro¢nej sprave (z aprila 2015) v iom doslo len k minimalnym zmenam.

Zmeny oproti pristupu z predchadzajiaceho roka:

e Doslo k zmene indexdcie prijmov z predaja vyrobkov, tovarov a sluzieb (EKRK
223001 a v niektorych pripadoch zjednodu$ene zaznamenané na 223 000). V tejto
podpolozke st zaznamenané aj trzby podnikov v oblasti dopravy, ako st Zeleznice
Slovenskej republiky, Narodnd dialni¢nd spolo¢nost a dopravné podniky miest
zaradené v sektore verejnej spravy. V minulosti sa pri tejto podpolozke predpokladal
trojro¢ny priemer vzhladom na nepravidelny vyvoj zaznamenanych prijmov. KedZe sa
sem zacali zaznamenavat aj vyznamné pravidelné prijmy, doslo k zmene indexacie -
namiesto trojro¢ného priemeru sa pouzila indexacia o mieru inflacie.

e V pripade ostatnych vydavkov na tovary a sluzby (EKRK 637 200), u ktorych sa v
minulosti predpokladal v strednodobej casti zakladného scendra trojro¢ny priemer,
doslo k zmene z viacerych dévodov. Zaznamenali sa tu vydavky na tovary a sluzby u
Zeleznic Slovenskej republiky a ¢iasto¢ne aj dopravnych podnikov. Zarovei sa cez tito
podpolozku upravuju vydavky na vyskum a vyvoj (v zmysle ESA2010 sa tieto vydavky
kapitalizuja®) a znizuju sa tu pohladavky suvisiace s PPP projektom (ide o sumy, ktoré
su zname pocas celého trvania koncesnej zmluvy). Vzhladom na r6znorodost
zaznamenanych transkacii na tejto podpolozke, doslo k jej rozdeleniu na tri oblasti,
ktoré sa v zakladnom scendri indexuju odliSne. Vydavky Zeleznic a dopravnych
podnikov, ako aj uprava vydavkov na vyskum a vyvoj sa indexovali o mieru inflacie,

77 Vybor pre makroekonomické prognoézy a Vybor pre datiové prognozy.
78 Vydavky na vyvoj avyskum zaznamenané v prislusnych podpolozkach vydavkov na tovary asluzby sa
prostrednictvom podpolozky 637 200 odpoditajt a o rovnaku sumu sa zvys$uju kapitalové vydavky.
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zmena pohladavok spojenych s PPP projektom je vopred zndma. Pri zvy$nej sume sa
pouzil predpoklad trojro¢ného priemeru.

e V EKRK pribudli nové podpolozky (637038 a 637039), ktoré su uréené na
zaznamenanie uhrad nezrovnalosti za prostriedky Europskej unie a
spolufinancovania. Podobne ako pri inych nezrovnalostiach a vratenych
prostriedkoch (napriklad s EKRK 637 025, 637 037), aj v tomto pripade sa pravidlo
indexacie naviazalo na trojro¢ny priemer. KedZe pred rokom 2015 tieto podpolozky
neexistovali (pripadné nezrovnalosti boli zaznamenané v inych vecne podobnych
podpolozkach), pri vypocte trojro¢ného priemeru sa v rokoch 2013 a 2014 predpokladali
nulové hodnoty.

e Niektoré polozky s nepravidlelnym vyvojom, ktoré nie je mozné naviazat na konkrétny
makroekonomicky ukazovatel, maju stanovené pravidlo projekcie v podobe
priemeru za posledné tri roky. V minuloro¢nej sprave sa vzhladom na chybajtce
podrobné tudaje (sposobené prechodom na metodiku ESA2010) zohladriovala iba
skuto¢nost posledného roka. V tejto sprave sa uz pouzil trojro¢ny priemer za roky 2013
az 2015. Pri zakladnom scenari vychadzajucom z roku 2014 bol vzhladom na chybajuice
porovnatelné udaje spred roka 2013 pouzity dvojro¢ny priemer za roky 2013 a 2014.

e Pri aktualizacii zakladného scendra z roku 2014 sa zohladnili skuto¢né danové
prijmy za rok 2014, pricom na roky 2015 az 2018 ich RRZ odhadla z aktudlnej
makroekonomickej prognézy (prognéza Vyboru pre makroekonomické prognoézy z
februdra 2016) za predpokladu zachovania rovnakého vyvoja efektivnych danovych
sadzieb? (EDS), s akymi uvazoval Vybor pre daiové progndzy pri schvalovani
prognozy pre rozpocet verejnej spravy na roky 2015 az 2017. Skuto¢ny vyvoj dani v roku
2015 a z neho zostavend progndza na dalSie roky neboli zahrnuté do tohto scendra,
kedze mézu byt ovplyvené nekvantifikovanymi opatreniami vlady (napriklad v boji
proti dafiovym unikom), ¢o by nemalo byt stucastou zdkladného scenara. Rozdielne
hodnoty odhadu danovych prijmov vyplyvajicich z tychto pristupov st uvedené v
tabulke ¢. 21.

Tab 21: Odhad danovych prijmov v aktualizacii zakladného scenara 2014
(ESA2o010, tis. eur)

2014 2015 2016 2017 2018

Daii z prijmov fyzickych os6b 2280157 2434390 2578308 2736685 2019235
Dail z prijmov pravnickych os6b 2363589 2533796 2572307 2711298 2926 651
Dai z pridanej hodnoty 5021132 5424213 5494629 5696277 50946 660
Spotrebné dane 2014993 2031547 2047850 2060293 2076976
Socialne odvody 5766547 6042541 6316202 6623471 7003120
Zdravotné odvody 2778554 2743865 2873783 3047694 3243273
Ostatné dane 1193743 1145477 1157259 1040326 1085144
1. Spolu - odhad v ZS2014 (april 2016) 21418 716 22355829 23040339 23016 044 25201058
2. Datiové prijmy a odvody v ZS2014 (april 2015) 21201079 21735804 22605744 23499 479 24 730 908
- rozdiel (1-2) 217 638 620 024 434 596 416 565 470 150

3. Datiové prijmy a odvody v ZS2015 (april 2016) 21418 716 22 849 020 23 404 879 24352 619 25633 825
- rozdiel (3-1) o 493191 364540 436575 432767

Zdroj: SU SR, RRZ, VpDP

79 Efektivne danové sadzby v rokoch 2015 az 2017 boli upravené o zmenu efektivnej danovej sadzby v roku 2014
vyplyvajucej z rozdielu medzi skutoénymi udajmi a odhadom, s ktorym sa uvazovalo pri zostavovani rozpoctu
na roky 2015 az 2017.
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Hlavné predpoklady zostavenia zakladného scenara:

Podobne ako v minuloro¢nej sprave sa v strednodobej casti prevzala prognoza
Vyboru pre makroekonomické prognozy. Makroekonomicka prognéza vyboru bola
upravend o skuto¢nost roku 2015%°. Box 2 ukazuje zdkladny scendr s alternativnou
makroekonomickou progndézou, ktora neobsahuje vplyvy novych opatreni
zapracovanych v rozpolte verejnej spravy (makroekonomicka prognéza za
predpokladu nezmenenych politik).

Zakladny scenar berie do tuvahy platna legislativu ku koncu daného obdobia.
V pripade vychodiskového roku 2015 je to stav k 31. decembru 2015, t. j. zahrna aj
opatrenia schvalené v roku 2015 av$ak uc¢inné az v roku 2016. V pripade dani sa pri
priprave zdkladného scendra vychadzajuceho z roku 2015 prebrali aktualne danové
prognozy Vyboru pre darové prognoézy z februdra 2016. Tato prognoéza neobsahuje
Ziadne zmeny, ktoré sa prijali po ukonceni daného obdobia.

Okrem jednorazovych vplyvov prezentovanych v prilohe ¢. 5 boli vo vychodiskovom
roku zohladnené aj iné polozky, ktoré nespliiaju definiciu jednorazovych vplyvov
(kvoli ich velkosti), ale ovplyviiuja bilanciu do¢asne. Konkrétne ide o transfer zo
spoloc¢nosti JAVYS do Narodného jadrového fondu vo vyske 10 mil. eur v roku 2014,
jednorazova cast viano¢ného prispevku k dochodkom v roku 2014, prijmy Rezolu¢ného
fondu z roku 2015, ktoré ovplyvnia vydavky v roku 2016 a jednorazové prijmy z dividend
od spolo¢nosti VSE Holding v roku 2015.

Tab 22: Jednorazové vplyvy a iné polozky s do¢asnym vplyvom v zakladnom scenari (tis. eur)

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Danové prijmy -57 839 -21113 o o o o
- akrudlne zaznamenanie DPH* -57839  -54 623 - - - -
- prijmy Rezolu¢ného fondu - 33 510 - - - -
Nedariové prijmy 163880 23958 o o o o
- prijmy z predaja telekomunika¢nych licencii* 163 880 - - - - -
- jednorazové prijmy z dividend - 23 958 - - - -
Granty a transfery 122388 o o o o o
- pokuta Protimonopolného uradu* 44 800 - - - - -
- grant od JAVYS 10 000 - - - - -
- splatka NFV od CARGO* 19 500 - - - - -
- splatka NFV od VHV* 48 088 - - - - -
Medzispotreba -5788 -5788 -5788 -5788 -5788 -5788
- thrada DPH z PPP projektu* -5 788 -5 788 -5788 -5 788 -5 788 -5788
Davky a déchodky -67 928 o -48 000 o o o
- doplatok k déchodkom ozbrojenym zlozkam*  -58 452 - - - - -
- jednorazové zvySenie viano¢ného déchodku -9 476 - - - - -
- vratky domdcnostiam za spotrebu plynu* - - -48 000 - - -
Ostatné vydavky (najma transfery) -82105 -186791 -33 510 o o o
- prepocet odvodu do rozpoétu EU* 57 757 - - - - -
- korekcie k EU fondom* -139 862 -186 791 - - - -
- vydavky Rezolu¢ného fondu - - -33 510 - - -
Spolu (vplyv na saldo) 72608 -189734 -87298 -5788 -5788 -5788
Pozn.: * jednorazové vplyvy spliiajtice definiciu RRZ Zdroj: RRZ, SU SR

80V ¢ase schvalovania prognézy Vyborom pre makroekonomické prognozy este neboli zndme skuto¢né udaje za
rok 2015. RRZ na tcely zostavenia zakladného scendra upravila tato progndzu tak, aby vychddzala zo skuto¢nych
udajov roka 2015, pricom v rokoch 2016 az 2019 zachovala tempd rastu jednotlivych ukazovatelov z progndzy
vyboru.

I“I 1 LI www.rozpoctovarada.sk 52



RR Z Sprava o dlhodobej udrzatelnosti

RADA PRE ROZPOCTOVL Vere]nych financii (aprll 2016)

FODPOVEDNOST

e Prognoza ¢erpania prostriedkov EU je ovplyvnena takmer vylu¢ne prostriedkami z
3. programového obdobia (2014-2020). RRZ v prognéze predpoklada rovnaké rozlozenie
Cerpania prostriedkov v case ako v pripade 2. programového obdobia. Jedinym
rozdielom st prebiehajice projekty v oblasti dopravy (vystavba dialnic a rychlostnych
ciest), ktoré sa financuju z oboch programovych obdobi. Tieto projekty zrychluju
tempo ¢erpania prostriedkov EU v porovnani s 2. programovym obdobim. Vydavky na
spolufinancovanie RRZ odhadla na zdklade miery spolufinancovania jednotlivych
fondov a doteraz vynaloZenych vydavkov na spolufinancovanie.

Tab 23: Predpoklady ¢erpania fondov EU (tis. eur)

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Strukt. fondy a Kohézny fond - 2. PO~ 1507738 3610 892 159 204 o o o
Strukt. fondy a Kohézny fond - 3. PO o 39 076 1259 472 1644274 1702645 1862065
Polnohospodarstvo - 2. PO 127 536 238 439 Y Y o Y
- Program rozvoja vidieka 91673 236 487 o o o o
- ostatné (najmd priame platby) 35 863 1952 Y Y o Y
Polnohospodarstvo - 3. PO 378 240 4318064 674 687 737 689 729 380 784 037
- Program rozvoja vidieka 52 094 44784 256 179 287466 245026 262954
- ostatné (najmd priame platby) 326146 387 080 418 507 450 223 484354 521083
Spolu - vydavky zo zdroja EU 2013514 4320271 2093363 2381963 2432025 2646102
Vydavky na spolufinancovanie* 383934 762 246 362 780 404 492 396 253 430 359
p-m. EU fondy v sektore VS 1194 671 2798071 1355789 1542 705 1575128 1713 777
*yrdtane spolufinancovania ku grantom EU a inym grantom Zdroj: RRZ, MF SR, SU SR

e Na projekciu prijmov avydavkov dochodkovych systémov a zdravotnictva sa
pouzili vystupy z modelov RRZ. V pripade dlhodobej starostlivosti sa vzhladom na
chybajuce udaje® za tuto oblast v roku 2015 pouzila hodnota z projekcii EK®?, pricom
$truktura vydavkov podla EKRK bola odhadnutd na zdklade vysledkov roku 2014%.
V dalsich rokoch je vyvoj vydavkov v stlade s predpokladmi EK (zohladnenie dynamiky
vydavkov v % HDP). Vydavky na skolstvo a nezamestnanost boli identifikované
prostrednictvom funkénej klasifikacie®* (COFOG). Vstupné tudaje sa najma v pripade
gkolstva odlisuju od tych pouzivanych EK, ktord vyuziva iné Sstatistiky Eurostatu a
OECD. Napriek tomu, Zze tiez ukazuji vydavky verejnej spravy, ich pouZitie

8 Na Slovensku chyba statistika o vydavkoch na dlhodobu starostlivost, preto aj EK pouziva pre Slovensko
zjednodusené predpoklady (napr. priemery z inych krajin). Odhad vydavkov je mozné urobit na zaklade COFOG
Kklasifikdcie, pricom by sa tam zahrnuli ¢iasto¢ne vydavky zo zdravotnictva a ¢iasto¢ne vydavky zo socidlneho
zabezpedenia. Ide viak o ¢lenenie na $tvrtej urovni klasifikdcie, pri¢om Statisticky tirad z dévodu nedostatoé¢nej
kvality udajov zverejiiuje maximadlne druhu urover.

82 European Commission: The 2015 Ageing Report: Economic and budgetary projections for the 28 EU Member
States (2013-2060), European Economy 3/2015.

8V roku 2015 boli v socidlnej oblasti (oddiel 10 klasifikicie COFOG) len 3 urovne klasifikdcie, ¢o znemoziiilo
odhadnat $truktiaru vydavkov na dlhodobu starostlivost podla EKRK.

84 Pre zakladny scenar roka 2015 vydavky podla funkénej klasifikdcie zostavila RRZ vyuzitim podkladov zo Statnej
pokladnice a Statistického tradu SR. Vzhladom na to, Ze Statisticky tirad SR zverejiiuje tieto tidaje a% na konci
roka 2016, ide o neoficidlne udaje, ktoré sa mdzu mierne revidovat po zverejneni oficialnych tdajov.
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znemoznuje konzistentné vyclenenie z celkovej bilancie verejnej spravy a aplikovanie
spravnych indexa¢nych pravidiel®. Naproti tomu, funkénd klasifikicia sa vykazuje
paralelne s ostatnymi ndarodnymi klasifikaciami a ESA2010 a je ich mozné konzistentne
kombinovat. Tieto vydavky (8kolstvo a nezamestnanost) boli v strednodobej casti
indexované podla definovanych pravidiel odrazajuc tak aktudlny makroekonomicky
vyvoj, ako ajlegislativny stav. V dlhodobej casti sa zohladnila dynamika vydavkov
vyjadrenych v pomere k HDP z projekcie EK.

e Zaktualizovala sa projekcia prijmov a vydavkov spojenych so schémou
vyradovania jadrovych zariadeni v nadvaznosti na odlisny skutoény vyvoj a
prognozu makroekonomickych ukazovatelov (infldcia) a informadcie o posune terminu
spustenia 3. a 4. bloku jadrovej elektrarne Mochovce.

85 Vydavky na $kolstvo zahfnaju vydavky na mzdy, prevddzkové ndklady aj investicie. Prebratim udajov podla
metodiky EK sa straca informdcia o $trukture vydavkov na skolstvo, preto nie je mozné zo Struktury vydavkov
verejnej spravy vydavky na $kolstvo vy¢lenit z prislu$nej podpolozky EKRK.
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Priloha 7 - Strednodoby makroekonomicky scenar bez
zmeny politik

Z dovodu konzistentnosti zakladného scendra RRZ pripravila makroekonomickt prognozu za
predpokladu nezmenenych politik na roky 2016-2019 (NPC - no-policy-change scenario).
V strednodobom horizonte bolo potrebné upravit oficidlnu prognézu Vyboru pre
makroekonomické prognozy (VpMP) o vplyvy fiskalnych opatreni, ktoré neboli v platnosti
v Startovacom roku 2015, a z ktorého vychddza zdkladny scendr vyvoja verejnych financii.

Rozpocet verejnej spravy na roky 2016-2018 predpokladd jednorazové a trvalé opatrenia
s vplyvom na prijmy a vydavky verejnej spravy a nasledne na makroekonomické premenné
(safastou prognozy VpMP), ktoré nadobudaju uc¢innost po S$tartovacom roku 2015.
Predpokladom NPC scendra je zdroven, Ze ich ohldsenie ¢i schvélenie v roku 2015 malo len
zanedbatelné vplyvy na ocakdvania a rozhodnutia ekonomickych subjektov este v samotnom
roku 2015. Opatrenia st jednoznacne identifikované z Navrhu rozpoctového planu na rok 2016
(Kapitola I1.7, Priloha 3). Velkost opatreni je uvedena v tabulke 26, pri¢om vplyvy opatreni boli
vyc¢islené z Navrhu rozpocétového planu na rok 2016 a z odhadov Vyboru pre dariové progndzy.
Pre vydislenie priamych a nepriamych vplyvov opatreni na makroekonomické premenné bol
vyuzity makroekonometricky model RRZ®, pricom transmisné makroekonomické kandly st
porovnatelné s modelom pouzitym MF SR (Priloha 5 Navrhu rozpoc¢tového planu) a obsahuju
i sekundarne efekty. Efekty jednotlivych opatreni boli aplikované priamo do najnovsej
progndzy VpMP z februdra 2016.

Celkovy efekt konsolida¢nych opatreni zapracovanych v prognéze VpMP na HDP je negativny,
preto po ich odratani je makroekonomicky rast v jednotlivych rokoch v scendri nezmenenych
politik vys$si (izolované ro¢né efekty v tabulke 24). Kumulovany dynamicky efekt vsetkych
opatreni v rokoch 2016-2018 zrychluje rast HDP v roku 2016 a 2017 0 0,2 percentudlneho boda
oproti prognoze VpMP z februdra 2016 (tabulka 25).

Tab 24: Vy¢islenie vplyvov fiskalnych opatreni na makroekonomické ukazovatele

il D pRE T TR, T, Izolovafl}’f efekt Celkova zmena vodi progndze
opatreni v roku t VpMP
2016 2017 2018 2016 2017 2018 2019
Spotrebitelskd inflacia 0,2 0,0 0,1 0,2 -0,1 0,1 0,0
Zamestnanost 0,0 0,1 0,2 0,0 0,1 0,2 0,1
Nomindalna mzda -0,4 0,8 0,7 -0,4 1,4 0,1 -0,7
Redlna spotreba domacnosti -0,7 0,6 0,1 -0,7 1,1 -0,4 -0,3
Vladna spotreba 2,5 1,7 1,3 2,5 -0,9 -0,4 -1,3
Fixné investicie 0,7 0,5 -0,4 0,7 -0,2 -0,8 0,3
Dovoz 0,0 0,3 0,0 0,0 0,2 -0,2 -0,1
Redlne HDP 0,2 0,5 0,2 0,2 0,2 -0,3 -0,2
Nomindlne HDP 0,4 0,4 0,3 0,4 0,1 -0,1 -0,3
Zdroj: RRZ

86 Working Paper No. 1/2015: Fiscal Adjustment in Slovakia.
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Tab 25: Makroekonomicka prognoza NPC a oficidlna prognéza VpMP

Oficialna prognoza VpMP

Ukazovatel (v %) NPC upravena prognoza (februdr 2016)
2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019
HDP, redlny rast 3,6 3,4 3,8 3,8 4,4 3,2 3,6 4,1 4,6
Inflacia, priemerna ro¢nd; CPI -0,3 0,4 1,5 2,3 2,2 0,2 1,6 2,1 2,2
Redlna mzda, rast 3,2 2,4 4,3 2,4 2,2 3,1 2,9 2,5 2,9
Zamestnanost, rast 2,1 1,3 1,0 1,3 1,1 1,3 0,9 1,1 0,9
Zdroj: RRZ

Tab 26: Velkost a transmisné kanaly opatreni (% HDP)
Opatrenia s vplyvom na HDP vo¢i NPC (%)

| 206 207 208

Vladna spotreba 0,29 0,44 0,36
Medzispotreba vlady 0,60 0,19 0,13
Kompenzacie zamestnancov -0,23 0,26 0,24
Naturélne socidlne transfery -0,07 0,00 0,00
Trhova produkcia -0,02 -0,01 -0,01

Investicie 0,16 0,11 -0,08
Vlddne investicie 0,15 0,11 -0,08
Zvysné investicie 0,01 0,00 0,00

Hruby disponibilny déchodok -0,13 0,07 0,00

Inflacia -0,07 0,01 0,00

Velkost opatreni s vplyvom na HDP 0,24 0,63 0,28
Zdroj: RRZ
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Priloha 8 - Cisté bohatstvo

Ku komplexnému pochopeniu situdcie vo verejnych financiach je potrebné doplnit pohlad na
tokové veli¢iny (saldo, prijmy a vydavky) aj o stavové veli¢iny zobrazené zvycajne vo forme
suvahy. Stivaha §tatu moéze byt velmi ndpomocna pri zvySovani transparentnosti verejnych
financii ako aj pri nastaveni spravnych motivacii pre tvorcov hospodarskej politiky. Nie je totiz
jedno, ¢i sa dlhodoba udrZatelnost verejnej spravy (deficitu a dlhu) dosahuje presuvanim
zadtaze na S$titne podniky (odsunutie problémov na neskér) alebo zniZzovanim turovne
poskytovanych sluZieb (napriklad nizka kvalita infragtruktury). Vysledkom bilancie $ttu je tzv.
Cisté bohatstvo.

Cisté bohatstvo definuje ustavny zakon o rozpoctovej zodpovednosti ako sucet vlastného
imania subjektov verejnej spravy, vlastného imania Ndrodnej banky Slovenska, vlastného
imania podnikov $tatnej sprdvy a podnikov tzemnej samospravy, upraveny o implicitné
zaviazky a podmienené zavizky, iné aktiva a iné pasiva. Cisté bohatstvo verejného sektora
schematicky zobrazuje tabulka 27.

Tab 27: Savaha verejného sektora - ¢isté bohatstvo

A1 - budovy, pozemky, atd.
A2 - infrastruktara

A3 - Cista zasoba kapitdlu
A4 - finan¢né aktiva

As - Cisté bohatstvo centralnej banky
A6 - Cisté bohatstvo statnych podnikov

P1 - explicitny dlh
P2 - implicitné zavazky

P3 - podmienené zavazky
P4 - iné pasiva

Cisté bohatstvo

Ag - iné aktiva
* V sucasnosti sa vzhladom na ndroc¢nost odhadu tieto polozky nevycisluju. Zdroj: RRZ

Aktudlne dostupné udaje este neumoZiiuju zostavit takuto bilanciu za cely verejny sektor®’.
Konsolidovana bilancia je dostupna iba za subjekty verejného sektora s vynimkou podnikov
Fondu narodného majetku a bilancie Narodnej banky Slovenska. Z toho doévodu sa Ccisté
bohatstvo zobrazuje ako suhrn jeho jednotlivych ¢asti (tab. 28), pricom podrobnejsie uidaje ku
kazdej casti st uvedené v Suhrnnej vyroc¢nej sprave Slovenskej republiky za rok 2014, ktoru
zverejiiuje ministerstvo financii.

87 Problémom je konsoliddcia vzdjomnych vztahov medzi podnikmi FNM, NBS a ostatnymi subjektmi verejného
sektora.
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Tab 28: Odhad ¢istého bohatstva Slovenskej republiky za roky 2012 a 2013 (tis. eur)

. z toho:
medziro¢na

TETE metodické ostatné

zmeny vplyvy
1. Vlastné imanie verejného sektora 2196 -17 153 -19 349 -19 134 -215
- vlastné imanie sthrnného celku VS 672 -14 040 -14 712 -19 134 4 422
- vlastné imanie podnikov FNM 5195 304 -4 891 - -4 891
- vlastné imanie NBS -3 671 -3 417 254 - 254
2. Implicitné zavazky -159 932 -111 467 48 466 - 48 466
3. Podmienené zavazky -12 063 -13 401 -1338 -1711 373
4. Iné aktiva (aktivne stdne spory) 689 866 177 214 -37
Cisté bohatstvo (1+2+3+4) -169 111 -141 155 27 957 -20 631 48 587

Zdroj: MF SR, RRZ

V pripade podmienenych zavazkov RRZ identifikovala dalsie zavazky nad rdmec tych, ktoré
prezentuje MF SR. Ide o chranené vklady vo Fonde ochrane vkladov. Uplny zoznam
podmienenych zdvazkov je uvedeny v tabulke 29, pricom st v nej oznacené aj tie, ktoré MF SR
identifikovalo na zdklade $ir$ej udajovej zakladne (oznacené ako metodicka zmena).

Tab 29: Podmienené zavazky verejného sektora

Subjek - 201 20
(podlagvs) ~ Zavazok (mil. € (WHDP) (mil.€) (%HDP)
Eurépsky mechanizmus pre stabilitu 5109 6,9 5109 6,9
Eurdpsky nastroj finan¢nej stability 2188 3,0 2318 3,1
¢lenstvo v EIB 574 0,8 580 0,8
¢lenstvo v MBOR 340 0,5 386 0,5
¢lenstvo v EBOR 101 0,1 101 0,1
¢lenstvo v RB RE 17 0,0 17 0,0
MF SR ¢lenstvo v Medzinar. banke pre hosp. spoluprdcu 12 0,0 12 0,0
¢lenstvo v Mnohostrannej agenture pre inv. zaruky 2 0,0 2 0,0
¢lenstvo v Medzindrodnej investi¢nej banke 48 0,1 48 0,1
arbitrdz s akciondrmi ZP Union, a.s. 26 0,0 27 0,0
arbitrdz s akciondrmi byvalej ZP Apollo, a.s. 131 0,2 o 0,0
arbitraz s akciondrmi U.S. Steel KoSice 257 0,3 o 0,0
arbitrdz s akciondrmi Eurogas Inc. a Belmont
Resources Inc. ) ) 227 3
ostatné sudne spory 823 1,1 556 0,8
MV SR sudne spory - - 129" 0,2
NR SR sudne spory 725 1,0 728 1,0
SPF sudne spory u6 0,2 uy 0,2
FNM rucenie podla §15 zakona 92/1991 1114 1,5 1014 1,4
pravne spory 209 0,3 221 0,3
Iné subjekty ustrednej spravy 242 0,3 o 0,0
Slovensky plynarensky priemysel, a.s. - - 112" 1,5
Slovenska zarué¢na a rozvojova banka, a.s. - - 147" 0,2
Exportno-importna banka Slovenska - - 198* 0,3
Slovenska elektriza¢na prenosova sustava, a.s. - - 15" 0,2
Zaruky MF SR vo¢i SZRB, a.s. - - 10* 0,0
Obce (RO obci, PO obci) 21 0,0 86 0,1
VUC (RO VUC, PO VUC) 8 0,0 6 0,0
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7 . o 2013 2014
Iné subjekty  Zavazok (mil.€) (%HDP) (mil.€) (%HDP)
FOV chranené vklady 26 856 36,4 28149 37,3
Spolu 38 920 52,7 41 416 54,8
* Vplyv metodickych zmien Zdroj: MF SR, FOV
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Priloha g - Zakladny scenar z roku 2014 - revizia

Reviziou zdkladného scenara 2014 doslo k zlepSeniu ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti z
hodnoty 2,4 % HDP na 1,4 % HDP, t.j. 0 1 percentudlny bod.

Tab 30: Prispevky k zmene ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti z roku 2014

% HDP

GAP ZS 2014 (april 2015) 2,42

- strednodobd ¢ast zdkladného scendra -0,70

- prijmy a vydavky univerzélneho déchodkového systému 0,15

- vydavky na zdravotnictvo -0,06

- vydavky na $kolstvo, nezamestnanost a dlhodobu starostlivost -0,05

- schéma vyradovania jadrovych zariadeni -0,03

- prijmy a vydavky déchodkového systému ozbrojenych zloZiek 0,01

- prijmy z majetku 0,03

- hruby dlh v roku 2014 0,01

- kombinovany vplyv v8etkych zmien* -0,15

- progndéza HDP (vplyv menovatela) a drokovych sadzieb -0,18
GAP ZS 2014 - aktualizacia (april 2016) 1,43
Pozn.: (-) znamend zlepSenie a (+) zhrosenie ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti Zdroj: RRZ

*Ide o dodatoc¢ny vplyv na ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti vyplyvajtici z toho, Ze vsetky vyssie uvedené zmeny sa udiali naraz.
KedZe zmeny v primdrnom salde majt vplyv na vysku hrubého dlhu a urokové ndklady,ktoré takisto ovplyvriuju vysku hrubého
dlhu, celkové zlepsenie ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti je vyssie ako sticet vplyvov jednotlivych faktorov.

Hlavnym dévodom zlepsenia ukazovatela je zmena v strednodobej casti zakladného
scenara, v ktorom sa prijmové avydavkové polozky indexuju v zavislosti od ich vecnej
povahy®. Deficit verejnej spravy vo vychodiskovom roku odisteny o jednorazové vplyvy sa
zlepsil 00,2 % HDP. Zaroven sa vplyvom lepSieho makroekonomického vyvoja zvysila
progndza dariovych prijmov v strednodobom horizonte®?, pricom nedariové prijmy a vydavky
neovplyvnené starnutim populdcie sa takmer nezmenili. Pri¢inou je najma prognézovany
pokles miery inflacie, ktory zniZuje tempo rastu vydavkov na tovary a sluzby a bezné transfery.

Dal$im faktorom zlepsenia ukazovatela je zvySenie prognézy HDP v celom horizonte.
Urovent HDP sa priemerne zvysila o takmer 10 %. Zaroven sa pozitivne prejavil aj pokles
prognozy arokovych sadzieb statnych dlhopisov v strednodobom horizonte, ktoré znizili
urokové naklady.

88V dlhodobej ¢asti zakladného scendra maju vlastné pravidla len prijmy a vydavky citlivé na starnutie populacie
ainé implicitné z4vazky. Ostatné polozky prijmov a vydavkov sa indexuju tempom rastu HDP a neprispievaju
k zmene ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti.

89 Zmena danovych prijmov a odvodov medzi rokmi 2014 a 2018 je v aktualizovanom zdkladnom scenari vyssia o
0,5 % HDP.
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Aktualizdcia projekcii prijmov avydavkov spojenych so starnutim populacie, inych
implicitnych zavazkov avyssia skuto¢nd droven hrubého dlhu na konciroku 2014 mierne
zhorsila ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti.

Tab 31: Zakladny scenar vyvoja verejnych financii - rok 2014 (% HDP)

Strednodoby scenar Dlhodobé projekcie
2014* | 2015 2016 2017 2018 | 2020 2030 2040 2050 2064

Prijmy 391 | 40,6 388 382 376 | 375 372 373 374 377
Danové prijmy 17,6 17,8 17,6 172 16,9 | 16,9 16,9 16,9 16,9 16,9
Socidlne a zdravotné odvody 13,6 136 13,7 13,7 136 | 35 133 135 138 13,9

- Odvody vratane 2. piliera 13,9 13,9 140 140 139 | 139 13,8 13,8 13,8 13,8
- 2.pilier - vypadok -0,5 -0,5 -0,5 -0,6 -0,6 | -0,6 -0,7 -0,5 -0,3 -0,2
- Soc. poist. ozbrojenych zloziek 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3
Granty a transfery 3,0 4,4 2,8 2,8 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7 2,7
Nedariové prijmy 49 | 48 47 46 45 | 45 43 42 41 4,2
- Prispevky do NJF 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0
- Prijmy z majetku 0,9 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,6 0,5 0,4 0,6
- Ostatné nedanové prijmy 3,9 3,8 3,8 3,7 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6

Vydavky 4,9 | 43,9 40,9 404 396 | 398 405 411 432 487

Primdrne vydavky 40,0 | 42,2 39,3 39,0 384 | 384 380 37,9 387 407
Fixné v dlhodobej ¢asti 21,2 231 206 204 198 | 198 198 198 198 19,8
Vydavky citlivé na demografiu 18,5 188 184 184 183 | 183 18o 179 188 20,7

- Déchodkové davky 8,4 8,4 83 83 83 83 7,6 7,5 8,0 9,6
- Ozbrojené zlozky 0,4 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,4 0,3 0,4
- Zdravotna starostlivost 5,2 5,2 5,3 5,3 53 | 54 58 6,1 6,4 6,5
- Dlhodob4 starostlivost 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4 0,5 0,6
- Skolstvo 41 | 44 40 40 39 | 39 38 34 35 36
- Davky v nezamestnanosti 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Néklady na ukoncenie prevadzky JE 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
PPP projekty a naklady na adrzbu 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Transfery politickym stranam 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Uroky 1,9 1,7 1,6 1,4 1,3 1,4 2,6 3,2 4,5 8,0

Saldo VS -2,8 -3,3 2,1 -2,2 2,0 | 22 -3,3 -3,8 -5,7  -1L,0

Primarne saldo VS -0,9 -,5 -05 -0,8 -0,7 | -0,9 -0,7 -0,6 -1,3 -3,0

Hruby dlh VS 539 | 554 557 551 539 | 51,5 542 66,9 92,4 1651

* bez jednorazovych vplyvov Zdroj: RRZ
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