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Zhrnutie

Vypracovanie spravy o dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii patri medzi hlavné alohy
Rady pre rozpoétovii zodpovednost (RRZ) stanovené ustavnym zdkonom o rozpoctovej
zodpovednosti. Cielom spravy je vyhodnotit situdciu vo verejnych financidch na horizonte
nasledujucich patdesiatich rokov, bertc do tvahy vysledky hospoddrenia verejnych financii
vroku 2017 a existujuce nastavenie politik. Z dovodu zabezpecenia metodicky spravneho
porovnania je sucastou spravy aj aktualizdcia hodnotenia za rok 2016. Dna 26. marca 2018 bolo
schvalené programové vyhlasenie novej vlady, preto sa sprava v zmysle povinnosti z tistavného
zakona o rozpoctovej zodpovednosti predkladd v mimoriadnom termine do 25. aprila 2018".

Ukazovatel dlhodobej udriatelnosti dosiahol vroku 2017 hodnotu 1,1 % HDP.
Na udrzanie dlhu verejnej spravy pod hornou hranicou limitu na dlh (50 % HDP)
v obdobi najblizsich padtdesiatich rokov je potrebné (nad ramec predpokladov
zakladného scendra) prijat v strednodobom horizonte dodato¢né opatrenia vo vyske
priblizne 1,1 % HDP. Medziro¢ne doslo k zhorseniu udrzatelnosti o 0,3 % HDP. Priaznivy
ekonomicky vyvoj vroku 2017 vlada plne nevyuzila na zlepsSenie fiskalnej pozicie.
Upravené saldo rozpoctu sa medziroc¢ne zlepsilo o 0,2 % HDP, ¢o je 0 0,2 % HDP menej
ako ocakaval scenar nezmenenych politik vychadzajaci zroka 2016 Z ostatnych
opatreni prispelo k medziro¢nému zhor$eniu dlhodobej udrzatelnosti zavedenie
docasnej minimalnej sumy valorizacie déchodkov. Ziakladny scenar vyvoja prijmov
avydavkov? verejnej spravy vychadzajaci zroka 2017 predpoklada, Ze bez dalsich
opatreni vlady sa saldo rozpo¢tu do roku 2021 automaticky zlepsi o 0,5 % HDP. K poklesu
deficitu budu prispievat najmd uspory vurokovych nakladoch avo vydavkoch
vdoéchodkovom systéme zdovodu parametrickych zmien uskutoénenych
v predchadzajucich rokoch*. Premietnutie tychto aspor v plnej miere do lepsieho salda
rozpoc¢tu je nevyhnutnym predpokladom na nezhorsenie dlhodobej udrzatelnosti
v porovnani s rokom 2017. Na dosiahnutie stavu dlhodobej udrzatelnosti je potrebné
dosiahnut strukturalny prebytok v rozpiti 0,3 az 0,4 % HDP do roku 2021, ¢o by sa malo
zohl'adnit pri stanoveni strednodobych rozpoctovych cielov.

Verejné financie SR v roku 2017 nedosiahli stav dlhodobej udrzatelnosti aj z dévodu
revizie hodnotenia za rok 2016. V Sprave o dlhodobej udrzatelnosti z aprila 2017 ukazovatel

1 Podla ¢lanku 4 odsek 1a) ustavného zdkona ¢. 493/2011 Z. z. o rozpoctove] zodpovednosti, rada vypracovdva
a zverejiiuje spravu o dlhodobej udrzatelnosti vratane zdkladného scendra a uréenia ukazovatela dlhodobej
udrzatelnosti kazdoro¢ne k 30. aprilu a vzdy do 30 dni po prerokovani programového vyhlasenia vlady a vysloveni
dovery vlade.

> Znizenie deficitu verejnej spravy z 2,2 % HDP v roku 2016 na 1,0 % HDP v roku 2017 bolo vo velkej miere
ovplyvnené faktormi jednorazového charakteru a mimo kontroly vlady (napriklad korekcie k EU fondom, tirokové
naklady dlhu, vplyv hospodarskeho cyklu). Po odisteni o tieto polozky sa upravené saldo medziro¢ne zlepsilo
00,2 % HDP, ¢o je 0 0,2 % HDP menej ako v scendri za predpokladu nezmenenych politik (medziro¢né zlepsenie
salda o 0,4 % HDP).

3 Zohladnujuci vysledok hospodarenia rozpoctu v roku 2017, aktudlny makroekonomicky a demograficky vyvoj
pri uplatiiovani sacasnych politik.

4 Zvy$ovanie dochodkového veku na 62 rokov a nasledne jeho naviazanie na vyvoj strednej dizky Zivota, valorizacia
dochodkov podla dochodcovskej inflacie (parametrické zmeny).
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dlhodobej udrzatelnosti dosiahol zapornt hodnotu o,1 % HDP a rada konstatovala, Ze bol
dosiahnuty stav dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii. K aktualizacii ukazovatela
na kladnu hodnotu 0,8 % HDP za rok 2016 a k odchylke od dlhodobej udrzatelnosti prispela
revizia zhor$ujuca vysledky hospoddrenia verejnej spravy v roku 2016° a predpokladany horsi
vyvoj rozpo¢tu v strednodobom horizonte do roku 2021° sumou 0,27 p.b. (najma rychlejsi pokles
danovych prijmov vyjadrenych ako podiel na HDP). Zmeny nesuvisiace s opatreniami vlady,
ktoré boli zapracované z dovodu zabezpecenia porovnatelnosti vyvoja ukazovatela medzi rokmi
2016 a 2017, mali prispevok 0,67 p.b. Ide o aktualizaciu projekcii vydavkov spojenych
so starnutim populdcie, ktoré vyplyvaju zo zmien dlhodobych predpokladov a zlep$ovania
modelovania’.

V roku 2017 ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti dosiahol urovei 1,1 % HDP a mierne
prekroé¢il hranicu nizkeho rizika® pre dlhodobu udrzatelnost. Startovacia pozicia v podobe
dosiahnutého strukturdlneho primarneho prebytku vroku 2017 prispieva k udrzatelnosti
pozitivne. Vydavky citlivé na demografické zmeny vSak zhor$uja udrzatelnost o o,5 % HDP.
Najvacsi negativny vplyv maju rastice vydavky v zdravotnictve avydavky na dlhodobu
starostlivost s vplyvom 0,8 % HDP, ktoré st s¢asti kompenzované pozitivhym vplyvom vydavkov
na déchodky (z dévodu poklesu vydavkov v najblizsich dvadsiatich rokoch?®). Vyvoj ostatnych
prijmov a vydavkov do roku 2021 vplyva na udrZatelnost negativne vo vyske o,7 % HDP, ¢o je

najmd doésledkom ocakdvaného poklesu vynosu dani a nedanovych prijmov v pomere k HDP.

Vlada cast pozitiv vyplyvajtcich z makroekonomického vyvoja a uspor v déchodkovom
systéme (parametrické zmeny) vyuzila na dodato¢né vydavkové opatrenia,
¢osaprejavilo vzhorSeni wudrzatelmosti. K medzirotnému zhorSeniu ukazovatela
0 0,3 % HDP prispel vyssi deficit verejnych financii v roku 2017 oproti predpokladom zakladného
scenara vychadzajuceho z roka 2016 (vplyv 0,17 p.b.). Priaznivy makroekonomicky vyvoj

a uplatniovanie existujucich politik by podla zdkladného scenara vychadzajiceho z roka 2016

5 Sprava z aprila 2017 vychadzala z predbenych tidajov notifikovanych Eurostatu v aprili 2017. Udaje sa nasledne
spresnuju este v oktobri 2017 a aprili 2018.

6 Strednodoby horizont zohladnuje aktudlnu strednodobi makroekonomickd prognézu, ktora uz vychadza
zo skuto¢nosti za rok 2016. V ¢ase hodnotenia dlhodobej udrZatelnosti (april 2017) nie je strednodoba prognéza
postavena na skuto¢nosti, ktord sa pravidelne reviduje na jeseil (2017) a je ju moZné v plnej miere zohladnit
aZ pri revizii hodnotenia v nasledujicom roku (2018).

7 Ide o zapracovanie aktudlnych projekcii Eurépskej komisie v oblasti vydavkov na dlhodobu starostlivost, $kolstvo,
nezamestnanost a kapitdlovych prijmov s celkovym prispevkom 0,41 p.b. a aktualizaciu vstupnych udajov
o po¢toch novych déchodcov, novy spésob modelovania vzniku vdovskych a vdoveckych déchodkov vychadzajuci
z pravdepodobnosti umrtia partnera u zosobasenej populdcie (predtym sa pouzival zjednoduseny pristup cez
podiel na celkovej populacii v danej vekovej kohorte), presnej$ie prepojenie prijmového rozdelenia existujtcich
doéchodkov s novymi déchodkami zahrnutim dimenzie veku (predtym sa vekové a prijmové rozdelenie modelovali
oddelene) a vlastny pristup k projekcii vydavkov na $kolstvo a nezamestnanost s celkovym prispevkom 0,26 p.b.

8 Ukazovatel do hodnoty 1 % HDP rada povazuje za miernu odchylku s nizkou mierou rizika pre dlhodobu
udrzatelnost. Tato hranica zodpoveda neistote spojenej s dlhodobymi projekciami, ked z dévodu $tandardnej
aktualizacie predpokladov alebo zlep$ovania metodoldgie méze dochddzat k vdcsej zmene ukazovatela. Tento
pristup pouziva RRZ aj pri hodnoteni pravidla o vyrovhanom rozpocte a posudzovani primeranosti
strednodobého rozpoctového ciela.

9 Napriek tomu, Ze vydavky na déchodky do roku 2067 vzrastu oproti sic¢asnosti o 0,9 % HDP, budti mat pozitivny
vplyv na ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti. Stvisi to s tym, Ze v najblizsich dvadsiatich rokov budu klesat, ¢o ma
vzhladom na diskontovanie vacsi pozitivny prispevok k udrzatelnosti ako je negativny vplyvu z ndrastu vydavkov
v dalsich rokoch.

1© Po roku 2021 su tieto vydavky fixované ako podiel na HDP.
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viedlo k zniZeniu deficitu verejnych financii v roku 2017 na uroven o,9 % HDP. V roku 2017
dosiahol deficit verejnej spravy 1,0 % HDP, ¢o znamen4, Ze medziro¢né zlepsenie salda nebolo
dostato¢né na zachovanie dlhodobej udrzatelnosti a odchylilo sa od zakladného scenéra roku
2016*. V aktudlnych projekciach bol zahrnuty aj vplyv zavedenia minimalnej sumy valorizacie
dochodkov platnej pre roky 2018 az 2021. Z pohladu dlhodobej udrzatelnosti bude mat takéto
opatrenie negativny vplyv (déchodkové vydavky do roku 2021 vzrasta priblizne o 0,15 % HDP,
nasledne na horizonte 30 rokov negativny vplyv postupne zanikne)".

Plné vyuzitie priaznivého makroekonomického vyvoja, aspor prameniacich z vydavkov
dochodkového systému aurokovych ndkladov, ktoré buda automaticky zlepsovat
hospodarenie rozpo¢tu do roku 2021, je rozhodujice na nezhorsenie dlhodobej
udrzatelnosti oproti stavua v roku 2017. Zdkladny scenar predpoklada zlepSenie salda
rozpoc¢tu o 0,5 % HDP v strednodobom horizonte. Z hladiska $truktury pozitivne prispievaju
prijmy a vydavky citlivé na demograficky vyvoj vo vyske 0,4 % HDP (najma pokles vydavkov
v déchodkovom systéme) a pokles trokovych ndkladov v sume o,5 % HDP. Ostatné prijmy
avydavky v strednodobej casti zhorSuju saldo o o,5% HDP. Nepremietnutie oc¢akavanych
pozitiv rozpoctu do zlepSenia salda by znamenalo zhorSenie dlhodobej udrzatelnosti
v porovnani s aktudlnym hodnotenim roka 2017.

Na dosiahnutie udrzatelnych verejnych financii je potrebné dosiahnut $trukturdlny
prebytok rozpoc¢tu v rozpiti o,3 az 0,4 % HDP do roku 2021 v zavislosti od zvoleného
tempa konsolidacie®. Nad ramec zdkladného scenara roku 2017, ktory uz predpoklada
zlepsovanie strukturdlneho salda z -1,2 % HDP v roku 2017 na troven -0,8 % HDP v roku 2021,
je potrebné prijat dodato¢né opatrenia vo vy$ke priblizne 1,1 % HDP (hodnota ukazovatela
dlhodobej udrZatelnosti). Strednodoby rozpoc¢tovy ciel by mal zohladtiovat okrem
kratkodobych a strednodobych cielov vlady aj rizika vyplyvajuce z dlhodobej udrzatelnosti.
Dosiahnutie strednodobého rozpocétového ciela definovaného Paktom stability a rastu®
(8trukturalny deficit vo vyske o,5 % HDP) nepostac¢uje na zabezpecenie dlhodobej udrzatelnosti
verejnych financii.

Vzhladom na vysokt mieru neistoty spojent s dlhodobymi projekciami sprava obsahuje viacero
scendrov ilustrujacich citlivost ukazovatela dlhodobej udrzatelnosti na charakter fiskdlnej
politiky, jeho odlisnt definiciu alebo zmenu demografickych a makroekonomickych
predpokladov. Aj ked viaceré scendre nemaju vyznamny vplyv na zmenu ukazovatela (vplyv

u Uspory z reformy déchodkového systému z roku 2012 (najmi naviazanie déchodkového veku automaticky
na vyvoj strednej dizky Zivota a valorizacia déchodkov o déchodcovski inflaciu) financujt opatrenia na dodato¢né
zvy$ovanie dochodkov (MF SR, Navrh rozpoctového planu na rok 2018, str. 43). Dochddza tym k zniZovaniu
pozitivneho vplyvu reformy na dlhodobu udrzatelnost verejnych financii.

2 Ak by doslo k okamzZitému zlep$eniu salda od roku 2018, na dosiahnutie dlhodobej udrZatelnosti by boli potrebné
opatrenia v celkovej vy$ke 1,09 % HDP, t.j. $trukturalny prebytok v roku 2021 by dosiahol 0,34 % HDP. V pripade
postupného rovnomerného zlep$ovania salda voci zdkladnému scendru by boli potrebné opatrenia v celkovej
vyske 1,12 % HDP, ¢o si vyzaduje strukturdlny prebytok 0,37 % HDP v roku 2021. Rozdiel medzi obomi pristupmi
tvoria tzv. ndklady z odkladu (vo vyske 0,03 % HDP).

3 Podla pravidiel Paktu stability a rastu sa pri stanoveni minimdlnej urovne strednodobého rozpoctového ciela
zohladriuju aj ocakavané naklady spojené so starnutim populdcie. Zahftia sa v$ak iba tretina budtcich nakladov
(EK, Vade Mecum on the Stability and Growth Pact — 2018 Edition, str. 29), kym RRZ pri odhade ukazovatela
dlhodobej udrzatelnosti a z neho vyplyvajucej potreby zlep$enia $trukturdlneho salda zohladriuje plnd vysku
nakladov na najblizsich 50 rokov.
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do 0,5 p.b.), pripadna kumuldacia negativnych vplyvov moéze viest k vyraznej odchylke
od zakladného scenara s potrebou prijat dodato¢né opatrenia. Naopak pozitivne vplyvy
mozu znizit potrebu prijatia opatreni na dosiahnutie dlhodobej udrzatelnosti.

e K zhor$eniu udrzatelnosti az na uroveii 2,1 % HDP (t.j. o 1,0 p.b.) by doslo, ak by vlada
v strednodobom horizonte nevyuzila priestor dany rychlejsim ekonomickym rastom
na jednej strane a zarovenl pomal$im rastom vydavkov, napriklad z dévodu nizkej miery
inflacie alebo tuspor zuZ prijatych opatreni v déchodkovom systéme v prospech
znizovania dlhu.

e Dolezitost strukturalnych zmien v oblastiach citlivych na demograficky vyvoj je mozné
ilustrovat na vplyve rastu vydavkov v zdravotnictve a dochodkovom systéme. Vyznamné
zhorsenie udrzatelnosti, aZ o0 0,8 p.b., by nastalo v pripade, Ze sa prejavi rizikovy scenar
vys$sieho ndrastu vydavkov na zdravotnu starostlivost v porovnani so zakladnym
scendrom.

e K zhorSeniu udrzatelnosti o 0,4 p.b. by doslo, ak by sa naplnili uvahy o zavedeni hornej
hranice odchodu do déchodku na trovni 65 rokov.

e Negativny vplyv demografického vyvoja bude kulminovat po roku 2067, ktory v zmysle
zakona definuje horizont pre vyhodnocovanie dlhodobej udrzatelnosti. Ak by
sa horizont predlzil o 10 rokov, ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti by bol vy$$i 0 0,2 p.b.

e 7 makroekonomickych predpokladov ma najvyraznejsi vplyv zmena predpokladov
oraste produktivity. Pomal$ia konvergencia SR k priemeru EU krajin méze zvysit
ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti o 0,2 p.b*. Opaény vplyv moze mat uskuto¢nenie
$trukturalnych zmien, ktoré zrychlia tempo pribliZzovania sa Slovenska ku krajinam EU.

e Rastuci dlh verejnych financii sa moze prejavit vo vnimani investorov (vys$$ia rizikova
prirazka na $tatne dlhopisy) a v obmedzeniach domadcich zdrojov na investicie.
Ak premietneme vplyvy rastiiceho dlhu na ekonomicky rast, prekrocenie ustavného
limitu na dlh moéze nastat skor ako v zdkladnom scenari (priblizne o 5 rokov).

Opatrenia prijimané v zdravotnictve moézu mat zpohladu vplyvu tohto sektora
na dlhodobt udrzatelnost vyraznejs$i vplyv ako je vplyv demografickych zmien.
V porovnani so zdkladnym scenarom roka 2016 doslo v roku 2017 v zdravotnictve k tspore
0,3 % HDP (takmer ziadny medziro¢ny nominalny rast vydavkov), ¢o zlepsilo deficit verejnej
spravy za rok 2017 a v rovnakej vyske pozitivhe ovplyvnilo ukazovatel dlhodobej udrzatelnosti
za rok 2017. Pre porovnanie, dlhodoba projekcia prijmov a vydavkov v zdravotnictve ukazovatel
dlhodobej udrzatelnosti zhorsuje o 0,5 % HDP. Z pohladu udrzatelnosti verejnych financii
je preto potrebné pokracovat v prijimanych opatreniach, nakolko celkové nadklady
v zdravotnictve su vo vysokej miere ovplyviiované fungovanim institacii posobiacich v danom
sektore (regula¢ny rdmec a riadenie) a efektivitou poskytovania zdravotnej starostlivosti.

V porovnani s rokom 2016 nedoslo k vyznamnej$im zmenam vo fiskalnom zatazeni
buducich generacii. Vysledky analyzy genera¢nych uctov nadalej indikuju presun fiskalneho
bremena na buduice generacie. Zatial ¢o dieta narodené vroku 2017 pocas svojho Zivota

4V pripade zdravotnictva vyplyva vy$$ia neistota projekcii z miery citlivosti vydavkov na ekonomicky rast a tempo
technologického pokroku. Z toho dévodu bol pouzity rizikovy scenar, ktory uvazuje s maximalnou elasticitou
vo vyske 1,4, kym v pripade zdkladného scendra to je 1,1.

15 Zakladny scenar uvaZuje s konvergenciou SR k trovni go % priemeru EU28, citlivost ukazuje konvergenciu
na 80 %. Vplyv by mal byt symetricky pozitivny v pripade dosiahnutia 100 % priemeru EU28.
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z verejnych rozpoctov dostane o 34 tisic eur viac ako do nich zaplati, budtce generacie by museli
Celit opacnej situacii a naopak zaplatit o 31 tisic eur viac. Celkovy objem zavazkov vlady
by pri predpoklade v su¢asnosti uplatfiovanej fiskalnej politiky dosiahol 218 % HDP*.

Cisté bohatstvo Slovenskej republiky na konci roku 2016 dosiahlo zapornu vysku
148,8 % HDP a medziro¢ne sa zlepsilo o 21,7 p.b". Na tomto vyvoji sa najvyraznejSou mierou
podielalo znizenie implicitnych zavazkov o 17,2 % HDP v zdravotnictve v dosledku aktualizacie
progndzy prijmov z odvodov. Medziro¢ny rast HDP prispel k zlep$eniu ¢istého bohatstva
0 4,7 p.b. Vlastné imanie suhrnného celku verejnej spravy kleslo o 3,3 % HDP, na ¢om sa podielal
najma zaporny vysledok hospodarenia v danom roku aoprava vstupnych parametrov
potrebnych na odhad rezervy na zamestnanecké pozitky zamestnancov verejnej spravy.
K zlep$eniu ¢istého bohatstva prispelo aj zahrnutie dodato¢nych aktiv (pohladavky Slovenskej
konsolida¢nej v procese vymdhania) a prehodnotenie podmienenych zdvazkov zo sudnych
sporov (MH Manazment). Opac¢ny vplyv malo zahrnutie novych podmienenych zavdzkov
(Narodna dialni¢na spolo¢nost). Vypovedaciu schopnost ukazovatela ¢isté bohatstvo by zlepsilo
ocenenie zatial nevycislenych zloziek ¢istého bohatstva, odstranenie metodickych nezrovnalosti
pri jeho vykazovani a uprava sposobu spracovania udajov tak, aby bolo mozné prepojit
hospodarenie vlady a jeho vplyv na zmenu c¢istého bohatstva.

6 Suma je vyjadrend v cendch roku 2017. V porovnani s ukazovatelom dlhodobej udrZatelnosti ide o odli$ny
koncept, kedZe berie do Gvahy dlhsi ¢asovy horizont, pricom vydavky spojené so starnutim populdcie kulminuju
az za 50-ro¢nym horizontom zédkladného scendra.

17 Interpretdciu zapornej hodnoty ¢istého bohatstva zatial stazuji problémy s oceriovanim niektorych aktiv a pasiv,
ktoré modzu hodnotu c¢istého bohatstva vyrazne zmenit. Z toho dévodu je vhodnejsie zamerat sa na analyzu
medziro¢nej zmeny.
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