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Téma dnesného stretnutia RRZ /.

Sprava RRZ ,,Strednodoby fiskalny vyhlad na roky 2025 az 2029“
* VWhodnotenie plnenia vydavkovych limitov v roku 2024

e Posudenie vladnych rozpoctovych cielov zverejnenych vo Vyrocnej sprave o pokroku
(novy program stability)

* VVWyhlad RRZ pre vyvoj verejnych financii v najblizsich rokoch
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Co je limit verejnych vydavkov? RRZ /.

e |de o0 maximalne tempo rastu (eurdpske pravidlo) resp. maximalna Uroven (narodné
pravidlo) vydavkov spadajucich pod limit

* VVlydavky spadajuce pod limit verejnych vydavkov = vydavky verejnej spravy znizené o:
* Urokové naklady

Vydavky financované z eurofondov a planu obnovy

Spolufinancovanie k eurofondom*

Cyklicka cast vydavkov na davky v nezamestnanosti

Jednorazové vydavky

* Pri plneni limitu sa zohladnuju aj vplyvy prijmovych opatreni — neutralita pravidla
(verejné financie mozno konsolidovat prijmovymi aj vydavkovymi opatreniami)

* Pozn.: v roku 2024 boli suc¢astou narodného limitu, od roku 2025 nie
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RRZ/

Strednodoby fiskalny vyhlad na roky 2025-2029




Ciele zverejnovanej spravy RRZ RRZ /.

e Rada prvykrat posudzuje plnenie novych rozpoctovych pravidiel pre rok 2024

* V\yvoj verejnych financii sa hodnoti na zaklade dodrzania stanoveného tempa
medzirocného rastu vydavkov — EU pravidlo

e Zaroven Rada hodnoti aj dodrzanie stanoveného limitu verejnych vydavkov — nové
narodné pravidlo
* Nad ramec tychto zakonom minimalnych pozadovanych uloh Rada

e posudzuje vladne rozpoctové ciele zverejnené vo dokumente Vyrocna sprava
o pokroku Slovenskej republiky 2025 (predtym program stability)

e zverejnuje vlastny odhad vyvoja deficitu a dlhu v najblizSich rokoch
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Hlavné zavery — vyhodnotenie plnenia limitu vydavkov RRZ /.

* Podla Rady prislo v roku 2024 k prekroceniu pevne stanoveného limitu verejnych
vydavkov — narodného pravidla — o 189 mil. eur.

 Naopak, pri medziroéchom raste cistych vydavkov podla novych eurdpskych
pravidiel doslo k splneniu povoleného rastu s rezervou 2,4 p.b., Co predstavuje 1,3
mld. eur.

 Rozne zavery pri vyhodnoteni plnenia tychto pravidiel svedCia o ich vzajomnej
nekonzistentnosti. Podla RRZ je dolezité, aby pevne stanovena nominalna suma
limitu, ktora sluzi na operativne riadenie rozpoctu, bola zosuladena s poziadavkami
europskych pravidiel.

* Aktualne europske poziadavky na rast cistych vydavkov podla RRZ zdaleka
nezarucuju ozdravenie verejnych financii do roku 2028, ako bol ich pévodny zamer,
a preto by narodné fiskalne ciele mali byt vyrazne ambicidznejsie.
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Hlavné zavery — vladne rozpoctové ciele RRZ /.

* Vlada uz po roku uvolnuje rozpoctové ciele pre roky 2026 a 2027 o 0,4-0,5 % HDP
a odklada ciel' znizenia deficitu pod 3 % HDP do roku 2028, co zdbvodnuje
nepriaznivymi geopolitickymi faktormi.

* Podla Rady moze byt ciastocné uvolnenie rozpoctovych cielov opodstatnené
vzhladom na zhorsenie ekonomického vyvoja, avsak prezentovana miera uvolnenia sa
javi byt nadmerne pesimistickd a neopiera sa o nezdvislé odhady Vyboru pre
makroekonomické prognozy.

* VV kazdom pripade je podla Rady potrebné zabezpecit, aby k uvolneniu cielov pre
deficit neviedli nové vydavky, ktoré priamo nevyplyvaju z geopolitickych
a makroekonomickych rizik. Vydavky, ktoré suvisia s novymi vladnymi politikami,
by mali byt v plnej miere kompenzované uspornymi opatreniami tak, aby sa ich
vplyvom deficit nezvysil.
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Hlavné zavery — strednodoby fiskalny vyhlad podlfa RRZ RRZ /.

* RRZ odhaduje deficit pre aktualny rok 2025 vo vyske 5,0 % HDP (6,9 mlid. eur),
¢o prekracuje vladny ciel z rozpoctu o 0,3 % HDP (403 mil. eur) aj aktudlny odhad
vlddy 0 0,1 % HDP (129 mil. eur).

* Na splnenie deklarovanych cielov potrebuje vldda podla RRZ prijat opatrenia pre rok
2026 za 1,2 % HDP (1,8 mld. eur) a nasledne pre rok 2027 dodatocnych 0,5 % HDP
(0,8 mld. eur).

* Potreba opatreni pre rok 2028, t.j. v dalsom volebnom obdobi, predstavuje
1,1 % HDP (1,8 mld. eur), pricom velkost opatreni je navysend kvoli ukonceniu
platnosti doCasnych prijmovych opatreni v roku 2027.
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Podla aktualnych ddajov ndrodny limit vydavkov pre rok 2024 pp7 /'
nebol dodrzany, eurdpsky ano

 Podla Rady doslo v roku 2024 k prekroceniu stanoveného nominalneho limitu
verejnych vydavkov — narodného pravidla — o0 189 mil. eur.

* Naopak, pri medzirocnom raste cCistych vydavkov podla novych eurdpskych pravidiel
doslo k spIneniu povoleného rastu s rezervou 2,4 p.b., co predstavuje 1,3 mld. eur.

e D6vodom odlisSného hodnotenia je vzajomna nekonzistentnost tychto pravidiel:

e narodny limit bol vypocitany MF SR z udajov, ktoré sa neskor aktualizovali (ale limit uz nebol
prepocitany —iSlo o sumu uréenu v zakone)

e eurdpsky limit, t.j. tempo rastu vydavkov, sa vyhodnocuje vzdy pri najaktualnejsich datach

* narodny limit je rozpisany na jednotlivé subjekty verejnej spravy, ktoré ho musia dodrzat — ide
o operativny nastroj riadenia rozpoctu
* eurdpsky limit urcujuci z hladiska celkového vyvoja verejnych financii a pripadnych sankcii
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Cisté vydavky rastli v roku 2024 pomalsie, najma vdaka
poklesu energodotacii vplyvom znizenia trhovych cien
Z extrémnych drovni

o0 10 20 30 40 50 60 70 80 90

MAXIMALNY POVOLENY RAST CISTYCH VYDAVKOV

Kompenzacie zamestnancov . +0,5
Medzispotreba I -0,1
Socialne transfery - +0,8
Naturalne socialne davky . +0,4
Ostatné bezné vydavky I +0,2
Kapitalové vydavky . -0,3
Vydavky spojené s mimoriadnymi udalostami* _ -3,8

SKUTOCNY RAST CISTYCH VYDAVKOV

Zdroj: RRZ
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PInenie eurdpskych pravidiel nevedie k ozdraveniu verejnych RRZ /'

financii do roku 2028

Strednodoby vyhlad pre vyvoj salda VS Strednodoby vyhlad pre vyvoj hrubého dlhu VS

0,0 76.0 Vynimka na vydavky na obranu
’ mmmmms Aktudlny vyvoj dlhu podla vyd. limitu
74’0 s Scenar RRZ
-2,0 Ciele vlady
7210 e \/yv0j pri stabilizujucej trajektorii deficitov (odhad EK, okt. 2024)
40 70,0 8,5
! 68,0 |
66,0
-6,0 -5,3
' 59 64,0
3 Vynimka na vydavky na obranu 62;0
'8,0 e Aktudlny vyvoj salda podlavyd. limitu 60 0
s Scenar RRZ !
Ciele vlady 58;0
-10,0 esmmmmmd Potrebnd trajektoria stabilizujuca dlh (odhad EK, okt. 2024) 56 O
% HDP /
(% HDP) 2025 2026 2027 2028 (% HDP) 5455 2026 2027 2028
Zdroj: EK, MF SR, RRZ Zdroj: EK, MF SR, RRZ

* Nerealisticky predpoklad EK o jednotkovej elasticite prijmov (prijmy rastu ako HDP)
* Nova vynimka na obranné vydavky (0,7-1% HDP pri aktudlnom odhade RRZ)
* Na stabilizaciu dlhu je potrebné znizit deficit na 2,7 % HDP do roku 2028
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(% HDP)

-1,
-2,
-3,

-4,

Ak nebudeme mat prisnejsie ciele, po roku 2028 bude RR7 /'

potrebna dalsia zasadna konsolidacia

Porovnanie predpokladov EK a aktualneho odhadu RRZ pri splneni eurépskych pravidiel do roku 2028 (vfavo saldo VS, vpravo dlh)

0,0 90,0 86,2
84,0
0 85,0 .
1,3 80,0 ’
1,5 ’ ,
0 1,7 16 Bis Wi, ’
2,1 75,0 ) !
0 . ] ’
= 700 ;
63,7
[a] »
0 T 650
5o -41 .41 X 60.0 59,3 Po roku 2028 je vyvoj dihu dany NPC scendrom
, ) ’ 61,1 616 610
53 -53 _gs 550 - 5855968 39,6 -5gq
-6,0 2---55--:5 56,7 5538
- 5,9 -5,9 50,0 © 552 548 545 543 543 54,5
-7,0 B
-7,0 Po roku 2028 je vyvoj salda dany NPC scenarom 45,0
80 < n © ~ 00 o o — ~ n < n © ~ 0 40,0
< wn (o] ~ [e0] )] o - o (a2} < wn [(e} ~ [e0]
o~ (] (] (] (] (] o [22] [22] [22] [22] o o o o ~ ~ ~ ~ ~ N ™ [s2) o o o o [22) o o
Q Q Q c c c c & & & c 5 5 5 5 g S S Q IS < 4 Q IS IS < < < 5 8
B Aktudlny vyvoj salda podfa vyd. limitu  ® Potrebna trajektéria stabilizujuca dih (odhad EK, okt. 2024) e Aktudlny vyvoj dihu podla vyd. limitu === \/yvoj pri stabilizujtcej trajektérii deficitov (odhad EK, okt. 2024)
Zdroj: EK, MF SR, RRZ .
J- £ ' Zdroj: EK, MF SR, RRZ

* Deficit vo vyske az 4,1 % HDP v roku 2028 (na konci strednodobého planu) a dlh
okolo 70 % HDP a nadalej rastuci ”

* O 10 rokov neskor by sa deficit vplyvom starnutia zhorsil o dodatocnych 1,5 p.b.
HDP a dlh by smeroval k 90 % HDP (NPC scenar)
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Uvolnenie vladnych rozpoctovych ciefov sa javi byt nadmerné RRZ /.

Rozpoctové ciele vlady pre deficit * Podla Rady moéze byt ciastoéné uvolnenie

% HDP

6,0

5,0

4,0

3,0

2,0

1,0

0,0
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2025

rozpoctovych cielov opodstatnené vzhladom
W Rozpodet verejnej spravy (december 2024) na zhorsenie ekonomického V\I/VOja

" Vyrotna sprava o poleolu (april 2023) o prezentovand miera uvolnenia sa javi byt

nadmerne pesimisticka a neopiera sa

4,747
374,1 +0,4 % HDP o nezavislé odhady Vyboru pre makro-
“ | 303’5T+0'5%HDP ekonomické progndzy
: 28~ « RRZ odhaduje v pripade zdsadnych restrikcii
v medzinarodnom obchode zhorsenie deficitu
0,4 % HDP, do roku 2027
 V pravdepodobnejsom pripade Cciastkovej

dohody by bol negativny dopad miernejsi
2026 2027 2028

Zdroj: MF SR
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Strednodoby (pasivny) fiskalny vyhtad RRZ/

Strednodoba progndza vyvoja zakladnych ukazovatelov rozpoctu podla RRZ

(ESA 2010, % HDP) 2024 2025 2026 2027 2028 2029
RRZ scendr (saldo hospoddrenia verejnej spravy) -5,3 -5,0 -5,3 -5,2 -5,7 -5,5
Strukturdlne saldo -4,3 -4,8 -5,2 -5,1 -5,6 -5,6
Hruby dlh VS 59,3 60,9 63,0 65,7 68,5 71,4
Cisty dlh VS 51,0 53,2 56,3 59,6 62,4 65,3
p.m. Strukturalne saldo (obrana 2% HDP) -5,1 -4,4 -4,9 -5,1 -5,5 -5,5

Zdroj: SU SR, RRZ

e Podla RRZ dosiahne deficit verejnej spravy v roku 2025 droven 5,0 % HDP,
co predstavuje pokles 0 0,3 p.b. oproti urovni roku 2024

e Strukturdlny deficit postupne narastd z 4,3 % HDP v minulom roku
na neudrzatelnych 5,5 % HDP v roku 2029 pri vyhladenych vydavkoch na obranu (ak sa

neprijmu dodatocné opatrenia)
* DIlh bude nad hornym limitom dlhovej brzdy v roku 2029 o viac ako 21 p.b. ” |

IS
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Deficit 2025 zhorsuju najma vyssie investicie a nizsi vyber dani RRZ /.

* Deficit odhadovany RRZ Odhad salda VS pre rok 2025 — rozdiely voci odhadu viady

re tento rok voci
P , v . Saldo VS 2025 (OS Vyrocna sprava) _ -6768
odhadu vlady zhorsuju:

. Vy§§ie investicie najma Nadhodnotenie soc.transferov - +256

obrana a nova Nelerpanie rezerv rozpoctu -
nemochica v BA

* NizSi vynos dariovych a Nizie bezné vydavky SR B ss
odvodovych prijmov

negativne pozitivne
vplyvy vplyvy

) Ostatné vplyvy | -6
* Uspory, resp. krytie o ,
1L VysSie vydavky na zdravotnictvo -100
rizik:
* Uspora v socialnych Vypadok dafiovych prijmov -196
transferoch v -
L Vyssie investicie v obrane -274
* Rozpoctove rezervy v
Saldo VS v roku 2025 (odhad RRz) [ o2
v mil. eur -6000 -6500 -7000 -7500

Zdroj: MF SR, RRZ
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Deficit v najblizSich rokoch rastie aj bez energodotécii a obrany RRZ /

Vyvoj salda hospodarenia VS v rokoch 2025 az 2029 v scenari RRZ

% HDP 2025 2026 2027 2028 2029
0,0

_ 2’0 = 3,6

-4,0

e _ -5,2
60 5.3 @ 55

“ Vydavky v rezorte obrany ™M Jednorazové vplyvy m Saldo VS bez jednorazovych vplyvov a vydavkov v obrane

Zdroj: RRZ
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Za narastom deficitu su najma uroky a opatrenia vlady RRZ /'

Prispevky k zmene upraveného salda (bez obrany a energodotacii) voci roku 2025

% HDP 2025 2026 2027 2028 2029
0,0
-1,0
-2,0
-3,0
-3,0
i -3,5
4,0 3,6
mm Ostatné Casti rozpoctu Ukoncenie platnosti docasnych dani
B Opatrenia prijaté pred rokom 2025 B Opatrenia prijaté v roku 2025
mm Uroky —Saldo bez obrany a energodotacii

Zdroj: RRZ
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Odhady vyvoja vs. ciele vlady RRZ /.

Porovnanie strednodobého vyvoja salda a dlhu VS ocakavaného vo vyro€nej sprave o pokroku s prognézou RRZ

(ESA 2010, v % HDP) 2024 S 2025 2026 2027 2028
Saldo VS - APR 2025-2028 (ciele vlady)* -5,3 -4,7 -4,1 -3,5 -2,8
Saldo VS - progndza RRZ -5,3 -5,0 -5,3 -5,2 -5,7
- rozdiel -0,3 -1,2 -1,7 -2,9
Hruby dlh VS - APR 2025-2028 (ciele vlady)* 59,3 59,6 62,2 62,8 62,6
Hruby dlh VS - progndza RRZ 59,3 60,9 63,0 65,7 68,5
- rozdiel 1,4 0,8 2,9 5,8
Memorandové polozky:
Saldo VS - APR 2025 (fiskalny vyhlad) -5,3 -4,9 -5,3 -5,8 -5,5
Hruby dlh VS - APR 2025 (fiskalny vyhlad) 59,3 61,1 63,3 66,3 68,9
*- udaj pre rok 2025 zodpovedd schvdlenému rozpoctu verejnej spravy na roky 2025-2027, udaje 2026-2028 vychddzaju z cielov zverejnenych vo vyrocnej sprave Zdroj: SU SR, MF SR, RRZ

APR - Vyro¢nd sprdva o pokroku
Scendr RRZ predstavuje progndzu vyvoja zostavenu RRZ pri aktudlne dostupnych informdcidch a za predpokladu, Ze nebudu prijaté Ziadne dodatocné opatrenia.

e Vlada uz po roku uvolnuje rozpoctové ciele pre roky 2026 a 2027 o 0,4-0,5 % HDP
a odklada ciel zniZenia deficitu pod 3 % HDP do roku 2028.€)

 Napriek uvolneniu rozpoctovych cielov si ich dosiahnutie bude podla RRZ
vyZzadovat dodatocné opatrenia pre rok 2026 za 1,2 % HDP (1,8 mld. eur), pre rok
2027 za 0,5 % HDP (0,8 mld. eur) a pre rok 2028 za 1,1 % HDP (1,8 mld. eur). e
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Opatrenia na plnenie cielov podfa RRZ RRZ /'

mil. eur : 59 V % HDP
6000 : ‘ 3,0
rocne | kumulativne

5000 | 2
|
|

4000 l 2,0
|
|

3000 1‘2 1’1 : 1,5
® |

2000 l 1,0
0,5 :

1000 063 1758 ® : 0,5
|
0 |

Zdroj: MF SR, RRZ
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Viyvoj verejnych financii v rizikovom scenari obchodnej vojny RRZ /.

* Najvacsim makroekonomickym rizikom pre fiskalnu prognézu RRZ je zavadzanie
dovoznych ciel v medzinarodnom obchode.

e Z dovodu velkej neistoty a Castych zmien vsak restriktivnejsie nastavenie nebolo
zohladnené v progndze RRZ, ale bolo spracované ako samostatny rizikovy scenar.

Vyvoj salda VS v rizikovom scenari
0,0% HDP

-2,5
-5,0
’ -53 B 512
-5,0 mm=ao 55,7 --5,5
5o —— —
-5,6 -5,6
6,1 -5,9
-7,5
2025 2026 2027 2028 2029
—Scendr RRZ ——Rizikovy scenar

Zdroj: RRZ

www.rrz.sk

Vyvoj hrubého dlhu VS v rizikovom scenari

I

% HDP

74,0

70,0
60,0
60,9
50,0
2025 2026 2027 2028 2029
—Scenar RRZ ——Rizikovy scenar

Zdroj: RRZ 2
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Bez dodatocnej konsolidacie méze hruby dlh stupnut az na droven
71,4 % HDP na konci roka 2029 a dalej rastie

Www.rrz.sk
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Rozdielne hodnotenie limitu v roku 2024 medzi RRZ a MFSR RRZ /.

 Podla Rady doslo v roku 2024 k prekroCeniu stanoveného nominalneho limitu
verejnych vydavkov (narodného pravidla), ale tempo rastu Cistych vydavkov (eurdépske
pravidlo) bolo splnené

* Podla hodnotenia MFSR boli obidve pravidla splnené
 Dovodom odlisného hodnotenia je iny odhad eurofondov a spolufinancovania

Tabulka: Porovnanie odhadu objemu eurofondov a spolufinancovania medzi RRZ a MF SR . Udaje pouiité MEFE SR nevzali do

MF SR RRZ Rozdiel , . , .
TITIETYY BPPRS PSR Uvahy niektore potrebné Upravy,

1. Prostriedky financované z rozpoétu EU 3339 2421/ 3672 2131 333 -289 ktoré odhad RRZ uz ZOh|aanUje o
- Eurofondy 3012 1370 3344 1081 332 -289 napr.: opravu energopomoci (v roku

-POO 181 860, 181 860 0 of 2024 financovand 1z ndrodnych

2. Spolufinancovanie 596 357 565 462 -31 105
- Eurofondy 585 353 553 459 -31 105/ * Potreba zjednotenia postupu ‘

(mil. eur)

- Granty EU 11 4 11 4 0 0

www.rrz.sk 22



RRZ/

© Rada pre rozpoétovu zodpovednost

TWIN CITY B
Mlynské nivy 12
821 09 Bratislava
Slovakia
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Dakujem za pozornost!
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