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Zuzana Muckal?

Cielom skimaného problému je identifikovat a charakterizovat tspesné konsolidaéné
stratégie, Cize také kombinacie fisSkalnych nastrojov, ktoré pri danej fixnej fiSkalnej trajektorii
vyZzaduju v neskorSom obdobi po skonceni konsolidacie najmensiu potrebu dodatocnej
konsolidacie®. Tento materidl predstavuje naért postupu ich uréenia a vysvetluje dévody
pouzitia zvoleného pristupu v subeine zverejnenej diskusnej $tudie RRZ?, ktora posudzuje
konsolidacné stratégie z hl'adiska dlhodobych dopadov na ekonomiku a verejné financie.

Genericka konsolida¢na stratégia

Zvolena konsolidacna stratégia je hodnotena relativne ku tzv. generickej konsolidacii, Cize stratégii
zachovavajucej sucasné nastavenie prijmovych aj vydavkovych politik pri postupnej redukcii deficitu
podla vopred definovanej® trajektérie.

Generickd konsolidacna stratégia je z hladiska zmeny politického nastavenia neutralna, zachovava
status quo® politickych a spoloenskych preferencii a relativne nastavenie jednotlivych fiskalnych
néstrojov — absolitne zmeny sa robia proporéne’.

Dynamicky optimalizacny problém

Potreba dodatocnej konsoliddcie g° v neskorsom obdobi po skonéeni vyhodnocovanej konsolidacie,
[T(‘,E,Tﬁg], implikovand volbou konkrétnej konsolidacnej stratégie s pocas obdobia konsolidacie

[T, TISC] je definovand pomocou konceptu Cistej su¢asnej hodnoty ako
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2 Za pripomienky k tomuto materialu dakujeme J.Hledikovi (EK), M.Labajovi, M.Marencakovi a B.Relovskému (vSetci NBS)

Pre kazdu zvolenu konsolida¢nu stratégiu vyplyva potreba dodatocnej konsolidacie v neskorSom, vyhodnocovacom

obdobi z konkrétnej volby fiskalnych opatreni v ramci tej stratégie a ich makroekonomickych désledkov na rast HDP,

jednotlivé fiskalne ukazovatele (dlh, deficit) Ci rizikové prirdzky.

4 Mucka, Z., Kandri¢ak, J., Kosko, J., Majher, P. (2026): Ako sa vyhnut konsolidacnej pasci. Diskusnd $tudia RRZ €. 1/2026.
Dalej v texte uvadzané ako , diskusna $tudia“.

5 Stabilita konsolida¢nej stratégie medzi rokmi konsolidacie zabezpedi jednoduchl skéalovatelnost riesenia v pripade

zmenenej konsolidacnej trajektorie ¢i konsolidacného ciela, pricom charakter riesenia (proporcie jednotlivych fiskdlnych

opatreni) ostava zachovany.

Nemenia sa aktualne platné nastavenia danovo-odvodového systému, prijmovej a vydavkovej Struktury rozpoctu VS, Ci

parametre dochodkového systému.

7V takejto stratégii nema policy-maker Ziadnu pridand hodnotu. Ak je nejaka stratégia hodnotena ako lepsia nez genericka

znamena to, Ze policy-maker presadzujuci z nej vyplyvajuce opatrenia ma pridand hodnotu pri dosahovani kvalitnejsej

konsolidacie. Relativne porovnavanie stratégii odstrafiuje problém suvisiaci s makro-fiskalnymi dopadmi starnutia

populdcie. V jeho désledku nebude na dlhodobu stabilizéciu deficitu a dlhu staéit do roku 2028 zniZit deficit pod 3

percenta, bez pokracovania v konsolidacii sa koncom buducej dekady dostane deficit na 4,5 percenta HDP, a ani akokolvek

dobre zvolena stratégia v rokoch 2026 az 2028 nedokaze dlhodobo udrzat deficit pod hranicou 3 percent HDP.
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Cielom rozumnej® vlady je volit konsolidagné stratégie tak, aby maximalizovali (1) na dostatoéne dlhom
obdobi, [TE, Tlgg], pricom svoje volby formuluju zohladriujuc dnesné najpresnejsie oakavania o vyvoji

sveta,
max Ag«folTEE |TTC ] (2)

Vsetky konsolidacné stratégie s sleduju pocas obdobia konsolidacie rovnaku ocakdvanu konsolidacnu
trajektdriu (resp. konsolidacény ciel)

Erc (G2 |Fre) = Bre(G | Fre) pret € [1§,TE] (3)

Ulohou je teda najst konsolidaéné stratégie s, ktoré maximalizuju dlohy (1) - (2), pri podmienke (3)

a exogénnom ohranieni® povolenych zmien v jednotlivych modelovych fiskdlnych néstrojoch
M,s

1,s M,s ;. / . s . . 1,8
X¢”, ., Xg , V porovnani s ich vychodiskovymi hodnotami xTOC, ...,xTOC

s ={s;} pret€|[T§, Tﬁg]
kde s, = Axf = {Ax}”®, ..., Ax["*} € B, pre t € [T§, Tk ). (4)
S — N E E
alx; = AxT,Sc pret € [Ty, Tye]

Podmienka (4) znamen3, Ze Upravy'® v jednotlivych modelovych fiskdlnych nastrojoch sa vykonavaju
len v konsolidacnom obdobi [TOC,TISC], neskdr, vo vyhodnocovacom obdobi [TE, TI'\;DE] su trajektdrie
jednotlivych fiskalnych nastrojov zafixované na prislusnych hodnotach z ¢asu Tﬁc. Znamena to, Ze pocas

vyhodnocovacieho obdobia, [T(f, ngE] , sa nepredpoklada Ziadna dalsSia konsolidacia.

V optimalizacnej ulohe plati nasledovné oznacenie:

G Modelom implikované celkové sadlo verejnych financii pri stratégii s v ¢ase t
So Modelom implikované celkové saldo verejnych financii pri generickej konsolidacii (sg)
t viaset

M Pocet (modelovych) fiskalnych ndstrojov

xg,s Trajektdria fiskalneho nastroja j € {1, ..., M} v stratégii s v ¢asoch t € {T¢, ...,Tﬁg}

Predpoklad rozumnej vlady sa vztahuje na jej zdujem maximalizacie o¢akdvanych buducich benefitov vyplyvajicich z volby
konkrétnej konsolidacnej stratégie na dlhodobom horizonte, presahujicom jej predpokladany mandat.

9 Ohraniéenia figkalnych nastrojov zohladriuju ich dlhodoby vyvoj v krajinach EU, ako aj regionalne $pecifikd a demograficku
situdciu. Su volené primerane robustne, aby brali do Uvahy aj odchylky a mieru variability v ¢ase a medzi krajinami, avsak
neumoznovali nerealistické, prakticky nedosiahnutelné rieSenia. V ramci ich definicie vSak treba zabezpecit, aby ich ,s
velkou rezervou” spifiala generickd konsolidacia. Vychodiskovy stav ekonomiky a ohrani¢enia fiskalnych nastrojov vo
velkej miere formuju charakteristiku Uspesnych konsolidacnych stratégii. Zaroven sa nepredpoklada explicitne nezaporné
ohranicenie pre dariové nastroje (ani vo forme jednorocnej resp.celkovej zmeny). Znamena to, Ze tento pristup
a ohranicenia (4) umoZnuju cCiastocnu dekonsolidaciu prostrednictvom znizenia zvolenych danovych sadzieb, avsak za
cenu este vyraznejsich skrtoch na rézii statu.

Nie je nevyhnutné, aby konsolidacné stratégie modelovo umoznovali zmeny vo vsetkych existujucich fiskalnych
nastrojoch, ato ¢i zdovodu nutnosti Strukturdlneho modelovania zmeny v ekonometrickom modeli (napriklad
plnohodnotne modelovany viacparametricky penzijny systém), hlbokej previazanosti ndstrojovych parametrov
a sledovania odporucani od zahrani¢nych institucii (napriklad tempo valorizacie platov vo verejnom sektore), ¢i moznych
vyraznych negativnych désledkov zmien v danom ndstroji, ktoré by viak bolo moZné zachytit aZ vyrazne za horizontom
vyhodnocovania (dlhodobo pozitivne efekty vyrazného znizenia odvodov do druhého piliera, ktoré vsak budu neskor
kompenzované dodatocnymi vyraznymi nakladmi verejnych financii). Do okruhu fiskdlnych nastrojov pouzitelnych v ramci
tejto analyzy nepatria ani Urokové néklady (D.4), nakolko vlada ich méze ovplyvnit len iasto¢ne a nepriamo.

10
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Trajektoria fiskalneho nastroja j € {1, ..., M} v scenari nezmenenych politik v ¢asoch

% t € (1§, .., TEx)
Zmena v trajektorii fiskalneho nastroja j € {1, ..., M} v stratégii s v Casoch t €
Axg's (1§, ..., T1€E} merand voci oakavanej trajektorii toho istého nastroja v scenari
nezmenenych politik
B Ohranicenia fiskdlnych nastrojov v ¢ase t
Fre Informaéna mnoZina v ¢ase T¢
B Riziko-neutralny ¢asovy diskontny faktor

T§ Vychodiskovy rok (2025)
[T£,Tr]  Vyhodnocovacie obdobie (2029 a2 2040), Tf = Ty + 1
Obdobie konsolidovania (2026 az 2028) s fixnou konsolida¢nou trajektériou
C] a rovnakym vychodiskovym stavom v roku 2025 (T¢)

V kazdom konsolidaénom scenari s je v ¢ase zmena v jednotlivych nastrojoch Axé's modelovana voci

otakavanému vyvoju daného fiskalneho nastroja v scendri nezmenenych politik', &,
s={s;} = {Ax;'.S} = [E{xlf.s - ;=c§|:F'T0c;i €{1, ...,M}} (5)
prei €{1,..,M}ate€ [T()C,Tﬁg]

V tomto kontexte je generickd konsolidacia definovana celkovym objemom potrebnych fiskalnych dprav
v danom case,

sO={s0} = Ax0 = {x,‘;'o — &} TToc}
kde t € [T§,Tor]ax® = AGEpl
xt

pre p; = — —— —
=] =] &/ =]
je{vydavky} Xt + Zje{dane} Xt (I)t + Zje{nedar“)ové prijmy} Xt
pret € [T§, Tog
Plati, Ze:

e zvolené Upravy jednotlivych fiskalnych nastrojov su v jednotlivych rokoch navzajom nezavislé,
Cize konkrétna volba hodnoty Axti's v Case t neimplikuje jej hodnotu v ¢ase t + 1

e vo vyhodnocovacom obdobi [T(f, ngE] sa stratégie uZ nemenia, sU nastavené na poslednu

platnd hodnotu z ¢asu TISC, t.j.

AxS = Ax;f; prei €{1,..,M}at € [T§, Tog]
NC

e nepredpoklada sa prepojenie medzi Upravami v jednotlivych fiskalnych néastrojoch (nad rdmec
ocakdvaného dosiahnutia fiskalnej trajektdrie)'?, teda v rdmci stratégii nie je modelovany

explicitny vztah medzi Axi’s a Axg's.

11 sledovanie zmien v jednotlivych nastrojoch vodi ich ofakavanej trajektérii v scendri nezmenenych politik (t.]. bez

konsolidacie), a nie voci prislusnym hodnotam v case TOC je zamerné — do velkej miery totiZz odstranuje efekt starnutia
populécie a dnes zname;j legislativy (oba efekty su pritomné v oboch scenaroch).

Znamena to, Ze optimalizacny problém nezohladriuje mozné obmedzenia Uprav ani preferencie, Uprava v nastroji i nijako
neobmedzuje Upravy v ndstroji j nad rdmec poZiadavky dosiahnutia predpisanej fiskdlnej trajektorie.

12
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Teda jedinou poZziadavkou®® je podmienka (3), teda aby prostrednictvom tychto Gprav bola na horizonte
dosiahnuta predpisana trajektoéria. Preto je mozné podmienky (3)-(4) upravit nasledovne:

Erc(GE(8xF)) = Epc(G,°(Ax,°)) , pre t € [T§, Tyc] (6)

' S Epc(Ax®|Fre) <@, prei € {1,..,M}yat € [T§,TE] (7)

P —i U . . . . . . C
kde w' a @ oznaduju jednorocné dolné ahorné ohranicenia jednotlivych fiskalnych nastrojov
pouzitych v tejto analyze.

Z dévodu znizenia komplexity rieSenia, kvalitnejsej a robustnejSej definicie ohraniceni a zjednodusenia
interpretacie a komunikacie vysledkov je priestor fiskalnych nastrojov na zaklade ich charakteristickych
vlastnosti popisany pomocou siedmych vydavkovych opatreni a Styroch prijmovych opatreni®®.

Graf 11: Postup urcenia dobrych konsolida¢nych stratégii

konsolidacna trajektoria a ciel konsolidacny ciel,
S \\ kritérium Gspesnosti
dynamicky sve;" . 1
.

\

simuldcie

simulacie simulacia Sty uréenie
jednonastr generickej dobrych uspesnych

stratégii stratégie stratégii stratégii

staticky svet

urcenie uréenie uréenie
. static : rikladov

vyhodnocovacie kritérium, --- -~ A ky B B ——— statl;ky 'p v
S optimalnej dobrych uspesnych
ohranicenia nastrojov stratégie e stratégii

ohraniéenia ndstrojov,
kritérium statickej hranice

Zdroj: RRZ
Dostupny modelovy aparat je hlavny limitujuci faktor ambicii pri rieSeni® udlohy (1)-(4).
Makroekonomické trajektdrie jednotlivych konsolidaénych stratégii, potrebnych na vyhodnotenie
vstupov su na pozadovanom horizonte (CiZe do roku Tﬁg) simulované prostrednictvom dynamického
modelu OGREY, vyvinutym RRZ.

13 Inak povedané, fiskalna politika nie je a priori obmedzend v rozhodovani o pouZiti nastrojov. Jedinym obmedzenim je

vladou stanovena trajektodria konsolidacie.
14 Kluéovou podmienkou je zabezpecit, aby konsolidacné stratégie hodnotené v rdmci analyzy boli realistické. Konkrétne ide
o velkost opatreni realizovanych pre jednotlivé fiskdlne nastroje, ktord musi byt obmedzena na realisticku velkost, ¢i uz
z pohladu medziro¢nych zmien alebo vyslednych trovni, pricom v tejto analyze sa v kazdom roku konsolidacie zohladnuje
vzdy prisnejsie z tychto dvoch kritérii (z toho dévodu je mozné ignorovat ¢asové indexy pri hornom a dolnom ohraniéeni).
Detailny popis urcenia tychto ohraniceni je uvedeny v prilohe diskusnej studie.
15 BIizsi popis jednotlivych prijmovych a vydavkovych opatreni uvazovanych v tejto analyze je uvedeny v diskusnej studii.
16 pokial nie je k dispozicii plnohodnotny strukturalny makroekonometricky model operujici na poZzadovanom horizonte,
zohladnujuci doésledky starnutia populdcie a doddvajuci relevantné vystupy bez potreby manudlneho dolad'ovania
odpovede, moznosti vyhodnocovania su ohrani¢ené horizontom Styroch rokov od zaciatku konsolidacie. To v pripade
vacsieho a v Case rozlozeného objemu konsolidécie limituje vierohodnost, Skalovatelnost, ¢asovl dostupnost, no najméa
trvacnost odpovede.
Ide o model dynamickej stochastickej rovnovahy so starnutim populdcie, ktorého Struktura a kalibracia zodpoveda
nastaveniu slovenskej ekonomiky v ramci eurozény, slovenskej fiskalnej politiky a demografickym predikciam. Model je
rieseny a simulovany v prostredi MATLAB 2024b s pouzitim bali¢kov IRIS a DYNARE. BlizSie informacie o modeli OGRE su
uvedené na stranke RRZ.

17
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Vyluéne dynamicky, simulacny pristup k rieSeniu optimalizacnej ulohy (1)-(4) ma vSak svoje naklady:
&asova naro¢nost simuldacii, hibkové a velmi neefektivne prehladavanie mnohorozmerného priestoru
pri danych ohrani¢eniach na jednotlivé fiskdlne nastroje, zameranie numerickych algoritmov na
hladanie jediného riesenia a problém globalnych vs. lokalnych optim, nestabilita resp. zna¢na zavislost
najdeného (staticky optimalneho) riesenia od danych ohraniceni.

Vzhlfadom na

e obmedzeny vypoctovy priestor, vyslovene nevhodny na mnohorozmerné vysoko nelinedrne
simuldcie v dostatoéne hustom priestore’?;

e poziadavku dosiahnutia real-time rieSenia pre akykolvek vychodiskovy stav, fiskalnu trajektériu
a ohranicenia;

e potziadavky stability riesSenia — Cize namiesto jediného optimalneho rieSenia, vyrazne zavislého
na kazdoroéne sa meniacom vychodiskovom stave a ohrani¢eniach?®®, je lepsie charakterizovat
mnoZzinu dostatocne dobrych rieseni, ktorej volatilita je v porovnani s identifikovanym jedinym
rieSenim podstatne nizsia a definuje rozsah odporucanych konsolidacnych stratégii v priebehu
celého planovaného horizontu konsolidacie;

e planovanie a prakticku realizaciu fiskdlnej politiky, najmé v oblasti dani®, tvorbu dlhodobych
vizii o o¢akdvanom nastaveni fiskalnej politiky a dlhodobom makroekonomickom stave krajiny
po skoncéeni konsolidacie;

e formovanie charakteristiky Uspesnych konsolida¢nych stratégii pomocou vychodiskového stavu
ekonomiky a ohraniéenia fiskdlnych nastrojov;

je pri rieseni problému (1)-(4) zvolena kombinacia staticko-dynamického pristupu.

Staticky pristup pomocou technik linedrneho programovania a evolu¢nych algoritmov pomaha
detegovat regiony stavového priestoru (3)-(4), v ktorych dosahuje optimalizaéna funkcia (1)-(2)
relativne vysoké hodnoty. Tym sa zaroven urcuju oblasti, v ktorych ma zmysel dynamicky simulovat
nelinedrny makroekonomicky model za ucelom ziskania priblizného riesenia (1)-(4), nakolko zachytenie
interakcii jednotlivych makroekonomickych a fiskalnych velicin pod vplyvom volby konkrétnej stratégie
je pre tento ciel nevyhnutné.

Staticky optimalizany problém

Za Ucelom zmensenia stavového priestoru a zniZenia zloZitosti problému je zadefinovany problém
linedarneho programovania, tzv. aproximalizacnd uloha.

18 Ppristup technikou tzv. grid search by vyZzadoval na spolahlivé identifikovanie dostato¢ne dobrych rieseni radovo bilién

simuldcii modelu OGRE.

Vychodiskovy stav ekonomiky (pociatocny stav dynamického modelu OGRE v rovniciach (1)-(7)) vo velkej miere urduje
(neohranicené) simulacie modelu a ma tiez vplyv na formulaciu jednotlivych obmedzeni (vyhodnocovanych vo forme
rozdielov voci dlhodobého vyvoju prisluinych premennych v ostatnych krajinach EU). Ohrani¢enia priamo limituju rozsah
a moznosti jednotlivych konsolidacnych stratégii.

Dariova legislativa je spravidla vyrazne viac stabilnd ako vydavkové politiky vlad. Znamena to, Zze zmeny v oblasti
jednotlivych typov dani su obvykle menej Casté, avsak prichadzaju s vy$Sou magnitidou.

19
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Vzhladom na to, Ze v uUlohe linedrneho programovania (aproximalizacna uloha) sa predpoklada, Ze
v ramci kazdej stratégie ostdvaju vahy?! jednotlivych fiskdlnych nastrojov aj Gprav v nich pocas celého
konsolida¢ného obdobia nezmenené, méze byt aproximacna uloha definovana ako:
~S
AT (8)
14 NE Tg

kde Ag[ Eqc [ﬁ[o,r,‘;"g—rfﬂ]_( w0 _ f")-z |:FT§,{yt}’iVi1], (9)

S —
E +E -
Ty 'TNE|TTg]

pri ohraniceniach (totoznych s ohrani¢eniami dynamickej ulohy)

w <yiZi <@ (10)
1z=1 (11)
Epc (Ge(s') = Ge(s) |Fre , t € [T6,TSc] ) =0 (12)

pre i €{1,..,M}az=(z%,..,z")T
Podmienka (12) definuje tzv. jednonastrojovu konsolidaénu stratégiu®? pre danu fiskdlnu trajektdriu
uréend véase TS ofakdvanym vyvojom deficitu verejnych financii pri generickej konsolidacii,
IETOC (gt(so) |IFTOC) uréenu vzhfadom na informaénd mnozinu v éase T¢ , IF'Toc, a 0%, bazu priestoru
danu jednondastrojovymi konsolidaénymi stratégiami (pre néstroje i € {1, ..., M}),
st = (st .., s"M) = (0, ...,0,5%,0,...,0) prei € {1, ..., M}.
0 _ (M
Q" = {S }i=1
Podmienka (11) znamend, 7e akakolvek kombindcia jednonastrojovych konsolidacii bude spifiat

predpisant figkalnu trajektériu, spinenim podmienky (10) je zabezpe&ené spiiianie dolnych a hornych
ohraniceni na jednotlivé fiskalne nastroje.

PouZitie jednondstrojovych konsolida¢nych stratégii odsimulovanych nelinedrnym modelom namiesto
impulznych odoziev linearizovaného modelu zachovava vo vyslednych trajektériach velkd mieru
dynamiky a nelinedrnych charakteristik pévodného nelinedrneho modelu.

V optimalizacnej ulohe plati nasledovné oznacenie:

Jednonastrojova stratégia, t.j. dana fiskdlna trajektdria je dosiahnuta vylucne

st pomocou Uprav vo fiskdlnom ndstroji i a to bez ohladu na stanovené
ohranicenia
Gt Modelom dany deficit pri stratégii i v ¢ase t, gfl} = (G#,...,GM
E _.E E _rE
glomve=tE] (1, pTuE"THYy

21 7 technického aj komunikaéného hladiska sa nevyZaduje nezapornost jednotlivych Zti. Algoritmus totiz netvrdi, Ze
vychodiskové nastavenie je z dlhodobého hladiska dobré (a ani kvalitu su¢asného nastavenia explicitne nehodnoti). V praxi
to znamena, Ze optimalne rieSenie(a) umozriuje aj (kratkodobo) dekonsolidacné opatrenia, ktoré sa vsak v dlhodobom
horizonte ukazuju ako ekonomické stimuly zabezpecujice dlhodoby rast, avSak za predpokladu, Ze kratkodobo su ich na
rozpocet verejnej spravy negativne dopady kompenzované dostato¢nymi Upravami v ostatnych fiskalnych nastrojoch tak,
aby bolo zabezpecené dodrzanie predpisanej konsolidacnej trajektorie.

2 yyeisluje, kolko jednotiek dprav vo fiskdlnom nastroji i je nutné pouit na to, aby pri o¢akavaniach v ¢ase T bolo mozné
vylucne len s pomocou tychto Uprav robenych na horizonte [T()C,Tlsc] dosiahnut predpisanu konsolidaénu trajektériu na
horizonte rokov [TOC, TISC]. V tomto pripade su ohranicenia na dany fiskalny nastroj resp. akékolvek diskusie o realistickosti
takychto Uprav ignorované. V ramci analyzy citlivosti je ukdzané, Ze konkrétna volba bdzy priestoru rieSeni neovplyvnuje
kvalitativne charakteristiky najdenych tspesnych konsolidacnych stratégii.
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z = (z%,...,zM)"  Vahy fiskalnych nastrojov

=%, ..., ¥yM)’  Miery vyuZitia nastrojov v jednondstrojovych stratégiach pri platnosti (10)-(12)

Znamena to, ze namiesto hladania jedného globalneho optima vysoko nelinedrneho problému, t.j.

kombinacie fiskalnych néstrojov, ktoré modelovo implikuju najmensiu dodatocnu potrebu konsolidacie

je aproximalizacnd uloha postavend na hladani kombindcie simulovanych jednonastrojovych

konsolidacii, ktord pri splfiani danych ohrani¢eni vedie k najnizéej moznej® dodatoénej potrebe

konsolidacie v neskorsom obdobi.

Uloha hladania statického optima sa teda redukuje na odsimulovanie dvanastich konsolida¢nych
stratégii pri danej fiskdlnej trajektdrii pri zanedbani danych ohraniceni a nasledného riesenia

optimalizacnej tlohy (8)-(12) s ohrani¢eniami. Tato aproximalizacnd uloha ma jediné riesenie ozn. z*,

ktoré je funkciou?®* ohraniéeni (10)-(12).

Nakolko:

e optimdlna kombindcia nastrojov pre rieSenie nelinearnej ulohy (1)-(4) nie je nevyhnutne to
isté® ako optimélne nakombinovanie rieeni nelinedrnej Glohy (8)-(12);

e stabilita rieSenia je nevyhnutna, a teda charakterizacia mnoZiny dostatocne dobrych rieSeni ma
prednost pred identifikaciou jediného statického ¢i dynamického riesenia;

je nevyhnutné rozsirit priestor dobrych statickych rie$eni?®. To sa dosiahne modifikaciou stochastického
algoritmu evolucnych stratégii, ktory:

e vyugiva uz odsimulované trajektérie deficitov G,°, G/ na celom horizonte [TE, TIgE] (Cize roky
2026 a? 2040) zodpovedajice vietkym jednondstrojovym konsolidaciam i € {1, ..., M}
a generickej konsolidacii s;.

e respektuje dané ohranienia®” (10)-(12)

e vyuZiva hodnotovu funkciu (9) a zname optimalne rieSenie Ulohy linedrneho programovania
(8)-(12), z*.

23

24

25

26

27

Vdaka redukcii poctu fiskalnych ndstrojov a uplatfiovani principu podobnosti makroekonomickych a fiskalnych implikacii
je uloha linearneho programovania dobre definovana a existuje jej jediné riesenie, ktoré je identifikované pomocou
metddy vnutorného bodu. Jedine¢nost rieSenia je d6lezita nielen z technického hladiska, ale je aj vyznamnym indikdtorom
hranice redukovania poctu fiskalnych nastrojov aich zhlukovania z hladiska ich podobnosti v makroekonomickych
a fiskalnych implikaciach.

V podmienkach statického sveta (optimalizacna uloha linedarneho programovania) je optimalne rieSenie hrani¢nym
rieSenim — optimalne nastavenie jednotlivych fiskalnych nastrojoch s vynimkou jedného z nich leZi na ohraniceniach
jednotlivych néstrojov. Mala zmena vychodiskového stavu ¢i jednej alebo viacerych hranic tak méze Gplne zmenit vysledné
statické rieSenie. Navyse, staticky pristup nevie zohladnit prirodzene sa meniace pociato¢né podmienky z dévodu
prebiehajucej konsolidacie, ¢o znamena v ¢ase sa meniace odpovede.

V praxi to znamena, Ze Uspesnost konkrétnej konsolidacnej stratégie sa nedd ex-ante vyhodnocovat jednoduchym
vypoctom zizolovanych fiskalnych opatreni ignorujic vzajomné prepojenie ich efektov v realnej ekonomike. Inak
povedané, na dynamickych efektoch zalezi.

Rozsirenie priestoru rieSeni aproximalizacnej ulohy prispieva k zvySeniu stability dobrych statickych rieseni a teda aj
vychodiskovych vstupov pre dynamické riesenia. Znamena to, Ze mald zmena ohraniceni resp. vychodiskového stavu
nemeni priestor statickych rieseni tlohy.

Znamena to, Ze jednotlivi agenti su v prvej generacii rovnomerne rozmiestneni po celom priestore definovanom 22
nerovnostami (horné a dolné ohraniéenia jedendstich fiskalnych ndstrojov) a jednej rovnosti (vizba poZadujuca, aby
navazené deficity akejkolvek kombindcie fiskdlnych nastrojov z priestoru 22 nerovnosti spifiali dand fiskalnu trajektdriu).
Nasledne v kaZdej iteracii je po rekombinacnom a mutacnom procese nova generacia agentov generovana tak, aby tieto
nerovnosti a rovnost taktiez spifiali.
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Nasledne sa iterativne a bez potreby dodato¢ného simulovania dynamického modelu identifikuje K =
10* statickych kombinacii figkalnych nastrojov,

(z")

L R | 5% K ~S sxk ~ A xS
i R w3

prek € {1,...,K},
ktorych hodnotova funkcia dosahuje aspori i = 25 percent?® uz vypocitanej maximalnej hodnoty (8)
(hodnoty (9) pre optimalne riesenie z*). Vzhladom na charakter optimalizacnej funkcie linedrneho
programovania ide o Ulohu s minimalnou ¢asovou naroénostou, ktorad detailne a efektivne eliminuje
oblasti, kde nema zmysel hladat dobré dynamické rieSenia prostrednictvom ¢asovo naroc¢nych simuldcii
—Cize vyriesi problém, ktory by v pripade vyhradne dynamického pristupu vyzadoval pri vyrazne mensej
presnosti stovky miliénov simulacii.

Vsetky rieSenia (13) su odsimulované dynamickym modelom OGRE,

s ={si} ={ax, "} ={2,"*} preie{1,..,. M} ke(l, ., Kla te [T, Ts]

pricom pocas obdobia konsolidacie su vzhladom na simulovana stratégiu s, Upravy v jednotlivych
nastrojoch Ax, S robené kazdy rok proporéne ku ocakavanému plneniu konsolidaéného ciela®,

Ax, b$ -g
T g Tcgt—gt |7rc | preie(t,...Mate [1§,T],
—— : - 14
Z‘L’ZTOC Axp b3 z:'rIlTOC[gT - gT] e
a AXt is = AX%g is pre i € {1p IM} ate [TlE'TlgE]'

kde G;, t € [T§,Tfc] zodpovedd otakévanej trajektorii deficitu verejnych financif v pripade nerobenia

akejkolvek konsolidacie (tzv. NPC scenar).

Vzhladom na to, Ze trajektdrie implikované simuldciou kombinacie nastrojov v nelinedrnom modeli
(uloha (10)-(12)) mdzu byt zdsadne odlisné od kombinacii trajektorii vyplyvajucich z jednondastrojovych
konsolidacii odsimulovanych nelinedarnym modelom (uloha (3)-(4)), je potrebné kontrolovat, do akej
miery su simulované konsolida¢né stratégie vychadzajuce z kombindcii jednotlivych fiskalnych
nastrojov Uspesné v dosahovani stanovenych fiskalnych cielov resp. danej konsolida¢nej trajektoérie (aj
ked jednondstrojové konsolidacné stratégie, ako aj ich linedrne kombindacie, Cize rieSenia problému
(13), ich dosahuju). Simulované stratégie, ktoré vyraznejsie zaostavaju®® v plneni podmienky
pozadovanej konsolidac¢nej trajektérie (3),

G>G6'—¢  te [T, Tyl (15)

28 Stanoveny threshold na akceptdciu je 25 percent, kazda generacia ma 250 tisic agentov. Po piatich generdciich je
identifikovanych 10 tisic najlepSich agentov, pricom kazdy z nich ma hodnotovu funkciu na drovni aspon 25 percent
maximalnej hodnoty.

Inak povedané, v priebehu konsolidacného obdobia sa konsolida¢na stratégia nemeni a Upravy v jednotlivych nastrojoch

zohladnuju len poZadovany objem konsolidacie v danom roku.

30 Aj ked' kazdd z jednonastrojovych konsolidacii spifia predpisant konsolidaént trajektériu v rokoch 2026 a# 2028, ich
odsimulovana kombinacia sa moze v urcitej miere li3it, nakolko odsimulovana kombinacia obsahuje aj dopady interakcii
jednotlivych fiskalnych nastrojov (ast ¢lenov vy$sieho radu, ktoré nie st pritomné v jednonastrojovych simulaciach). Tieto
rozdiely si podporené relativne velkym planovanym objemom konsolidacie v roku 2028 vyplyvajucom z predpisanej
konsolidacnej trajektdrie. Preto je nastavena miera tolerancie pomerne benevolentne, € :2,5.10‘29;"6C.

N
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vylicené z procesu dalSieho hodnotenia Uspesnosti konsolidacnych stratégii.

Graf 22: Identifikacia tspeSnych a netspesnych stratégia a ich vplyvu na rast realneho HDP

Uspesné stratégie Nelspesné stratégie Dodatocny rast HDP (p.a.)
-2 -2 .
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Prvé dva obrdzky zobrazuju simulovany deficit (% HDP) v roku 2028 v zadvislosti od volby konsolidacnej stratégie v roku 2026. Treti graf
zobrazuje zdvislost medzi potrebou dodatocnej konsoliddcie v obdobi rokov 2029 aZ 2040 a dodatocnym prispevkom konsolidacnej
stratégie k rastu redlneho HDP meraného nad rast implikovany generickou konsoliddciou

Zdroj: RRZ

Na jednotlivé opatrenia, ktoré su sucastou nejakej konsolidacnej stratégie, sa neda pozerat izolovane,
na ich interakcii zalezi (dodatocné dynamické efekty). Je teda rozdiel medzi (ex-ante) statickym rieSenim
a (ex-post) dynamickym rieSenim.

To znamens3, Ze pokial odsimulovana konsolida¢na stratégia s = {Zt*'k} z Ulohy (13) (ex-post) implikuje
vyraznejsie znizenie celkového deficitu, G7, nez by zodpovedalo predpisanej fiskdlnej trajektdrii ng,
napriek ocakavaniu o jej (ex-ante) statickom dodrzZani, znamena to, Ze interakcia medzi jednotlivymi
fiskdlnymi opatreniami, ktoré su jej sucastou, prindsa dodatocny benefit, nad ramec statickych
ocakavani®!,

Stratégie, ktoré uvedent podmienku (15) spifiaju, su zoradené podla miery Gspe$nosti pri minimalizacii
potreby dodatocnej konsolidacie v neskorSom obdobi,

sit > sz & Agf sit) > Ag? siz),

ate] ) > Bfag e )

NEl _ (16)
pret € [TO 'TNC]' aje{1,2}.

Aj ked kombindcia jedno-nastrojovych konsolidacnych stratégii nie je to isté ako stratégia kombinujuce
viaceré fiskalne ndstroje, v znac¢nej miere definuje charakter dynamicky uréenych uspesnych rieseni.
Takto ziskané charakteristiky UspeSnych rieSeni su stabilné3?, menej zavislé na malych zmendch
v ohranieniach jednotlivych nastrojov resp. vychodiskovom stave®,

Napriek tomu, Ze dobré rieSenia su vysledkom dynamického pristupu, bez statickych technik by boli
z dévodu exponencialnej komplexity v rozumnom ¢ase nedosiahnutelné a ich charakteristika nedplna.

31 Je moiné, ze pripadné nahradenie (15) obojstrannou podmienkou ||G; — G;°|| < € by takéto stratégie vylucilo.

32 QOptimalne rieSenia dynamického sveta su viac plastické, menej tlacené na hranice definované obmedzeniami jednotlivych
fiskalnych nastrojov, avsak z ¢asti podobné statickému rieseniu. Vdaka tomu si uchovavaju stabilny charakter aj v pripade
malych zmien vychodiskového stavu ¢i ohraniceni nastrojov. Vyssi pocet dobrych rieseni s velmi podobnych dopadom na
potrebu dodatocCnej konsolidacie stabilitu odpovede esSte zvySuje. Komunikdcia spektra UspeSnych konsolida¢nych
stratégii namiesto jednej konkrétnej stratégie jasne identifikuje nutné opatrenia aj policy trade-offs, ¢im umoznuje
zohladnenie polic preferencii a zvy3uje predatelnost vysledkov

33 Klucova je jednoduchost, Casova efektivnost, prechod od jedného rieSenia k mnozine dobrych (statickych) rieSeni a ex-
post koreSpondencia medzi rieseniami statického a dynamického pristupu
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Graf 3 zobrazuje spektrum dizajnov Uspesnych konsolidacnych stratégii v podobe navrhovanych

opatreni voci scendru bez konsolidacie a to z dynamického (simulovaného) pohladu — modré Ciary
ako aj statického pohladu (zlté Ciary).

Miera Uprav v jednotlivych fiskalnych nastrojoch (y-ova os) je uvadzana v percentualnych bodoch res

p.

percentdch HDP avo vychodiskovom roku 2025 je rovnad nule. Upravy v jednotlivych dariovych
sadzbach su modelované a vyhodnocované ako Upravy v prislusnych efektivnych danovych

sadzbdch v percentudlnych bodoch®.

Jednotlivé modré cCiary zobrazuju vysledky tisicok simuldcii modelu OGRE veducich k UspeSnym
stratégiam, v pripade Zltych Ciar ide o rieSenia vyplyvajlce z pouZzitia algoritmu evoluénych stratégii pri
statickom optimalizacnom probléme. Graf 2 preto zobrazuje stratégie s nizkou potrebou dodatocéne;j
konsolidacie implikovanou (v porovnani s generickou konsolidaciou) relativne lepsim ekonomickym
rastom v rokoch 2029 az 2040. Odtiene modrej (Zltej) zodpovedaju stratégiam, pri ktorych je potreba

evyve

(nezohladneni) dynamickych efektov. Sedé ¢iary patria stratégiami s relativne vy$$imi potrebami
dokonsolidovania (ale mensimi nez v pripade generickej konsolidacie), a to v pripade statického aj
dynamického pristupu k rieseniu. Pri kazdom nastroji urcuje Uroven koncentracie modrych (Zltych) ciar
mieru istoty v smere a velkosti opatrenia pri snahe minimalizovat potrebu dodatocnej konsolidacie.

Vyssia koncentracia Ciar (modrych, Zltych) znamenad vysoku mieru istoty.

Graf 33: Uspesné konsolida¢né stratégie (dynamicky a staticky pristup, tpravy v jednotlivych nastrojoch

uddvané v p.b. voci ocakavanému vyvoju bez konsolidacie)
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34 Kalibracia vychodiskového bodu je uvedend v diskusnej tudii v Boxe 1.
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Pozn.: Zmeny v efektivnych dariovych sadzbdch (pre dane z prdce, dane zo spotreby, firemné dane) su uvadzané v percentudlnych bodoch,
zmeny vo vydavkovych poloZkdch v percentdch HDP voci urovniam ocakdvanym bez konsoliddcie. Kalibrdcia vychodiskového stavu je

detailne uvedend v diskusnej Studii v Boxe 1.
Zdroj: RRZ

Pri interpretacii simulacii je vhodné sa zamerat na celkové Upravy v danom nastroji po skonceni obdobia
konsolidovania a nie na samotné Upravy pocas konsolidacie. To umoZfiuje variabilitu v poradi®* zmien
zohladnujuc politické preferencie, ¢i prax najma v oblasti dafiovych politik.

Ukazuje sa vsak, Ze pouZitie grafu 3 na interpretdciu Uspesnych stratégii je pre SirSie publikum
nevhodné. Nie su dostatocne zrozumitelné, farebné Ciary zodpovedajice konkrétnym simuldciam sa
mozu vzajomne prekreslovat, pricom dopady volby stratégie na dodato¢nu potrebu konsolidacie nie su
numericky vizualizované. NavySe tato forma zobrazenia neilustruje prepojenie medzi Upravami
v nastrojoch v rdmci konkrétnej zvolenej stratégii. TaktieZ v pripade viacerych nastrojov na vydavkovej
a prijmovej strane je z pohladu fiskdlnej politiky doleZitejSia celkovd zmena v nich anie zmeny
v jednotlivych nastrojoch (napriek tomu, Ze v makroekonomickych dopadoch sa lisia).

Z tohto dovodu sa pri zobrazovani vysledkov pristupilo k zli¢eniu povodnych jedenastich fiskalnych
nastrojov do Siestich vizualizovanych. Stratégie na grafe 4 sU zndzornené vo forme bodov na jednej
vertikale — Sest roznofarebnych bodov zodpoveda jednej konkrétnej konsolidacnej stratégii pricom
farebné odlisenie zodpoveda opatreniam: nedariové prijmy (Sedd), dariova sadzba z aktivity (modra),
danova sadzba zo spotreby (zelend), socidlne transfery (zlta), prevadzka Statu (Cerven3;
medzispotreba, kompenzacie a ostatné vydavky) a verejné investicie (fialova).

35V praxi véak poradie implementécie jednotlivych Uprav vo fiskdlnych nastrojoch ovplyviiuje (strednodobu) Uspe$nost

danej konsolida¢nej stratégie (v dlhodobom horizonte je vsak uZ efekt poradia minimdlny). Hodnotenie Uspesnosti
stratégii vSak musi byt robustné aj vzhfadom na ¢asovu néslednost v zavadzani opatreni, ktora méze byt ovplyvnend aj
externymi okolnostami ¢i Sokmi (ktoré nie su sticastou hodnotenia).
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Celkova miera uprav v jednotlivych vizualizovanych nastrojoch na grafe 4 je pre danu odsimulovanu
konsolidaénu stratégiu zobrazena na vertikdlnej osi. Dodatocna potreba konsolidacie je pre kazdu
odsimulovanu stratégiu uvddzana ako Cista sucasnd hodnota sictu buducich rozdielov ocakavaného
deficitu vyplyvajuceho z implementdcie danej stratégie a ocakdvaného deficitu pri implementdcii
generickej konsolidacie. Kladny vysledok (prava Cast grafu 4) znamenad, Ze dana stratégia je spojena
s oCakavanim vyssieho deficitu v budicnosti nez by sa dalo oc¢akavat pri generickej konsolidacie. To
znamena, ze taka stratégia je hodnotena ako neulspesna a mieru jej neuspesnosti indikuje udaj
o dodato¢nej potrebe konsolidacie (x-ova os). Uspedné stratégie su zobrazené v lavej €asti grafu 4,
nakolko ich potreba dodatocnej konsolidacie je zaporna. Stratégia ordmovana Zltou farbou znazornuje
nastavenie a hodnotenie aktualneho konsolidacného bali¢ka. Tato vizualizacia vysledkov zobrazuje
zaroven Uspesné aj neuspesné stratégie, kvantifikuje miery Uspesnosti a vzajomné previazanie opareni
v ramci nich, ako aj identifikuje charakteristiky opatreni spdsobujucich Gspesnost

Graf 44: Vplyv opatreni na dodatocnu potrebu konsolidacie (v p.b. voci stavu bez konsolidacie)
rye

nelspesné stratégie
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Zdroj: RRZ
Vyber prototypov uspesnych stratégii

Charakteristické vzorce odpozorované z rieSeni pri mensom pocte simuldcii su potvrdené strojovym
uéenim. Typické priklady Uspesnych konsolidaénych stratégii si vybrané pomocou algoritmov3®
DBSCAN a KNN37:

36 Oba poufzité algoritmy st $tandardom v oblasti zhlukovania a klasifikacie. Algoritmus neriadeného uéenia (unsupervised

learning) DBSCAN je pouZity na trénovanie a prvotnu identifikaciu vzorov a hyperparametrov pre KNN. algoritmus
riadeného ucenia (supervised learning) KNN, nakalibrovany pomocou DBSCAN, je nasledne pouZity na trénovacej Casti aj
na va¢som mnozstve dat v testovacej ¢asti problému. DBSCAN je zvoleny z dévodu deklarovanych lepSich vysledkov pri
praci s realnymi datami (na rozdiel od algoritmov K-Means resp. hierarchického zhlukovania), najma pokial data
obsahuju Sumy, nestandardné hodnoty (outlayers), resp. st nepravidelne usporiadané. Algoritmus KNN je zvoleny vdaka
svojej presnosti v rozpoznavani, adaptabilite a mensiemu pocétu hyperparametrov (ktoré sa daju odhadnut
prostrednictvom DBSCAN). Vdaka relativne nizkej dimenzionalite a velkosti dat je ¢asovéd narocnost akceptovatelna,
avsak v pripade vyraznejSieho narastu velkosti dat ¢&i ich dimenzii je vhodné zvazit algoritmus SVN &i bayesovsky pristup.

37 Hodnota K je nastavena na pat (Styri pre komunikované priklady uspe$nych konsolidaénych stratégii a jedna kategdria
zodpovedajlica ostatnym stratégiam, ktoré nespifiaju identifikované charakteristiky Gspednych stratégii), pricom tato
hodnota zodpoveda identifikovanému poctu zhlukov prostrednictvom algoritmu DBSCAN v trénovace;j Casti.
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e trénovacia Cast zhlukovania a klasifikacie je postavena na pristupe bez ucitela s technikou
DBSCAN32 (unsupervised clustering) s mensim po¢tom simuldcii,
e testovacia a valida¢na Cast vyuZivaju algoritmus KNN a sadu niekolko tisic simulacii.

Jednotlivé simulované Uspe$né konsolidacné stratégie s* su ku prislusnym triedam L pre j €
{1, ...,NL} priradované na zdklade odpozorovanych charakteristik minimalizdciou (euklidovskej)
vzdialenosti od definovanych tried*®

KNN(s*) = min d(s*,L7)

pre d(s*,L/) = Z (xi(sk) - xi(Lj))2

(16)

Findlny reprezentant danej triedy zodpovedd priemeru® simulécii ztriedy. Previazanost medzi
uspesnymi konsolidacnymi stratégiami a ich implikaciami pre dlhodoby ekonomicky rast je z hladiska
pochopenia interakcie klti¢ova — v prostredi rovnakych fiskalnych trajektérii a cielov konsolidacné
stratégie prinasajuce dlhodobo najvy3si ekonomicky rast st hodnotené ako najuspesnejsie®.

Citlivostna analyza a stabilita identifikovanych rieSeni
Zvoleny pristup k rieseniu, ktory

e nie je orientovany na identifikdciu jediného, optimalneho rieSenia, ale uprednostfuje
popisanie charakteristik tzv. ,,dostatocne dobrych” rieSeni (UspesSné konsolidacné stratégie) a

e je zamerany na celkové Upravy v jednotlivych fiskdlnych ndstrojoch a nie na konkretizaciu
postupnosti krokov v prislusnych nastrojoch v kazdom roku konsolidacie

je zvoleny aj so zdmerom zvysenia stability najdenych rieseni problému vzhladom na malé zmeny vo
fiskalnej trajektoérii, v danych ohraniceniach jednotlivych nastrojov resp. vychodiskového stavu
ekonomiky a verejnych financii. Avsak neriesi stabilitu identifikovanych rieSeni z perspektivy

1. volby bazy stratégii (jednonastrojové konsolidacie) v staticke] Casti rieSenia Ulohy

st = {yi} preyl = (yi'l, ...,yi'M) = (0, ., 0,50, ...,0) prei € {1,...,M};

38 Normalizacia dat je pred pouzitim algoritmu zaloZeného na hustote (DBSCAN) nevyhnutna. Pocet bodov je nastaveny na
12, tolerancia (epsilon) vychddza z pristupu k-distance (75 percent maxima k-distance). Klasifikdcia dat vytvorena
algoritmom DBSCAN sluzi ako détovy vstup pre trénovaciu ¢ast algoritmu KNN (na tej istej sade dat).

39 vysledky klasifikacie su robustné vzhladom na pouZity typ metriky (priemerna resp. minimalna vzdialenost).

40 Tento spbsob vyberu (na rozdiel od obmedzenia sa na vyber najuspesnejsej stratégie z kazdej identifikovanej triedy)
zvysuje stabilitu mnoZiny vybranych reprezentativnych stratégii.

41 Vzhladom na polynomialny charakter modelu OGRE vie pristup uréenia Uspesnych stratégii vychadzajucich z vyhodnotenia
simulacii ,dostato¢ne dobrych” statickych kombinacii (vytvorenych prostrednictvom algoritmu evoluénych stratégii
pomocou jednonastrojovych konsolidacii) pri dostatocnej akceptacnej hranici v algoritme evoluénych stratégii
s dostato¢nou déveryhodnostou pri minimalnych dodatoénych ¢asovych nakladoch na prehladavanie stavového priestoru
(grid search) urdit charakter Uspesnych konsolidaénych stratégii.

IS
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2. zmeny vo vyvoji externych predpokladov v buduicnosti, ¢ize ako velmi sa budu charakteristiky

uspesnych konsolidacénych stratégii lisit od tych identifikovanych v pévodnom probléme, pokial

by bola ekonomika v budicnosti zasiahnutd jednym ¢i viacerymi negativnymi Sokmi.
Vplyv volby bazy v statickom probléme

V prvom pripade ide o to ukdazat, Zze volba bazy statickych stratégii neovplyvriuje kvalitativne
charakteristiky Uspesnych (dynamickych) stratégii*’. Toto je zabezpeéené zvolenym pristupom
k rieSeniu problému, najma pouzitim evolu¢nych stratégii s dostato¢ne benevolentnym thresholdom
a poctom agentov. Overenie je mozné prostrednictvom aplikovania nasledujiceho postupu.

V prvom kroku sa zvoli Ng = 100 vzdjomne réznych baz statickych rieseni §iﬁspfﬁajucich, na zaklade

informécii v &ase T¢, predpisand fiskalnu trajektériu v obdobi konsolidacie, [T, Txc|-

Jednou z moznosti efektivneho generovania baz priestoru statickych riedeni §%8 (pre ig €{1,..,Ng})
je kombinovat jednonastrojové konsolidaéné stratégie a generickd konsolida¢nu stratégiu

, L40ay, M
S = { (sl + aiﬁso)} pre ig € {1,...,Ng});

1+aiﬁ =1
pre r6zne hodnoty A Faktor 6,11.3 zodpoveda korekénému ¢lenu, ktory zabezpedi splnenie predpisanej

fiskalnej trajektorie (22) pre kazdy prvok zvolenej bazy fiskalnych nastrojov. V praxi je mozné tieto nové
bazy vnimat ako linedrne transformacie pévodnej bazy jednonastrojovych konsolidacnych stratégii.

Preto moze byt pdvodna tloha (8)-(12) pre kazdu zvolend bazu §'8 nahradena nasledovne:

max Ag[sT;'TﬁE|?Tg] (17)
kde Ag[sT;'TﬁE|TTg] = Eq¢ [B[O.Tﬁg—rfﬂ]_( -G8z |Fre, giﬁ]' (18)
pri ohrani¢eniach
0w <yizZi<a (19)
oqli:s_:lgiﬁ gcl);
Epc (Ge(5%) = Ge(s®) |Fre , 5%, t € [TE,TSc] ) =0 (22)

M
pre s = {y‘}i=1 az=(z%,..,z2"M7

Pre kazdé zo ziskanych rieSeni problému (17)-(22) je prostrednictvom evolu¢nych algoritmov (13)-(14)
identifikovand mnoZina dobrych statickych rie$eni, ktoré s nasledne odsimulované*® podla principu

definovaného podmienkou (15).

42 Ind volba bazy statického problému nebude totozna s prislusnou linedrnou transforméciou povodnej bazy
jednonastrojovych konsolidacii z dévodu nelinearity simulacného dynamického modelu OGRE.

43 Radovo vécdiemu poctu simuldcii (Ng) nez v zékladnom probléme sa da vyhndt porovnanim statickych distribdcii (a miery
Gspe$nosti) miery UGprav jednotlivych fiskdlnych néstrojov medzi béazou sjednonastrojovymi stratégiami a 5
generovanymi bazami (priemer distribdcii).
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Na zaklade tychto simulacii je vyhodnotenda (priemernd) zhoda v charakteristickych znakoch voci
uspesnym konsolidaénym stratégiam vychadzajucim v statickej ¢asti z jednonastrojovych simulacii.
Pomocou tejto analyzy je vdaka zvolenému postupu mozné vyhodnotit kvalitativnu nezavislost
hodnotiacich zaverov na pouZiti bazy statického problému?.

Tabulka 1: Charakteristika vybranych uspesnych konsolidacnych stratégii

Jednonastrojové konsolidacie Iné bazy (priemer)
Fiskalny nastroj iti iti
Priemer Odchylka Pozmvne'zmeny Priemer Odchylka Pozmvne'zmeny
(podiel) (podiel)
Nedariové prijmy (trzby) 1,33 0,51 0,94 1,37 0,52 0,96
Dane z prace -1,57 1,44 0,14 -1,61 1,48 0,11
Dane zo spotreby 1,20 1,02 0,81 1,23 1,05 0,79
Firemné dane -1,45 0,46 0,01 -1,47 0,47 -0,02
Socidlne transfery -
neddchodcovia -0,07 0,41 0,33 -0,08 0,42 0,31
Sociélne transfery -
dbéchodcovia -0,03 0,68 0,42 -0,03 0,69 0,40
Naturélne socialne transfery -0,11 0,06 0,04 -0,13 0,07 0,01
Investicie a kapitalové transfery 0,48 0,48 0,86 0,50 0,50 0,89
Medzispotreba -0,80 0,05 0,00 0,82 0,06 0,00
Kompenzacie zamestnancov 0,74 0,04 0,00 -0,76 0,04 0,00
Ostatné vydavky -0,20 0,36 0,22 0,21 0,37 0,19

Udaje v pravej ¢asti tabulky zodpovedaju prislusnym statistikdm simuldcii vykondvanych zo 100 réznych bdz.

Zdroj: RRZ

Stabilita vysledkov z perspektivy budticich externych negativnych Sokov

V druhom pripade je potrebné ukazat, Ze identifikované charakteristiky Uspesnych konsolidaénych
stratégii sa kvalitativne nezmenia zhorSenim externych predpokladov v case [TlE,Tﬁg]. Pre tento ucel
je vygenerovanych N, = 100 realizacii Sokov zahffiajucich zaroven oslabenie zahrani¢ného dopytu,
pomalsi rast produktivity a vy3siu citlivost Urokovych sadzieb®. Ndasledne je funkcia uZitoénosti (1)
rozsirend o prvok volatility (parameter k zohladfiuje mieru citlivosti* na odchylky v trajektériach
celkového deficitu pri fixnej konsolidacnej stratégii pri realizacii jednotlivych Sokov)

Fre )+ Var[262@ - 60 |Fag |} 123)

Cielom je volit konsolidacné stratégie tak, aby maximalizovali (23) na dostato¢ne dlhom obdobi,

TE,

S, ¢ —
0 e = (B0 B o - 2

[TE, TI‘EE], pricom pre danu hodnotu k svoje volby formuluju zohladnujic podmienky (3) a (4) a dnesné
najpresnejSie oakdvania o vyvoji sveta,

AT e | (24)

44 Napriklad prostrednictvom porovnavania pravdepodobnostnych rozdeleni jednotlivych fiskdlnych nastrojov staticky
uspesnych konsolidacnych stratégii pre povodnu bazu resp. priemer testovanych baz. Tymto pristupom je mozné sa
efektivne vyhnat simulaciam v dynamickej ¢asti.

45 Soky st modelované ako trvalé a neanticipované agentmi v modelovej ekonomike. Ich velkost je kalibrovana tak, aby
proporcéne znizovali (zhorSovali) ocakavanu celkovd bilanciu za predpokladu pouZitia generickej konsolidacnej stratégie

ts" v Case ngE o 1 percentualny bod. Rovnaka sada Sokov je pouzitd na vsetky simulované konsolidacné stratégie.

46 Vzhladom na to, Ze hodnota parametra k je arbitrarna, nie je prvok volatility suc¢astou zakladného problému.
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Takato modifikacia ucelovej funkcie (23) vyhodnocuje nielen Cistu sucasni hodnotu prispevku
konsolidacnej stratégie s k zniZzeniu buduceho deficitu (merané voci generickej konsolidacnej stratégii),
ale aj odchylku a mieru neistoty tohto prinosu v pripade realizacie negativnych Sokov.

Postup riesenia tohto problému je obdobny ako pri pévodnej tlohe (1) — (4), pricom ucelova funkcia
statického problému je modifikovand nasledovne®’:

max Aj[s%;,TgEth ] (25)
kde Aﬁfo'Tﬁshg] =Epc [ﬁ[O,TﬁE—Tfu]_( f} _ tSo)_ 7 |TT§’{yi}1i‘i 1] (26)

+ wvar [T 5 (GO - 60y 2 [P (]

S rastlcou mierou citlivosti na dopady negativnych Sokov na ocakavanu trajektériu deficitu sa
zvyraznuju charakteristiky Uspesnych konsolidacnych stratégii identifikovanych prostrednictvom
rieSenia zakladného problému. Rozdiely v makro-fiskdlnych dopadoch medzi UspeSnymi a menej
UspeSnymi stratégiami sa tak zvySuju. Inak povedané, volba Uspesnych konsolidaénych stratégii
neznamena len niz$iu potrebu dodatoénej konsolidécie v ¢ase [TE, Tﬁg], ale zéroven zvysuje odolnost
ekonomiky voc¢i moznym buducim negativnym Sokom (Graf 5).

Graf 55: Uspesné konsolidaéné stratégie (zakladny scendr vs. citlivostny scenar s negativnymi $okmi, Gpravy
v jednotlivych nastrojoch udavané v p.b. voci ocakavanému vyvoju bez konsolidacie)
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47 QOhraniéenia (10) az (12) ostavaju v platnosti.
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Pozn.: Zmeny v efektivnych dariovych sadzbdch si uvddzané v p.b., zmeny vo vydavkovych polozkdch v % HDP voci urovniam ocakdvanym
bez konsoliddcie. Grafy s modrymi Ciarami su totozné s modrymi Ciarmi z Grafu 3, zelené Ciary zodpovedaju vysledkom pri citlivostnej
analyze .

Zdroj: RRZ
Specifika hodnotenia konkrétnej konsolida&nej stratégie
Vroku TS je dan stratégia §; platna pre rok Tf.
s= 0% = E{zl - |7, (27)

. 0
V pripade, Ze hodnotend stratégia S; nesplria v danom roku Tfstanoveny staticky fiskalny ciel, g;c, tak
1

trajektdria pouzita pri rieSeni udlohy (1)-(4) je proporcne upravena tak, aby fiskalny ciel po skonceni
konsolidac¢ného obdobia bol zachovany. Pokial' hodnotena stratégia obsahuje aj docasné opatrenia, tak
po skonéeni obdobia konsolidacie je v prvom roku vyhodnocovacieho obdobia, TlE, modelovana
dekonsolidacia v objeme zodpovedajucom docasnym opatreniam.

Najmenej uspesné konsolidacné stratégie

V ramci diskusie o Uspesnych konsolida¢nych stratégidch je vhodné sa zamerat aj na identifikaciu
charakteristik najmenej Uspesnych stratégii, CiZze stratégii s najvdaéSou dodatocnou potrebou
konsolidacie v neskorSom obdobi. Postup ich detekcie je podobny hladaniu Uspesnych konsolidac¢nych
stratégii, s tymito rozdielmi;

e dynamicka maximaliza¢na Gloha (2) sa meni na minimaliza¢nq;

min Angf,TI’jE |?Tg] (28)

e statickd maximalizacna uloha (8) sa meni na minimaliza¢nu;

0o
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minAg; (29)
=

E
e |Pag |

e podmienka dodrZania poZzadovaného konsolidacnej stratégie a ciela (15) sa otaca.

GE< GO+ te [1§,T] (30)
Definicia problému urcenia neulspeSnych stratégii znamend, Ze identifikované charakteristiky
vyslednych simulacii neudspesnych konsolidaénych stratégii prakticky neguju typické vlastnosti
uspesnych stratégii (Graf 6):

e Uspesné konsolidacné stratégie su postavené na vyraznych celkovych Usporach na rézii Statu
(medzispotreba, kompenzacie, ostatné vydavky) a Setreni na celkovom objeme socidlnych
transferov, nelspesné stratégie navysuju poskytnuté zdroje na tieto oblasti rozpoctu

e UspesSné stratégie vyrazne menia danovy mix — zniZzuju dane z ekonomickej aktivity (o je
kratkodobo financované z Uspor na rézii Statu avysSich spotrebnych dani) — neulspesné
stratégie tieto dane navysuju a nevyuzivaju priestor na spotrebnych daniach

Graf 66: Uspe$né konsolida¢né stratégie (zakladny scendr vs. citlivostny scenar s negativnymi $okmi, Gpravy

v jednotlivych nastrojoch udavané v p.b. voci ocakavanému vyvoju bez konsolidacie)
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