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Vyhlasenie vlady SR

Vldda SR sa hlasi k zavdzkom vyplyvajucim z Clenstva Slovenska v Eurdpskej Gnii a eurozéne. Predlozeny
Program stability Slovenskej republiky na roky 2012 az 2015 vypracovala vilada, ktorej mandat skoncil 4. aprila
2012. V ten isty deri bola vymenovana nova vlada SR, s povinnostou predloZit do 30 dni Narodnej rade SR svoje
programové vyhlasenie a poZiadat ju o vyslovenie dévery. Programové vyhlasenie viady ponuka na dosiahnutie
cielov, s ktorymi sa stotoZriuje, principialne odli$né nastroje. DbleZita je kontinuita v oblasti vyziev, ktorym
Slovensko Celi, a ktorym je potrebné sa venovat. Novéa slovenska viada sa vSak nestotoZriuje v plnom rozsahu s
opatreniami prijatymi v minulosti a ich hodnotenim. V sulade s rozhodnutim rady ministrov - Ecofin predklada
viada v stanovenom termine do 30. aprila 2012 program stability. Zavédzuje sa doplnit' program stability v ¢o

najkratSom ¢ase o dalSie opatrenia, ktoré budu v sulade s programovym vyhlasenim novej viady.
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uvoD

Clenské krajiny eurozony st povinné kazdoroéne pripravovat programy stability, ostatné $taty Europskej tnie
pripravuju konvergenéné programy. Tvorba programov stability a konvergenénych programov predstavuje sucast
Paktu stability a rastu, a po schvéaleni narodnymi viadami su predkladané Eurdpskej komisii a Rade EU. Cielom
programov je prezentovat v strednodobom horizonte vyvoj fiSkalnej pozicie, predpokladany vyvoj ekonomiky a
popis opatreni rozpoCtovej a hospodarskej politiky na dosiahnutie cielov programu. Slovensko predklada svoj
Stvrty program stability, ktory je aktualizaciou programu stability z aprila 2011.

Program stability sa predklada Eurdpskej komisii v ramci tzv. ,eurépskeho semestra“, ktorého cielom je lepSia
koordinacia rozpocCtovej politiky a Strukturalnych politik, zohladfujuc pravidla Paktu stability a rastu a stratégie
Eurdpa 2020. Cely proces zacal publikovanim Annual Growth Survey na rok 2012, v ktorej Eurépska komisia
naértla pat hlavnych priorit, medzi ktorymi je aj konsolidacia verejnych financii za suéasnej minimalizacie
negativnych vplyvov na ekonomicky rast. Odport¢aniami v prioritnych oblastiach by sa mali riadit ¢lenské krajiny
pri tvorbe programov stability a narodnych programov reforiem.

Po vstupe Slovenska do eurozény sa zékladné ciele vlddy SR v oblasti makroekonomickych politik zuzili
predovéetkym na oblasti rozpoctovej politiky a Strukturalnych politik ako hlavnych nastrojov na ovplyviiovanie
vyvoja reélnej ekonomiky v pripade vzniku vnutornych alebo vonkajSich Sokov.

V stigasnosti sa Slovensko, spolu s 22 dal$imi ¢lenskymi krajinami EU, nachadza v procedire nadmerného
deficitu s terminom na jeho odstranenie do roku 2013. Prvym vyraznym krokom smerom k zlepSeniu fiskainej
pozicie bola konsolidacia v roku 2011, kedy sa znizil deficit verejnej spravy z trovne 7,7 % HDP v roku 2010 na
4,8 % HDP vroku 2011. Po zohladneni dalSich faktorov a vplyvu hospodarskeho cyklu dosiahlo medziroéné
ZlepSenie salda, tzv. konsolidaéné usilie vySku 3,4 % HDP.

Program stability prezentuje stratégiu, ktora by mala v strednodobom horizonte vyustit do zruSenia procedury
nadmerného deficitu. AvSak zakladnym ciefom nadalej zostava dosiahnutie fiSkalnej pozicie, ktora zabezpedi
dlhodobu udrzatelnost verejnych financii. To si vyZzaduje pokracovanie v konsolidacii verejnych financii aj po roku
2013 tak, aby Slovensko smerovalo k svojmu strednodobému rozpocétovému cielu v podobe Strukturaineho
deficitu vo vyske 0,5 % HDP.

Hlavné ciele Programu stability Slovenskej republiky do roku 2015:

e Zakladnym ciefom je zniZit deficit verejnej spravy na uroveri 2,9 % HDP v roku 2013 trvalym a udrzatefnym
spdsobom a splnit tak poZiadavky vyplyvajlce z procedury nadmerného deficitu.

e Nevyhnutnym predpokladom splnenia tohto ciefa je napinenie schvaleného rozpodtu na rok 2012, ktory
predpoklada deficit na Urovni 4,6 % HDP a prijatie konsolidaénych opatreni vo vyske 2,3 % HDP (v
porovnani so scenarom bez zmien v hospodarskych politikach) na rok 2013, zohladnujuc pritom priority
vlady.

e Vnasledujucich rokoch sa predpoklada pokraCovanie znizovania deficitu tak, aby sa zabezpedilo
konsolidacné usilie vo vySke 0,5 % HDP roéne v stlade s ustanoveniami Paktu stability a rastu. Cielova
hodnota deficitu na rok 2014 bola preto stanovena vo vyske 2,3 % HDP a na rok 2015 vo vyske 1,7 % HDP.
Dosiahnutie tychto ciefov umozni postupné zniZzovanie podielu verejného dihu na HDP po roku 2014.
Celkova potreba opatreni dosahuje troveni 0,4 % HDP v roku 2014 a dodato¢nych 0,6 % HDP v roku 2015,
priCom Cast opatreni je zahrnutych v navrhu vychodisk rozpoCtu verejnej spravy na roky 2013 az 2015.

Program stability SR na roky 2012 — 2015 je zalozeny v roku 2012 na rozpocte verejnej spravy na roky 2012 —
2014 schvalenom v Narodnej rade SR v decembri 2011 a pre roky 2013 — 2015 vychadza z navrhu vychodisk
rozpoCtu verejnej spravy na roky 2013 — 2015. Program stability SR schvaluje vlada a je predkladany na
rokovanie Narodnej rady SR.

Obsah a formalna stranka dokumentu v pinej miere vychadzaju z usmereni Europskej komisie. Zakladom
usmerneni st dokumenty ,Specifikacia implementacie Paktu stability a rastu” a ,Smermica na format a obsah
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programov stability a konvergenénych programov®. Tieto dokumenty boli schvalené vroku 2005 s ciefom
ZlepSenia implementacie Paktu stability a rastu, ktory je zakladom makroekonomického ramca Hospodarskej
a menovej unie. Program stability zohfadiuje poslednu reviziu tychto dokumentov z januara 2012 nadvazujucu
na reviziu Paktu stability a rastu v ramci komplexnej reformy pravidiel hospodarskeho dohladu EU v podobe
prijatia piatich nariadeni a jednej smernice (tzv. six pack). Program stability Slovenskej republiky tiez zohladiuje
diskusiu, materialy a odporuc¢ania Hospodarskeho a finanéného vyboru.
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l. RAMCE A CIELE HOSPODARSKEJ POLITIKY

Ciele hospodarskej politiky viady SR pruzne reagujd na aktualnu hospodarsku krizu, pri€¢om prioritou je aj nadalej
zabezpecCenie dihodobo udrzatelného rastu ekonomiky, ktory je nutnou podmienkou pre zrychlovanie rastu
Zivotnej trovne a dobiehanie Grovne rozvinutych &lenskych $tatov EU. Vstup SR do eurozény a strata nezavislej
menovej politiky zvySuje vyznam zodpovednej fiskalnej politky zameranej na konsolidaciu a efektivne
pdsobenie automatickych stabilizatorov a Strukturélnych politik zameranych na zvySovanie potencialneho rastu
ekonomiky.

1. Fiskalna politika

Zakladnym ciefom fiskalnej politiky Slovenska je dosiahnut také zlep3enie fiskélnej pozicie, ktoré vytvori
podmienky pre dlhodobu udrzatelnost verejnych financii. Prvym krokom k naplneniu tohto ciefla bola konsolidacia
v priebehu roku 2011.

Strednodobé ciele fiskalnej politiky si nastavené tak, aby do roku 2013 Slovensko zniZilo deficit verejnej spravy
pod 3 % HDP trvalym a udrZatelnym spdsobom, &o by vyustilo do zruSenia procedury nadmerného deficitu.
V dalSom obdobi sa predpoklada pokradovanie v konsolidacii verejnych financii tak, aby Slovensko smerovalo
k svojmu strednodobému rozpoctovému ciefu v podobe Strukturélineho deficitu vo vyske 0,5 % HDP.

Vzhladom na restriktivny charakter fiSkalnej politiky v celom horizonte pokryvajucom program stability bude
dolezité prijat opatrenia s Co najmenej negativnym vplyvom na ekonomicky rast. Dolezitym impulzom pre
ekonomiku méze byt Cerpanie prostriedkov z fondov EU.

.2. Menova politika

Po vstupe Slovenska do eurozény zostava v menovej oblasti nadalej hlavnym ciefom cenové stabilita. Eurdpska
centralna banka definuje cenovu stabilitu ako medziro¢ny nérast harmonizovaného indexu spotrebitelskych cien
(HICP) eurozony nizsi ako 2 %. Je v3ak zrejmé, Zze v obdobi pokraCovania reélnej a nominainej konvergencie
Slovenska mozno v dosledku absencie kurzového kanéla ofakavat mierne vysSiu mieru inflacie. Z dlhodobého
hladiska bude pre zabezpeCenie cenovej stability na Slovensku kluCova predovSetkym zodpovedna fiskélna
politika a Strukturalne politiky zamerané na zvySovanie flexibility trhu prace a trhu tovarov a sluZieb.

1.3.  Strukturalne politiky

Strukturalne reformy majl za ciel zvysit kvalitu Zivota v SR, najmé prostrednictvom posilfiovania ekonomického
rastu a zamestnanosti v stlade s Paktom stability a rastu a Stratégiou EU 2020. Pre lepSiu kvalitu Zivota je
nevyhnutné vykonat zmeny v prioritnych oblastiach: (1) vzdeldvanie, veda a inovacie, (2) zamestnanost a
socialna inklizia, (3) podnikatelské prostredie, (4) transparentnost a vymozitelnost prava, (5) zdravie. Uspech
v jednotlivych oblastiach sa sleduje prostrednictvom vysledkovych ukazovatelov, ktoré su sucastou Narodného
programu reforiem SR.

Z dlhodobého hfadiska je pre prosperitu Slovenska kfi¢ova reforma Skolstva, najma vysokého Skolstva
a vedy, s dérazom na zvySenie kvality vzdelavacich a vedeckych institucii. LepSiu zamestnanost’ podpori vlada
SR najma komplexnou reformou aktivnych politik trhu prace. Vlada uskutocni kroky k zlepSeniu adresnosti
aktivnych politik aj socialnych davok. V podnikatefskom prostredi je kladeny velky doraz predovSetkym na
znizovanie administrativneho zataZenia, dalSie posilnenie transparentnosti ako aj podpory budovania
a modernizacie dopravnej infradtruktury. PokraCovanie zmien v zdravotnictve a fungovani verejnej spravy by
malo priniest zefektivnenie verejnych vydavkov a skvalitnenie poskytovanych sluZieb.
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1.4.

Slovensko v procedtre nadmerného deficitu

Rada ECOFIN dfia 2. decembra 2009 v stlade s &l. 126 (6) Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie (ZFEU) prijala
Rozhodnutie Rady, ze na Slovensku existuje nadmerny deficit verejnej spravy, ¢im bolo Slovensko zaradené do
proceddry nadmerného deficitu. Si¢asne v stlade sél. 126 (7) ZFEU boli zo strany Rady EU schvalené

odporucania pre Slovensko, ktoré su uvedené spolu s reakciou viady v nasledovnej tabulke:

TAB 1 - Reakcia vlady SR na odporti¢ania Rady EU

Odportcanie

Reakcia

Nadmerny deficit by mal byt odstraneny do roku 2013.

Ciefom vlady SR je znizit deficit verejnej spravy na Uroven 2,9 %
HDP v roku 2013 trvalym a udrzatelnym spdsobom a pokracovat
v konsolidacii verejnych financii v dal$ich rokoch.

V roku 2010 by mali byt uskutoénené opatrenia na zniZenie
deficitu v sulade s rozpoctom verejnej spravy na roky 2010 az
2012.

Prvy balik konsolidacnych opatreni bol prijaty s G¢innostou od roku
2011, priom jeho realizacia bola spojena s konsolidanym Usilim
vo vy$ke 3,4 % HDP. Dalsie konsolida&né opatrenia budd prijaté
v priebehu roku 2012.

Priemerné ro¢né konsolida¢né Usilie by malo dosiahnut 1 % HDP
v obdobi rokov 2010 aZ 2013.

Priemerné ro¢né konsolidacné Usilie dosiahlo v rokoch 2010 a 2011
hodnotu 1,4 % HDP. Pri naplneni rozpoctovych cielov v rokoch
2012 a2013 sa predpoklada priememé konsolidatné Usilie vo
vyske 1,4 % HDP. Znamena to, ze za obdobie rokov 2010 az 2013

bude priemerné konsolida¢né usilie na trovni 1,4 % HDP rocne.

VIada SR by mala Specifikovat opatrenia potrebné na odstranenie
nadmerého deficitu do roku 2013 a v pripade lepSieho ako
oCakavaného makroekonomického vyvoja zrychlit tempo
konsolidacie.

Vlada SR v najblizSom obdobi pripravi zoznam konkrétnych
opatreni, ktoré povedu k udrzatelnému znizeniu deficitu verejnej
spravy pod 3 % HDP v roku 2013.

Za Ucelom znizenia rizik vyplyvajucich z konsolidacie by sa mala
posilnit zavaznost strednodobého rozpoctového ramca a zlepsit
monitorovanie plnenia rozpoctu v priebehu rozpoctového roku, aby
sa zabranilo precerpaniu vydavkov.

Ustavny zakon o rozpoctovej zodpovednosti (Gginny od 1. marca
2012) vytvoril podmienky na zavedenie hornych limitov vydavkov,
ktoré povedu k posilneniu zavéaznosti strednodobého rozpoctového
ramca. Ich konkrétna podoba bola definovana vramci novely
zakona o rozpoCtovych pravidlach verejnej spravy, ktora je uz
v legislativnom procese.

Strednodoby ciel' fiSkalnej politiky Slovenska zostadva v porovnani s predchadzajicim programom stability
nezmeneny, t,j. znizenie deficitu verejnej spravy na 2,9 % HDP v roku 2013. Na dosiahnutie tohto ciela bude
potrebné podia navrhu vychodisk rozpodtu verejnej spravy na roky 2013 az 2015 prijat v priebehu roku 2012
dodatocné opatrenia v celkovej vySke 1 166 mil. eur (1,6 % HDP).
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.  EKONOMICKY VYHLAD A PREDPOKLADY

Rok 2011 znamenal pre slovenski ekonomiku pokradovanie ekonomického rastu. V dosledku fiSkalnej
konsolidacie vSak rast oproti minulému roku mierne spomalil. Rastu HDP Slovenska pomohol zahrani¢ny dopyt
ainvesticie, doméaca spotreba v3ak stagnovala a klesajuca verejna spotreba tahala rast HDP nadol v sulade
s Uspornymi opatreniami. Ekonomicka progndza pocita so spomalenim rastu v roku 2012 pre slaby zahraniény
dopyt a dodatoéné konsolidaéné opatrenia v neskorich rokoch. To spolu s vy§8ou mierou nezamestnanosti
prispeje k slabému rastu spotreby domacnosti.

1. Vonkajsie prostredie

OZivenie svetovej ekonomiky v roku 2011 sa spomalilo. OZivenie v3ak nie je rovnomerné a prebieha v rdznych
Castiach sveta odliSnym tempom. Ekonomika Eurépskej Unie rastla v roku 2011 medziroéne o 1,5 %, z toho
Nemecka az 0 3,0 % a USA o 1,7 %. Rychly rast v roku 2011 zaznamenali predovietkym rozvijajice sa
ekonomiky na &ele s krajinami Azie. Europska komisia (EK) zhorsila vo svojej interim prognéze z februara 2012
o&akévania rastu krajin eurozony aj EU pre rok 2012.

Svetova priemyselna produkcia a svetovy obchod zaznamenali v roku 2011 spomalenie rastu a jeho obnovenie
bude pomalSie. Od konca roka 2011 sa zlepSuju oakévania ohfadom vyvoja produkcie v kratkodobom horizonte
merané predstihovymi tzv. makkymi indikatormi (IFO, ZEW, PMI, ESI). Z hladiska ekonomiky Slovenska je
najviac kfu¢ovy vyvoj Nemecka, hlavného obchodného partnera, kym pomaly rast periférnych krajin eurozény nie
je tak vyraznym rizikom pre ekonomicky rast. Makké indikatory naznaduju moznost opatovného névratu rastu v
druhej polovici roka 2012. V interim prognéze EK zniZila odhad rastu eurozény, ktora sa dostane v roku 2012 do
miernej recesie (-0,3 %), avSak v Nemecku sa o¢akava eSte mierny rast na trovni 0,6 %.

Ekonomika USA v roku 2011 zaznamenala rast o 1,7 % (oproti rastu 0 3,0 % v roku 2010), po negativnych
vplyvoch zemetraseni v Japonsku v Uvode roka sa ekonomicka aktivita vyraznejSie zrychlila k zaveru roka. |
napriek nizSiemu ekonomickému rastu ako v roku 2010 sa nezamestnanost v zavere roka 2011 vyrazne zniZila,
¢o pozitivne podporilo kone¢nu spotrebu domacnosti vo Stvrtom kvartali a rast HDP v tomto kvartali (0,7 %)
predbehol dokonca oCakavania prognézy EK z jesene 2011. V roku 2012 by USA malo zaznamenat' iba mierne
vy$8i ekonomicky rast na Urovni priblizne 2 %, za predpokladu, Ze svetovy dopyt sa bude vyvijat' v sulade s
ogakavaniami a dihova kriza v eurozéne sa dalej neprehibi.

V eurozdne sa spomalil rast pre slovensku ekonomiku déleZitého Nemecka, zatial ¢o do recesie sa dostavaju
hlavne periférne krajiny eurozony (pre slovensku ekonomiku menej uréujice). Podla spresneného odhadu rastu
HDP v eurozdne pokleslo HDP vo S§tvrtom Stvrtroku medzikvartalne o -0,3 % po velmi nizkom raste z tretieho
Stvrtroku 0,1 %. V medzironom porovnani to predstavuje eSte rast 0 0,7 %. Rast ekonomiky najvyznamnejSieho
obchodného partnera Slovenska, ktorym je Nemecko, sa taktieZ dostal v poslednom Stvrtroku do negativnych
Cisiel a oproti predchadzajucemu kvartalu poklesol o -0,2 %, medziro¢ne dosiahol este rasto 2 %.

Finanéné trhy v eurozdne su po roku 2011 aj v roku 2012 nadalej vo vaznom stave, aj ked vyvoj zo zaCiatku roka
2012 mozno oznaCit za pozitivny a prichddza k miernemu upokojeniu celkovej situécie. Akciové trhy, ktoré
reaguju hlavne na oakavania do buducnosti, pokraCovali v raste. Neistota (obchodovana cez index volatility
Taliansku a Spanielsku) sa podarilo Uspe$ne emitovat dihopisy, o sa tyka objemu ako aj vynosov (v porovnani
s koncom roka 2011), Grécko splnilo podmienky pre druhy zachranny balik a uspeSne restrukturalizovalo dih
sukromnych veritelov a euro sa vratilo nad hranicu 1,30 voci USD aj napriek zniZeniu ratingu viacerych krajin od
ratingovej agentiry Standard and Poor’s. Aj napriek tymto pozitivnym znakom je v8ak situacia nadalej vazna,
ekonomiky problémovych krajin stale zapasia so Strukturalnymi problémami, a preto trhovy sentiment zo zaCiatku
roka 2012 moZe byt len kratkodoby. NasvedCuje tomu neStandardne fungujuci medzibankovy trh, ¢i nutnost
realizovat mimoriadne opatrenia ECB na dodanie likvidity.

Finanénou a dlhovou krizou v menSej miere postihnuté rozvijajice sa ekonomiky zaznamenavaju iba mierne
spomalenie oZivenia. V tychto krajinach doSlo k prehlbeniu obchodnych vztahov aiba mierne znizenie outputu
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pocas krizy zabezpecilo vacsi priestor pre uplatnenie nevyhnutnych hospodarskych politik. Rast zahrani¢ného
dopytu a doméacej spotreby v rozvijajlcich sa krajinadch Azie sa mierne spomalili, ale aj nadalej pozitivne vplyvali
na celosvetovy rast ekonomik. Reélny rast HDP v rozvijajucich sa ekonomikéch je na rok 2012 prognézovany vo
vyske 5,4 %, Co je mierny pokles z06,2% vroku 2011. Stale silny rast vtejto oblasti je tahany najma
ekonomikami Ciny a Indie. Cina zaznamenala ekonomicky rast v roku 2011 na drovni 9,2 % (v roku 2010 bol rast
na Grovni 10,4 %). Podla odhadov MMF by vroku 2012 mala Cina dosiahnut ekonomicky rast 8,2 %.
Medzinarodny menovy fond o€akava, Ze v roku 2012 rozvinuté ekonomiky sveta zaznamenaju rast HDP len
01,2 %, kym rozvijajuce ekonomiky budu rast na urovni 5,4 %. Predpoklady vyvoja externého prostredia su
v stlade s najnov8imi predpokladmi EK pre pripravovanu jarnu prognézu, pripadné mierne odchylky su
zanedbatelné.

TAB 2 - Predpoklady vonkajsieho prostredia pre februarovu prognézu

MF SR EK
2011 2012 2013 2011* 2012 2013**

Ekonomicky rast

EU 15 00 12 15 00 15

Eurozoéna 14 -0,5 1,0 1,4 -0,3 1,3

Nemecko 3.0 0,5 1,7 30 06 1,5

USA 1,7 2,1 25 1,7 1,5 1,3

Cina 9,2 8,2 8,2 92 86 8,2
glc:)\\//%?; Ic()é)chodnych partnerov 50 12 40 50 13 44
Dihodobé drokové miery (10r.)

Eurozéna 2,7 2,2 29 2,7 2,0 2,5

USA 2,8 2,1 2,6 28 21
Zakladna sadzba ECB 1,3 0,8 1,0 - - -
Kurz (USD/EUR) 1,39 126 124 139 132 137
Cena ropy (Brent, USD/barel) 1121 1145 1178 1121 1131 99,7
Cena ropy (Brent. EUR/barel) 805 912 953 805 857 728

Zdroj: MF SR februar 2012 *EK Interim Forecast februar 2012, **Autumn Forecast, november 2011

V roku 2011 pokraCoval pod tlakom viacerych faktorov rast cien ropy ako aj viacerych dalSich celosvetovych
komodit. Cena ropy (Brent) vzrastla v roku 2011 o viac ako 20% a po prudkom raste zo zaciatku roka sa vacsinu
zvySnej Casti roka pohybovala v pasme 110 — 115 USD/bl s relativne vysokou volatilitou ale bez jasného trendu.
ZacCiatkom roka 2012 zacali ceny opat prudSie rast a atakovat urover 130 USD/bl. Na krajiny eurozény mé vSak
okrem rastu cien ropy v dolaroch nepriaznivy vplyv aj pohyb kurzu EUR/USD, kde sme boli svedkami
vyraznejSieho oslabenia eura v priebehu roka 2011, az pod hranicu 1,3 EUR/USD. Ropa v eurach je tak na
svojich historickych maximach a je len velmi tesne pod hranicou 100 EUR/bI. Okrem globalneho oZivenia, k rastu
cien ropy zrejme prispelo aj kvantitativne uvolfiovanie menovej politiky v USA a politické nepokoje v severne;
Afrike, ¢i obavy o dodavky z Iranu.

V priebehu roka 2011 bola vo svete inflacia na vzostupe a to predovsetkym z dévodu vysokych cien potravin a
ropy, ale aj vdaka prebiehajlicemu oZiveniu ekonomickej aktivity v rozvijajicich ekonomikach, ako je Cina a
India. Vy3Sie inflaéné tlaky ako by si Zelala ECB sa prejavili aj v krajinach eurozony, v ktorych v roku 2011 doslo k
medzirotnému rastu cien 0 2,7 % a inflacia sa tak po mnohych rokoch dostala nad inflaény ciel 2 % (naposledy
presiahla inflacia hranicu 2% v roku 2008). Ceny potravin na svetovych trhoch sa v zavere roka 2011
stabilizovali, ale inflacné tlaky v roku 2012 nadalej pretrvavaji v dosledku stale vysSich cien ropy. O€akavana
vyska inflacie v eurozéne by sa v roku 2012 mala podfa progn6z EK zniZit na 2,1 % Co je iba tesne nad inflatnym
cieflom ECB.
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GRAF 1 - Index cien potravinarskych komodit FAO GRAF 2 - Ropa BRENT (USDIbl) a vyvoj kurzu eura

a index cien potravin v SR
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Menova politika vacsiny hlavnych centrélnych bank bola v roku 2011 nadalej silno expanzivna s kratkodobou
vynimkou na strane ECB. KlUc¢ova centralna banka, americky FED po niekolkonasobnom znizovani drzal svoje
urokové sadzby na rekordne nizkych drovniach pogas celého roku 2011. Kli¢ovéa urokova sadzba FED-u sa tak
nezmenila od decembra 2008 a zotrvala na urovni 0,25 %. Po dvoch kolach kvantitativneho uvolfiovania
realizovaného najma nakupom dlhopisov na sekundarnom trhu, zacal FED v priebehu roka 2011 s operéciou
Lwist* (Casto oznaovanou aj ako tretie kolo kvantitativneho uvolfiovania), ktorej cielom bolo zamedzit nérastu
dlhodobych Urokov napriek narastu deficitu, Ciasto€ne oslabit’ dolar a mieme zvysit' inflaciu. Na rozdiel od FEDu,
ECB v priebehu roka 2011 svoju zakladnu refinanént sadzbu zvysila dokopy 0 0,5 p. b. pod tlakom obav z
inflacie. Zakladna Urokové sadzba tak stupla na 1,5 %. V druhej polovici roka, po vymene na pozicii guvernéra,
pristipila ECB k opatovnym zniZeniam sadzby, ktoru navratila na 1%, kde sa nachéadzala na zaciatku roka.

I.2. Ekonomicky vyvoj na Slovensku v roku 2011

Vroku 2011 vzrastla slovenska ekonomika o 3,3%, ¢o ju (po Estonsku) zaradilo na druhé miesto v rebri¢ku
najrychlejSie rastucich ekonomik v eurozéne. Svoju predkrizovy Urovefi z konca roka 2008 predstihla slovenska
ekonomika uz vdruhom kvartali minulého roka. Oproti roku 2010 (nérast 4,2%) vSak doSlo k miernemu
spomaleniu ekonomického rastu. Spomalenie bolo do zna¢nej miery spdsobené konsolidaciou verejnych financii,
ktora negativne zasiahla cenovu hladinu, trh prace a vSetky zlozky doméceho dopytu.

Hlavnym tahuriom rastu bol tak ako aj v roku 2010 priemysel, o sa prejavilo v silnom raste exportu o takmer
11%. Celkovy Cisty export zvySil rast HDP az 0 5,5 p. b. Krastu HDP pozitivne prispeli aj investicie (nérast
05,7%), ktoré si vyZiadala priprava na spustenie vyroby novych kapacit v automobilovom priemysle a v men3e;
miere aj vystavba dialnic. NajnegativnejSi prispevok k rastu HDP (-2 p. b.) si v roku 2011 pripisala zmena stavu
zasob. Firmy redukovali svoje skladové zasoby uz od druhého kvartalu 2011, o odzrkadlovalo zvacsujucu sa
neistotu ohfadom buducej produkcie a tym aj neochotu firiem vyrabat dodatoné zasoby. K najvacsiemu ubytku
skladovych z&sob dosSlo na konci roka 2011, Co vSak uz prave naopak mohlo byt spojené s neoCakavane
vysokym dopytom, na ktory nebola dostato¢ne pripravena vyroba. Pokles disponibilného déchodku domécnosti
spdsobeny vysSim darnovo-odvodovym zatazenim a vy$Sou inflaciou sa prejavil v niz8ej spotrebe domacnosti,
ktora poklesla 00,4%. Kprepadu spotreby najviac prispelo zniZenie vydavkov domacnosti na potraviny
a nealkoholické napoje. NizSie prijmy sa prejavili aj v poklese miery Uspor, ta vSak aj nadalej ostava na vysokej
urovni. Najviac zo vSetkych zloZiek poklesla spotreba verejnej spravy (reélne o 3,5%), ktora bola negativne
zasiahnuta konsolidaénymi opatreniami najmé v pripade nakupov tovarov a sluzieb.
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GRAF 3 - HDP, ocisteny o sezénne a jednorazové GRAF 4 - Prispevky k medziroénému rastu HDP v
efekty* 2011
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GRAF 5 - Uvery v ekonomike a tivery podnikom (stav GRAF 6 - Anualizovany medzikvartalny rast
ku koncu mesiaca, mid. eur) zamestnanosti v privatnom sektore a HDP, (v %)
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Trh prace zaznamenal vroku 2011 oZivenie, ktoré vSak bolo brzdené dosledkami fiskélnej konsolidacie.
Ekonomika v tomto roku vytvorila vySe 38 tisic novych pracovnych miest, ¢o podla metodiky ESA 95 predstavuje
rast zamestnanosti na urovni 1,8%. Rast pracovnych miest sa sustredil predovSetkym do priemyslu a trhovych
sluZieb, ktoré najviac utrpeli pocas krizy. Naopak v ramci znizovania deficitu verejnej spravy prislo k prepustaniu
vo verejnej sprave a $tatnych podnikoch. V ramci verejnej spravy prislo o pracu v tomto roku vySe 6 tisic os6b’.
Napriek celkovému rastu zamestnanosti zostéva jej uroven daleko za predkrizovou Uroviiou. Kym produkéna
stranka ekonomiky dosiahla svoju predkrizovu Uroven uz v roku 2010, zamestnanosti stale chyba skoro 40 tisic
osob. V roku 2011 tak nadalej rastla produktivita prace ako aj poCet odpracovanych hodin na zamestnanca.

" Metodika podnikového vykaznictva
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GRAF 7 - Struktura vyvoja zamestnanosti podfa GRAF 8 - Miera nezamestnanosti, sezonne ocistena
vybranych sektorov (ESA 95, medzikvartalne zmeny v %) (%)
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Podla metodiky VZPS zaloZzenej na narodnom koncepte poklesol poCet nezamestnanych v roku 2011
medziroCne v priemere o vySe 20 tis. 0s6b. Miera nezamestnanosti (VZPS) tak v tomto roku dosiahla Uroveri
13,5 %. Napriek tomuto vyvoju, sa nadalej prehlbuje problém dihodobej nezamestnanosti, ked sa podiel
dlhodobo nezamestnanych na celkovej nezamestnanosti zvySuje a v roku 2011 dosiahol droven 63,9 %.

Priemernd nominalna mzda dosiahla v roku 2011 rast na drovni 2,2 %, €o predstavuje spomalenie v porovnani
s predchadzajlcim rokom. Hlavnymi dévodmi nizkeho rastu miezd bolo znizovanie platov vo verejnej sprave
a neistota ohladom budiceho vyvoja na konci roka, ktora sa premietla do nizkeho vyplacania koncoro€nych
odmien. Priemernd nominalna mesacna mzda v ekonomike za rok 2011 dosiahla hodnotu 786 eur. Pri nizkom
raste nominalnej mzdy a vy33ej inflacii sa realna mzda prepadla o 1,6 %. Podobne ako pri zamestnanosti aj na
vyvoji miezd sa prejavil dopad fiskalnej konsolidacie. Nominalne mzdy vo verejnej sprave poklesli 0 1 %.

Saldo obchodnej bilancie bolo v roku 2011 vy3Sie ako v roku 2010 a skonéilo vysoko aktivne vo vyske 3,5 %
HDP. To naznacuje pokracujucu vysoku konkurencieschopnost priemyslu, ako aj utimeny doméci dopyt. V roku
2011 rastol predovietkym dovoz priemyselnych dodévok a spotrebitelskych tovarov, rast dovozu kapitalovych
tovarov naopak vyrazne spomalil. Vo vyvoze zaznamenal najvyssi rast export dopravnych prostriedkov a kovov.
S vynimkou kovov kazda zlozka vyvozu vroku 2011 prekonala predkrizovd Urovert zroku 2008. Celkovy
nominalny export tovarov stipol medzirone o 16,9 % a import len 0 13,6 %.

Saldo bezného Uctu platobnej bilancie zaznamenalo v roku 2011 prebytok na urovni 0,1 % HDP, kym v roku 2010
bol deficit na urovni 2,5 % HDP. Za zlepSenim salda stal lepSi vyvoj bilancie tovarov a sluZieb. ZlepSenie bilancie
sluZieb bolo spdsobenym medzi inym najma poklesom dovozu finanénych sluZieb a rychlejSim rastom
dopravnych sluzieb. K zlepSeniu doslo aj pri bilancii beznych transferov, bilancia vynosov sa v3ak vyvijala horSie.
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GRAF 9 - Externé nerovnovahy - zlozky salda BU PB [l GRAF 10 - Struktura spotrebitel'skej inflacie
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Po velmi nizkej urovni inflacie vroku 2010 (1 %), ktora bola ovplyvnena oslabenim globélneho dopytu,
spotrebitelské ceny na Slovensku v roku 2011 vyrazne rastli (3,9 %). Inflaény vyvoj na Slovensku bol v roku 2011
okrem vnutornych faktorov aj nadalej ovplyvneny vyvojom vonkajSich faktorov ako rast cien potravin na
svetovych trhoch a vyS$§imi cenami ropy, ktoré spdsobili vynimo&né zvySenie ceny plynu (0 6,9 %) od jula 2011.
Rastuci trend inflacie od polovice roka bol ovplyvneny predovietkym préve zvySujlucimi sa cenami plynu a tepla.
Konsolidaéné opatrenia viady celkovo prispeli k rastu priemernych cien 0 0,9 p. b., priCom najvacsi prispevok (0,5
p. b.) mé zvySenie zékladnej sadzby DPH z 19 % na 20 %. ZI& polnohospodarska Uroda doma avo svete
spoOsobila, Zze zadiatkom roka 2011 sa ceny potravin dostali nad maximé z leta 2008. Inflacia v eurdpskych
krajinach dosiahla najvy$Sie hodnoty na jese 2011, ked v eurozéne predstavovala 3,0 % medziroCne.
V decembri sa na Slovensku medziroéna inflacia v metodike HICP dostala az na Uroveri 4,6 %, pri¢om Slovensko
dosahovalo v zavere roka najvy$Siu mieru inflacie v eurozéne.

I.3. Strednodoba progndza vyvoja ekonomiky

Posledné oficidlne progndzy MF SR zo7. februdra 2012 odrézaji najmé@ oCakavané zhorSenie vyvoja
najvyznamnejSich obchodnych partnerov Slovenska v roku 2012 a dodatoénu fiSkalnu konsolidaciu v rokoch
2013-2015. Nedostatocny zahrani¢ény dopyt bude zarover sprevadzany slabym rastom doméaceho dopytu, ktory
bude tahany predovSetkym investiciami. V porovnani s predchadzajicim rokom sa v roku 2012 ofakéva mierne
pomal3i rast na urovni 1,1 %, predovSetkym v dosledku spomalenia rastu vonkajSieho prostredia. V nasledujucich
rokoch prognézy oCakavame postupné zrychlenie rastu az na 3,7 %, a jeho Struktira bude vyvazenejSia, kedze
ddjde uz aj k rastu spotreby doméacnosti spojenej s obratom na trhu prace.

TAB 3 - Progndza vybranych indikatorov vyvoja ekonomiky SR pre vychodiska rozpoctu pre rok 2013

Skuto€nost’ Progndza
P.¢. Ukazovatel

m.j. 2010 2011 2012* 2013 2014 2015
1 HDP, bezné ceny mid. eur 65,7 69,1 713 748 792 840
2 HDP, stale ceny % 4,2 3.3 11 27 36 37
3 Konecna spotreba domacnosti a NISD? % -0,7 -0,4 0,0 07 29 39
4 Kone&né spotreba verejnej spravy % 1,1 -3,5 21 42 12 19
5 Tvorba hrubého fixného kapitalu % 12,4 57 16 21 19 29
6 Export tovarov a sluzieb % 16,5 10,8 22 82 59 53

2V nasledujucom texte budeme pod spotrebou domécnosti rozumiet spotrebu domacnosti a neziskovych institucii sliziacim
domécnostiam (ozn. NISD).
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7 Import tovarov a sluzieb % 16,3 45 07 78 52 47
8  Produkéna medzera (podiel na potencialnom produkte) % -1,0 01 16 15 -08 00

Priem. mesacna mzda za hospodarstvo (nominainy rast) % 3,2 2,2 34 43 47 56
10 Priemerny rast zamestnanosti, podla VZPS % 2,0 1,5 03 04 06 08
11 Priemerny rast zamestnanosti, podla ESA95 % 1,5 1,9 02 03 05 08
12 Priemerna miera nezamestnanosti, podla VZPS % 144 13,5 138 13,7 135 1372
13 Priemerna evidovana miera nezamestnanosti % 12,5 13,2 136 136 135 1372
14 Harmonizovany index spotrebitelskych cien (HICP) % 0,7 41 28 23 23 25
15  Bilancia bezného uctu (podiel na HDP) % -2,5 0,1 02 03 03 06

* pre rok 2012 je dostupna aj spresnené tzv. flash progndza, ktora je popisana nizsie
Zdroj: MF SR

Viychodiska rozpoCtu vychadzaju z februérovej progndzy, ktora predpoklada rast v roku 2012 o 1,1 %, pricom k
rastu by mali pozitivne prispiet tvorba fixnych investicii, obnovovanie stavu zasob a zahrani¢ny dopyt.
Spomalenie rastu je do znacnej miery spdsobené konsolidaciou a oakdvanym zhorSenim vyvoja obchodnych
partnerov Slovenska. OCakavania spojené s konsolidaciou na druhej strane zvySuju neistotu spotrebitelov, ¢o
spolu len s velmi pomalym oZivovanim na trhu prace prispeje k stagnacii spotreby domécnosti v roku 2012. V
stlade s konsolidatnymi zamermi verejnych financii ma koneéna spotreba vlady najnegativnejSiu dynamiku
spomedzi zloZiek HDP, ked sa predpoklada jej pokles 0 2,1 %. Rast investicii pozitivne ovplyvnila oéakavana
nova investicia vo Volkswagene Slovakia, timit ho vSak bude konsolidacia verejnych financii a slaby zahranicny
dopyt. Vybudované produkéné kapacity by vSak mali pokryt' oZivenie zahraniéného dopytu, ktoré sa oakava od
roku 2013. Od vyvoja zahraniéného dopytu po tovaroch a sluzbach vsak zavisi predovSetkym export tovarov
a sluzieb, ktorého rast by mal v roku 2012 dosiahnut len 2,2 %. Progndza importu odzrkadluje slaby vyvoj
domaceho dopytu a exportu, preto bude aj napriek spomaleniu prispevok zahrani¢ného obchodu k HDP v roku
2012 pozitivny. V nasledujucich rokoch by mal rast HDP postupne akcelerovat a dosiahnut hodnotu 3,7 %
v strednodobom horizonte.

Novy ,flash“ odhad rastu v roku 2012 berie do Uvahy okrem zlepSenia predpokladov o externom prostredi aj
zverejnené udaje za Stvrty kvartal 2011, kedy slovenské ekonomika vzrastla medziStvrtroéne o prekvapivych
0,9% (medziro€ne o 3,4%). Ak by sme aplikovali rovnaké medzistvtroéné rasty z februara, dostali by sme pre rok
2012 rast 1,6%. Na zaklade najnovSieho revidovaného odhadu (z marca 2012) by teda vroku 2012 mala
slovenska ekonomika rast na Urovni 2,3%, ¢o je rychlejSie nez sa pbvodne Cakalo. Za vyS$Sim rastom stoji
pozitivnejsi vyvoj v poslednom kvartali 2011 a zvySenie odhadov rastov exportov a investicii v roku 2012
z dévodu pozitivnejSieho vyhladu externého prostredia. Na vydavkovej strane prekvapil vy$Si neZ o¢akavany
rast exportu a investicii. Viyvoj exportu bude navySe tahany aj lepSimi o€akavaniami o vyvoji eurozény v prvych
dvoch kvartaloch 2012. V roku 2012 by tak mohla rast 0 0,2%, priom februarova prognéza pocitala s poklesom
0 0,5%. PozitivnejSi nez pévodne oCakavany vyvoj naznaCuju aj januarové Udaje rastov slovenskej priemyselne
vyroby, exportu tovarov a priemyselnych objednavok.

b ! GRAF 12 - Prispevky k rastom tvorby hrubého
GRAF 11 - Prispevky k rastom HDP v rokoch 2010-2015 fixného kapitalu (THFK)
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BOX 1 - Vplyv rozpoctovej konsolidacie

V stvislosti s procedurou nadmerného deficitu sa viada SR zaviazala znizit' deficit verejnej spravy v roku 2013 pod 3%
HDP. V sulade s ustanoveniami preventivnej Casti Paktu stability a rastu by Slovensko malo poénlc rokom 2014
kazdoroéne zlepSovat Strukturalne saldo 00,5 % HDP. V Case zostavovania makroekonomickej prognézy to
predstavovalo dosiahnutie deficitu verejnej spravy v roku 2013 na Urovni 2,9% HDP, v roku 2014 na urovni 2,3% HDP
avroku 2015 na urovni 1,5% HDP. Takéto znizovanie deficitu by si vyziadalo konsolidacné opatrenia odhadované na
arovni 1,4 mid. eur (1,9% HDP) v roku 2013, 556 mil. eur (0,7% HDP) v roku 2014 a 687 mil. eur (0,8% HDP) v roku
20153, Vroku 2013 sa predpokladala realizacia aj vydavkovych (cca 40%) aj prijmovych opatreni (cca 60%). Tento
predpoklad je len ilustrativny pre potrebu progndzy a dany mix bude na rozhodnuti novej viady. Pre roky 2014-2015 sa
v prognéze predpokladala realizacia len vydavkovych opatreni. Uspora na vydavkovej strane sa realizovala pomerom
70:30 v prospech beznych vydavkov oproti krateniu kapitalovych vydavkov. V Strukture beznych vydavkov sa predpoklada
rovnomerné rozlozenie konsolidacie medzi medzispotrebu viady a kompenzacie zamestnancov (50:50).

Opatrenia fiSkalnej konsolidacie su v roku 2013 zo 40% sustredené na strane vydavkov, €o prostrednictvom nizSich
mzdovych vydavkov, medzispotreby vlady a vladnych investicii negativne ovplyvni koneénl spotrebu verejnej spravy
a tvorbu hrubého kapitalu. Prognéza predpoklada realizaciu znizenia odmien zamestnancov vo verejnej sprave rovnakou
mierou prostrednictvom znizenia zamestnanosti a kompenzacii na zamestnanca. V dosledku znizenia kompenzacii na
zamestnanca poklesne deflator spotreby verejnej spravy. Miera nezamestnanosti sa zvySi v dosledku nizSej
zamestnanosti vo verejnej sprave. Pomal3i rast mzdovej bazy spolu s dalSimi vydavkovymi opatreniami znizi disponibilny
ddchodok, premietnutie do spotreby domacnosti bude v3ak len Ciastocné, kedZe sa oCakava pokles miery Uspor. ZniZenie
doméceho dopytu sa prostrednictvom prisluSnych dovoznych naroénosti odzrkadli na nizSom importe tovarov a sluzieb.
Prijmové opatrenia, ktoré tvoria priblizne 60% fiSkalneho balicka, sa negativne prejavia na zvySeni cenovej hladiny.
Celkovy vplyv na priemernu inflaciu v roku 2013 na 0,14 p. b.. ZvySenie spotrebitelskych cien sa premietne do rychlejSe;
dynamiky deflatorov koneénej spotreby domacnosti a HDP. Prijmova zlozka opatreni sa negativne odrazi aj na nizSom
disponibilnom déchodku domacnosti, teda aj spotrebe domacnosti. Piny efekt zmeny bude v3ak opéat timeny nizSou
mierou Setrenia. Vplyv konsolidacie verejnych financii na rast HDP v roku 2013 sa odhaduje na -0,7 p.b., éoho
vysledkom bude fiSkalny multiplikator na trovni 0,4. FiSkalne opatrenia realizované v nasledujucich rokoch budu
mat’ negativny vplyv na ekonomicky rast na urovni -0,5 p.b. v roku 2014 a -0,8 p.b. v roku 2015.

Celkovy vplyv na jednotlivé makro indikatory je v nasledujtcej tabulke:

Vplyv fiskalnej konsolidacie na HDP (zmena oproti dynamikam v zakladnom

scenari v p.b.

2013 2014 2015

konsolidaéné opatrenia (% z HDP) 1,9 2,6 3,4
prispevok k medzironej zmene CPI 0,14 0,0 0,0
prispevok k medzironej zmene zamestnanosti 0,3 0,3 0,3
prispevok k medzironej zmene mzdy -0,6 -0,4 -0,4
prispevok k medzironej zmene spotreby domacnosti -1,1 -0,1 -0,2
prispevok k medzironej zmene spotreby viady 1,7 2,9 -5,0
prispevok k medzironej zmene investicii -0,3 -0,7 -0,2
prispevok k medzironej zmene importu -0,3 -0,2 -0,1
prispevok k medziroénej zmene HDP -0,7 -0,5 -0,8

Trh prace
Vzhladom na pomalsi vyvoj ekonomiky bude trh prace v roku 2012 stagnovat. Rast ekonomiky na urovni 1,1%
nebude dostatoCny, aby dokazal generovat nové pracovné miesta. Predpokladom progndzy na rok 2012 je

3 /ypodet ciela na rok 2015 a velkost potrebnych opatreni v horizonte rokov 2013 az 2015 sa zaktualizovali po priprave dariovej prognézy
a navrhu vychodisk rozpoctu verejnej spravy na roky 2013 az 2015.
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pokracovanie v prepustani vo verejnej sprave a v Zelezniénych spoloénostiach v ramci potreby zniZovania
deficitu. Zamestnavatelia pri nizSom dopyte siahnu v prvom rade po znizovani pracovnych hodin, aj napriek tomu
by v roku 2012 mala zamestnanost poklesnut o 5,4 tisic 0séb. Zamestnanost by tak v tomto roku mala podfa
metodiky ESA 95 poklesnut 0 0,2%. Prognéza predpoklada, Ze prepustanie vo verejnej sprave a Statnych
podnikoch by malo pokracovat aj v roku 2012, ked by z tohto dévodu malo byt prepustenych priblizne 3 tisic
osOb. Vzhladom na nepriaznivy vonkajsi ekonomicky vyvoj, sa o€akéva pokles Slovakov pracujicich v zahranici.
Spolu s nimi by celkova zamestnanost mala poklesnit o 0,3% (takmer 7 tisic pracovnych miest). V dalSich
rokoch bude rast zamestnanosti timeny o¢akévanou fiskainou konsolidaciou. Poéet pracujlcich na Slovensku by
ani na konci prognézovaného obdobia v roku 2015 nemal dosiahnut’ uroveri predkrizového obdobia. ZhorSenie
vyvoja zamestnanosti sa automaticky prejavi aj na progndze vyvoja nezamestnanosti. Miera nezamestnanosti
(VZPS) by sa v roku 2012 mal zvysit 0 0,3 p. b. na urover 13,8% a od roku 2013 by mala opét klesat na uroven
13,2%. Rovnako sa bude vyvijat aj evidovana miera nezamestnanosti, ktora sa v roku 2012 zvysi na 13,6%
a postupne bude pomaly klesat az na 13,2%.

Ocakavany rast miezd v roku 2012 by mal byt vy3Si ako v roku 2011. Mzdy v privatnom sektore budd mierne
niz8ie v porovnani s predchadzajucim rokom v désledku neistoty ohfadom dihovej krizy, ktord& mohla mat
nepriaznivy vplyv na indexaciu miezd. Rast miezd vo verejnej sprave a zdravotnictve bude tladit priemerni mzdu
smerom nahor. Priemerny rast tychto sektorov sa oCakava az na urovni 4,1%. Hlavnym dévodom je o¢akavané
zvySenie miezd lekarov a sestriCiek v roku 2012 (priblizne 23%). Priemernd hodnota nominalnej mzdy v tomto
roku tak dosiahne hodnotu 813 eur, ¢o by malo byt 0 26,7 eur viac ako v roku 2011. Rast priemernej nominalnej
mzdy bude na drovni 3,4%, €o spolu so znizenou inflaciou by malo znamenat obrat vo vyvoji redlnych miezd z -
1,4 % v minulom roku na odhadovanych +0,6% v tomto roku. Od roku 2013 su mzdy v sukromnej aj verejnej
sprave ovplyvnené fiSkalnou konsolidaciou. Od roku 2013 by sa nominalna mzda mala zvySovat rychlejSim
tempom. To bude znamenat akceleréciu reélnej mzdy v nasledujucich rokoch v priemere o0 2,4% ro¢ne, napriek
planovanej konsolid&cii.

Inflacia

Odhadovana vyska inflacie CPI pre rok 2012 je na drovni 2,8 %. Stagnujuca domaca spotreba neprispeje
vyraznejSie k zrychleniu inflacie prostrednictvom dopytovych tlakov a nakladové zlozky inflacie by sa mali taktiez
vyvijat' pozitivnejSie ako v roku 2011. Iba pozvolny narast dopytovych tlakov a negativna produkéna medzera
prispeju k relativne stabilnej trovni Cistej inflacie. V prognéze sa predpoklada pokraCovanie nepriaznivého vyvoja
cien komodit, ropy a potravin na svetovych trhoch, ktorého sme boli svedkami v Uvode roka. Odzrkadfujuc rast
cien ropy a plynu, v januari 2012 doSlo k rastu regulovanych cien a to najmé cien energii. Podla zverejnenych
informacii Uradu pre regulaciu sietovych odvetvi by v aprili malo prist k vyraznému zniZzeniu cien plynu 05,2 %
na zaklade nového vyhodnejSieho kontraktu SPP s Gazpromom. MedziroCny rast cien potravin by v roku 2012
mal oproti predchadzajlicemu roku vyrazne klesnut a dosiahnut 2,3%.

V dalSich rokoch by sa miera inflacie mala znizit najmé kvéli postupnému utimeniu tlakov vy$Sich cien ropy, ktoré
prispievaju k akceleracii cien energii a pohonnych hmét. V roku 2013 sa ofakava dalSie znizenie inflacie na
2,3%, nasledované iba miernym rastom do roku 2015 na priemernd Urovefi 2,5 %. Zavedenim meny euro a
prechodom na spoloéni menovu politiku cela nominalna konvergencia prebieha v dobiehani cenovej hladiny cez
inflatny kanal. Désledkom toho MF SR predpokladd, ze priemerny rast cien trhovych sluzieb sa do roku 2015
zvySi k urovniam okolo 3,6 %.

Vonkajsia bilancia

VonkajSia bilancia Slovenska zostane priblizne na Grovniach z roku 2011 aj napriek spomaleniu vonkajSieho
dopytu. Spomalenie rastu exportu tovarov, ktory by mal v roku 2012 dosiahnut v beznych cenach 4,4 % V roku
2013 sa opéat oCakdva zrychlenie exportu v sllade svyvojom rastu HDP najvyznamnejSich obchodnych
partnerov Slovenska. Prognéza exportu zérover zohladiuje aj nové planované investicie v automobilovom
priemysle slvisiace s uvedenim novych modelov. Spomalenie rastu exportu aslaby domaci dopyt budu
znamenat, Ze rast importu sa bude vyvijat podobne ako rast exportu, ¢o sa prejavi v zachovani prebytku
obchodnej bilancie na priblizne rovnakej rovni. V roku 2012 by mal import rést o0 4,6 %, v dalSich rokoch by mal,
podobne ako export, zrychlit. Obchodna bilancia tak dosiahne v roku 2012 prebytok na urovni 3,5 % HDP.
Prebytok obchodnej bilancie vSak bude kompenzovany deficitom bilancie sluZieb a vynosov, preto deficit
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platobnej bilancie dosiahne v roku 2011 0,2 % HDP. Postupné uzatvéranie salda bilancie sluZieb v3ak zapricini,
Ze saldo platobnej bilancie bude ku koncu progndzovaného obdobia aktivne.
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Hlavné rizika prognozy

Rizika februarovej prognozy pouzitej vo vychodiskach rozpo€tu su na pozitivnej strane. Medzi pozitivne rizika
patri mozné pokradovanie rastu zamestnanosti v USA a rast nemeckych exportov do Azie. To by znamenalo
rychlejSie ozivenie dopytu Nemecka a inych obchodnych partnerov, ¢o by viedlo k rychlejSiemu rastu exportu
a investicii, ktoré su zakladom stabilného ekonomického rastu. Negativne rizika progndzy vyplyvaju prevazne
zvyvoja na finanénych trhoch a vonkajSieho prostredia. Neistota na finan¢nych trhoch prameni z hrozby
zamrznutia finanéného systému spdsobené plnym prepuknutim dihovej krizy v Eurozéne. Daldim rizikom je
mozny vyrazny pokles rastu v rozvijajucich sa ekonomikach ako je Cina, o by malo negativne ddsledky na
ozivenie v Nemecku a nasledne aj na Slovensku.

I.4. Cyklicky vyvoj ekonomiky

Oproti predchadzajucemu roku, kedy rast potencialneho produktu dosiahol historické minimum, rastli v désledku
hospodéarskeho ozivenia vSetky produkéné faktory. Rovnovédzna zamestnanost, ktora v roku 2010 dokonca
klesla, odzrkadlujic narast NAIRU a pritomnost’ hysteréznych efektov, zaCala v roku 2011 opét rast. Prilev
novych investicii znamenal zrychlenie rastu zasoby kapitélu, produktivita v8ak rastla len pomaly. V nasledujucich
rokoch by mal rast potencialneho produktu opat mierne zrychlit, a to predovietkym z dévodu zrychlenia celkovej
produktivity faktorov.

GRAF 15 - Prispevky vyrobnych faktorov k rastu TAB 4 - Prispevky vyrobnych faktorov k rastu
potencialneho produktu (p. b.) potencialneho produktu
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6.0 - :(2:::(:::Eﬁroi::;tlvnafaktorov (rast, %) kapltalu zamestnan.
50 —-—zamestna:osf 2007 7.0 3,9 21 0.9

40 - 2008 55 24 24 0,6

30 4 2009 2,3 1,7 0,8 -0,1

' 2010 1,3 0,8 0,8 -0,3
201 2011 22 06 14 02
101 2012F 25 0,5 1,7 03

00 T A et T T 2013F 2,8 0,6 1,8 0,4
-1.0 - 2014F 2,8 0,7 1,8 0,3

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2015F 29 08 18 04

* celkové produktivita vyrobnych faktorov Zdroj: MF SR
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V roku 2011 reélny HDP rastol a tak ako v predchédzajicom roku prekrogil rast odhadovaného potencialneho
produktu. Tym do$lo takmer k uzavretiu produkénej medzery na droven -0,1 % z potencialineho HDP. Spomalenie
rastu v roku 2012 v désledku oslabenia vonkajSieho dopytu v8ak opét povedie k otvoreniu medzery na Urover
1,6 % z potencialneho HDP. Po¢nuc rokom 2014 zacne realny HDP rést vyrazne rychlejSie ako potencialny
produkt, ¢o povedie k uzavretiu produkénej medzery v roku 2015.

TAB 5 - Vyvoj produkénej medzery

4512 (re;:r?;r;st Potenciélrly Produkéna medzera

30 %) HDP(rast %) (% pot. HDP)

201 2007 9.7 70 25

1.0 1 2008 6,7 55 3,9

A Al - 2009 5,1 23 37

101 2010 4,1 13 1,0

20 1 2011 34 22 01

-3.0 1 2012F 11 25 -1,6

40 1 2013F 21 2,8 -1,5

N T e h wm oo — o e m 2014F 36 28 08
SESR8SS8S888R2_]_8% 2015F 37 29 0,0

*) Produkcna medzera sa pocita vzhladom na HDP oéisteny od vplyvu predzasobenia cigaretami a iné jednorazové efekty. Zdroj: MF SR

I.5. Porovnanie prognéz MF SR s prognézami ostatnych institucii

Nasledujlca tabulka porovnava progndzy vybranych makroekonomickych indikatorov pre slovenski ekonomiku
vramci vybranych domécich a zahraniCnych institdcii. V pripade prognéz HDP patri odhad MF SR v rokoch
2012-2013 ku konzervativnej§im. Hlavnym dévodom je najméa negativnejsi pohlad na vyvoj v externom prostredi
(oproti predpokladom z jesene 2011), ktory v Uvode roka negativne ovplyvni investicie a exportnu vykonnost
ekonomiky SR. MF SR pri aktualizacii svojich progndz pracovalo s najnov§imi Gdajmi o konjunkturalnych
prieskumoch v eurozéne a zhordeni predpokladov o raste ekonomik eurozény aj EU aje v stlade s interim
prognézou EK z februara 2012.

TAB 6 - Porovnanie progndz MF SR a ostatnych institucii

Rok Rok Rok
2012 2013 2014
Realny rast HDP (%)
MF SR (feb. 2012) 1,1 2,7 3,6
NBS 2,1 3.1 4,2
EK 1,2 29
OECD 1,8 36
MMF 33
HICP (%)
MF SR 28 23 23
NBS 29 1,9 2,0
EK 1,9¢ 2,1
OECD 29 28 -
MMF 1,8 - -
Bezny ucet (% HDP)
MF SR 0,2 0,3 0,3
NBS 0,4 0,7 1,5
EK -1,2 -1,9
OECD -1,5 05
MMF -11

Zdroj: MF SR (februar 2012), NBS (marec 2012), EK (november 2011), OECD
(november 2011) a MMF (september 2011, * EK Interim Forecast februar 2012
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. POZICIA VEREJNYCH FINANCI

Po vstupe do eurozony sa rozpoCtova politika stala spolu so Strukturalnymi politikami hlavnym nastrojom na
ovplyviiovanie vyvoja realnej ekonomiky v pripade vzniku vnutornych alebo vonkajSich Sokov. Po odzneni
vplyvov globalnej hospodarskej krizy na slovenskd ekonomiku bolo potrebné pristipit k zlepSeniu fiSkalnej
pozicie prostrednictvom konsolidacie. PokraCovanie v konsolidacii je zakladnym predpokladom pre stabilizaciu
anasledné znizenie dlhu verejnej spravy, ktoré je nevyhnutné pre zabezpeCenie dlhodobej udrzatelnosti
verejnych financii.

lI1. Ciele a stratégia politiky

Stratégia rozpoctovej politiky je rdmcovana zékladnym cielom, ktorym je zabezpeéenie dihodobo udrzatelnych
verejnych financii, predovSetkym v kontexte starnutia populacie a pri zohladneni podmienenych zavazkov. Tento
ciel je zakotveny aj v istavnom zakone o rozpodtovej zodpovednosti.

V strednodobom horizonte zostavaju ciele viady SR nezmenené. Hlavnym cielom je pri zakladnom
ekonomickom scenari prezentovanom v tomto programe, znizit' deficit verejnej spravy na uroven 2,9 %
HDP do roku 2013 trvalym a udrzatelnym spdsobom a splnit tak poziadavky vyplyvajice z procedury
nadmerného deficitu. Pre zabezpecenie dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii je vSak potrebné pokraCovat
v konsolidacii verejnych financii aj po roku 2013 tak, aby Slovensko smerovalo k svojmu strednodobému
rozpoctovému cielu v podobe Strukturalneho deficitu vo vyske 0,5 % HDP.

Prvym krokom k znizeniu deficitu verejnej spravy na uroveri 2,9 % HDP v roku 2013 bola konsolidacia
uskutoCnena v priebehu roku 2011. Konsolidacné Usilie dosiahlo hodnotu 3,4 % HDP. Rozpocet verejnej spravy
na rok 2012 schvaleny v predvolebnom obdobi obsahoval namiesto ohl&dseného ciela deficitu vo vyske 3,8 %
rokoch kumulativne konsolidaéné usilie vo vyske 2,7 % HDP. Po roku 2013 sa uvazuje s konsolidaciou vo
vySke 0,5 % HDP roéne v sulade s ustanoveniami preventivnej Casti Paktu stability a rastu. Zaroven plati, Ze
predpokladany rast vydavkov v obdobi rokov 2012 az 2015 bude v sulade sbenchmarkom stanovenym
preventivnou Castou Paktu stability a rastu.

V dosledku pokradujlcej konsolidacie verejnych financii a negativnej produkénej medzery, ktora sa v3ak bude
postupne uzatvarat, bude vplyv rozpoctovej politiky viady vo vacSine tohto obdobia restriktivny a procyklicky.
Vynimkou bude rok 2012 kedy vy3ie erpanie prostriedkov z fondov EU by mohlo prevysit restriktivny vplyv
konsolidacie. Restriktivny vplyv fiskalnej politiky na agregatny dopyt dosiahne v obdobi rokov 2012 az
2015 hodnotu v priemere 1,1 % HDP ro¢ne.

TAB 7 - Vypocet konsolidaéného usilia a prognéza hrubého dlhu VS v rokoch 2010 az 2015 (ESA95, % HDP)
2010 20110 2012R 2013V 2014V 2015V

1. Gisté pozicky poskytnuté / prijaté 1,7 -4.8 -4,6 29 -2,3 1,7
2. Cyklicka zlozka -0,3 0,0 -0,5 -0,4 -0,2 0,0
3. Jednorazové efekty -0,2 -0,4 0,1 0,0 0,0 0,0
4. Cyklicky upr. saldo bez jednorazovych efektov (MTO) (1-2-3) 1,2 4.4 -4,2 2,5 21 1,7
5. Vplyv zavedenia 2.piliera dochodkového systému -1,2 -1,2 -1,3 1,2 -1,2 1,2
6. Vplyv platenych Urokov -1,3 -1,6 -1,8 -2,0 -2,1 2,1
7. Vystavba dialnic a rychlostnych ciest mimo bilancie VS 0,7 0,3 -0,1 0,2 -0,2 -0,2
8. Upravené primarne saldo (4-5-6-7) -5,3 -1,9 11 0,9 1,4 1,9
Konsolidacné Usilie (medziroéna zmena upr. primarneho salda)* -0,7 34 0,8 2,0 0,5 0,5
Hruby dlh verejnej spravy 41,0 43,3 50,2 52,0 53,0 52,3
Pozn.: * (+) restrikcia, (-) expanzia Zdroj: MF SR

O - odhad, R - schvaleny rozpocet, V - vychodiska rozpoctu
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Prvym krokom smerom k zlep3eniu fiskalnej pozicie bola konsolidacia v roku 2011, kedy sa zniZil deficit verejnej
spravy z urovne 7,7 % HDP v roku 2010 na 4,8 % HDP v roku 2011. Po zohladneni najvacsich jednorazovych
vplyvov nesuvisiacich s aktualnou politikou viady (prevzatie zavazkov zdravotnickych zariadeni a zavazkov voci
Zelezniénym spolonostiam za roky 2004-2010 a jednorazovy prijem DPH z PPP projektu, blizSie popisané
v kapitole 111.4), deficit verejnej spravy v roku 2011 dosiahol hodnotu 4,2 % HDP. Takyto vyvoj sa dosiahol aj
napriek nepriaznivému vplyvu makroekonomického vyvoja na verejné financie, ktory sa prejavil najma vypadkom
dafiovych prijmov. Dalim negativom bola pokradujica nizka efektivnost Statnych podnikov prejavujica sa
v néraste zadlzenia Zelezniénych spoloénosti a nemocnic. Na druhej strane sa dosiahli vy3Sie nedariové prijmy a
uspory v urokovych nékladoch dihu, vydavkoch samospravy a fondov socialneho zabezpecenia a vydavkoch na
spolufinancovanie spoloénych projektov SR a EU, ktoré vyrazne prevysili uvedené negativa. Hruby dih verejnej
spravy sa v priebehu roku 2011 zvysil 0 2,3 p. b. a na konci roku 2011 dosiahol drover 43,3 % HDP.

Na rok 2012 bola v ramci rozpoétu verejnej spravy schvalend ciefova hodnota deficitu vo vyske 4,6% HDP.
V porovnani s ciefom prezentovanym v programe stability z aprila 2011 (deficit vo vyske 3,8% HDP) ide
0 zhorSenie, o sUvisi najma s menej priaznivymi makroekonomickymi vyhliadkami na rok 2012 a padom vlady.
Dodato¢né opatrenia neboli prijaté najma v dosledku vyslovenia nedévery vliade a s tym suvisiacou pripravou
pred¢asnych parlamentnych volieb.

Co sa tyka vyvoja v dalsich rokoch, za predpokladu, Ze by vlada neprijala Ziadne dodatoné opatrenia a na saldo
verejnej spravy by mal vplyv len makroekonomicky vyvoj — tzv. ,no-policy change” scenar - deficit verejnej spravy
by sa v roku 2013 najmé& v dosledku poklesu darovych prijmov medziro¢ne zhorsil 0 0,6 p. b. na droveri 5,2 %
HDP. V dalSich rokoch by sa mierne zlepsil na roven 5,1 % HDP. V pripade takého vyvoja by hruby dih verejne;
spravy na konci roku 2015 presiahol Maastrichtsku Uroveri 60 % HDP. Priméarny deficit by sa za predpokladu
nezmenenych politik mierne zlepsil z hodnoty 2,9 % HDP v roku 2012 na 2,8 % HDP v roku 2015.

Potrebu konsolidaénych opatreni zobrazuje niZSie uvedend tabulka. Na rok 2013 je potrebné pre dosiahnutie
stanoveného ciefa vo vySke deficitu verejnej spravy na Urovni 2,9 % HDP uskutoCnit opatrenia s celkovym
vplyvom 2,3 % HDP. V dalSich rokoch bude potrebné prijat dodatoéné opatrenia. V roku 2014 ide 0 0,4 % HDP
a v roku 2015 o dodatoénych 0,6 % HDP.

TAB 8 - Potreba fiSkalnych opatreni oproti scenaru bez zmien politik (ESA95, % HDP)

2013 2014 2015

1. Primarne saldo VS — scenar bez zmien v politikach (tzv. ,no policy change* scenar) -3,2 -3,0 2,8
2. Primarne saldo VS - navrh vychodisk RVS 2013-2015 25 2,1 -1,5
3. Primarne saldo VS - ciel -0,9 -0,2 05
Rozdiel (3-2) 1,6 1,9 1,9

Rozdiel (v mil. eur) 1166 1480 1612
Rozdiel (3-1) 23 2,7 3,3
- medziroéné zmena (potreba dodatognych opatreni) - 0,4 0,6

Rozdiel (v mil. eur) 1713 2155 2773
- medziro€na zmena (potreba dodato¢nych opatreni) - 442 619

Zdroj: MF SR

Cast z potrebnych opatreni je uz zapracovana v navrhu vychodisk rozpoctu verejnej spravy na roky 2013 — 2015.
Zapracované opatrenia su zamerané na stranku vydavkov, priom ide najm@ o zmrazenie miezd
a prevadzkovych vydavkov v Statnej sprave a Uspory vydavkov v obciach. Naplnenie rozpoétového ciefa na
rok 2013 si nad ramec uvedenych opatreni vyziada d'alSie opatrenia v celkovej vyske 1,6 % HDP. Tieto
opatrenia budu Specifikované v o najskorSom moznom termine po programového vyhlasenia novej
vlady. Vzhladom na relativne nizky podiel prijmov avydavkov verejnej spravy na HDP sa bude
konsolidacia v roku 2013 sustredovat’ viac na stranu prijmov. Medzi potenciédlne opatrenia patri zvySenie
vyberu majetkovych dani, penzijnd reforma, zvySenie niektorych spotrebnych dani, zvySenie dane z hazardu,
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prehodnotenie aktualneho nastavenia bankového odvodu a zniZenie mzdového balika verejnej spravy a beznych
vydavkov.

NaplInenie rozpo¢tovanych cielov je zakladnym predpokladom pre stabilizaciu dihu verejnej sprévy vyjadreného
ako podiel na HDP. Hruby dih verejnej sprévy vzrastie z urovne 43,3 % HDP na konci roku 2011 na drover 53,7
% HDP ku koncu roka 2014 (z éoho 2,7 p. b. tvori podiel zaruk SR na pomoci Grécku, Portugalsku a irsku
prostrednictvom Eurdpskeho nastroja financnej stability), pri€om do konca prognézovaného obdobia dojde k jeho
miernemu poklesu pod 53 % HDP. Znamené to, ze poCas celého obdobia bude dlh verejnej spravy pod
uroviou referenénej hodnoty stanoveného paktom, ako aj dlhovou brzdou. Takyto vyvoj by vSak viedol
k spusteniu sankénych mechanizmov v ramci Ustavného zakona o rozpocétovej zodpovednosti (blizSie
popisané v boxe €. 2).

BOX 2 - Uplatnenie ustanoveni zakona o rozpoctovej zodpovednosti pri aktualnej progndze dlhu

Na zaklade prognézy hrubého dlhu verejnej spravy na roky 2012 az 2015 (blizsie v casti 1l.5) by hruby dlh mal v celom
prognézovanom obdobi presahovat hranicu 50 % HDP. Uvedena hodnota je spodnou hranicou definovanou ustavnym
zakonom o rozpoctovej zodpovednosti pre uplatriovanie sankcii (blizSie popisany v casti VIL.).

Za predpokladu, Ze by skuto¢na vyska dlhu v danom obdobi dosiahla uvedené hodnoty, uplatnil by sa postup podla
ustavného zakona. Prekrocenie hranice 50 % HDP by bolo zverejnené v ramci prislusnej notifikacie Eurostatu
pravdepodobne v aprili roku 2013 (skutocna vyska dlhu na konci roku 2012). Nasledne by Ministerstvo financii SR zaslalo
Narodnej rade SR pisomné zdévodnenie vysky dlhu vratane navrhu opatreni na jeho zniZenie. V pripade neuskutocnenia
dodatocnych opatreni by sa podobna situacia zopakovala aj v dalSich rokoch prognézy.

Program stability je zaloZeny na makroekonomickych a dafiovych prognézach zfebrudra 2012.
Makroekonomicky scenar ako i prognézované dariové prijmy podliehaju kontrole zo strany odbornej verejnosti
prostrednictvom vyborov, ktorych lenmi st domaci experti z verejného i sikromného sektora. Ustavny zakon
o rozpoctovej zodpovednosti posilnil postavenie tychto vyborov, kedZe ich existencia a frekvencia zasadania je
zakotvena priamo v tomto zakone. MF SR publikovalo v marci aj rychly spresneny odhad makroekonomického
vyvoja pre 2012 (tzv. flash odhad). Rychly odhad zdvihol prognézovany rast HDP v tomto roku z 1,1 % na
2,3 %. ZvySenie rastu bolo prognézované na zéklade lepSieho vyvozu a sukromnych investicii s limitovanymi
pozitivnymi implikaciami pre verejné financie.

ll.2. Vyvoj salda verejnej spravy v roku 2011 a vplyv na rozpocet v roku 2012

Zakladnym predpokladom pre stanovenie adekvatnych a realistickych cielov v rozpoCte verejnej spravy je
posUdenie aktualnej situacie vo verejnych financiach. Tato kapitola preto obsahuje zakladné informacie o vyvoji
salda verejnej spravy v roku 2011 spolu s vplyvom na rozpocet verejnej spravy v roku 2012. Okrem toho su tu
popisané aj opatrenia, ktoré sa prijali v priebehu roku 2011 so zdmerom naplnit' konsolidaény ciel v roku 2012
a vytvorit podmienky na dalSie pokraCovanie v konsolidacii. Na z&ver s poskytnuté aktuélne informécie o vyvoji
v roku 2012.

lI.2.1.  Saldo verejnej spravy v roku 2011

Hlavny rozpoctovy ciel viady na rok 2011 bol stanoveny v ramci rozpoCtu verejnej spravy na roky 2011 az 2013
v podobe deficitu verejnej spravy vo vysSke 4,9 % HDP. Na z&klade notifikacie deficitu a dihu Eurostatu
zverejnenej diia 23. aprila 2012 dosiahol deficit verejnej spravy vysku 4,8 % HDP.
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TAB 9 - Saldo verejnej spravy v roku 2011 (ESA 95)

mil. % HDP
SALDO VEREJNEJ SPRAVY - ROZPOCET -3 449 -4,91
Vplyv makroekonomického vyvoja -108 0,16
- dariové a odvodové prijmy verejnej spravy -208 -0,30
- Urokové naklady dlhu 100 0,14
Jednorazové prijmy 289 0,42
- DPH z PPP projektov 24 0,03
- nerealizacia predaja emisnych kvt -100 -0,14
- licencie telekomunika&nych operatorov 89 0,13
- iné ako dafiové prijmy SR a subjektov verejnej spravy 177 0,26
- prijem Socialnej poistovne z oddlzenia 59 0,09
- prispevok z Fondu solidarity 20 0,03
- ostatné 20 0,03
Transakcie s rozpoétom EU 307 0,44
- spolufinancovanie 227 0,33
- odvod do rozpoétu EU 80 0,12
Efektivnost’ Statnych podnikov -242 0,35
- dividendy 85 0,12
- vydavky spojené s hospodéarenim $tatnych podnikov vratane vyvoja ich zadlZenosti -327 -0,47
Vydavky a ostatné faktory 511 0,74
- vydavky obci a VUC 123 0,18
- verejné zdravotné poistenie 116 0,17
- rezerva na Urokové naklady dlhu 50 0,07
- vydavky Sociélnej poistovne 130 0,19
- DPH z PPP projektu 150 0,22
- ostatné faktory -58 -0,08
Vplyv oddIzenia zeleznic a nemocnic v predchadzajucich rokoch -633 0,92
SALDO VEREJNEJ SPRAVY - ODHAD -3 326 -4,82
z toho: vplyv zmeny nominalneho HDP (p. b.) 0,09

(+) indikuje zlepSenie a (-) zhorSenie salda verejnej spravy

Makroekonomicky vyvoj ovplyvnil najma dariové prijmy, ktoré zaznamenali vypadok v celkovej vySke 207,8 mil.
eur (0,3 % HDP). V porovnani s rozpo¢tom poklesli najma spotrebné dane v celkovej vyske 108,8 mil. eur (0,2 %
HDP) a dan z prijmov fyzickych os6b v sume 97,1 mil. eur (0,1 % HDP). Podstatnu Cast vplyvu pri spotrebnych
daniach sUvisi s narastom cezhraniénej nakupnej turistiky z dévodu pohybu vymenného kurzu mien Madarska
a Polska s naslednym negativnym vplyvom na vynos spotrebnych dani (cigarety, pohonné latky). Uspora
v pripade Urokovych nakladov dihu bola jednak z titulu nizSich arokovych mier ako aj z dévodu kratkodobejSieho
prefinancovania dihu, o sa prejavilo v niz8ich vynosoch.

Vramci jednorazovych prijmov ma pozitivny vplyv na saldo vynos z predizenia licencii telekomunikadnym
operatorom v sume 88,5 mil. eur a formalne vyssi vynos DPH z PPP projektov v sume 23,6 mil. eur. Na vysSich
nedafiovych prijmoch sa podiela Statny rozpodet v sume 80 mil. eur a ostatné subjekty VS, najmé obce a VUC
v celkovej vySke 97,5 mil. eur. VySSie prijmy oproti rozpoCtu predstavuje splatenie zavazkov zdravotnickych
zariadeni voci Socialnej poistovni v ramci ich oddlZzenia. Na vy3Sich prijmoch sa podiela aj prispevok z Fondu
solidarity EU, z ktorého boli financované vydavky vynalozené na odstrafiovanie nasledkov po povodniach.
Nerealiz&cia predaja emisnych kvot znamena vypadok prijmov Environmentélneho fondu vo vyske 100 mil. eur.

Transakcie s rozpoétom EU maju pozitivny vplyv na saldo vo vyske 307 mil. eur (0,4% HDP). Vzhladom
k nizsiemu &erpaniu fondov EU, iba na Grovni 63% oproti predpokladom v rozpotte sa znizil objem vydavkov na
spolufinancovanie 0 227 mil. eur. Niz$i odvod do rozpo&tu EU 0 80 mil. eur je z titulu prerozdelenia prebytku
rozpo&tu EU za rok 2010 medzi clenské $taty.
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Efektivnost’ Statnych podnikov je vyjadrena prostrednictvom prijmov z dividend a vydavkov spojenych s
hospodarenim tychto podnikov. Hospodarenie $tatnych podnikov malo pozitivny vplyv na saldo vo forme vysSich
dividend vo vyske 85,4 mil. eur. Naproti tomu negativny vplyv na saldo mé nadalej stratovost zelezninych
spolo¢nosti, zniZzenad najma vyclenenim dodatoCnych zdrojov na krytie Statom objednanych sluzieb a vykonov
Zelezninych spoloénosti, a tiez oéakavany narast dihu zdravotnickych zariadeni v celkovej sume 327 mil. eur.
Na strane vydavkov verejnej spravy sa pozitivne vyvijali najmé vydavky ostatnych subjektov verejnej spravy,
ktoré boli nizSie 0369 mil. eur (0,5% HDP). V pripade obci tvorili viac ako 70% uspor kapitélové vydavky,
v pripade Sociélnej poistovne ide najmé o Usporu vydavkov na déchodkové poistenie a v pripade zdravotnych
poistovni je Uspora najmd na vydavkoch na zdravotn( starostlivost. Uspora sa dosiahla aj z ddvodu
nezapocitania rozpo¢tovanej platoy DPH z PPP projektov v hodnote 150 mil. eur do vydavkov roka 2011, kedze
vydavky suvisiace s PPP projektom (vratane zaplatenej DPH) su rozpocitané do jednotlivych rokov v zmysle
platnej zmluvy.

Najvacsi negativny vplyv na saldo verejnej spravy v roku 2011 ma vplyv zavazkov S§tatu vo€i zelezniciam
a zadlzenie nemocnic v rokoch 2004-2010 vo vySke 633,5 mil. eur (0,9% HDP). V pripade nemocnic ide
o neuhrddzané zavézky, ktoré sa naakumulovali v predchadzajucom obdobi, priom vidda v suvislosti
s transformaciou nemocnic rozhodla v roku 2011 o ich prevzati. Co sa tyka Zelezni¢nych spolognosti (ZSR
a ZSSK) ide o v minulosti nezaudtované zavizky Ministerstva dopravy, vystavby a regionalneho rozvoja SR vogi
Zelezni€nym spolo¢nostiam na zaklade kazdoroéne uzatvaranych zmllv o prevadzkovani drah azmliv
0 vykonoch vo verejnom zaujme, ktoré vznikli z rozdielu medzi dohodnutou a skutocnou cenou objednanych
vykonov.

l.2.2.  Rozpocet verejnej spravy na rok 2012 a prijaté opatrenia

V rozpoCte verejnej spravy bola na rok 2012 stanovena cielova hodnota deficitu verejnej spravy vo vyske 4,6 %
HDP. Pévodny ciel deklarovany v programe stability z aprila 2011 stanoveny vo vy$ke 3,8 % HDP nebude
dosiahnuty. Dodatoéné opatrenia neboli prijaté najméa v désledku vyslovenia nedbvery viade a s tym slvisiacou
pripravou pred¢asnych parlamentnych volieb.

Pri zostavovani rozpodtu a navrhu konsolidaénych opatreni sa vychadzalo z vyvoja verejnych financii za
predpokladu nezmenenych politik (postup zostavenia scenéra bez zmien v politikach je popisané v boxe ¢. 3).
V takomto pripade by deficit verejnej spravy dosiahol v roku 2012 hodnotu 5,6 % HDP. Rozdiel medzi droviiou
5,6 % HDP a ciefovou hodnotou vo vyske 4,6 % HDP predstavuje 0,9 % HDP, ¢o vymedzilo rozsah opatreni
potrebnych na splnenie rozpoétového ciela.

TAB 10 - Prehrad prijatych opatreni na rok 2012 (ESA95)

mil. eur % HDP

Saldo VS - predpoklad nezmenenych politik -3978 -5,6
1. Primarne saldo VS - predpoklad nezmenenych politik -2 696 -3,8
2. Prijmy verejnej spravy 215 0,3
Zmeny v daniach a odvodoch 144 0,2
- DPPO - zmeny v odpisovani majetku 55 0,1
- DPPO - oslobodenie prijmu obci a VUC z prenajmu majetku -9 0,0
- 0sobitny odvod finanénych indtitucii (Cisty vplyv) 83 0,1
- spotrebna dar z tabakovych vyrobkov - zvySenie sadzby 30 0,0
- prispevky sociélneho zabezpecenia - povinny vstup do 2. piliera déchodkového systému -15 0,0
Efektivnost’ Statnych podnikov 7 0,1
- splatky uverov zaznamenanych v minulosti ako kapitalovy transfer 51 0,1
- odvod zo zisku Lesy SR, 8. p. 20 0,0
3. Vydavky verejnej spravy 435 0,6
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- mzdy vo verejnej sprave 79 0,1
- vydavky na tovary a sluzby 187 0,3
- kapitalové vydavky 74 0,1
- Uspory vydavkov samospravy v désledku zmeny podielov dane z prijmov 112 0,2
- narodna vyrovnavacia platba k priamym platbdm v polnohospodarstve -18 0,0
4. Ostatné zmeny 9 0,0
5. Primarne saldo VS - rozpocet (1+2+3+4) -2 056 2,9
Saldo VS - rozpocet -3324 -4,6
Pozn.: (+) indikuje zlepSenie a (-) zhorsenie salda verejnej spravy v metodike ESA 95 Zdroj: MF SR

Opatrenia na strane prijmov verejnej spravy

Vplyv prijatych opatreni na strane prijmov dosahuje v roku 2012 vysku 0,3 % HDP, priCom zmeny sa dotkli
daniovych a odvodovych prijmov a efektivnosti Statnych podnikov. Ide najmé o:

e Zmeny v odpisovani majetku svplyvom na vynos dane zprijmov pravnickych oséb -
s G¢innostou od 1. januara 2012 sa zjednocuju pravidla odpisovania pre vSetky formy obstarania
majetku zmenou roéného uplatriovania dafiovych odpisov hmotného majetku na mesacné odpisovanie.
Uprava moznosti uplatnenia dafiovych odpisov sa tyka iba novoobstaraného majetku.

e Oslobodenie prijmu obci a VUC z prenajmu majetku - opatovne sa oslobodzuje prijem obci a VUC
z prendjmu majetku, ¢o bude mat negativny vplyv na vynos dane z prijmov pravnickych osob (DPPO).

e Zavedenie osobitného odvodu finanénych institucii - od 1. januéra 2012 sa zaviedol osobitny odvod
finanénych institicii vo vySke 0,4 % z hodnoty pasiv zniZzenych o sumu vlastného imania a hodnotu
vkladov chranenych prostrednictvom Fondu ochrany vkladov. Cisty vplyv tohto opatrenia sa odhaduje
vo vySke 83 mil. eur, kedZe dodatocné prijmy vo vySke 102 mil. eur budu s€asti kompenzované nizsim
vynosom DPPO v dosledku predpokladaného poklesu ziskovosti tychto institdcii.

o Skorsie zvySenie spotrebnej dane z tabakovych vyrobkov - povodny zdmer zvySovat spotrebnu dar
z tabakovych vyrobkov k 1. marcu 2013 bol v dosledku potreby dodatoCnych prijmov pre rok 2012
upraveny. K zvySeniu spotrebnej dane 0 3,7 % tak doslo uz od 1. februara 2012.

o Prispevky socialneho zabezpecenia - s uCinnostou od 1. aprila 2012 sa pre novych U¢astnikov trhu
prace meni vychodiskové nastavenie ucasti v dochodkovom systéme. Vychodiskovym nastavenim bude
U¢ast v oboch pilieroch (priebezny a kapitalizany) déchodkového systému, pri€om je stanovena lehota
dvoch rokov, poCas ktorych sa sporitel mbze rozhodnut pre Gcast vyluéne v priebeznom pilieri.
Uvedena legislativna zmena spdsobi mierny vypadok prijmov z prispevkov socialneho zabezpecenia
v roku 2012.

o Efektivnost’ statnych podnikov — zvySovanie efektivnosti Statnych podnikov sa prejavi v odvode zo
zisku Statneho podniku Lesy SR asplateni finanénych vypomoci (Nemocnica sv. Michala,
Vodohospodérska vystavba) klasifikovanych v minulosti ako kapitélovy transfer (z d6vodu
predpokladanej nenavratnosti tychto prostriedkov).

Opatrenia na strane vydavkov verejnej spravy

Vacsina konsolidanych opatreni je sustredena na stranu vydavkov verejnej spravy, pricom ich celkovy vplyv sa
odhaduije vo vy3ke 0,6 % HDP. Ide najmé o:

e Mzdy vo verejnej sprave - v kapitolach Statneho rozpoCtu doSlo v roku 2012 k zmrazeniu osobnych
vydavkov na drovni roku 2011. V pripade ostatnych subjektov verejnej spravy sa predpoklada nizsi rast
miezd v porovnani s benchmarkom (predpokladany rast miezd v sukromnom sektore). Vynimkou su
osobné vydavky pedagogickych zamestnancov regionalneho Skolstva, ktoré predstavuju prioritu viady.
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o Vydavky na tovary a sluzby — na Uspore vydavkov na tovary a sluzby sa v najvacSej miere podielaju
kapitoly Statneho rozpoctu, ktorych prevadzkové vydavky sa nominalne zniZili v porovnani s rozpoctom
narok 2011 05 %.

o Kapitalové vydavky — aj v pripade kapitalovych vydavkov sa predpokladaju Uspory najma v kapitolach
Statneho rozpoctu.

o Uspory vydavkov samospravy v dosledku zmeny podielov dane z prijmov — nad ramec vyssie
uvedenych Uspor vydavkov sa predpokladaju aj Uspory samospravy v nadvaznosti na legislativnu
zmenu. S Gc¢innostou od 1. januara 2012 sa meni prerozdelenie prijmov dane z prijmov fyzickych osdb
medzi Statny rozpoCet a Uzemnu samospravu (pokles podielu Uzemnej samospravy z predo$lej Urovne
70,3 % na 64,5 % v pripade obci resp. z 23,5 % na 21,9 % v pripade VUC). Predpoklada sa, Ze znizenie
prerozdelenia vynosu dane pre samospravu sa premietne aj do Uspor ich vydavkov. Uvedeny
predpoklad vychadza z toho, Ze napriek znizenému podielu sa na rok 2012 odhaduje medziro€ny narast
prijmov samospravy z tejto podielovej dane o 3,7 %. Zaroven sa oCakéva, Ze uspory vydavkov v roku
2011 sa premietnu aj do dalSich rokov. Tento ciel mdZe byt ohrozeny v pripade nizSieho vyberu dani
Z prijmov.

BOX 3 — Zostavovanie scenara za predpokladu nezmenenych hospodarskych politik

Scenar za predpokladu nezmenenych politik je definovany ako scenar vyvoja verejnych financii za predpokladu, ze by
vlada resp. parlament neprijimali Ziadne opatrenia aich vyvoj by bol podmieneny len makroekonomickym vyvojom
a existujucimi politikami vratane ucinnej legislativy.

Vychodiskom zostavenia scenara na obdobie pokryvajice rozpocet verejnej spravy je bilancia prijmov a vydavkov
verejnej spravy v beznom roku. V' prvom kroku sa tato bilancia upravi o jednorazové vplyvy a o poloZky, ktoré sa nebudu
opakovat po vychodiskovom roku. V dalSom kroku sa identifikuju také polozky bilancie z vychodiskového roku, pri ktorych
je uz vopred zndmy vyvoj v progndézovanom obdobi. Zvysné poloZky bilancie vychodiskového roka sa upravia podla
vopred zadefinovanych predpokladov (legislativne definované alebo makroekonomické predpoklady o raste polozZiek).

Predpoklady o vyvoji najvyznamnejSich poloZiek bilancie verejnej spravy v scendri bez zmien v hospodarskych politikach:

e  progndza dariovych prijmov je ovplyvnena iba makroekonomickym vyvojom a existujicou legislativou,

e 0sobné vydavky sa vyvijaju v stlade s prognézovanym tempom rastu priemernej mzdy v sukromnom sektore,

e vydavky na tovary a sluzby sa vyvijajui v stlade s prognézovanym tempom rastu cenovej hladiny meranej podla
CPI,

e vydavky na bezné transfery boli rozdelené na tri skupiny: prvd skupinu tvoria tie vydavky, pri ktorych je
legislativou dand ich valorizacia (napriklad starobné a invalidné déchodky, Statne socialne davky), v pripade
druhej skupiny sa prijal predpoklad rastu o prognézované tempo rastu cenovej hladiny (inflacia merana CPl)
a tretiu skupinu tvoria transfery Statnym podnikom (napriklad Zelezninym spolocnostiam alebo zdravotnickym
zariadeniam), ktorych vySka sa odvija od predpokladu ich dalSieho nezadlZovania resp. pokrytia vytvoreného
dihu,

e vydavky na obsluhu dihu verejnej spravy — vychodiskom pre odhad su rozpoctované hodnoty, ktoré sa upravia
o vplyv rozdielu primarneho deficitu v rozpocte oproti scenaru bez zmien v politikach,

o  kapitalové vydavky sa vyvijaju v sulade s prognézovanym tempom rastu HDP upravenym o elasticitu dariovych
a odvodovych prijmov na HDP.

Makroekonomické predpoklady potrebné pre zostavenie scendra bez zmien v hospodarskych politikdch st pouZité
Z oficialnej progndzy Viyboru pre makroekonomické prognézy.

I1.2.3.  Aktualny vyvoj v roku 2012

Pri posudzovani aktualneho vyvoja vroku 2012 mozno zohladnit vplyv vysledkov hospodarenia za rok
2011, aktualizaciu makroekonomickej a dafiovej progndzy a pripadné rizika spojené s pinenim rozpoctu.
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Kym vysledky hospodarenia v roku 2011 boli lepSie v porovnani s rozpo¢tom, oficidlna makroekonomicka a
danova prognéza z februara 2012 a tzv. flash odhad (zohladnenie poslednych informacii o lepSom nez
ocakavanom vyvoji slovenskej ekonomiky v poslednom kvartali minulého roka spolu s mierne pozitivnejSimi
predpokladmi o raste HDP v eurozone v prvom polroku 2012) naznaCuju negativny vplyv na dafové prijmy
a urokové naklady dlhu. Rizika rozpoctu spoCivaju v potencialnom negativnom vplyve presunutych limitov
vydavkov z predchadzajuceho roka, potrebe rieSenia situacie v sektore zdravotnictva a zelezninych
spolo¢nostiach a moznych sankciach vyplyvajlcich z prebiehajucich auditov ¢erpania fondov EU. DalSim rizikom
je mozné nizSia uspesnost vyberu dani kvoli do¢asnej nefunkénosti IT systémov financnej spravy.

V sUcasnosti je eSte predéasné hodnotit, do akej miery sa uvedené faktory premietnu do zmeny salda verejne;
spravy vroku 2012. Vlada je vSak odhodlana prijat’ v pripade potreby opatrenia v priebehu roka, ktoré
povedu naplneniu rozpoétového ciela na rok 2012, t. j. deficitu verejnej spravy maximalne vo vyske 4,6 %
HDP.

lI.3. Strednodoby rozpoétovy vyhlad

Vlada SR pripravila navrh vychodisk rozpoctu verejnej spravy na roky 2013 az 2015, v ktorom definovala
rozpoctove ciele na toto obdobie. Na rok 2013 sa predpoklada deficit verejnej spravy vo vyske 2,9 % HDP. Na
roky 2014 a 2015 boli stanovené rozpoctové ciele v podobe deficitu verejnej spravy vo vyske 2,3 % HDP a 1,7 %
HDP.

Cielom tejto Casti je vyCislit vplyv opatreni zapracovanych do vychodisk rozpo¢tu a stanovit' velkost potrebnych
dodatoénych opatreni, ktoré by umoznili napinenie rozpoétovych cielov. Zakladnou podmienkou je spinenie
rozpoctového ciela v roku 2012, ktorym je deficit verejnej spravy vo vyske 4,6 % HDP. Nasledne mozZno na
zaklade scenara, ktory nepredpoklada Ziadne zmeny v hospodarskych politikach, odhadnut, aké by boli hodnoty
salda verejnej spravy v strednodobom horizonte. Pri porovnani tohto scenéra s ciefovymi hodnotami salda
verejnej spravy mozno vycislit potrebu prijatia dodato¢nych opatreni.

[11.3.1. Scenar za predpokladu nezmenenych politik

Za predpokladu, Ze by nedoslo k Ziadnym zmendm v hospodarskych politikach (postup a predpoklady pouZité pre
zostavenie takéhoto scenara su popisané v boxe €. 3), by deficit verejnej spravy dosiahol v roku 2013 Uroven 5,2
% HDP, pri¢om v rokoch 2014 a 2015 by doslo k jeho poklesu na 5,1 % HDP. Ak odhliadneme od zmien
v Urokovych nakladoch, primarny deficit by sa za predpokladu nezmenenych politik najprv zhorsil z hodnoty 2,9
% HDP v roku 2012, na 3,2 % HDP v roku 2013. V dalSich rokoch by do$lo k jeho postupnému zlepSeniu na 2,9
% HDP v roku 2014 a 2,8 % HDP v roku 2015.

TAB 11 - Bilancia verejnej spravy — scenar bez zmien politik v rokoch 2013 - 2015 (ESA95, % HDP)

2012R 2013 2014 2015

CELKOVE PRIJMY 33,6 331 32,1 31,5
Dariové prijmy 16,1 15,6 15,6 15,6
Dan z prijmu fyzickych osdb 2,7 2,7 2,7 2,7
Dan z prijmu pravnickych osob 26 2,7 2,7 2,7
Dari z prijmov vyberana zradZkou 0,2 0,2 0,3 0,3
Dan z pridanej hodnoty 6,6 6,4 6,4 6,4
Spotrebné dane 29 2,7 2,6 2,6
Dane z medzinarodného obchodu a transakcii 0,1 0,1 0,1 0,1
Majetkové dane a ostatné dane 1,0 0,9 0,9 0,9

Poistné na zdravotné a socialne poistenie 11,9 11,7 11,5 11,4
Nedanové prijmy 34 3,2 30 2,8
Granty a transfery (najma EU fondy) 2,2 2,6 2,0 1,6
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VYDAVKY SPOLU 38,2 38,3 37,2 36,6
Bezné vydavky 34,9 34,8 34,1 33,6
Vydavky na mzdy vratane poistného 6,2 6,2 6,2 6,2
Tovary a sluzby 10,5 10,4 9,9 9,3
- Zdravotnicke zariadenia 51 49 4.8 4.8

Dotéacie a transfery 16,4 16,3 15,9 15,9
Splacanie Urokov 18 2,0 21 2,2
Kapitalové vydavky 33 35 31 31
Obstaranie kapitalovych aktiv 2,3 1,9 1,6 1,7
Kapitalové transfery 1,0 1,6 1,5 1,4
SALDO VEREJNEJ SPRAVY -4,6 -5,2 -5,1 -5,1
PRIMARNE SALDO VEREJNEJ SPRAVY 2,9 -3,2 -3,0 2,8
p. m. Saldo VS - ciel -4,6 -2,9 -2,3 -1,7
Priméame saldo VS - ciel -2,9 -0,9 -0,2 0,5

Pozn.: R - rozpoCet verejnej spravy na roky 2012-2014 Zdroj: MF SR

Pri porovnani tohto scenara s cielovymi hodnotami salda verejnej spravy mozno vidiet rozsah opatreni, ktoré je
potrebné uskutoénit. KedZe v pripade dosiahnutia cielovych hodnét salda verejnej spravy dojde aj k suéasnému
zniZeniu Urokovych nakladov dihu v porovnani so scenarom bez zmien v politikach, je vhodnejsie porovnavat
primérne salda. Na zaklade toho je mozné konStatovat, Zze bude potrebné prijat opatrenia na zlepSenie
primarneho salda verejnej spravy celkovo 0 1 713 mil. eur v roku 2013, 0 2 155 mil. eur v roku 2014 a0 2 773
mil. eur v roku 2015.

TAB 12 - Porovnanie scenara bez zmien politik s ciefovymi hodnotami (ESA95, % HDP)

2013 2014 2015
1. Primarne saldo VS - ciel 0,9 0,2 0,5
2. Primarne saldo VS - scendar bez zmien v politikach -3,2 -3,0 -2,8
Rozdiel (1-2) 2,3 2,7 33
Rozdiel (v mil. eur) 1713 2155 2773
Zdroj: MF SR

[1.3.2.  Popis a kvantifikacia opatreni na dosiahnutie fiskalnych cielov

Predchadzajuca Cast kvantifikovala rozsah opatreni, ktoré je potrebné prijat, aby sa naplnili rozpoétové ciele.
S tymto vedomim bol predlozeny na rokovanie viady SR navrh vychodisk rozpo&tu verejnej spravy na roky 2013
az 2015, v ktorom sU zapracované nasledovné hlavné opatrenia zamerané na vydavkovu stranku verejnej
spravy:

1. znizenie vydavkov Statneho rozpoctu
Vo vychodiskach rozpoCtu verejnej spravy je vacSina oblasti (s vynimkou tych, ktoré su urlené
konkrétnou legislativou) rozpoétovana na udrovni rozpoCtu na rok 2012. Tyka sa to osobnych
prevadzkovych, aj kapitalovych vydavkov. Vynimkou su vydavky na obranu, ktoré sa zafixovali na
urovni 1,01% HDP poCas celého obdobia (v roku 2012 sa rozpoCtovali na urovni 1,13 % HDP)
avytvorila sa rezerva na spolufinancovanie projektov EU vrokoch 2014 a2015 z dévodu
predpokladanej realizacie programov lIl. programového obdobia.

Viychodiska zaroven obsahuju dve ploSné opatrenia, ktorych cielom je motivovat kapitoly Statneho
rozpoCtu k realizacii krokov veducich v strednodobom horizonte k zvy3eniu efektivnosti vynakladania
vydavkov $tatneho rozpo€tu. V pripade osobnych vydavkov doSlo v kapitolach Statneho rozpoctu k
viazaniu 5 % z urovne roku 2012. Vynimkou st osobné vydavky zamestnancov v oblasti zdravotnictva,
Skolstva, vedy, policie a financnej sprévy. Pri vydavkoch na tovary a sluzby do$lo k 10 % viazaniu
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z Urovne roka 2012. Prostriedky ziskané tymito dvomi opatreniami su alokované v kapitole VSeobecna
pokladniénd sprava az do vyhodnotenia predloZzenych Uspornych navrhov kapitol, ¢o znamena, ze
z pohladu vplyvu na saldo je tato operacia neutralna.

2. znizenie vydavkov ohci
V pripade obci sa predpoklada pomaldi rast vo vSetkych vydavkovych kategériach v porovnani
s benchmarkom (vid' metodika zostavovania scenara bez zmien v politikach, box €. 3).

Okrem uvedenych opatreni sa vlada zameria aj na zvySenie efektivnosti vyberu dani (najmé v oblasti DPH
a spotrebnych dani), priom usilie by sa malo zamerat hlavne na oblast odhalovania danovych unikov (prisnejSie
kontroly, riadenie rizik, a pod.).

Dalsou prioritou je modernizacia verejnej spravy, priom ciefom vlady je budovat transparentnii a efektivnu
verejni spravu. Jej modernizaciu bude vlada realizovat prostrednictvom zvySenia transparentnosti,
vymozitelnosti prava, elektronizacii a institucionalnej reformy $tatnej spravy. Odhliadnuc od velkosti Statu je pre
uspedné krajiny doleZity déraz na efektivnost systémov. Na nej by malo byt zaloZené prerozdelovanie verejnych
zdrojov.

TAB 13 - Opatrenia zapracované do navrhu vychodisk rozpo¢tu VS 2013 - 2015 (ESA95, % HDP)*

2013 2014 2015
Statny rozpoget - vydavky 0,5 0,5 0,6
- 0sobné vydavky 0,1 0,2 0,4
- vydavky na tovary a sluzby 0,2 01 0,1
- kapitalové vydavky 0,2 0,2 0,2
Obce - vydavky 0,4 0,2 0,3
Ostatné -0,2 0,1 0,4
PRIMARNE SALDO VS 0,7 0,9 1,4
Pozn.: (+) indikuje zlepSenie a (-) zhorsenie salda v metodike ESA 95 Zdroj: MF SR

* voci scendru bez zmeny politik (tzv. ,no-policy change* scenér)

Celkovy vplyv tychto opatreni na saldo verejnej spravy dosahuje 0,7 % HDP v roku 2013, 0,9 % HDP v roku
2014 a 1,4 % HDP v roku 2015 v porovnani so scenarom bez zmien v politikach.

TAB 14 - Bilancia verejnej spravy — Vychodiska rozpoctu VS 2013 - 2015 (ESA95, % HDP)

2012R Vychodiska RVS Rozdiel oproti NPC
2013 2014 2015 2013 2014 2015

CELKOVE PRIJMY 336 33,1 32,1 31,6 0,0 0,0 0,0
Danové prijmy 16,1 15,6 15,6 15,6 0,0 0,0 0,0
Dan z prijmu fyzickych osdb 2,7 2,7 2,7 2,7 0,0 0,0 0,0

Dan z prijmu pravnickych oséb 2,6 2,7 2,7 2,7 0,0 0,0 0,0

Dan z prijmov vyberana zrazkou 0,2 0,2 0,3 0,3 0,0 0,0 0,0

Dari z pridanej hodnoty 6,6 6,4 6,4 6,4 0,0 0,0 0,0
Spotrebné dane 29 2,7 2,6 2,6 0,0 0,0 0,0
Dane z medzinarodného obchodu a transakcii 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Majetkové dane a ostatné dane 1,0 0,9 0,9 0,9 0,0 0,0 0,0
Poistné na zdravotné a socialne poistenie 11,9 11,7 11,5 11,4 0,0 0,0 0,0
Nedariové prijmy 34 31 30 2,8 -0,1 0,0 0,0
Granty a transfery (najmé EU fondy) 2,2 2,6 2,0 1,6 0,0 0,0 0,0
VYDAVKY SPOLU 38,2 37,5 36,3 35,2 -0,8 0,9 -1,5
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Bezné vydavky 34,9 34,6 33,7 32,8 0,2 0,4 -0,7

Vlydavky na mzdy vratane poistného 6,2 6,0 58 55 -0,2 04 -0,7

Tovary a sluzby 10,5 10,1 9,8 9,4 -0,3 -0,1 0,2

- Zdravotnicke zariadenia 51 49 48 48 0,0 0,0 0,0

Dotéacie a transfery 16,4 16,5 16,0 15,8 0,2 0,1 -0,1

Splacanie Urokov 18 2,0 21 21 0,0 0,0 -0,1

Kapitalové vydavky 33 29 2,6 2,3 -0,6 -0,5 -0,8

Obstaranie kapitalovych aktiv 23 2,0 18 1,5 0,0 0,2 -0,2

Kapitalové transfery 1,0 1,0 0,8 0,8 -0,6 -0,7 -0,6

SALDO VEREJNEJ SPRAVY -4,6 4.5 -4,2 -3,6 0,7 0,9 1,5

PRIMARNE SALDO VEREJNEJ SPRAVY 2,9 2,5 2,1 -1,5 0,7 0,9 1,4
Pozn.: R - rozpocet verejnej sprévy na roky 2012-2014 Zdroj: MF SR

Po zapracovani uvedenych opatreni do névrhu vychodisk rozpoCtu verejnej spravy na roky 2013 az 2015 sa
suma potrebnych opatreni zniZila.

TAB 15 - Porovnanie udajov z vychodisk RVS s ciefovymi hodnotami (ESA95, % HDP)

2013 2014 2015
1. Primarne saldo VS - ciel 0,9 0,2 0,5
2. Primarne saldo VS - vychodiska RVS 2013-2015 2,5 2,1 -15
Rozdiel (1-2) 1,6 1,9 1,9
Rozdiel (v mil. eur) 1166 1480 1612
Zdroj: MF SR

Znamena to, Ze dodrzanie rozpoctového ciefa na rok 2013 si vyziada prijatie opatreni (nad ramec opatreni
zapracovanych do navrhu vychodisk rozpoctu verejnej spravy na roky 2013 az 2015) v celkovej vyske
1166 mil. eur (1,6 % HDP). Rizik& su sustredené na pozitivnej strane v pripade naplnenia tzv. flash prognézy
pre rok 2012.

4. Strukturalna bilancia, fiskalna pozicia, fiskalny impulz

Konsolidacia verejnych financii ma vytvarat' priestor pre dlhodobo udrzatelny ekonomicky rast s nizkou infléciou,
nizkymi Urokovymi sadzbami a pozitivnymi oCakavaniami subjektov ohladom budicej hospodarskej politiky,
a tym pozitivne ovplyviiovat ponukovu stranku ekonomiky, ¢im bude viac nez kompenzovat znizeny prispevok
k agregatnemu dopytu.

Konsolidaéné Usilie hovori o ceste, ktoru vldda planuje podniknut s cieflom naplnenia strednodobého ciela.
Konsolida¢né usilie v tomto dokumente berie do Uvahy okrem cyklickej zloZky rozpoCtu a jednorazovych vplyvov
aj naklady zavedenia 2. piliera déchodkového systému ako vyznamnej Strukturalnej reformy prispievajucej
k dihodobej udrzatelnosti verejnych financii, vplyv platenych drokov a vplyv vystavby diafnic a rychlostnych ciest
mimo bilancie verejnej spravy.
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TAB 16 — Konsolidacné usilie vlady v rokoch 2010 az 2015 (ESA95, % HDP)

2010 2011 2012R 2013V 2014V 2015V

1. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté 1,7 4,8 -4,6 2,9 2,3 -A,7
2. Cyklicka zlozka 0,3 0,0 -0,5 04 -0,2 0,0
3. Jednorazové vplyvy 0,2 04 0,1 0,0 0,0 0,0

- do&asné zvysenie NCZD u DPFO 0,3 - - - - -

- odpustenie pohladavok voéi nefinanénym spoloénostiam 0.1 -

- povodne -0,2 -

- Casové rozliSenie zavazkov nemocnic a zeleznicnych spolo¢nosti 04 -0,9

- prijmy Socialnej poistovne z oddlZenia zdravotnictva - 0,1

- dar z emisnych kvot - 0,1 -

- prijem DPH z PPP projektu - 0,3 0,1

- prijmy z telekomunikacnych licencii - 0,1 - - - -
4. Vplyv zavedenia 2.piliera déchodkového systému 1,2 1,2 -1,3 -1,2 -1,2 -1,2
5. Vplyv platenych Urokov -1,3 -1,6 -1,8 -2,0 -2,1 -2,1
6. Vystavba dialnic a rychlostnych ciest mimo bilancie VS 0,7 0,3 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2

- stavebné naklady PPP projektu (rychlostna cesta R1) 0,7 0,4 0,1 - - -

- platby Statu za dostupnost PPP projektu zvySené o zaplatenu DPH - 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2

- prijaté Gvery NDS 0,0 01 0,1 0,0 0,0 0,0

- splatky istiny verov NDS 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
7. Upravené primarne saldo (1-2-3-4-5-6) 5,3 1,9 11 0,9 1,4 1,9
Konsolidacné usilie 0,7 34 0,8 2,0 0,5 0,5
(+ sprisnenie, - uvolnenie rozpoctovej politiky) Zdroj: MF SR

R - schvéleny rozpocet, V - vychodiska rozpoctu

Pre éely vypoCtu konsolidaéného Usilia viady je v prvom kroku potrebné rozdelit skutoéné (oficialne vykazané)
saldo verejnej spravy na cyklicku a Strukturalnu zlozku. Strukturalna zlozka ukazuje stav verejnych rozpottov za
predpokladu, 7e ekonomika funguje na svojej potencialnej trovni. Strukturaine saldo verejnych financii je teda
aktualne saldo verejnych financii oCistené o zmeny v cyklickej zlozke, ktora vyjadruje reakciu prijmov a vydavkov
verejnych financii na zmeny v produkénej medzere. Velkost cyklickej zloZky zavisi od velkosti produkénej
medzery a od elasticit vybranych prijmovych a vydavkovych kategérii, ktoré reaguji na vykyvy v ekonomickej
aktivite. Velkost citlivosti salda verejnej spravy na zmeny v produkénej medzere prebera MF SR v pinej miere
z odhadov Eurdpskej komisie vychadzajucich z metodiky OECD*.

Druhou polozkou su jednorazové a doasné opatrenia viady. V obdobi rokov 2010 az 2015 mozno v sucasnosti
identifikovat osem jednorazovych vplyvov:

e Prvym je zvy3enie nezdanitelnej Casti zakladu dane tykajuce sa dane z prijmov fyzickych oséb. Toto
opatrenie bolo zavedené v rdmci protikrizovych opatreni viady s vopred ohrani¢enou u¢innostou na roky
2009 a 2010. V oboch uvedenych rokoch doSlo k vypadku dariovych prijmov zhodne vo vySke 0,3 %
HDP.

e Druhym faktorom je odpustenie pohladévok voCi nefinanénym spolo¢nostiam v roku 2010 v celkove;
vySke 0,1 % HDP. Ide o pohladavky Statu z poskytnutych zaruk a tverov voci spolo¢nostiam, ktoré v
minulosti zanikli (va¢Sina z nich zanikla v priebehu 90. rokov minulého storocia).

o Treti efekt suvisi s povodriami, ktoré v priebehu roku 2010 zasiahli Slovensko. Na Uhradu vydavkov
spojenych s povodiiami sa zo Statneho rozpoctu uhradila suma vo vyske 0,2 % HDP.

o Stvrtym faktorom je Gasové rozlienie prevzatych zavdzkov nemocnic a zavdzkov $tatu vogi
Zelezniénym spolo¢nostiam. Uvedené spoloCnosti vytvarali v rokoch 2004 az 2010 zavazky vyplyvajlce
z nedostatoénych reforiem v tejto oblasti, priCom tieto z&vézky neboli zaznamenané v uctoch verejnej
spravy. Po identifikovani ich skutoénej vysky v roku 2011 Eurostat odporuéil ich zaznamenanie prave do

4 Girouard, N., André, Ch.: Measuring cyclically-adjusted budget balances for OECD countries. OECD Economics department working
papers, no. 434, 2005
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tohto roku. Vzhladom na to, Ze uvedené z&vazky sa tykaju politiky viad v predchadzajicom obdobi, pre
ucely vypoctu konsolidacného usilia su tieto zavéazky rozdelené do rokov, v ktorych vznikali.

e Piatym faktorom su prijmy Sociélnej poistovne z oddlzenia zdravotnictva, ktoré sa uskutocnilo
v priebehu roku 2011. Zdravotnicke zariadenia uhradili Socialnej poistovni diZzné poistné za
predchadzajuce obdobie v celkovej vySke 0,1% HDP.

o Siestym faktorom je dodasne zavedena daf zemisnych kvot, ktord zdafuje prevod a drzbu
nadbytonych emisnych povoleniek CO2 v rokoch 2011 az 2012. V roku 2011 sa tymto jednorazovo
zvysili prijmy verejnej spravy 0 0,1 % HDP. Ocakavany vplyv v roku 2012 je men3i ako 0,05% HDP,
a preto sa v tabulke neuvadza.

e Siedmym faktorom su prijmy dane z pridanej hodnoty z odovzdania dokonéenych usekov rychlostne;
cesty R1 stavanej prostrednictvom PPP projektu. V ¢ase odovzdania jednotlivych Usekov (v rokoch
2011 a 2012) dbjde k zaplateniu DPH zo strany investora, o sa prejavi v dafiovych prijmoch verejnej
spravy. Vzhladom na to, ze uvedeny projekt je zaznamenany mimo bilancie verejnej spravy, zaplatena
DPH zo strany tatu sa rovnomerne zaznamena pocas celého obdobia trvania koncesie (30 rokov) spolu
s platbami $tatu za dostupnost.

e Poslednym vplyvom su jednorazové prijmy z predaja telekomunikacnych licencii vo vyske 0,1% HDP
v roku 2011. Ide o predizenie povoleni na nasleduijicich desat rokov pre dvoch najvasich mobilnych
operatorov na Slovensku.

Tretou polozkou, ktora je zohladnena pri vypolte konsolidacného Usilia vlady, su néklady spojené
s implementaciou druhého piliera déchodkového systému. VySka nakladov ddchodkovej reformy dosiahla
v rokoch 2010 a 2011 droveri 1,2 % HDP. V roku 2012 sa néklady odhaduju vo vyske 1,3% HDP a v dalSich
rokoch zhodne vo vy$ke 1,2 % HDP.

Stvrtou polozkou st platené roky. KedZe vyska platenych Grokov sa odvija najma od vysky dihu verejnej spravy
v minulom obdobi a potreby jeho prefinancovania, tato polozka by nemala ovplyviiovat konsolidacné usilie viady.
Z tohto dovodu bolo saldo verejnej spravy olistené aj o platené Uroky.

Poslednou polozkou je vystavba dialnic a rychlostnych ciest mimo bilancie verejnej spravy, t.j. prostrednictvom
PPP projektov a Uverového financovania Narodnej dialniénej spolo€nosti, a.s. (dalej len NDS), ktora je
klasifikovana mimo sektora verejnej spravy:

e Pri PPP projektoch je hlavnym dévodom to, Ze méze existovat Casovy rozdiel medzi tym, kedy sa o ich
vyuZiti rozhoduje a tym, kedy zataZzia saldo verejnej spravy. Z hladiska vplyvu vlady na tuto polozku je
vSak rozhodujuce obdobie, kedy sa o Aiom rozhoduje a nie obdobie, kedy dochadza k jeho splacaniu.
Z toho dbvodu sa saldo verejnej spravy upravuje tak, aby ovplyvnilo saldo v Case vystavby (investiéné
vydavky) a nie v ¢ase splacania PPP projektu.

e Vpripade NDS je potrebné brat do Gvahy financovanie vystavby dialnic prostrednictvom kumulovania
a splacania dihu. Takéto financovanie vystavby by sa malo zohladnit v konsolidaénom usili aj napriek
tomu, Ze ide o subjekt klasifikovany mimo sektor verejnej spravy, nakolko alternativou by bolo priame
financovanie zo tatneho rozpoétu.

Rozpoétova politika v roku 2010 bola expanzivna a v roku 2011 restriktivna. Konsolidacia by mala pokraCovat aj
v nasleduijucich rokoch v sulade s odpori¢aniami procedury nadmerného deficitu a Paktu stability a rastu.
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GRAF 17 - Konsolidaéné usilie vlady v rokoch 2010 az 2015 (% HDP)
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Zdroj: MF SR

Tato Cast obsahuje okrem vypoétu konsolidaéného Usilia aj alternativny pohfad na vyvoj fiskalnej pozicie
prostrednictvom porovnania rastu vydavkov verejnej spravy s referenénou mierou rastu (tzv. vydavkovy
benchmark) stanovenou na zaklade revidovanych pravidiel Paktu stability a rastu.

V pripade Slovenska, ako krajiny, ktora v suéasnosti neplni svoj strednodoby rozpoétovy ciel, by upravené
primarne vydavky verejnej spravy o€istené o opatrenia na strane prijmov mali v redlnom vyjadreni rast pomalSie
ako priemerny potencialny rast ekonomiky, ato v takej miere, aby zabezpedili medziroéné zlepSenie cyklicky
ocisteného salda upraveného o jednorazové vplyvy 0 0,5 % HDP (detailny popis vypoctu vydavkového agregatu
oCisteného 0 zmenu prijmov a vydavkového benchmarku je uvedeny v boxe €. 4).

TAB 17 - Porovnanie vyvoja oéistenych vydavkov s vydavkovym benchmarkom (reélny rast, v %)

2012R 2013V 2014V 2015V
1. Vydavkovy benchmark - referencna miera rastu vydavkov 1,8 1,4 11 1,1
2. Miera rastu agregatu vydavkov oisteného o prijmové opatrenia 0,5 0,1 0,7 0,8
3. PInenie vydavkového benchmarku ano ano ano ano
R - schvaleny rozpocet, V - vychodiské rozpoctu Zdroj: MF SR

Pri zohfadneni vydavkov verejnej spravy a prijmovych opatreni zahrnutych rozpocte verejnej spravy na rok 2012
a v navrhu vychodisk rozpoCtu verejnej spravy na roky 2013 az 2015 by rast upravenych vydavkov nemal ani
v jednom roku presiahnut 1 %. Takato miera rastu vydavkov je v kazdom roku nizSia ako referenéna
hodnota, ¢o znamena, ze sucasny navrh vysky vydavkov verejnej spravy na roky 2012 az 2015 je v sulade
s vydavkovym benchmarkom.
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BOX 4 — Vlypocet vydavkového benchmarku a agregatu vydavkov ocisteného o prijmové opatrenia

Vydavkovy benchmark
Pri vypocte vydavkového benchmarku sa vychadza zo strednodobej miery rastu HDP odhadnutého ako geometricky

priemer rastu potencialneho HDP za poslednych 5 rokov, beZného roku a prognézy za nasledujuce 4 roky. Vzapati sa pre
krajiny, ktoré nespifiaju strednodoby rozpodtovy ciel odhadne miera, o ktori by mali vydavky rast pomalsie tak, aby sa
zabezpetilo medzirotné zlepSenie cyklicky oisteného salda upraveného o jednorazové vplyvy 00,5 % HDP. Miera
nizSieho rastu vydavku zavisi od velkosti primarnych vydavkov verejnej spravy a mozno ju vyjadrit nasledovne:

Rozdielom v porovnani s pristupom Eur6pskej komisie je to, Zze pri jednotlivych zloZkach potrebnych pre vypocet
referenénej miery rastu vydavkov, boli pouzité odhady MF SR

Vypocéet vydavkového benchmarku pre Slovensko — krajina nespifiajiica MTO (realny rast, v %)
2011 2012R 2013V 2014V 2015V

1. Strednodoba referenéna miera potencialneho rastu HDP 3.6 3.2 2.8 2.6 2.6
2. Znizenie rastu vydavkov (p. b.) 1.4 1.4 1.4 1.5 15
3. Vydavkovy benchmark (3=1-2) 2.2 1.8 1.4 11 11
R - schvéleny rozpocet, V - vychodiska rozpoctu Zdroj: MF SR

Agregat vydavkov ocisteny o prijmové opatrenia

Vydavkovy benchmark sa neporovnava s celkovymi vydavkami, ale s vydavkami, ktoré su analyticky ocistené o faktory,
ktoré si mimo kontroly vlady a také, ktoré nemaju vplyv na saldo verejnej spravy. Ide o urokové vydavky, zmeny vo
vydavkoch na davky v nezamestnanosti nesuvisiace s politikami viady, vydavky financované z fondov EU a vydavky, ktoré
su kryté opatreniami na strane prijmov. Zaroverl sa vzhladom na vysoki medziro¢nu volatilitu investicii viady (najméa
v mensich &lenskych krajinach EU) berie do Gvahy priemerna vy$ka investicii za posledné tri roky a aktuélny rok.

Nomindlny rast takto upravenych vydavkoch sa prostrednictvom deflatora HDP prepocita na redlny rast, aby bol
porovnatelny s vydavkovym benchmarkom.

Agregat vydavkov o€isteny o prijmové opatrenia (ESA 95, mil. eur)
2011 2012R 2013V 2014V 2015V

1. Celkové vydavky 25798 27148 27793 28 456 29 252
2. Urokové néklady 1095 1250 1476 1652 1802
3. Tvorba hrubého fixného kapitalu 1587 1382 1175 1190 1042
4. Tvorba hrubého fixného kapitalu (priemer za t-3 az t) 1520 1537 1465 1334 1197
5. Vydavky na EU programy pine kryté prijmami z EU fondov 792 1369 1402 1021 864
6. Zmeny vo vydavkoch na davkach v nezamestnanosti nesuvisiace
i 12 12 1 7 6

s opatreniami viady
7. Vydavky plne kryté automatickym zvySenim prijmov 0 0 0 0 0
8. Primarny vydavkovy agregat (1-2-3+4-5-6-7) 23833 24672 25194 25918 26735
9. Medziro¢na zmena primarneho vydavkového agregatu - 839 522 725 817
10. Zmena v prijmoch z titulu opatreni 703 215 -26 -9 9
11. Nominalny medzirocny rast agregatu vydavkov oCisteného o prijmové

; - 2,6 22 29 31
opatrenia ((9-10:)/8t1)
12. Real_ny medziro€ny rast agregatu vydavkov ocisteného o prijmové : 05 01 07 08
opatrenia
p. m. defladtor HDP 1,6 22 2,1 2,2 2,3

R - schvaleny rozpocet, V - vychodiska rozpoctu Zdroj: MF SR

35



MINISTERSTVO FINANCIi PROGRAM STABILITY
SLOVENSKEJ REPUBLIKY NA ROKY 2012 AZ 2015

Tretia Cast je venovana fiskalnemu impulzu, ktory meria prispevok verejnych rozpoctov k medzirotnej zmene
agregatneho dopytu. Dava informéaciu o tom, Ci je rozpocétova politika vlady expanzivna alebo reStriktivna.
V kombinéacii s produkénou medzerou charakterizuje rozpoctovu politiku, ¢i prispieva stabilizathe na ekonomiku
alebo sa naopak sprava procyklicky.

Pre Ucely vypoctu fiskalneho impulzu bolo primame saldo urené na vypocet konsolidacného Usilia upravené
o finanéné vztahy s rozpoctom EU, ktoré spresnuju vplyvy fiskalnej politiky na agregatny dopyt.

Finanéné vztahy s rozpoétom EQ su zaradené z ddvodu, Ze odvody do rozpodtu EU znizuji agregatny dopyt,
kym na druhej strane prijmy z EU sice nezhorSia deficit (su tak na prijmovej, ako aj na vydavkovej strane), ale
maju expanzivny vplyv na ekonomiku.

TAB 18 - Fiskalny impulz (ESA 95, % HDP)

2010 20110 2012R 2013V 2014V 2015V

1. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté 1,7 -4,8 -4,6 -2,9 -2,3 1,7
2. Cyklicka zlozka 0,3 0,0 -0,5 04 -0,2 0,0
3. Jednorazové vplyvy -0,2 -0,4 0,1 0,0 0,0 0,0
4. Vplyv zavedenia 2.piliera déchodkového systému 1,2 1,2 -1,3 -1,2 -1,2 -1,2
5. Vplyv platenych Urokov -1,3 -1,6 -1,8 -2,0 -2,1 -2,1
6. Vystavba dialnic a rychlostnych ciest mimo bilancie VS 0,7 0,3 0,1 0,2 0,2 0,2
7. Upravené primarne saldo (1-2-3-4-5-6) 5,3 1,9 1,1 0,9 1,4 1,9
8. Vplyv vztahov s EU 21 2,5 35 3,3 2,5 1,9
- prijmy z rozpoétu EU 29 3,3 4,3 4,2 3,4 2,8
- odvod do rozpoctu EU -0,8 -0,8 -0,8 -0,9 -0,9 -0,9
9. Agregatne saldo vratane EU efektu (7-8) 74 4.4 -4,6 2,4 1,2 0,0
10. FiSkalny impulz (+ restrikcia, - expanzia) -1,6 3,0 -0,2 2,2 1,2 11
p. m. Produkéna medzera -1,0 -0,1 -1,6 -1,5 -0,8 0,0
Pozn.: O - odhad, R - schvaleny rozpocet, V - vychodiska rozpoctu Zdroj: MF SR

Rozpodtova politika vliady bola v roku 2011 restriktivna a procyklicka, ¢o suviselo najmé s potrebou
fiskalnej konsolidacie. Vroku 2012 bude konsolidacia verejnych financii vyvazena expanzivnym
impulzom z erpania fondov EU. V daldich rokoch sa ogakava pokradovanie vo fiskalnej konsolidacii,
spomalovanie Gerpania prostriedkov z fondov EU v nadvdznosti na postupné vy&erpanie disponibilnych
prostriedkov za programové obdobie 2007 aZz 2013 a postupné uzatvaranie produkénej medzery.

GRAF 18 - Figkalny impulz (ESA 95, % HDP)
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Zdroj: MF SR
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I.5. Uroven a vyvoj verejného dihu

Za predpokladu dodrzania rozpoctovych ciefov hruby dlh verejnej spravy vzrastie z trovne 43,3 % HDP
na konci roku 2011 na uroven 50,2 % HDP na konci roku 2012 a 53,0 % HDP* ku koncu roka 2014, pricom
do konca prognézovaného obdobia ddjde k jeho miernemu poklesu na uroven 52,3 % HDP. Pocas celého
obdobia bude dih verejnej spravy pod Groviiou referenénej hodnoty maastrichtského kritéria. Cisty dih verejnej
spravy dosiahne na konci prognézovaného obdobia urover 48,3 % HDP.

TAB 19 - Vyvoj dlhu verejnej spravy v rokoch 2010 az 2015

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Hruby dlh (mil. eur) 26 998 29911 35788 38931 42001 43934
Hruby dih (% HDP) (1 41,0 433 50,2 52,0 53,0 52,3
Zmena hrubého dlhu (p. b.) 55 2,3 6,9 19 1,0 -0,7
rast nominalneho HDP -1,6 -1.9 -14 2,3 -29 -3,0
primarne saldo 6,6 3,1 29 0,9 0,2 -0,5
Groky 1,3 1,7 1,8 2,0 21 2,1
zosuladenie dlhu a deficitu -0,8 -0,6 3,6 1,3 1,6 0,6
Likvidné finan¢né aktiva (% HDP) (2) 19 1,1 2,3 2,7 39 4,0
Cisty dlh (% HDP) (1-2) 39,1 42,2 47,9 49,3 49,2 48,3
p.m. Implicitna trokova miera (%) 4,0 41 4,2 4,1 4,2 43
Vplyv EMS a EFSF na hruby dih 0,0 0,2 2,5 3,0 3,1 3,0

Zdroj: MF SR

Hruby dlh verejnej spravy sa v roku 2011 v nominalnom vyjadreni zvysil 0 2 912 mil. eur, na ¢om sa v najvacsej
miere podielal $tatny dih, ktory sa medziro€ne zvysil 0 2 946 mil. eur. V pripade dalsich subjektov verejnej spravy
doslo k zvySeniu dihu vysSich uzemnych celkov o 18 mil. eur a poklesu zadlzenosti obci 0 52 mil. eur.

Vyvoj dihu bude v nasledujlicich rokoch ovplyviiovany predovietkym hotovostnym schodkom sStatneho
rozpodtu. Z ostatnych subjektov verejnej spravy budd k narastu dihu prispievat predovSetkym uvery obci
a vyssich uzemnych celkov vrokoch 2012 a 2014, ktoré budu tieto subjekty prijimat na plnenie svojich
investiénych zamerov.

Prognéza hrubého dihu verejnej spravy berie do Gvahy aj systém Statnej pokladnice. Vyvoj prostriedkov Statnej
pokladnice vyuzitych pre financovanie potrieb $tatu vroku 2012 je ovplyvneny predpokladanym zvy$enim
volnych zdrojov systému (ktoré sa ukladaju v komerCnych bankéch a nevyuzivaju sa na financovanie potrieb
dlhu) priblizne na uroven konca roka 2010 za u¢elom dodatoéného likvidného vankusa vzhladom na situaciu
na dlhopisovych trhoch v eurozéne. Znamena to, Ze kym pokles volnych zdrojov v priebehu roku 2011
prispieval k poklesu dlhu verejnej spravy, v roku 2012 bude ich vplyv na dlh opacny. Dal$i narast volnych zdrojov
na konci roku 2014 suvisi s potrebou splatenia dihopisov s vysokou nominélnou hodnotou v januari 2015.
Docasne sa tym navysi dlh na konci roku 2014.

Negativny vplyv na vysku hrubeho dihu budi mat aj vklady Slovenska do Eurdpskeho mechanizmu pre
stabilitu (angl. skratka EMS). Uvedené vklady znizuju disponibilné prostriedky Statnej pokladnice vyuzitelné pre
financovanie potrieb tatu, &im prispievaju k narastu hrubého dihu.

5 Uvedené hodnoty dihu zahffiajd aj podiel SR na rugeni vodi irsku, Portugalsku a Grécku prostrednictvom Eurépskeho nastroja finanénej
stability (angl. skratka EFSF) v sulade s rozhodnutim Eurostatu ¢. 13/2011 z 27. januéra 2011.
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Progndza dihu uvazuje aj so zavazkami Slovenska vyplyvajucimi z mechanizmu EFSF. Konkrétne ide o
zapocitanie podielu SR na ruceni vo€i krajinam prijimajucim pomoc (Irsko, Portugalsko, Grécko)
prostrednictvom mechanizmu EFSF.

TAB 20 - Vplyv ruc¢enia SR v EFSF na maastrichtsky dlh (mil. eur)

2011 2012 2013 2014 2015

Podiel Slovenska na dlhu EFSF k 31.12. daného roka 173 1809 2097 2161 2161
-v % HDP 0,2 2,5 2,8 2,7 2,6
Medziro¢na zmena 173 1637 287 64 0

Zdroj: Eurostat, MF SR

Pri pohlfade na prispevky jednotlivych faktorov k zmene dlhu najvyznamnejSim faktorom néarastu dlhu
v progndzovanom obdobi budl planované deficity verejnej spravy. Okrem zvySenych Urokovych nakladov sa
v tomto obdobi oakava aj relativne vysoky, avdak v désledku uskutoériovania planovanej fiskalnej konsolidacie
klesajuci primarny deficit. Prispevok faktora zosuladenia dihu a deficitu k narastu hrubého dlhu bude takisto
pozitivny, pricom jeho vySka je najma v roku 2012 vyrazne ovplyvnena narastom zaruk SR na EFSF. Jedinym
faktorom, ktory prispieva k poklesu dihu na HDP od roku 2012, je rast nomindlneho HDP, ktory v roku 2015
prevySi ostatné vysSie spomenuté negativne faktory.

GRAF 19 - Prispevky faktorov k zmene hrubého dlhu verejnej spravy (p. b.)
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Hodnota zosuladenia dihu a deficitu bude najméa v roku 2012 ovplyvnena narastom zaruk Slovenska v ramci
pomoci poskytnutej z EFSF. Dal$im faktorom je Gisty narast finanénych aktiv, ktory je ovplyvneny najma kladnou
hotovostnou bilanciou ostatnych subjektov verejnej spravy a predpokladanym vyvojom vofnych zdrojov systému
Statnej pokladnice. K narastu hrubého dihu budu prispievat aj vklady Slovenska do EMS. Vzhladom na vysoky
podiel hrubého dihu verejnej spravy denominovaného v eurach, v progndze sa neuvazuje s vplyvom kurzovych
zmien.

TAB 21 - Zoslladenie dlhu a deficitu (% HDP)
2011 2012 2013 2014 2015

Zosuladenie dlhu a deficitu -0,6 3,6 1,3 1,6 0,6
Rozdiel medzi hotovostnymi a akrualnymi tokmi 0,0 0,2 0,3 0,1 0,4
Cisty nérast finanénych aktiv -1,0 1,1 0,6 1,3 0,3

- z toho vklad do EMS 0,0 0,0 0,2 0,2 0,2
Zaruky SR na EFSF 0,2 2,3 0,4 0,1 0,0
Kurzové rozdiely 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostatné 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0

Zdroj: MF SR
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IV. ANALYZY CITLIVOSTI A POROVNANIE S PREDCHADZAJUCOU
AKTUALIZACIOU

Program stability SR je zalozeny na zéakladnom scenari ekonomického vyvoja s exogénnymi predpokladmi
0 vyvoji externého prostredia tak ako bolo popisané v tabufke 3. V tejto Casti sU prezentované rizikové scenare,
ktoré su zalozené na modelovych simulaciach predpokladajicich rychlejSie ozivenie zahraniéného dopytu, nizsiu
nominalnu spotrebu viady SR a zvySenie urokovych sadzieb. Sucastou podkapitoly je aj simulacia zaloZzena na
externych predpokladoch EK pripravovanych pre jarnd prognézu EK.

IV.1. Rizikové scenare vyvoja

Scenar 1. Externé predpoklady EK

V scenari 1 sa simuluje vyvoj ekonomiky na externych predpokladoch, ktoré sa pripravuju pre jarnt progndzy EK
pre roky 2012 a 2013. V scenari sa zohladnili vyvoj Urokovych sadzieb, kurzov, zahrani¢ného dopytu a cien ropy.
Vysledkom je rozdiel simulovanej prognézy a prognézy MF SR v rokoch 2012 a 2013.

Vzhfadom na minimalne rozdiely v predpokladoch EK a predpokladoch MF SR je rozdiel v oboch prognézach
velmi maly. Predpoklad silnejSieho nominalneho efektivneho vymenného kurzu cez horiu konkurencieschopnost
mierne zniZi vykon exportu. To zniZi investicie a dopyt po pracovnej sile, o spolu s mierne niz§imi mzdami
prispeje ku zhorSeniu rastu HDP 00,1 p. b. Vroku 2013 rastu pomdze naopak silnejsi kurz a spolu s nizSou
urokovou mierou zvysi reélny rast ekonomiky 0 0,1 p. b.

TAB 22 - Scenar 1 — Predpoklad externych predpokladov podfa EK

Kumulativna zmena hodnoty jednotlivych premennych oproti zakladnému scenaru je v p. b.

. o Saldo

Spotreba  Hrubé fixné Miera Bilancia verejnej

2 , . L HDP nezamestnan CPI bezného Uctu IneJ

domacnosti investicie osti (% HDP) spravy

’ (% HDP)
2012 0,1 0,1 0,1 0,02 -0,05 -0,01 0,0
2013 0,0 0,0 0,0 0,02 -0,08 0,03 0,0

Zdroj: MF SR

Scenar 2. RychlejSie ozivenie zahraniéného dopytu

Podla Scenara 2 by sa mal zrychlit rast ekonomik obchodnych partnerov SR predstavujici vysSi dopyt po
exporte SR. Scenar odraza aktualne pozitivne spravy o o¢akavanom vyvoji ekonomik eurozény, najma Nemecka.
Simulacia predpoklada jednorazové zrychlenie rastu suhrnného indikatoru realneho zahraniéného dopytu oproti
bazickému scenaru o 1 p. b. v roku 2012.

VlyraznejSi zahrani¢ny dopyt zvySuje slovensky export a sucasne potrebu rozsirenia vyrobnych kapacit podnikov.
Dojde preto k zvySeniu rastu investicii. V désledku ozivenia ekonomickej aktivity sa zvySi rast spotreby
domécnosti. Pozdvihnuty doméci dopyt spolu s nizSou nezamestnanostou postupne zvySuju inflaciu CPI.
Pozitivny vyvoj celkového dopytu sa odrazi aj na raste importov. Pri zvySeni realneho domaceho dopytu
a domacej inflacie bude rast nominalneho importu vyssi ako v pripade exportu a saldo bezného G¢tu sa postupne
posunie smerom k zapornym hodnotam. Vzhladom k vySSej ekonomickej aktivite sa vytvori kladnejSie saldo
verejnej spravy.
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TAB 23 - Scenar 2 - Zrychlenie rastu zahrani€éného dopytu o 1 p. b. v roku 2012

Kumulativna zmena hodnoty jednotlivych premennych oproti zakladnému scenaru je v p. b.

. — Saldo

Spotreba Hrubé fixné Miera Bilancia verejnej
. . . L HDP nezamestnan CPI bezného uctu H

domacnosti investicie osti (% HDP) spravy

’ (% HDP)
2012 0,5 0,6 0,6 0,1 0,1 0,1 0,2
2013 09 0,6 0,6 0,3 0,6 0,1 0,4
2014 0,7 0,3 0,3 04 1,1 0,2 0,3
2015 04 0,1 0,1 0,4 1,3 0,3 0,2

Zdroj: MF SR

Scenar 3. Nizsia spotreba viady

Treti scenar je motivovany prebiehajucou svetovou dihovou krizou, ked sa vIady snaZia o konsolidaciu verejného
dlhu a rozpocCtov. V modelovej simulacii poCitame so znizenim tempa rastu nominalnej spotreby viady o 1 p.b.
v roku 2012 v zmysle viddneho dopytu po hotovych vyrobkoch. Zaroveri sa predpoklada Zze mzdové prostriedky
vyplatené v Statnom sektore sa nemenia.

NiZ8i dopyt viady po hotovych vyrobkoch zhorSuje HDP ekonomiky, ¢o dodatoCne znizi aj spotrebu domécnosti
ainvesticie. Slab8i domaci dopyt nasledne zbrzdi tvorbu pracovnych miest a zvySi mieru nezamestnanosti
v dalSom roku. V désledku slabej ekonomickej aktivity inflacia CPI sa zmierni. Nizka spotreba a investicie sa
odrazia aj v nizSom dopyte po importoch, ¢o mierne zlep$i bilanciu bezného U¢tu. V rokoch 2014-2015 k
ZlepSeniu bezného Uctu prispeje aj o nie€o pozdvihnuty export vdaka cenovej konkurencieschopnosti na
zahrani¢nych trhoch. Primarny efekt znizenia spotreby viady v roku 2012 posunie saldo verejnej spravy smerom
ku kladnym hodnotadm, avSak sekundarne dopady cez utimenu ekonomicku aktivitu maju v dalSich rokoch mierne
zaporny vplyv na saldo.

TAB 24 - Scenar 3 — Pokles nominalnej spotreby viady o 1 p.b. v roku 2012

Kumulativna zmena hodnoty jednotlivych premennych oproti zakladnému scenaru je v p. b.

Saldo
Miera Bilancia verejnej
Spotreba Hrubé fixné nezamestnan bezného uétu  spravy (%

domacnosti investicie HDP osti CPI (% HDP) HDP)
2012 0,1 0,2 0,2 0,0 0,0 0,1 0,2
2013 -0,2 0,2 0,2 0,1 0,2 0,1 0,1
2014 0,2 0,1 0,1 0,1 0,3 0,2 0,1
2015 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 0,2 0,0

Zdroj: MF SR

Scenar 4. Zvysenie urokovych sadzieb

Vo Stvrtom scenéri sa analyzuje citlivost progndzy na posun kratkodobej aj dlhodobej urokovej miery o 1 p. b.
smerom nahor v roku 2012. Posun vynosovej krivky je chapany ako zvySenie rizikovej prirazky na urokovych
sadzbach sukromného aj verejného dlhu. Ktomuto nepriaznivému vyvoju by mohlo dojst v suvislosti
s pretrvavajucou neistotou okolo rieSenia sucasnej dlhovej krizy v eurozone.

ZvySenie Urokovych sadzieb staZi pristup k uverom pre podniky a domécnosti, ¢o spdsobi spomalenie rastu
spotreby domacnosti a investicii. Vysledkom bude nepatrné utimenie ekonomického rastu, ¢o sa prejavi v nizSom
raste zamestnanosti, ¢o znovu prispeje k nizSiemu rastu spotreby domacnosti. Spomalenie celkového dopytu
znizi tlaky na rast cien, zatial Co pomalSi rast zamestnanosti znizi tlaky na rast miezd. NizSia spotreba a investicie
spOsobia pomalsi rast importu, €o sa prejavi na zlepSeni bilancie bezného Gctu. Celkovy negativny vplyv na saldo
verejnej spravy po zapoCitani priamych Urokovych nékladov dlhu verejnej spravy je na drovni 0,1 % HDP az
0,2 % HDP.
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TAB 25 - Scenér 4 - Rast kratkodobych a dlhodobych tGrokovych sadzieb o 1 p. b.

Kumulativna zmena hodnoty jednotlivych premennych oproti zakladnému scenéru je v p. b.

Spotreba Hrubé Kratkodobé Bilancia Urokové naklady  Saldo verejnej
domacnos fixné HDP CPI a dlhodobé bezného uétu  verejnej spravy  spravy (%
ti investicie urokové miery (% HDP) (% HDP) HDP)
2012 0,2 0,3 0,1 0,0 1,0 0,1 0,1 0,2
2013 0,1 0,2 0,0 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1
2014 0,0 0,2 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
2015 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zdroj: MF SR

IV.2. Porovnanie s predchadzajucou aktualizaciou

Program stability SR na roky 2012 az 2015 obsahuje aktualizované makroekonomické a rozpoctové ciele.
V/ porovnani s minuloroénou aktualizaciou z februara 2011 doSlo k zhorSeniu progndzy dihu verejnej spravy
a v roku 2012 aj v pripade salda verejnej spravy, pricom tieto odchylky su vysvetlené v kapitole III.

TAB 26 - Porovnanie predchadzajucej a aktualizovanej prognézy

Rok Rok Rok Rok Rok
ESA kod
2011 2012 2013 2014 2015
Realny rast HDP (%)
Predchadzajlica aktualizacia* 3.4 48 48 4,8 -
Skutoénost a sti¢asna aktualizacia 33 1,1 2,7 3,6 3,7
Rozdiel 0,1 -3,7 2,1 -1,2 -
Saldo verejnej spravy (% HDP) EDP B.9
Predchadzajlca aktualizacia® -4,9 -3,8 -2,9 -2,8 -
SkutoCnost a suCasna aktualizacia 4,8 -4,6 2,9 2,3 1,7
Rozdiel 0,1 0,38 0,0 0,5 -
Hruby dih verejnej spravy (% HDP)
Predchadzajuca aktualizacia* 44,1 453 453 452 -
SkutoCnost a suCasna aktualizacia 43,3 50,2 52,0 53,0 52,3
Rozdiel 038 49 6,7 78 -
Pozn.: * Program stability SR na roky 2011 - 2014 Zdroj: MF SR
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V. UDRZATELNOST VEREJNYCH FINANCIi

DIhodobé udrzatefnost verejnych financii ma ekonomicky aj morélny rozmer. Z ekonomického hladiska su zdravé
verejné financie nevyhnutnym predpokladom vysokého a udrzatelného ekonomického rastu. Morélny rozmer
spoCiva v zabezpedeni medzigeneraCnej spravodlivosti. Prostrednictvom verejnych rozpoCtov sa totiz zdroje
prerozdeluju nielen medzi jednotlivymi skupinami obyvatelstva (solidarmost), ale aj medzi generaciami. Viest
politiku dlhodobo vysokych deficitov a narastu dihu automaticky znamena vystavit' i¢et budlcim generaciam,
naj¢astejSie v podobe nutnosti zvySovania dani.

V.1. Stratégia politiky

Slovensko z tohto pohladu patri k zodpovednym krajinam, ktoré v minulosti uz preukazali schopnost podstatne
zniZit deficit verejnej spravy a zaroven riesit problémy dolezité z pohfadu dihodobej udrzatefnosti verejnych
financii. Priazniva pociato¢na fiskélna pozicia je totiz zakladnym predpokladom pre schopnost verejnych financii
absorbovat buduce negativne vplyvy demografického vyvoja. ZniZenie deficitu verejnej spravy z urovne 4,8 %
HDP vroku 2011 je preto nadalej Ustrednym cielom fidkalnej politiky v strednodobom horizonte. Schvaleny
rozpocet verejnej spravy na roky 2012 az 2014 a navrh vychodisk rozpoctu verejnej spravy na roky 2013 az 2015
predpokladaju postupné znizovanie deficitu verejnej spravy s ciefom dosiahnut hodnotu 1,7 % HDP v roku 2015.
Schvalenim ustavného zakona o rozpoCtovej zodpovednosti sa Slovensko navySe prihlasilo k zodpovednému
a udrzatelnému hospodareniu s verejnymi financiami, kedZe pri stanoveni strednodobych rozpodtovych cielov sa
vlada do buducnosti zaviazala zohladriovat aj zniZzovanie hodnoty indikatora udrzatefnosti (tzv. GAP).

Negativne vplyvy vyplyvajuce zo starnutia populdcie v8ak musia byt aj napriek dodatoénej konsolidacii timené
Strukturalnymi reformami. VySSia zamestnanost, produktivita avy$Si ekonomicky rast su nielen jedinym
udrzatefnym zdrojom rastu Zivotnej urovne obyvatelov, m6zu aj vyrazne napomdct udrzatefnosti déchodkového
systému a celkovej konsolidacii verejnych financii. Primerané, efektivne dafiové zataZenie, inteligentna regulacia
trhu prace a flexibilny trh tovarov a sluzieb st predpokladom vy$3ej zamestnanosti a produktivity.

V.2. Dlhodobé rozpoctové vyhlady v kontexte starnutia obyvatel'stva

Starnutie populacie je celosvetovy fenomén, ktory sa momentéine dotyka najmé rozvinutych priemyselnych
ekonomik a vynimkou nie je ani Slovensko. Na pode EU sa tejto otazke venuje v poslednych rokoch mimoriadna
pozornost. Zaobera sa fiou Speciélna pracovna skupina pre starnutie populacie (AWG — Ageing Working Group),
ktorej Ulohou je v spolupréci s Eurdpskou komisiou analyzovat' vydavky citlivé na demograficky vyvoj a ich vplyv
na vyvoj celych verejnych financii. Jej cielom je ziskat porovnatelné a ¢o najlplnejSie informécie o rizikach
vyplyvajlcich z oakavanych demografickych zmien. Posledné projekcie s asovym horizontom do roku 2060
predstavili AWG spolu s EK v roku 20098,

V zmysle poziadaviek na obsah programov stability” su €lenské krajiny povinné vo svojich programoch stability
prezentovat' prognézy vyprodukované v ramci AWG. Aktualizované progndzy z roku 2009 boli Slovenskom na
expertnej Urovni v ramci AWG odsuhlasené, preto ich MF SR plne akceptuje a pouziva ich pre vlastné analyzy.
Na zaklade tychto projekcii Europska komisia nasledne posudzuje dlhodobu udrzatelnost fiskalnej pozicie
a stanovené fiskalne ciele.

Z pohfadu aktualnosti tychto projekcii, vzhladom na to, ze boli pripravované v priebehu roka 2008 na zéklade
legislativy schvélenej k julu 2008, tieto neobsahuju vplyv opatovného otvorenia druhého piliera v obdobi od 15.
novembra 2008 do 30. juna 2009, ktory je v8ak z hladiska vplyvov na dlhodobu udrzatelnost zanedbatelny.
Zaroven projekcie nezohladriuju vplyv hospodarskej krizy.

6 European Commission (DG ECFIN) and the Economic Policy Committee (AWG) (2009) ‘The 2009 Ageing report: economic and
budgetary projections for the EU-27 Member States (2008-2060)’, European Economy, No 2, April 2009
7 Smernica na format a obsah programov stability a konvergenénych programov
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Tato podkapitola sa sklada z troch Casti. Prva Cast popisuje velkost problému, s ktorym sa budi musiet verejné
financie na Slovensku v buducnosti vyrovnat. Druha Cast sa zaobera dihodobou udrZatefnostou meranou
pomocou indikatorov udrzatelnosti podfa metodiky EK. Tretia ¢ast popisuje dihodobu udrzatefnost pomocou
indikatora GAP, ktory je sti¢astou narodnych fiskalnych pravidiel, a ktory vlada SR bude brat do Gvahy pri
stanovovani strednodobych rozpoctovych cielov.

Dihodoba projekcia prijmov a vydavkov citlivych na starnutie populacie

V rdmci AWG boli identifikované vydavky verejnej spravy, ktoré mdzu byt pozitivne alebo negativne ovplyvnené
demografickymi zmenami. Ide o vydavky na déchodkové davky, zdravotnl starostlivost, dlhodobl starostlivost,
Skolstvo a davky v nezamestnanosti. Prvé tri skupiny vydavkov budu v budicnosti rast, vydavky na Skolstvo
a nezamestnanych budu naopak klesat (menej deti, klesajuca nezamestnanost' a menej fudi na trhu prace).

Okrem toho boli na strane prijmov zohladnené zmeny v prijmoch z majetku (aktiv) a za niektoré krajiny vratane
Slovenska zmeny vplyvom opatreni v déchodkovych systémoch. V pripade Slovenska ide o vypadok prijmov
verejnej spravy po spusteni kapitalizatného piliera déchodkového systému.

TAB 27 - Zmena prijmov a vydavkov verejnej spravy vplyvom demografickych zmien (% HDP)

Zmena
2007 2010 2020 2030 2040 2050 2060
2007-2060

A. Zmena prijmov (vypadok do 2. piliera) -1,0 1,2 1,4 -1,6 1,7 1,7 1,8 -0,7
B. Zmena vydavkov citlivych na starnutie populacie 15,2 14,9 14,5 16,1 17,5 19,2 20,4 5,2

- dochodkové davky 6,8 6,6 6,3 73 8,3 9,4 10,2 34

- zdravotna starostlivost 50 52 57 6,2 6,7 71 72 2,3

- dlhodoba starostlivost 0,2 0,2 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,4

- Skolstvo 3,1 28 22 22 21 21 2,3 0,8

- davky v nezamestnanosti 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 -0,1
C. Prijmy z majetku 1,5 1,4 1,2 1,1 1,1 1,1 1,0 0,5
Vplyv na saldo verejnej spravy -6,4
*Aktualny legislativny stav: dochodkovy vek 62 rokov, Zdroj: Ageing report 2009

indexacia 50:50 (mzdy, inflacia), zavedeny 2. pilier

Podla projekcii EK a AWG, ak sa nepodniknii napravné opatrenia v dotknutych oblastiach, negativny
demograficky vyvoj spolu s poklesom prijmov verejnej spravy zvysia do roku 2060 deficit verejnej spravy
06,4 p. b. HDP. Vy33ie uvedené vysledky zohladriuju vSetky délezité opatrenia: zavedenie kapitalizatného
piliera, zvySenie veku odchodu do déchodku na 62 rokov, valorizaciu déchodkov podlia miezd a inflacie a pod.

Hodnotenie dlhodobej udrZatelnosti zo strany Europskej komisie

Zmyslom hodnotenia dlhodobej udrzatelnosti je, v nadvaznosti na buduci rast vydavkov verejnych financii
spojenych so starnutim obyvatelstva prezentovanych v predoslej Casti, posudit aktualnu situaciu vo verejnych
financiach, t,. ¢i aktuélne nastavenie politik (fiskalna disciplina, dochodkovy systém, zdravotnicky systém) je pri
dnesnej vyske dlhu vliady dihodobo udrzatelné (aby dlh nekontrolovane nenarastal a drzal sa na stabilnej Grovni).
EK pre tieto UCely pouZiva tzv. indikétory udrZatefnosti®: S1 indikator, S2 indikator, RPB — Required Primary
Balance (PoZadovana vyska primarneho salda), Costs of delay (Naklady odkladu konsolidacie). Tieto indikatory
kvantifikuju velkost okamzitych fikalnych opatreni potrebnych pre zabezpeCenie udrzatefnosti. Struéné
vysvetlenie jednotlivych indikatorov bolo uvedené v minulych konvergencnych programoch. V programe stability
su uvedené iba dva z&kladné pouzivané indikatory a to S1 a S2.

Pri hodnoteni udrzatelnosti EK okrem kvantifikacie velkosti potrebnych fiskainych opatreni pre zabezpecenie
udrZatelnosti zaraduje krajiny do troch skupin podfa stupria rizika (nizke, stredné a vysoké). Slovensko bolo
v Sprave o udrzatelnosti z roka 2009 (Sustainability report 2009) po prvykrat (spolu s viacerymi inymi krajinami)

8 European Commission-DG ECFIN (2009) ‘Sustainability Report 2009, European Economy, No 9, 2009
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zaradené do skupiny krajin s vysokym rizikom dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii. Pre rozdelenie krajin do
spominanych skupin EK pouzila S2 indikator s rokom 2009 ako vychodisko kvantifikacie (tzv. scenar 2009),
pricom u niektorych krajin zohladnila aj iné, ,kvalitativne® faktory ako napr. existenciu ¢asového priestoru pre
uskutonenie potrebnych reforiem (ak problém udrZatelnosti vyplyva najmad zo starnutia populacie a na
uskutonenie potrebnych reforiem eSte krajine zostava dostatok Casu), sucasnu vysku dlhu, prognézu vyvoja
Strukturalneho priméarneho salda, vysku implicitnych zavazkov, vyvoj miery nahrady v déchodkovom systéme a
podiel dani na HDP. V pripade Slovenska sa vSak spominané ,kvalitativne” faktory do Uvahy nevzali.

Vypocet S2 v ,2009 Sustainability report “ bol zaloZzeny na udajoch roka 2009 uvedenych v jarnych prognézach
Europskej komisie (EC 2009 Spring forecasts). Délezitymi parametrami pri vypocte boli trover Strukturalneho
primarneho deficitu, dihu a projekcie verejnych vydavkov citlivych na demograficky vyvoj (projekcie AWG). Prijmy
a vydavky nesuvisiace s demografiou (okrem prijmov z majetku) st v celom obdobi konStantné v pomere na
HDP. To znamend, ze na zmenu deficitu vplyvaju len tie prijmy a vydavky, ktoré su ovplyvnené starnutim
populacie. V pripade Slovenska je délezitym faktorom vypadok prijmov ako désledok zavedenia druhého piliera
déchodkového systému v roku 2005, ktory sa casom bude zvacSovat (ako % HDP), vzhfadom k tomu Ze podiel
populacie zapojeny v tomto pilieri bude do budlcna narastat.

Sprava EK o dlhodobej udrzatelnosti z roku 2009 este obsahuje pre SR odhad indik&tora S2 na drovni 7,4 %
HDP. Pre ucely vypoCtu programového scenara MF SR nezmenilo zakladné demografické a makroekonomické
predpoklady obsiahnuté v publikacii. Oproti prepoctom z roku 2009 sa v8ak uskutoCnili dve dolezité zmeny. Po
prvé, odstranili sa niektoré numerické chyby, napriklad nezohladnenie vypadkov spdsobenych druhym pilierom
dochodkového systému. Ich vysledkom je zvySenie indikatora S2 00,5 p. b. na 7,9 % HDP. Po druhé, pri
pociatoCnej urovni Strukturalneho primarneho salda sa odhad na rok 2009 (-3,7 % HDP) zamenil za skutoénost
vypocitanu z poslednej notifikacie (-5,1 % HDP). Tymto sa referenéna hodnota ukazovatela S2 za rok 2009
zmenila na 9,3 % HDP.

Aktualny program stability predpoklada postupné znizenie deficitu verejnej spravy na uroven 1,7 % HDP v roku
2015, ¢o by znamenalo Strukturélny primarny prebytok vo vyke 0,5 % HDP. Dosiahnutie tohto rozpoétového
ciefa znizi indikator S2 z dnednych 8,1 %HDP na Uroven 4,7 % HDP (ak abstrahujeme od vplyvu o¢akavanej
aktualizacie projekcii vplyvu starnutia v roku 2012 — 2012 Ageing report). Na to, aby Slovensko mohlo byt
z pohfadu dlhodobej udrzatelnosti zaradené medzi krajiny s nizkym rizikom bude napriek naplneniu
konsolidaénych ciefov nevyhnutné pristupit’ aj k parametrickym upravam déchodkového systému.

TAB 28 - Indikatory udrzatefnosti | ]

S2 DV DP | PRP $1 koncovy rok | SPS | DLH
Sprava Komisie (scenar 2009) 74 29 0,3 43 5,7 2010 -3,7 | 36,5
opraveny scenar komisie (scenar 2009) 7,9 29 0,8 43 6,1 2010 -3,7 1 36,7
zohradnenie skutoéného deficitu (scenar 2009) 9,3 29 0,8 57 7,6 2010 -5,1 | 40,4
Scenar - 2011 8,1 3,6 0,6 3,9 6,6 2015 -2,8 | 60,6
Scenar - program stability 47 3,6 0,6 0,5 31 2015 05 | 523

DV - dihodobé vydavky (néklady starnutia)

DP - dlhodobé prijmy (prijmy z majetku, Il. pilier)
PRP - pociatocna rozpoctova pozicia

SPS - §trukturéline primarne saldo
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BOX 5 - Preco dlhodobé naklady starnutia narastaji?

Napriek tomu, Ze v uvedenych vypoctoch udrZatelnosti sa pocita s identickym vplyvom starnutia obyvatelstva na verejné
financie do roku 2060 (2009 Ageing report), vplyv dlhodobych nakladov starnutia (DV) je v scenaroch 2011 a SGP vy$si
(nérast z 2,9 na 3,6). Dévodom je fakt, Ze vypocet dlhodobej udrZatelnosti vZdy zacina od posledného roku programu
stability. Vzhladom k tomu, Ze do roku 2024 dochadza ku predlZovaniu déchodkového veku u Zien na 62 rokov
(déchodkovy vek muzov je uz dnes 62 rokov), vydavky na déchodky by mali v najblizSich rokoch mierne klesat’ (zhruba
do roku 2016). Postvanie zaciatocného roka, od ktorého sa narast vydavkov z titulu starnutia berie do dvahy, zmensuje
usporu z tohto titulu — ta by mala byt zohladnena v pociatocnej rozpoctovej pozicii (PRP), kedZe pokles tychto vydavkov
napomaha konsolidacii.

Dihodobé projekcie vyvoja vydavkov na dochodky (2009 Ageing report, % HDP)
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Zdroj: MF SR

Hodnotenie dlhodobej udrzatelnosti ako sucast narodnych fiskalnych pravidiel

S Gcinnostou od 1. marca 2012 na Slovensku plati Ustavny zakon o rozpodtovej zodpovednosti. Jeho schvalenie
v parlamente bolo podporené vietkymi parlamentnymi politickymi stranami, o je dobrym predpokladom pre jeho
dlhodobé fungovanie. Cielom tejto pravnej Upravy je podpora trvalo udrzatelnej a proticyklickej rozpoctove;
politiky (blizSie v kapitole VII).

Ustavny zakon o rozpottovej zodpovednosti definuje aj tlohu Rady pre rozpoétovii zodpovednost’ v tejto
oblasti, ktora spoCiva vo vypracovani a zverejneni spravy o dlhodobej udrzatefnosti vratane zakladného
scenara a uréenia ukazovatela dihodobej udrzatefnosti tzv. GAP kazdoro¢ne k 30. aprilu a vzdy do 30 dni po
prerokovani programového vyhlasenia vi&dy a vysloveni dovery viade.

Po vypocte GAP si viada na celé funkéné obdobie stanovi tempo, akym bude tento ukazovatel zlepSovat’
smerom k nule zohFadfujiic pri tom pravidla ustanovené legislativou EU. Samotnu vy$ku ukazovatela moze
vlada ovplyvnit réznymi opatreniami hospodarskej politiky, ako su reformy znizujuce implicitny dih (napriklad
déchodkova reforma), opatrenia vedice k trvalému zlepSeniu hospodarenia Statnych podnikov® a opatrenia

9 Udaje o prognéze hospodarenia Statnych podnikov a NBS v stéasnosti nevstupujt do vypoétu ukazovatela dihodobej udrzatelnosti.
Z tohto d6vodu samotné trvalé zlepSenie hospodarenia tychto subjektov priamo nevplyva na vySku ukazovatela. M6ze ho ovplyvnif
nepriamo v pripade ich neudrzatelného hospodarenia, ak verejna sprava prevezme zavazky za tieto spoloénosti. Doplnenie vypoétu
0 prognozu hospodarenia uvedenych subjektov sa uskutoéni po sfunkéneni Rady pre rozpoctovl zodpovednost.
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veduce ku konsolidacii rozpo€tu verejnej spravy. Je na samotnom rozhodnuti viady, akou z uvedenych moZnosti,
pripadne ich kombinaciou, dosiahne svoje ciele.

BOX 6 — Ukazovatel dlhodobej udrZatel'nosti (GAP)

Dlhodobou udrzatelnostou sa rozumie dosiahnutie takého stavu hospodarenia Slovenskej republiky, v ktorom saldo
rozpoctu verejnej spravy adlh verejnej spravy zabezpecuju, Ze ani oCakavana zmena prijmov verejnej spravy
a vydavkov verejnej spravy podla zakladného scenara v najblizSich 50 rokoch nesp6sobi narast dlhu verejnej spravy
nad horny limit dlhu verejnej spravy (50% HDP).

Vychodiskom pri vypoéte ukazovatela dlhodobej udrZatelnosti je zostavenie zakladného scendra vyvoja verejnych
a hospodarenia podnikov Statnej spravy, podnikov Uzemnej samospravy a Narodnej banky Slovenska (NBS) za
predpokladu, Ze sa v progndzovanom obdobi neprijimaju Ziadne nové opatrenia a uplatriuje sa existujlica legislativa.
Zahfia dlhodobu prognézu buddcich nakladov spojenych so starnutim populdcie, prijmov z majetku, progndzy inych
implicitnych zavézkov verejnej spravy (akym st zavézky z vyradovania jadrovoenergetickych zariadeni) a zavézkov
Z PPP projektov. Ostatné polozky, ktoré nie st ovplyvnené uvedenymi zavédzkami, sa vyvijaju v sulade s vopred
zadefinovanymi predpokladmi.

Rozsah udajov pouZivanych pre vypocet GAP
a) hodnota Strukturalneho primarneho salda,
b) prognézy demografického vyvoja zverejnené Eurostatom,
¢) makroekonomické prognézy Vyboru pre makroekonomické progndzy a dlhodobé makroekonomické prognozy
Eurépskej komisie,
d) dlhodobé progndzy vydavkov citlivych na starnutie populacie vypocitanych Eurépskou komisiou,
e) dlhodobé prognozy kapitalovych prijmov vypocitanych Eurépskou komisiou,
f) implicitné zavédzky a podmienené zavézky (PPP projekty, naklady na likvidaciu jadrovych zariadeni)
g) iné ukazovatele ovplyvrujice dlihodobu udrZatelnost.

Vyhodnotenie pinenia stanoveného ciela zlepSenia ukazovatefa dihodobej udrzatelnosti bude vykonavat Rada
pre rozpoctovu zodpovednost. Ukazovatel sa vypoCita na zaklade skutoCnych Udajov, priom sa porovna
s ciefom vlady. Pri porovnani je potrebné zohladnit to, ¢i a pripadne do akej miery bol ukazovatel dihodobej
udrzatelnosti ovplyvneny faktormi mimo kontroly viady. MéZe ist o situaciu, ked vlada naplni svoje konsolidacné
ciele (v sUlade s cielom zlepSenia ukazovatela dlhodobej udrzatefnosti v éase stanovenia ciefov), avSak
ukazovatel' dihodobej udrZatefnosti sa nezmeni oakavanym spdsobom. Takyto vyvoj méZe byt zapri€ineny
jednorazovymi alebo trvalymi vplyvmi mimo kontroly vlady, ktoré negativne ovplyviuju budici vyvoj fiSkalnej
pozicie (prostrednictvom zvySenia dlhu verejnej spravy) a aktualizaciou dlhodobych prognéz
makroekonomického a demografického vyvoja (zmena zakladného scenara vyvoja verejnych financii).

Z hladiska porovnania s indikarormi udrzatelnosti Eurdpskej komisie sa indikator GAP najviac priblizuje indikatoru
S1, kedZe oba tieto indikatory cieluju vySku hrubého dlhu verejnej spravy v stanovenom roku. Zatial ¢o cielom
pre S1 je dosiahnutie dlhu vo vySke 60% HDP na konci progndzovaného horizontu (rok 2060), GAP je prisnejsi
a dlh cieluje na hodnotu 50% HDP o 50 rokov. Okrem vySky samotného ciefa dlhu, vyvoja niektorych prijmovych
aj vydavkovych poloZiek, ktoré nie su stabilné ako % na HDP (PPP projekty, néklady na ukonCenie prevadzky
jadrovych elektrarni, prispevky do Narodného jadrového fondu) je teda dalSim rozdielom v porovnani
s metodikou EK aj ¢asovy horizont, na ktory sa indikator zameriava. VSeobecne vSak plati, ze GAP je prisnejsi
ako S1, ato aj vpripade, ak sa indikator S1 kvantifikuje tak, aby dih verejnej spravy v roku 2060 dosiahol
hodnotu 50% HDP.

TAB 29 - Porovnanie indikatorov udrzatefnosti
$1: dlh 60% $1: dih 50% GAP
Scenar - program stability 3,1% 3,2% 4,3%

Zdroj: MF SR
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VI. KVALITA VEREJNYCH FINANCII

Za Ucelom zabezpecenia ekonomického ozivenia v EU Eurdpska komisia v sprave Annual Growth Survey na rok
2012 odporuca, aby sa krajiny EU tak na lokalnej ako aj celoeurdpskej drovni zamerali a sustredili na tieto hlavné
priority:

pokraCovanie vo fiSkalnej konsolidacii neobmedzujucej ekonomicky rast,

obnovenie normalneho Uverovania ekonomiky,

podporu rastu a konkurencieschopnosti prostrednictvom realizacie Strukturalnych reforiem,
rieSenie nezamestnanosti a socialnych désledkov krizy,

a moderniz&ciu verejnej spravy.

Déraz sa pritom kladie hlavne na zabezpecenie fiskalnej konsolidacie ako nevyhnutného prostriedku pre obnovu
makroekonomickej a financnej stability a dévery na financnych trhoch. Na strane vydavkov za najddlezitejSie
Eurdépska komisia povazuje najma udrzanie tempa vyvoja vydavkov pod urovfiou rastu HDP v strednodobom
obdobi. Hlavna pozornost by sa mala zamerat prioritne na rastovo orientované vydavky (napr. vydavky na
vzdelavanie, vyskum, vyvoj a energie), pokracovanie reforiem a modernizaciu penzijnych a zdravotnych
systémov. Na prijmovej strane je v prvom rade potrebné viac pozornosti venovat dizajnu a Strukture dafovych
systémov aby boli viac efektivnejSie, ucinnejSie a neutralnejsie, priCom do Uvahy prichadza aj nevyhnutnost
zvySovania dani.

VI.1. Vyvoj na strane prijmov

Z hladiska fiskalnej politiky je optimélne, ak sa Urovefi celkového dariového zatazenia meraného ako podiel dani
a odvodov na HDP, bez vplyvu legislativnych zmien, dlhodobo vyrazne nemeni. Stabilny podiel dani a odvodov
na HDP zvySuje predvidatelnost vyvoja verejnych financii a umoZiuje rychlejsiu konsolidaciu verejnych financii.
Pokles celkového darového zatazenia zvySuje naroCnost fiSkalnej konsolidacie, kedZe si vyzaduje prijimanie
prisnejSich konsolidaénych opatreni na strane vydavkov.

Zarovef plati, ze Struktdra dafového systému je jednym z faktorov, ktoré vyznamne ovplyviuju ekonomicky rast
krajiny. Z tohto dévodu je délezité pozerat sa na jednotlivé dane nielen ako na mozny zdroj prijmov rozpoCtu, ale
aj z pohfadu ich vplyvu na hospodarsky rast. Preto v pripade potreby zmeny Struktury dafiového systému, resp.
potreby ziskania dodatoénych prijmov pre konsolidaciu verejnych rozpoctov, by bolo vhodné zamerat' sa najma
na taku upravu darového systému, ktora ma najmensi negativny vplyv na rast'c,

BOX 7 - Odportucania EK v oblasti dani

roz$irovanie zékladu dane cestou rusenia existujicich vynimiek najmé v oblasti DPH a dani z prijmov

presun zdanenia od prace k menej Skodlivym daniam pre ekonomicky rast — t.j. smerom k zdaneniu spotreby,
negativnych externalit, majetku s osobitnou pozornostou na najviac zranitelné skupiny

zvySenie efektivity vyberu dani prostrednictvom obmedzenia dafiovych tnikov

nové zdroje prijmov - napr. z predaja akcii a emisnych povoleniek CO;

spoloénti koordinéciu v oblasti dani na urovni EU (vid' ndvrhy na spolocny konsolidovany zaklad dane
u pravnickych oséb, spolocna dari z financnych transakcii)

10 Odborna literatdra a skisenosti krajin potvrdzujd, Ze priame dane (daf z prijmov fyz. 0séb a pravnickych osdb, socidlne a zdravotné
odvody) patria medzi dane z najva&Sim negativnym vplyvom na ekonomicky rast, kedZe ovplyviiuju priamo aktivitu subjektov (ochotu
zamestnat sa a zamestnavat, velkost produkcie a pod.), t. j. patria medzi viac Skodlivé dane. Zaroven ide o dane, pri ktorych existuje
velky priestor pre dariové Uniky (zatajenie prijmov, zvySovanie vydavkov). V porovnani s nimi maju nepriame dane a dane z majetku lepSie
vlastnosti vo vSetkych spominanych oblastiach (menej Skodlivé dane), priCom rizikom pri nepriamych daniach je len regresivita, ktora
zatazuje viac nizkoprijmovych spotrebitelov.
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Z hladiska podielu menej a viac Skodlivych dani na dafiovych prijmoch patri dafovy systém v SR medzi tie lepSie
v porovnani s krajinami EU. Z celkovych dariovych prijmov tvoria dobré dane, teda tie ktoré maji najmensi
negativny vplyv na ekonomicky rast takmer 38%. Na druhej strane ihned po zavedeni danovej reformy v roku
2004, ktora presunula darové zatazenie z priamych na nepriame dane, dosahoval podiel tychto dani az 41%.
Napriek tomu, ze zasadné zmeny v Struktdre prijmov verejnej spravy sa udiali uz v roku 2004, pri¢om nasledné
zmeny nemali zasadny vplyv na Struktdru prijmov (s vynimkou spustenia kapitalizacného piliera déchodkového
sporenia), v porovnani s rokom 2004 doSlo k poklesu menej Skodlivych dani ako aj celkového vynosu dani na
HDP.

GRAF 20 — V§voj podielu dani na HDP (v % HDP) Sm'; ;1":; ;’ :’;’s‘:‘(f’,‘f,/‘"ﬁ'gp‘;a"' z hfadiska ich vplyvu na
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BOX 8 - Hlavné dévody poklesu podielu dani a odvodov na HDP a zmeny Struktury viac/menej Skodlivych dani od
roku 2004

Neelasticita dafiového systému — pri niektorych typoch dani st sadzby dane definované pevnou sumou a nereaguju na
ekonomicky resp. trhovy vyvoj (napr. dane z nehnutelnosti a spotrebné dane).

Sucasna neutralita zdanenia, ktora motivuje k danovej optimalizacii. OdliSné zatazenie prace a kapitalu ako aj rozdielne
zdanenie roznych typov prace vedie k nespravnej a nezelanej motivacii preferovat menej zdariované druhy prijmu
(preklasifikacia zamestnancov na SZCO, uprednostiiovanie zamestnavania na dohody, presun do jednoosobovych
spolocnosti s ruéenim obmedzenym a pod.).

Efektivnost’ danovej spravy a s tym spojené danové Uniky - na zaklade analyzy odhadu straty prijmov dane z pridanej
hodnoty sa odhaduije, Ze realisticky dosiahnutelny dodatoény vynos dane z DPH po razantnom zniZeni dafiovych Unikov by
mohol dosiahnut az 1,6% HDP (1,1 mid. eur)".

Pokles darovych prijmov na HDP ako aj zmena $truktlry prijmov nezodpoveda zamerom sledovanych dariovou
politikou, preto je potrebné v najblizSej dobe prijat opatrenia, ktoré by zamedzili pokraovaniu tohto negativneho
trendu. NavySe v Case fiskalnej konsolidacie tieto opatrenia predstavuju nezanedbatelny zdroj dodatoénych
prijmov, priom by sa nemuselo pristupovat k inym opatreniam viac ohrozujucim ekonomicky rast. Z uvedenych
dévodov by sa pozornost mala orientovat hlavne na nizSie uvedené opatrenia, ktoré je okrem iného mozné
rozdelit aj podla moZnosti ich implementacie avplyvu na saldo VS na kratkodobé (mozné implementovat
v horizonte rokov 2013-2014) a strednodobé (s postupnym efektom rozloZenym vo viacerych rokoch).

V kratkodobom horizonte sa dbraz bude klast na dane, ktoré ¢o najmenej znizuju disponibilné prijmy
nizkoprijmovych ob&anov, ekonomicki aktivitu, alebo su relativne nizke oproti inym krajindm. Zvysi sa
progresivita dafiového systému. Zvazi sa zvySenie vyberu z majetkovych dani a zohladnia sa pri tom najma
faktory ako luxus & ekologickd Skodlivost. Je mozZnost zvysit zdanenie pri spotrebnych daniach, kde stéle

1 Ekonomicka analyza IFP MF SR: Odhad straty prijmov z DPH (http://www.finance.gov.sk/Default.aspx?CatlD=8181)
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existuje priestor v pripade alkoholu. Vlada SR podnikne kroky na odstranenie deformécii dariovo-odvodového
systému. S cielom zvysit verejné prijmy sa prehodnoti aktualne nastavenie bankového odvodu. Taktiez sa na
strane prijmov zvysi zdanenie hazardu a efektivnejSim hospodérenim Statnych podnikov sa zvysia ich dividendy
plyntce do Statneho rozpoétu. K zvySovaniu dani déjde len v nevyhnutnej miere tak, aby konsolidacia ¢o najviac
podporovala ekonomicky rast.

Zo strednodobého hl'adiska ide o:

e zjednoduSenie platenia dani a dafnovo-odvodového systému (projekt UNITAS) - ciefom projektu
UNITAS je zjednoduSenie, zefektivnenie a sprehladnenie danovo-odvodového systému, vytvorenie
podmienok na zjednotenie vyberu dani, cla a poistnych odvodov a vyrazné znizenie administrativnej
zataze ob¢anov a zamestnavatelov,

o zvysenie efektivnosti vyberu dani (najma v oblasti DPH a spotrebnych dani) — usilie by sa malo
zamerat hlavne na oblast odhalovania darovych unikov (prisnejSie kontroly, riadenie rizik, a pod.).

VI.2. Vyvoj na strane vydavkov

Rozpocet verejnej spravy na roky 2012 - 2014 obsahuje konsolidaéné opatrenia najma v podobe zmrazenia
vydavkov na mzdy a prevadzkovych nakladov, ale aj Uspory na kapitalovych vydavkoch, ktore vsak budu
kompenzované efektivnej§im vyuzivanim prostriedkov EU. Uspory na strane vydavkov su vo vyske 0,6 % HDP.

V roku 2012 su vo vacsine kapitol zmrazené osobné vydavky na drovni roku 2011 a vydavky na tovary a sluzby
klesaju 0 5 %. K ozdraveniu verejnych financii za€inaju prispievat aj Statne podniky, ktoré musia zefektivnit svoje
hospodarenie tak, aby dokazali v niektorych pripadoch zniZit svoje naroky na $tatne dotacie a v inych pripadoch
dokazu naopak do rozpo¢tu odvadzat zdroje.

S ciefom ochranit' vydavky podporujice ekonomicky rast si v rozpoéte na rok 2012 zretelné dve
zakladné a politické priority: dopravna infrastruktuira a vzdelavanie.

Prvou prioritou je vystavba a modernizacia dopravnej infrastruktiry, priCom ciefom je prepojenie slovenskej
infradtruktury na eurdpsku dopravnu siet a zlepSenie dostupnosti vSetkych regiénov Slovenska, ¢im vlada
prispeje k vytvoreniu podmienok pre zvySenie Zivotnej Urovne v regionoch a vyrovnavaniu regionalnych rozdielov.
Viydavky do cestnej a Zelezniénej dopravy (spolu kapitélové i prevadzkové) vzrastu na priblizne 2 mid. eur v roku
2012, €o je najvysSia hodnota v histdrii. Tento narast dokaze zabezpedit vacsi rozsah vystavby a modernizécie v
tomto sektore. Sucasne sa predpoklada, Ze na rozdiel od predchadzajdcich rokov sa skonci kazdoroCny rast
zadlZovania Zelezni€nych spolo¢nosti.

Druhou prioritou je vzdelavanie, ked objem zdrojov v regionalnom Skolstve na jedného Ziaka rastie oproti
tohtoro&nému rozpoctu o 5,03 % a vo vysokom Skolstve 0 4,66 % na jedného Studenta. Vynimkou zo zmrazenia
vydavkov na mzdy su aj na rok 2012 osobné vydavky pedagogickych zamestnancov regionalneho Skolstva.
Naopak, na zlepSenie mzdového ohodnotenia pedagogickych zamestnancov regionaineho Skolstva vzrastol
objem ich osobnych vydavkov v roku 2012 o0 4,1 % oproti schvalenému rozpoctu na rok 2011. V pripade, Ze by
pocet pedagogickych zamestnancov klesol tak, aby podiel ziakov na jedného pedagogického zamestnanca zostal
zachovany na urovni roka 2009, priemerny mzdovy vydavok pedagogickych zamestnancov by sa v roku 2012
zvySil 0 13,6 % oproti roku 2011.

V/ obdobi rokov 2013 az 2015 sa ddsledne zvaZzia potreby v oblasti kapitalovych vydavkov v kontexte moznosti
vyuzivania fondov EU. Vldda SR bude ekonomicky anajmé cenovo efektivnejsie a transparentnejie
zabezpecCovat investicie a nakup tovarov a sluZieb z verejnych zdrojov. Bude sa pokracovat v realizcii opatreni
suvisiacich so zniZenim rozpoCtovych kapitol a bude zvySovat socialno-ekonomicky prinos vydavkov z verejnych
zdrojov. Vlada SR moze obmedzit vyplacanie niektorych davok a prispevkov pre nadpriemerne zarabajuce
rodiny. Podniknu sa kroky na zabezpedenie finanénej a socialnej udrzatefnosti déchodkového systému ako celku,
teda jeho v&etkych troch pilierov. DalSie uspory viada SR predpoklada po reforme a audite Statnej a verejnej
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spravy s cielom znizovania vydavkov a zvySovania kvality a dostupnosti jej sluZieb, napr. prostrednictvom
centralizicie obstaravania ¢i zriadenia $tatnej realitnej agentary.

VI&da SR uskuto¢ni reformu penzijného systému, ktory je dihodobo neudrZatelny a preto bude potrebné zmenit
jeho parametre. S ciefom stabilizacie finanénych tokov v dihodobom horizonte vidda SR zavedie vazbu medzi
demografiou a parametrami déchodkového systému pri suGasnom postupnom zvySeni miery solidarity v
déchodkovom systéme. Vlada sa tiez zameria na opatrenia, ktoré zaistia inteligentny, udrzatelny a zaclefujuci
rast. Tieto budu definované aj v ramci pripravy nasledujiceho obdobia politiky sudrznosti.

BOX 9 - Medzinarodné porovnanie verejnych vydavkov

Na nasledujtcich grafoch st porovnané verejné vydavky Slovenska v takej vySke ako st rozpoctované na rok 2012 voci
priemeru EU. Na grafe viavo ako podiel na HDP, na grafe vpravo ako podiel na celkovych verejnych vydavkoch.
ZjednoduSene povedané, vyjadrenie cez podiel na HDP indikuje financovanie oblasti vzhladom na velkost” ekonomiky,
relativne vyjadrenie hovori, aké su priority vzhladom na velkost $tatu.

Slovensko vynaklada v porovnani s priemerom EU vyrazne menej na socilne zabezpedenie. NizSie vydavky vzhladom na
velkost' ekonomiky aj relativnu velkost' verejného sektora idi aj do obrany a vzdeldvania. Naopak, relativne viac
prostriedkov bolo v roku 2012 rozpoctovanych najmé do zdravotnictva, na verejny poriadok a bezpecnost’ (napr. policia,
sudnictvo a vézenstvo), do vSeobecnych sluZieb (napr. administrativa, drady a dlhova sluzba) ako aj na rekreaciu, kultdru
a naboZenstvo.

Relativne verejné vydavky - podiel na celkovych
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Z hladiska medzinarodného porovnania st vydavky Slovenska do produktivnych oblasti stale nizke. Verejné vydavky na
vzdelévanie ako aj na vyskum a vyvoj patrili v roku 2008, resp. 2010 medzi najnizsie v EU. Preto je potrebné, aby aj v Gase
konsolidacie vydavky smerovali prioritne do oblasti, ktoré su klticové pre ekonomicky rast (napr. vzdelavanie, dopravna
infrastruktura, veda a vyskum). Aj ked' sa prinosy takychto investicii prejavia az s uréitym ¢asovym odstupom, nemala by sa
podceriovat ich stcasna hodnota.
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VI. INSTITUCIONALNE ASPEKTY VEREJNYCH FINANCII

Vyznamnou institucionalnou zmenou vo verejnych financiach je prebiehajuca reforma rozpoctového ramca
v podobe schvalenia Ustavného z&kona o rozpoCtovej zodpovednosti anadvdzujica novela zakona
o rozpoctovych pravidlach verejnej spravy.

VII.1. Reforma rozpoctového ramca

S ucinnostou od 1. marca 2012 na Slovensku plati Ustavny zakon o rozpoCtovej zodpovednosti. Prijaty bol NR
SR Sirokym konsenzom v3etkych parlamentnych politickych stran v decembri 2011. Cielom novej pravnej Upravy
je podpora trvalo udrZatelnej a proticyklickej rozpoétovej politiky. Vyrazné posilnenie rozpoctového ramca ma
potencial zvySit kredibilitu Slovenska na medzinarodnych finanénych trhoch a dopoméct tak k hladSej
konsolidacii verejnych financii.

Zakon upravuije $tyri hlavné oblasti:

Ustavné ohrani¢enie maximalnej vy8ky verejného dihu (dlhovéa brzda),
zriadenie Rady pre rozpo¢tovi zodpovednost,

pravidla pre transparentnost vo verejnych financiach,

pravidla a obmedzenia pri hospodareni samosprav.

Jednym z najdélezitejSich pravidiel je maximalny limit podielu hrubého dlhu verejnej spravy, ktorého horna
hranica je stanovena do roku 2017 na 60 % HDP. Nasledne aZ do roku 2027 sa horny limit dlhu verejnej
spravy bude postupne kaZdoroéne znizovat o jeden percentuéiny bod az dosiahne uroven 50 % HDP. Zékon
zaroven upravuje automatické sankéné mechanizmy, ktoré budl aktivované po prekroCeni stanovenej vysky
hrubého dihu. Odstupfiované pasma pre sankéné mechanizmy zacinaju 10 p. b. pod hornym limitom dihu (box €.
9).

BOX 10 - Hranice hrubého dlhu verejnej spravy na HDP so sankénymi mechanizmami v rokoch 2012 - 2017

e vyska dlhu 50 - 53 % HDP — ministerstvo financii zasiela narodnej rade pisomné zdévodnenie vySky dlhu
vratane navrhu opatreni na jeho zniZenie

e vySka dlhu 53 - 55 % HDP - viada predloZi na rokovanie narodnej rady navrh opatreni, ktorymi navrhuje
zabezpecit znizenie dlhu a zniZia sa platy ¢lenov viady na uroveri ich platov v predchadzajicom rozpoctovom
roku

e vyska dlhu 55 - 57 % HDP - ministerstvo financii viaZe vydavky Statneho rozpoctu vo vyske 3 % z celkovych
vydavkov Statneho rozpoctu (bez obsluhy Statneho dlhu, prostriedky EU, odvody do EU, transfery Socialnej
poistovni), zaroven viada nesmie prediozit narodnej rade navrh rozpoctu, ktory obsahuje medzirocny nominalny
rast vydavkov verejnej spravy a samospravy su povinné schvalit vydavky rozpoctu maximalne vo vy$ke vydavkov
rozpoctu predchadzajticeho roka

e vyska dlhu 57 - 60 % HDP - viada nesmie predloZit narodnej rade ndvrh rozpoctu verejnej sprévy
s rozpoctovanych schodkom a samospravy su povinné schvalit na nasledujuci rozpoctovy rok iba vyrovnany
pripadne prebytkovy rozpocet

e vyska dlhu nad 60 % HDP — okrem predchadzajucich krokov viada SR poZiada narodni radu o vyslovenie
dévery viade.

Od roku 2018 sa hranice pre aplikaciu sankénych mechanizmov rovnako ako horny limit verejného dlhu postupne
kaZdorocne zniZujd o 1 p. b., kym horny limit neklesne na 50 % HDP (v roku 2027)

Legislativna Uprava zaklada Radu pre rozpoctovu zodpovednost, ktorej hlavnou ulohou bude posilnenie
transparentnosti rozpoctového procesu. Rada bude kaZdorocne:
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e vypracovavat a zverejiovat spravu o dlhodobej udrzatelnosti,

e vypracovavat a predkladat kazdoroéne na rokovanie narodnej rady spravu o hodnoteni plnenia pravidiel
rozpoctovej zodpovednosti a pravidiel rozpoctovej transparentnosti,

e vypracovavat a zverejiovat stanoviska k legislativnym navrhom predkladanym na rokovanie nérodne;
rady najma z hladiska vplyvov na rozpocet a dihodobu udrZatelnost,

e vykonavat' dalSie Cinnosti stvisiace s monitorovanim a hodnotenim hospodarenia SR a hodnotenim
plnenia pravidiel rozpoCtovej zodpovednosti.

V novej legislativnej Uprave sa posilfiuju pravidla rozpocétovej transparentnosti zalozené na koncepte istého
bohatstva. Odbornost a transparentnost makroekonomickych a dafovych prognéz v rozpocte bude garantovana
dvoma vybormi. Zarovef rozpodet a suhrnna vyrocna sprava Slovenskej republiky budi obsahovat, v zmysle
novej rozpoctovej legislativy, konsolidovanu bilanciu, Cisté bohatstvo, implicitné a podmienené zavézky,
informaciu o hospodareni $tatnych podnikov a prehlad o dafovych vydavkoch.

Podobné fiskalne pravidia budi vo forme Ustavného zakona platit aj pre samospravy. Novym prvkom je financna
pokuta pre obce aVUC, ktoré so svojim dihom prekrodia hranicu 60% skutonych beznych prijmov
z predchadzajuceho rozpoctového roka.

GRAF 22 - Dlhovy strop na zaklade ustavného zakona o rozpocétovej zodpovednosti v SR (% HDP)
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Z pohfadu zabezpeCenia trvalej a udrzatelnej konsolidacie verejnych financii je dolezité, ze Ustavny zakon
o rozpoctovej zodpovednosti vytvara predpoklady pre vznik novych mechanizmov riadenia verejnych financii.
Zakon priamo definuje niekolko dalSich délezitych analytickych pojmov ako je, dihodoba udrzatelnost, zakladny
scenar, ukazovatel dihodobej udrzatelnosti a vytvara podmienky na zavedenie hornych limitov vydavkov, ktorych
konkrétna podoba je definovana v rdmci novely zakona o rozpo¢tovych pravidlach verejnej spravy Definovanie
zakladnych ukazovatelov je nevyhnutnou sucastou nového fiSkalneho ramca, aby bolo mozno déveryhodnym
spdsobom posudzovat realizovanu aj planovanu fiskainu politiku.

Dihodobou udrzatelnost'ou sa rozumie dosiahnutie takého stavu hospodarenia Slovenskej republiky, v ktorom
saldo rozpoCtu verejnej spravy a dih verejnej spravy zabezpedujl, ze ani ofakavana zmena prijmov verejnej

verejnej spravy nad horny limit dihu verejnej spravy.

Zakladnym scenarom je dlhodoba progndéza prijmov verejnej spravy avydavkov verejnej spravy, ktora
zohladriuje buduci hospodarsky a demograficky vyvoj v Slovenskej republike, aktualny stav pravneho poriadku
Slovenskej republiky, priCom v zavéazkoch verejnej spravy sl zahrnuté aj implicitné zavéazky verejnej spravy
a podmienené zavazky verejnej spravy.
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Ukazovatel'om dlhodobej udrzatelnosti je rozdiel medzi aktuélnou hodnotou a dlhodobo udrzatefnou hodnotou
Strukturalneho primarneho salda vyjadreny ako percentualny podiel na hrubom domacom produkte.

Horny limit verejnych vydavkov je suCastou novely zakona o rozpoctovych pravidlach verejnej spravy, ktora je
v sucasnosti v legislativnom procese (ukonCené medzirezortné pripomienkové konanie) a predstavuje nastroj
aktivneho riadenia salda verejnych financii s ciefom zabezpedit ich dlhodobu udrzatelnost. Na rozdiel od
dlhového pravidla, ktorého mechanizmy by sa mali spustit len v pripade zavazného odklonu od fiSkalnej pozicie,
vydavkové limity budi kazdoroénym operativnym néstrojom naviazanym na konsolidacné ciele a zamer
zlepSovania ukazovatela dlhodobej udrzatefnosti verejnych financii.

Pod hornym limitom verejnych vydavkov sa rozumie maximalna vyska celkovych Casovo rozliSenych
konsolidovanych vydavkov verejnej spravy upravenych o vplyv hospodarskeho cyklu a o dafiové vydavky, okrem
vydavkov Uzemnej samospravy. Do limitu sa nezapoGitavaju prostriedky Eurdpskej Unie a prostriedky Statneho
rozpoCtu ur€ené na financovanie spoloénych programov Slovenskej republiky a Europskej Unie, odvody
Eurdpskej unii a vydavky na spravu dlhu verejnej spravy znizené o vydavky na spravu dlhu Gzemnej samospravy.
Limit vydavkov bude stanoveny na obdobie Styroch nasledujucich rozpoctovych rokov a vyjadreny absolltnou
sumou, nie relativnym ukazovatelom.

54



MINISTERSTVO FINANCIi PROGRAM STABILITY
SLOVENSKEJ REPUBLIKY NA ROKY 2012 AZ 2015

PRILOHY

Priloha €. 1 - PoZzadované tabulky

Tabul'ka 1a: Makroekonomicky prehlad (ESA95, mid. eur)

2011 2011 2012 2013 2014 2015
miera miera miera miera miera
ESA kod Skutoénost rastu rastu  rastu  rastu rastu

1. Realne HDP B1*g 63,9 3.3 11 2,7 3,6 3,7
2. Nominalne HDP B1*g 69,1 5,0 3,3 49 59 6,1
ZloZky reélneho HDP
3. Kone¢na spotreba doméacnosti P.3 33,1 04 0,0 0,7 29 3.9
4. Konec¢na spotreba verejnej spravy P.3 10,8 -3,5 2,1 4,2 12 -1,9
5. Tvorba hrubého fixného kapitalu P.51 15,0 57 1,6 21 1,9 2.9
6. Vyvoz vyrobkov a sluZieb P.6 58,2 10,8 22 82 59 53
7. Dovoz vyrobkov a sluzieb P.7 52,7 45 0,7 78 52 47
Prispevky k realnemu rastu HDP
8. Domaci dopyt spolu - 0,5 0,0 0,1 2,1 24
9. Zmena stavu zasob a Cisté nadobudnutie cennosti P.52 +P.53 - -2,0 -0,2 1,0 0,1 0,0
10. Saldo zahr. obchodu s vyrobkami a sluzbami B.11 - 55 1,4 11 1,2 1,1

Zdroj: SU SR, MF SR

Tabulka 1b: Cenovy vyvoj (ESA95)

2011 2011 2012 2013 2014 2015

el Skutoénost  mierarastu mierarastu mierarastu mierarastu miera rastu

1. Deflator HDP 1,06 1,7 2,1 2,1 2,2 2,3
2. Deflator stikromnej spotreby 1,18 3,8 3,3 2,3 2,3 2,5
3. HICP -

4. Deflator verejnej spotreby 1,16 14 2,1 2,2 2,2 2,5
5. Deflator investicii 1,03 0,3 1,6 2,2 2,3 2,3
6. Deflator exportu tovarov a sluzieb 1,06 40 24 1,9 21 2,2
7. Deflator importu tovarov a sluzieb 1,13 54 38 2,3 24 24

Zdroj: MF SR
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Tabulka 1c: Ukazovatele trhu prace (ESA95)

2011 2012 2013 2014 2015
, 2011 X ) , ) )
ESA kéd S miera miera miera miera miera
Skutoénost
rastu rastu rastu rastu rastu
1. Poget zamestnanych (tis.) [1] 2208 1,8 0.2 0.3 0.5 0.8
2. PocCet odpracovanych hodin (tis.)[2] 3959,5 1,0 -15 0,9 0,4 0,6
3. Miera nezamestnanosti (%)[3] 13,5 0,9 0,3 0,1 -0,2 0,3
4. Produktivita prace na osobu (eur) [4] 30 768 21 1,3 25 3,1 29
5. Produktivita prace na hodinu (eur) [5] 17 016 21 6,7 4.0 55 54
6. Odmeny zamestnancov (mil. eur) DA 25 891 34 3,0 46 51 6,4
7. Odmeny na zamestnanca (eur) 13 964 0,9 34 43 47 5,6

[1] Celkové zamestnanost, podla narodnych actov - domaci koncept.
[2] Podla definicie narodnych Uctov.

[3] Harmonizovana miera podla Eurostatu, zmeny v p. b.

[4] Redlne HDP na zamestnanu osobu.

[5] Reélne HDP na odpracovanu hodinu.

Zdroj: SU SR, MF SR

Tabulka 1d: Sektorova bilancia (ESA95, % HDP)

ESAkéd 2011 2012 2013 2014 2015

1. Cisté pdzicky poskytnuté / prijaté od zvysku sveta B.9 1,3 1,3 1,3 1,9 2,3

z toho:

- Tovary a sluzby 3.0 28 3.0 34 3,6

- Primé&rne prijmy a transfery 2,9 -3,1 -3,3 -3,2 -3,0

- Kapitalovy et 1,3 1,5 1,6 1,6 1,6
2. Cisté pdzicky poskytnuté / prijaté ostatnych sektorov B.9 6,1 59 4,2 4,2 39
3. Cisté pdzicky poskytnuté / prijaté verejnej spravy EDP B.9 -4.8 -4,6 2,9 2,3 1,7
4. Statisticky rozdiel

Zdroj: MF SR
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Tabulka 2a: Vyvoj rozpoctov verejnej spravy*
ESAked 2011 2011 2012 2013 2014 2015
mil.eur  %HDP  %HDP  %HDP  %HDP % HDP

Cisté pozicky (EDP B.9) podsektorov verejnej spravy

1. Verejnd sprava S.13 -3 327 4,8 -4,6 4,5 4,2 -3,6
2. Ustredna étatna sprava S.1311 -3609 5,2 -4,6 -4.6 -4,2 -3,8
3. Regionalna Statna sprava S.1312 - - - - - -
4. Miestna $tatna sprava S.1313 2 0,0 0,1 0,0 0,0 0,2
5. Fondy sociélneho zabezpecenia S.1314 281 0,4 0,1 0,1 0,1 0,1
Verejna sprava (S13)
6. Celkové prijmy TR 22472 32,5 33,3 32,7 31,7 31,2
7. Celkové vydavky TE[1] 25798 37,4 37,9 37,1 35,9 34,8
8. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté EDPB9  -3327 -4.8 -4,6 -45 4,2 -3,6
9. Urokové naklady Ea: 1095 1,6 1,7 1,9 21 21
10. Primarmne saldo [2] 2232 -3,2 2,9 2,5 2,1 -15
11. Jednorazové a docasné efekty [3] -263 -0,4 0,1 0,0 0,0 0,0
Vybrané zlozky prijmov
12. Celkové dane (11=11a+11b+11c) 11090 16,1 16,2 15,6 15,6 15,6
12a. Dane z produkcie a dovozu D.2 7213 10,4 10,3 9,8 9,7 9,6
12b. BeZné dane z dochodkov, majetku atd'. D.5 3876 5,6 59 58 59 6,0
12c. Dane z kapitalu D.91 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
13. Prispevky na socialne zabezpecenie D.61 8635 12,5 11,9 11,8 11,6 11,5
14.Déchodky z majetku D4 622 0,9 11 0,8 08 0,7
15. Ostatné [4] 2125 3,1 41 45 38 34
16=6. Celkové prijmy TR 22472 32,5 33,3 32,7 31,7 31,2
pD.lrgé:SI;)aﬁové zatazenie (D.2+D.5+D.61+D.91- 5] 19724 28,6 28.1 274 271 271
Vybrané zlozky vydavkov
17. Odmeny zamestnancov + Medzispotreba D.1+P.2 7 867 11,4 111 10,6 10,3 9,7
17a. Odmeny zamestnancov DA 4914 7.1 6,6 6,4 6,1 58
17b. Medzispotreba P.2 2953 43 4,6 42 4,2 39
18. Celkové socialne transfery 12 757 18,5 18,3 18,1 18,0 17,7
z toho: davky v nezamestnanosti [6] 162 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
D.6311,
18a. Naturalne sociélne transfery D.63121, 3393 49 51 49 48 48
D.63131
:rgggfse?gflne davky okrem naturalnych soc. D.62 9364 136 133 132 13.1 129
19.29. Urokové naklady Y105 16 17 19 21 21
20. Subvencie D.3 863 1,2 1,3 11 1,0 1,0
21. Tvorba hrubého fixného kapitalu P.51 1587 23 1,9 1,6 1,5 1,2
22. Ostatné [7 1631 24 35 3,7 3,1 31
23=T7. Celkové vydavky TE[1] 25798 374 37,9 371 35,9 34,8
p.m.: Spotreba vlady (nominalna) P.3 12 262 17,8 17,6 17,0 16,6 15,9
[1] Upravené o Cisté toky tykajice sa swapov tak, aby TR-TE=EDP B.9. Zdroj: MF SR

[2] Primamne saldo je pocitané ako (EDP B.9, polozka 8) plus (EDP D.41, polozka 9).

[3] Kladné znamienko predstavuje pozitivny vplyv jednorazového opatrenia na saldo VS

[4] P.114+P.12+P.131+D.39+D.7+D.9 (okrem D.91).

[5] Vratane vyberanych EU

[6] Zahfha hotovostné davky (D.621 a D.624) a naturéine davky (D.631) stvisiace s davkami v nezamestnanosti

[7] D.29+D4 (okrem D.41)+ D.5+D.7+D.9+P.52+P 53+K.2+D.8.

* Tabulka ukazuje bilanciu vychodisk rozpogtu verejnej spravy na roky 2013 az 2015. Vysledné salda verejnej spravy na roky 2013 az 2015 sa odliSuju od
cielov viady na uvedené obdobie. Na dosiahnutie stanovenych rozpodtovych cielov bude potrebné prijat opatrenia vo vyske uvedenej v Casti I1l.3. KedZe
v sucasnosti nie je mozné presne povedat, aké konkrétne opatrenia budu prijaté, nie je mozné zostavit bilanciu verejnej spravy, ktora by odzrkadlovala
rozpoctové ciele na roky 2013 az 2015.
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Tabulka 2b: Rozdelenie prijmov

2011 2011 2012 2013 2014 2015
mil. eur % HDP % HDP % HDP % HDP % HDP
1. Celkové prijmy za predpokladu nezmenenych politik 21769 31,5 33,0 32,7 31,7 31,2
2. Opatrenia na strane prijmov* 703 11 0,3 0,0 0,0 0,0
Pozn.: * v roku 2011 ide o odhad ex-ante Zdroj: MF SR

Tabulka 2c: Vydavky vylti¢ené z vydavkového agregatu

2011 2011 2012 2013 2014 2015
mil. eur % HDP % HDP % HDP % HDP % HDP

1. Vydavky na programy EU pine kryte prijmami z 792 11 19 19 13 10
fondov EU

2. Vydavky pine kryté automatickym zvySenim prijmov 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

3. ngqy Vo vydavkogh na d'avkach v nezamestnanosti 12 00 0.0 0.0 0.0 0.0
nesuvisiace s opatreniami viady

Zdroj: MF SR

Tabulka 3: Vydavky verejnej spravy (% HDP)

celte 2010 2015+
kod
1. VSeobecné verejné sluzby 1 6,3
2. Obrana 2 1,2
3. Verejny poriadok a bezpeénost 3 2,6
4. Ekonomicka oblast 4 3,6
5. Ochrana Zivotného prostredia 5 0,9
6. Byvanie a obCianska vybavenost 6 1,0
7. Zdravotnictvo 7 6,4
8. Rekreacia, kultura a nabozenstvo 8 1,2
9. Vzdelavanie 9 4,5
10. Socialne zabezpecenie 10 12,2
11. Celkové vydavky TE 40,0
*\/zhladom na skoru fazu rozpoctového procesu este nie su k dispozicii idaje za rok 2015 v klasifikacii COFOG. Zdroj: SU SR
Tabufka 4: Vyvoj dihu verejnej spravy (% HDP)
ESA kéd 2011 2012 2013 2014 2015
1. Hruby dih 433 50,2 52,0 53,0 52,3
2. Zmena hrubého dihu 2,2 6,9 1,9 1,0 -0,7
Prispevky k zmene hrubého dlhu
3. E’rimérne saldo 3,2 29 0,9 0,2 -0,5
4. Uroky EDP D.41 1,6 1,8 2,0 21 21
5. Zosuladenie dlhu a deficitu -0,6 3,6 1,3 1,6 0,6
z toho:
- Rozdiely medzi cash a akrualom 0,0 0,2 0,3 0,1 04
- Cisty narast financnych aktiv -1,0 11 0,6 1,3 0,3
z toho: prijmy z privatizacie 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
- Efekty zhodnotenia a iné 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
p.m. Implicitna urokova miera 4,1 4,2 4.1 4,2 43
Iné relevantné faktory
6. I:ikvidné financné aktiva 1,1 2,3 2,7 3,9 4,0
7. Cisty finanCny dlh (8=1-7) 422 479 49,3 49,2 48,3
8. Splat’ky d!hu (existujuce dlhopisy) od konca 35 37 50 48 45
predchadzajuceho roka
9. Podiel dlhu denominovaného v zahrani¢nej mene 0,3 4,0 3,7 34 3,2
10. Priemerna splatnost™® 53 54 - - -
Pozn.: ide o splatnost $tatneho dlhu Zdroj: MF SR
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ESA kéd 2011 2012 2013 2014 2015

1. Reélny rast HDP (%) 3,3 11 2,7 3,6 3,7
2. Cisté pozitky verejnej spravy EDP B.9 4.8 -4,6 2,9 2,3 1,7
3. Urokové naklady EDP D.41 1,6 1,8 2,0 21 21
4. Jednorazové a docasné opatrenia 1] -0,4 0.1 0,0 0,0 0,0
5. Rast potencialneho HDP (%) 22 25 28 28 29
prispevky:

- pracovnd sila 0,2 0,3 0,4 0,3 04

- kapitél 14 1,7 1,8 1,8 1,8

- celkova produktivita faktorov 0,6 0,5 0,5 0,7 0,8
6. Produkéna medzera -0,1 -1,6 -1,5 -0,8 0,0
7. Cyklicka zlozka rozpoCtu 0,0 -0,5 -0,4 -0,2 0,0
8. Cyklicky upravené saldo (2 - 7) -4.8 4.2 -25 2,1 1,7
9. Cyklicky upravené primarne saldo (8 + 3) -3,2 -2,3 -0,5 0,0 0,5
10. Strukturalne saldo (8-4) -4.4 4.2 -2,5 2,1 1,7
[1] Kladné znamienko predstavuje pozitivny vplyv jednorazového opatrenia na saldo VS Zdroj: MF SR

Tabul'ka 6: Porovnanie predchadzajucej a aktualizovanej prognézy
ESAked  Rok Rok Rok Rok Rok
2011 2012 2013 2014 2015

Realny rast HDP (%)
Predchadzajuca aktualizacia® 34 4.8 4.8 4.8 -
Skutocnost a stc¢asné aktualizacia 3,3 11 2,7 3,6 3,7
Rozdiel 0,1 -3,7 2,1 -1,2 -
Saldo verejnej spravy (% HDP) EDPB.9
Predchadzajuca aktualizacia* -4.9 -3,8 2,9 2,8 -
Skutocnost a sticasna aktualizacia -4.8 -4.6 -29 -2,3 1,7
Rozdiel 0,1 0,8 0,0 0,5 -
Hruby dih verejnej spravy (% HDP)
Predchadzajuca aktualizacia* 441 45,3 45,3 45,2 -
Skuto¢nost a sti¢asna aktualizacia 433 50,2 52,0 53,0 52,3
Rozdiel 0,8 49 6,7 78 -
Pozn.: *Program stability SR na roky 2011 - 2014 Zdroj: MF SR

Tabulka 7: DIhodoba udrzatelnost’ verejnych financii - scenar programu stability (% HDP)**
2010 2020 2030 2040 2050 2060

Vydavky celkom 40,0 40,8 43,0 46,4 52,0 59,2
Z toho: vydavky ovplyvnené starnutim populacie 14,9 14,5 16,1 17,5 19,2 20,4
A. Vydavky na starobné déchodky 6,6 6,3 7,3 8,3 9,4 10,2
1. Déchodky zo systému socialneho zabezpecenia 6,6 6,3 73 83 94 10,2
a) Starobné a pred¢asné starobné dochodky 40 3,6 41 48 56 6,2
b) Ostatné déchodky (invalidné, pozostalostné) 2,6 2,7 3,2 35 3,8 41
2. Zamestnanecké ddchodky (ak su v sektore VS) - - - - - -
B. Zdravotna starostlivost 52 57 6,2 6,7 71 72
C. DIhodoba starostlivost 0,2 0,2 0,3 0,4 05 0,6
D. Skolstvo 28 22 22 2,1 21 23
E. Ostatné vydavky ovplyvnené starmutim populécie 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
F. Uroky* 13 2,5 3,1 5,2 9,1 15,0
Prijmy celkom 32,4 31,9 31,6 31,5 31,4 31,3
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z toho: déchodky z majetku (D.4) 14 1,2 11 11 1.1 1,0
z toho: zo socialnych odvodov 12,6 12,2 12,1 12,0 11,9 11,9
Rezervy dochodkovych fondov 55 16,5 28,4 41,7 53,4 61,2
z toho: konsolidované rezervy déch. fondov VS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Systémové dochodkoveé reformy
Prispevky socialneho zabezpecenia odvedené do povinnej

stromnej scI]émy | ' o | 11 14 1,6 1,7 1,7 1,8
\S/g/ﬁ:;l;y na déchodky vyplatené prostrednictvom povinnej sikromnej 00 0.1 05 10 17 22
Predpoklady
Rast produktivity prace 4.7 3,1 2,7 1,7 1,7 1,7
Realny rast HDP 6,2 34 2,0 0,5 0,2 0,5
Miera participacie muzov (vek 15-64) 77,7 79,1 78,2 75,7 75,5 76,2
Miera participacie Zien (vek 15-64) 62,9 66,7 67,5 65,3 65,2 66,1
Celkova miera participacie (vek 15-64) 70,3 72,9 72,8 70,5 70,4 71,2
Miera nezamestnanosti 11,0 6,2 6,2 6,2 6,2 6,2
Populacia vo veku 65+ na celkovej populacii ( v %) 12,3 16,4 21,3 25,3 31,6 36,1
* Scendr - program stability Zdroj: MF SR

**Viydavky spojené so starnutim ako aj makroekonomické predpoklady z Ageing report 2009

Tabulka 7a: Podmienené zavazky

2011 2012*
% HDP % HDP
Verejné zaruky 01
z toho: spojené s finanénym sektorom 0,0
* odhady na rok 2012 nie su k dispozicii Zdroj: MF SR

Tabulka 8: Zakladné predpoklady

2011 2012 2013 2014 2015
Kratkodoba Urokova miera (roCny priemer, %) 14 1,0 1,2 1,9 2,7
Dlhodoba Urokova miera (roény priemer, %) 2,6 2,2 29 34 3,8
\E/}F/{TAeIT)ny kurz USD/€ (roCny priemer) (eurozdna a krajiny 139 126 124 121 120
Svet okrem EU, rast HDP (%) 42 41 43 45 46
Rast HDP EU (%) 1,5 0,0 1,2 1,6 1,8
Rast délezitych zahrani¢nych trhov (%) 1,8 0,2 14 1,8 19
Objem svetového importu, okrem EU (%) 74 6,2 6,8 7,0 72
Cena ropy (Brent, USD/barel) 1121 114.3 117.8 119.8 121.7

Zdroj: Common external assumptions, MF SR
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Priloha €. 2 - Indikativny odhad do roku 2015

Odhad do roku 2015

m. j. 2011 2012F 2013F 2014F 2015F
HDP, stale ceny % 3,3 1,1 2,7 3,6 3,7
Konecna spotreba domacnosti % -0,4 0,0 0,7 29 39
Konec&né spotreba verejnej spravy % -3,5 2,1 4,2 1,2 -1,9
Tvorba hrubého fixného kapitalu % 57 1,6 2,1 19 29
Vyvoz tovarov a sluzieb % 10,8 2,2 8,2 59 53
Dovoz tovarov a sluzieb % 45 0,7 78 5,2 47
Priemerna roéna miera harmonizovane;j inflacie % 41 2,8 2,3 2,3 2,5
Saldo bezného U¢tu PB % HDP 0,1 0,2 0,3 0,3 0,6
Priemerny rast zamestnanosti (podla VZPS) % 15 -0,3 0,4 0,6 0,8
Priemema miera nezamestnanosti (podla VZPS) % 13,5 13,8 13,7 13,5 13,2
Priemerna evidovana miera nezamestnanosti % 13,2 13,6 13,6 13,5 13,2
Priemerny rast reélnej mesacnej mzdy % 1,4 0,6 19 2,3 3,0
Saldo VS (podla ESA 95) % HDP 4,8 -4,6 2,9 2,3 1,7
Zdroj: MF SR
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Priloha €. 3 - Vybor pre makroekonomické prognézy

V snahe o vy3Siu transparentnost a objektivnost makroekonomickych prognéz MF SR pravidelne oslovuje ¢lenov
Vyboru pre makroekonomické prognézovanie. Po zasadnuti Vyboru vo februari 2012 hodnotila vaésina €lenov

strednodobu makroekonomicku prognézu MF SR ako realisticku az konzervativnu:

Hodnotenie februarovej prognézy MF SR vo Vybore pre makroekonomické prognézy

Clen vyboru pre MP Charakteristika prognozy
NBS konzervativna
Infostat realisticka

VUB realisticka

ING Bank optimisticka
Tatrabanka optimisticka

SLSP realisticka
UNICREDIT Bank konzervativna
CsoB realisticka

SAV konzervativna

Priemerna prognéza vybranych indikatorov vyvoja ekonomiky SR

¢lenov Vyboru pre makroekonomické prognézovanie (okrem MF SR) a prognéza MF SR

Zdroj: Vybor pre makroekonomické prognézy

2011 2012 2013 2014 2015
v %, ak nie je uvedené inak Vybor MFSR Vybor MFSR Vybor MFSR Vybor MFSR
Hruby domaci produkt; reélny rast 3,3 0,9 11 2,7 2,7 3,6 3,6 41 3,7
Hruby doméci produkt v beznych cenéch; mid. eur 69,1 71,0 71,3 74,4 749 790 793 841 84,1
Koneéna spotreba domacnosti; reainy rast 04 0,1 0,0 1,3 0,7 2,3 2,9 31 39
Koneéna spotreba domacnosti; nominainy rast 34 24 3,3 41 3,0 55 53 6,1 6,5
Priemerna mesaéna mzda; reainy rast 25 01 0,6 11 1,9 1,7 2,3 21 3,0
Priemerna mesaéna mzda; nominélny rast 1.4 2,8 3,4 38 43 4,7 4,7 52 5,6
Rast zamestnanosti (Statistické zistovanie) 1,9 -0,5 -0,3 0,3 0,4 0,6 0,6 0,8 0,8
Index spotrebitelskych cien; priemerny rast; CPI 3,9 2,6 2,8 2,7 2,3 3,0 2,3 3.1 2,5
Bilancia bezného Uctu; podiel na HDP 0,1 -1,3 0,2 -1,1 03 -2 0,3 -1,3 0,6

Zdroj: Vybor pre makroekonomické progndzovanie
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Priloha €. 4 - Vybor pre dariové prognézy

Po zasadnuti Vyboru pre makroekonomické progndzy sa uskuto¢nilo diia 13. februara 2012 aj zasadnutie Vyboru
pre dafiové progndzy. Ministerstvo financii na tomto zasadnuti prezentovalo svoju aktualizovanu strednodobu
prognézu dafovych prijmov na roky 2012 — 2015. Strednodoba prognéza dafiovych prijmov a socialnych
odvodov MF SR bola v3etkymi ¢lenmi vyboru oznacena ako realisticka.

Hodnotenie prognézy MF SR vo Vybore pre dafiové prognézy

Clen vyboru pre DP Charakteristika prognozy
NBS realisticka
Infostat realisticka
ING Bank realisticka
Tatra banka realisticka
CsoB realisticka
SLSP realisticka
UniCredit Bank realisticka

Zdroj: Vybor pre dariové progndzy
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Priloha €. 5 - Grafy

Rast hrubého domaceho produktu (v %)

Prispevky k rastu HDP (v p. b.)
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Rast realnej mzdy a produktivity prace v %
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