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Na vladou schvaleny navrh rozpoétu verejnej spravy na roky 2013 az 2015 sme sa
pozreli optikou Standardnych analytickych ukazovatelov. Konsolidacéné usilie — Cisty
prispevok vlady k ozdraveniu verejnych financii — dosiahne v roku 2013 vysku 1,9 p. b.
pri zapogditani zmien v druhom pilieri a1,5 p. b. po ich ocisteni. Celkovi potrebu
konsolidaénych opatreni v porovnani so scenarom nezmenenych politik odhadujeme
v roku 2013 na 3,0 percenta HDP.

N&S komentar analyticky hodnoti viddou schvéleny navrh rozpoCtu verejnej spravy na roky
2013 az 2015 prostrednictvom Standardnych konceptov, ktoré pri zostavovani svojich
fiSkalnych prognéz a analyz pouzivaju aj medzinarodné institucie. Podobny pristup
pouzivame v programe stability, ktorym kaZdoro€ne monitorujeme slovenské verejné financie
pre Europsku komisiu. Program stability sa pripravuje na jar, ked su zname len vychodiska
rozpo¢tu na nasledujlce tri roky. Pre transparentnost verejnych rozpoétov a informovanie
verejnosti preto pokladame za uzito€né rovnakym spdsobom zhodnotit' aj navrh rozpoctu
schvaleny viadou.

Analytické ukazovatele rozpoctovej politiky

Samotny rozdiel medzi deficitmi dvoch po sebe iducich rozpo¢tovych rokov vela informéacii
neposkytne. Bilancia verejnych financii sa mdze menit nielen aktivnymi krokmi vlady, ale aj
kvoli rozdielom v dynamike ekonomiky ¢i dobiehanim désledkov minulych politik.
Adekvatnejsie mozno rozpoctovu politiku posudzovat z dvoch pohladov:

e konsolidacné usilie a fiskalny impulz - oba ukazovatele vychadzaju z medzirocnej
zmeny analyticky upraveného salda verejnej spravy a umoZzfiuju agregovany pohlad
na vyvoj verejnych financii.

e scenar nezmenenych hospodarskych politik - umozfiuje posudit velkost potrebnych
opatreni na spinenie rozpoCtovych cielov, vratane zloZenia konsolidacného balicka,
oproti hypotetickému scenéru vlady nerobiacej ziadne zmeny.

1. Konsolidaéné usilie a fisSkalny impulz

Konsolidaéné usilie umoZiiuje posudit velkost udrzatelnej zmeny v salde dosiahnutého
rozpoctovou politikou viady. Inak povedané, meria ochotu vlady viac Setrit' alebo miriat. Podla
metodiky definovanej IFP v komentari IFP €. 2012/04 sa saldo verejnej spravy upravuje
o vplyv hospodérskeho cyklu na rozpolet (tzv. cyklicka zloZka), jednorazové opatrenia
a vplyvy, naklady zavedenia druhého piliera déchodkového systému, vplyv platenych urokov
a vplyv vystavby dialnic a rychlostnych ciest mimo bilancie verejnej spravy. Vzhfadom na
prebiehajicu odbornu diskusiu o metodike vypoétu konsolidaéného Usilia' ana vyznam

T Zmeny v druhom pilieri nemaji vyznamny vplyv na dlhodobu udrZatefnost verejnych financii (okamzité naklady
zavedenia druhého piliera budu kompenzované Usporami vydavkov v budlcnosti). Na druhej strane, niektoré
schvélené zmeny v prvom pilieri sa pozitivne ¢i negativne prejavia az dlhodobo, a v konsolidaénom Usili zahrnuté nie
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zmien v druhom pilieri v konsolidaénom bali¢ku 2013 uvadzame konsolidaéné Usilie aj zo
salda neupraveného o vplyv zmien v druhom piliera (podrobny vypocet je v prilohe ¢.1).

Konsolidaéné usilie vy€isluje aj Europska komisia v ramci preventivnej ¢asti Paktu stability
arastu, pricom cieflom je posudit, i dana ¢lenska krajina smeruje dostato€nym tempom
k naplneniu svojho strednodobého rozpoCtového ciela. V pristupe Eurdpskej komisie ku
konsolidaénému Usiliu existuju mierne odlidnosti, kedze saldo verejnej spravy o€istuje iba o
cyklicki zlozku vyjadrenu prostrednictvom produkénej medzery odhadnutej jednotnou
metodikou a jednorazové opatrenia identifikované Eurdpskou komisiou.

Konsolidaéné usilie (ESA95, % HDP)
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Fiskalny impulz odhaduje prispevok rozpoctovej politiky viady k medziroCnej zmene
agregatneho dopytu2. Informuje o tom, Ci je rozpoétova politika vliady expanzivna alebo
reStriktivna. V kombinécii s produkénou medzerou® charakterizuje, nakofko rozpoctovéa
politika posobi na ekonomiku stabilizaCne (proticyklicky) alebo naopak vplyv ekonomického
cyklu prehibuje (spréva sa procyklicky).

Pri vypocte fiSkalneho impulzu sa saldo pre vypoCet konsolidatného uUsilia (saldo
neogistené o vplyv druhého piliera) upravi aj o finanéné vztahy s rozpo&tom EU. Dévodom je
to, ze odvody do rozpoétu EU platené z narodného rozpottu nezvysujli agregatny dopyt, kym
na druhej strane samotné prostriedky z fondov EU majii neutralny vplyv na saldo (st tak na
prijmovej, ako aj na vydavkovej strane), ale maju expanzivny vplyv na ekonomiku.

su. Bude preto potrebné spresnit metodiku konsolidaéného Usilia, aby ztychto dévodov nedochédzalo
k nekonzistenciam.

2 Tento ukazovatel nemozno automaticky povazovat za prispevok k ekonomickému rastu, kedze vysledny vplyv
zavisi od reakcie ekonomickych subjektov na rozpo&tovu politiku viady. Té je zachytena najméd prostrednictvom
konceptu fiskalnych multiplikatorov. Pozri aj Box a pripravovani ekonomickl analyzu IFP o fiSkéalnych
konsolidaciach.

% Produkéna medzera vyjadruje rozdiel medzi potencialnym HDP, tj. HDP odhadnutého za predpokladu piného
vyuzitia vyrobnych faktorov a aktualnym HDP.



Figkalny impulz (ESA95, % HDP)
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Slovensko by malo mat' v rokoch 2012 a 2013 neutralnu politiku (konsolidané opatrenia
vroku 2013 by mali byt kompenzované vyssim Cerpanim prostriedkov z fondov EU).
V dalSich rokoch by mala nasledovat procyklickd fiSkalna reStrikcia pri postupne sa
uzatvarajucej produkénej medzere.

2. Scenar nezmenenych politik

Scenar za predpokladu nezmenenych hospodarskych politik (tzv. No-Policy-Change
Scenario, dalej len ,NPC scenar) opisuje hypoteticky vyvoj verejnych financii za
predpokladu, ze by vliada a parlament neprijimali Ziadne opatrenia ovplyvriujice nastavenie
hospodarskej politiky. Vyvoj by bol podmieneny len makroekonomickym vyvojom a
existujucimi politikami vratane prave Uc¢innej legislativy. Tento scendr umoZiuje posudit
velkost potrebnych opatreni na dosiahnutie rozpo€tovych ciefov.

Zostavuje sa na obdobie pokryvajlce rozpoCet verejnej spravy, priom vychodiskom je
bilancia prijmov a vydavkov verejnej spravy v beznom roku. V pripade vladou schvaleného
rozpoctu je to oCakavana skutoénost roku 2012. Z hladiska techniky zostavovania scenéra sa
v prvom kroku tato bilancia upravi o jednorazové vplyvy a o polozky, ktoré sa nebudu
opakovat po vychodiskovom roku. V dalSom kroku sa identifikuju také poloZzky bilancie
z vychodiskového roku, pri ktorych je uz vopred znamy vyvoj v progndzovanom obdobi.
Zostavajlce polozky bilancie vychodiskového roka sa upravia podlia vopred zadefinovanych
predpokladov, ako su napriklad:

e progndza dafovych prijmov je ovplyvnend iba makroekonomickym vyvojom
a existujucou legislativou, teda bez vplyvu akychkolvek novych legislativnych opatreni,
ktoré sa schvdlia v rdmci pripravy trojroéného rozpoCtu verejnej spravy,

o 0sobné vydavky (naklady prace) sa vyvijaju v stlade s prognézovanym tempom rastu
priemernej mzdy v sukromnom sektore,

e vydavky na tovary asluzby sa vyvijaju v sulade s prognézovanym tempom rastu
cenovej hladiny (inflacia merana CPI),

e vydavky na bezné transfery s valorizované podla existujucej legislativy (napriklad
starobné ainvalidné  dochodky, Statne socidine  davky) alebo rastd
podia prognézovaného tempa rastu cenovej hladiny (inflacia merana CPI),

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

4 DetailnejSie je postup zostavovania NPC scenara uvedeny v Programe stability Slovenskej republiky na roky 2012

az 2015.
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Velkost konsolidaénych opatreni (ESA 95, % HDP)

2013 2014 2015
1. Saldo VS pri NPC scenari* 5,9 54 5,3
2. Saldo VS - rozpodet 2,9 24 -1,9
3. Velkost' konsolidaénych opatreni (2-1) 3,0 3,0 3,3
- v mil. eur 2204 2331 2747

* NPC neuvazuje so zmenou urokovych nakladov z dévodu horSieho salda VS a pripadnymi zmenami v rizikovych prémiach
dihu.

Za predpokladu nezmenenych politik by deficit verejnej spravy Slovenska dosiahol v roku
2013 hodnotu 5,9% HDP. Znamena to, Ze pri stanovenom cieli deficitu vo vySke 2,9% HDP je

potrebné prijat opatrenia s celkovym vplyvov 3,0% HDP, tj. 2,2 mid. eur.

Opatrenia zapracované v rozpocte (tis. eur, ESA 95, rozdiely oproti NPC)

kategorie 2013 2014 2015
ZvySenie a zosuladenie maximalnych vymeriavacich zakladov P 125597 134303 144983
Zvy$enie odvodovej povinnosti SZCO a iné zmeny 49701 68 288 86 318
- prijmy P 54 784 78 005 97 700
- vydavky \% -5083 9717 -11382
Zavedenie odvodovej povinnosti na prijmy z dohéd 132045 138710 147025
- prijmy P 133922 140667 149274
- vydavky \% -1877 -1957 -2 249
Zmeny v |I. pilieri déchodkového systému P 737021 541901 573295
Roz3irenie osobitného odvodu v bankovom sektore P 84 602 84 602 5398
Zavedenie do¢asného odvodu z podnikania v regul. odvetviach P 77000 0 0
Zvy3enie poplatku pri registracii automobilov P 27775 28 328 29 004
Zmeny v sadzbach dani z prijmov P 351240 378415 405909
Znovuzavedenie koncesionarskych poplatkov P 73 881 73979 73988
Prijmy samospravy z grantov P -134422 140872 147917
Digitalna dividenda - prijem z predaja volnych frekvencii P 130 000 0 0
Novy systém financovania zasob ropy 197915 199971 202171
- prijmy P 100000 100000 100 000
- vydavky \Y 97 915 99 971 102171
Ostatné zmeny v prijmoch* P 60 662 101292 117989
Znizenie osobnych a prevadzkovych vydavkov v Statnom rozp. \% 320787 431366 568 345
Uspory ostatnych vydavkov v tatnom rozpodte \Y 121752 252502 279832
Uspory vydavkov samospravy v 427261 352789 608 856
Uspory vydavkov ostatnych subjektov verejnej spravy \Y 100777 161507 242920
Zvys. vydavkov v zdravotnictve v nadvaznosti na zvys. prijmov \Y -137189 157369 -172 208
Rezerva na krytie vypadkov spojenych s otvorenim Il. piliera R 229138  -17567  -18484
Rezerva na mozny zhorSeny vyvoj ekonomiky R -313004 -301528 -400832
Celkové zmeny 2204264 2330616 2746593
(v % HDP) 3,0 3,0 3,3
- prijmy 1822063 1520619 1549623
(v % HDP) 24 1,9 1,9
- vydavky 924343 1129092 1616286
(v % HDP) 1,2 1,4 1,9
- rezervy 542142 -319095 -419 316
(v % HDP) -0,7 -0,4 0,5

Pozn.: ide o vplyv na saldo VS, tj. (+) znamena zlepSenie a (-) zhorSenie salda

* Ide napriklad o obmedzenie pausalnych vydavkov a zruSenie pausalu pri prenajme, obmedzenie odpoitatelnej polozky na
manzelku/manzela, zvy3enie spotrebnej dane z tabakovych vyrobkov, zmeny v nedafiovych prijmoch.



Rozpodet verejnej spravy v roku 2013 obsahuje prijmové opatrenia v celkovej vyske 1,8 mid.
eur. Ide napriklad o zmeny v zakone o socialnom poisteni, zmeny v zakone o dani z prijmov
(zvySenie sadzby dane z prijmov prévnickych os6b na 23%, zavedenie druhej sadzby dane
z prijmov fyzickych 0séb vo vyske 25%), rozSirenie osobitného odvodu v bankovom sektore a
zavedenie dogasného odvodu z podnikania v regulovanych odvetviach. V ramci nedafovych
priimov sa oCakdva najma jednorazovy prijem z digitalnej dividendy a prijmy z nového
systému financovania nudzovych zasob ropy.

Na strane vydavkov ide o konsolidacné opatrenia v celkovej vySke 1,0 mid. eur, ktoré
spoCivaju najma v Usporach osobnych a prevadzkovych vydavkov Statneho rozpoctu
a Usporach vydavkov samospravy. Zaroven tu doSlo aj k vytvoreniu dvoch druhov rezerv.
Prva rezerva sluzi na krytie pripadnych vypadkov spojenych s otvorenim druhého piliera, ¢o
suvisi s neistotou ohladom poctu fudi, ktori sa rozhodnu prestipit vyluéne do priebezného
déchodkového piliera a jeho rozloZenia medzi rokmi 2012 a 2013. Druha rezerva sliZi na
pokrytie pripadnych rizik zo zhorSenia makroekonomického vyvoja.



BOX: Co (ne)vieme o fiskalnej konsolidacii?

Na rozdiel od monetarnej politiky neexistuje pri fiskalnej politike SirSi konsenzus ohladom jej vplyvu na
ekonomiku. Vysledky zahraniénych Studii s réznorodé. Hlavnym ddévodom je, Ze fiskalna politika
ovplyvriuje dynamiku ekonomiky nielen kvantitativne, ale najmé po stranke kvalitativnej. Preto mézu
mat’ dve objemovo totoZzné konsolidacie vyrazne odliSné dopady na dynamiku HDP, v zavislosti od
Struktury ich opatreni. KedZze monetérna politika pdsobi najma jednym nastrojom (urokovymi mierami),
kvalitativny faktor nie je pri nej vyrazny. Dal$im problémom pri odhadovani dopadu fi$kalnej
konsolidacie na dynamiku HDP je praktickd nemoznost pozorovania alternativneho vyvoja bez zmeny
vladnych politik.

Velkost fiskalnych multiplikatorov (vplyvu jednotlivych opatreni na ekonomiku) zavisi od mnoziny
viacerych premennych. Z&sadne zavisi od konkrétnej krajiny, &asu asamotnej Struktlry
konsolidacného (Ci stimulacného) balicka. Velkost fiSkalnych multiplikatorov ovplyviiuje mnozina
keynesianskych a nekeynesianskych parametrov. Hlavnymi parametrami keynesidnskeho pristupu su
sklon ku spotrebe a sklon k dovozom. Medzi nekeynesianske vplyvy patria o¢akévania verejnosti,
fungovanie financnych trhov a velkost verejného dihu. Velkost multiplikatora tiez ovplyviuje
docasnost’ Ci trvalost opatreni. Diskutovanou otdzkou je interakcia monetéarnej politiky s fiSkalnou
konsolidaciou. Podla odhadov EK méze monetdrna politika aZz zdvojnasobit pdvodnd odozvu na
fiSkalnu konsolidaciu (jesenna progndza EK, 2010).

Napriek neistote ohladne parametrov a transmisnych kanalov vydal Medzinarodny menovy fond
(MMF) orientatné odhady velkosti multiplikatorov (tzv. ,rule of thumb®). Vo vSeobecnosti maju vacsie
ekonomiky vy$Sie hodnoty multiplikatora, otvorené ekonomiky naopak nizSie. Pre malé otvorené
ekonomiky ako je Slovensko su multiplikatory odhadované na menej nez 0,5, kym pre velké
ekonomiky sa ich odhady pohybuiju v intervale od 0,5 do 1,5 (Spilimbergo, 2009). No v st¢asnosti, ked
v ekonomikach prevlada neistota sa ukazuje, Ze by kratkodobé fiskalne multiplikatory mohli byt eSte
vySSie. NajnovSia ekonomicka prognéza MMF (IMF WEO, 10/2012) potvrdzuje, ze s ohladom na
stcasné okolnosti (negativna produkéna medzera, globalna neistota, menova politika obmedzena
blizkostou nulovej urokovej miery s nutnostou konsolidacie vo viacerych krajinach sucasne) doslo
v porovnani s predkrizovym obdobim k narastu fiskalnych mutliplikatorov.

Hodnoty multiplikatorov sa tiez liSia podfa toho, ¢i konsolidacia prebieha na prijmovej alebo
vydavkovej strane. Viacero $tdii sa zhoduje v tom, Ze na vydavkovej strane mé najmensi kratkodoby
aj dlhodoby negativny efekt konsolidacia cez transfery. Kratkodobo negativna je konsolidacia cez
znizenie vydavkov na spotrebu viady. Najnepriaznivejsi efekt ma uspora na strane verejnych investicii.
Z prijmovej strany kratkodobo aj dlhodobo rast najmenej timi znizovanie deficitu cez spotrebné a
majetkové dane. Naopak rast dani zo zisku a miezd ma negativny dlhodoby efekt (jesenna progndza
EK, 2010, Cogan, Taylor, Volker, Wieland, Wolters (2012), Kluyev (2012), Hurnik (2004), Elekdag,
Epstein, Moreno-Badia (2006)).

O relativnych vyhodach konsolidacie prostrednictvom prijmov a vydavkov nepanuje medzi ekonémami
zhoda. Podla vysledkov vplyvnej série Studii Alesinu a Ardagnovej konsolidacia prevazne na
vydavkovej strane spdsobi menSie vypadky na HDP v porovnani s konsolidaciou zaloZzenou na
zmendach v daniach. (Alesina, Ardagna 2012, 2009). V nedévno zverejnenej Stadii MMF (Battiny a kol.,
7/2012) autori naopak zistili, Ze v ¢ase recesie nesie so sebou vydavkova konsolidacia ovela vacsie
naklady v kratkodobom aj strednodobom ¢&asovom horizonte, neZ konsolidacia prostrednictvom
prijmov. Rozdiely v odhadoch a zaveroch su pravdepodobne spdsobené nepozorovanymi rozdielmi
medzi krajinami, napriklad v reakcii monetarnej politiky ¢i vychodiskovych charakteristikach verejnych
financii.

Upozornenie

Material prezentuje ndzory autorov a Intitutu finanCnej politiky, ktoré nemusia nutne odzrkadlovat' oficialne nazory Ministerstva financii SR.
Cielom publikovania komentarov Inétititu finan¢nej politiky (IFP) je podnecovat a zlepSovat odbornd a verejni diskusiu na aktualne
ekonomické témy. Citacie textu by sa preto mali odkazovat na IFP (a nie MF SR), ako autora tychto ndzorov.
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Priloha €. 1 - Konsolida¢né usilie a fiSkalny impulz

Konsolidacné usilie vlady v rokoch 2010 az 2015 (ESA95, % HDP)

2010 2011 2012 2013 2014 2015

1. Gisté pozicky poskytnuté / prijaté 717 48 47 29 24 19
2. Cyklicka zlozka 04 01 02 05 -03 00
3. Jednorazové efekty 02 05 02 05 0,0 0,0

- dogasné zvySenie NCZD u DPFO 0.3 - - - - .

- prijmy Socialnej poistovne z oddiZenia zdravotnictva - 0,1 - - -

- prijem DPH z PPP projektu - 0,2 0,1 - -

- prijmy z telekomunikacnych licencii - 0,1 - - -

- odpustenie pohladavok voci nefinanénym spolo¢nostiam 0,1 - - - -

- povodne 0.2 - - - -

- mimoriadny odvod bankového sektora - - 0,1 - -

- osobitny odvod z podnikania v regulovanych odvetviach - - - 0,1 -

- otvorenie druhého piliera (1.9.2012-31.1.2013) - - 0,1 0,3 -

- Gasové rozliSenie zavézkov nemocnic a Zelezni€nych spolognosti 04 -09 - - -

- digitalna dividenda - - - 0,2 - -
4. Vplyv platenych urokov 13 16 18 19 19 -20
5. Viystavba dialnic a rychlostnych ciest mimo bilancie VS 0,7 0,3 -0,1 02 -02 -0.2

- stavebné naklady PPP projektov 0,7 0,4 0,1 - - -

- platby St&tu za dostupnost PPP projektov znizené o vydavky na udrzbu a
prevg g P pro) yaavy - 00 01 02 02 02

- prijaté Gvery NDS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

- splatky istiny Gverov NDS -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0
6. Cyklicky upravené primarne saldo o jednorazové efekty (1-2-3-4-5) 64 29 -28 09 0,0 0,3
Konsolidaéné usilie vratane druhého piliera -0,6 3,5 0,2 1,9 0,9 0,3
p.m. Konsolidacné Usilie ocistené o Il. pilier -0,6 35 0,0 1,5 0,9 04
Pozn.: ide o vplyv na saldo VS, tj. (+) znamené zlepSenie a (-) zhorsenie salda Zdroj: Ministerstvo financii SR

Fiskalny impulz (ESA95, %HDP

2010 2011 2012 2013 2014 2015

1. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté -1,7 -4.8 -4,7 2,9 2,4 -1,9
2. Cyklicka zlozka 04 0,1 0,2 0,5 0,3 0,0
3. Jednorazové efekty -0,2 -0,5 0,2 0,5 0,0 0,0
4. Platené roky 13 -1,6 -18 -1,9 -19 2,0
5. Viystavba cestnej infrastruktury mimo bilancie VS 0,7 0,3 0,1 0,2 0,2 0,2
6. Cyklicky upravené primarne saldo (1-2-3-4-5) 6,4 2,9 2,8 0,9 0,0 0,3
7. Vplyv vztahov s EU 21 24 2,4 3,8 2,8 1,7

- prijmy z rozpoCtu EU 29 3,3 3,3 48 3,7 2,6

- odvod do rozpoétu EU 0,8 0,8 -0,9 -1,0 -0,9 -0,9
8. Agregatne saldo vratane EU efektu a PPP projektov (6-7) -8,5 5,4 -5,2 -4,7 2,8 -1,4
9. Fiskalny impulz -1,5 31 0,2 0,5 1,9 1,4

Pozn.: ide o vplyv na saldo VS, tj. (+) znamena zlepSenie a (-) zhorsenie salda Zdroj: Ministerstvo financii SR




