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UvOoD

Predkladany Konvergencny program Slovenska do roku 2010 nadvézuje na ciele a opatrenia
Specifikované v prvom konvergenénom programe vypracovanom v mdji 2004 ana jeho
aktualizdciu znovembra 2004. Obsah aj formalna stranka dokumentu v plnej miere
vychadza z poslednych usmerneni Eurépskej komisie, ktoré boli vydané v roku 2005 pre
vypracovavanie programov stability akonvergencie. Uprava smernic méd zlepsit
implementaciu Paktu stability arastu, ktory je zakladom makroekonomického ramca
Hospodaérskej a menovej unie (HMU).

Je dolezité hned na tvod uviest, ze hlavné fiskalne ciele prezentované v historicky prvom
konvergenénom programe sa nemenia a vlaida nadalej povaZuje zniZovanie fiSkdlneho
deficitu za dolezité nielen z pohl'adu konvergen¢nych kritérii, ale aj z dovodu dosiahnutia
dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii, ako aj zabezpecenia makroekonomickej
stability. Rozpocet verejnej spravy na roky 2006 az 2008, ktory vlada schvalila a je jadrom
tohto programu, plne reflektuje tieto zdmery.

Aktudlny konveregenény program prezentuje tri hlavné ciele, ato v oblasti fiskdlnej,
menovej a trhu prace:

1. Strednodobym fiskdlnym cielom je znizit deficit verejnych financii aj s vplyvom
dochodkovej reformy na 3% HDP v roku 2007 a do roku 2010 stlacit deficit na droven 0,9%
HDP, ¢o je vsulade srozpidtim, ktoré je odporacané EK pre SR v ramci reformy Paktu
stability a rastu. Sticasne sa zabezpecuje aj dosiahnutie dlhodobej udrzatel'nosti verejnych
financii na konci tohto desatrocia.

2. Vmenovej oblasti je kltdcovym zadmerom vstup do eurozdény. Slovensko patri
v stlasnosti medzi krajiny, ktoré si ¢lenmi HMU sudelenim docasnej vynimky pre
pouzivanie jednotnej meny euro, pri¢om tGplné ¢lenstvo SR v HMU sa nadalej predpoklada
v roku 2009.

3. Hlavnym strednodobym cielom na trhu préace je zvySovat zamestnanost o 1 - 2% ro¢ne.

Tieto tri ciele boli jednoznacne sformulované v nasledujacich vlddou schvélenych
dokumentoch:
» Konvergecny program Slovenska na roky 2004-2010,
*» Stratégia prijatia eura na Slovensku a jej konkretitizacia,
* Narodny program reforiem Slovenska na roky 2006-2008, ktory plne vychadza zo
Stratégie konkurencieschopnosti SR do roku 2010.

Konvergenény program SR odraza v praxi realizovant hospodarsku politiku vlady. Vaznost
postavenia konvergencného programu dokumentuje aj skuto¢nost, Ze stanovisko a
odporacania Rady tykajice sa Konvergenéného programu SR vypracovaného v novembri
2004 boli diskutované s poslancami vo Vybore pre financie, rozpoc¢et a menu Narodnej rady
Slovenskej republiky. Tento vybor bol obozndmeny aj s priebehom reformy Paktu stability
a rastu. Konvergen¢ny program bol taktiez diskutovany v tomto vybore NR SR ako aj vo
Vybore pre eurépske zéalezitosti NR SR. Program bude v nasledujucich tyZzdrioch predloZzeny
aj na rokovanie Narodnej rady SR.
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I.  RAMCE A CIELE HOSPODARSKE] POLITIKY

I.1. Hlavné ciele hospodarskej politiky

Ciele hospodarskej politiky vlady SR sa nemenia. Prioritou je nad’alej dosahovanie vysokého
a dlhodobo udrzateIného rastu ekonomiky, ktory je nutnou podmienkou pre zrychl'ovanie
rastu Zivotnej Grovne a dobiehanie drovne rozvinutych ¢lenskych tatov EU. Zamerom je
podporovat rychly, aviak nezvratny proces celkovej konvergencie na kvalitativnom zédklade
tak, aby SR mohlo ziskat pIné ¢lenstvo v eurozéne k 1.1.2009; vstup do kurzového reZzimu
ERMII sa uskutoc¢nil k 28. novembru 2005, pricom duspes$né zvladnutie previerky
pripravenosti SR sa predpoklada v prvom polroku 2008. Hospodarske ciele sa dosahuja
vhodnou volbou a doslednou koordinaciou parcidlnych politik - tak makroekonomickych,
ako aj sektorovych, podporenych t¢innou implementaciou $trukturdlnych reforiem. Pretoze
vstupom do eurozény strati SR ndstroje narodnej menovej politiky na eliminaciu Sokov,
doraz sa kladie najmé na pripravenost a vzajomnt harmonizaciu zostavajtcich parcialnych
politik. Hlavné ciele a principy hospodérskej politiky SR st nasledovné:

= fiskdlna politika - je zaloZzena na troch principoch, ktoré boli sformulované uz v prvom
konvergenénom programe Slovenska. Sd nimi transparentnost, zodpovednost
a efektivnost. Hlavnym strednodobym cielom fiskalnej politiky je zniZenie deficitu verejnej
spravy do roku 2007 pod troven 3% HDP vratane nadkladov na zavedenie druhého piliera
dochodkového systému. Tento ciel je definovany v trojroénom Rozpocte verejnej spravy na
roky 2006-2008, ktory je zostaveny na zdklade platného legislativneho ramca. Dlhsim
strednodobym cielom je zniZit cyklicky upraveny deficit verejnej spravy v roku 2010 na
aroven 0,9% HDP. Tento ciel je v sdlade so strednodobym cielom Slovenska v rdmci
revidovaného Paktu stability arastu aje zaroven podla analyz Ministerstva financii SR
v stilade s cielom vytvorenia podmienok pre dlhodobt udrzatelnost verejnych financii do
roku 2010. Ciel' v roku 2010 siaha za funkéné obdobie stcasnej vlady a predpoklada isté
opatrenia nad rdmec v stcasnosti platnej legislativy. St nimi najma také nastavenia politik,
ktoré v budtcnosti zabezpecia mensie zvySovanie verejnych vydavkov v porovnani
s rastom ekonomiky.

menovd a kurzovd politika - po¢ntc rokom 2005 presla na definovanie strednodobého
ramca vo forme zavdzného ciela a definovanie vykonu menovej politiky ako infla¢ného
cielenia v podmienkach ERM II. Centrdlna banka tym  poskytuje jednotlivym
ekonomickym subjektom transparentnej$i ajednoznacnej$i rdmec pre formulovanie ich
dlhodobejsich o¢akavani a zdmerov. Strednodobé ciele st Specifikované konzistentne so 1/
zévizkami vyplyvajacimi z ¢lenstva v EU, 2/ zdmerom vytvéarat podmienky pre prijatie
eura, 3/ ako aj zdvdzkami vlady v oblasti zniZzovania fiskalneho deficitu. Infla¢ny ciel je
stanoveny pre medziro¢nti mieru inflacie! pod 2,5% k decembru 2006 apod 2%
k decembru 2007 a2008. Stanoveny ciel inflacie je konzistentny so splnenim
maastrichtského infla¢ného, ako aj kurzového kritéria. Vzhladom na to, ze Slovensko je
mala a otvorena ekonomika, vymenny kurz predstavuje vyznamny kanal transmisného
mechanizmu menovej politiky. Vyvoj vymenného kurzu, jeho odchylok od rovnovéaZznej
trajektérie, bude NBS posudzovat vo vztahu k stanovenému cielu inflacie v celom obdobi
do prijatia eura. Kurzovy rezim v ERM II by mal vytvéarat vhodny ramec pre nominédlnu
aredlnu konvergenciu: 1/urcity stupen kurzovej stability; 2/ tlak na makroekonomicka

1 merant harmonizovanym indexom spotrebitel'skych cien
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disciplinu a sticasne 3/ dostatok priestoru na prispésobenie sa Sokom a ekonomickému
vyvoju.

= politiky na trhu prdce, produktov a sluZieb a na financnyjch trhoch - v oblasti zamestnanosti
je hlavnym cielom dosiahnut rast zamestnanosti ro¢ne v priemere na tarovni 1% az 2%?2
Popri tom nadalej zostava dolezitym cielom znizit Strukturdlnu mieru registrovanej
nezamestnanosti do roku 2010 pod troven 10%. Rast rovnovaznej zamestnanosti by mal
byt odrazom viacerych faktorov, najmé: 1/ rastu produkénej stranky ekonomiky vo vézbe
na lepsie podnikatel'ské prostredie, 2/ zvysovania flexibility trhu prace a3/ zvySovania
zaujmu o pracu. Na trhu produktov a sluZieb je kIi¢ovym zadmerom zvySovanie produktivity
pomocou vhodnej investi¢nej klimy, vyssej intenzity konkurencie, liberalizacie, podpory
podnikania a efektivnej regulacie. Na financnych trhoch je prvoradym zdmerom udrzanie
zdravej konkurencie a posilnenie efektivneho regula¢ného rdmca. Dosahovanie tychto
cielov je vo velkej miere zabezpecované Stratégiou konkurencieschopnosti Slovenska do roku
2010, ktora vlada SR prijala uz vo februari 2005 a ktora sa povazuje za Narodnu lisabonsku
stratégiu pre SR. Stratégia je v stlade s hlavnymi prioritami a cielmi obnovenej lisabonskej
stratégie a novych integrovanych zasad a stala sa zakladom pre Ndrodny program reforiem
pre Slovensko. Stratégia aj program reforiem stoja na dvoch pilieroch: 1/ dokoncenie
Strukturadlnych reforiem a udrZanie ich vysledkov, 2/ rozvoj znalostnej ekonomiky formou
podpory vzdelavania, zamestnanosti, informacnej spolo¢nosti, vedy, vyskumu a inovécii
a podnikatel'ského prostredia. Financovanie programov neohrozi stabilitu verejnych
financii a fiskdlnych cielov; rie$i sa prehodnotenim vydavkov verejnej spravy, vyssim
vyuzitim stkromnych zdrojov a programov EU.

I.2. Fiskalna politika

Z hladiska makroekonomickej stability, hlavnym strednodobym cielom fiskélnej politiky je
zniZenie deficitu verejnej spravy do roku 2007 pod troven 3% HDP vratane nakladov na
zavedenie druhého piliera déchodkového systému. Konsolidacné usilie vlady v dlhSom
strednodobom horizonte smeruje k vytvoreniu podmienok pre dlhodobti udrzatelnost
verejnych financii, ¢o predovsetkym znamena pripravit verejné rozpoc¢ty na dosledky
starnutia populdcie. Premietnutie tohto dlhodobého ciela do konkrétneho strednodobého
medziciela znamena znizit do roku 2010 cyklicky upraveny deficit verejnej spravy pod
1% HDP. Aktudlny odhad Ministerstva financii Slovenskej republiky (MF SR) pocita
s cyklicky upravenym deficitom v roku 2010 na trovni 0,9% HDP. Tento ciel je v rozpéti
deficitu 0,5% - 1,0% HDP, ktory je stanoveny ako strednodoby ciel pre Slovensko v ramci
revidovaného Paktu stability a rastu®. Hoci je strednodoby ciel dany Paktom pre Slovensko
vysledkom tranzitivnej metodolégie, ktora berie do tvahy len o¢akavany rast potencidlneho
produktu a pociato¢na droven verejného dlhu 4, podla analyz MF SR je cyklicky upraveny
deficit na drovni 0,9% vroku 2010 postacujaci aj zhladiska dlhodobej udrzatelnosti
verejnych financii (ak bude neskoér sprevadzany niektorymi blizsie Specifikovanymi
zmenami v oblasti dochodkového systému).

2 Strednodoby scendr MF SR pocita s priemernym ro¢nym rastom v blizkosti 1% predovsetkym z toho
dovodu, aby fiskédlne parametre boli aj nad’alej nastavované mierne konzervativne.

3 ,The definition of country-specific medium-term objectives in the revised Stability and Growth
Pact”, EFC, 14 September 2005

4 Vroku 2006 md pokracovat diskusia o metodolégii, ktord umozni stanovit strednodobé fiskalne
ciele pre jednotlivé krajiny EU tak, ze budt zohladnené aspekty dlhodobej udrzatelnosti verejnych
financii.
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Konsolidécia verejnych financii je tstrednym cielom vlady v strednodobom horizonte. Jej
uspech je hlavnym predpokladom pre efektivne fungovanie automatickych stabilizatorov
v budtcnosti. Momentalnou prioritou vlady v oblasti stabiliza¢nej politiky je zabezpecit, aby
konsolida¢né ciele neohrozovali zdravy ekonomicky rast a aby podporovali efektivny vykon
menovej politiky. K vyssej efektivnosti stabiliza¢nej politiky prispievaja aj Strukturalne
reformy, v pripade Slovenska st to najma nedavne reformy na trhu prace.

Konsolida¢né ciele st dolezité zhladiska finan¢nej stability, vlada si vSak zéaroven
uvedomuje kl'a¢ovy vyznam kvalitativnej stranky verejnych financii. Uspegné pokracovanie
v napliani strednodobych cielov umoziiuje, aby sa do centra pozornosti dostala préave této
otazka. Politickou prioritou v nasledujicom obdobi je preto zvySovanie ucinnosti a
efektivnosti vyuzivania verejnych zdrojov a ich orientdcia smerom k podpore potencidlneho
rastu ekonomiky. Prdve na tento tucel slaZzi ustaviéné zlepSovanie programového
rozpoctovania, ¢o je jednou z hlavnych priorit na nasledujace obdobie. Vldda si je vsak

fiskalnej konsolidacie.

Figkalna politika bude teda aj nad’alej smerovat k zabezpeceniu: dlhodobej udrzatelnosti,
makroekonomickej stability, podpory ekonomického rastu, ako aj efektivnosti vynakladania
verejnych zdrojov.

I.3. Menova a kurzova politika

V savislosti s pristupovym procesom Slovenskej republiky do eurozény sa Narodna banka
Slovenska (d’alej len NBS) koncom roka 2004 rozhodla pre zmenu zadkladného ramca
menovej politiky. So zdmerom plnit Maastrichtské kritéria v obdobi 2007-2008 zac¢ala NBS
po¢nac rokom 2005 uplatriovat politiku, ktorej vykon definovala vo svojom Menovom
programe do roku 2008 5 ako infla¢né cielenie v podmienkach ERM II. Nominalnou kotvou
sucasnej menovej politiky sa stali zavazné ciele pre medziro¢nt zmenu koncorocnej inflacie
meranej harmonizovanym indexom spotrebitel'skych cien, ktort si NBS na rok 2005
stanovila v intervale 3,5% +/- 0,5%, pod hranicou 2,5% v roku 2006 a v nasledujtcich dvoch
rokoch pod hranicou 2,0%. Spolu s prechodom na explicitné infla¢né cielenie NBS prestala
ro¢ne vydavat menové programy a zacala stvrtrocne publikovat Strednodobé predikcie vo
forme konzistentnej nepodmienenej prognézy ekonomického vyvoja s ohfadom na plnenie
infla¢nych cielov. Ocakéva sa, Ze takto jasne a zadvdzne definované ciele a ich hodnotenie
povedu k vyssej transparentnosti vykonu menovej politiky a pozitivne ovplyvnia tvorbu
infla¢nych oc¢akavani.

Vzhladom na vysoku otvorenost slovenskej ekonomiky a dolezitost kurzového kanalu
transmisného mechanizmu berie NBS pri vykone svojej politiky do tvahy aj vyvoj
nomindlneho vymenného kurzu koruny, ktory posudzuje vo vztahu kvyvoju
makroekonomickych fundamentov a konzistentne s infla¢nym cielom.

V stcasnosti sa kurzova politika vykondva v rezime ERM II v silade s predpokladanym
terminom prijatia spolo¢nej eurépskej meny k 1. janudru 2009, ktory NBS spolu s vladou
SR deklarovala v dokumente ,Konkretizacia stratégie prijatia eura” v septembri 2004.
Samotnou organiza¢nou pripravou prijatia eura sa detailne zaobera Nérodny plan zavedenia
eura v SR, spolo¢ny strategicky dokument NBS a MF SR, ktory v jali 2005 schvalila vlada
SR.

5 Publikovany v decembri 2004
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I4. Strukturilne politiky

Vdaka doterajsej reformnej razantnosti ma uz Slovensko najndroc¢nej$iu cast rozsiahlej
agendy planovanych strukturdlnych reforiem takmer za sebou. Presadenim nepopularnych
tzv. hlbokych reforiem si vytvorilo dobrt poziciu pre dosahovanie rychleho a udrzatelného
hospodarskeho rastu, ¢im vykonalo vyznamny krok aj v procese priblizovania Zivotnej
trovne SR k tGrovni najvyspelejsich krajin EU. Preto priority vlady st pre nadchadzajtice
obdobie sustredené na doladenie rozbehnutych reforiem ana taky spdsob implementécie
prijatych opatreni, aby reformy prinasali pozitivne vysledky pre rozvoj ekonomického
potencialu krajiny.

Doladenie Strukturdlnych reforiem a udrZanie ich vysledkov predstavuje prvy z dvoch hlavnych
pilierov Ndrodnej lisabonskej stratégie SR i Narodného programu reforiem. Druhym hlavnym
pilierom stratégie Slovenska je rozvoj znalostnej ekonomiky, ktory méa prispiet k zabezpeceniu
dlhodobej konkurencieschopnosti slovenskej ekonomiky. Rast inovativneho potencidlu
slovenskej ekonomiky sa bude v ramci druhého piliera presadzovat akceleraciou rozvoja
v piatich prioritnych oblastiach, vnimanych z hl'adiska potrieb krajiny ako jednoliaty celok -
veda, vyskum a inovdcie, vzdeldvanie, zamestnanost, informacnd spolocnost a  podnikatelské
prostredie. Snahou vladdy je nastavit tieto Strukturadlne politiky tak, aby zaroven viedli aj
k ekologicky vhodnym inovacidm, zavddzaniu environmentalnych technolégii a zniZovaniu
energetickych nakladov.

II. EKONOMICKE VYHLIADKY A PREDPOKLADY

Aktualizacia konvergen¢ného programu nadalej potvrdzuje, ze slovenska ekonomika je
v zdravom stave, pricom hospodarsky rast dosahuje najvyssie hodnoty v stredoeurépskom
regione. Zamestnanost rastie silnym tempom, predovsetkym v sitkromnom sektore a miera
nezamestnanosti vyrazne klesd podla vsetkych dostupnych ukazovatelov. Schodok na
beznom ucte, ako aj deficit verejnych financii smeruja k udrzatelnym hodnotdm a miera
inflacie dosahuje aj napriek vysokym cendm ropy nizke hodnoty.

II.1. Vyvoj svetovej ekonomiky

Vyvoj globalnej ekonomiky bol v roku 2005 sprevddzany neistotou a obavami prameniacimi
najmd z vyvoja cien ropy a ich mozného dosahu na jednotlivé ekonomiky. Prirodné Zivly v
Mexickom zalive, vypadok tazby ropy, jej nevyvazena distribticia a vysoké ceny, ako i
politické udalosti v Eurépe podkopévali doveru investorov i spotrebitelov a v eurozéne tak
sklamali o¢akdvania raznej$ieho ozivenia ekonomiky. Naopak, dynamické tempo rastu si
zachovévaju rozvijajice sa ekonomiky Ciny a Indie, ktorym pomaha tak pokracujuci rast
vyvozov, ako aj zosilnenie doméceho dopytu. I ked sa zda, Ze hlavné ekonomiky dokézali
zatial absorbovat vysoké ceny ropy bez vaznejSej ujmy a vyraznejSich infla¢nych tlakov,
napriek septembrovému poklesu, ich neisty vyvoj, nedostatoéné kapacity pre spracovanie a
bliziaca sa vykurovacia sezéna nadalej predstavuju riziko pre dalsi vyvoj svetovej
ekonomiky.
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Ocakavany rast vybranych krajin (%) Ropa BRENT (USD/bl) a vyvoj kurzu koruny
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Hurikdnmi zasiahnuta americkd ekonomika by mala v dalsich rokoch nad’alej zohravat
hlavnt rolu, hoci aj ju ¢akd spomalenie dynamiky rastu. Podla poslednych odhadov by
nepriaznivé nasledky hurikdnov a spdsobené skody nemali mat dlhodoby efekt, ¢omu
napomoze i nasledna rekonstrukcia znic¢enych oblasti a s tym savisiace vladne vydavky.
Vysoké ceny ropy v8ak mozu negativne ovplyvnit kipnu silu spotrebitelov a pribrzdit d’alsi
ekonomicky rast. Rizikom vo vyvoji americkej ekonomiky ostdva i nadmerny dvojity deficit,
obavy z neudrzatel'nosti prehlbujticeho sa deficitu bezného té¢tu a posledne i rasttice ceny na
trhu nehnutel'nosti.

Okrem vysokych cien ropy bola v Eurdpe politickd neistota d'alsim dévodom narusenia
podnikatel'ského i spotrebitelského sentimentu. Nejasné makroekonomické vysledky,
zmieSané indikatory konjunkturalnych prieskumov v poslednych mesiacoch a o¢akdvany
obmedzeny dopyt zo strany americkych spotrebitelov naznac¢uji, Ze eurozéna si na svoj
rozmach bude musiet este pockat. V snahe podporit ekonomicky rast ECB uz viac ako dva
roky drzi hlavna trokova sadzbu na tdrovni 2,0%, no za pomerne slabou vykonnostou
ekonomiky eurozoény stoja i Strukturdlne dovody; viaceré krajiny ¢akd podla odporacani
Eurdépskej komisie implementacia nevyhnutnych Strukturdlnych reforiem. Bolo to
zdoraznené aj pri ,pol¢asovom” hodnoteni lisabonského procesu.

VaZeny rast HDP obch. partnerov SR (%) VaZeny rast importov obch. partnerov SR (%)
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Zdroj: OECD (mdj 2005), Ministerstvo financii SR Zdroj: OECD (mdj 2005), Ministerstvo financii SR

Otvorenost slovenskej ekonomiky predurcuje jej zavislost na vyvoji svetovej ekonomiky.
Podla prognéz OECD by po stagnédcii vroku 2005 malo prist u najvyznamnejsich
obchodnych partnerov Slovenska v roku 2006 ocakdvané ozivenie. Exportom vazeny redlny
rast HDP ¢ by mal akcelerovat z 2,1% v roku 2005 na 3,1% v roku 2007. Zrychlenie

.....

¢ Ako vahy boli pouzité podiely jednotlivych krajin na exporte Slovenska. V rokoch 2005-2010 boli
pouzité vahy z roku 2004.
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nasledujucich rokoch rast ich dovozov, a teda exportov zo Slovenska. Najvacsie rizikd vo
vyvoji vonkajSieho prostredia treba vidiet predovsetkym v rasticich cenédch ropy, ako aj v
nepresvedcivej dynamike nemeckej ekonomiky.

Predpoklady vyvoja vonkajsieho prostredia, na ktorych konvergen¢ny program a rozpocet
stoji (priloha ¢.4), sa velmi blizke spoloénym vychodiskdm navrhnutych Eurépskou

komisiou. Prave preto nie je nutné analyzovat mozné rizika vyplyvajice z rozdielnosti
odhadov.

Vybrané spolo¢né vonkajsie predpoklady podla EK

2005 2006 2007

HDP, svet bez EU, realny rast (%) 5,2 5,0 4,7
HDP, USA, realny rast (%) 35 3,2 2,7
HDP, Japonsko, realny rast (%o) 2,5 2,2 1,8
Objem vyvoznych trhov EU, bez EU (tovary, %) 9,1 9,1 8,3
Objem svetového dovozu, bez EU (tovary, %) 8,8 8,8 8,4
Svetové dovozné ceny (tovary, USD) 6,3 1,8 1,8
Cena ropy (Brent, USD/bl) 55,0 61,4 60,5
Ceny neropnych komodit (USD, %) 74 1,7 -0,9

Zdroj: Eurgpean Commission Common Excternal Assumption, oktdber 2005
II.2. Cyklicky vyvoj a sacasné vyhliadky

Analyzy doterajsieho vyvoja ekonomiky SR a aktualne predikcie viacerych institacii (MF SR,
EK, MMF, NBS) naznacujt, zZe ekonomika Slovenska sa v roku 2005 nachadza tesne pod
svojim potencidlnym produktom. Celkovo bude podla MF SR ekonomika produkovat o 0,1
percenta menej ako jej potencidlny produkt pri pomerne silnom raste potencialu ekonomiky
(5,1%). Tento rast bude vyvolany hlavne zvySovanim zasoby kapitdlu a produktivity v
exportnom sektore.

Vyvoj produkénej medzery (%o HDP)

15 - HDP rast Potencialny Produkéna

Predpoved (%) produkt medzera

1.0 4 (%) (% HDP)
05 2001 3.8 3.2 -0.6
o 2002 4.6 41 -0.1
£ 00 VA 2003 45 4.6 0.2
* s 2004 55 5.4 0.4
2005F 5.1 5.1 -0.1
-1.0 4 2006F 5.4 5.0 0.3
5] 2007F 6.1 6.2 0.2
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2008F 5.6 5.8 0.0

Zdroj: Ministerstvo financii SR

Vroku 2005 zasoba kapitalu vyrazne nardstla a ciasto¢ne vykompenzovala zniZenie
prispevku celkového faktora produktivity (TFP) krastu potencialu. TFP v roku 2004
kratkodobo profitoval zo vstupu SR do EU7, no v roku 2005 nastalo uréité spomalenie
v podobe navratu rastu na svoje trendové trovne (rast 4,0% v 2004 vs. 3,5% v 2005). Pre roky
2006-2008 sa predpoklada, Ze na rast celkovej produktivity a potencidlnej zamestnanosti

7 Pri odhade potencidlneho produktu bol sti¢asne zohladneny aj efekt asociovany so vstupom krajiny
do EU vroku 2004. Tento efekt spolu smoznym vplyvom Strukturdlnych reforiem sme
zakomponovali do vypoctu potencidlneho produktu prostrednictvom zvysenia rastu TFP o 0,4p.b. .
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bude pozitivne vplyvat prilev PZI, prostriedkov zo $trukturdlnych fondov (SF) EU
a v strednodobom horizonte najmd realizované reformy. V druhej polovici roka 2005
a zaciatkom 2006 sa bude medzera postupne uzatvarat a v rokoch 2006 a 2007 by ekonomika
mala produkovat mierne nad trovinou svojho potencialneho produktu.

Pre odhad produkénej medzery sa opdtovne pouzila metéda produkénej funkcie, ktord je
odporac¢and Eurépskou komisiou. Nadalej viak pretrvévaju problémy spolo¢né najmi pre
nové clenské krajiny EU - ako spravne zakomponovat vplyv priamych zahrani¢nych
investicii na rast produktivity prace. Odhad efektu spustenia vyroby v zavode PSA Peugeot
Citroén a KIA Slovakia na prelome rokov 2006 a 2007 je zaloZzeny na skusenostiach so
spustenim novej vyrobnej linky velkého automobilového vyrobcu VW. Predpokladé sa, Ze
rast celkovej produktivity vyrobnych faktorov (TFP) by mal v nasledujicom obdobi
oscilovat okolo trovne 3,0% ro¢ne, pricom vplyvom spomenutého spustenia vyrob sa
docasne zvysi v rokoch 2006-2007 na priemernd ro¢nt troveti okolo 4,0%.

Dal§im impulzom pre potencialny produkt bude priliv $trukturdlnych fondov (SF)
z rozpo¢tu EU. Oc¢akava sa, Ze tieto fondy zvysia investicie a tym zasobu kapitalu, ale hlavne
TFP ekonomiky. Velka ¢ast SF pojde na rozvoj infradtrukttry, vyraznt modernizéaciu
technolégii v podnikoch alebo rozvoj sluZieb. VSetky tieto zmeny sami o sebe znamenajt
hlavne zvysSenie produktivity prace a existujiceho kapitélu. Ich celkovy efekt na potencidlny
produkt sa odhaduje okolo 0,5% HDP a bol zakomponovany do rastu TFP v strednodobom
horizonte. Priliv SF aich G&inok na zvysenie TFP otvori priestor k rychlejsiemu rastu
redlnych miezd a celkovej Zivotnej trovne.

Podla technického spdsobu odhadu rovnovaznej zamestnanosti pomocou HP filtra bola
zamestnanost v roku 2005 mierne nad drovrou svojej rovnovaznej hodnoty (to moéze byt
¢iasto¢ne spOsobené aj znamym problémom tohto filtra na konci ¢asového radu). Rast
Strukturalnej zamestnanosti na obdobie 2005-2008 je projektovany na trovni okolo 0,9-1,0%
ro¢ne. V dosledku neustdlych ponukovych Sokov zostava nadalej snahou pracovat
s predpokladmi a projekciami konzervativneho charakteru. Plati to tak pre ocakdvany vyvoj
zamestnanosti, ako aj TFP v rokoch 2006 az 2008.

Prispevky hlavnych faktorov na rast potencialneho HDP (percentualne body )

Celkovy faktor produktivity Produkéna Zasoba Rovnovazna

. o Sl TFP*
55 | Zasoba kapitalu medzera kapitilu zamestnanost’

45 | = = RovnovaZna zamestnanost 2001 0,6 05 0.1 28

2002 -0,1 0,8 0,1 32

3.5 1 2003 0,2 07 03 35

25 | 2004 0,1 0,7 0,5 42

15 2005F -0,1 09 05 37

2006F 0,3 12 0,5 33

051 2007F 0,2 13 0,5 4.4

-0.5 \ \ \ — 2008F 0,0 1,5 0,5 38

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009
* Celkovy faktor produktivity Zdroj: Ministerstvo financii SR

Vzhladom na neistotu pri vydcislovani produkénej medzery, je v pripade malych
a otvorenych ekonomik dobré sledovat cely komplex dolezitych indikatorov, ktoré mozu
indikovat, ¢i je ekonomika pod alebo nad svojim potencidlom. Medzi nimi st napriklad ¢ista
inflacia bez pohonnych hmot, deficit bezného tc¢tu na HDP, pocet volnych miest na 1
nezamestnaného alebo vyuZitie kapacit z konjunkturalnych prieskumov. Tieto indikéatory
citlivo reaguji na nerovnovahy v ekonomike tak na vonkajSej, ako aj na vnutornej strane.
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V nasledujicich dvoch grafoch je prezentovany ich vyvoj a pomocou nich odvodeny
indikator rovnovahy. Tieto indikdtory ndm prezradzaju, Ze ekonomika je v sticasnosti
pravdepodobne blizko svojho potencidlu a v nasledujacom obdobi moéZe byt produkéna
medzera kladna. Takto zvoleny pristup ma mnoZstvo nedostatkov a vypocet sme urobili len
z ilustrativnych dévodov. Jeho vyuzitie vidime skor pri hodnoteni smeru vyvoja produk¢nej
medzery, nez pri diskusii o jej presnej hodnote.

Deficit bezného tétu (% HDP) ;)acsifihylka deficitu beZného G¢tu od trendovej
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Zdroj: Ministerstvo financii SKR Poznamka: Odchylka je pocitana ako rozdiel medzi trendovou
¢ast’ou (aprox. HP filtrom) a kizavim priemerom za 4 obdobia

Zdroj: Ministerstvo financii SR
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I1.3. Strednodoby scenar

V zdujme  permanentného  zvySovania  objektivnosti, transparentnosti, anajmi
pravdepodobnosti naplnenia strednodobych makroekonomicych projekcii, a tym aj projekcii
verejnych financii, sa opdt vyuzila osvedcena forma posudzovania strednodobej prognézy
v ramci Vyboru pre makroekonomické prognézovanie 8. Predkladany scenar bol v oktébri
2005 diskutovany a konfrontovany s nadzormi siedmich zastupcov nezévislych instittcii,
ktoré pravidelne zostavuju vlastné prognézy ekonomiky SR. Prezentovana vysledna vladna
prognoéza bola hodnotend velkou viacsinou ako realisticka, ¢o vytvara dobré predpoklady aj
pre korektné nastavenie strednodobych fiskalnych ciel'ov pre SR.

8 Vybor bol zalozeny MF SR a tispe$ne pdsobi druhy rok.
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Strucnd charakteristika aktudlneho vyvoja ekonomiky

Predbezné adaje zo stvrtroénych narodnych actov, ako i ekonomické a finanéné indikatory
zname na mesacnej baze do oktobra 2005, potvrdzuji hlavné vyvojové trendy a o¢akavania
pozitivneho smerovania ekonomiky SR, ktoré boli prezentované v Aktualizovanom
konvergenénom programe Slovenska pre roky 2004 - 2010. TaktieZ sa potvrdzuja
predpokladané faktory vplyvu na vyvoj v jednotlivych oblastiach ekonomiky. Z uvedenych
dovodov sa v nasledujucich ¢astiach dokumentu kladie vac¢si doraz na tie aspekty
aktudlneho vyvoja ekonomiky, ktoré mozu vyraznejSie ovplyvnit ¢iselné odhady pre rok
2005, alebo st obzvlast dolezité z hladiska monitoringu udrzatelného rastu ekonomiky.

Rast ekonomiky SR v priebehu prvého polroka 2005 mierne prekrocil pévodné ocakdvania,
ked dosiahol 5,1%. Vysoky rast ekonomiky nepriniesol zatial rizika pre jej d'alsi stabilny
vyvoj. Miera inflacie je relativne nizka a nad’alej odraza hlavne tpravy regulovanych cien
zrealizované zaciatkom roka a vyvoj ceny ropy na svetovych trhoch. Deficit bezného tctu je
na udrovni 5% HDP, pricom je bezpecne kryty celkovym prebytkom na finanénom
a kapitdlovom tucte. Deficit verejnych financii sa taktieZ vyvija v stlade s fiskalnymi
zdmermi, ¢im sa vytvaraja dobré podmienky pre realizdciu menovej politiky v salade
s menovou politikou NBS.

Zvysujaci sa vykon ekonomiky je podporovany kombindciou rastu produktivity prace
a rastu zamestnanosti. Kedze produktivita 9 rastla v roku 2004 maximalnym tempom (5,2%)
za poslednych desat rokov arast zamestnanosti najmé v roku 2005 prudko akceleruje (v
polroku 2005 rast 0 2,2%), rast produktivity sa v roku 2005 zmiernil.

Z hladiska dopytovej stranky ekonomiky je HDP od polovice roku 2004 stimulovany
akcelerujiicou domacou spotrebou a investiciami sprevadzanymi zvysSujicim sa stavom
zasob.

Lepsi vyvoj stkromnej spotreby, ktory od konca roka 2003 postupne zvysuje svoju
dynamiku, je sposobeny najmé rastom disponibilnych prijmov domacnosti. Zda sa, Ze v
miere Uspor, ktord doteraz klesala, doslo k zmene trendu a zacala medziro¢ne rast. Je to
dobry signdl, Ze zvySovanie spotreby nie je sprevadzané poklesom miery tspor, ako tomu
bolo v roku 2004. Prijmy domacnosti rastli vplyvom vyssej priemernej mzdy, ktord v prvom
polroku 2005 stipla nominélne 0 9,1%. Vyznamnym stimulom pre rast prijmov bol aj rast
zamestnanosti. Relativne prudky pokles miery inflacie oproti roku 2004 sa vo velkej miere
podielal na podstatnom zvyseni priemernej redlnej mzdy o 6,2%. Nominalna spotreba
verejnej spravy v priebehu roka koresponduje so schvalenym rozpoctom a c¢asovym
priebehom cerpania vydavkov. Mierna revizia odhadu redlneho rastu skor odraza vyvoj
prislusného cenového deflatora. V dosledku nizkych trokovych sadzieb, niz§ieho danového
zatazenia arastu zisku podnikov, anajmd zdujmu zo strany zahrani¢nych investorov,
akceleruje rast investicii, ktorych oZivenie nastalo uz v roku 2004 po dvoj ro¢nom tutlme.
ZvySovanie dynamiky investiéného procesu, sprevddzané rastom zdsob, je prislubom
dalsieho rastu HDP v buddcnosti. Na druhej strane, po¢ntc jalom 2004 sa podstatne
zmiernil export tovarov. Pri¢inou je najméd (predpokladany) docasny vypadok vyvozu
automobilov, ich stcasti a prislusenstva, ktory savisi s inovaciou vyrobnej linky. Napriek
tomu, rast exportu bude pokracovat, i ked relativne slab$im tempom, a to v désledku ¢oraz
vyssieho prispevku ostatnych sektorov (najméd vyroby elektrickych a optickych zariadeni).
Dovoz tovarov je v SR silno naviazany na vyvoz tovarov, avsak importy sa v roku 2005
vyvolané z vel'kej ¢asti domacim dopytom, najméd stvisiacim s akcelerujacim investicnym

9 meranda ako HDP v s.c. na zamestnanca v NH
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procesom. V stlade s o¢akavaniami sa z uvedenych dovodov deficit obchodnej bilancie
oproti roku 2004 vyraznejsie zhorsi, avsak len docasne.

Predikcia vyvoja redlnej ekonomiky

Revizia predikcii spociva v zohladneni posledného vyvoja ekonomiky SR a aktualnych
predikcii budtceho vyvoja zahrani¢nej ekonomiky vypracovanych EK a OECD. V doésledku
sucasného vyvoja a o¢akavani sme predpoklad o cenach ropy v 2006 posunuli na drovern 65
USD za barel. V d'alsom obdobi (do konca roku 2007) o¢akavame uz postupné znizovanie
ceny na 60 USD za barel. Rovnako sme pristapili k revizii predpokladu vyvoja vymenného
kurzu SKK/EUR. V minuloroénom KP sme pouzili technicky predpoklad konstantnej
urovne nominadlneho vymenného kurzu, no v stcasnosti ocakdvame jeho postupné
zhodnocovanie na trovent 36 SKK/EUR v roku 2009. Vyvoj vymenného kurzu SKK/USD
reflektuje krizovy vymenny kurz EUR/USD predpokladany EK. Technické postupy
a véeobecné zédsady prijaté pri tvorbe projekcii pre Konvergenény program SR zostali
zachované.

Podla aktualizacie prognézy sa ocakava, Ze potencidlny rast slovenskej ekonomiky sa
posunie v zdkladnom prognézovanom horizonte do roku 2008 smerom nahor, na troven
okolo 6,0%. Zdrojom rastu by mala byt hlavne produktivita a zdsoba kapitdlu, ale aj rast
Strukturalnej zamestnanosti. Tieto faktory by mali podporit Ziadany proces redlnej
konvergencie.

Potvrdzuje sa, Ze po roku 2005 by mal byt ekonomicky rast tahany kombinaciou
domaceho a zahrani¢ného dopytu. Kym v roku 2005 je redlne nadalej ocakévat zédporny
prispevok ¢istého zahrani¢éného obchodu s vyrobkami a sluzbami k rastu HDP, v ostatnych
rokoch, najmd vroku 2007, bude vplyv celkového cistého exportu kladny. Pozitivny
prispevok doméceho dopytu k rastu ekonomiky by mal byt podporeny stabilizaciou rastu
redlnych miezd, a tym aj spotreby domacnosti.

Vzhladom na to, zZe hruba priemernd nomindlna mzda rastie vtomto roku rychlejsie
a zaroven spotrebitel'ské ceny pomalsie ako sa oc¢akavalo'?, sa odhad rastu redlnych miezd
zvy$il na 5%. Sposobi to vyssi redlny rast sukromnej spotreby 11 na drovni 5,2%. V dalsich
rokoch by mohla redlna mzda rast tempom 3,5 az 3,7% roc¢ne , nebude v8ak prevysovat rast
produktivity prace, ako k tomu pravdepodobne dojde v roku 2005 12. V celom sledovanom
horizonte sa predpoklada, ze rast priemernej mzdy bude odrazat vyvoj produktivity prace
a nebude vytvarat riziko vzniku dopytovej inflacie. Rast miezd spolu s pozitivnym vyvojom
zamestnanosti tak zabezpeci rast sikromnej spotreby na arovni 3,7 az 4,7%, ktora dosiahne

priemernt troven cca 55% HDP.

Spotreba vlady 13 sa bude nadalej vyvijat v sulade s plnenim hlavnych cielov a opatreni
fiskalnej politiky. V dosledku toho spotreba vlady zostdva najpomalsie rastticou zlozkou
HDP. V nadvéznosti na aktualizédciu prognéz vydavkov verejnych financii (vid kapitolu
[II.3) by mala v roku 2005 vzrast 01,8% a v roku 2006, pri zohladneni odhadu cenového
deflatora, 04,2%. V ostanych rokoch by sa mala pohybovat na trovni alebo tesne pod
arovniou 3%.

10V porovnani s Aktualizovanym konvergenénym programom pre roky 2004 az 2010
11 konec¢na spotreba domacnosti - zlozka pouzitia HDP

12 Ide o docasné prevysenie, zdravy vyvoj ekonomiky by tym nemal byt ohrozeny.

13 konec¢na spotreba verejnej spravy
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Na zéklade vyvoja v druhom Stvrtroku 2005 a nastartovanych investiénych aktivit mozno
oc¢akdvat dalsie oZivenie rastu tvorby fixného kapitdlu, najvyraznejsie prave v tomto roku
(realny narast o 8,5%). Priebeh dal$ich investicii bude zavisiet od ich ¢asového rozlozenia
a skuto¢ného terminu otvorenia novych vyrob. Predpokladame, Ze silny rast investicii, na
arovni prevysujucej 7%, bude pretrvavat este do roku 2007.

Zahraniény dopyt po tovaroch asluzbach bude do velkej miery ovplyvneny prilevom
investicii na  Slovensko a  zvySovanim  existujucich  exportnych  kapacit
a konkurencieschopnosti SR, ako i silou ekonomického rastu v EU. Aktualne odhady rastu
exportu aj importu v rokoch 2005-2006 st niZSie ako v predchadzajtcej aktualizacii, vyssie
rasty ocakdvame az v roku 2007. Prispevok cistého zahrani¢ného dopytu k redlnemu rastu
HDP by mal byt v 2005 zdporny, az pocnic rokom 2006 pozitivny, no porovnatelny
s prispevkom doméceho dopytu bude len v roku 2007.

Rast a prislusné faktory (%, ak nie je uvedené inak)

2004 2005F 2006F 2007F 2008F 2009F 2010F

Rast HDP v stalych trhovych cenach 5.5 5.1 5.4 6.1 5.6 5.1 5.0
Uroveit HDP v beznych trhovych cenach, mld. Sk 13255 14324 15529 16744 17885 1917.5 2058.1
Deflitor HDP (medzirocny rast) 4.6 2.8 2.8 1.6 1.2 2.0 2.2
Zmena CPI (rocny priemer) 7.5 2.8 3.3 2.0 2.0 2.4 2.6
Rast zamestnanosti® 0.3 1.8 0.9 0.8 0.8 0.8 0.8
Rast produktivity prace™ 5.2 3.1 44 52 4.7 4.2 4.2
Dopytové impulzy rastu: percentualne zmeny v stalych cenach

1. Vydavky na sikromnu spotrebu 3.5 5.2 4.5 4.8 4.4 4.2 4.1
2. Vydavky na spotrebu verejnej spravy 1.1 1.8 4.2 2.9 3.0 2.9 2.8
3. Hruba tvorba fixného kapitalu 2.5 8.5 7.6 7.4 4.0 4.0 5.5

4. Zmena stavu zasob a Cisté nadobudnutie cennosti

ko % 2 HDP™ 22 35 30 08 11 13 15

5. Vyvoz vyrobkov a sluzieb 11.4 7.5 9.6 16.0 10.5 7.6 7.4
6. Dovoz vyrobkov a sluzieb 12.7 7.9 9.2 13.1 9.7 6.9 7.1
Prispevky k rastu HDP

7. Konec¢ny domaci dopyt 2.7 5.1 5.0 4.9 3.8 3.7 3.9

8. Zmena stavu zasob a ¢isté nadobudnutie cennostf
(: 4)***
9. Saldo zahrani¢ného obchodu s vjrobkami a sluzbami -0.8 -0.2 0.6 3.3 1.4 1.2 0.8

3.6 0.3 -0.2 -2.2 0.4 0.2 0.3

“Podla viberového zist'ovania pracovnych sil Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR
“Rast HDP v trhovych cenach na zamestnand osobu v stalych cenach

“* Vratane Statistickej diskrepancie
Vijvoj na trhu price

Vysoky rast ekonomiky vroku 2005 prinesie rast zamestnanosti, pricom sa pocet
pracujtcich moze medziro¢ne zvysit az o0 1,8%. Zverejnené adaje za prvy polrok 2005 boli
velmi priaznivé (2,2%), a preto sme pristapili k zvySeniu prognézy pre cely rok 2005.
K dobrym vysledkom rastu zamestnanosti prispel najmd rast poc¢tu podnikatelov bez
zamestnancov (1,5 p.b.), ale aj zvySenie poctu zamestnancov (0,4 p.b.). V d’alsich rokoch
2006-2008 sa v zakladnom scendri ocakava rast zamestnanosti na trovni okolo 0,8%. Ide
o konzervativny odhad, ktory nevytvori rizikd pre plnenie fiskdlnych cielov. V pripade
uspesného plnenia reforiem v oblasti trhu prace (vid. Nérodny program reforiem SR) by
mohol byt rast zamestnanosti na arovni 1-2% ro¢ne.
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Pracujuci v narodnom hospodarstve (v tis. 0s6b) ‘

2450 +
2400 -
2350 4
2300 4
2250 A
2200 4
2150 A
2100 -
2050 - ciel reformy trhu prace
2000 4 konzervativna predpoved
1950 ! ! ! ! ! ! ! ! ! . )
2000 2001 2002 2003 2004 2005F2006F2007F2008F2009F2010F

Zdroj: SU SR, MFSR

V niektorych rokoch moéze dojst k odchylkam od tychto hodnét, ato najméd v dosledku
narazovych ndborov pracovnikov vo velkych vyrobnych podnikoch a cerpania peniazi
z rozpo¢tu EU. Vo verejnom sektore sa v rokoch 2006-2008 nepredpoklada také preptstanie,
ako tomu bolo vrokoch 2002-2004, pretoze vé&c¢Sina oblasti tohto sektora uZz presla
racionalizéciou a stav pracovnikov by mal byt stabilizovany.

Priaznivo sa v roku 2005 vyvija aj miera nezamestnanosti. V prvom polroku 2005 klesol
pocet nezamestnanych (podl'a metodiky VZPS) medziro¢ne o silnych 11,4%, ¢o znizilo mieru
nezamestnanosti na drovent 16,9%. Ide o bezprecedentny pokles o2 percentudlne body,
a preto sa upravil aj celoro¢ny odhad miery nezamestnanosti pre rok 2005 na 16,4%. Pod
tento priaznivy odhad sa podpisali najméa dva faktory. Prvym je samotny rast zamestnanosti,
ktory prispel k znizeniu miery nezamestnanosti 1,4 p.b. Druhym faktorom je klesajtica miera
participacie, ktora by sa mala docasne medziro¢ne zniZit az o1 percentudlny bod (najma
vplyv predéasnych dochodkov a prisnejSich podmienok na evidenciu nezamestnanych).
Tento pokles pomohol stladit nezamestnanost 00,6 p.b. Prispevok rastu po¢tu populécie
v produktivnom veku bol mierne pozitivny (+0,3 p.b.).

Ocakéva sa, ze v dalsom obdobi bude pokratovat pokles miery nezamestnanosti.
Predpokladame, Ze miera participacie sa uz d’alej nebude znizovat, rovnako ako aj populacia
v produktivnom veku. KedZe tieto zmienené faktory budu mierne negativne pdsobit na
nezamestnanost, tempo zniZzovania miery nezamestnanosti bude zéavisiet hlavne od
schopnosti ekonomiky generovat nové pracovné miesta. Preto sa odhaduje, Ze
nezamestnanost podla vyberové zistovania klesne v roku 2008 na troveni 15,4% a do roku
2010 pod 14,5%. Podla narodnej metodiky - =zhladiska disponibilného poctu
nezamestnanych, by mala nezamestnanost do roku 2010 klesnt cca na trover 10%.

Prispevky jednotlivych faktorov na zmenu miery nezamestanosti (v percentualnych bodoch - p.b.)

Zamestanost POpuléCia Zmena

25% 1 Em Participacia Zames,t " Participacia v produkt. v miere
2.0% 4 mmmm Populécia v produktivnom veku nanost veku nezam.
1.5% A —— Zmena v miere nezamestnanosti
1.0% | 2003 -1,29 -0,42 0,61 -1,09
0.5% | 2004 -0,11 0,16 0,59 0,65
0.0% 1 2005 F -1,31 -0,52 0,21 -1,63
-0.5% 1 2006 F -0,71 -0,16 0,35 -0,52
12; ] 2007F  -0,67 0,14 0,29 20,24
:2‘00/0 2008 F -0,71 0,18 0,23 -0,30
2.5% | 2009 F -0,71 0,12 0,11 -0,48
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2010 F _0’72 0’27 _0’03 _0’48

Zdroj: .S‘z‘alz’m‘z'wéj sirad SR, Ministerstvo financii SR
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Priemernd nominalna mesacna mzda v ndrodnom hospodarstve (NH) medziro¢ne vzrastla
v 1. polroku 2005 0 9,1% 4 (o 1,2 percentualneho bodu menej nez v rovhakom obdobi 2004).
Efekt medziro¢ného poklesu miery inflacie prispel k redlnemu zvyseniu priemernej mzdy
oproti rovnakému obdobiu 2004 06,3%. Mesacné indikatory potvrdzuja ocakavané
postupné zmierfiovanie dynamiky rastu nominalnej mzdy; za rok 2005 by sa tak mohla
mzda zvysit v priemere 07,9% (redlne 05,1%). Vzhladom na relativne nizku inflaciu
a prevladajici mechanizmus pri kolektivhom vyjednavani miezd podla minulej inflacie sa
v d’algich rokoch oc¢akdva rast nominalnych miezd na niZ$ej trovni, okolo 58 - 6,5%.
V zévislosti od vyvoja spotrebitel'skych cien by mohla realna mzda v ostatnych rokoch rast
v priemere 0 3,6%.

Rast redlnej mzdy bol v 1. polroku 2005 rychlejsi ako rast produktivity prace, kym v roku
2004 rast realnej mzdy o 2,7 percentualneho bodu zaostaval za rastom produktivity, v 1.
polroku 2005 bola reldcia opac¢na s diferenciou 3,6 p.b.. Evidentne sa potvrdzuje historicky
znamy vplyv vyraznej$ich zmien v infl4cii na reldciu medzi rastom miezd a produktivity.
Rok 2005 je Specificky tym, Ze doslo k dramatickému poklesu miery inflacie (7,5% v 2004 ;
2,8 % v 2005) a rast nominalnych miezd sa tomuto faktu prispdsoboval len pomaly. V rokoch
2006 - 2010 by uz nemalo dojst k vyznamnym zmenam v Grovni inflacie, a preto pri
efektivhom manaZzmente mzdovej politiky stikromného aj verejného sektora by vyvoj
redlnych miezd mal byt v salade s rastom produktivity.

Inflicia

V suvislosti s ambiciou spitiat Maastrichtské kritérium pre inflaciu v roku 2007, pristapila
NBS po¢ntac rokom 2005 k inflaénému cielovaniu v podmienkach ERM I, pricom pre
koncoro¢na mieru inflacie (HICP) stanovila ciele v intervale 3,5% +0,5 percentudlneho bodu
pre rok 2005, pod hranicou 2,5% v roku 2006 a pod 2,0% v roku 2007 a 2008.

Bez radikalnych administrativnych tprav regulovanych cien pokracovala v tomto roku
spotrebitel'skd inflacia v nastipenom dezinfla¢nom trende a v lete dosiahla historicky
7,5%, v tomto roku sa pravdepodobne spomali na 2,9%. Okrem miernejSich zmien
regulovanych cien k tomu prispel priaznivy vyvoj cien potravin a priemyselnych tovarov
bez energii.

Vyvoj inflacie Struktura celkovej inflacie SR podPa HICP

12% - 18% - Ceny sluzieb
—— Referenéna hodnota 16% Ceny tovarov

10% { —HICPSR ° Ceny priemysel.tovarov
Jadrova inflacia SR 14% - Ceny potravin

8% 12% -
10% -
6% - 8%

49 6% 1
.

—_—— 4% 12
2% | —— — 29 | ,'.,

0% :
0% : : : : : : : 20 |

XI.01 V102 XI.02 VIO03 XI.03 V104 XI.04 V105 X101 V102 X102 V103 XIL03 V104 XI.04 V105

A

Pozndmka:1 2-mesainé klzavé priemery Zdroj: Statisticky sirad SR, Eurostat
Zdroj: .S{lalz’xm@f sirad SR, Ministerstvo financii SR, Enrostat

14 Rast nominalnej mzdy bol v 1. $tvrtroku 2005 pozitivne ovplyvneny jednorazovym vyplatenim $pecialnych
kompenzacii v podniku s vyrobou rafinovanych ropnych produktov. Nase prepocty naznacujt, Ze tieto odmeny
prispeli k rastu miezd v 1.Q.2005 priblizne 1 p.b..
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Podla oc¢akavani predchddzajiceho konvergenéného programu sa HICP infldcia zacala
rychlejsie priblizovat k referen¢nej trovni. Na zrychleni nominalnej konvergencie v cenovej
oblasti sa podielali predovsetkym regulované ceny, ktorych nérast v ttvode tohto roka bol
vyrazne niz$i ako v janudri predchadzajiceho roka, no prispel ktomu i pokracujaci
apreciacny trend slovenskej koruny, vdaka ktorému od zaciatku roka 2005 klesaju ceny
ostatnych priemyselnych tovarov okrem energii. Ocakdvané postupné mierne
zhodnocovanie koruny, ktoré bude reflektovat’ diferencial rastu produktivity voc¢i eurozéne

a zlep$enie stavu na beznom ucte, by malo aj v d'alsom obdobi tlmit inflaciu.

Vyznamnd dlohu moézu zohrat administrativne tUpravy cien energii pre domadcnosti,
regulované nezavislym Uradom pre reguldciu siefovych odvetvi, ktorych vyska bude
zavisiet predovsetkym od vyvoja svetovych cien ropy a ropnych produktov, ako aj od
vymenného kurzu koruny voci americkému dolaru. Posledny vyvoj cien ropy si uz vynatil
zvySenie cien plynu a tepelnej energie v oktébri 2005, ¢o bude mat za nasledok vyssiu
priemernt inflaciu v roku 2006 nez sa pdévodne ocakavalo. Napriek tomu, infla¢ny ciel NBS
na buduci rok by tymto nemal byt ohrozeny, kedze NBS si za nomindlnu kotvu svojej
menovej politiky zvolila koncoro¢ntt mieru HICP inflacie. Sti¢asne je v rezime infla¢ného
cielenia neocakdvany rast cien ropy, resp. ztoho prameniace neocakdvané zvySovanie
regulovanych cien, definované ako vynimka z plnenia inflacného ciela. Rizikom vs$ak
zostdva budtci vyvoj svetovych cien ropy a nasledne aj cien energii a ich pripadné
sekundarne nidkladové efekty.

Ocakavany vyvoj inflacie

2004 2005F 2006F 2007F 2008F 2009F 2010F

CPI (priemer roka) 7,5 2,8 33 2,0 2,0 2.4 2,6
HICP (priemer roka) 7,5 2,9 3,6 2,0 2,0 2,4 2,6
CPI (koniec roka) 5,9 41 22 1,9 1,9 - -
HICP (koniec roka) 58 4,2 2,3 1,9 1,9 - -

Zdroj: Ministerstvo financii SR

V rokoch 2006 az 2008 by k vyraznej$iemu odklonu od dezinflaéného trendu nemalo dojst, a
tak splnenie Maastrichtského kritéria v cenovej oblasti do roku 2007 by nemalo byt vazne
ohrozené. Realna konvergencia by v buddcnosti prostrednictvom tzv. Balassa-
Samuelsonovho efektu mohla prispiet k vyssej inflacii, na druhej strane vSak ocakdvana
mierna apreciacia koruny moze tento efekt kompenzovat. Rast cien by malo tlmit aj
rozvinuté konkuren¢né prostredie. Dolezité je, aby mzdové vyjednavania nepriniesli
vyrazny narast redlnej mzdy nad moznosti podnikovej sféry. KlIai¢ovt tlohu pri tom bude
zohravat valorizdcia platov vo verejnom sektore, ktory md signaliza¢ny efekt aj pre
sakromnu sféru. Za najvaznejsie riziko v oblasti inflacie povazujeme jednoznac¢ne néarast cien
ropy, kedze energeticka naro¢nost Slovenska je vyrazne vyssia ako priemer EU.

Urokové miery

Obmedzené infla¢né tlaky umoznili zac¢iatkom roka centrdlnej banke pokracovat v
uvoltiovani menovej politiky zniZenim hlavnej trokovej sadzby (2T sterilizacnd repo
sadzba) na 3,0% aotvorit tak priestor pre dalsi pokles dlhodobych drokovych sadzieb.
V priebehu roka vynosy z10-roénych statnych dlhopisov poklesli o 100 bazickych bodov
a bezpecne sa usadili pod referenénou hodnotou Maastrichtského kritéria. Doterajsi vyvoj
nadalej potvrdzuje, Ze s plnenim kritéria dlhodobych trokovych sadzieb by nemala mat
SR tazkosti. Hoci do budtcna vnima finanény trh monetarnu politiku ako neutrdlnu
pripadne uz restriktivnu a oc¢akéva, ze arokové sadzby dosiahli svoje dno, postupny nérast
dlhodobych sadzieb v SR v nasledujucich rokoch by mal koreSpondovat s vyvojom
v eurozone. V suvislosti so zlepsujicimi sa vyhliadkami na ozivenie jej ekonomik moZzno
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predpokladat, Ze vynosy dlhodobych eurépskych bondov mierne vzrastd a posunt
referenéntt hodnotu na vys$siu droven.

Dilhodobé urokové sadzby Konvergencia urokovych sadzieb

9,0% - 400 - r 9,0%
——Referenéna hodnota 350 | Spread L 8,0%
8,0% - Wnosy 10r.$tat.dlhopisovv SR ——10Y DE(rhs) )
300 | ——10Y SK(rhs) [ 7:0%
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Pozndm#ka:12-mesacné kizavé priemery Zdroj: Enrostat

Zdroj: Eurostat, Reuters

Vymenny kurz

Za tri $tvrtroky tohto roka sa vymenny kurz slovenskej koruny pohyboval v pasme 37,5-39,9
SKK/EUR. Koruna nadalej sleduje apreciatny trend, no jej vyvoj bol vtomto roku
determinovany predovsetkym politickymi udalostami a vyvojom okolitych mien v regione.
Reélne zhodnocovanie meny, ktoré zdkonite stivisi s procesom konvergencie a zvySovania
konkurencieschopnosti v poslednych rokoch, wukazuje vyvoj redlneho efektivneho
vymenného kurzu (REER)?.

Vyvoj vymenného kurzu EUR/SKK Vyvoj NEER a REER
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43,0 *-2,25% 130 4
------- +-15%
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Zdroj: Reuters Zdroj: Reuters, MF SR

Analyzy rovnovazneho kurzu ukazujt, ze kurz prevysujiaci hodnotu 39 SKK/euro mozno
klasifikovat ako podhodnotenie meny, nezodpovedajice vyvoju makroekonomickych
fundamentov. Ocakdvany vyvoj makroekonomickych ukazovatelov a konsolidacia vo
fiskalnej oblasti vytvara predpoklady pre priaznivy vyvoj vymenného kurzu slovenskej
meny vodi euru. V d’alsich rokoch tak mozno ocakédvat jej postupné redlne zhodnocovanie
podporované najmd rastom produktivity préce, ako aj prilevom priamych zahrani¢nych
investicii. Rizikom kurzového vyvoja je vyvoj na okolitych devizovych trhoch v regiéne, ako
aj nadchadzajace parlamentné vol'by v budicom roku. S cielom prijat spolo¢nt eurépsku
menu v roku 2009 Slovensko vsttpilo do rezimu ERM II koncom novembra 2005 so
standardnym fluktua¢nym pasmom +/-15% okolo centrélnej parity 38,455 SKK/1 EUR.

15 reflektuje redlne zhodnocovanie resp. znehodnocovanie koruny vo¢i reprezentativhemu menovému
kosu
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11.4. Platobna bilancia

Predikcia obchodnej bilancie na roky 2005 az 2010 je aktualizovana v stlade s jej vyvojom
za osem mesiacov roka 2005 a v sulade s aktualizaciou predikcie domaceho dopytu, a najma
potencidlne mozného zahrani¢ného dopytu zo strany dolezitych obchodnych partnerov SR.
Aktualizécia potvrdzuje povodné predpoklady o vyraznom zlep$eni obchodnej bilancie do
roku 2010.

V zhode s povodne predpokladanym trendom bola bilancia zahrani¢ného obchodu od
zaciatku roka 2005 horsia v porovnani s rokom 2004 a podstatne sa zniZil aj celkovy obrat.
ZhorSenie vyvoja mierne prekrocilo povodné predstavy. AvSak, poc¢nic jinom nastal
ofakavany zvrat. Mesacné vysledky bilancie st lepsie aj v porovnani s odpovedajacim
obdobim roku 2004, kedy sa zacalo prejavovat oslabenie exportu. V roku 2005 by mal deficit
kulminovat, v ostanych rokoch o¢akavame postupné zvysovanie podielu exportu na tvorbe
HDP atiez vyrazné zlepSovanie bilancie, ktorda by mala postupne smerovat k priblizne
vyrovnanej pozicii. Prechodné zhorSenie vyvoja v zahraniécnom obchode v poslednom
obdobi nastalo na jednej strane v dosledku do¢asného vypadku exportu v automobilovom
priemysle (VW) stivisiaceho so zavadzanim nového modelu do vyroby ana strane druhej
v dosledku stabilného narastu zvicsa investicnych dovozov, ako aj dovozov na krytie
spotrebného dopytu. Do roku 2008 sa o¢akdva pokles deficitu obchodnej bilancie na trover -
0,8% HDP avroku 2010 dokonca nemozno vylacit vyrovnana az prebytkova bilanciu.
Ocakavany pozitivny vyvoj by mal reflektovat najmid rasttci export v automobilovom
priemysle. Aktuélne ¢iselné odhady zahrani¢ného obchodu sa mierne upravili, avSak hlavné
faktory vplyvu, uvedené v predchadzajicej aktualizécii konvergenéného programu,
zostavaju zachované.

12M kumulativne Cisté exporty vybranych

Medziro¢ny index vyvozu a dovozu investi¢nych

tovarovych kategorii (YoHDP) *)
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Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR
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Aktualizacia prognézy bilancie vynosov na rok 2005 zahffia zvyseny odliv prostriedkov
prostrednictvom vyplatenia dividend priamym zahrani¢nym investorom a o¢akavany vplyv
metodickej zmeny zahrnutia reinvestovaného zisku do platieb a zahrnutia hrubych prijmov
pracovnikov SR pracujucich v zahrani¢i do inkds bilancie vynosov. Zmena v
prognoze beznych transferov zohladniuje konkrétnejsSiu predstavu o toku prispevkov do
rozpo¢tu EU a prijmov z neho a takisto metodickti zmenu zahrnutia rozdielu medzi &istymi
a hrubymi prijmami pracovnikov SR v zahrani¢i do platieb beznych transferov.
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Vyvoj beZného actu platobnej bilancie a jeho zloZiek (%o HDP)

2004 2005F 2006F 2007F 2008F 2009F 2010F
Obchodna bilancia -3,4 -4.6 -4.1 -1,7 -1,1 -0,1 0,2
Vyvoz 67,1 67,9 69,2 75,2 78,2 79,2 80,0
Dovoz 70,5 72,5 73,3 76,8 79,3 79,3 79,8
Bilancia sluzieb 0,7 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6
Bilancia vynosov -1,0 2,1 2,4 -2,6 -2,5 23 -2,2
Bezné transfery 0,3 0,7 1,0 1,3 1,4 1,5 1,6
Bezny ucet -3,3 -5,2 -4.8 -2,3 -1,6 -0,4 0,3

Zdroj: Ministerstvo financii SR

Saldo bezného uctu platobnej bilancie sa upravilo najmd v nadvéznosti na vyvoj deficitu
v zahrani¢nom obchode ¢ a deficitu bilancie vynosov, ato v roku 2005 na -5,2% a v roku
2006 na -4,8% HDP. Ocakava sa, Ze deficit bude bezpec¢ne kryty prebytkom finan¢ného uctu
zaloZenym predovsetkym na prileve priamych zahrani¢nych investicii. Prilev PZI do SR
(majetkova ucast areinvestovany zisk), ktory je hlavhym impulzov rastu potencialneho
produktu, by mal kulminovat v roku 2006 na arovni takmer 7% HDP, v d'alsich rokoch vsak
pravdepodobne neprevysi trovent 3% HDP. Po roku 2005 by sa mala bilancia zlepsovat aj
vplyvom prebytku bilancie sluZieb a prispevkov z EU cez bezné transfery; v rokoch 2008 -
2009 sa moze aj bilancia bezného aétu priblizit k vyrovnanému stavu.

Mozné riziko pre nacdrtnuty vyvoj bezného ucétu platobnej bilancie SR vsak moze
predstavovat napriklad vyvoj ceny ropy, vyvoj spotreby domacnosti, prip. vyvoj exportu
slovenského automobilového priemyslu. Predpokladdme, Ze zvySenie rastu spotreby
domacnosti o1 p.b. by mohlo spdsobit zhorsenie ro¢nej obchodnej bilancie o 0,16% HDP.
Zvysenie priemernej ceny ropy o 10 USD (zo 60 na 70 USD za barel) by sa podpisalo na
zhorgeni obchodnej bilancie o cca 0,23% HDP. Co sa tyka prognéz vyvozu automobilového
priemyslu, pouzili sme konzervativny predpoklad pomerne vysokej importnej naro¢nosti
(85%), zaloZeny na priemernej pridanej hodnote v odvetvi vyroba automobilov. Pokial by
doslo k lepsiemu zapojeniu slovenskych firiem do vyrobného procesu a importnd naro¢nost
by poklesla na 75%, na obchodnej bilancii by sa to pozitivne prejavilo zlepsenim zhruba o 1%
HDP. Podla odhadu Medzindrodného menového fondu vyska udrzatelného ro¢ného
deficitu bezného uctu platobnej bilancie SR moézZe byt 6% z HDP. Znamena to, Ze aj za
pesimistického predpokladu, ze deficit sa v dosledku naplnenia uvedenych rizikovych
faktorov udrzi na sdacasnej trovni v celom sledovanom horizonte, existuje dostato¢ne Siroké
a kazdorocne sa zvacSujice pasmo medzi ocakdvanym a medznym udrzatelnym deficitom
bezného tGétu (vd'aka stabilnému prilevu PZI a prispevkov z EU by sa skor mohla medzna
aroven este zvysit).

Vrokoch 2005 az 2008 sa predpoklada stabilny prilev tzv. ,greenfield” priamych
zahrani¢nych investicii, ktory, ¢i uz priamo alebo nepriamo, stivisi hlavne s vystavbou
vyznamnych automobiliek na Slovensku, ale aj so vstupom zahrani¢nych investorov
do inych odvetvi (elektrotechnika, spracovanie kovov, drevarsky a papierensky priemysel).
Vplyv na vysku PZI vSak bude mat zaroven aj aspesné dokoncenie planovanych projektov
rozsirujucich vyrobu u investorov uZz dlhsie posobiacich v SR. Tieto investicie buda
v strednodobom horizonte prispievat krastu produktivity prace, atym aj kudrzaniu
vysokej konkurencieschopnosti slovenskej ekonomiky.

16 bilancia BU za januér az jun 2005 dosiahla schodok na trovni 3,3% z odhadovaného HDP za rok 2005
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Projekcia  strednodobého  vyvoja  bilancie Vyvoj zahrani¢nej zadlZenosti SR (v mil. USD)

jednotlivych zloZiek beZného uctu platobnej
bilancie SR (% HDP)
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Celkovy hruby zahrani¢ny dlh SR dosiahol k 30.6.2005 26,22 mld. USD (58,9% z HDP), ¢o
predstavuje medziroény narast takmer o 7,52 mld. USD. Tym sa podiel celkového hrubého
zahrani¢ného dlhu na obyvatela SR dostal ku koncu jana na 4 874 USD. Medziro¢né
zvySenie je takmer vyluéne dosledkom ndarastu kratkodobého zahrani¢ného
Sohladom na narast hrubého zahrani¢ného dlhu treba poznamenat, Ze vhodnejsim
kritériom na urcenie medzindrodnej pozicie krajiny je ¢isty zahraniény dlh, ktory ziskame
odpocitanim zahrani¢nych aktiv od hrubej zahrani¢nej zadlzenosti. Aktiva dosiahli
k 30.6.2005 objem 24,76 mld. USD, ¢o znamend, Ze ¢ista zahrani¢na zadlzenost predstavovala
1,47 mld. USD t;j. 3,3% podiel z HDP (od 31.12.2004 narastla 01,07 mld. USD) a pre
makroekonomick stabilitu SR nepredstavuje riziko.

Celkové devizové rezervy NBS sa v roku 2005 vyvijaju na rozdiel od roku 2004 pomerne
nerovnomernym tempom. Ich troven kulminovala v marci 2005, ked” dosiahla az 18,72 mld.
USD a odvtedy po variabilnom priebehu dosiahli koncom septembra 2005 15,8 mld. USD.
Ich vyska bude pokryvat dovoz tovarov asluzieb do vysky priblizne 5,3 mesiaca. Okrem
roku 2006 (predpokladana privatizicia slovenskych elektrarni) buda devizové rezervy
pravdepodobne pomaly klesat vplyvom vyssieho splacania starych averov ako ¢erpania
novych, ale i vplyvom nizsich privatiza¢nych prijmov. Priemerné krytie dovozov tovarov
a sluzieb preto pravdepodobne poklesne zo 4,7 mesiaca v roku 2006 na 4,3 mesiaca v roku
2007 a 4 mesiace v roku 2008.

IL.5. Rizika prognézy

Ministerstvo financii SR uplatiiuje pri tvorbe prognéz zvicsa konzervativny pristup. Z tohto
titulu je v nasej prognoze pravdepodobne viac pozitivnych ako negativnych rizik. Pozitivne
rizika mozno ¢akat najmé v troch oblastiach: trh prace, vyroba automobilov a EU fondy. Na
trhu prace moze dojst k mierne vyssiemu rastu nominalnych miezd (aj redlnych), ako aj
zamestnanosti. Rychlejsi nabeh automobilovej vyroby moéze zvysit rast HDP v roku 2006,
pricom by vsak nedos$lo k oslabeniu rastu v roku 2007. Déovodom takého vyvoja mozZe byt
celkovo vyssi efekt spustenia automobilovych vyrob na HDP ako sme predpokladali a aj
vyssia angazovanost slovenskych firiem na finalnej produkcii (niz§ia importnd naro¢nost
vyroby). Tretou oblastou, kde je mozno o¢akavat pozitivne prekvapenie, st EU fondy, ktoré

.....

prace.
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Nasa prognéza ma samozrejme aj svoje negativne rizikd, hoci sme sa ich snazili
minimalizovat. Niektorym potencidlnym negativnym rizikdm sa podrobnejSie venujeme
v asti IV., kde za pomoci makromodelu simulujeme dosah niektorych Sokov na ekonomiku
averejné financie. Medzi rizikd patri pravdepodobne rychlejsie zvySovanie drokovych
sadzieb, vyvoj vymennych kurzov acena ropy. Pre tieto indikatory sme pouzili ciste
technické predpoklady, a preto ich skutodny vyvoj sa od nich moéze lisit. Ked'ze slovenska
ekonomika je velmi otvorend, mozny horsi vyvoj externého prostredia sa do urcitej miery
prejavi aj na raste HDP. Aj ked' tieto rizika v ziadnom pripade nepodcetiujeme, ich vyskyt by
nemal vaznejsie ohrozit vnatorna alebo externti rovnovahu.

Prognézy MF SR st vel'mi blizke prognézam Eurdépskej komisie pre SR:

Porovnanie prognéz MF SR a Eurépskej komisie

2005F 2006F 2007F

Rast HDP (%)

MF SR 5,1 5,4 6,1

EK 5,1 5,5 6,3
Zamestnanost’ (%)

MF SR 1,8 0,9 0,8

EK 1,7 0,9 0,8
CPI (%, priemer)

MF SR 2,8 33 2,0

EK 2,8 3,5 2,1
Deficit bezného uétu (% z HDP)

MF SR 52 4.8 2,3

EK 6,2 55 2,8

Zdroj: Ministerstvo financii SK,
EK, jesennd progniza
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III. POZICIA VEREJNYCH FINANCII

IIL.1. Ciele a stratégia politiky

V tejto casti st definované strednodobé, ako aj dlhodobé fiskélne ciele vlady a politické
opatrenia, ktoré by mali viest k ich naplneniu. Hlavnym zaverom je, Ze strednodobé ciele
budt naplnené pri stcasnom legislativhom a instituciondlnom rdmci a Ze naplnenie
dlhodobych cielov si vyzaduje dodato¢né politické opatrenia, pricom niektoré z nich st
$pecifikované. Strednodobd bilancia verejnej spravy je ovplyvnena viacerymi faktormi,
ktoré treba brat do avahy pri posudzovani tempa konsolidécie. Ocistena bilancia verejnej
spravy o tieto faktory ukazuje skuto¢né konsolida¢né tsilie vlady. Vldda zalozila svoju
konsolida¢nt stratégiu na hlbokych strukturalnych reformdch, na konsolidacii rozpoctov
verejnej spravy sa nepodielaji vyrazne jednorazové opatrenia, ktoré by len opticky
a kratkodobo vylepsovali bilanciu.

Stratégia fiskalnej politiky je rdmcovand dvomi konkrétnymi strednodobymi ciel'mi vlady.
Prvym strednodobym ciel om fiskalnej politiky je zniZenie deficitu verejnej spravy do roku
2007 pod aroven 3% HDP vratane nakladov na zavedenie druhého piliera dochodkového
systému. Druhym je dosiahnutie dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii do roku 2010.

Prvy ciel je motivovany spolo¢nym usilim vlddy a NBS splnit maastrichtské konvergencné
kritéria v roku 2007 a prijat spolo¢nt menu euro v roku 2009. Tento ciel zostdva nezmeneny
napriek reforme Paktu stability a rastu, ktory v roku 2007 umoziiuje Slovensku zaratat pri
istych podmienkach (predovsetkym ak je deficit blizko referenc¢nej hodnoty) 60% prijmov
druhého piliera do okruhu verejnej spravy. Dévodom je jednak prechodny charakter tlavy
pre posudenie deficitu, ako i primarna nadradenost dlhodobych fiskalnych cielov vlady.
Navyse, pripadné uvolnenie fiskélnej politiky by bolo v ostrom rozpore s odpora¢aniami
Rady Ecofin ohl'adom tempa fiskalnej konsolidacie. Momentalne sa ustanovenie vyplyvajace
zrevidovaného Paktu stability arastu vnima ako rezerva pre pripad neocakavanych
negativnych fiskalnych Sokov.

Saldo verejnej spravy v rokoch 2004-2008 (% HDP)

5,57 T 55
Referencny rok
5,0 1 T 5,0
4.2
4,5 A 41 > T 4,5
4,0 T 4,0
32 3,3 32 Maastrichtské

35 ;_/.;\.)\ 30 Eritéinm | 35

3,0 33 3,0

2,5 3.2 27 + 25

2,0 1 T 2,0
S 21 S

L5 —@— Defidt VS bez vplyvu 2.piliera 16 L5

L0 Defidt VS vritane 2.piliera 1,3 1O

0.5 7 —@—Defidt VS pre postidenie EDP T05

0,0 T T 0,0

2004 2005E 2006B 2007B 2008B
*rok 2005 bez, nakladov na odpustenie pobhladdvok zabranicin Zdroj: Ministerstvo financii SR

/23/



MINISTERSTVO FINANCII KONVERGENCNY PROGRAM
SLOVENSKE] REPUBLIKY NA ROKY 2005 AZ 2010

Strednodobé ciele vlady st definované v trojro¢énom Rozpocte verejnej spravy na roky 2006-
2008, maju teda zavazny charakter. Rozpocet je zostaveny vyhradne na zaklade platného
legislativneho rdmca a vlddou odsdhlasenych budtcich legislativnych zmien. V pripadoch,
ked’ sa uvazuje s budacimi tupravami legislativy, tieto st v rozpocte popisané a explicitne je
kvantifikovany ich dopad na prijmy a vydavky rozpoc¢tu. Makroekonomicky scenar, na
ktorom je postaveny rozpocet, ako irozpocétované darnové prijmy, podliehaja kontrole zo
strany odbornej verejnosti. Makroekonomické i dariové prognézy st predmetom hodnotenia
vyborov, ktorych ¢lenmi st vSeobecne uznavané domadce autority. Rozpocet explicitne
obsahuje vyjadrenia ¢lenov vyborov ohladom prognéz Ministerstva financii SR, ¢i st
nadhodnotené, realistické alebo podhodnotené (viac v Prilohe).

Hlavnym fiskdlnym cielom vladdy je vytvorenie podmienok pre dlhodobd udrzatelnost
verejnych financii, ¢o predovsetkym znamena pripravit verejné rozpocty na dosledky
fenoménu starnutia populécie. Uz v prvom Konvergen¢nom programe Slovenska na roky
2004-2010 bol za tymto tcelom formulovany konkrétny strednodoby medziciel, ktorym je
dosiahnutie do roku 2010 priblizne vyrovnanej cyklicky upravenej bilancie verejnej spravy.
Vtedy bol predpokladany cyklicky upraveny deficit v roku 2010 na trovni 0,7% HDP,
v tomto Konvergen¢nom programe sa predpoklada deficit v rovnakom roku na trovni 0,9%
HDP. Nejedna sa vsak o polavenie tempa konsolidacie verejnych financii. Zvysenie deficitu
ide plne na vrub vyssich nakladov zo zavedenia druhého piliera dochodkového systému
oproti predpokladom z predchddzajiceho roka.

Aktualny odhad Ministerstva financii SR teda pocita s cyklicky upravenym deficitom v roku
2010 na trovni 0,9% HDP. Tento ciel je vrozpédti deficitu 0,5% - 1,0% HDP, ktory je
stanoveny ako strednodoby ciel pre Slovensko v ramci revidovaného Paktu stability a rastu.
Hoci je strednodoby ciel pre Slovensko vysledkom tranzitivnej metodoldgie, ktora berie do
tvahy len ocakavany rast potencidlneho produktu a pociato¢nt droven verejného dlhu,
podla analyz MF SR je cyklicky upraveny deficit na trovni 0,9% v roku 2010 postacujuci aj
z hl'adiska dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii (viac v kapitole ¢. VI).

Tento ciel, na rozdiel od ciela na rok 2007, siaha za funkéné obdobie sti¢asnej vlady i casovy
horizont dany schvélenym rozpoc¢tom. Jeho dosiahnutie je podmienené prijatim opatreni po
roku 2010 nad ramec v stcasnosti platnej legislativy. Ministerstvo financii SR po¢ita s dvoma
skupinami opatreni. Prvou skupinou st konkrétne parametrické tpravy v dochodkovom
systéme. Jednd sa o zvySenie veku odchodu do déchodku a prechod na kazdoro¢nt apravu
vysky dochodkov (starobné, invalidné, pozostalostné) o mieru inflacie!”. Hoci tieto opatrenia
nie st momentdlne e$te v platnosti, boli explicitne spominané pri koncipovani reformy
dochodkového systému a v budicnosti sa snimi vSeobecne rata. Tieto opatrenia st
explicitne uvedené aj v tomto a minuloro¢nom Konvergenénom programe Slovenska.

Druha skupina opatreni savisi sdoladenim Strukturdlnych reforiem as politickou
zodpovednostou. Predpoklada sa také zavisenie strukturdlnych reforiem, ktoré by do roku
2010 umoznili znizit deficit na 0,9% z HDP a po roku 2010 nezakladalo automatické
predpoklady pre budici rast verejnych vydavkov nad droven rastu verejnych prijmov
s vynimkou efektov starnutia populdcie. Tym by mali byt naplnené predpoklady pre
udrzanie vysky hrubého verejného dlhu pod troviiou 60% HDP pocas celej doby fiskalnej
projekcie prezentovanej v tomto dokumente (do roku 2080).

Strednodoba bilancia verejnej spravy je ovplyvnena viacerymi faktormi, ktoré treba brat do
tvahy pri posudzovani tempa konsoliddcie ato aj v porovnani s predchddzajicim

17 blizsie v kapitole o udrZzatelnosti verejnych financii
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Konvergenénym programom Slovenska. Va¢sina tychto faktorov ma negativny dopad na
strednodobt verejntt bilanciu, hoci mda pozitivny vplyv na ekonomiku idlhodobu
udrzatel'nost verejnych financii. Prvym faktorom st naklady spojené so vstupom do EU.
Vstup do EU vplyva velmi pozitivne na ekonomiku Slovenska, aviak v strednodobom
horizonte predstavuje isty ndpor na verejnt bilanciu. V tejto analyze sa pocita len
s jednozna¢nymi nakladmi vstupu do EU, ktorymi st odvody a prispevky do rozpocétu EU
a znizenie prijmov z cla a polnohospodarskych poplatkov (viac v ramceku ¢.1). Zavedenie
druhého piliera dochodkového systému tiez zhorsi bilanciu verejnej spravy v strednodobom
horizonte. Odhadovana velkost vypadku prijmov verejnej spravy z dovodu zavedenia
kapitaliza¢ného piliera sa navys$e oproti minulému Konvergenénému programu zvysila, ¢o je
dosledkom vyssieho zapojenia sa I'udi do tejto schémy ako sa pdvodne predpokladalo.
Z pohladu verejnych financii je vsak dolezité to, Ze vysSie ndklady verejnej spravy
v strednodobom horizonte znamenaju automaticky lepSiu poziciu verejnych financii
v budtcnosti, pretoze sa vyraznejSie zredukuje implicitny verejny dlh. Poslednym faktorom
je cyklickd zlozka rozpoctov verejnej spravy, ktord savisi s ekonomickym cyklom a nie s
politikou vlady. Tento faktor je vsak v pripade Slovenska v strednodobom horizonte
zanedbatelny. Podla odhadov MF SR, cyklicka zlozka rozpoc¢tu dosahuje len v roku 2006
troven aspon 0,1% HDP. Na tento rok sa odhaduje kladna produkéna medzera, cyklicky
upraveny deficit je preto v tomto roku vyssi ako skutoény deficit.

Konsolida¢né usilie vlady v rokoch 2004-2008 (% HDP)

2004 2005E 2006B 2007B 2008B

Saldo verejnej spravy 32 4.9 4,2 3.0 2,7
jednorazové vplyvy* 0,0 -0,8 0,0 0,1 0,0
odvody SR do EU 0,5 -1,0 -1,0 -1,0 0,9
vplyv ILpiliera 0,0 -0,8 -1,3 -1,4 -1,4
cyklicka zlozka rozpoctu 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0

Upraveny deficit (+)/ prebytok (- ) verejnej spravy 2,7 2,3 2,0 0,8 0,3

Konsolidaéné usilie (medziroéna zmena salda) 0,7 0,4 0,3 1,2 0,4

* 2005 — odpustenie pohladavok voci zabhranicin

2007 — prijem 30 Zrusenia anonymmych vklado Zdroj: Ministerstvo financii SR

Upravené saldo verejnej spravy vznikne ocistenim skutoéného salda o vyssie spominané
faktory. Medziro¢nd zmena tohto salda ukazuje skutocné konsolidacné usilie vlady.
Priemerné tempo konsolidacie v rokoch 2005-2008 je mierne nad troviiou odportcani
Eurépskej rady, ktoré je 0,5% HDP8. Je to zdravé tempo konsolidacie z hl'adiska
strednodobych i dlhodobych fiskalnych cielov vlady, neohrozuje socidlnu kohéziu a nie je
ani hrozbou pre sti¢asny, relativne vysoky ekonomicky rast.

18 Od krajin v pozicii nadmerného deficitu verejnej spravy je pozadované minimalne medzirocné
zlepsenie ich cyklicky upravenej bilancie ocistenej o jednordzové a docasné opatrenia najmenej
0,5% HDP (,,Specifications on the implementation of the Stability and Growth Pact”, september 2005).
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Konsolida¢né usilie vlady v rokoch 2003-2008 (% HDP)
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Existuja d’alsie faktory, ktoré by bolo vhodné brat do dvahy pri posudzovani tempa
konsolidécie. Prvym faktorom st ndklady na obsluhu verejného dlhu (aroky), ktoré plne
nesavisia s hospodérenim vlady v beznom roku. Druhym faktorom st vydavky spojené s
troma velkymi automobilkami, ktoré v rokoch 2003-2007 predstavujt néklady pre rozpocet
v celkovej vyske 20 mld. Sk (1,4% HDP).

Pri hodnoteni tempa konsolidécie treba zvlast zobrat do tvahy fakt, akymi néstrojmi bola
konsolidécia dosiahnuta. Vldda SR zaloZzila svoju konsolida¢nt stratégiu na hlbokych
Strukturalnych reformach. Ich cielom bola jednak finan¢nd stabilizacia verejnej spravy, ale
i zvySenie efektivnosti v ekonomike arast potencidlneho produktu. Ako moézeme vidiet
z nasledujucej tabulky, planovand konsoliddcia vroku 2007 je sice ambiciézna, avsak
v Ziadnom pripade nie nerealna. V roku 2003 zniZenie deficitu dosiahlo vys$iu hodnotu,
pricom ekonomicky rast bol mensi ako je odhad na rok 2007. Pricom v roku 2007 by mal
v prospech konsolidacie hovorit aj postupné zvysovanie veku odchodu do déchodku.

Dalsie faktory vplyvajiice na konsolidaéné usilie (% HDP)
2003 2004 2005E 20068 2007B 2008B

Upraveny deficit (+)/ prebytok ( - ) verejnej spravy 3,3 2,7 2,3 2,0 0,8 0,3
Urokové platby -2,6 2,2 -1,8 -1,9 -1,9 -1,9
Automobilky -0,2 -0,3 -0,6 -0,3 -0,1 0,0

Upraveny deficit (+)/ prebytok (-) vetejnej spravy 0,6 0,2 -0,2 -0,2 -1,2 -1,6

Konsolida¢né usilie upravené 1,4 0,4 0,4 0,0 1,0 0,4

Zdrgj: Ministerstvo financii SR

/26/



MINISTERSTVO FINANCII KONVERGENCNY PROGRAM
SLOVENSKE] REPUBLIKY NA ROKY 2005 AZ 2010

Rdmcek 1 - Vplyv vstupu Slovenska do Eurépskej tinie na bilanciu verejnej sprdavy

Vstup do EU vplyva velmi pozitivne na ekonomiku Slovenska, avsak v strednodobom horizonte
predstavuje isty ndpor na verejnu bilanciu. Ministerstvo financii SR kvantifikuje celkovy dopad
finanémyjch tokov po vstupe do EU na saldo verejnej spravy. Cielom tejto analyjzy nie je ni¢ iné,
ako identifikovat faktor, ktory nie je len vysledkom politiky vlady a ktory by mal byt preto
zohladneny pri posudzovani tempa konsoliddcie rozpoctov verejnej spravy.

Identifikicia velkosti dopadu vstupu Slovenska do EU md svoje ekonomické opodstatnenie,
konkrétny vypocet vsak naraZa na metodologické probléemy. Tie siuvisia s tym, do akej miery
mozno vijdavky vlddy (napriklad na spolufinancovanie projektov EU) povazovat za automaticky
dané vstupom krajiny do EU. Pri tychto tivahdch treba zobrat do tivahy fakt, Ze vlida by
pravdepodobne v ramci rozvoja financovala do istej vijsky rovnaké projekty, aj keby krajina do EU
nevstipila. Pritom je otdzne, do akej miery by pristipila k zniZeniu inych vydavkov, aby dosiahla
svoje konsolidacné ciele. Nakoniec, vyuZitie prostriedkov EU je moZnost, nie povinnost pre
krajinu. Z hladiska transparentnosti je preto doleZité, aby podobné viypocty boli explicitne
sprevddzané ich metodologiou.

Podla odhadu MF SR dosahuje vstup do EU v strednodobom horizonte negationy vplyv na
hospodirenie verejnej spravy minimdlne 1,0 % HDP rocne. Najvicsi negativny dopad vo vijske
0,9% predstavujii platby odvodov a prispevkov do vseobecného rozpoctu EU, ktoré sa stali novou
vydavkovou polozkou stitneho rozpoctu. Druhym  faktorom je wvypadok prijmov zcla
a polnohospodirskych poplatkov vo vyske 75% z ich celkového vynosu, ktoré patria medzi tradicné
vlastné zdroje EU asii priamo odvddzané do rozpoctu EU. Zvysmjch 25% zostdva sticastou
prijmov verejnej spravy na krytie ndkladov spojenyjch s ich vyberom. Pozitivnym smerom vplyjva
na rozpocet len docasnd kompenzacnd platba v rokoch 2004-2006, ktord je poskytovand novym
Slenskym krajindm na zmiernenie dopadov zvysenijch ndkladov po vstupe do EUL.

Vplyv vstupu SR do EU na bilanciu verejnej spravy (% HDP)

2004 2005E  2006B 2007B  2008B

Vplyv na bilanciu VS -0,5 -1,0 -1,0 -1,0 -0,9
- odvody a prispevky do rozpoétu EU -0,6 -0,9 -0,9 -0,9 -0,9
- znizenie prijmov z cla a polnohospodarskych poplatkov (75%) -0,1 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1
+ kompenzacna platba 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0

Zdroj: Ministerstvo financi SR
Argumenty uvedené vyssie si dovodom, preco Ministerstvo financii pri kvantifikicii ndkladov
vstupu SR do EU a ndsledne aj konsolidacného tisilia nezohladiiuje negativny dopad zvysenych
vydavkov na spolufinancovanie k prostriedkom EU. Naprick tomu, Ze vysku takto vyvolanyjch
dodatocnych ndkladov je obtiaZne kvantifikovat, je ministerstvo financii presvedcené
0 negativnom vplyve na rozpocet v strednodobom horizonte.

Dolezitou <¢rtou konsolida¢nych planov je pravdepodobnost ich naplnenia. Istym
indikatorom moze byt porovnanie rozpoctovaného a skuto¢ného deficitu verejnej spravy.
Stcasnd vldda je vtomto smere velmi tspesnd. V rokoch 2003 a 2004 skoncili verejné
financie s vyrazne niz§im deficitom, ako sa planovalo v rozpocte. V roku 2003 to bolo menej
01,2% HDP (pravdou je, Ze v tomto roku sa prvykrat zavadzala metodika ESA95) a v roku
2004 0 0,9% HDP. Aktualny odhad?® na rok 2005 je nizsi o 0,1% HDP. K objektivnosti treba

19 podla materidlu ,Spravu o makroekonomickom vyvoji avyvoji verejnych financii SR za tri
Stvrtroky 2005 a predikcia do konca roka”, oktéber 2005
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dodat, Ze to ¢iastocne savisi aj s presuvanimi vydavkov zjedného roka na druhy, ktory
v strednodobom horizonte moze znamenat isté riziko pri napliiovani rozpoctov.

Deficit verejnej spravy (% HDP, ESA 95)

2003 2004 2005
Rozpocet -5,0 -4.0 -3,4
Skutoc¢nost’ -38 =32 -3,3*
* aktudlny odhad (bez jednordzového vplyvn odpustenia pohladdvok voci zabranitin) Zdroj: Ministerstvo financii SK

z Nz

Pozitivne mozno hodnotit aj to, Ze slovenské Statistické ¢isla st vierohodné a transparentné,
¢o dokumentuje aj fakt, ze Eurostat nemal véaZnejS$ie vyhrady k ¢islam obsiahnutym
v notifikécii. Dalgie zlepgenie v tomto smere by mala priniest refoma Gé¢tovnictva, ktord ma
za ciel zaviest akrudlne principy do tétovania celej verejnej spravy.

II1.2. Aktudlny vyvoj a dosledky na rozpocet na nasledujtci rok

Ministerstvo financii SR pozorne monitoruje vyvoj makroekonomického prostredia i
verejnych financii vrdmci beZného roka. Za tymto uGcelom ministerstvo pripravuje
pravidelny kvartalny material?0, ktorého ciel'om je analyzovat vyvoj a posudit, ¢i sa podari
naplnit rozpoctovany deficit verejnej spravy ako podiel na HDP. Ak je identifikované riziko
prekrocenia deficitu, sa¢astou materidlu je navrh opatreni.

Aktuélny ekonomicky vyvoj v roku 2005 potvrdzuje poévodné predpoklady pri zostavovani
rozpoctu, vo vicésine ukazovatelov je mierne lep$i a preto vytvara priaznivé prostredie pre
plnenie fiskalnych cielov. Rozpoctovany deficit verejnej spravy na rok 2005 bol 3,4% HDP
bez nakladov doéchodkovej reformy, aktudlny odhad je mierne niz$i na drovni
3,3% HDP2. Vldda verejne komunikovala tmysel stanovovat fiskalny ciel na obdobie rokov
2005-2006 ako verejny deficit bez nakladov na déchodkovid reformu. Dévodom je neistota
ohladom poctu poistencov, ktori sa rozhodnt vstapit do druhého piliera déchodkového
systému (maju moznost rozhodnut sa do polovice roka 2006), ¢o priamo urcuje vysku
nakladov. Nakoniec, vldda sa rozhodla v tomto roku odpustit aj v rdmci zahrani¢nej pomoci
pohladédvky voc¢i niektorym krajindm (Syria, Irak, Sudan) ktoré vznikli e$te za dias
Ceskoslovenska. To zvysi oakavany deficit pre ucely notifikacie 0 0,8% HDP na droveit
4,1% HDP.

Z hladiska zloziek verejnej sprdvy najviac prispeje k zlepSeniu verejnej bilancie Statny
rozpocet. Naopak, k zhorSeniu deficitu najviac prispeje hospodarenie Socidlnej poistovne
sumou 7 mld. Sk. Z hl'adiska jednotlivych faktorov mozno urobit ¢lenenie na tie, ktoré
prispeju k zlepseniu bilancie a tie, ktoré deficit naopak prehibia. Medzi tie skor uvedené
patri najmd ¢istd tspora trokovych nakladov statneho dlhu (7,2 mld. Sk), vyssie darové
prijmy (4,5 mld. Sk), vyssie nedatiové prijmy a dividendy (6,3 mld. Sk) a dspory na strane
socidlnych davok (1,5 mld. Sk). Negativhe na deficit posobilo hlavne spominané
hospodarenie Socialnej poistovne (7,0 mld. Sk), investi¢né stimuly pre automobilky (3,2 mld.
Sk) a podpora vystavby dialnic (pomalsie ¢erpanie fondov z EU, ktoré bolo nahradené
domacimi zdrojmi v hodnote 2,0 mld. Sk).

20 vid’ poznamka 17

2l Aktuélne plnenie dani v roku 2005 sa vyvija mierne lepsie, ako sa predpokladalo pri zostavovani
rozpoctu verejnej spravy na roky 2006 - 2008. Plnenie dani preto predstavuje mierne pozitivne riziko
pre rozpocet.
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Aktuélny vyvoj ekonomického prostredia nepredstavuje negativne riziko pre plnenie
strednodobych  fiskalnych ciefov. Hoci sa ocakava zdravy ekonomicky rast,
makroekonomické vychodiské rozpoctu st odbornou verejnostou hodnotené ako realistické
az konzervativne. Podobne ani aktualny fiskdlny vyvoj nepredstavuje vaznejsie riziko pre
strednodoby vyvoj verejnych financii. Vac¢Sina vyssich vydavkov oproti rozpoc¢tu bola
vysledkom politickych rozhodnuti vradmci roka aboli ur¢ené prevazne na rozvojové
projekty, pricom tieto rozhodnutia boli rdmcované rozpoc¢tovym cielom na rok 2005.
Nejednalo sa teda o podhodnotenie vydavkov ¢i nadhodnotenie prijmov. Jediny vaznejsi
problém predstavuje hospodérenie Socidlnej poistovne, ktord ocakdva v tomto roku nizsie
prijmy i vyssie vydavky oproti rozpoctu. Avsak toto riziko bolo identifikované uz v polovici
roka 2005 a preto pripraveny rozpocet Socidlnej poistovne na roky 2006-2008 uz v istej miere
odraza nepriaznivy vyvoj v tomto roku.

Priaznivy ekonomicky vyvoj sa zvycajne prejavuje aj v zlepSenom plneni darovych prijmov.
V takomto pripade je vhodné, aby zvySené prijmy oproti rozpoctu vlada nepouZila na
vydavky (najmd bezné), ale vyuzila priestor na rychlejsiu konsolidaciu, teda zniZzila deficit.
V tomto smere je adekvatnou otazka, ako je to v pripade danej krajiny, ¢i takéto prijmy st
a ako sa pouzivaja.

V pripade Slovenska st doleZité dve skuto¢nosti. Po prvé, v nasledujtcej tabulke vidno, ze
hoci st danové prijmy pre rozpocet 2006-2008 skutocne lepSie oproti minuloro¢nému
rozpoctu 2005-2007 (resp. Konvergenénému programu), socidlne odvody zaznamenali
naopak zhorgenie. Cisty dopad na rozpocet je dokonca mierne negativny, pretoze celkové
danové aodvodové prijmy na HDP zaznamenali pokles 00,1% HDP vroku 2005
a 0,3% HDP v roku 2007. Po druhé, vlada ma len obmedzentt moZnost pouZit vyssie dariové
prijmy na konsolidaciu. Je to dané $truktarou zlepSenia vynosov dani, ked najviac sa na
zlepSeni podiela dan z prijmov fyzickych osob. T4 je vSak poc¢nac rokom 2005 (fiskalna
decentralizacia) z velkej casti prijmom subjektov samospravy (93,8%) a len relativne mala
¢ast plynie do Stdtneho rozpoctu (6,2%). Subjekty samospravy maji pomerne velka
autonémiu pri rozhodovani o pouziti prijmov. MF SR preto pri zostavovani rozpoctu
predpoklada, Ze samosprava bude hospodarit priblizne s vyrovnanou bilanciou pocas celého
rozpoc¢tovaného obdobia a preto vyssie dariové prijmy sa odrazia v ekvivalentnej miere vo

s

vyssich vydavkov.

Celkové dafové zat’aZenie - dane a odvody (%o HDP, ESA95)

2005 2006 2007

Konvergencny program Nov. 2004

Danc 174 173 173 3147 Konvergen¢ny program November 2004

Socidlne odvody 135 135 134 3127 M Akwaélny odhad

Celkové danové zat'azenie 30,9 30,8 30,7 31,0 1 309
Aktualny odhad 3038 308 307

30,8 307 A

Dane* 17,7 175 174 ’ >

Socidlne odvody 13,1 132 13,0 30,6 1

Celkové datiové zat'azenie 308 307 304 4, 304
Zmena '

Dane 03 02 01 3027

Socialne odvody -0,4 -0,3 -0,4 300

Celkové danové zat’azenie -0,1 -0,1 -0,3 2005 2006 2007
*Pre por je s Konvergencnym programom 3 bra 2004 boli dane nizené

. L, Zdroj: Ministerstvo financii SR
o transfer 2% na verejnoprospesny sicel 4 Jina
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IT1.3. Strukturilna bilancia (cyklicka zlozka deficitu, jednorazové a do¢asné??
opatrenia), fiskalna pozicia

Pre odhad cyklicky ocisteného salda verejnych financii sme uplatnili viaceré pristupy.
Existencia rdéznych technik dava priestor na moZnost komparacie a zdrover vcasnej
identifikéacie potencidlnych rizik, ktorym nie je mozné vzdy vopred predist pri volbe jedinej
techniky. Pristup MF SR (modifikovand verzia OECD) bol prezentovany v predoslych
Konvergenénych programoch. Alternativami st metodika preferovana OECD a pristup ECB,
kde sa uvazovalo spriemernymi elasticitami za eurozénu. Na zaver sme uplatnili
jednoduchy postup - hladala sa trendova zlozka v podieloch jednotlivych dani na HDP.

Pristupy vy¢islenia §trukturalneho salda:

Pristup uplatnovany OECD cyklicki zlozku pocita na zaklade odhadu elasticit
vybranych prijmovych kategérif, ¢im zohladnuje pripadné zmeny v kompozicii
dattovych prijmov. Na strane vydavkov betie do tdvahy zmeny v trende miery
nezamestnanosti. Odhadnuté elasticity vyjadruju dva vzt'ahy — vplyv dafovej kategorie
ajej prislachajucej makrockonomickej zdkladne a vzt'ah medzi makroekonomickou
zakladiou a HDP. Prijmova cyklicka zlozka je suc¢tom jednotlivich ,,cyklickych
podzloziek* a podobne sa postupuje pri vydavkovej zlozke. Strukturalne saldo je
rozdiel medzi $trukturdlnymi prijmami a Strukturalnymi vydavkami.

Pristup ECB si vsima zmeny v Struktire agregatneho dopytu a distribucii prijmov.
Predpoklada, ze jednotlivé makroekonomické zakladne sa nachadzaju (resp. sa moézu
nachadzat’) v odlisnych fazach cyklu a intenzita vplyvu moze byt ina. Na rozdiel od
pristupu OECD hlada odchylku v prislichajucich makroekonomickych zakladniach
od ich rovnovaznych hodnét anie v agregovanom hrubom domdcom produkte.
Elasticita dane je vypocitana vzhladom na makrozakladnu.

Pristup OECD

Pristup ECB

Pristup cez Pristup ceg makroekonomické ikladne je zalozeny na identickych predpokladoch ako
makroekonomické pristup ECB. V porovnani s pristupom ECB vsak predpoklada jednotkovu elasticitu
zakladne dane vzhl'adom na prislichajicu makroekonomickd zakladu.

Podiel dani  a vybranych vydavkov na HDP je pomerne jednoduchym konceptom. Jeho
] 3 hlavnou filozofiou je priamo zapracovany vzt’ah medzi danou a hrubym domacim
Podiel dani na HDP produktom. Cyklicka zlozka je rozdiel medzi skutoénym podielom a jeho ,,trendovym*

vyvojom.

Zdroj: Ministerstvo financii SR,ECB,. OECD

Mozno skonstatovat, Ze jednotlivé pristupy identifikovali cyklické saldo, ktorého vyvoj je
porovnatelny. Vykyvy v oblasti medzier v makroekonomickych zékladniach (v porovnani
s produkénou medzerou) sa automaticky podpisali pod vyraznejsiu volatilitu cyklickej
zloZzky (obdobie pred rokom 2004). Po¢ntic rokom 2004 vykazuja vSetky metodiky rovnaky
vyvoj. V dalsom texte sa bude uvazovat so Strukturdlnym saldom, kde elasticity su
konzistentné s vypoc¢tami OECD a produkéna medzera je odhadnutd podl'a MF SR%.

22 Okrem 2 opatreni v predchadzajicej ¢asti, rozpocet nepocita s d'alsimi vyznamnymi jednorazovymi
opatreniami (ktoré by prekrocili 0,1% z HDP).

2 Aj ked do buducnosti verime viacej dezagregovanym pristupom, ktoré st zalozené na tom, Ze
makroekonomické zdkladne moézu mat odlisné cykly.
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Cyklické saldo VS podPa predkladanych metodik (%o HDP)
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Zdroj: Ministerstvo financii SR

Relativne mald produkénd medzera sa podpisuje pod zanedbatelne nizku cyklickt zlozku
rozpo¢tu vzhladom na celkovy deficit verejnych financii. Verejné rozpocty teda celia
Strukturdlnym problémom. Pokracujica konsolidacia verejnych financii umoZni
pocnic rokom 2007 prebytok v cyklicky upravenej primarnej bilancii (bez nakladov penzijnej
reformy).

Cyklicky vyvoj (Yo HDP)

Rok Rok Rok Rok Rok
ESA kod
2004 2005F 2006F 2007F 2008F
1. Realny rast HDP (%) 55 5,1 54 6,1 5,6
2. Cisté pozicky verejnej spravy* EDP B.9 32 -3,3 -29 -1,6 -1,2
3. Urokové néklady EDP D.41+FISIM 22 1,8 -1,9 -1,9 -1,9
4. Rast potencidlneho HDP (%) (1) 54 5,1 5,0 6,2 5,8
Prispevky: 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
- praca 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
- kapital 0,7 0,9 1,2 1,3 1,5
- celkovy faktor produktivity 42 3,7 3,3 4.4 3,8
5. Produkc¢né medzera -0,1 -0,1 0,3 0,2 0,0
6. Cyklicka zlozka rozpoctu 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0
7. Cyklicky upravené saldo (2-6) 23,1 -33 -2.9 -1,6 -1,3
8. Cyklicky upravené primarne saldo (7-3) -0,9 -1,5 -1,0 0,3 0,7
* v rokn 2005 bez odpustenych pobladavok voli zabhranicin Zdroj: Ministerstvo financii SR

Nasledujtca tabulka poskytuje prehlad o vy¢isleni Strukturdlneho primarneho salda
s vyuzitim réznych pristupov:

Odhad strukturalneho primarneho salda VS jednotlivymi metodikami (% HDP)

Pristup 2004 2005 2006 2007 2008
OECD -0,9 -1,5 -1,0 0,3 0,7

MF SR -0,9 -1,5 -1,0 0,3 0,7
Makroekonomické zakladne* 2.4 -1,9 -0,8 0,8 1,3
ECB* 11 18 11 0,5 1,0
Jednoduchy pristup -0,8 -1,5 -1,1 0,2 0,6

* pre DPPO gdkladia zisk Zdraj- Ministerstvo financii SR
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Prvy graf zobrazuje $trukturdlne problémy verejnych financii a konsolida¢né plany vlady
v nasledujicom obdobi. Vyvoj deficitov podla metodiky ESA 95 je vSak poznamenany
typickymi  jednorazovymi efektmi tranzitivhej ekonomiky, ako privatizacia
a reStrukturalizacia bank, ¢o zniZuje jeho analytickt vypovedaciu schopnost. Na druhom
grafe prispevok primarneho salda k rozpoc¢tovej konsolidacii vytvara priaznivé predpoklady
pre budice znizovanie podielu verejného dlhu na HDP. Zmena salda verejnych financii
a produkéna medzera budd v budidcom obdobi podliehat rovnakému trendu, a tak
konsolidaéné asilie vlady nebude pdsobit anticyklicky na vyvoj ekonomiky.

. . Zmeny rozp. poz. VS a prispevky prim., cykl.
I 0
Cyklicky upravené saldo VS (% HDP) zlozky salda a urokov ku schodku (p.b.)
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Momentélnou prioritou fiskalnej politiky je prostrednictvom konsolidécie verejnych financii
vytvorit priestor pre dlhodobo udrzatelny ekonomicky rast s nizkou inflaciou, nizkymi
urokovymi sadzbami, stabilnym vymennym kurzom a ocakdvaniami subjektov ohladom
budtcej hospodarskej politiky. Konsolid4dcia je vnimand ako kredibilnd politika, ¢im
pozitivne ovplyviiuje ponukovi strdnku ekonomiky, a tym kompenzuje zniZeny prispevok
k agregatnemu dopytu.

Fiskalny impulz je jednoduchy analyticky koncept, ktory meria prispevok verejnych
rozpoc¢tov k medziro¢nej zmene agregatneho dopytu. Dava informaciu o tom, ¢i je fiskalna
politika vlady expanzivna alebo restriktivna. V kombindcii s produkénou medzerou
charakterizuje fiskdlnu politiku, ¢i prispieva stabiliza¢ne na ekonomiku alebo sa naopak
sprava procyklicky.

V stlade so zdkladnym konceptom sa cyklicky ocistené saldo upravilo o dva efekty. Prvym
st naklady na zavedenie druhého piliera déchodkového systému, ktoré nemajt vplyv na
agregatny dopyt (alebo len zanedbatelny). Druhym st vztahy s rozpo¢tom Eurépskej tnie.
Odvody do rozpo¢tu EU na jednej strane nezvysujt agregatny dopyt, na druhej strane
prijmy z EU sice nezhorsia deficit (st tak na prijmovej ako aj na vydavkovej strane), ale maja
expanzivny vplyv. Medziroénd zmena takto vycisleného Strukturdlneho salda vyjadruje
fiskadlny impulz (v tabulke r.9). Zakladom pre vypocet fiskdlneho impulzu v druhom
pripade bolo cyklicky ocistené primarne saldo (v porovnani s prvym scendrom sa zohl'adnili
okrem zmienenych vplyvov aj ¢isté trokové platby). Na zéver sme cyklické saldo (upravené
o EU vztahy a naklady penzijnej reformy) ocistili len o platené troky (v tabulke r.11). Kvoli
prehladnosti predkladame tabulku s detailnej$im vypoctom fiskalneho impulzu na
akrualnej baze.
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Figkalny impulz (%HDP, ESA 95)
2004  2005E  2006B  2007B  2008B

1. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté -3,1 -4,1 -4,2 -3,0 -2,7
2. Vplyv zavedenia 2.piliera déchod. systému 0,0 0,8 1,3 1,4 1,4
3. Cyklicka zlozka 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0
4. Cyklicky ocistené saldo (1+2-3) -3,1 -3,3 -29 -1,6 -1,3
5. Vplyv vzt'ahov s EU 0,0 0,9 1,3 22 2,1
6. Cyklicky o¢istené saldo VF CABAEU (4-5) 23,1 -42 -4.2 -38 33
7. Cisté trokové platby -1,7 -1,5 -1,6 -1,6 -1,7
8. Cyklicky ocistené primarne saldo VEF CAPBAEU (6-7) -1,4 2.8 -2,6 -2,1 -1,6
9. Fiskdlny impulz* CABAEU 0,3 -11 0,0 0,4 0,5
10. Fiskdlny impulz= CAPBAEU 0,1 -1,3 0,2 0,4 0,5
11. Fiskdlny impulz>* CAPIBAEU 0,0 -1,6 0,1 0,4 0,5
Poznamky : *bez odpustenych pohladivok voci zahraniciu, ale s nakladmi na 2. pilier
** (+ restrikcia, - expanzia) Zdroj: Ministerstvo financii SR

*#* Figkalny impulz je pocitany iba na platenych urokovych platbach

Vysledky indikuja, ze vroku 2005 je fiskalna politika expanzivna avsak nepdsobi na
ekonomiku destabilizujtcu, zatial ¢o v d’alsich rokoch bude mat restriktivny charakter, ¢im
bude zabramiovat prehriatiu ekonomiky. MozZno teda konstatovat, ze fiskdlna politika sa
v obdobi 2005 az 2008 bude spravat stabilizacne, bude prispievat k vyhladzovaniu
ekonomického cyklu. Vtomto obdobi je teda salad medzi konsolidaénymi
a stabilizaénymi ciel'mi vlady.

Fiskalna pozicia*

Procyklicka fiskalna 2,5 Proticyklicka fiSkalna
reStrikcia restrikcia
1,5 |

produkéna

medzera O ) 2006

-0,4 0,4
Proticyklicka Procyklicka
fikalna expanzia 257 fiskalna expanzia

fikalny impulz
* podla CAPBAEU Zdrgj: Ministerstvo financii SR

I11.4. Uroveii a vyvoj verejného dlhu

Konsolida¢né asilie vlady a zdravy ekonomicky rast sa premietaja do stabilizdcie hrubého
a cistého verejného dlhu v strednodobom horizonte. Hruby verejny dlh dosiahne na konci
roku 2008 troven 36,2% HDP a ¢isty verejny dlh aroven 34,7% HDP, ¢o je hlboko pod
droviiou maastrichtského kritéria. Z hladiska struktary verejného dlhu klesd podiel
rizikovych statnych zaruk, ¢o je vysledkom politiky vlady v tejto oblasti (viac v ¢asti VIIL.2).
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Ukazovatele verejného dlhu

2004 2005F 2006F 2007F 2008F
Hruby dlh (mil. Sk) 564 106 481 247 544 228 580 260 640 111
z toho: $tatne zaruky 40 863 29 421 22759 13 860 12721
éist§7 dih (% HDP)24 2-1) 30,9 31,5 32,6 33,7 34,7
Likvidné finanéné aktiva (% HDP) 1 11,7 2,1 3,0 1,5 1,6
Hruby dih (% HDP) @) 42,6 33,7 35,5 35,2 36,2
Zmena hrubého dlhu (p.b.) -0,6 -8,9 1,9 -0,3 1,0
rast nominalneho HDP -4,0 23,1 22 -2,5 2.4
primarne saldo 0,9 2,3 1,0 1,1 0,8
uroky 2,2 1,8 1,9 1,9 1,9
zosuladenie dlhu a deficitu 0,3 99 1,2 -0,8 0,7
pm.
Pozicka ARDAIL-u od SP (mil. Sk) 18 248 115 200 107 611 102 951 80 000
Implicitnd sirokovd miera (%) *) 57 4,6 6,2 5,8 5,9
*) Rast implicitnej sirokovej miery po roku 2005 nie je spdsobeny len ocakdvanym rastom sirokovich mier, ale piickami Stitu 30
Stdtne pokladnice (pozri text), ktoré zredukovali sirovert vykdzaného brubého dibn, nie vsak sirokové niklady v rovnake miere. Zdroj: Ministerstvo financii SR

Dynamika (medziro¢né zmeny) hrubého verejného dlhu je v podmienkach Slovenska do
velkej miery ovplyvnena tzv. zostiladenim deficitu a dlhu, najma v roku 2005, kedy dosahuje
9,9% HDP. Tato polozka vyplyva zrozdielnej metodiky vykazovania hrubého verejného
dlhu (hotovostna baza) a deficitu verejnej spravy (akrudlna béza). To znamend, Ze
zostladenie deficitu a dlhu popisuje v stlade so svojim nazvom tie medziro¢né zmeny
hrubého dlhu, ktoré nemozno pripisat samotnym deficitom?.

glfl‘ffgl;y)fakw“)v k zmene hrubého verejného Zostiladenie dlhu a deficitu v roku 2005

Splatenie dihu
CSOB (1,8%
HDP)
= zosUladenie dihu a deficitu PoKes zérukz
-100 = uroky titulu predaja SE
- 3 (0,8% HDP)
120 mmm primérne saldo Vypozicka od SP
- (6,8% HDP)
140 — rast nominélneho HDP Ostatné (0,6%
zmena hrubého dihu v p.b. HDP)

2004 2005F

Zdroj: Ministerstvo financii SR

Na celkovy objem zostladenia deficitu a dlhu v rokoch 2005-2008 vplyva viacero faktorov.
Najdolezitejsim faktorom s tverové vztahy v ramci verejnej spravy. Poéntc rokom 2004 si
zacala agenttra zodpovedna za riadenie statneho dlhu (ARDAL) pozi¢iavat docasne volné
prostriedky priamo od subjektov verejnej spravy, ktoré ich maju uloZené v Statnej
pokladnici. Stat teda nemusi v rovnakom objeme emitovat cenné papiere, ktoré by zvysili
hruby dlh, ale pozi¢ia si v Statnej pokladnici. Tento faktor vyrazne jednorazovo znizuje

2 Pre ucely vypoctu cistého dlhu sa brala do tvahy iba hotovost na tuétoch. Po zohladneni
pohladavok SFRB a pohladavok vo¢i EU by ¢isty dlh bol priblizne o 2% z HDP nizsi.

% Pre dcely analyzy dynamiky dlhu st v tabul'ke uvedené deficity verejnej spravy vratane nakladov
na II. pilier dochodkovej reformy a tiez vratane zmien pohladavok.
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hruby dlh v roku 2005. Transakcia vSak méa neutradlny dopad na cisty dlh, pretoZe v rovnakej
vyske, ako si §tat poZi¢ia zo Statnej pokladne, v ekvivalentnej vygke poklesnt likvidné
finanéné aktiva (hotovost) subjektov verejnej spravy. V nasledujtucich rokoch uz tato
transakcia nebude mat velky vplyv, pretoze likvidné finan¢né aktiva budt mat klesajtci
trend. Postupne bude nutné likvidné aktiva verejnej spravy dopltiat, konkrétne tatne
finan¢né aktiva, ¢o sa odrazi vo vy$som deficite statneho rozpoctu. Zo statnych finan¢nych
aktiv bude totiz financovany transfer do Socidlnej poistovne uréeny na pokrytie vypadku
prijmov zo socidlnych odvodov, ktory stvisi so zavedenim 2. piliera déchodkového systému.

Najvyraznejsie ovplyviiuje zmenu hrubého dlhu faktor zostladenia dlhu a deficitu v roku
2005, kedy je na trovni 9,9% HDP. Na jeho celkova vysku majt vplyv najmai tri hotovostné
a uctovné operdcie, ktoré nemaja akrualny charakter. Prvou je vyssie spominana pozicka zo
Statnej pokladnice vo¢i ARDAL-u (6,8% HDP). Druhou je splatenie dlhu voc¢i CSOB (1,8%
HDP)2. Poslednou operaciou, ktora mé len G¢tovny charakter, je zniZenie rizikovych zaruk
za Slovenské elektrarne. Privatizaciou tohto subjektu uz zaruky nie st klasifikované ako
rizikové, v sti¢asnosti uz prebieha restrukturalizécia dlhu Slovenskych elektrarni.

Pozi¢kami zo strany Statnej pokladnice vo¢i ARDAL-u sa zéroveil zizi rozdiel medzi ¢istym
a hrubym dlhom, pretoze klesnt likvidné finan¢né aktiva verejnej spravy. V buddcnosti by
mali zmeny hrubého a ¢istého dlhu lepsie odrazat vyvoj salda verejnej spravy v metodike
ESA 95, vplyv zostladenia dlhu a deficitu by sa mal znizovat. Je to jednak tym, Ze finan¢né
aktiva by mali byt na relativne nizkej trovni a taktiez tym, Ze sa pomaly blizi ukoncenie
procesu privatizacie.

Prijmy z privatizacie (%o HDP)
2000 2001 2002 2003 2004 2005F 2006F 2007F 2008F
43 36 147 1,0 0,4 0,0 2,0 0,0 0,0

Zdroj: Ministerstvo financii SR

Analvza senzitivity

Analyza na tomto mieste méa staticky charakter - efekty nezavisia od pri¢iny zmeny sadzieb
alebo kurzu. Dynamické efekty su skiumané v d'alsej kapitole. Na trokové naklady verejného
dlhu bude podla prognéz MF SR priaznivo vplyvat stabilné makroekonomické prostredie.

Nasledujtca tabul'ka ukazuje porovnanie drokovych nakladov verejnej spravy pre zakladny
a rizikovy scendr pri nepriaznivom vyvoji kurzu a trokovych sadzieb. Je potrebné zdoéraznit,
ze uz pri zdkladnom scendri boli pouzité konzervativne predpoklady. Rizikovy scenar bol
$pecifikovany (rovnako ako v predoslych konvergen¢nych programoch) ako 5%
znehodnotenie kurzu slovenskej meny a zvysSenie trokovych mier o 1 percentualny bod nad
aroven v zdkladnom scendri v kazdom roku prognézy. Celkové riziko pre verejné financie sa
pohybuje do 0,5% HDP amalo by byt dostatocne pokryté konzervativnym pristupom pri
kvantifikacii zdkladného scendra.

Urokové naklady verejnej spravy (% HDP, ESA95)

2005F 2006F 2007F 2008F
Zikladny scenar 1,8 1,9 1,9 1,9
Rizikovy scenar 2,0 2,1 2,2 2.1
- rozdiel 0,2 0,2 0,3 0,2

Zdroj:Ministerstvo financii SR

2% Slovensko prehralo v roku 2004 dlhodoby spor o zavizok vo¢i CSOB. Termin na splatenie asti
z&vdzku bol stanoveny na zaciatok roka 2006, Slovensko planuje splatit’ cely zavazok uz v roku 2005.
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IIL.5. Rozpoctové dosledky dolezitych Strukturalnych reforiem

Revidovany Pakt stability arastu stanovil strednodoby ciel pre Slovensko: cyklicky
upraveny deficit verejnej spravy by mal byt v rozpéti od 0,5% do 1,0% HDP. Zarovern sa od
jednotlivych krajin, ktoré zatial nedosiahli svoj strednodoby ciel pozaduje, aby znizovali
svoj Strukturalny deficit medziro¢ne o 0,5% HDP. V salade s odportcaniami je strednodoby
ciel Ministerstva financii stanoveny ako cyklicky upraveny deficit verejnych financii v roku
2010 na trovni 0,9% HDP. Cielom vlady je dosiahnut tento strednodoby ciel predovsetkym
pomocou $trukturdlnych reforiem a dodato¢nej konsolidécie verejnych financii pri zachovani
vysokého a zdravého ekonomického rastu.

Realizacia dolezitych strukturalnych reforiem prindsa pozitivne efekty najmé v dlhodobom
horizonte. Zvysovanie potencidlneho rastu alebo tspora verejnych vydavkov v dlhodobom
horizonte moéZze byt v strednodobom horizonte sprevadzana dodatoénymi nédkladmi na jej
realizaciu, ktoré stazuja konsoliddciu verejnych financii. V pripade Slovenska bolo
uskuto¢nenych niekolko takychto reforiem zktorych osobitnt poziciu zastava reforma
dochodkového systému. Je mimoriadne tazké vyhodnotit strednodobé efekty darovej
reformy alebo reformy trhu prace na potencidlny rast. Avsak je tplne jasné a ekonomicky
zdovodnitelné, Ze zavedenie kapitalizacného piliera ma strednodobé naklady ale pritom aj
I'ahko vypocitateIné benefity z dlhodobého hladiska. Preto tento fakt treba jednoznacne
zobrat do tvahy pri stanovovani tempa konsolid4cie.

Reforma prvého - priebezného piliera v roku 2004 bola o rok neskor nasledovana spustenim
druhého - kapitaliza¢ného piliera. Na zaklade rozhodnutia Eurostatu z marca 2004 je
novovzniknuty druhy pilier klasifikovany mimo sektora verejnej spravy, pretoze vyska
dochodkov zavisi od zhodnotenia naakumulovanych aktiv acelé finan¢né riziko spojené
s ich investovanim nezndasa stat ale samotni Gcastnici (sporitelia).

Désledkom tohto rozhodnutia je skuto¢nost, Ze ¢ast prispevkov povodne stcastou verejnej
spravy sa presmeruje do sikromnych doéchodkovych spravcovskych spolo¢nosti mimo
sektora verejnej spravy. Tento vypadok prijmov bude mat trvale negativny dopad na prijmy
andsledne aj na deficit verejnej spravy. Na druhej strane, vyplacané dochodkové déavky
z tohto piliera nebudtd vydavkami verejnej spravy, ¢o v dlhodobom horizonte, najma
v stvislosti s ofakdvanymi dosledkami starnutia populdcie, prinesie znaénd usporu
vydavkov v priebeznom pilieri. Reforma doéchodkového systému najvdacsou mierou
prispieva k dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii, znizuje implicitné zavazky vlady
a prenasa zodpovednost a riziko za vysku svojich dochodkov na obéanov.

Konvergenény program z novembra 2004 predpokladal, Ze do druhého piliera sa v priebehu
roka 2005 a 2006 zapoji 51% ekonomicky aktivnych obyvatelov. Pri predpokladanej vekovej
Strukttre a postupnom nabehu sporitelov v priebehu roka sa vplyv druhého piliera
odhadoval vroku 2005 na drovni 0,4% HDP. Na zaklade priebeznych tdajov o pocte
zapojenych l'udi do druhého piliera je moZzné ocakéavat, Ze do druhého piliera sa zapoji az
65% ekonomicky aktivnych obyvatelov, pricom viac ako polovica znich sa zapojila uz
v priebehu prvych troch mesiacov roka 2005. Aktudlny odhad vplyvu druhého piliera sa
zvys$il v roku 2005 o0 0,4% HDP, v strednodobom horizonte o 0,2 - 0,3% HDP.
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Podiel sporitelov na pocte zamestnanych

v ¢leneni podPa vekovej Struktury (v %)

Negativny vplyv na prijmy verejnych financii

z dévodu spustenia IL.piliera (v % HDP)

§ s 207 Konvergencny program - November 2004
90.0 Skutoost’ k 1.5.2005 1.8 1
? Povodnt odhad ’ —&— Aktuilny odhad 14 1,5 1,5
80,0 - 6vodnf odha 16 3 14 b
70,0 1 Aktualny odhad 1,4
i 1,2 1
60,0 o 13
50,0 7 ,0
40,0 0,8 7
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Zdroj: Socidlna poistoviia, Ministerstvo financii SR Zdroj: Ministerstvo financii SR

Ked'ze ob¢ania maja moznost vstapit do druhého piliera dochodkovej reformy v obdobi od
zaciatku roka 2005 do 30.6.2006, neistota ohl'adom skuto¢ného poétu obéanov zapojenych do
druhého piliera mala vplyv aj na planovanie fiskalnych cielov (najméa na roky 2005 a 2006).
Ako dosledok tejto neistoty si vldda na roky 2005 a 2006 stanovila ciele v oblasti deficitu
verejnej spravy bez vplyvu déchodkovej reformy, ¢o je aj v stlade s rozhodnutim Eurostatu
zo septembra 2004 (Eurostat zaviedol prechodné obdobie do marca 2007 pre implementaciu
rozhodnutia o klasifikacii penzijnych systémov z marca 2004). Pre referenény rok 2007
rozpocet verejnej spravy na roky 2006-2008 stanovil ciel v oblasti deficitu vo vyske 3,0%
HDP vrétane celych nakladov na dochodkova reformu. Tento ciel' bol prezentovany uz
v prvom Konvergen¢nom programe v méji 2004, ¢o znamend, Ze zvysenie odhadu nakladov
na spustenie Il.piliera sa premietol do zniZenia deficitu vyjadreného bez tychto nikladov.
Pripadne dalsie zvySenie ndkladov na druhy pilier vroku 2007 sa bude musiet
kompenzovat lepsim hospodarenim verejnej spravy. V pripade neoc¢dkavanych vplyvov
reformovany Pakt stability a rastu poskytuje pre potreby splnenia Maastrichtskych kritérii
rezervu, ked umozniuje pri istych predpokladoch zapocitat v roku 2007 az 60% prijmov
druhého piliera do okruhu verejnej spravy (nutnou podmienkou je to, aby deficit bol blizko
referen¢nej hodnoty).

Vplyv IL.piliera na saldo verejnej spravy (%o HDP)

2004 2005E 2006B 2007B 2008B
Konvergencny program - Maj 2004 -4,0 -3,9 -3,9 -3,0 -2,3
Saldo VS bez vplyvu ILpiliera -4.0 34 =30 -2.0 -1.1
Vplyv ILpiliera 0,0 -0,5 -0,9 -1,0 -1,2
Konvergenény program - November 2004 -3,8 -3,8 -3,9 -3,0 -2,5
Saldo VS bez vplyvu ILpiliera -3,8 -3,4 -29 -1,9 -1,3
Vplyv ILpiliera 0,0 -0,4 -1,0 -1,1 -1,2
Aktudlny odhad -3,2 -4,1 -4,2 -3,0 2,7
Saldo VS bez vplyvu ILpiliera* -3,2 -33 -29 -1,6 -1,3
Vplyv Il.piliera 0,0 -0,8 -1,3 -1,4 -1,4
Zmena oproti KP November 2004 0,6 -0,3 -0,3 0,0 -0,2
Saldo VS bez vplyvu ILpiliera 0,6 0,1 0,0 0,3 0,0
Vplyv ILpiliera 0,0 -0,4 -0,3 -0,3 -0,2

* v roku 2005 bez jednorazovébo vplyvu odpustenia pobhladdvok voii zabranicin Zdroj: Ministerstvo financii SR

Zvysenie nakladov na zavedenie druhého piliera sposobuje problém aj pri dosahovani
strednodobého fiskalneho ciela SR, ktory by je deficit verejnej spravy v rozpiti 0,5 az 1,0%
HDP. Oproti Konvergen¢nému programu z novembra 2004, kde sa indikativne predpokladal
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deficit v roku 2010 na trovni 0,7% HDP, doslo k zhorseniu o 0,2% HDP. Nie je to vSak
dosledok spomalenia konsolidécie, ale premietnutie vyssich ndkladov na druhy pilier
dochodkovej reformy.

Rasttaci vypadok prijmov verejnej spravy spdsobuje pokles zavdazkov vlady vyplacat
v budticnosti dochodky. Vysoky odliv prispevkov do druhého piliera zniZuje velkost
implicitného dlhu, ktory sa naopak transformuje na dlh explicitny. Vplyv druhého piliera na
vysku implicitného dlhu bude postupne narastat v zavislosti od sumy odvedenych
prispevkov do druhého piliera a poklesu narokov na dochodkové davky z prvého piliera.
Samotné zvysSenie odlivu prispevkov oproti povodnym oc¢akdvaniam zniZi implicitny dlh
priblizne 0 4,0% HDP, ¢o predstavuje do roku 2050 asporu vo vydavkoch vo vyske 6,5%
HDP.

IV. ANALYZY CITLIVOSTI A POROVNANIE
S PREDCHADZAJUCOU AKTUALIZACIOU

IV.1. Alternativne scenare a rizika

Vzhladom na to, Ze vplyv politickej situacie a prirodnych zivlov sprevadza kazdu
ekonomicktl prognézu a je prakticky nepredvidatelny, pozornost sa bude sustredovat
vyluéne na S$pecifikdciu a postdenie vplyvu najpravdepodobnejsich rizik ekonomického
charakteru.

Posledny vyvoj potvrdzuje opodstatnenost simulacii a diskusii o rizikdch uvedenych
povodne v Konvergenénom programe SR - o vplyve vys$sej aprecidcie vymenného kurzu,
nizSom nez povodne ocakdvanom raste zahrani¢ného dopytu a vy$som raste produktivity
préce. V poslednej dobe sa ukazuje cena ropy ako potencidlna hrozba ekonomického rastu,
a preto sme jej venovali vacésiu pozornost. Modelové simuldacie parcialnych vplyvov poskytli
predstavu o ich velkosti, rozsahu, ¢asovom rozlozeni, a tym i zavaznosti jednotlivych typov
rizik, keby posobili izolovane. Kvantifikdciu vplyvu na verejné financie vSak treba brat ako
technické odhady, nakol'’ko nd$ makroekonomicky model, ktory pouzivame na simulécie, ma
verejny sektor modelovany na agregovanejsej trovni. V kazdom pripade vie poskytnat
rozumné odhady, ktorych vel'kost mozZe napovedat o potencidlnych rizikdch na rozpocet
verejnej spravy.

Prvy scenar variantného vyvoja ekonomiky simuluje postupné posilnenie nomindlneho
kurzu koruny v priebehu roku 2006 az na uroven, ktord by bola o 5% niz$ia ako
predpokladal povodny scendr a jeho trvalé zotrvanie na tejto trovni. Takyto variant moze
nastat’ pri zmenenych investi¢nych preferenciach, alebo ked tcastnici finan¢ného trhu maja
trvalo ofakavania lepsie ako st ekonomické fundamenty. Dalsim predpokladom simulacie
je, ze centrdlna banka nebude intervenovat v neprospech koruny. Sti¢asne sa v rokoch 2009-
2010 abstrahuje od predpokladaného prijatia jednotnej meny euro.

Posilnenie koruny by malo zniZit infldciu, ¢o umozni pokles trokovej miery. Nizsie aroky
povzbudia sikromnt spotrebu, ktord je z velkej ¢asti uspokojend dovozmi zo zahranicia,
kedze nedoslo k zmene v produkénej stranke ekonomiky. Nizsia konkurencieschopnost
a zvysené spotrebné dovozy prehibia deficit bezného ucétu o takmer 1 percentualny bod
v roku 2006. Nizsia vykonnost ekonomiky zvysi nezamestnanost a znizi rast nomindlnych
miezd. Ked'ze inflacia bude mat klesajicu tendenciu, tak pokles redlnych miezd bude len
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mierny. Kombindcia efektu poklesu trokovych mier a poklesu realnych miezd bude mat
najprv pozitivny aneskor negativny uc¢inok na sukromnu spotrebu. Aj ked dojde
k nomindlnemu posilneniu koruny, postupny pokles inflacie spdsobi navrat realneho
vymenného kurzu k hodnote zdkladného scenara. Postupne sa tak ekonomika vrati k svojmu
povodnému scendru v redlnych hodnotach, ale so zmenenymi nomindlnymi hodnotami.
Deficit verejnych financii sa mierne zvysi (-0,3% HDP) v dosledku toho, Ze sa prijmy zniZia
vo vy$sej miere (-4%) ako vydavky (-3%).

Ukazalo sa napriklad, ze teoreticky vysSia aprecidcia kurzu 27 ako je predpokladand, by
urychlila dezinflaény proces, podporila znizovanie drokovych sadzieb, nasledne by sa
zvysila spotreba ale i dovozy, (ak neddjde k zmene v produkénej stranke ekonomiky) a
oslabi sa konkurencieschopnost. Nasledne sa prejavi negativny vplyv na deficit obchodnej
bilancie a bezného tuctu, rast HDP, nezamestnanost, nominalne mzdy. VaZnym mementom
je dlhodobejsi negativny vplyv na vonkajsiu bilanciu. Uvedend simulécia preto poukazuje
na velkd dolezitost spravneho uréenia centralnej parity pri vstupe do ERM 1I, ale hlavne
konverzného kurzu pred vstupom do eurozény.

Slabsia nez predpokladanad vykonnost obchodnych partnerov SR a tym i spomaleny export
SR moZze negativne posobit na ekonomiku SR. Pri tejto simulacii predpokladdme zniZenie
urovne redlneho zahrani¢ného dopytu o 3%. V tomto druhom scenari predpokladdme opit,
Ze 8ok je trvaly acentrdlna banka vie okamzite identifikovat pritomnost tohto Soku.
Vypadok v exportnej produkcii zvysi deficit bezného Gc¢tu, a tym vytvori tlak na oslabenie
koruny. Zaroven dojde k zniZzeniu HDP, pricom potencidlny produkt ostane na rovnakej
arovni. Negativna produkéna medzera vytvori priestor na zniZenie irokovej miery. Znizia
sa mzdy, ale pokles stkromnej spotreby bude miernej$i ako pokles miezd, nakol'ko dojde
k spominanému poklesu trokovych mier. Pokles spotreby a investicii znizi import, ktory sa
postupne vyrovna znizenému exportu, a tym sa deficit bezného aé¢tu k HDP dostane na
k svojmu povodnému scendru. Efekt oslabenia koruny kulminuje v trefom roku po Soku,
ked uroven redlneho HDP je o 1,3% nizsia ako v zédkladnom scendri. Stcasne uroven
investicii sa znizi 03,3% a spotreby o 0,2%. Tento Sok bude negativne pdsobit aj na verejné
financie. V dosledku celkového spomalenia ekonomiky dojde k vypadku prijmov (cca o
3,5%), ¢o sice stlmi vypadok aj vo vydavkoch, no v mensej miere (2%) a deficit tak narastie
0 0,3% HDP oproti zakladnému scenéru.

Pozitivnym rizikom je vys$si rast celkovej produktivity (simulované zvysenie o0 0,5%), ktory
moZze nastat po spusteni vyroby vmnovych amodernych podnikoch v zahrani¢nom
vlastnictve. Predikovat rast produktivity je velmi tazké;, casto sa pouziva metdda
extrapolécie historickych dat do bududcnosti. AvSak v malej tranzitivnej ekonomike ako je
Slovensko mo6zu jednorazové Soky vyrazne urychlit rast produktivity. Dobrym prikladom
moze byt restrukturalizacia vyroby u vyznamného exportéra v automobilovom priemysle.
Modelové simulacie ukazuji, Zze zvySenie rastu celkovej produktivity zvysi
konkurencieschopnost’ krajiny a proporciondlne aj celkovi troven potencidlneho produktu.
Avsak, realne je uvazovat srastom produktivity len v obchodovatelnom sektore. Za
predpokladu, Ze obchodovatelny sektor predstavuje polovicu pridanej hodnoty na
Slovensku, znamenalo by to 1%-ny rast v obchodovatelnom sektore ro¢ne. Rychleji rast
potencidlneho produktu ako HDP sposobi vznik zdpornej produkénej medzery. Vytvori sa
tym priestor na zniZenie trokovej miery, ktord sice kratkodobo mierne oslabi nominalny
kurz, ale vdalsom obdobi podpori sukromnt spotrebu ainvesticie. ZvySenie
konkurencieschopnosti podpori vyvoz a mierne oslabi dovoz. Aj ked rast spotreby sposobi

27 NBS intervenuje proti vysokej volatilite kurzu a proti vyvoju, ktory sa vyrazne odklana od vyvoja
makroekonomickych fundamentov.
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mierny ndrast dovozov, celkovy efekt na platobnt bilanciu bude pozitivny - dojde
k zniZeniu pomeru deficitu bezného tc¢tu k HDP. Nastartovany rast HDP bude sprevadzany
rastom dopytu, a to tak po peniazoch, ako i po tovaroch a sluzbach a pracovnej sile. Sacasne
to znamen4 aj rast zamestnanosti a miezd, ale i mozné zvysenie inflacie a trokovej sadzby.
KedZe ich rast bude pravdepodobne priblizne proporcionédlny, zmena nominalneho kurzu
bude oneskorenou reakciou na znizenie deficitu bezného tc¢tu. Toto mierne posilnenie vsak
uplne nevykompenzuje oslabenie v zaciatoénom obdobi. Celkovy efekt uvedeného Soku
moze znamenat velmi mierne povzbudenie sikromnej spotreby, zvysenie HDP na troven
01,2% vyssiu ako v zdkladnom scendri, zlepSenie deficitu bezného tctu o 0,3 p.b.. ZlepsSenie
arovne HDP prindsa so sebou aj zlepSenie deficitu verejnych financii o 0,3p.b. na HDP. Tie
budud vyssie v dosledku kombinécie pozitivneho vplyvu na obidvoch stranach: prijmy by
oproti zdkladnému scendru vzrastli o 0,1% a vydavky by poklesli o 0,3%.

V priebehu druhej polovici roka 2005 sa cena ropy ukézala ako jeden z vaznych potencidlny
zdrojov ohrozenia ekonomického rastu v celosvetovom meradle. Podstatné zvysenie jej ceny
ovplyvnilo aj vyvoj cenovych indikatorov na Slovensku, no ¢o je dolezité, zatial sa tento
cenovy $ok vyrazne neprejavil na vyvoji redlnej ekonomiky. Do budidcna v8ak nemozno
tento efekt podcenit. Navyse, slovenska ekonomiku moZze cena ropy ovplyvnit aj nepriamo
prostrednictvom oslabenia rastu v krajinach EU.

V nasej simulacii sme vyhodnocovali vplyv zvySenia ceny ropy o 10 USD/barel (z arovne 60
na 70 USD/barel?s, ¢o predstavuje 16,7%) pri nezmenenom kurze USD/SKK. Pri tomto
scenari by doslo kzvySeniu cien paliv, plynu anéasledne aj tepla pre domacnosti. Ich
kumulativny efekt na dynamiku rastu spotrebitel'skych cien (CPI) by bol priblizne 0,7-0,8
p-b. Samozrejme, pokial cena trvalo zotrva na uvedenej trovni, jej efekt na inflaciu sa
vylerpa a dominantnym sa stane efekt spomalenia ekonomik EU a SR na zéaklade slabsieho

dopytu. KedZe cena ropy predstavuje globalny problém, simulovali sme jej dosah na
Slovensko v kontexte vyvoja globalnej ekonomiky (multi-country model).

Rast infl4cie v dosledku rastu cien ropy a ropnych produktov printti centrdlnu banku zvysit
urokovd mieru, aby sa zmiernili sekundarne efekty. Vys$ia inflacia znizi redlne prijmy
aspolu s vysSou urokovou mierou tak sposobi zniZenie spotreby domdcnosti. VysSia
drokova miera bude rovnako negativne poOsobit aj na investicie. Dojde k celkovému
spomaleniu realnej ekonomiky. Toto spomalenie bude negativne posobit na deficit bezného
uctu. Rovnako negativne sa cenovy $ok premietne aj do deficitu verejnych financii. Ten bude

v N

negativne ovplyvneny niZ8imi prijmami pri sucasne vyssich vydavkoch.

28 Tento scendr ukazuje, Ze rapidny rast ceny ropy v tomto roku mé vyznamné redlne naklady pre
ekonomiku. Nastastie tak svetové ekonomiky ako aj SR absorbovali narast ceny tejto komodity bez
zastavenia hospodarskeho rastu alebo recesie.
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Vplyv zmeny niektorych predpokladov prognézy
na vyvoj relevantnych indikatorov ekonomiky

Relativna zmena hodnoty jednotlivych premennych oproti pévodnému scenaru
(v percentdch pokial nie je nvedené inak)

Spotreba H , Pocet . Kratkodobé Nominalny . Deficit
domac- rubé HDP nezamest- Inflicia urokové kurz Bezny verejnych
© investicie ) (CPI) . ticet Joye
nosti nanych miery SKK/EUR financii
(v tis. 0sdb) (% zmena) (% HDP) (% HDP)
Scenar ¢.1: Posilnenie koruny o 5%
2005 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2006 0,4 -0,9 -0,5 0,1 -0,6 -0,5 -5,0 -0,7 0,2
2007 0,2 -2,5 -1,2 0,5 -1,7 -0,2 -5,0 -0,8 -0,2
2008 -0,2 33 -1,3 0,6 -2,9 -0,2 -5,0 -0,5 -0,3
2009 -0,3 =30 -1,0 0,6 -0,9 -0,6 -5,0 -0,3 -0,3
2010 -0,2 24 -0,6 0,4 0,9 -0,8 -5,0 -0,2 -0,1

> >

Scenar €.2: Zahrani¢ny dopyt klesne o 3%

2005 0 0 0 0 0 0 0 0 0

2006 -0.3 -1.8 -0.9 0.2 0.0 0.0 0.5 -0.1 -0.2
2007 -1.1 -2.8 -1.3 0.7 -0.4 -0.1 1.1 0.0 -0.4
2008 -1.4 -2.9 -1.3 0.8 -0.9 -0.2 0.5 0.0 -0.5
2009 -1.5 -3.1 -1.3 0.8 -0.9 -0.6 0.0 0.0 -0.4
2010 -1.4 -2.9 -1.1 0.7 0.9 -0.8 -0.9 0.0 -0.3

Scenar €.3: Zrychlenie rastu produktivity o 0,5 % p.a.

2005 0 0 0 0 0 0 0 0 0

2006 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.4 0,0 0,0
2007 0,0 03 0,2 0,0 0,0 0,0 1,0 0,1 0,0
2008 0,0 0,8 0,5 0,1 01 01 1,6 0,2 0,1
2009 0,0 13 0,8 0.2 0.2 0,1 2,0 0,3 0,2
2010 0,1 1,9 12 03 0,9 03 24 03 03

Scenar &.4: ZvySenie ceny ropy o 10USD (z 60 na 70 USD/barel).

2005 0 0 0 0 0 0 0 0 0

2006 04 04 02 0,0 03 0,6 03 05 03
2007 -1,2 -1,2 -0,5 0,2 0,6 0,8 0,7 -0,5 -0,5
2008 14 13 05 03 0,8 0,5 09 05 04
2009 13 12 04 0,3 09 0,1 09 06 03
2010 -1,2 -0,9 -0,2 0,2 0,9 0,2 0,9 -0,6 -0,2

Zdroj: Ministerstvo financii SR

Vplyv cien ropy v kratkodobom horizonte

V nasej zakladnej prognoze sa predpoklada, Ze v strednodobom horizonte by sa mala cena
ropy stabilizovat na arovni 60 USD/barrel. V predchadzajticej simulécii sme predpokladali,
Ze jej cena vzrastie 010 USD na cenu 70 USD/barrel, pri nezmenenom kurze USD/SKK.
Efekt tohto zvySenia sme vyhodnocovali pomocou velkého makroekonomického modelu,
ktory je schopny simulovat vplyv tohto cenového Soku priamo na ekonomiku, ako aj
nepriamo cez oslabeny rast v okolitych ekonomikéch.

V tejto casti sa pokusime o alternativny sposob vycislenia efektu tohto Soku na vybrané
indikatory pomocou mikroanalyz. Efekt zvySenia ceny ropy je vycisleny ako (1) prispevok
k rastu spotrebitel'skych cien (CPI) a cien priemyselnych vyrobcov (PPI), (2) saldo obchodnej
bilancie a nésledne (3) velmi orienta¢ne ako zmena HDP.
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CPI a PPI

Simulované zvysenie cien ropy by jednak priamo zvysilo ceny rafinérskych produktov ako je
benzin, nafta a plyn, ale nepriamo aj cenu tepla (pre podniky a aj pre domécnosti). Zvysenie
vSetkych tychto produktov by vsak nenastalo v takej miere ako je samotné zvySenie ropy,
pretoze pri ich vyrobe ropa vstupuje len ako surovina atvori tak len c¢ast vyrobnych
nédkladov. Proporciu medzi percentualnym zvySenim ceny ropy ajej derivatov (benzin,
nafta) sme urcili pomocou ekonometrickych odhadov na historickych datach. V pripade
plynu atepla sme pouzZili expertny odhad. Pouzitim vah jednotlivych produktov
v spotrebnom kosi a vah pri vypocte indexu priemyselnych vyrobcov sme odhadli, ze
uvedeny nérast ceny ropy (16,7%) by prispel k rastu CPI o 0,7p.b. a k rastu PPI 0 1,5p.b..

Obchodna bilancia

Slovensko je zavislé na dovoze ropy a ropnych produktov zo zahranic¢ia a jeho zahrani¢no-
obchodné bilancia v tychto komoditach je negativna. Spotreba ropnych produktov na
domdacom trhu je v prevaznej vac¢sine uspokojend produkciou lokdlneho dominantného
vyrobcu rafinérskych produktov. Jeho vyrobna kapacita je vsak omnoho vé&ésia ako dokaze
domadci trh absorbovat, a preto sa pomerne vel'ka cast ich produkcie vyvaza. V nedavnej
dobe bola navyse spustena nova efektivnejsia technolégia spracovania ropy, ktora umoznuje
vyrobit viac kvalitnejSieho benzinu a nafty z daného objemu ropy. Tato nova produkéna
kapacita je nasledne takmer celd exportovana. Preto doslo v savislosti s instalovanim novej
technoldgie k znizeniu salda zahrani¢ného obchodu s palivami.

Ukazuje sa, Ze srasticimi cenami ropy (benzinu a nafty) je slovenskd rafinéria schopna
(ochotnd alebo motivovand) viac exportovat. Kedze s pozitivnym vztahom medzi cenou
ropy a exportovanym objemom benzinu a nafty (v tonach) nemozno s urcitostou pocitat do
budtcnosti, v nasich simuldcidch prezentujeme dva scendre. V prvom scenari sme pouZili
konzervativny predpoklad konstantného mnoZstva dovozu aj vyvozu a v podstate
vyhodnocujeme vyluéne vplyv cenovych zmien na velkost deficitu zahraniéného obchodu
s palivami?. V druhom scenéri pocitame s optimistickym predpokladom, Ze s rastom ceny
ropy dojde aj k rastu mnozstva exportovaného benzinu a nafty .

Pokial by sme abstrahovali od predpokladu zvysenia exportnej kapacity rafinérie, tak
uvedené zvysenie ceny ropy md za nasledok zhorsenie obchodnej bilancie o 3,5 mld. Sk. Pri
optimistickom variante by rast ceny ropy mohol zvysit redlny export paliv natolko, ze
vykompenzuje stratu v obchodnej bilancii spdsobent cenovymi zmenami a len vel'mi mierne
(+0,2 mld. Sk) ovplyvni obchodnu bilanciu. V obidvoch pripadoch nepredpokladdme zmeny
v domécom dopyte po palivach. Vysledky simulacii vplyvu cien ropy (s vdzbou na
ceny zemného plynu) treba chapat ako mantinely, v ktorych sa skuto¢ny efekt zvysenia cien
ropy asi bude pohybovat.

HDP

Efekt zvysenia ceny ropy na HDP je odhadnuty len ako efekt cenového Soku pri
nezmenenych nominalnych hodnotach makroekonomickych premennych. V skuto¢nosti by
vsak doslo k urcitej nominalnej korekcii (prispdsobeniu) smerom hore a redlny efekt by nebol
az taky negativny. Navyse predpokladame, Ze cenovy $ok zostane bez akychkol'vek d'alsich
védzieb na drokovi mieru, viymenny kurz alebo iné menovo-fiskalne riadiace nastroje. Preto
tento odhad efektu na HDP je len vel'mi orienta¢ny a v podstate predstavuje najhorsi mozny

2 Pouzité mnozstva pre dovoz avyvoz ropy aropnych produktov koresponduji so skuto¢nymi
hodnotami v roku 2004.

30 Sticasne dojde aj k mierne vyssiemu dovozu ropy, ktory je potrebny na pokrytie zvySenej vyroby
benzinu a nafty.
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pripad dopadu na ekonomiku. Preto je lepsie pouZit vysledky zmakroekonomického
modelu, ktory dokaze tieto vdzby zachytit a simulovat tak vplyv Soku realnejsie. Napriek
tejto limitacii, cenovy Sok by vplyval negativne na redlnu ekonomiku a pri hore uvedenych
predpokladoch rastu spotrebitel'skych cien a priemyselnych vyrobcov dojde krastu
celkového deflatora HDP o priblizne 1 p.b.. Pri nezmenenych nominélnych hodnotach dojde
k spomaleniu realneho rastu HDP o 1p.b..

Vplyv ceny ropy na obchodnu bilanciu ‘

Scenar €.1: Konstantné mnoZstva exportu a importu

Brent 60 USD Brent 70 USD rozdiel

mil. ton mil. Sk mil. ton mil. Sk mil. Sk
Importt - ropa 5.86 65000 5.86 75343 10343
Import - benzin a nafta 0.61 10513 0.61 12020 1507
Export - ropa 0.11 1203 0.11 1394 191
Export - benzin a nafta 3.28 56788 3.28 64895 8107
Deficit OB 17522 21074 -3552

Scenar €.2: ZvySené mnoZstva exportu a importu

Brent 60 USD Brent 70 USD rozdiel

mil. ton mil. Sk mil. ton mil. Sk mil. Sk
Importt - ropa 5.86 65000 5.89 75705 10705
Import - benzin a nafta 0.61 10513 0.61 12022 1509
Export - ropa 0.11 1203 0.11 1394 191
Export - benzin a nafta 3.28 56788 3.49 69025 12237
Deficit OB 17522 17307 215

Zdroj: Ministerstvo financii SK

IV.2. Porovnanie s predchiadzajtcou aktualizaciou

Pri stcasnej aktualizdcii sa potvrdzuju trendy budtceho vyvoja makroekonomickych
a fiskalnych parametrov prezentované v minuloroénom konvergenénom programe SR.
Skuto¢ny vyvoj domacej ekonomiky a vonkajSieho prostredia za uplynulé obdobie si
vyZiadal niektoré ¢iselné spresnenia, ktoré vsak zvac¢sa nie st vyrazné alebo méZzu mat skor
pozitivny vplyv pre d'alsi proces redlnej a nomindlnej konvergencie SR. Niektoré korekcie,
resp. naopak ponechanie poévodnych odhadov, boli odrazom konzervativneho charakteru
predkladanych makroekonomickych projekcii. Aj v budtacnosti bude snahou udrzat tento
charakter predikcii, aby sa nevytvarali nadmerné rizikéd pre plnenie fiskdlnych cielov z titulu
prili$ optimistickych odhadov vyvoja makroekonomického prostredia.

Aktualizdcia na rok 2005 priniesla vyssie odhady rastu ekonomiky najmad vplyvom
priaznivejSieho vyvoja miezd a doméaceho dopytu. V ostatnych rokoch sa premietol prichod
dalsich investicii, predovsetkym do automobilového sektora. Nadalej sa bude rast
ekonomiky SR pohybovat na relativnhe vysokych, avSak udrzatelnych trovniach. Isté
rezervy pri odhade cenového vyvoja umoznili ponechat projekciu celkovej miery inflacie
v roku 2005 na nezmenenej trovni. Ukazuje sa, Ze vy$si rast ekonomiky by mohol mierne
podporit plnenie fiskdlnych zamerom s pozitivhym vplyvom na znizovanie deficitu
verejnych financif a s ¢asovym posunom aj na znizenie dlhového pomeru.

Vyrazny pozitivny rozdiel v hrubom dlhu oproti poslednej aktualizicii je spdsobeny
spustenim Statnej pokladnice a pouzivanim aktiv verejného sektora na krytie zavazkov.
Blizsie vysvetlenie je v ¢asti o verejnom dlhu.
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TabulPka 6: Porovnanie predchadzajicej a aktualizovanej prognozy

Rok Rok Rok Rok Rok
ESA kod
2004 2005 2006 2007 2008
Realny rast HDP (%)
Predchddzajuca aktualizacia 5,0 4.5 5,1 54
Skutoc¢nost’ a sucasna aktualizicia 5,5 5,1 5,4 6,1 5,6
Rozdiel 0,5 0,6 0,3 0,7
Saldo verejnej spravy (%o HDP) EDP B.9
Predchadzajuca aktualizacia 38 3.4 -2,9 -1,9
Skutoc¢nost’ a sucasna aktualizacia * 32 33 -29 -1,6 -1,3
Rozdiel 0,6 0,1 0,0 0,3
Hruby dlh verejnej spravy (% HDP)
Predchddzajuica aktualizacia 430 442 453 455
Skutoc¢nost’ a sucasna aktualizacia 42,6 33,7 35,5 35,2 36,2
Rozdiel -0,4 -10,5 -9,8 -10,3
* v rokn 2005 beg jednordzového vplyvn odpustenia pohladdvok voli zabhranicin Zdrgj: Ministerstvo financii SR

V. KVALITA VEREJNYCH FINANCII

V.1. Stratégia politiky

Konsolidacia verejnych financii je dstrednym cielom vlady v strednodobom horizonte.
Konsolida¢né ciele st dolezité zhladiska finan¢nej stability, vldda si vSak zaroven
uvedomuje klta¢ovy vyznam kvalitativnej stranky verejnych financii. Uspe$né pokracovanie
v napliiani strednodobych cielov umoZituje, aby sa do centra pozornosti dostala prave tato
otazka. Politickou prioritou v nasledujicom obdobi je preto zvySovanie ucinnosti a
efektivnosti vyuZzivania verejnych zdrojov a ich orientdcia smerom k podpore potencidlneho
rastu ekonomiky. Vlada si je vSak vedoma, Ze vacsi doraz na kvalitativnu stranku verejnych
financii nemoze ist na akor fiskalnej konsolid4cie.

Vroku 2004 vlada spustila komplexnt danova reformu, ktora mala kldcovy vyznam
z hladiska zvySenia kvality na strane prijmov verejnej spravy. V nasledujucom obdobi sa
bude koncentrovat pozornost na vydavkovu stranu. Poéntic rokom 2003 sa tplne zmenila
filozofia rozpoc¢tovania, ked sa zaviedlo viacro¢né (trojro¢né) a programové rozpoctovanie.
Da sa povedat, Ze trojro¢né rozpoc¢tovanie uz prinieslo svoje vysledky v podobe zavedenia
strednodobych vydavkovych ramcov. Tie vyrazne usmernuju politicka diskusiu pri
aktualizacii rozpo¢tu, ked reguluja pripadné naroky na zvysenie vydavkov. Pre efektivne
fungovanie programového rozpoctovania bude pravdepodobne potrebny dlhsi casovy
horizont. Aby sa dosiahli ciele, ktoré sa nim sledujt, buda si musiet osvojit jeho filozofiu
vSetky zloZzky verejnej spravy, nielen Ministerstvo financii SR. To predpoklada zvysenie ich
analytickych, manazérskych a implementa¢nych kapacit, ¢o je dlhodobejsia zaleZitost'.

V.2. Vyvoj na strane prijmov

V roku 2004 prebehla na Slovensku zasadna darova reforma®, ktora vyvolala diskusie nielen
doma, ale pritiahla pozornost aj zahranicia, kde sa stretla s mimoriadne pozitivhym
ohlasom. Damova reforma bola formulovana scielom nastolit na Slovensku moderny

31 Ministerstvo financii SR pripravilo ekonomickt analyzu (,Prvy rok damnovej reformy alebo 19%
v akcii”, september 2005) o dopade datiovej reformy na verejné financie, ekonomické prostredie
a danovnikov. Materidl je dostupny aj v angli¢tine (www .finance.gov.sk).
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datiovy systém, ktory motivuje I'udi pracovat viac, respektive aktivne si hladat
zamestnanie, podnikatelov investovat a vytvarat tak nové pracovné miesta. Tym ma
reforma prispiet k dynamickému a udrZatelnému rastu ekonomiky, ktory je hlavnym
predpokladom zvySovania Zivotnej trovne obyvatel'stva. Hlavné zmeny legislativy sa
uvedené v ramceku 2.

Zmena poctu sadzieb dani z prijmov (v %)

2003 2004
2; 225; 2,5, 2)75;

] - Foricke 5 g
Dan z prijmov fyzickych oséb 10: 20, 28, 35, 38 19
Dan z prijmov pravnickych os6b 15; 18; 25 19
Dan z prijmov vyberand zrazkou 1; 5; 10; 15; 20; 25 19

Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR

Ramcdéek 2 - Daniova reforma v roku 2004:

v' zavedenie rovnej sadzby dane z prijmov na trovni 19% (tak pre fyzické ako aj pre
pravnické osoby), zniZenie poc¢tu sadzieb z 18 na 1

zjednotenie sadzieb DPH taktiez na trovni 19% (predtym 14% a 20%),

zvysenie spotrebnych dani mierne nad minimalne sadzby poZadované EU,
zruSenie zdarovania dividend,

zru$enie dane z prevodu a prechodu nehnutelnosti (az od roku 2005),

zruSenie dane z dedic¢stva a darovania,

zavedenie vysSej odpocitatelnej polozky na datiovnika a datiového bonusu na
dieta,

zru$enie viacerych vynimiek, odpocitatelnych poloZziek a Specialnych rezimov pri
zdanovani prijmov

N SENENENENEN

<

Damiovda reforma bola koncipovand na principoch spravodlivosti, efektivnosti
a jednoduchosti. Cielom reformy nebolo primédrne zniZenie celkového darového zatazenia,
i ked' to sa nakoniec podla odhadov MF SR zniZilo 0 0,5% HDP (pokles dariového zatazenia
bol presne v sdlade so zamerom vlady - kvoli danovej reforme bol rozpoc¢tovany deficit
verejnych financii v roku 2004 zvyseny z 3,4% na 3,9% z HDP). Reforma teda zohladrovala
strednodobé konsolida¢né ciele vlady, ako idlhodobta udrzatelnost verejnych financii.
Hlavnym ciel'om reformy bolo zvysenie dynamickej a statickej aloka¢nej efektivnosti zdrojov
v ekonomike, nie redistribticia dariového bremena. Hlavnou ¢rtou danovej reformy bola
nielen samotnd rovna dan v zmysle jednotnej sadzby alebo presun dariového zatazenia
z priamych na nepriame dane ¢i z kapitdlu na pracu. Skutocnou reformou bola zasadna
redukcia roznych vynimiek, oslobodeni a Specidlnych rezimov.

Vlada si uvedomuje, ze dolezitou dimenziou kvalitativnej stranky reforiem a verejnych
financii je ich socidlna udrzatel'nost. Hoci datiovéa reforma bola zamerana primérne na rast
efektivity a ekonomicky rast, vel'kd pozornost sa venovala i socidlnym dopadom. K socialnej
udrzatelnosti datiovej ale i ostatnych reforiem realizovanych v SR velkou mierou prispel
zdravy ekonomicky rast, ktory pomohol zmiernit niektoré socidlne nasledky reforiem.

Nasledujtca tabulka sumarizuje staticky a dynamicky pohlad na rast ¢istych prijmov
u hlavnych typoch pracujtcich, vratane tych rizikovych (pracujici snizkymi prijmami
arodiny s detmi). Staticky pohl'ad skima len vplyv dafiovej reformy, ked v prvom stipci je
rast cistych prijmov danovnikov len v doésledku zmien dane zprijmov aodvodov
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zamestnanca32, V druhom stipci je staticka analyza rozsirena o vplyv nepriamych dani, ktoré
znizili rast ¢istych prijmov priblizne o 2 percentualne body (vplyv zvysenia nepriamych dani
na mieru inflcie). Dynamicky pohlad uz obsahuje aj medziro¢ny rast prijmov v ekonomike
a celkovt inflaciu, jedna sa teda o redlny rast ¢istych prijmov po zdaneni. Z tabul'ky vidno,
Ze zo vietkych uvedenych skupin si pohorsili len jednotlivci poberajtci priemernt mzdu a to
len pri statickom pohlade. Ostatné skupiny benefitovali z reformy uz pri statickej analyze
a aplne vsetky skupiny si polepsili pri dynamickom pohlade vdaka zdravému rastu
ekonomiky a miezd, pri¢om relativne najviac sa zlep$ila situacia rodin s nepracujicou
manzelkou a dvoma detmi.

Zmena cistych prijmov v roku 2004 (v %)

. , DYNAMICKY
STATICKY POHIAD POHIAD

dan z prijmu

dan z prijmu .
a neptiame

realny rast prijmu

a odvody danc v %

JEDNOTLIVEC poberajuci |
minimalnu mzdu 35 1,4 I 3,1
priemernt mzdu 04 24 0,9
3-nasobok priemernej mzdy 6,5 4,5 E 8,3

RODINA i
Zamestnany (priem. mzda) + 2 deti 2,7 0,7 E 3,9
Zamestnany (priem. mzda) + nepracujica manzelka + 2 deti 7,8 5,7 E 8,9
Zamestnany (priem. mzda) + manselka (pricm. mzda) + 2 deti 29 09 5,9

Zdroj: Institiit financnej politiky

V.3. Vyvoj na strane vydavkov

Rozpocet verejnej spravy na roky 2006 -2008 potvrdzuje smerovanie vlady
z predchddzajaceho KP. Zavaznost prvého viaroéného rozpoctu verejnej spravy na roky
2005-2007 bola zdkladnym predpokladom pokracovania konzistentnej atym aj tcinnej
fiskalnej politiky. Okrem potrebnej konsolidacie schvaleny rozpocet zvysuje efektivnost
vyuzivanych verejnych zdrojov a ich alokaciu do oblasti, ktoré vlada povazuje za prioritné.

Aktudlny navrh rozpoctu verejnej spravy na roky 2006-2008 odrdza priority formulované
v programe Minerva, ktory vychddza zdokumentu ,Stratégia konkurencieschopnosti
Slovenska do roku 2010” schvalenej vo vldde vo februdari 2005. Tento dokument predstavuje
Narodna lisabonska stratégiu, ktora je postupne premietand do vsetkych ostatnych
dokumentov a iniciativ vlady pre toto obdobie tak, aby stiou boli plne kompatibilné
a prispievali k jej napltianiu. K prioritnym oblastiam boli vypracované samostatné akéné
plany, ktoré vlada SR schvalila v jali 2005.

Narodna lisabonska stratégia Slovenska je postavend na dvoch pilieroch. Prvym je doladenie
Strukturalnych reforiem a udrzanie ich vysledkov, tym druhym je rozvoj znalostnej
ekonomiky. Prave Strukturdlne reformy uskuto¢nené v prevaznej miere v rokoch 2003-2004
prispeli k celkovej fiskalnej konsolidacii a znizeniu deficitu verejnej spravy zo 7,8 % HDP
v roku 2002 na 3,2 % HDP v roku 2004. V stcasnosti sa vytvaraji podmienky pre rozvoj tzv.

32 Odvody zamestnancov sa v roku 2004 zvysili z 12,8% na 13,4% a odvody zamestnavatelov sa znizili
2 38,2% na 35,2%. V statickej analyze je pouzity silny predpoklad, Ze zvySenie odvodov zamestnancov
sa celé premietlo do zniZenia ich ¢istej mzdy a zniZenie odvodov zamestnavatelov sa celé premietlo
do zniZenia ich celkovych nédkladov prace.
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znalostnej ekonomiky, pre ktory je ur¢eny samostatny projekt vlady Minerva. Jej ciefom je
rozvoj styroch prioritnych oblasti:

1. Ludsky kapital a vzdelavanie
2. Informacna spolo¢nost

3. Veda, vyskum a inovéacie

4. Podnikatel'ské prostredie

Pre kazdu z oblasti je sformulovand jasna vizia cielového stavu do roku 2010. Zaroveri boli
definované zdkladné ciele, ktoré zodpovedaju tejto vizii a tiez hlavné politiky a kroky,
ktorymi sa daju tieto ciele dosiahnut. V ramci stanovenych cielov a priorit bude tlohou
fiskalnej politiky podporovat rozvoj trhovej ekonomiky a minimalizovat Statne zéasahy,
zabezpecit vyrovnany rozpocet, nezvysovat mieru verejného prerozdelovania zdrojov
v ekonomike a vytvarat priestor pre jej daldie zniZovanie systémovym odstrafiovanim
neefektivnych ¢innosti. Naopak, v stlade s cielmi vlady sa bude vyvijat snaha podporovat
vybrané oblasti cielenymi verejnymi vydavkami namiesto podpory prostrednictvom
danovych zvyhodneni. V socidlnej oblasti bude SR presadzovat politiku, ktora vedie
k individudlnej zodpovednosti jednotlivca ajeho rodiny za rieSenie vlastnej situacie a za
vytvorenie adekvétneho socidlneho aekonomického zazemia. Uskuto¢nené reformy
vytvaraja redlne predpoklady na to, aby malo Slovensko aj v budtcnosti kvalitnd a
dostupnua zdravotnt starostlivost, spravodlivé dochodky odzrkadl'ujace skutoéna aktivitu
jednotlivcov pocas ekonomicky aktivneho Zivota.

Aj ked primérnym cielom Narodnej lisabonskej stratégie je vytvorenie podmienok pre
rychly a dlhodoby hospodérsky rast, jeho podpora nesmie byt zaloZzend na politikach, ktoré
neprimerane zatazuju zivotné prostredie.

Na realizaciu uvedenych cielov sa okrem zdrojov zo sikromného sektora budta vyuzivat
predovsetkym verejné zdroje a zdroje ziskané z EU%. Uz v rdmci zostavovania rozpocétov
verejnej spravy sa znizuju vydavky v oblastiach, ktoré nezodpovedaja Narodnej lisabonskej
stratégii a zvysuju sa vydavky na prioritné oblasti. U¢innym prostriedkom na dosiahnutie
tohto ciela je implementacia programového rozpoctovania, ktord bola prvykrat pouzita
Kohézneho fondu adaldich vydavkovych programov EU  zameranych na
konkurencieschopnost, inovécie a budovanie dopravnej infrastruktiary. Realizacia Narodnej
lisabonskej stratégie vsak nemodze ohrozit strednodoby plan fiskalnej konsolidacie, ktory je
nevyhnutny pre dosiahnutie dlhodobej udrzatel'nosti verejnych financii.

Implementdcia opatreni veducich k efektivnej alokacii verejnych zdrojov je postupna, a preto
nemozno ofakavat okamzité vysledky. Uspesnost samotného projektu bude zavisiet od
vSeobecnej podpory a implementécie v rdmci Struktar verejnej spravy. Doélezitou sticastou
bude aj spravny postup vyhodnocovania realizovanych opatreni vratani medzindrodne
porovnatelnych statistickych standardov.

Podobne ako na trovni EU aj na Slovensku sa pouZitie verejnych vydavkov sleduje
pomocou funkénej klasifikacie ,COFOG”. V stac¢asnosti sa tymto spdsobom rozpoctuju len
vydavky Statneho rozpoctu, pricom tudaje za celd verejnt spravu st nedostatocné.
Z historickych adajov je k dispozicii len rok 2003, ktory vSak neposkytuje dostato¢né tdaje
na analyzu vyvoja vydavkov. MF SR uskuto¢ni d'alsie kroky na zvysenie pouzitelnosti tejto
klasifikacie. Ciel om je monitorovanie COFOG aspoii na tirovni 2 miest.

3 Z tohto pohladu bude klticové urcenie spravnych priorit v Narodnom strategickom referen¢nom
ramci na roky 2007 a 2013.
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Bilancia prijmov a vydavkov verejnej spravy v rokoch 2002 - 2008 (% HDP, ESA95)
2002 2003 2004 2005B 2005E 2006B 2007B 2008B

CELKOVE PRIJMY 38,4 36,1 35,7 37,1 37,0 36,9 37,1 36,4
Datiové prijmy 19,0 18,1 18,0 17,4 17,8 17,6 17,5 17,4
Dan z prijmu fyzickych osob 34 33 2,8 24 2,7 2,6 2,7 2,8

-z0 zavislej ¢innosti 2,9 3,0 2,3 2,1 23 2,3 23 2.4

-z podnikania a inej samost. zar. 0,5 0,3 0,5 0,2 0,4 0,3 0,3 0,3

Dan z prijmu pravnickych osob 2,7 2,8 2,5 2,1 2,5 2,5 2,5 2,6

Dan z ptijmov vyberana zrazkou 0,9 0,8 0,4 0,5 0,3 0,3 0,3 0,3
Dane z majetku 0,5 0,5 0,5 0,3 0,5 0,4 0,4 0,4

Dan z pridanej hodnoty 7,6 6,7 7,8 8,4 7,9 7,9 7,9 7,8
Spotrebné dane 3,1 3,1 33 33 35 33 33 32
Cestna dan 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Dane z medz. obchodu a transakcii 0,4 0,3 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Dane za $pecifické sluzby (obce) 0,3 0,3 0,3 0,2 0,3 0,3 0,2 0,2
Ostatné dane 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Poistné na socialne zabezpecenie 14,4 13,9 12,8 13,5 13,1 13,2 13,0 12,8
Socialna poist’ovia 8,4 8,2 8,1 8,4 8,1 8,3 8,2 8,0
Zdravotné poist'ovne 5,1 4.8 47 5,1 5,0 49 4.8 47
Narodny urad prace 0,9 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nedaftiové prijmy 4,8 41 4,2 4,0 4,3 3,9 3,5 3,2

z toho uroky 0,7 0,8 0,6 0,4 0,4 0,3 0,3 0,2
Granty a transfery 0,2 0,0 0,7 2,2 1,8 2,3 3,1 3,0

z toho z EU 0,0 0,0 0,6 2,2 1,8 2,2 3,1 3,0
VYDAVKY SPOLU 46,2 39,9 38,9 40,4 41,1 39,8 38,8 37,7
Bezné vydavky 38,6 36,5 35,6 36,4 36,1 35,6 34,8 33,9
Hrubé mzdy 7,5 7,4 6,9 7,0 7,1 7,2 6,9 6,8

- Mzdy 5,6 55 52 53 53 53 52 5,1

- Poistné 1,9 1,9 1,7 1,8 1,8 1,8 1,8 1,7
Tovary a d’alie sluzby 5,0 5,2 5,6 5,4 5,5 5,4 5,0 4,8

- Pouzitie EU prostriedkov 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

- Ostatné 5,0 52 5,6 53 5,4 53 49 47
Dotacie a transfery 223 21,3 20,9 21,7 21,7 21,1 20,9 20,4

- Dotacie do pol'nohospodarstrva 0,8 0,7 0,8 1,0 0,9 1,0 1,0 1,0

- Dotacie do dopravy 0,4 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,6

- Podpora byvania 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2

- Aktivna politika trhu prace 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

- Zdravotna starostlivost’ 49 4,7 4,7 49 48 4,7 4,7 4,6

- Nemocenské davky 0,8 0,7 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3

- Starobné a invalidné déchodky 7,7 7.4 7,5 7,5 7,7 7,6 7.4 7.3

- Davky v nezamestnanosti 0,4 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2

- Statne socilne davky a podpora 3,0 2,7 2,1 2,3 2,2 2,1 2,0 1,9

- Poistné za vybrané skupiny obyvatelov 2,2 2,2 1,7 1,9 1,8 1,8 1,8 1,8

- Odvody do rozpoctu EU 0,0 0,0 0,6 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9

- Transfer 2% z dani z prijmov na VPU 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1

- Ostatné 1,4 1,2 1,5 1,2 1,3 1,1 1,3 1,3
Splacanie urokov 3,8 2,6 2,2 2,4 1,8 1,9 1,9 1,9
Kapitalové vydavky 7,6 3,5 3,3 4,0 5,1 4,1 3,9 3,8
Obstaranie kapitdlovych aktiv 32 2,5 2,7 2,6 2,7 2,0 1,5 1,3
Kapitalové transfery* 4.5 1,0 0,6 1,4 23 2,2 2.4 24
Saldo verejnej spravy* -7,8 -3,8 -3,2 -3,4 -4,1 -2,9 -1,6 -1,3
Vplyv IL piliera 0,0 0,0 0,0 -0,4 -0,8 -1,3 -1,4 -1,4
SALDO VS s vplyvom Il.piliera -7,8 -3,8 -3,2 -3,8 -4,9 -4,2 -3,0 -2,7

*prdtane odpustenia pohladdavok zabraniiin vo vyske 2,1% HDP v roku 2002 a 0,8% HDP v roku 2005E Zdroj: Ministerstvo financii SR

/48/



MINISTERSTVO FINANCII KONVERGENCNY PROGRAM
SLOVENSKE] REPUBLIKY NA ROKY 2005 AZ 2010

V porovnani s predchddzajiucim Konvergenénym programom nedoslo k vyznamnym
zmendm, ktoré by zasadnym sposobom menili pohl'ad na verejné financie. Celkové verejné
vydavky po odratani EU prostriedkov klesnt do roku 2008 v porovnani s rokom 2004 o 3,7%
HDP.

Bezné vydavky

V roku 2005 sa predpokladd pokles poctu zamestnancov v sektore verejnej spravy oproti
roku 2002 03,7% (Cast zniZenia je sposobeny presunom kompetencii vramci privatizacie).
Tento pokles zamestnancov sa prejavil znizenim vydavkov na mzdy priblizne 0 0,5 % HDP
do roku 2005. St¢asna aroven vydavkov sa postupne stabilizuje okolo trovne 7,0% HDP
a dalsi pokles 00,3% HDP do roku 2008 je sposobeny najmd vplyvom vysokého rastu
ekonomiky. Vdaka poklesu zamestnancov adsporam vo vydavkoch na mzdy vlada
pristapila k efektivnejSiemu a cielenému vynakladaniu tychto prostriedkov.

V roku 2006 a nasledujacich rokoch sa na mzdovych vydavkoch prejavia zmeny v oblasti
odmeriovania ucitelov, profesiondlnych vojakov a sadnictva. V pripade ucitelov si vldda
plni zavdzok dosiahnut drovern miezd regiondlneho $kolstva na troven priemernej mzdy, ¢o
znamend vyssiu valorizdciu na trovni rastu nominalneho HDP. Cielom je zatraktivnit
skolstvo pre mladych a zac¢inajicich ucitelov. Zaroveni sa v8ak predpokladd medziro¢né
zniZzenie poc¢tu zamestnancov kazdoroc¢ne o 3,0%. Stdnictvo je jednou z oblasti, kde rast
mzdovych vydavkov savisi nielen so spdsobom odmetiovania, ale aj snarastom
zamestnancov. V provnani s rokom 2002 narastol pocet zamestnancov o takmer 30%, pri¢om
hlavnym doévodom je potreba zabezpecit rychlejSie a efektivnejsSie vykondvanie ¢innosti.
Vyssie mzdové vydavky sa predpokladajt aj v rozpocte verejnych vysokych skol (+14%).

Vyvoj dotécii a transferov sa v porovnani s predchadzajicim Konvergenénym programom
vyrazne nezmenil. V porovnani s rokom 2005 dojde do roku 2008 k poklesu 0 1,2% HDP, ¢im
prispejt najvac¢sou mierou k fiskalnej konsolid4cii.

V pripade dotéacii do polnohospodarstva vlada uprednostiiuje pristup, ktory zodpoveda
moznostam Statneho rozpoctu a je prijatelny aj politicky. Uroveni priamych platieb (vratane
presunu z programu rozvoja vidieka) dosiahne 54% priemeru EU, &o predstavuje
7,6 mld. Sk. V nasledujacich rokoch sa nepredpokladd zvysovanie celkovych dotacii nad
uroven 1,0% HDP.

Takmer 50% tspora verejnych vydavkov v oblasti podpory byvania v rokoch 2002-2008 sa
dosiahla pomocou prehodnotenia spésobu a vysky poskytovanych dotacii. Za hlavny zdroj
konsolidécie v tejto oblasti méZzeme povazovat zniZenie vysky poskytovanej Statnej prémie
v stavebnom sporeni a pokles vydavkov suavisiacich s bonifikdciou trokovych sadzieb k
poskytnutym hypotekdrnym tverom. Uspory sa dosiahli najmi vdaka vseobecnému
poklesu drokovych sadzieb na trhu, ¢im sa miera poskytovanej pomoci mohla vyrazne
zredukovat.

Stabilizdcia zdravotnictva, najmd vyska zdrojov zdravotnych poistovni a opatrenia na
vydavkovej strane sd pri¢inou poklesu vydavkov zdravotnych poistovni v porovnani
s predchadzajicim Konvergenénym programom o 0,2% HDP. Aktualny vyvoj naznacuje, Ze
zdravotné poistovne hospodaria vyrovnane alebo s miernym prebytkom, ¢o znamena, Ze
velkost vydavkov je podmienend dostupnymi zdrojmi zo socidlnych odvodov. Pokles
vydavkov neznamend usporu verejnych financii, pretoze je sprevddzany rovnakym
poklesom na strane prijmov.
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Mierny narast vydavkov na déchodkové davky suvisi s legislativnymi zmenami v roku 2004
aupravami systému od 1.7.2005. UZ zaciatkom roka 2004 sa prejavil vysoky zdujem
o pred¢asné ako aj riadne dochodky stym, ze niekori dochodcovia zostali nadalej
v pracovnom pomere. Vydavky naviac zvysuja dochodky, ktoré boli priznané obc¢anov
pracujicim aj po vzniku naroku na dochodok (navysené o 6% za kazdy odpracovany rok).
Po stabilizacii legislativy azniZzeni poc¢tu novych poberatelov dochodkov zdoévodu
zvysovania veku odchodu do déchodku sa o¢akava do roku 2008 pokles vydavkov na 7,3%
HDP. Uvedené ¢isla obsahuja aj vydavky na dochodky ozbrojenych zloZiek (priblizne 0,3%
HDP ro¢ne).

Vyraznym zdrojom konsolidécie st nad’alej vydavky na $tatne socidlne davky a podporu.
Pozitivny makroekonomicky vyvoj, najma rast zamestnanosti, ako aj reforma poskytovanych
davok boli dovodom vyrazného poklesu vydavkov o0 0,9% HDP do roku 2004. V stcasnosti
sa niektoré opatrenia prehodnocuji v snahe zvysit efektivnost a adresnost poskytovanej
podpory. Z uvedenych doévodov sa uz nepredpoklada tak dramaticky pokles, naopak vyska
podpory by mala byt stabilna reagujtc tak na pozitivny makroekonomicky vyvoj.

Prvykrat v Konvergenénom programe uvadzame sumu dani, ktora fyzické a pravnické
osoby poukazali na osobitny tcel. Fyzické osoby mohli od roku 2002 (za zdarovacie obdobie
2001) a pravnické osoby od roku 2004 poukazat 2% zo zaplatenych dani z prijmov
registrovanym organizéaciam tretieho sektora.

Pomerne zna¢né tspory vo vydavkoch na trokové platby v roku 2005 (pokles o 0,6% HDP
oproti rozpoctu) je okrem vseobecného poklesu trokovych sadzieb dosledkom aktivneho
riadenia $tatneho dlhu Agentirou pre riadenie dlhu a likvidity v spolupréci so Statnou
pokladnicou. Koncentracia volnych zdrojov na uéty Statnej pokladnice spolu s niz&imi
arokovymi sadzbami na finanénych trhoch budt nadalej zdrojmi nizkych trokovych
platieb, ktoré sa stabilizuja na drovni 1,9% HDP. Oproti roku 2002 to znamend pokles az
050% (1,9% HDP).

Kapitalové vydavky

Uroveti kapitalovych vydavkov sa predpoklada blizko drovne 4,0% HDP. Ich skuto¢na
vyska bude zavisiet od schopnosti Slovenska vyuzit zdroje povstupovej pomoci EU, najma
na vystavbu dialnic, rychlostnych ciest, modernizaciu Zelezni¢nych koridorov ako aj na
zvy$ujaci sa pocet projektov v oblasti zivotného prostredia. V rokoch 2005 az 2008 sa
predpoklada pouzit 47% prostriedkov EU préve na kapitélové vydavky.

Rozpocet na rok 2006-2008 predpokladéd pokles vydavkov na obstaranie kapitalovych aktiv
a adekvatnym presunom vydavkov na kapitdlové transfery. Dovodom je vznik Narodnej
dial'ni¢nej spolocnosti 1.2.2005, ktord je klasifikovand mimo sektora verejnej spravy a jej
cielom je budovanie cestnej infrastruktary.
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VI. UDRZATEINOST VEREJNYCH FINANCII

Konsolidacia verejnych financii na Slovensku prebieha tspesne. Od roku 2002 sa podarilo
znizit deficit verejnych financii zo 7,8% HDP na 3,2% HDP v roku 2004. Dalgim ddleZitym
milnikom bude redukcia schodku na 3,0% z HDP do roku 2007 (vratane nakladov na
spustenie druhého piliera dochodkovej reformy) v snahe splnit Maastrichtské kritéria pre
vstup SR do eurozény. Smerovanie fiskalnej politiky do roku 2007 ma teda jasne vymedzeny
ramec.

Charakter fiskalnej politiky po roku 2007 prvykrat prezentoval Konvergenény program
Slovenska v madji 2004. Jeho sutcastou bolo vymedzenie troch pilierov, na ktorych ma
z dlhodobého hladiska stat fiskalna politika: transparentnost, efektivnost a zodpovednost'.
Akceptovanie posledného principu prinieslo formuldciu a zverejnenie nasledovného ciela:
dosiahnut dlhodobt udrzatel'nost verejnych financii do roku 2010.

VI.1. Stratégia politiky

Dlhodobt udrzatelnost verejnych financii ministerstvo financii definovalo ako schopnost
udrzat deficit verejnej spravy do 3% HDP a troven cistého verejného dlhu do 60% HDP
v obdobi najvéc¢sich demografickych problémov okolo roku 2055. Ukazuje sa, Zze prvy
trojroény rozpocet verejnej spravy na roky 2005 - 2007 a vladou schvéleny rozpocet na roky
2006-2008 postavili redlne zaklady na splnenie tohto ciela.

Opatrenia bude potrebné urobit v dvoch rovinach:

» Strukturdlne reformy (najmd parametrické zmeny v prvom pilieri penzijného
systému a zabrariovanie neiimerného dopytu v zdravotnictve)
* znizovanie deficitu verejnych financii.

Schvalené znizovanie deficitu verejnej spravy je prvoradym a zdkladnym prostriedkom na
realizaciu zodpovednej fiskalnej politiky. Samotnd konsolidacia verejnych financii by vsak
nemala mat snahu vyriesit vSetko. Vydavky na dochodkové davky, zdravotna a dlhodobt
starostlivost budd hlavnym dovodmi zvySujacich sa verejnych vydavkov, vysokych
deficitov a prudkého ndrastu verejného dlhu v nasledujicich piatich desatrociach. Na
realizdciu zodpovednej fiskalnej politiky, Gspesnej nielen v kratkodobom ale najmi
v dlhodobom horizonte, je potrebné okrem zniZovania deficitu uskuto¢nit také Strukturalne
reformy, ktoré prinasaja dspory vo vydavkoch verejnej spravy v dlhodobom horizonte.
Princip medzigenerac¢nej spravodlivosti a socidlnej inosnosti vdak musi byt zachovany.

Princip zodpovednosti skryva v sebe snahu o spravodlivost nielen v rdmci generécii ale aj
medzi generdciami. Inak povedané, zodpovedny pristup je taky, kedy sa bremeno v podobe
vysokého zadlZenia (explicitného aj implictného) neprestiva na d’aldie generécie a kazda
generdcia vytvori zdroje na svoje bezné potreby (vratane spotreby kapitdlu - odpisov).
Emisia $tatnych dlhopisov na financovania kapitdlovych vydavkov je odoévodnitelnd,
nakolko znich do istej miery profituji aj dalsie generdcie. Tento princip je dolezity
predovsetkym z pohladu starnutia populécie, kedZe nereformované systémy by aj pri
zdanlivo akceptovatelnych deficitoch v stc¢asnosti znamenali ¢asovant bombu v podobe
vysokych schodkov pre d'al$iu generaciu.

Slovensko uz urobilo niekol'ko vyznamnych krokov na dosiahnutie dlhodobej udrzatelnosti.
Vyrazne zredukovalo deficit verejnej spravy, stabilizovalo vysku verejného dlhu
a uskutocnilo dolezité reformy, predovsetkym v oblasti dochodkového zabezpecenia.
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V d'al$ej ¢asti kapitoly sa prezentované dlhodobé projekcie verejnych vydavkov citlivych na
demograficky vyvoj, vyvoj deficitu a verejného dlhu. V stcasnosti platné legislativa spolu so
schvélenym rozpoctom verejnej spravy na roky 2006-2008 priniesla vyrazne zlepSenie
pozicie verejnych financii oproti minulosti, na dosiahnutie dlhodobej udrzatelnosti
verejnych financii vSak nepostacuje. Analyza ministerstva financii ukazuje, Ze na to je
potrebné dosiahnut v roku 2010 deficit verejnej spravy na trovni 0,9% HDP (vratane
druhého piliera). Tento strednodoby ciel sa dd dosiahnat dvoma spdsobmi: rozumnou
indexaciou verejnych vydavkov pri silnom hospodarskom raste a dpravou parametrov
priebezného piliera dochodkového systému. Dalsim predpokladom je, ze tak ako bolo
definované v koncepcii reformy, vek odchodu do déchodku sa zvysi po roku 2010 na 65
rokov a penzie buda indexované iba vyskou déchodcovskej inflacie.

VI.2. DlIhodobé rozpoctové vyhlady so zretelom na starnutie obyvatel'stva

Uskutoc¢nenie dlhodobych projekcii je spojené s velkou davkou neistoty ohfadom budiceho
vyvoja. Pri takychto projekcidch zohravaju klac¢ova tulohu najmd demografické
a makroekonomické predpoklady. Vsetky pouzité predpoklady st vysledkom diskusii
v pracovnej skupine AWG (Ageing Working Group) alebo st prevzaté zrelevantnych
instittcii (Eurostat, Infostat). Vzajomna koordindcia vSetkych dotknutych instittceii
zabezpecila konzistentnost a vzdjomnu previazanost predpokladov. Kedze ¢asovy horizont
projekcii v tomto materidli je do roku 2080 a vdcsina dohodnutych predpokladov vratane
demografie je len do roku 2050, MF SR pouZilo na toto obdobie vlastné predpoklady. Ich
Specifikacia je vZdy popisand v danej kapitole.

Demografia

Demografické predpoklady do roku 2050 vychadzajt z projekcie Eurostatu (EUROPOP2004),
ktora je zakladnym scenarom pre pracovnt skupinu AWG. Ministerstvo financii pre potreby
tejto analyzy, ktord simuluje vyvoj verejnych financii az do roku 2080 (kulminacia
demografickych problémov v SR je okolo roku 2055), pouzilo vlastné predpoklady, ktoré vo
vdcsine pripadov plynulo nadvézuji na predpoklady EUROPOP2004.

Slovenska republika EU15 priemer

Stredny variant 2004 2010 2020 2030 2040 2050 2080 2004 2050
Populacia (tis.) 5380 5347 5271 5186 5001 4738 4003 - -

vo veku 0-14 944 801 751 703 632 609 578 - -

vo veku 15-64 3815 3 887 3658 3 405 3163 2741 2323 - -

vo veku 65 a viac 620 658 861 1078 1206 1388 1102 - -
Ocak.dizka Zivota (M) 69,7 70,9 73,1 75,3 76,7 77,7 80,0 76,0 82,0
Ocak.dizka Zivota (Z) 77,8 78,7 80,3 81,8 82,7 83,4 84,7 81,7 86,7
Miera pérodnosti 1,19 1,18 1,33 1,52 1,59 1,60 1,70 1,60 1,66
Migracné saldo (tis.) 2,3 2.4 1,2 51 5,0 4,7 17,1 - -
Cista migracia (%o pop.) -0,04 -0,05 0,02 0,10 0,10 0,10 0,43 - -
Nizky variant 2004 2010 2020 2030 2040 2050 2080
Populicia (tis.) 5380 5291 5059 4779 4371 3 856 - - -
Miera porodnosti 1,10 0,97 1,07 1,30 1,39 1,40 - 1,56 1,41
Migrac¢né saldo (tis.) 43 -4,5 -4.7 -3,6 33 -2.9 - - -
Vysoky variant 2004 2010 2020 2030 2040 2050 2080
Populicia (tis.) 5380 5404 5488 5649 5795 5960 - - -
Miera porodnosti 1,28 1,40 1,67 1,91 1,99 2,00 - 1,63 1,91
Migracné saldo (tis.) -0,4 -0,7 6,5 15,4 15,9 16,4 - - -

Zdroj: Eurostat (Enropop2004), Ministerstvo financii SR
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Uhrnna plodnost? klesa v SR od roku 1950, kedy dosahovala aroven 3,5 dietata na 1 Zenu.
V roku 2003 dosiahla thrnna plodnost taroven 1,2, ¢o je zna¢ne pod priemerom EU15 na
arovni 1,6. Dovodom je zmena spolofenskych pomerov v krajine anasledny odklad
materstva do neskorsieho veku.

Projekcia uhrnnej plodnosti a pocet

Uhrnna plodnost’ a priemerny vek pri pérode 1950
- 2004

Zivonarodenych — zakladny scenar

4,0 7 T 26,0 4,0 7 prognéza [ds]T 150
1o i o + 140

3,57 25 3,5 === Uhrnna plodnost’ 4130
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> T 245 ’
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Zdroj: Infostat Zdroj: Infostat, Enrostat (Europop2004), Minsiterstvo financii SR

Priemerna dizka Zivota na Slovensku dosahovala v roku 2003 u muzov 69,8 roka a pre Zeny
77,6 roka. Vramci EU25 st to $tvrté najnizsie hodnoty. Z tohto dévodu sa v najblizich
desatrociach o¢akdva vyrazny vzostup a dobiehanie eurépskeho priemeru. Do roku 2050 sa
predpoklada narast o¢akévanej dizky Zivota u muZov o 8 rokov a u Zien 5,8 roka.

Priemerna dlZka Zivota pri narodeni Priemerna dlZka Zivota vo veku 60 rokov

100,07 progndza 30,07 prognéza
95,0 =Muzi 28,0 1  ===Muzipri 60-ke
90,0 1 chy 26,0 Zen) pti 60-ke
85,0 24,0 1
80,0 1 22,0 1
75,0 1 20,0
70,0 18,0
65,0 16,0
60,0 7 14,0 7
55,0 12,0
50,0 10,0

Zdroj: Infostat, Enrostat (Eurgpop2004), Minsiterstvo financii SR Zdroj: Infostat, Enrostat (Europop2004), Minsiterstvo financii SR
Asi najvacsim otdznikom budiceho vyvoja populacie je vplyv migrdcie. Projekcia
EUROPOP2004 predpoklada, Ze Slovensko bude v najbliZsich rokoch krajinou vysielajacou
emigrantov do Zapadnych krajin. Podobne ako u ostatnych novych ¢lenskych krajin EU
bude tento efekt v strednodobom a dlhodobm horizonte limitovany, kedze aj v tychto
krajindch sa prejavi starnutie a pokles populécie v produktivnom veku. Preto sa da o¢akavat,
Ze neskor dojde k vyznamnému nérastu prilevu migrantov do SR.

Kombinécia doteraz spomenutych predpokladov bude mat za nasledok pomerne prudky
pokles populacie Slovenska zo stcasnej drovne 5,4 mil. obyvatelov na troven priblizne 4,7
mil do roku 2050 (-12%). Podobnu situdciu je moZzné pozorovat aj v susednych Statoch (CZ,
HU, PL) a eSte vyraznejsi pokles populacie na trovni 16-19% v Estonsku , Litve a Loty3sku.

3 Priemerny pocet zivonarodenych deti pripadajtcich na jednu Zenu pocas jej celého reprodukéného
obdobia (15 - 49 rokov), pri zachovani irovne plodnosti sledovaného roka a za predpokladu nulovej
umrtnosti.
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Pokles populacie bude sprevadzany efektom starnutia. V stc¢asnosti produktivna populacia
pozostavajica zo silnych ro¢nikov narodenych v rokoch 1960-1985 dosiahne postupne
dochodkovy vek. Demografickd kriza bude vrcholit okolo roku 2055, kedy pomer medzi
populdciou vo veku 65+ aproduktivnou populdciou (15-64) bude najhorsi. Velmi
zjednodusene povedané, kym v stcasnosti sa musi ,starat” Sest obfanov v produktivhom
veku o jedného v poproduktivnom veku, v roku 2055 na jedného doéchodcu budt pripadat

iba dvaja.

Struktara populacie v roku 2004 (tis.0s6b) Struktara populacie v roku 2050 (tis.os6b)
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Zdroj: Infostat, Enrostat (Eurgpop2004), Ministerstvo financii SR

Zdroj: Infostat, Enrostat (Europop2004), Ministerstvo financii SR

Trendy vo vekovych skupinach Indexy zavislosti
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Makroekonomické predpoklady

Okrem demografickych predpokladov st velmi dolezité aj makroekonomické, ktoré
vadsinou vychadzajua z ocakavanej redlnej aj nominélnej konvergencie SR k priemeru EU-15.

Miera participacie® bola zostavena podla metodolégie OECD, tzv. ,cohort component
methodology”. Pri vypoctoch miery participacie sa do avahy zobrali aj legislativne zmeny
vyplyvajtce zo spustenia dochodkovej reformy v roku 2004. Zékladny scendr ministerstva
financii predpoklada aj postupného zvysovanie dochodkového veku zo schvélenych 62
rokov na 65 rokov (v zmysle koncepcie dochodkovej reformy) so zaciatkom v roku 2013.
Kedze uprava dochodkového veku sa tyka predovsetkym 55 - 64 ro¢nych, pri tychto
vekovych skupinach doslo k vyraznému ndarastu miery participacie. U zvysnych vekovych
skupin doslo iba k miernemu ndrastu. Zaroveil k ndrastu miery participacie dochddza

3 Miera participacie vyjadruje aka ¢ast populacie z danej vekovej skupiny patri medzi ekonomicky
aktivne obyvatel'stvo.
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v obdobi rokov 2050-2080, kedy bude nevyhnutné - vzhladom na daldi rast oakavanej
dlzky Zivota - pristapit opatovne k zvyseniu dochodkového veku.

Nérast miery pariticipacie je moZzné pozorovat vo vic¢Sine eurépskych krajin, predovsetkym
ako dosledok tuprav dochodkového systému. V prospech vysokého nérastu miery
pariticpécie na Slovensku hovoria aj tieto skuto¢nosti:

e zvysenie dochodkového veku,

e vysokda miera obyvatelov so stredoskolskym vzdelanim v eur6pskom meradle,

* suasna miera participacie u Zien vo veku 25-54 je oviac ako 10 percentualnych
bodov vyssia, ako je EU priemer,

e moznost pracovat aj pri poberani dochodku,

e v slcasnosti je vel'mi nizka Groven prac na ¢iastoény avézok.

Vyvoj na trhu prace (%)
EU15
priemer

2003 2004 2010 2020 2030 2040 2050 2080 2003 2050

Slovenska republika

Miera participacie (muZi)

15-24 454 46,0 40,5 46,1 443 45,2 45,2 45,0 51,7 53,0
25-54 94,1 94.4 95,3 96,1 96,2 96,0 95,9 96,4 92,5 944
15-54 80,7 81,2 83,3 86,7 86,3 85,0 84,8 84,6 - -
55-64 48,9 49,8 59,6 65,2 76,4 74,7 73,7 79,4 54,8 67,7
65+ 2,9 2,7 3,2 6,2 9,9 10,3 9,7 17,7 - -
15-64 76,8 77,3 79,6 82,8 84,4 82,4 81,9 83,5 78,7 815
Miera participacie (Zeny)
15-24 37,5 38,5 39,9 39,6 38,3 39,0 39,0 39,0 4477 46,1
25-54 84,6 85,1 87,5 89,6 90,8 90,1 89,5 90,0 744 82,6
15-54 72,0 72,8 76,2 80,5 81,1 79,4 78,7 78,5 - -
55-64 12,7 14,2 26,5 46,7 63,6 62,4 61,6 70,0 340 56,2
65+ 1,7 1,7 2,8 5,6 7,3 78 7,1 16,9 = =
15-64 63,4 64,1 67,2 73,6 77,4 74,8 74,0 76,6 62,1 70,6
Celkova miera participacie 15-64 70,1 70,7 73,4 78,2 80,9 78,6 78,0 80,1 70,4 76,1
Miera nezamestnosti (15-64) 17,5 18,1 15,2 9,7 7,0 7,0 7,0 7,0 8,2 6,0
Miera zamestnanosti (15-64) 57,8 57,9 62,6 70,5 75,2 73,1 72,5 745 64,6 71,5

Zdrgj: Enrdpska komisia (AWG), Ministerstvo finacnii SK

Kombinaciou stredného variantu demografickej prognézy a ocakavanej miery participacie
vychddza pomerne vyraznéd redukcia pracovnej sily medzi rokmi 2015 a 2050 (o viac ako
25%), ¢o je pravdepodobne konzervativny scendr.

Miera nezamestnanosti a miera zamestnanosti Pracovna sila a poCet zamestnanych (tis.osdb)
(o)
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Zdroj: Eurdpska komisia (AW G) Zdroj: Enrdpska komisia (AWG)
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Zakladom pre urcenie miery nezamestnanosti bola priemernd troven Strukturalnej
nezamestnanosti v krajinach EU15 na trovni 7%. Kvéli vysokej nezamestnanosti v roku 2004
Slovensko dosiahlu droven Strukturdlnej nezamestnanosti az v roku 2024. Nésledne sa
hodnota pre d'alsie obdobie fixovala.

Rast produktivity prace a jej zloZiek Ekonomicky rast (%)
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Zdroj: Eurdpska komisia (AWG) Zdroj: Eurdpska komisia (AWG)

Vysledkom predpokladov je silny rast realneho HDP v najbliz$ich 30 rokoch (neklesne pod
3,0%). V d'alsom obdobi bude na rast negativne posobit pokles zamestnanosti, ktory sa za¢ne
v roku 2026 a bude trvat az do konca sledovaného obdobia.

Cenova urovent po vstupe do eurozény mierne vzrastie vplyvom Balassa - Samuelsson
efektu. Avsak v dlhodobom horizonte troven inflacie bude odrézat infla¢ny ciel' Eurépskej
centralnej banky na trovni 2%.

Legislativne predpoklady

Zakladny scenar MF SR predpokladd okrem aktudlne platnej legislativy aj dalsie
zvy$ovanie veku odchodu do déchodku na 65 rokov (od roku 2050 do 2080 postupny
narast na 67 rokov vsualade snarastom odakavanej dizky Zzivota) azmenu indexacie
priznanych déchodkov podla rastu spotrebitel'skych cien (po roku 2010).

Scenar AWG je postaveny na legislative schvalenej do konca roku 2004, zohladnuje vsak
aktudlny rozpocet verejnej spravy na roky 2006-2008.

Projekcie vybranych vydavkov

Vyjdavky na dochodky

Projekcie boli vyhotovené modelom PROST od Svetovej banky. Narastajtci poc¢et dochodcov
v budtcnosti bude vytvérat tlak na dochodkovy systém, ¢o je dovodom prec¢o bolo potrebné
pristapit k radikalnej dochodkovej reforme. Nasledujuce grafy ukazuju pravdepodobné
scendre v oblasti vydavkov na dochodky.
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Prijmy a vydavky Socialnej poist’ovne po uplnej

Vydavky na déch. zabezpecenie (% HDP)

reforme ddéchodkového systému (% HDP)
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Zdroj: Ministerstvo financii SR Zdrgj: Ministerstvo financii SR

Prvy graf podciarkuje doleZitost dochodkovej reformy z pohladu dlhodobej udrzatelnosti.
Svetloseda ciara ukazuje, Ze bez reformy by sa vydavky na penzie zvysili do roku 2055 az
0 6,4% HDP. Reforma prvého - priebezného piliera - vratane zvysovania veku odchodu do
dochodku (na 65 rokov) a zavedenia indexacie podla CPI toto bremeno znizi na zhruba
3,6% HDP (Ciara v strede). Tym, Ze sa zavadza druhy (kapitalizacny) pilier dojde sice
k negativnemu efektu na verejné financie vo forme vypadku prijmov, avsak tieto naklady st

rozlozené medzi generaciami V tomto pripade dojde knarastu verejnych vydavkov na
penzie do roku 2055 iba 0 0,4% z HDP.

Scenar AWG predpoklada legislativu schvédlend do konca roka 2004, zvySovanie
dochodkového veku na 62 rokov a indexédciu dochodkov podl'a miezd a infl4cie.

Vjdavky na zdravotnii starostlivost

Prepoc¢ty MF SR rétajt s rovnakom profilom nakladov ako je to na grafe aj do budtcnosti.
K objektivnosti treba dodat, Ze v literatire existuje niekolko empirickych dokazov, podla
ktorych naklady st vysoké predovsetkym jeden aZ tri roky pred smrtou (death-related
costs), ¢o by indikovalo, Ze vypocty ministerstva st mierne nadhodnotené. Na druhej strane
v8ak treba povedat aj to, ze existuju aj dalsie dolezité faktory ovplyvriujace vydavky na
zdravotnu starostlivost: zdravotny stav obyvatel'stva, ekonomicky rast, vyvoj novych
technol6gii alebo spdsob organizacie a financovania zdravotného systému.

Vydavky na zdravotnu starostlivost’ v roku 2004 Medziro¢na zmena (2004/2003) vydavkov na
vyjadrené ako podiel na HDP na 1 obyvatel’a (%) pacienta v danej vekovej skupine (v tis. Sk)
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Okrem uvedenych faktorov starostlivost o starsich obcanov bude taktiez vyzadovat vyssi
objem penaznych prostriedkov a scenar MF SR zatial s touto kategériou explicitne nepocita.
Vysledkom simulécii je, Ze s reformou zdravotnictva by verejné vydavky v dlhodobom
horizonte naréstli len priblizne 0 1,5% z HDP.

Vydavky na vzdeldvanie

Sacasnd droven vydavkov na skolstvo je priblizne 3,9% HDP. Budtce roky prinest
radikalny pokles poctu Ziakov v regionalnom Skolstve. Napriek tejto skuto¢nosti MF SR
nepocita s poklesom vydavkov na skolstvo po roku 2008 (dovtedy by sa mala prejavit
reforma regiondlneho S$kolstva v podobe zefektivnenia systému), nakolko SR chce
v dlhodobom horizonte podporovat investicie do l'udského kapitdlu. K tomu by mali
vyrazne pomoct aj sikromné zdroje vo vysokom skolstve.

Projekcia podla predpokladov AWG zahffla zmenu vydavkov v zavislosti od poctu
Studentov - len vplyv demografie. Nepredpoklada politiku smerujicu k zvySovaniu
vydavkov na vzdeldvanie. Pokles vydavkov do roku 2050 z ¢isto demografickych dovodov
sa o¢akava na drovni 1,2% HDP. Oproti scendru MF SR, ktory predpoklada stabilna troven
vydavkov to ukazuje, do akej miery je moZne pri zachovani stabilnej vysky vydavkov na
vzdelavanie podporovat rast jeho kvality.

Vijdavky na podporu v nezamestnanosti

Pokles nezamestnanosti z irovne 18,1% na droven Strukturdlnej nezamestnanosti vo vyske
7% sa prejavi v poklese vydavkov na podporu obéanov bez prace. Vypocet predpoklada
indexaciu priemernych vydavkov na 1 nezamestnaného rastom nominalnych miezd nakol'ko
vyska podpory je viazana na predchadzajtci zarobok nezamestnaného.

Pridavky na deti a dariovy bonus

Vdaka mnohym zmenam v socidlnej oblasti a tieZ spustenim dariovej reformy od 1. 1. 2004
za¢ina platit novy sposob podpory rodi¢ov nezaopatrenych deti. Pomoc pozostava
predovsetkym z pridavkov vo vyske 540 Sk na dieta, bez ohl'adu na vysku prijmov rodicov.

Spustenim danovej reformy si naviac pracujtci rodi¢ia mozu za kazdé nezaopatrené dieta
znizit danovu povinnost 0450 Sk (od 1.1.2006 540 Sk/dieta). S dalsou pomocou, napr.
prispevok pri narodeni dietata, sa pri vypoctoch neuvaZovalo. V obidvoch pripadoch sa
pocitalo s indexaciou podl'a nominalnej mzdy.

Vysledky

Pri hore uvedenych predpokladoch a projekciach MF SR vypracovalo dva scendre v snahe
demonstrovat vplyv fiskdlnej politiky v dlhodobom horizonte. Prvy scenér prezentuje nazor
Ministerstva financii a moznd cestu na dosiahnutie dlhodobej udrzatelnosti verejnych
financii do roku 2010. Druhy scenar pocita len s predpokladmi pracovnej skupiny AWG,
zohl'adnuje v8ak aktualny rozpocet verejnej spravy na roky 2006-2008.

Zakladny scenar = Zodpovedny scenar

Tento scendr je nazvany ako zodpovedny preto, lebo ukazuje potrebnu konsolidaciu
verejnych financii, ktord by mala s uz avizovanymi opatreniami (zvysenie veku odchodu do
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dochodku a zmena v indexécii penziif) zabezpecit dlhodobt udrzatelnost verejnych financii
do roku 2010.

Predpokladany vyvoj verejnych financii do roku 2080 — zakladny scenar (% HDP)
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080

Datiové prijmy 180 178 17,6 175 174 | 174 174 | 174 174 174 174 174 174 174
datiovy bonns 04 04 05 0,5 04 04 04 03 03 03 03 03 03 03
f;{:i?:e;“e socidlne 12,8 13,1 13,2 13,0 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8
prispevky do 2. piliera 0,0 0,8 13 14 14 1,5 1,5 1.8 1,9 2,0 2,1 2,2 22 22
Ostatné prijmy 5,0 6,5 6,1 67 62 62 62 62 62 62 62 62 62 62
CELKOVE PRJMY 357 37,3 369 37,1 364 | 364 364 | 364 364 364 364 364 364 364
Be#né vydavky 356 362 357 348 339 | 330 321 | 298 298 305 319 335 326 31,1
Déchodkovy systém 72 72 72 7,0 7,0 68 6,6 53 56 62 7,0 74 59 46
Zdrav. starostlivost 47 48 47 47 46 46 47 5,1 55 5,9 6,1 62 5,9 5,6
Divky v nezamestn. 0,3 02 0,2 02 0,2 02 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Skolstvo 3,7 3,9 38 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,6
Pridavky na deti 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 04
Ostatné vydavky 19,1 19,5 192 186 180 | 172 165 154 147 144 147 158 167 167
mzdy 6,9 7,1 72 6,9 6,8 6,5 63 63 6,3 63 6,3 63 6,3 63
tovary a sluhy 5,6 55 5.4 5,0 48 46 44 44 44 44 44 44 44 44
iroky 22 1,8 1,9 1,9 1,9 1,9 1.8 0,7 0,1 03 0,0 1.1 2,0 2,0
iné 44 52 47 47 45 43 41 41 41 41 41 41 41 41
Kapitalové vidavky 33 53 41 3,9 3,8 38 38 3,8 38 3,8 38 3,8 38 38
SYEBIE%‘(’YE 389 415 398 387 37,7 | 367 358 | 33,6 33,6 342 357 373 364 348
DEFICIT 32 41 29 16 13 03 0,6
Z]igffdo 2.pil 32 49 43 30 2,7 18 0,9 1,1 0,9 0,2 1,4 -3,0 21 0,6
Primirne saldo 09 31 23 1,0 0,7 0,1 0,9 1.8 0,8 0,1 13 19 0,1 15
HRUBY DLH 42,6 337 355 352 362 | 355 340 | 114 2,0 6,0 1,5 233 389 375
CISTY DLH 309 31,5 326 337 347 | 340 324 9,9 35 7,5 0,0 218 373 359
Zdroj: Ministerstvo financii SR
Poznamky:

1) od roku 2010 predpokladime rast HDP na urovni potencidlneho rastu

2) indexacia miezd infliciou +1% (2009 - 2010)

3) indexacia tovarov a sluzieb inflaciou (2009 - 2010)

4) indexacia ostatnych vydavkov infliciou (2009 - 2010)

5) hruby dlh je pocitany cez deficit (ESA95) + vypadok do 2. piliera (od roku 2009)

6) ¢isty dlh je poéitany ako Hruby dlh minus hotovost’ na ictoch a likvidné pohPadavky (SFRB, EU)

7) priemerna urokova sadzba pri vipocte urokovych nikladov dlhu bola stanovena na 5,5%

8) primarne saldo je pocitané s platenymi trokmi

9) vidavky na dochodkovy systém nezahfniaji vydavky na dochodkové zabezpecenie ozbrojenych zloziek SR

Z vysledkov je vidiet, ze dal$ia konsolidacia verejnych financii v rokoch 2009 az 2010
zabezpedi (pomocou zmien v legislative a indexacie vydavkov) dlhodobua udrzatelnost
verejnych financii vtedy, ak deficit s ndkladmi na dochodkovi reformu bude do 1% z HDP.
Bez dalsich hlbokych zmien (az na prvy pilier dochodkového systému) buda verejné
financie pripravené odolavat tlakom spdsobenym starnutim populécie. KI'a¢ovym bodom
dosiahnutia takéhoto vyvoja je teda dosiahnutie priblizne vyrovnaného hospodarenia
verejnych financii koncom tohto alebo zaciatkom nasledujiceho desatrocia, ktory je
zakladnym predpokladom aj pre efektivne znizovanie verejného dlhu.

Pri interpretacii vysledkov treba mat na pamiiti, Ze ide o simuléciu, pricom hruby dlh ide
v niektorych rokoch do zapornych hodnot. Samozrejme to neznamena, ze takato situacia
nastane. V realite bude hruby dlh vyssi, pricom aktiva verejnych financii narasta (Cisty dlh
vSak zostane nezmeneny).
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Vyvoj dlhu a deficitu v zodpovednom scenari

(% HDP)
100 1 s HRUBY DLH T 50
DEFICIT s vypadkom (prava os)
30 1 = = = = Maastrichtské kritérium defictu 130
= = Maastrichtské kritérium dlhu ”

60 == — _——— e ——— = 10

40 1 10

20 1 “m ---------- - 30

0 ! ||‘||||I|.‘ N T |‘I||||| ! 50
2004 2012 2020 2028 2036 2044 2052 2060 2068 2076

-20 - - -70

Zdroj: Ministerstvo financii SR
AWG scenar

Scenar AWG je plne postaveny na predpokladoch dohodnutych v tejto pracovnej skupine.
Dolezité je, Ze tento scenar pocita s aktudlnou legislativou (budtce reformy neberie do
uvahy) ataktiez nezohladiniuje konsoliddciu nad ramec trojroéného horizontu
z konvergencnych programov. Skupina AWG ma ambiciu uskuto¢nit na zaklade spolocnej
metodoloégie projekciu vsetkych vydavkov spojenych so starnutim populacie. V case
pripravy aktudlneho Konvergen¢ného programu boli k dispozicii len predbezné vysledky
vydavkov na Skolstvo (projekcia AWG) a projekcia vydavkov na dochodky dodana
Ministerstvom financii. Zostavajtce vydavky boli preto projektované podla metodologie
MF SR.

Predpokladany vyvoj verejnych financii do roku 2080 — AWG scenar (% HDP)
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2020 2030 2040 2050

Datiové prijmy 18,0 17,8 17,6 17,5 174 174 174 174 174 174 17,4
datiovy bonns 04 04 05 05 04 04 04 03 03 03 03
Prispevky na socidlne zabezpecenie 12,8 13,1 13,2 13,0 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8 12,8
prispevky do 2. piliera 0,0 0,8 13 14 14 1,5 1,5 1,8 1,8 1,9 2,0
Ostatné prijmy 5,0 6,5 6,1 6,7 62 62 6.2 6.2 6.2 62 62
CELKOVE PRIJMY 35,7 37,3 36,9 37,1 36,4 36,4 36,4 36,4 36,4 36,4 36,4
Bezné vydavky 35,6 36,2 35,7 34,8 33,9 33,5 33,3 32,7 34,1 36,6 40,5
Déchodkovy systém 72 72 72 7,0 7,0 6,7 6,7 7,0 7,7 82 9,0
Zdrav. starostlivost’ 47 48 47 47 46 46 47 5,1 55 5,9 6,1
Diévky v nezamestn. 0,3 02 0,2 0,2 0,2 0,2 02 0,1 0,1 0,1 0,1
Skolstvo 37 3,9 38 3,6 3,6 35 33 2,6 2,6 2,7 28
Pridavky na deti 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4
Ostatné vjdavky 19,1 19,5 19,2 18,6 18,0 17,9 17,9 17,6 17,9 193 222
mzdy 6,9 7,1 72 69 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8
tovary a sluhy 56 55 54 5,0 48 48 48 48 48 48 48
liroky 22 1,8 1,9 1,9 1,9 1,9 1,8 1,5 1,8 33 6,1
iné 44 52 47 47 45 45 45 45 45 45 45
Kapitalové vydavky 33 53 41 3,9 38 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 38
CELKOVE VYDAVKY 38,9 41,5 39,8 38,7 37,7 37,2 37,0 36,5 37,8 40,3 44,3
DEFICIT 32 41 29 1,6 13 08 0,6
DEFICIT (s vypad. do 2.pil)) 3.2 4,9 43 -3,0 2,7 23 22 18 33 -5,8 9,9
Primdme saldo 09 31 23 1,0 0,7 05 03 03 14 25 38
HRUBY DLH 42,6 33,7 35,5 35,2 36,2 36,0 35,7 28,7 36,6 65,1 120,6
CISTY DLH 30,9 31,5 32,6 33,7 34,7 34,5 34,2 27,2 35,1 63,6 119,1

Zdroj: Ministerstvo financii SK
Poznamky:
1) od roku 2010 predpokladdme rast HDP na urovni potencidlneho rastu
2) hruby dlh je poéitany cez deficit (ESA95) + vipadok do 2. piliera (od roku 2009)
3) ¢isty dlh je poitany ako Hruby dlh minus hotovost’ na ictoch a likvidné pohFadavky (SFRB, EU)
4) priemerna urokovd sadzba pri vipocte urokovych nikladov dlhu bola stanoveni na 5,5%
5) primarne saldo je po¢itané iba s platenymi turokmi
6) vidavky na dochodkovy systém nezahfnaji vydavky na dochodkové zabezpecenie ozbrojenych zloziek SR
7) vidavky na $kolstvo zohl'adfiuju rozpocet do roku 2008 a zahffaji aj predskolské zariadenia
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Z vysledkov jednoznac¢ne vyplyva, Ze na zaklade tychto predpokladov bude mat SR
relativne dobra poziciu do roku 2030. Splnenie Maastrichtskeho kritéria, teda deficit do 3%
HDP v roku 2007, nepostacuje na realizaciu dlhodobo tspesnej fiskalnej politiky. Nec¢innost
po roku 2008 sa vypomsti potom, kedy by dlh aj deficit nardstol na netinosné hodnoty
a dalsie generacie by museli pristapit kradikdlnym reformdm alebo k vyssiemu
zdatiovaniu.

Vyvoj dlhu a deficitu v scenari AWG
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Zdroj: Ministerstvo financii SR

Fiskalna medzera

Fiskalna medzera (% HDP)

Hruby dlh Deficit Deficit

60,0 -3,0 0,0

2002 2,7 3,9 53

2 2004 0,1 0,7 2,1
5 2007 1,7 0,6 0,9
2010 3,3 2,0 0,5

2002 55 6,4 7.1

0 2004 1,9 25 3,1
S 2007 0,7 1,3 1,9
2010 0,7 0,1 0,6

Zdroj: Ministerstvo financii SK

Uzitoénym ukazovatelom v analyzach je fiskdlna medzera, ktord predstavuje hodnotu,
oktort by sa malo zmenit primarne saldo (pomocou zvySenia dani alebo zniZzenim
~neurokovych” vydavkov), aby sa dosiahol sledovany ciel vo vopred definovanom obdobi.

MF SR si zvolilo roky 2030 arok 2050, ktory zodpoveda obdobiu s najvac¢sim tlakom na
vydavky verejnej spravy. Sledovanymi indikatormi dlhodobej udrzatelnosti boli, v salade
s definiciou udrzatelnosti, vyska hrubého dlhu (ciel 60% HDDP, ¢isty dlh je v tomto pripade
vzdy nizsi ako hruby dlh) a deficit verejnych financii do trovne 3% HDP (vratane vypadku
sposobeného zavedenim 2. piliera dochodkovej reformy). Splnenie principov Paktu stability
arastu si vSak vyzaduje vyrovnané hospoddrenie verejnej spravy, a preto MF SR pocitalo
fiskalnu medzeru aj pri takto definovanej dlhodobej udrZatelnosti.

Prezentované vysledky ukazuju, Ze bez dodatoc¢nej konsolidacie (zacinajticej uz v roku 2004)
by bolo nevyhnutné natrvalo zvysit prijmy alebo znizit vydavky o 3,1% HDP. Naopak, pri
pokrac¢ovani konsoliddcie v stlade srozpoctom verejnej spravy na roky 2006 - 2008,
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rozumnou indexaciou vydavkov vrokoch 2009-2010 anavrhovanymi parametrickymi
zmenami v dochodkovom systéme Slovensko v roku 2010 dosiahne dlhodobt udrzatelnost
verejnych financii.

Indikatory dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii

Na podobnom principe pracuju aj dalsie indikatory pouzivané Eurépskou komisiou pri
hodnoteni a komparécii vyvoja verejnych financii v krajinach EU25:

1. S1indikditor - je totozny s konceptom fiskalnej medzery v predchadzajicej casti.

2. 52 indikdtor - vyjadruje o kol'ko sa musi zmenit primarne saldo (podobne ako u fiskalnej
medzery aSl1), aby sa sticasna hodnota buddcich primarnych sald rovnala stcasnej
trovni hrubého dlhu.

3. RPB - Required Primary Balance (PoZadovand vyska primdrneho salda) - tento indikator
nadvidzuje na indikator S2, pretoZe len transformuje vysledok do inej roviny. Hovori
o tom, akd priemernd droven primarneho salda by mala byt v nasledujiacich piatich
rokoch, aby sa dosiahla dlhodobé udrzatelnost definovand pomocou indikatora S2.

Indikatory dlhodobej udrZatePnosti verejnych financii (% HDP)

S1 S2 RPB
2004 0,1 25 04
g 2007 1,7 1,3 0,8
2010 3,3 0,2 1,3
2004 1,6 25 0,5
2 2007 0,3 14 1,0
° 2010 1,1 0,0 1,5
2004 24 28 0,7
% 2007 1,2 1,7 1,2
2010 0,2 0,3 1,7

Zdrgj: Ministerstvo financii SR

Aj takto vypocitané indikatory ukazuja, Ze po dodato¢nej konsolidacii do roku 2010 a Gprave
dochodkového systému je Slovensko pripravené celit vyzvam meniacej sa demografickej
Strukary populacie. Indikatory S1 a S2 sa pohybujt blizko nuly, pricom poZzadovanda vyska
primérneho salda zodpoveda aktualnemu odhadu do roku 2015.

VII. INSTITUCIONALNE ASPEKTY VEREJNYCH FINANCII

Efektivne fiskalne pravidld, institicie a proceddry na narodnej tGrovni st dolezitou
podmienkou, aby sa verejné rozpocty vyvijali v sualade s fiskdlnymi cielmi vlady a aby
v kone¢nom dosledku boli plnené fiskalne pravidla na drovni EU. Aby vlada tspesne
dosiahla svoje fiskalne ciele, musi byt efektivne zabezpecené rozpoctova disciplina, ¢o
znamena najmd mat’ plne pod kontrolou vyvoj na vydavkovej strane rozpoc¢tu. Cielom tejto
casti je pojednat o instituciondlnych aspektoch verejnych financii, ktoré zabezpecuja plnenie
fiskalnych cielov vlady. Zameriava sa najmé na dve oblasti. Prvou oblastou je opis instittcii,
ktoré zabezpecuju plnenie fiskalnych cielov vramci rozpoc¢tového obdobia. Druhou
oblastou su politiky a instittcie, ktoré maja prispiet ku konsolidécii verejnych financii
v dlhodobejsom horizonte.
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VII.1. Institacie v ramci rozpoctového obdobia

Hospodérenie verejnej spravy v danom rozpoétovom roku ramcuja tri zdkony
a mechanizmy v nich obsiahnuté: Zdkon o statnom rozpocte na prislusny rozpoctovy rok,
Zakon orozpoctovych pravidlach verejnej spravy a Zakon o rozpoctovych pravidlach
tzemnej samospravy. Okrem toho Ministerstvo financii SR monitoruje ekonomicky
a fiskdlny vyvoj vo verejnej sprave prostrednictvom Stvrtro¢ného materidlu, ktory sa
predkladé na rokovanie vlddy a v pripade polro¢nej spravy aj do parlamentu.

Zikon o statnom rozpocte na prislusny rozpoctovy rok

Zakon o statnom rozpocte na prislusny rozpoctovy rok umoziuje vlade upravit v priebehu
roka celkové vydavky statneho rozpoctu najviac do vysky ustanovenej zakonom. Pokym
v roku 2002 este takéto ustanovenie vobec neexistovalo, v roku 2003 bolo mozné zvysit
vydavky $tatneho rozpoctu najviac 0 15%. V roku 2004 bolo mozné zvysit vydavky Statneho
rozpoctu uZ len najviac 0 5%, v roku 2005 dokonca o 1% a navrh statneho rozpoc¢tu na rok
2006 ustanovuje moznost prekrocit celkové vydavky Statneho rozpoctu tiez o 1%. Zakon tiez
ukladd moznost zvySovat vydavky statneho rozpoctu v zmysle vyssie uvedeného len do tej
miery, aby nebol prekroceny rozpoc¢tovany schodok statneho rozpoc¢tu. Znamena to, ze
celkové vydavky mozu byt zvysené len vtedy, ked st kryté zvySenymi prijmami. Taktiez to
znamena, Ze vSetky prijmy $tatneho rozpoctu, ktoré prekrocia rozpoc¢tovant troven o viac
ako 1%, musia byt pouzité na zniZenie deficitu Statneho rozpoctu.

Zikon o rozpoctovych pravidlach verejnej sprivy

Zakon o rozpoctovych pravidlach verejnej spravy poskytuje zdkladny regulacny ramec pre
finanéné hospodarenie subjektov verejnej spravy. Stanovuje pravidla vo faze pripravy
rozpoctu verejnej spravy (navrh rozpoctu, rozpo¢tové provizérium), ako i vo faze realizacie
rozpoctu (tvrdé rozpoctové obmedzenia, rozpoctové rezervy, viazanie vydavkov).

Rozpocet verejnej spravy sa zostavuje kazdy rok najmenej na tri rozpoctové roky, tj. na
prislusny rozpoctovy rok a na dva nasledujice rozpoc¢tové roky. Aj ked rozpoctované prijmy
a vydavky na dva nasledujice roky nie st zavdaznymi ukazovatelmi, vlada schvaluje
rozpocet verejnej spravy svojim uznesenim. Tym je zabezpecené dodrzanie prijmového a
vydavkového ramca v strednodobom horizonte v zmysle vlddou schvaleného navrhu, ked'ze
pripadné zmeny je mozné vykonat' len po opdtovnom schvéleni vo vlade.

Dal$ou zdkonnou tpravou je povinnost navrhovatelov pri predkladani zdkonov v priebehu
rozpoc¢tového roka na rokovanie vlady SR alebo Narodnej rady SR uvadzat a zdovodnovat
ich predpokladané finanéné dosledky na rozpocet verejnej spravy. Predpokladané
naklady musia byt kvantifikované na bezny rok ana tri nasledujice rozpoctové roky
astcasne musia byt uvedené navrhy na krytie pripadnych negativnych dopadov na
rozpocet. Navrhovatelia st povinni finan¢né dosledky vopred prerokovat s Ministerstvom
financii SR. Zaroven zdkony s finanénymi dosledkami na rozpocet verejnej spravy, ktorych
krytie nemoZzno v priebehu rozpoc¢tového roka zabezpecit, moézu nadobudnat Gc¢innost
najskor 1. januéra nasledujiceho rozpoctového roka.

Saldo verejnej sprdvy na HDP v metodike ESA 95 zohrdva centralnu tlohu v celom
rozpoctovom procese. Vlada schvaluje vychodiskéd rozpoctu verejnej spravy na buddaci rok
spravidla do konca aprila beZného rozpoc¢tového roka. Sucastou vychodisk je urcenie
podielu salda verejnej spravy na HDP. Od tohto udaju sa odvija cely dalsi rozpoctovy
proces, ked'ze pri prerokuvani navrhu $titneho rozpoétu nie je mozné schvélit navrhy,
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ktorych dosledkom je zvysSenie podielu salda verejnej spravy na HDP, ktory schvalila vlada
vo vychodiskach rozpoctu verejnej spravy. Podobne aj rozpocty ostatnych subjektov verejnej
spravy (Socidlna poistoviia, Fond narodného majetku apod.), ktoré st prerokované
a schvalované osobitne v priebehu rozpoc¢tového roka, musia re$pektovat saldo verejnej
spravy na HDP schvaleny vladou vo vychodiskach.

V pripade, Ze by nedoslo k politickej dohode a nebol by v parlamente do konca beZzného
rozpo¢tového roka schvaleny zakon o Stdthom rozpocte, nastupuje tzv. rozpoctové
provizérium. V takom pripade sa rozpoctové hospodarenie riadi zdkonom o Stdtnom
rozpocte na predchadzajtci rozpoctovy rok tym spésobom, Ze vydavky statneho rozpoctu v
kazdom kalendarnom mesiaci pocas rozpoctového provizéria nesmu prekrocit jednu
dvanastinu celkovych vydavkov $tatneho rozpoc¢tu v predchddzajicom rozpoctovom roku.
Tym je zabezpecené, ze neddjde k uvol'neniu fiskalnej politiky, skor naopak.

Vo faze realizacie rozpoctu verejnej spravy platia tvrdé rozpoctové obmedzenia pre cely
sektor verejnej spravy. Ich cielom je zabranit vytvaraniu novych zaviazkov a neadekvatnemu
zvySovaniu stavu existujicich zavdazkov v prislusnom rozpoctovom roku a aj
v nasledujacich rozpoc¢tovych rokoch, ¢o by malo negativny dopad na dlh verejnej spravy.
Zakonom je obmedzend moZznost subjektov verejnej spravy uzatvarat kontrakty, ktoré nie st
v rozpocte zabezpefené (najmd ku koncu rozpoc¢tového roka). Zikon dalej zdsadnym
sposobom obmedzuje prijimanie Giverov a rucenie v celom sektore verejnej spravy. Subjekt
verejnej spravy s vynimkou obce a vysSieho tizemného celku (samosprava) prakticky
nemoze prijimat avery a pozicky.

Zaviedla sa ista flexibilita v rozpoctovani kapitalovych vydavkov sciefom podpory
efektivnosti vynakladania verejnych zdrojov. Rozpoctové Kkapitoly maji moznost si
automaticky presunat kapitdlové vydavky na nasledujtci rozpoc¢tovy rok v pripade, ze ich
v beznom rozpoc¢tovom roku nevycerpali. Kapitoly maja len oznamovaciu povinnost voci
Ministerstvu financii SR do 20. novembra beZného rozpoctového roka, Ze mienia prostriedky
presunat na nasledujici rok. Cielom je zvysit efektivnost investicii vo verejnom sektore
v tom zmysle, aby kapitoly nevynakladali prostriedky castokrat neefektivne (najmd ku
koncu roka) len preto, aby o tato moznost neprisli. Na druhej strane je zrejmé, Ze vyssia
efektivnost’ ide na tkor mensej moznosti kontroly vlddy a MF SR nad vyvojom deficitu
Statneho rozpoc¢tu v danom rozpoctovom roku.

Vramci $tatneho rozpoctu existuje institat viazania vydavkov. V pripade, ked dana
rozpoctova organizdcia neplni prijmy v stlade s jej finanénym planom danym na beZny rok,
na vydavkovej strane sa jej zaviaze urcity objem prostriedkov. Tym sa znizi objem
disponibilnych zdrojov na financovanie jej ¢innosti a zaroveri sa zabezpeci plnenie salda
Statneho rozpoctu v salade s planom.

Zikon o rozpoctovych pravidldch tizemnej samospravy

Zakladné ustanovenia rozpoc¢tovych pravidiel verejnej spravy sa vztahuja aj na subjekty
samospravy, ktoré sa stcastou verejnej spravy. Samosprava ma vsak Specifické postavenie
vo verejnej sprave dané pomerne velkou mierou autonémnosti pri rozhodovani. Z tohto
dovodu existuje samostatny regula¢ny mechanizmus pre obce a vyssie tizemné celky.

Subjekty samospravy musia c¢lenit svoj rozpocet na bezny a kapitalovy, pricom maja
povinnost zostavit vyrovnany alebo prebytkovy beZzny rozpocet. Znamena to, Ze tzv. ,zlaté
pravidlo” hospodarenia sa na Slovensku uplatiiuje na Grovni samospravy. V oblasti celkovej
zadlZenosti platia pre obce avyssie uzemné celky dva explicitne stanovené pravidla.
Celkova suma dlhu subjektu samospravy nesmie prekrocit 60% jeho skutocnych beZznych
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prijmov z predchadzajaceho rozpoc¢tového roka asuma ro¢nych splatok dlhu vratane
urokov nesmie prekroc¢it 25% skutoénych beZznych prijmov z predchadzajiceho
rozpoctového roka.

Sprava o suicasnom makroekonomickom viyvoji a vyvoji verejnych financii SR a predikcia do konca
roka

Ministerstvo financii SR monitoruje vyvoj ekonomického prostredia i verejnych financii
v rdmci bezného roka. Za tymto tcelom MF SR pripravuje pravidelny kvartidlny materidl,
ktory sa predklada na rokovanie vlddy av pripade polro¢nej spravy aj do parlamentu.
Ciel'om materialu je analyzovat vyvoj a posudit, ¢i sa podari naplnit rozpoctovany deficit
verejnej spravy v metodike ESA 95 ako podiel na HDP. V materidly st taxativne
vymenované vsetky polozky na strane prijmov/vydavkov, ktoré zhorsuji/zlepsuja saldo
verejnej spravy oproti schvilenému rozpoctu, respektive oproti predoslej aktualizcii
materidlu. St explicitne uvedené pri¢iny rozdielneho vyvoja prijmov a vydavkov oproti
rozpoctu, ¢i sa jednd o vyvoj ekonomického prostredia alebo diskrétne politické rozhodnutie.
Ak je identifikované riziko prekrocenia deficitu, stic¢astou materidlu je navrh opatreni.

Material sa skladd zdvoch hlavnych casti. V prvej casti sa analyzuje aktualny
makroekonomicky vyvoj ana jeho zaklade sa robi odhad do konca roka. Druha cast
materidlu je Strukttrovand podla jednotlivych zloziek verejnej spravy, uktorych sa
analyzuje vyvoj na strane prijmov ivydavkov. Hlavnd pozornost sa venuje datovym
prijmom, kde je priama vdzba na ekonomické prostredie a zaroveni je najvacsie riziko
plnenia.

Komplexnost hodnotenia vyvoja verejnej spravy ako celku je dand dostupnostou informacii
za jednotlivé zlozky. Primerane detailné, véasné aspolahlivé tdaje st k dispozicii na
hotovostnej baze za hlavné zlozky verejnej spravy z pohladu rizika plnenia. St to Statny
rozpocet, Socidlna poistoviia aFond narodného majetku. U ostatnych zloziek sa
predpoklada plnenie v stlade s rozpo¢tom, ked nie st dodato¢né informécie36

Istym negativnym rizikom je vyvoj v zdravotnictve (oblast pohladavok a zavizkov),
pokracujucim zavadzanim tvrdych rozpoc¢tovych obmedzeni v sektore. Naopak pozitivnym
rizikom je nevycerpanie prostriedkov rozpoctovych kapitol, vratane vydavkov na
spolufinancovanie projektov EU. Tento jav vysvetluje pomerne velkd cast lepsieho
kone¢ného deficitu verejnej spravy oproti schvalenému rozpoctu v rokoch 2003 a 2004.
V strednodobom horizonte sa vak toto riziko moze obratit negativnym smerom, kedze
naroky na spolufinancovanie nezanikaju tym, Ze sa nevycerpaji, ale sa posavaju do
nasledujutcich rokov, ked' sa zlepsi absorpéna schopnost prijimatelov dotacii.

VII.2 Institacie v ramci dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii

Fiskalne pravidla a disciplina orientovana na strednodoby horizont nie st dostato¢nou
zarukou zdravého vyvoja verejnych financii v dlhodobom horizonte. Fiskdlne pravidla
zohl'adtujice dlhodobé rizika (najmé starnutie populacie) zatial neexistuja ani na trovni EU
a ani na narodnej trovni Slovenska. Jednako existujt instutuciondlne aspekty, ktoré mozu
byt ztohto pohladu dolezité. V pripade Slovenska sme identifikovali takéto aspekty tri:

3 Prikladom moze byt ¢erpanie vel'kého tiveru zo strany obce v roku 2005.
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oblast Statnych zéaruk, pouzitie prijmov z privatizdcie a hospodarenie subjektov mimo
verejnej spravy ale v rdmci verejnych financii.

Stdtne zdruky

Statne zaruky boli v minulosti na Slovensku oblastou, kde sa kumuloval skryty verejny dlh.
Pri nepouzivani metodiky ESA 95 v rozpo¢tovom procese verejnej spravy boli vnimané ako
vhodny néstroj pomoci nezreformovanym statnym podnikom, pricom bilancia verejnych
financii vyzerala opticky lepsie ako v skutoc¢nosti.

Od roku 2002 sa situdcia vyrazne zmenila. Bol prijaty Zakon o statnom dlhu a Statnych
zarukéch, ktory v stcasnosti obsahuje dve kltcové ustanovenia z hladiska poskytovania
novych zaruk. Prvym ustanovenim je pravidlo, Ze zaruky sa méZu poskytnat v danom roku
len do vysky stavu zaruk ku koncu predchadzajiceho roka. To znamend, Ze celkovy objem
poskytnutych zaruk sa moze do bududcnosti len znizovat. Druhé, sprisiiujuce ustanovenie je
celkom cerstvé, vstupilo do platnosti novelou Zadkona o statnom dlhu a statnych zarukach
v septembri 2005. Je nim zahrnutie poskytovania ziruk do rozpoc¢tového procesu.
Poskytnutie zaruk musi byt oficidlne naplanované a zaznamenané v $tatnom rozpocte, ktory
schvaluje parlament. Znamena to, Ze v priebehu roka o zmene v poskytovani zéruk nestaci
rozhodnutie vlady ale je nutny aj stthlas parlamentu. Vo vSeobecnosti sa d& povedat, Ze tato
novela prakticky ukoncila poskytovanie statnych zaruk na Slovensku.

Politika sticasnej vlady v oblasti zaruk je este ovela striktnej$ia ako povoluje zdkon. Od roku
2003 nebola na Slovensku poskytnuta Ziadna nova Stitna zaruka aani sa neplanuje
poskytnut v horizonte rozpoctu do roku 2008, ¢o vidno aj z razantného poklesu podielu
zaruk na celkovom verejnom dlhu v casti II1.4.

Hospodarenie subjektov mimo verejnej spravy ale v ramci verejnyjch financii

V metodike narodnych aétov ESA 95 nepatria verejné korpordcie do sektora verejnej spravy,
ale medzi nefinan¢né a finan¢né podniky. Zaroveri st vsak tieto subjekty vo vlastnictve statu
a preto sa sacastou verejnych financii. To znamend, Ze hoci sa ich pripadné zadlZovanie
neodraza priamo v bilancii verejnej spravy v danom obdobi, zlé hospodérenie tychto
institacii moze mat negativny vplyv na bilanciu a dlh verejnej spravy v okamihu, ked’ je
nutnd pomoc $tatu, aby tieto subjekty finan¢ne neskrachovali. Pomoc je nutna navyse z toho
dovodu, ze stat nemoze dopustit aplny financény kolaps tychto sektorov, pretoze by to malo
obrovské negativne dopady na celti ekonomiku a socialnu situaciu obyvatel'ov. Slovensko uz
ma v tomto smere jednu vel'ku negativnu skusenost, ked bolo v neddvnej minulosti nutné
ozdravit bankovy sektor celkovou sumou vo vyske 12% HDP.

NajcastejSou pricinou zlého hospodérenia statnych podnikov byva dlhodobé poskytovanie
sluzieb (naklady), ktoré nie st kryté prijmami (trzbami). Statne podniky tymto sposobom
velmi neefektivne supluji socidlnu politiku S$tatu prostrednictvom skrytych dotécii
obyvatel'stvu, pretoze st deformované relativne ceny a alokacia zdrojov v ekonomike.
KedZe sa navyse predpokladd, Ze §tat v kone¢nom dosledku vzdy pokryje riziko finan¢ného
kolapsu, podniky nie st motivované hospodarit efektivne.

Na Slovensku st tri hlavné subjekty ¢i sektory, ktoré tymto sposobom kumulovali skryty
verejny dlh. St nimi Slovenské elektrarne, Zeleznice SR a zdravotnicke zariadenia. Vel'ka
¢ast reformného tsilia vlady po roku 2002 sa sustredila prave na tato oblast?”. Opatrenia na

37 Reformy v tychto oblastiach boli detailne popisané v minuloroénych Konvergen¢nych programoch
a v Cardiffskej sprave 2004.

/66/



MINISTERSTVO FINANCII KONVERGENCNY PROGRAM
SLOVENSKE] REPUBLIKY NA ROKY 2005 AZ 2010

finan¢na konsolidaciu a podporu efektivneho hospodérenia sa zamerali na oddiZenie
subjektov (Zeleznice a zdravotnicke zariadenia), zredlnenie cien poskytovanych sluzieb
(apravy regulovanych cien a zaloZenie nezavislych regula¢nych instittcii) a privatizaciu,
samostatnou kapitolou bola komplexna reforma zdravotnictva. Vsetky tieto reformy boli
uspesne zrealizované alebo sa nachddzaja v zavereénej faze (privatizécia elektrarni
a nakladnej zZelezni¢nej dopravy).

PouZitie prijmov z privatizicie

Prijmy z privatizacie maja jednorazovy charakter, zmensuja aktiva verejnych financii a preto
by nemali byt pouZivané na beznu spotrebu a ani problematické rozvojové projekty vlady.
V pripade, Ze verejnd sprava hospodari s deficitmi a m& naakumulovany verejny dlh,
najefektivnejsim spdsobom pouzitia prostriedkov z privatizacie je splatenie starych dlhov.
Ak navySe krajina celi nepriaznivému demografickému vyvoju, spldcanie dlhu moze
vytvorit priestor pre absorbovanie nakladov starnutia populécie a dlhodobt udrzatelnost
verejnych financii. Tento postup je aj v stlade s odportacaniami Eurépskej rady.

Vlada v rokoch 2003-2004 pouzivala prijmy z privatizécie prioritne na spldcanie starych
a pokrytie budtcich dlhov (splatenie $tatneho dlhu, oddlzovanie statnych podnikov, rezerva
na druhy pilier dochodkového systému, navysenie statnych finan¢nych aktiv). Na tieto tcely
8lo az 86% z celkovych prijmov z privatizécie. Druhou zlozkou vydavkov boli nevyhnutné
nédklady spojené z privatizaciou vo vyske 11% alen velmi mala cast bola pouzitd inym
sposobom (3%).

Prijmy z privatizacie a ich pouZitie v rokoch 2002-2004 (mld. Sk)
2002 2003 2004

Prijmy z privatizacie 161.3 11.7 5.4 Naklady OS:;‘:‘/Z“é
Vidavky na znfsenic dhu 1389 10.0 5.2 spojené s

’ ' o priv atizaciou
Naklady spojené s 17.9 1.7 0.2 1%

privatizaciou

Ostatné 4.5 0.0 0.0
Vydavky na
znizenie dlhu

86%

Zdroj: MF SR

Sacasna vlada si uvedomuje doleZitost zodpovedného pouZivania pripadnych prijmov
z privatizacie aj v budicnosti a preto sa snazi tato oblast ukotvit v legislative. Od roku 1991
plati Zakon o podmienkach prevodu prostriedkov Statu na iné osoby. Jeho stcastou je aj
vymedzenie pouzitia prijmov z privatizacie na konkrétne oblasti. Tychto oblasti je vSak
pomerne vela, vratane rozvojovych projektov. V tomto roku bol na zdklade uznesenia vlady
vypracovany ndvrh tstavného zakona o pouZiti prijmov z predaja majetku Statu. Zakon
striktne vymedzuje pouZitie prijmov z privatizdcie na tri oblasti. Prvou je financovanie
ndkladov dochodkovej reformy, druhou je zniZovanie Statneho dlhu a plnenie Statnych
zaruk atretou oblastou je krytie nakladov a zavdazkov Fondu narodného majetku, ktory
privatizaciu zabezpecuje. Zial, parlament navrh tesne neschvalil (chybali 2 hlasy), vlada v8ak
bude nad’alej usilovat o presadenie tejto zmeny.
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PRILOHY

Priloha ¢. 1 - Indikativny odhad do roku 2010

Odhad do roku 2010

m.j. 2004 2005F 2006F 2007F 2008F 2009F 2010F

HDP, stale ceny 1995 % 5,5 5,1 5,4 6,1 5,6 5,1 5,0
Konec¢na spotreba domacnosti % 3,5 52 4,5 4.8 4.4 4,2 4,1
Konec¢na spotreba verejnej spravy % 1,1 1,8 4,2 2,9 3,0 2.9 2,8
Tvorba hrubého fixného kapitalu % 2,5 8,5 7,6 7,4 4,0 4,0 55
Vyvoz tovatov a sluzieb % 11,4 7,5 9,6 16,0 10,5 7,6 7.4
Dovoz tovarov a sluzieb % 12,7 7,9 9,2 13,1 9,7 6,9 7,1

Priemerna ro¢na miera inflacie % 7,5 2,8 33 2,0 2,0 2.4 2,6

Saldo bezného uétu PB % HDP -3,3 52 -4.8 2,3 -1,6 -0,4 0,3

Priemerny pocet pracujucich (podla VZPS) % 0,3 1,8 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8

Priemerna miera nezamestnanosti (podla VZPS) % 18,1 16,4 15,9 15,7 154 149 14,4

Priemern4 redlna mesacna mzda zamestnanca % 2,5 5,1 3,6 3,7 3,7 3,5 3,5

Priemerny vymenny kurz EUR Sk 40,0 38,5 37,6 36,8 36,4 36,0 36,0

Prijmy VS (podla ESA 95) * % HDP 35,7 37,3 36,9 37,1 36,4 36,4 36,4

Vydavky VS (podl'a ESA 95) % HDP 389 41,5 39,8 38,8 37,7 36,7 35,8

Saldo VS (podla ESA 95) * % HDP 32 -4,1 -29 -1,6 -1,3 -0,3 0,6

* bez vplyvu 2. piliera, VS — verejnd sprava Zdroj: Ministerstvo financii SR

Priloha ¢. 2 - Vybor pre makroekonomické prognozy

V snahe o vys$$iu transparentnost a objektivnost makroekonomickych prognéz MF SR opat
oslovilo ¢lenov Vyboru pre makroekonomické prognézovanie. Aktualizdcia prognéz
jednotlivych ¢lenskych instittcii a posudzovanie prognézy MF SR vo vybore prebehlo
v oktébri 2005. Strednodoba makroekonomickd prognéza MF SR bola ¢lenmi vyboru
vnimand prevazne ako realisticka:

Hodnotenie prognézy MF SR vo Vybore pre makroekonomické prognézy

Clen vyboru pre MP Charakteristika prognozy

NBS realisticka

VUB realisticka

Infostat realistickd

ING Bank realisticka

Tatrabanka realisticka

SLSP mierne konzervativna

SAV realistickd 49%, konzervativna 27%, optimisticka 24%

Zdroj: Viybor pre makroekonomické prognizy
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Priemerné prognézy vybranych indikatorov vyvoja ekonomiky SR ¢€lenov Vyboru pre makroekonomické

prognoézovanie (okrem MF SR) a prognézy MF SR

BeZny rok Prognéza
P.&. | Ukazovatel m.j. 2005 2006 2007 2008
Vybor MEFSR | Vybor MFSR | Vybor MFSR | Vybor MFSR
1 | HDP; v beznych cenich mld. Sk | 1434,2 14324 (15544 1552916882 1674,4|1816,0 17885
2 | HDP; redlny rast % 5,2 5,1 5,6 54 6,3 6,1 53 5,6
3 | Konecna spotreba domacnostf; redlny rast % 5,4 5,2 5,1 4,5 5,2 4.8 4,8 4.4
4 | Konecna spotreba domacnosti; nominalny rast % 8,3 8,3 8,0 7,8 7,6 6,8 7,1 6,5
Priem. mesa¢na mzda za hospodarstvo (nomin.
5 | rast) % 8,2 8,0 7,0 7,0 6,5 5,8 6,0 58
Priem. mesa¢na mzda za hospodarstvo (realny
6 | rast) % 5,4 51 4,0 3,6 43 37 37 37
7 | Priemerny rast zamestnanosti, podla VZPS % 1,8 1,8 1,0 0,9 0,9 0,8 0,8 0,8
8 | Priemerny rast zamestnanosti, podl'a evid. poc¢tu % 1,8 1,9 1,1 0,9 1,0 0,8 0,8 0,8
9 | Priemernd miera nezamestnanosti, podl'a VZPS % 16,5 16,4 15,7 15,9 15,1 15,7 14,7 15,4
10 | Index spotrebitel'skych cien (priemerny rast) % 2,9 2,8 3,1 33 2,2 2,0 2,2 2,0
11 | Index vyrobnych cien (priemerny rast) % 3,7 4.4 2,8 3,3 2,3 1,5 2,1 1,5
12 | Bilancia bezného t¢tu (podiel na HDP) % -5,2 -5,2 -4.4 -4.8 -2,6 -23 -1,9 -1,6
13 | Konecna spotreba verejnej spravy (redlny rast) % 2,4 1,8 3,6 4,2 2,7 2,9 2,7 3,0
14 | Tvotba hrubého fixného kapitalu (realny rast) % 8,8 8,5 9,3 7,6 6,5 7,4 6,0 4,0
15 | Export tovarov a sluzieb (realny rast) % 7,0 7,5 9,2 9,6 13,5 16,0 9,1 10,5
16 | Import tovarov a sluzieb (realny rast) % 7,6 7,9 9,1 9,2 11,6 13,1 8,7 9,7

Priloha ¢. 3 - Vybor pre danové prognozy

Zdroj: Viybor pre makroekonomické prognigy

Rok po vzniku Vyboru pre makroekonomické prognézy vznikol aj Vybor pre darové
prognoézy. Tymto krokom sa vyrazne prispelo k zvySeniu transparentnosti pri zostavovani
prijmov verejnej spravy. Po zasadnuti Vyboru v oktébri 2005 ¢lenovia vyjadrili svoj ndzor na

strednodobt prognézu vyvoja datiovych prijmov a ohodnotlili ju ako realistickd.

Hodnotenie prognézy MF SR vo Vybore pre daiové prognézy

Clen vyboru pre DP Charakteristika prognozy
NBS realistickd
Infostat realistickd
ING Bank realistickd
Tatrabanka realisticka
SLSP realistickda
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Priloha ¢.4 - Grafy

Rast hrubého domaceho produktu v % Prispevky k rastu HDP v percent.bodoch

21% Redi . 18% -
® Redlny ras
18% Nominalny rast 15% +
12% A
15% 9%
12% 6% 1
o 3% -
9% 0% |
6% -3% A
3% -6% A mmm Doméci dopyt
-9% 4 Cisty zahrani¢ny obchod
0% Y 0L © N ® 9 9 [N R G TR TR TR TR TR TH -12% - Rediny rast FoP
88388888888k 88°¢2 38858888383 bsks a5
- - - - - - A A VAN NS S S S S o 29020200 Q0920 Q29 999 9 g
N N N N NN - T T - - - N N NN N o O O O O O
N N N N N N
Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR
Vyvoz, dovoz a bilancia mot. vozidiel, ich ¢asti Obch. bilancia a bilancia beZného uctu 12-mes.
a prislusenstva (mld. Sk) kumulat. saldo (% HDP)
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—— Export 2% -
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Import 0% ‘ ‘ ‘ ‘ ; ;
= Bilancia
20 0 | .
B

15 4% | N\

W
10 4 -6% -
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Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR
Ekonomicka aktivita podPa VZPS Realna mzda a produktivita prace
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Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR
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Priloha ¢.5 - Pozadované tabulky

TabulPka 1a: Makroekonomicky prehPad

ESA 2004 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
. . miera miera miera miera miera miera miera

Koéd  Skutoénost’
rastu  rastu rastu  rastu rastu rastu  rastu

1. Realne HDP Bl*g 826,5 55 51 54 6,1 5,6 51 5,0
2. Nominalne HDP Bl*g 13255 10,3 8,1 8,4 7,8 6,8 72 7,3
Zlozky realneho HDP

3. Kone¢na spotreba domacnosti P3 416,4 35 52 45 4.8 4.4 42 4.1
4. Konecna spotreba verejnej spravy P.3 158,8 1,1 1,8 42 2,9 3,0 29 2.8
5. Tvorba hrubého fixného kapitalu P.51 202,8 2,5 8,5 7,6 7.4 4,0 4,0 55
6. Zmena stavu zasob a ¢isté nadobudnutie P.52 +

cennosti (% HIDP) P53 18,6 22 35 3,0 0,8 1,1 1,3 1,5
7. Vyvoz vyrobkov a sluzieb P.6 806,3 11,4 7,5 9,6 16,0 10,5 7,6 7.4
8. Dovoz vyrobkov a sluzieb P.7 792,0 12,7 79 9,2 13,1 9,7 6,9 7,1

Prispevky k realnemu rastu HDP

9. Domici dopyt spolu - 2,7 5,1 5,0 4,9 3,8 3,7 39
igﬂf::lna stavu zasob a cisté nadobudnutie PI,)5§3+ ) 36 03 02 22 04 02 03
11. Saldo zahr. obchodu s vyrobkami a sluzbami ~ B.11 - -0,8 -0,2 0,6 33 1,4 1,2 0,8

Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR

Tabul’ka 1b: Cenovy vyvoj (ESA95)

2004 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

ESA = = . . . . .
, . , miera miera miera miera miera miera miera
Kéd  Skutocnost
rastu  rastu  rastu  rastu  rastu  rastu  rastu

1. Deflator HDP 1,604 4,6 2,8 2,8 1,6 1,2 2,0 22
2. Deflitor sukromnej spotreby 1,771 7,0 3,0 32 1,9 2,0 22 23
3. HICP[1] - 7,5 2,9 3,6 2,0 2,0 2.4 2,6
4. Deflator verejnej spotreby 1,623 6,4 4.1 33 1,7 1,8 2,2 2,3
5. Deflator investicif 1,614 35 3,0 2,9 1,4 1,6 1,8 1,9
6. Deflator exportu tovarov a sluzieb 1,263 2.1 0,4 0,5 -0,2 0,1 0,9 1,0
7. Deflator importu tovarov a sluzieb 1,330 -1,7 1,5 0,3 -0,7 0,2 0,3 0,9

Zdroj: Ministerstvo financii SR

TabulPka 1c: Ukazovatele trhu prace (ESA95)
2004 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

ESA . . . . . . .
. . , miera miera miera miera miera miera miera
Kod  Skutoc¢nost
rastu  rastu  rastu rastu rastu  rastu  rastu

1. Pocet zamestnanych 2 056 -0,3 1,5 0,8 0,7 0,8 0,8 0,8
2. Pocet odpracovanych hodin (1000 hodin) 3566 895 1,9 1,6 -0,9 2,5 1,4 1,4 1,8
3. Miera nezamestnanosti (%0) 18,0 0,6 -1,8 -0,5 -0,2 -0,3 -0,5 -0,5
4. Produktivita prace na osobu - 5,9 3,5 4,6 5,3 4,7 4,2 4,2
5. Produktivity prace na odpracovand hodinu - 35 34 6,4 35 4,1 3,6 32
6. Kompenzacie zamestnancom (milién SKK) D.1 532 111 7,7 8,2 6,0 6,5 6,7 6,9 7,0

Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR
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Tabulka 1d: Sektorova bilancia (ESA95, % HDP)

Rok Rok Rok Rok Rok Rok Rok

EAS Kaéd
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

1. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté od - zvysku BO 30 48 44 19 13 04 0.6
sveta
z toho:

- Tovary a sluzby -2,7 -3,8 -3,5 -1,0 -0,5 0,5 0,8

- Primarna prijmy a transfery -0,7 -1,4 -1,4 -1,3 -1,1 -0,9 -0,6

- Kapitalovy tcet 0,3 0,4 0,5 0,4 0,3 0,3 0,3
2. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté BY9/EDPBY  -32 -53 -4.9 -2,3 -1,6 -0,7 -0,5
3. ‘CIStC prijaté /poskytnuté dvery vSeobecnej B9 02 05 0.6 05 03 07 1.1
vlady
4. Statisticky rozdiel 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Zdroj: Statisticky sirad SR, Ministerstvo financii SR

/72/



MINISTERSTVO FINANCII KONVERGENCNY PROGRAM
SLOVENSKE] REPUBLIKY NA ROKY 2005 AZ 2010

Tabulka 2: Vyvoj rozpo&tu verejnej spravy38

Rok Rok Rok Rok Rok Rok
ESA kéd 2004 2004 2005 2006 2007 2008
mil. Sk % HDP % HDP % HDP % HDP 9% HDP
Cisté pozicky (EDP BY) podsektorov verejnej spravy

1. Verejna sprava [1] S.13 -41 776 -32 -4.1 -2.9 -1,6 -1,3
2. Ustredn4 $titna sprava S.1311 -47 477 -3,6 -4,0 -4.3 -3,1 -2,8
3. Regionalna $tatna sprava S.1312 - - - - - -
4. Uzemni samosprava S.1313 3185 0,2 -0,1 0,1 0,1 0,1
5. Fondy socialneho zabezpecenia S.1314 2516 0,2 0,0 1,3 1,5 1,5
Verejna sprava (S13)
6. Celkové prijmy TR 495 893 37,4 37,8 37,6 37,9 37,2
7. Celkové vydavky TE[1] 537 669 40,6 41,9 40,5 39,5 38,5
8. Cisté pozicky poskytnuté/prijaté EDP B.9 -41 776 -3,2 -4,1 -2,9 -1,6 -1,3
9. Uroky (vratane FISIM) i];:ch.PFIl)Sﬁsl 29 607 22 1,8 1,9 1,9 1,9
pm: 9a. FISIM - - - - -
10. Primérne saldo [2] -12169 -0,9 2,3 -1,0 0,3 0,7
Vybrané zloZky prijmov
11. Danové prijmy (11=11a+11b+11c) 249 529 18,8 18,6 18,3 18,3 18,2
11a. Dane z produkcie a dovozu D.2 168 110 12,7 12,8 12,6 12,4 12,2
itlc? Bezné dane z déchodkov, majetku, D5 81296 6.1 58 58 59 6.0
11c. Dane z kapitilu D.91 123 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
12. Prispevky na socialne zabezpecenie D.61 164 550 12,4 11,9 12,0 11,9 11,7
13. D6chodky z majetku D.4 21 485 1,6 1,7 1,4 1,3 1,1
14. Ostatné (14=15-(11+12+13)) 60 329 4,6 55 5,8 6,5 6,2
15=6. Celkové prijmy TR 495 893 374 37,8 37,6 37,9 37,2
.m.: Danové zat’azenie
I()D.2+D.5+D.6l+D.91—D.995)[3] 405 409 30,6 29,9 29,8 29,5 29,3
Vybrané zlozky vydavkov

16. Kolektivna spotreba P.32 184 951 14,0 13,5 13,7 13,1 12,8
17. Socialne davky D.62 +D.63 222583 16,8 17,0 16,8 16,4 16,1
17a. Naturalne socialne transfery P.31 + D.63 84 072 6,3 6,4 6,3 6,3 6,2
:Z;ﬁf’}?ﬁ%&ﬁ;ﬁigkrem naturalnych D.62 138 511 104 10,6 104 10,1 9,8
18.=9. Uroky (vritane. FISIM) i]i?l.PFII)Sﬁ:T 29 607 22 1,8 1,9 1,9 1,9
19. Subvencie D.J3 29 313 22 2,4 2,4 2,3 23
20. Tvorba hrubého fixného kapitalu P.51 33332 2,5 2,5 1,9 1,5 1,3
21. Ostatné (21=22-(16+17+18+19+20)) 37 883 2,9 4,6 39 4.2 41
22=7. Celkové vydavky TE 537 669 40,6 41,9 40,5 39,5 38,5
Pm: odmeny zamestnancov [4] D.1 118 506 8,9 7.4 7,6 7,3 7,2
[1] Bez vplyvu 2. piliera Zdroj: Ministerstvo financii SR

[2] Primdrne saldo je poitané ako (EDP B.9, pologka 8) + (EDP D.41 + FISIM , polozka 9)
[3] Vritane vyberanych EU a vritane ipravy o nevymositelné dane a socidlne odvody (D.995)

[4] Od roku 2005 vplyv aktualizdcie Statistického registra subjektov garadenyeh do sektora verejney spravy
(preklasifikovanie prevagne 3dravotnickych 3ariadent)

3 Celkové prijmy avydavky na HDP sa nezhoduji s tabulkou na strane 48 v dosledku odlisnej
metodolégie konsolidacie medzi MF SR a SUSR (najmé v oblasti dani).
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Tabulka 3: Vydavky verejnej spravy podPa funk¢nej klasifikacie (%o HDP)

COFOG Rok Rok
kéd 2003 2008
1. Vseobecné verejné sluzby 1 5,2
2. Obrana 2 1,8
3. Verejny potiadok a bezpe¢nost’ 3 2,0
4. Ekonomicka oblast’ 4 51
5. Ochrana zivotného prostredia 5 0,7
6. Byvanie a obcianska vybavenost’ 6 1,1
7. Zdravotnictvo 7 2,3
8. Rekredcia, kultura a nabozenstvo 8 1,0
9. Vzdelavanie 9 43
10. Socialne zabezpecenie 10 15,7
11. Celkové vydavky [1] TE 39,2

[1] Z dévodn aktualizdcie iidajov podla COFOG v termine T+12 nie si & dispogicii

revidované sidaje za rok 2003 ani ridaje 3a rok 2004 Zdryy: Ministerstoo financii SR

Tabul’ka 4: Vyvoj dlhu verejnej spravy (Yo HDP)

Rok Rok Rok Rok Rok
2004 2005 2006 2007 2008
1. Hruby dlh 42,6 33,7 35,5 35,2 36,2
2. Zmena hrubého dlhu -0,6 -8,9 1,9 -0,3 1,0
Prispevky k zmene hrubého dlhu
3. Primarne saldo 0,9 2,3 1,0 1,1 0,8
4. Uroky 2,2 1,8 1,9 1,9 1,9
5. Zostladenie dlhu a deficitu 0,3 -9.9 1,2 -0,8 0,7
z toho:
- Rozdiely medzi cash a akrualom - - - - -
- Cistj* narast finan¢nych aktiv -0,4 0,0 -2,0 0,0 0,0
% toho:
- prijmy g privatizdcie -0,4 0,0 -2,0 0,0 0,0
- Efekty zhodnotenia a iné* 0,7 99 32 -0,8 0,7
p.m. implicitna drokova miera 5,7 4,6 6,2 5,8 5,9
Iné relevantné faktory
6. Likvidné financ¢né aktiva 11,7 2,1 3,0 1,5 1,6
7. Cist}'7 financny dlh (7=1-6) 30,9 31,5 32,6 33,7 34,7
*7. jednotlivych faktorov gosiiladenia dibu a deficitu si explicitne vycislené len prijmy  privatizdcie. Ostatné faktory
sil agregované v pologke "Efekty zhodnotenia a iné", vratane rozdielov medzi hovostnon a akrudlnon metodikon. Zdroj: Ministerstvo financii SR
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Tabulka 5: Cyklicky v§voj (% HDP)

Rok Rok Rok Rok Rok
ESA kod
2004 2005F 2006F 2007F 2008F

1. Realny rast HDP (%) 5,5 5,1 5,4 6,1 5,6
2. Cisté pozicky verejnej spravy* EDP B.9 -3,2 -3,3 -2,9 -1,6 -1,2
3. Urokové nklady EDP DA41+FISIM ~ -2.2 18 1,9 1,9 1,9
4. Rast potencialneho HDP (%) (1) 54 51 5,0 6,2 5,8
Prispevky: 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
- praca 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
- kapital 0,7 0,9 1,2 13 1,5
- celkovy faktor produktivity 42 3,7 33 4.4 3,8
5. Produk¢né medzera -0,1 -0,1 0,3 0,2 0,0
6. Cyklicka zlozka rozpoctu 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0
7. Cyklicky upravené saldo (2-6) -3,1 -3,3 -2,9 -1,6 -1,3
8. Cyklicky upravené primérne saldo (7-3) -0,9 -1,5 -1,0 0,3 0,7

* v rokn 2005 bez odpustenych pobladavok voli zabhraniciu Zdroj: Ministerstvo financii SR

TabuPka 6: Porovnanie predchadzajicej a aktualizovanej prognozy

Rok Rok Rok Rok Rok
ESA kod
2004 2005 2006 2007 2008
Realny rast HDP (%)
Predchadzajuca aktualizacia 5,0 4,5 5,1 54
Sucasna aktualizacia 55 5,1 54 6,1 5,6
Rozdiel 0,5 0,6 0,3 0,7
Saldo verejnej spravy (% HDP) EDP B.9
Predchddzajuca aktualizacia -3,8 34 -2,9 -1,9
Sucasna aktualizacia* -32 33 -2.9 -1,6 -1,3
Rozdiel 0,6 0,1 0,0 0,3
Hruby dlh verejnej spravy (% HDP)
Predchadzajuca aktualizacia 43,0 442 453 455
Sucasnd aktualizacia 42,6 33,7 35,5 35,2 36,2
Rozdiel -0,4 -10,5 -9,8 -10,3
* v roku 2005 beg jednorazového vplyvn odpustenia pohladdvok voli zabhranicin Zdroj: Ministerstvo financii SR
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Tabulka 7: Dlhodoba udrZatel’nost’ verejnych financii — scenar AWG (% HDP)

2004 2005 2010 2020 2030 2050
Vydavky celkom 38,9 41,5 37,0 36,5 37,8 44,3
Z toho: vydavky ovplyvnené starnutim populacie 16,5 16,6 15,4 15,2 16,2 18,4
A. Vydavky na starobné déchodky* 7,2 7,2 6,7 7,0 7,7 9,0
1. D6chodky zo systému socialneho zabezpecenia 7,2 7,2 6,7 7,0 7,7 9,0
a) Starobné a predc¢asné starobné déchodky 5,4 54 4.8 4.6 5,0 6,3
b) Ostatné dochodky (invalidné, pozostalostné) 1,8 1,8 1,9 2,3 2,7 2,7
2. Zamestnanecké dochodky (ak su v sektore VS) - - - - - -
B. Zdravotna starostlivost’ 4,7 4,8 4,7 5,1 55 6,1
C. Dlhodoba statostlivost’ - - - - - -
D. Skolstvo 3,7 39 33 2,6 2,6 2,7
E. Ostatné vydavky ovplyvnené starnutim populdcie 0,9 0,8 0,7 0,5 0,4 0,6
Uroky 2.2 1,8 1,8 1,5 1,8 6,1
Prijmy celkom 35,7 37,3 36,4 36,4 36,4 36,4
z toho: déchodky z majetku (D.4) 1,6 1,7 1,3 1,3 1,3 1,3
z toho: zo socidlnych odvodov 12,8 12,3 11,2 11,0 10,9 10,8
Rezervy déchodkovych fondov 0,0 0,8 7,0 18,9 31,5 58,0
z toho: konsolidované rezervy déch. fondov VS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Predpoklady
Rast produktivity prace 5,2 3,1 4,2 33 2,7 1,7
Redlny rast HDP 5,5 5,1 53 3,3 2,0 0,3
Miera patticipacie muzov (vek 15-64) 77,3 77,6 79,6 82,1 82,3 78,7
Miera patticipicie zien (vek 15-64) 64,1 64,7 67,1 73,5 73,8 69,1
Celkova miera participacie (vek 15-64) 70,7 71,1 733 77,8 78,0 73,9
Miera nezamestnanosti 18,1 16,4 15,2 9,7 7,0 7,0
Populacia vo veku 65+ na celkovej populacii 11,5 11,6 12,3 16,3 20,8 293
* Beg vjdavkov na dichodky oxbrojenyoh slosiek SR Zdroj: Ministerstvo financii SR

Tabul’ka 8: Zakladné predpoklady

Rok Rok Rok Rok Rok Rok Rok
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Kratkodoba urokova miera v eurozone (rocny priemer) 2,1 2,1 2,4 29 3,6 4,0 42
Dlhodoba trokova miera v eurozdéne (ro¢ny priemer) 4.1 3,3 34 3,8 4.8 53 55
Vymenny kurz USD/€ (ro¢ny priemer) (eurozona a krajiny ERM II) 1,2 1,3 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2
Svet okrem EU, rast HDP 5,9 52 5,0 47 45 4,5 45
Rast HDP EU 2.4 1,5 2,1 2.4 23 2,1 2.1
Rast délezitych zahrani¢nych trhov 2,4 2,1 2,6 3,1 2,8 2,6 2,6
Objem svetového importu, okrem EU 14,0 8,8 8,8 8,4 8,2 8,1 8,1
Cena ropy, (Brent, USD/batrel) 37,8 573 650 625 60,0 60,0 60,0

Zdroj: Ministerstvo financii SR
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