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. Zhrnutie

Hruby dlh verejnej spravy zotrval za minuly rok nad najniz§im sankénym pasmom tstavného zakona o rozpoctovej
zodpovednosti, ked’ bol v ramci oktobrovej notifikacie revidovany na 48,5 % hrubého domaceho produktu (HDP).
Len pozvolny pokles podielu dlhu na HDP v minulych rokoch nevytvoril dostatoény priestor na rieSenie dopadov
prebiehajucej krizy spdsobenej pandémiou COVID-19. NavySe, aj toto pomalé znizovanie nebola zasluha viady, ale
vonkajSich faktorov ako ekonomické oZivenie, privatizacia Slovak Telekom €i vyplata super-dividend z podnikov, kde ma
Stat podiel. Samotny prispevok hospodarenia vlady, aj celej verejnej spravy k znizeniu dlhu bol negativny, napriek
opakovanym vy3$8im neZ rozpoctovanym prijmom.

Aktualne prebiehajiica pandémia prinasa prudky prepad ekonomiky, ¢o sa prejavi na skokovom a dlhotrvajucom
raste dlhu vyrazne nad hranicu 60 % HDP, teda nad vSetky sankéné pasma dlhovej brzdy. Hruby dih prekroéi tuto
hranicu v roku 2020 vplyvom hospodarskeho prepadu, vypadku znaénej Casti prijmov z dani a potrebnych stabilizaénych
opatreni vlady. Dostane sa tak nad vSetky pasma dlhovej brzdy anad hranicu Paktu stability arastu. Bez prijatia
konsolida¢nych opatreni nad ramec navrhu rozpoCtu sa dih nepodari stabilizovat' ani do konca roku 2023, pricom méze
vzrast k 70 - 75 % HDP. Na stabilizaciu dlhu na droven, ktort ekonomika znesie, je potrebné predovetkym zniZit' deficit
verejného rozpoétu pod 3 % HDP (a nasledne sa neuspokojit s touto métou), o si oproti aktualnemu navrhu rozpoétu
vyziada potrebu konsolidaénych opatreni okolo 3 % HDP. Konsolidaéné opatrenia budi konkretizované v ramci priprav
rozpoCtu verejnej spravy v priebehu buduceho roka.

Ozdravenie verejnych financii udrzatePnym spésobom si vyziada kombinaciu postupnej, ale dlhorocnej
konsolidacie a zavadzanie potrebnych Strukturalnych reforiem aj za horizont rozpo¢tu. Novela Ustavného zakona
o rozpoctovej zodpovednosti predlozena do parlamentu silnejSie ukotvi poziadavku na pokles dlhu v pokrizovom obdobi.
Okrem pokracovania v planovanej konsolidacii za horizontom rozpo€tu bude potrebné prijat aj dalSie reformné kroky v tejto
oblasti, ako je posilnenie strednodobej zavaznosti rozpoétu a jeho proti-cyklickosti, zlepSenie udrzatelnosti dochodkového
systému a dalSie Strukturalne reformy na posilnenie ekonomického rastu. Bez reforiem by dlh pre nepriaznivi demografickl
prognézu v nasledujucich dekadach opat narastal.

Graf 1 - Vyvoj hrubého dlhu verejnej spravy (% HDP)
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Pozn.: jednotlivé liniové grafy predstavujii aktualne platné sankéné pasma (1,2,3,4 a 5-te sankcné pasmo) Zdroj: MF SR

Il. Vyvoj hrubého dlhu verejnej spravy do roku 2019

Hruby dih dosiahol minuly rok 48,5 % HDP, o si vyZaduje plnenie sankcii 1. pAsma ustavného zakona o rozpoétovej
zodpovednosti. Ide o aktualizaciu vykézanej vysky dihu. V jarnej notifikacii bol dih za rok 2019 tesne pod hranicou 48 % HDP,
teda mimo sankénych pasiem. Oktébrova notifikacia z 22. oktébra 2020 zvySila dlh kvoli zredlneniu Udajov o vplyve schémy
financovania ,zelenej energie“ na verejné financie s negativnym prispevkom 0,3 p.b. Zaroveri doslo k revizii nominalneho HDP
nadol, €o zvySilo dlh k HDP 0 0,2 p.b.. Z aktuélneho znenia ustavného zakona vyplyva povinnost zdévodnit narast dihu, spolu
s navrhom opatreni na jeho znizenie.
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Nevyuzité dobré ¢asy

Priaznivy ekonomicky vyvoj z poslednych rokov nebol dostato¢ne vyuzity na pokles hrubého dlhu vyrazne pod
sankéné pasma ustavného zakona. Od finan¢nej krizy v rokoch 2008 — 2010 sa na Slovensku podiel dihu na HDP takmer
zdvojnasobil ¢o predstavuje 26,1 p.b. na HDP. Dlh v minulych obdobiach absolitne neklesal. Podarilo sa len znizit jeho
pokrizovy podiel na HDP zhruba o desatinu (6 p.b)." K poklesu podielu dihu na HDP v priaznivom ekonomickom obdobi od
roku 2015 prispeli najmé rast ekonomiky nad Urokovymi sadzbami, pozitivny vplyv ekonomického cyklu na hospodarenie
verejnej spravy, predaj Statnych aktiv (1,0 % HDP)? a pravidelné vyplacanie tzv. super-dividend? z podnikov s majetkovou
Ucastou Statu (1,2 % HDP). Hospodarenie viady a celej verejnej spravy* pokles podielu dlhu na HDP spomalovalo. A to aj
napriek tomu, ze po€as ekonomicky priaznivého obdobia sa dosahovali vy3Sie nez rozpocétované darové prijmy v priemere
takmer 1 % HDP rocne.®

GRAF 2 - Prispevky k vyvoju hrubého dlhu (% HDP) GRAF 3 - Vyvoj ekonomického cyklu (p.b.)
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lll. Prognéza hrubého dihu verejnej spravy na roky 2020 az 2023

V roku 2020 narastie hruby dlh na historicky najvyssiu uroven 62,2 % HDP. Prvykrat prekro€i najvyssie sankéné
pasmo dlhovej brzdy. Aktualna prognéza dihu reflektuje prudky nérast deficitu spolu s poklesom ekonomiky najma v désledku
vypuknutia pandémie. Pocas pandémie v roku 2020 je prioritou viady chranit zdravie a Zivoty obyvatelov a aktivnymi fiskalnymi
opatreniami zmiernit vplyv krizy na hospodarstvo. Vzhladom na vyrazné podchladenie ekonomiky a neistotu spojend s
vyvojom pandémie je rozpoCet verejnej spravy na rok 2021 planovany s vyraznou rezervou pre pripad zhorSenia situécie a
priblizne neutralnym vplyvom na Strukturélne saldo verejnych financii.

Odhadovany narast dlhu o 13,7 p.b. v roku 2020 je spdsobeny najméa prudkym narastom deficitu verejnych financii k 10 %
HDP spolu s poklesom nominélnej irovne ekonomiky (cez efekt menovatela — HDP, vodi ktorému sa dih porovnéva). K nérastu
hrubého dlhu prispieva aj mierne predzasobenie sa hotovostou pre pripad horSieho priebehu pandémie. Nepriaznivy
ekonomicky vyvoj sa cez trvalejsi vypadok prijmov prenasa aj do nasledujucich rokov. Na konci roku 2023 by mohol dih bez
dodatoénych konsolidaénych opatreni dosiahnut takmer 70 % HDP (GRAF 4).

Ani alternativne scenare progndézy neocakavaju do roku 2023 vyraznejSi obrat negativneho trendu. Zhordenie
ekonomickej situacie kvoli horSiemu priebehu druhej viny pandémie méze viest dokonca k prekro&eniu drovne 75 % HDP.
Cerpanie financi z fondu obnovy a odolnosti by mohlo priniest kratkodoby fiskalny stimul zvySujici rast ekonomiky aj prijmov,
av8ak bez konsolidacie by to znamenalo len dogasnu stabiliz&ciu dlhu okolo 65 % HDP.

1 Predstavuje narast dihu od roku 2008 do jeho kulmindcie v roku 2013.

2|de najma o privatizaciu Slovak Telekom z roku 2015 vo vyske priblizne 1 % HDP.

3 Super-dividendu mozno definovat ako prijem akcionara vo forme dividend, ktory je nad ramec bezného roéného zisku spolo¢nosti. Ide o nestandardn platbu
akcionarovi podniku (Statu), ktora znizuje hodnotu vlastnych zdrojov podniku. Takéto prijmy sa podla metodiky nepo€itaji do prijmov verejnej spravy, teda
nezlep3uju saldo rozpoctu. Ak sa prijmy pouziji na financovanie vydavkov rozpoctu, deficit sa zvySi a zniZi sa Cisté bohatstvo Statu.

4 Saldo verejnej spravy ocistené o cyklicky vyvoj, jednorazové efekty a naklady na dlhovu sluzbu. Celkovo negativny prispevok primarneho $trukturaineho
salda v sledovanom obdobi bol mierne kompenzovany jedinym dosiahnutym prebytkom z roku 2017 (+0,4 % HDP).

5 \lyhodnotenie dafovej progndzy pre rok 2019.



https://finance.gov.sk/files/archiv/23/2020_07_Hodnotenie_dani_202007_final.pdf
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GRAF 4 - Prognéza vyvoja hrubého dlhu (% HDP)
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IV. Opatrenia na znizenie dlhu

Zakladnym kamefiom na ceste k poklesu dlhu je vyrazné znizenie deficitu verejnych financii. Len na zastavenie narastu
dlhu by bolo potrebné prijat opatrenia znizujuce deficit za priblizne 3 % HDP. Takuto velku konsolidaciu nie je vhodné pri
podchladenej ekonomike realizovat nérazovo, kedZe by mohla nepriaznivo ovplyvnit hospodarske oZivenie Slovenska. Navrh
rozpoctu verejnej spravy na roky 2021 - 2023 cieli konsolidaciu vo vyske 1 % HDP v roku 2022. Aktuélne znenie Ustavného
zakona o rozpoctovej zodpovednosti vyZaduje na rok 2023 vyrovnané hospodarenie verejnej spravy. Na jeho dosiahnutie by
bolo potrebné zrealizovat nerealisticky velku konsolidaciu na urovni 5 % HDP v jednom roku.

GRAF 5 - Saldo stabilizujice dih (ESA2010, % HDP)
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Zdroj: MF SR

Navrat dihu pod sankéné pasma si vyziada historicky najvyraznejsie tempo konsolidacie verejnych financii. Na pokles
dlhu k bezpe¢nym urovniam okolo 40 % HDP bude potrebna dihodoba konsolidacia aj za trojroénym horizontom rozpo€tu. Na
postupny pokles dihu pod sankéné pasma by bolo potrebné kaZdoro¢ne zlepSovat hospodarenie verejnej spravy o 1 % HDP
priblizne 7 rokov. Pdjde teda o najambicidznejsi konsolidaény plan v histérii Slovenska. Za roky 1998 - 2004 Slovensko
skonsolidovalo 4,2 % HDP a v rokoch 2011 - 2017 to bolo 3,4 % HDPS. Kredibilitu konsolidacie od roku 2023 posilni g
zavedenie vydavkovych limitov, ktoré zabezpedi tiez vy3Siu proti-cyklickost verejného rozpodtu odkladanim nadprijmov
v dobrych ekonomickych ¢asoch na horSie obdobia.

8V prvom pripade (1998-2004) bol kumulativny rast realneho HDP 16,9 %, priom obsahuje aj mierny prepad rastu v roku 1999, kym v druhom obdobi
(2011-2017) bol dosahovany kontinualny rast, kumulativne za 25,4%
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GRAF 6 - Predpokladany vyvoj dlhu pri kazdoro¢nej konsolidacii o 1 % HDP od roku 2022
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Pozn. prognéza dlhu a sankcnych péasiem reflektuje viadny ndvrh novely tstavného zékona o rozpoctovej zodpovednosti predioZenti do NR SR
Zdroj: MF SR

Konkrétne konsolidaéné opatrenia na najblizSie obdobie predstavi vlada v ramci priprav rozpo€tu verejnej spravy
v budtiicom roku. Pre rok 2022 navrh rozpo¢tu indikuje rozpoctovy ciel s vySkou konsolidacie, ale nekonkretizuje konsolidaéné
opatrenia na jeho dosiahnutie. Vzhlfadom na vysokl neistotu progndzy a to, ze k revizii dihu nad sankéné pasma doslo az po
predloZeni navrhu rozpoCtu, sa potrebné opatrenia predstavia v nasledujucich rozpoctovych dokumentoch (Program stability
resp. Navrh rozpoCtu na roky 2022 az 2024). Pritom sa zohladni findlna podoba novely Ustavného zékona, dalsi priebeh
pandémie, ekonomického vyvoja a derpanie prostriedkov zo $trukturainych fondov EU a eurépskeho fondu obnovy a odolnosti.


https://rokovania.gov.sk/download.dat?id=656D95D6D14D436584ECB91E5884AEE0-1671D6E8FF717895910767D1A3D26D13

