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UvOoD

Prvy maj 2004 je historickym milnikom pre Slovensku republiku. Vstup do Eurépskej tinie je
zédkladom dosiahnutia vyssej prosperity pre obidve strany. Na jednej strane je to aktivne
zapéjanie sa do hospodarskych procesov eurépskej ekonomiky, férova hospodérska stutaz,
liberalizcia, ktoré mozu Slovensku pomoct zvysovat kvalitu Zivota. Na strane druhej,
participdciou na formovani hospodarskej politiky vramci Gnie ma Slovensko ambiciu
prispievat k vyssej efektivite pri dosahovani ambiciéznych cielov stanovenych v lisabonskej
stratégii.

Vstup do EU znamend automaticky ¢lenstvo v Hospodarskej a menovej unii (HMU),
z ktorého vyplyvaja aj zavazky. Jednym z nich je aj kazdoro¢né pripravovanie programov
stability pre ¢lenské staty eurozony a konvergen¢ného programu (KP) pre ostatné staty EU
k1. decembru. Tie maja obsahovat predovsetkym ocakavany vyvoj vo fiskdlnej politike.
Prvy slovensky konvergen¢ny program bol predlozeny v mimoriadnom termine pri vstupe
SR do Eurépskej tnie. Aktualizacia tohto programu sa pripravovala len niekol'ko mesiacov
po tomto datume, pricom tak makroekonomicky, ako aj fiskalny vyvoj v zasade
potvrdzuje trendy popisané v majovom materiali. Aj tato skutocnost zapricinila, Ze rozsah

ol

aktualizdcie je ovel'a uzsi ako pri prvom konvergenénom programe.

Vzhladom na deficit verejnych financii presahujaci 3% zHDP, Slovensko dostalo
odportacania, ako najrychlejsie a najefektivnejsie znizovat jeho hodnotu. Vladou schvéleny
trojroény rozpocet na roky 2005 az 2007 a presadenie zdravotnej reformy st v salade
s tymito odportcaniami. Podla poslednych odhadov, napriek vysSiemu ako
predpokladanému rastu ekonomiky, prijmy verejnych financii na konci roka dosiahnu
priblizne rovnaka troveni ako bolo avizované v majovom konvergenénom programe. To
znamend, Ze odportcanie pouzit vysSie nez predpokladané prijmy predovsetkym na
znizenie deficitu, bude relevantné az pre nasledujtice obdobie.

Zakladom pre pripravu KP boli tieto dokumenty:
* Programové vyhlasenie vlady
* Predvstupovy ekonomicky program za rok 2003
» Cardiffska sprava za rok 2003 a 2004
» Konkretizacia stratégie prijatia eura v Slovenskej republike
» Zéakon o statnom rozpocte na rok 2004
* Navrh rozpoctu verejnej spravy na roky 2005 az 2007
Posledné prognézy v tomto dokumente boli vyhotovené 29. oktébra 2004.

Prva cast KP vymedzuje hlavné ciele hospodarskej politiky do roku 2010, na ktora
nadvézuje cast obsahujica ekonomické prognézy a predpoklady. Tretia aZz piata cast sa
zaoberaji najmd verejnymi financiami: strednodobym vyvojom, dopadom $trukturalnych
reforiem na verejné financie a s dlhodobou udrzatelnostou. Siesta ¢ast porovnava progndzy
s majovym KP. Priloha obsahuje indikativne prognézy do roku 2010 a d'alsie tabul'ky a grafy.
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I. RAMCE A CIELE HOSPODARSKE] POLITIKY

I.1. Ciele hospodarskej politiky do roku 2010

Hlavnym cielom hospodérskej politiky je dosiahnut vysokij a dlhodobo udrZatelnij rast
ekonomiky a tym aj rychlejsi rast Zivotnej trovne na Slovensku. Této jednoducha formulacia
skryva v sebe mnozstvo politik a nutnost ich efektivnej koordinacie. Ide predovsetkym o:

» Fiskdlnu politiku -  ktora je zalozena na troch principoch: transparentnost,
zodpovednost a efektivita. Hlavnymi cielmi fiskalnej politiky st: znizit deficit verejnych
financii do roku 2006 pod troven 3% z HDP (bez nakladov na zavedenie druhého piliera
penzijného systému) a do roku 2010 dosiahnut dlhodoba udrzatelnost verejnych financii.
Dlhodoby ciel vyzaduje striktné chdpanie Paktu stability a rastu (nesta¢i mat deficit tesne
pod 3% z HDP), ¢o v realite bude znamenat, Ze koncom tohto desatroc¢ia by SR mala mat
bilanciu verejnych financii priblizne vyrovnand.

»  Menovii akurzovii politiku - hlavnym cielom NBS je udrziavanie cenovej stability.
Vzhladom na to, Ze Slovensko je mald a otvorend ekonomika, vymenny kurz predstavuje
vyznamny kandl transmisného mechanizmu menovej politiky ajeho vyvoj a odchylky od
rovnovaznej trajektérie st zohladmiované pri menovo-politickych rozhodnutiach. Prave
velkost a otvorenost ekonomiky st hlavnymi motivujicimi faktormi, preco ma SR zamer
vstapit do eurozoény v roku 2009. Tvorcovia hospodarskej politiky st presvedceni, Ze tento
krok urychli aj redlnu konvergenciu Slovenska.

» Politiky na trhu price, produktov asluZieb ana financnych trhoch - v oblasti
zamestnanosti je hlavnym cielom znizit Strukturdlnu mieru registrovanej nezamestnanosti
do roku 2010 pod tdroven 10%. Na trhu produktov asluzieb je kltcovym zadmerom
zvySovanie produktivity pomocou vhodnej investi¢nej klimy, vyssej intenzity konkurencie,
liberalizacie, podpory podnikania a efektivnej regulacie. Na finan¢nych trhoch je prvoradym
zdmerom udrZanie zdravej konkurencie a vytvorenie efektivneho regula¢ného ramca.
Slovensko sa hlési k lisabonskej stratégii a hospodarska politika bude zamerand na ¢im
vyraznejsie priblizenie k vyty¢enym ciel'om. V sticasnosti sa pripravuje Lisabonska stratégia
pre Slovensko, ktord by mala ststredit pozornost na Styri oblasti: podnikatel'ské prostredie,
informacné spolo¢nost, inovacna politika a I'udsky kapital.

I.2. Fiskalna politika

Slovenska vlada si v roku 2002 stanovila ambiciézny ciel: vyrazne znizit schodok verejnych
financii pod tdrovenn 3% z HDP vroku 2006 (bez vplyvu zavedenia druhého piliera
dochodkovej reformy?). Tento ciel je o to naroc¢nejsi, Ze konsolidacia prebieha stcasne so
znizovanim danového a odvodového zatazenia. Prikladom je schvélenie fundamentalnej
dariovej reformy a systému socidlneho poistenia. Jedinou cestou ako vyssie uvedeny ciel
dosiahnut, st hlboké strukturdlne reformy na strane vydavkov, ktoré vyraznym spésobom
zniZia mieru prerozdel'ovania v ekonomike.

! Vzhladom na to, Ze zavedenie druhého piliera len konvertuje ¢ast’ implicitného dlhu na explicitny a neznamena
zvySovanie dopytu, Slovensko bude ziadat' zohl'adnenie tejto skutocnosti pri posudeni plnenia Maastrichtskych
kritérii.
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Cielom do roku 2010 je dosiahnut dlhodoba udrzatelnost verejnych financii. Inak
povedané, bezpecné dodrziavanie Paktu stability arastu aj v dlhodobom horizonte, kedy
efekty starnutia populdcie budt kulminovat. Tento pristup implicitne predpoklada, ze
najneskdr vroku 2010 by verejné financie na Slovensku mali hospodarit priblizne
vyrovnane.

Vo vseobecnosti je cielom fiskalnej politiky podporovat aj vykon menovej politiky
pomocou zvysovania efektivity automatickych stabilizatorov. Samozrejme snaha
o konsolidéciu verejnych financii je prvoradd, a preto priestor pre automatické stabilizatory
moze byt v tejto faze obmedzeny. Napriek tomu medzi cielmi v oblasti hospodarskej
politiky treba spomenut aj opatrenia, ktoré by mali v buddcnosti zvysit efektivitu
stabilizatorov. K ich vyssej flexibilite by mali pomoct napriklad aj prijaté opatrenia na trhu
préce.

I.3. Menova a kurzova politika

Podla zédkona o NBS je hlavnym cielom Narodnej banky Slovenska udrZiavanie cenovej
stability.

Vykon menovej politiky je v praxi orientovany na dosiahnutie ciela cenovej stability, pricom
menova politika reaguje na riziko odchylenia sa vyvoja inflicie od hodnoét uvedenych v
menovom programe NBS.

Vzhladom na to, Ze Slovensko je mald otvorena ekonomika (podiel dovozu avyvozu
tovarov a sluzieb na HDP predstavuje viac ako 150%) je pri menovopolitickom rozhodovani
zvazovany aj vyvoj nomindlneho vymenného kurzu, ktory ma dolezité postavenie
v transmisnom mechanizme menovej politiky. Kurzova politika sa uskutociiuje v rezime
riadeného floatingu.

V juli 2003 prerokovala vldda SR Stratégiu prijatia eura v Slovenskej republike. Vlada SR
a NBS v nej skonstatovali, ze vstup do eurozény bude predstavovat vyznamny impulz pre
zdravy rast slovenskej ekonomiky, pricom vyhody clenstva prevysia jeho nevyhody.
V septembri 2004 vlada SR schvalila Konkretizaciu stratégie prijatia eura, ktord bliZsie
$pecifikuje pristupovy proces do eurozény. Na zaklade zhodnotenia perspektiv
udrzatelného plnenia maastrichtskych kritérii spresiiuje rdmcovy horizont pristupového
procesu a charakterizuje obsah jeho jednotlivych etap. Zavery tohto dokumentu potvrdzuja
redlnost terminu vstupu SR do eurozény v roku 2009.

V oblasti kurzového rezimu bude riadeny floating v strednodobom horizonte nahradeny
mechanizmom vymennych kurzov ERM II. Vstup Slovenska do ERM II mozno
predpokladat najneskor do polovice roku 2006.

L.4. Strukturalne politiky

* Trh prace - flexibilny Zakonnik préce (prijaty v roku 2003) by spolu s o¢akavanou
vyssou ponukou na trhu préce (aj v nadvédznosti na prijaté opatrenia v oblasti socidlnej siete
a socialneho poistenia) mali podporit splnenie hlavného ciela - zniZenia strukturalnej miery
registrovanej nezamestnanosti do roku 2010 pod tdroven 10%. Tento ciel implicitne
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predpokladd vyznamny posun smerom k cielom stanovenym v lisabonskej stratégii. Za
klacové vsak povazujeme predpokladané zvysenie dopytu na trhu préace v dosledku
zlepsenia podnikatel'ského prostredia. Prvym signdlom pozitivneho vyvoja st tspechy pri
prildkavani vyznamnych priamych zahrani¢nych investicii.

* Trh produktov a kapitalovy trh - Téato oblast je podrobne popisand v Cardiffskej sprave,
ktorti SR predlozila Eurépskej komisii v okt6bri tohto roka. Na trhu produktov a sluZzieb je
klI't¢ovym zdmerom zvysovanie produktivity pomocou vhodnej investi¢nej klimy, vyssej
intenzity konkurencie, liberalizécie, podpory podnikania a efektivnej regulacie. Posilnenie
postavenia malych a strednych podnikov (SME) je taktiez medzi prioritami hospodarskej
politiky. Na finan¢nych trhoch je prvoradym zdmerom jeho d'alsi rozvoj a rast na zakladoch
zdravej konkurencie a vytvorenia efektivneho regula¢ného ramca.

Slovensko sa hlasi khlavnym cielom lisabonskej stratégie (rast zamestnanosti
a produktivity) a hospodarska politika bude zamerand na ¢im vyraznejsie priblizenie
k vyty¢enym cielom v oblasti konkurencieschopnosti. Po ukonceni vsetkych vyznamnych
Strukturdlnych reforiem na konsoliddciu verejnych financii bude v centre pozornosti
hospodarskej politiky podpora poznatkovo zaloZenej ekonomiky aludského kapitalu.
Vyskum a vyvoj musi v dlhodobom horizonte zohravat vyznamnu tlohu pri koncipovani
narodohospodérskej stratégie.

= Zivotné prostredie - je taktiez popisané v Cardiffskej sprave. Kla¢ovym zadmerom je
trvalo udrzatelny rozvoj.
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II. EKONOMICKE PROJEKCIE A PREDPOKLADY

II.1. Aktualne vyvojové trendy

Predbezné udaje zo stvrtro¢nych narodnych acétov, ako i ekonomické a finanéné indikéatory
zname na mesacnej baze do oktébra 2004 potvrdzuji hlavné vyvojové trendy a o¢akavania
tykajace sa dalsiecho pozitivneho smerovania ekonomiky SR prezentovaného
v Konvergenénom programe Slovenska pre roky 2004 - 2010. Taktiez sa potvrdzuja
ocakavané faktory vplyvu na vyvoj v jednotlivych oblastiach ekonomiky. Preto je déraz
kladeny len na niektoré aspekty aktudlneho vyvoja ekonomiky, ktoré moézu bud’ ovplyvnit
¢iselné odhady pre rok 2004, alebo st obzvlast dolezité  zhladiska monitoringu
udrzatel'ného rastu ekonomiky.

Rast ekonomiky SR v priebehu prvého polroka 2004 prekrocil pévodné ocakavania, ked
z arovne 4,2% dosiahnutej v roku 2003 stapol az na 54%. Zrychlenie rastu ekonomiky
neprinieslo zatial rizikd pre jej dalsi stabilny vyvoj. Miera inflacie sa znizuje a nadalej
odraza hlavne posledné vicsie tupravy regulovanych cien a nepriamych dani zrealizované
zaciatkom roka. Deficit bezného uctu je pod trovnou 3% HDP, pricom je bezpecne kryty
priamymi zahrani¢nymi investiciami a celkovym prebytkom na finanénom a kapitalovom
ucte. Deficit verejnych financii sa taktiez vyvija v stlade s fiskdlnymi zdmermi, ¢im sa
vytvaraja dobré podmienky pre realiziciu menovej politiky vstlade sMenovym
programom NBS. Vyvoj ekonomickych fundamentov, politickd stabilita a na zaciatku roka
aj intervencie NBS prispeli k stabilite vymenného kurzu s pretrvavajicimi miernymi
apreciaénymi tlakmi vo¢i euro.

Zvysujuci sa vykon ekonomiky je vysledkom rastu produktivity prace, ktora v prvych
dvoch Stvrtrokoch prekonala 5,5%. Zamestnanost sa v3ak oproti ofakdvaniam vyvijala
slabsie (pokles v prvom polroku o 0,5%).

Na rozdiel od roku 2003 je HDP stimulovany nielen zahrani¢nym dopytom, ale i mierne
akcelerujticou domacou spotrebou a ozivujtcimi sa investiciami.

Lepsi vyvoj sakromnej spotreby ako sa povodne ocakavalo, bol spdsobeny najmd vys$sim
rastom disponibilnych prijmov domadcnosti, a tiez d’alsim poklesom miery dspor. Bezné
prijmy domacnosti rastli silnejsie najma vplyvom vyssej priemernej nomindlnej mzdy oproti
projektovanej tdrovni (rast 10,3% vnomindlnom al9% vredlnom vyjadreni) a
priaznivejSieho vyvoja inflacie. Na druhej strane beZzné vydavky nominélne vzrastli len o cca
1,5%, ato najmd v dosledku poklesu priamych dani. Zamestnanost sa vsak oproti
predpokladom vyvijala menej priaznivo, a tak nebola stimulom pre rast sikromnej spotreby
a tiez nepodporila zniZovanie miery nezamestnanosti. Kone¢nd spotreba verejnej spravy
nema v priebehu roka rovnomerny priebeh, avsak jej vyvoj je v podstate v stlade
s fiskdlnymi zamermi. Ozivenie investicii prichdadza s ¢asovym posunom; pre ich dalsi
rozvoj st vsak vytvorené dobré podmienky - nizke trokové sadzby a zaujem zahrani¢nych
investorov; zvySujlice sa zdsoby su tiez istym signdlom dalsieho rastu investicii
a ekonomiky. Vstlade spdvodnymi ocakdvaniami sa pocéntic junom export tovarov
podstatne zmiernil (najmd vplyvom exportu automobilov a tieZ bazického efektu). I napriek
silnej vzajomnej previazanosti dovoz reagoval na spomalenie vyvozu len mierne - vplyv bol
s€asti eliminovany rastom dovozov na krytie domaceho dopytu, najma investicii. V dosledku
toho sa deficit obchodnej bilancie mierne zvysil.
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I1.2. Stcasny a ocakavany vyvoj vonkajsich podmienok

Kym makroekonomické indikatory od zaciatku tohto roka potvrdzuja nastipent cestu
ozivenia globélnej ekonomiky, geopoliticka situdcia, vysoké ceny ropy a energii a obavy z
ich vplyvu na svetovy hospodérsky rast neustdle vnasaji neistotu na finan¢né trhy.
Hlavnym motorom svetovej ekonomiky zostava americkd ekonomika a dynamicky vyvoj v
Cine. Priaznivé makroekonomické vysledky a inflaény vyvoj pohybujuci sa v rdmci trhovych
ofakdvani umoznil FED-u otvorit etapu zvySovania trokovych sadzieb z ich 46-ro¢nych
minim. Rast svetovej ekonomiky podnietil i zrychlenie ekonomického rastu eurozény, avsak
na dosiahnutie trvale udrzatelného hospodérskeho rastu s tvorbou dostatoéného poctu
pracovnych miest je podla odporicani Eurépskej komisie nadalej potrebné uskutociiovat
strukturalne reformy vo viacerych krajinach.

Ocakavany ekonomicky rast vo vybranych krajinach

2003 2004F 2005F 2006F
USA 3,1% 4,4% 3,0% 2,9%
Eurozéna 0,6% 2.1% 2,0% 2,2%
Japonsko 2,4% 4,2% 2,1% 2,3%
Nemecko -0,1% 1,9% 1,5% 1,7%
Ceska republika 3,1% 3,8% 3,8% 4.0%

Zdroj: European Commission Autumn 2004 forecasts

Vo vseobecnosti sa oproti jarnej prognéze odhad rastu ekonomik prerok 2004 mierne
zlepsuje, avsak v rokoch 2005 a 2006 sa ocakava vécsie spomalenie, a to najmad vplyvom
nepriaznivého vyvoja cien ropy. V priebehu roka 2004 nepriaznivd geopolitickd situacia
(Nigéria, Irak) a prirodné Zivly ohrozujice tazbu vytlacili ceny ropy na nové historické
maxima. Kym svetovd ekonomika doteraz ako-tak odoldvala rasttcim cendm ropy,
indikatory podnikatel'skej i spotrebitel'skej dovery (nemecky IFO a ZEW index, PMI index,
americky ISM index) poukazuja na zvySené rizika vyplyvajtce z jej vysokych cien, tj. na
dodato¢né infla¢né tlaky sposobujice spomalenie globadlneho rastu, od ktorého zavisi
exportna vykonnost viacerych regiéonov. Vzhladom na otvorenost slovenskej ekonomiky,
dalsi vyvoj svetovej ekonomiky do zna¢nej miery ovplyvni aj hospodarsku vykonnost SR.
Kym v poslednych rokoch exportom véaZzeny redlny rast HDP? najvyznamnej$ich
obchodnych partnerov Slovenska zaznamenal vyrazny pokles, pre nasledujtce roky sa
podla poslednych predikcii OECD potvrdzuje akceleracia, a to z 1,2% v roku 2003 na 2,7% v

.....

strane dopytu, preto mozno oc¢akéavat rast ich dovozov, a teda exportov zo Slovenska.

Vazeny rast HDP obch. partnerov SR (%) Vazeny rast importov obch. partnerov SR (%)

407 34 14,0 1 13,1
3,51 12,0 |
3.0 10,0 |
2,5
20 8,01
1,5 1 6,0 -
1,0 { 4,0
0,5 2,0
0.0 o — o~ [30) T8 [T L w 0.0 -
o o o o < 7o) © ~ o -~ N [ L [T [T L
o o o o o o o o o o o o < Yo} © N~
N N N N o o o o o o o o o o o o
N N N N N ~N N N o o o o
N N N N
Zdroj: OECD, MF SR Zdroj: OECD, MF SR

% Ako véhy boli pouzité podiely jednotlivych krajin na exporte Slovenska. V rokoch 2004 - 2007 boli pouzité
vahy z roku 2003
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IL.3. Oc¢akavany vyvoj redlnej ekonomiky a trhu prace

Revizia predikcii spociva v zohladneni posledného vyvoja ekonomiky SR a aktualnych
predikcii budaceho vyvoja vypracovanych EK a OECD. Nadalej sa predpokladd mierna
apreciacia vymenného kurzu EUR/SKK a plnenie zamerov hospodarskej politiky SR. Avsak
predpoklad o cenach ropy sa posunul na droven 40 USD za barel’. Technické postupy
a véeobecné zdsady prijaté pri tvorbe projekcii pre Konvergenény program SR zostali
zachované.

Podla aktualizdcie prognézy sa ocakdva, Zze potencidlny rast slovenskej ekonomiky sa
posunie v prognézovanom horizonte do roku 2007 smerom nahor, na troven okolo 5,0%.
Hlavnymi zdrojmi rastu by mal byt rast produktivity, kapitalu, ale aj rast Strukturalnej
zamestnanosti. To by malo podporit’ aj proces realnej konvergencie.

Potvrdzuje sa, Ze okrem roku 2005 by mal byt ekonomicky rast do roku 2007 tahany
kombinaciou domaceho a zahrani¢ného dopytu. V roku 2005 sa nad’alej ocakdva zaporny
prispevok cistého zahrani¢ného obchodu s vyrobkami a sluzbami v désledku zvyseného
objemu dovozu investiéného charakteru. Stabilny pozitivny prispevok domaceho dopytu
k rastu ekonomiky by mal byt podporeny stabilizdciou rastu realnych miezd, atym aj
spotreby domacnosti.

Skuto¢nost, ze hruba priemerna mzda rastla v prvej polovici roka 2004 rychlejsie ako sa
povodne ocakavalo, zlepsila jej odhad pre rok 2004 z realneho poklesu na 1,6% nérast, ¢o
pravdepodobne sposobi vyssi, priblizne 3% realny rast sikromnej spotreby. V dalsich
rokoch sa predpoklada este rychlejsi redlny rast priemernej mzdy (3%), ktory vSak neprevysi
rast produktivity prace. Za tychto podmienok moZe redlna spotreba domdcnosti
v sledovanom horizonte rast vy$sim tempom, okolo 4% a dosahovat trovern cca 56% HDP.

Spotreba vlady sa bude nadalej vyvijat v sulade s plnenim hlavnych cielov a opatreni
fiskalnej politiky4. V dosledku toho spotreba vlddy zostdva najpomalSie rasticou zlozkou
HDP. V nadvidznosti na aktualizédciu prognéz vydavkov verejnych financii (vid kapitolu
I11.3) by mala v roku 2004 vzrast 0 0,9% a v dalsich rokoch cca 0 1,5% az 2,2%.

Na zdklade vyvoja vdruhom Stvrtroku 2004, anajmd na zaklade nastartovanych
investiénych aktivit mozno nad’alej o¢akavat ozivenie rastu tvorby fixného kapitélu, avsak
v roku 2004 trochu miernej$im tempom na drovni 3,3%. Rast by mal kulminovat v roku 2005
(rast az 7,5%). Skuto¢ny priebeh investicii bude velmi zavisiet od nacasovania dovozov
vyrobnych technolégii do budtcich automobiliek.

Zahraniény dopyt po tovaroch asluzbach bude do velkej miery ovplyvneny prilevom
investicii na Slovensko, zvySovanim existujucich exportnych kapacit a konkurencie-
schopnosti SR, ako isilou ekonomického rastu v EU. Aktualne odhady rastu exportu aj
importu do roku 2007 st vyssie ako na jar. Okrem roku 2005 budd prispevky cistého
zahrani¢ného dopytu k rastu HDP pozitivne a vyssie ako sa odhadovalo na jar.

3 Posledné odhady viacerych zahrani¢nych autorit uvazuju s kulminaciou cien ropy v roku 2005 na trovni 45 -
46 USD za barrel, o mdze signalizovat’ mierne riziko predkladanej prognézy vyvoja ekonomiky SR.

* Deficit verejnych financii by mal klesntt pod troven 3% z HDP v roku 2006, resp. 2007 vratane vypadku
prijmov z priebezného piliera dochodkovej reformy.
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Zamestnanost sa vyvija slabsie, ako sa predpokladalo, najmé v dosledku zefektiviiovania v
zdravotnictve a v 8kolstve, atak v roku 2004 dojde pravdepodobne k stagnacii
zamestnanosti. V d’alsich rokoch sa o¢akava rast na trovni 0,6 - 0,9%. Miera nezamestnanosti
dosiahne vroku 2004 troveit 18,5% ajej pokles v dalsich rokoch bude len pozvolny,
ovplyvneny predizenim veku odchodu do déchodku.

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

ESA kod 2003 2004F 2005F 2006F 2007F

Rast HDP v stalych trhovych cenach (7 + 8 + 9) Blg 4,2 5,0 4.5 5,1 54
Urovett HDP v beznych trhovych cenach, mld. Sk Blg 11958 13199 14074 15038 16113
Deflator HDP (medziroc¢ny rast) 4,7 5,1 2,0 1,7 1,7
Zmena CPI (ro¢ny priemer) 100 8,5 7,8 3,3 2,8 2,5
Rast zamestnanosti” 1,8 0,0 0,6 0,6 0,9
Rast produktivity prace™ 3,4 5,0 3,8 4.4 4.4
Zdroje rastu: percentualne zmeny v stalych cenach

1. Vydavky na sikromnu spotrebu P3 -0,4 3,0 4.1 39 4,0
2. Vydavky na spotrebu verejnej spravy P3 2,9 0,9 1,5 2,2 1,5
3. Hruba tvorba fixného kapitlu P51 -1,2 33 7,5 6,0 33

4, Zmena stavu zasob a ¢isté nadobudnutie

cennosti ako % 2 HDP™ P52 + P53 -0,7 0,4 0,8 0,6 -1,1
5. Vyvoz vyrobkov a sluzieb P6 22,6 12,4 10,5 139 12,8
6. Dovoz vyrobkov a sluzieb P7 13,8 11,8 11,1 13,0 9,6
Prispevky k rastu HDP

7. Kone¢ny domadci dopyt (1 + 2 + 3) 0,1 2,6 43 39 3,1
8. Zmer}a itavll**zasob a Cisté nadobudnutie P52 + P53 23 11 04 02 18
cennosti (= 4)

9. Saldo zahrani¢ného obchodu s vyrobkami a B11 64 12 04 13 41

sluzbami

" Podla vyberového istovania pracovnyeh sil

“Rast HDP v trhovych cendch na zamestnandi osobu v stalych cendch
“* Vrdtane statistickej diskrepancie

Zdroj: SU SR, MF SR

I1.4. Cyklicka pozicia

Aktuélne predikcie potvrdzuja povodne odhadovant zapornta produként medzeru v roku
2004. Celkovo bude ekonomika Slovenska produkovat o 0,1 percenta menej ako jej
potencialny produkt. Pomerne silny rast ekonomiky (5,0%) bude vyvolany hlavne rastom
produktivity v exportnom sektore a rastom zasoby kapitalu.

Vyvoj produkénej medzery (% HDP) ‘

Potencialny Produkéna

15 i HDP rast

Predpoved (0/ ) produkt medzera

10 ’ (%) (% HDP)
05| 2001 3,8 2,9 -0,4
S 0o A~ e 2002 44 3,9 0,1
= s ~ 2003 42 43 0,0
’ 2004F 5,0 5,1 0,1
101 2005F 45 4.6 -0,2
1.5 2006F 5,1 4.8 0,1

1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

2007F 54 52 0,3

Zdroj: MF SR
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Pre roky 2005-2007 sa predpokladd, Ze na rast celkovej produktivity a potencidlnej
zamestnanosti bude pozitivne vplyvat prilev investicii, kratkodobo aj vstup SR do EU
a v strednodobom horizonte najmé realizované reformy. Ndbehom novej vyroby v druhej
polovici roka 2006 a zac¢iatkom 2007 u dvoch vyznamnych producentov v automobilovom
sektore sa bude medzera postupne uzatvarat a od roku 2006 by ekonomika mala
produkovat mierne nad droviiou svojho potencidlneho produktu.

Pre odhad produkénej medzery sa opdtovne pouzila metéda produkénej funkcie, ktord je
odporacana Eurépskou komisiou. Nadalej v8ak pretrvévaju problémy spolo¢né najmi pre
nové ¢lenské krajiny EU - ako spravne zakomponovat vplyv priamych zahrani¢nych
investicii na rast produktivity prace. Odhad efektu spustenia vyroby v zdvode PSA Peugeot
Citroén a KIA Slovakia v prelome rokov 2006 a 2007 je zaloZeny na skusenostiach so
spustenim novej vyrobnej linky velkého automobilového vyrobcu VW. Predpokladé sa, ze
rast celkovej produktivity vyrobnych faktorov (TFP) by mal v nasledujucom obdobi
oscilovat okolo drovne 2,5% roc¢ne, pricom vplyvom spomenutého spustenia vyrob sa
docasne zvysi v rokoch 2006-2007 na priemernt roénd uroveit okolo 3,0%. Pri odhade
potencidlneho produktu bol stc¢asne zohladneny aj efekt asociovany so vstupom krajiny do
EU v roku 2004.

Podl'a technického spdsobu odhadu rovnovaznej zamestnanosti pomocou HP filtra bola
zamestnanost v roku 2003 nad troviiou svojej rovnovaznej hodnoty (to moze byt ¢iasto¢ne
sposobené aj zndmym problémom tohto filtra na konci ¢asového radu). Rast Strukturélnej
zamestnanosti na obdobie 2005-2007 je projektovany na drovni okolo 0,8% ro¢ne. V dosledku
neustdlych ponukovych $okov zostava nadalej snahou pracovat s predpokladmi
a projekciami konzervativneho charakteru. Plati to tak pre ocakdvany vyvoj zamestnanosti
ako aj TFP v rokoch 2006 a 2007.

Prispevky hlavnych faktorov na rast potencialneho HDP (p.b.)

Produkéna Zasoba Rovnovazna

e Celkovy faktor produktivity TFP*
4.5 1 Zésoba kapitalu medzera kapitalu zamestnanost’

35 | Rovnovéazna zamestnanost’ 2001 _0’4 0,6 _0’1 2’5
ys 2002 0,1 1,0 0,1 2,8
2003 0,0 1,1 0,2 3,0
9 2004F -0,1 1,4 0,3 3,4
05 2005F -0,2 1,6 0,4 2,6
s | { { | | | 2006F 0,1 1,8 0,4 2,7
1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2007F 03 13 0.4 34

* Celkovy faktor produktivity

Zdroj: MF SR

IL.5. Ocakavania v menovej oblasti

Inflacia merana spotrebitel'skymi cenami sa v roku 2004 vyvijala v stilade s povodnymi
ofakavaniami. Na cenovy vyvoj mali najvacsi vplyv apravy regulovanych cien a zjednotenie
sadzieb DPH (na droven 19%) realizované zaciatkom roka. Dramatické zmeny nepriniesol
ani samotny vstup do EU a prijatie spolo¢nej polnohospodérskej politiky. Na vyvoj
spotrebitel'skych cien ¢iastocne vplyval narast cien pohonnych hmot v dosledku prudkého
rastu cien ropy na svetovych trhoch. Doterajsi vyvoj jadrovej a istej inflacie> naznacuje, ze
dopytové tlaky sa nad’alej obmedzené. Sekundarne efekty administrativnych zasahov boli
v tomto roku len mierne.

> bez vplyvu administrativnych dprav a sezénnosti podliehajtcim cien potravin
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Jadrova inflacia (za devat mesiacov 2004 v priemere 2,8%) sa pohybuje v blizkosti
referen¢nej arovne®.

Vplyv administrativnych zasahov na medziroéni mieru inflacie (p.b.)

2004F 2005F 2006F 2007F
Prispevok regulovanych cien 3,6 1,2 0,8 0,5
Administrativne zasahy spolu 4,7 1,2 0,8 0,8
CELKOVA INFLACIA (priemer) 7,8 3,3 2,8 2,5
Zdroj: MF SR

v N

Relativne priaznivy vyvoj cien potravin v priebehu roka ako aj niZsi ako povodne oc¢akdvany
dopad samotného vstupu do EU umoznil mierne upravit prognézu priemernej celkovej
inflacie na tento rok z81% na 7,8%. V stlade sharmonogramom hlavnych tdprav
regulovanych cien by uZz v rokoch 2005 az 2007 nemalo dojst k vyraznejsim tpravam
regulovanych cien. Postupné ukoncovanie deregulacného procesu tak vytvara predpoklady
pre splnenie Maastrichtského kritéria v cenovej oblasti do roku 2007.

Urokové sadzby sa taktiez vyvijaja v stlade s prvym konvergenénym programom SR. Na
zaklade Konvergencnej spravy ECB 2004 je Slovensko s dlhodobymi sadzbami 5,1 % pod
aroviiou konvergenéného kritéria 6,4 % (august 2004) a tak SR uz dnes plni konvergencné
kritérium trokovych sadzieb. Z hladiska casovej strukttary trokovych sadzieb sa viditeIné
signaly stagndcie az mierneho rastu na dlhom konci vynosovej krivky. Napriek redukcii
kl'aéovych drokovych sadzieb NBS vynosy desatro¢nych dlhopisov zostali prakticky
nezmenene.

Aj ked' sa v nasledujucich rokoch o¢akava postupny narast dlhodobych arokovych sadzieb v
SR, ich vyvoj by mal byt v stilade s vyvojom v eurozéne.

Vymenny kurz slovenskej koruny sa za uplynulé tri stvrtroky 2004 pohyboval v pasme 39,7
- 41,1 EUR/SKK a nadalej je determinovany predovsetkym vyvojom okolitych mien v
regione, politickymi udalostami, ako aj snahou centralnej banky eliminovat jeho nadmernt
volatilitu prostrednictvom intervencii na devizovom trhu.

Redlny efektivny vymenny kurz (REER)” vykazuje v poslednych dvoch rokoch aprecia¢ny
trend. Ocakavany vyvoj makroekonomickych ukazovatelov s rastom produktivity prace,
reformy a konsolid4cia vo fiskdlnej oblasti a v strednodobom horizonte najmé prilev PZI
vytvaraja predpoklady pre priaznivy vyvoj (zhodnocovanie) vymenného kurzu slovenskej
meny voci euru aj v ostatnych rokoch. Mimoriadne délezité bude nastavenie centralnej
parity kurzu pri vstupe do ERM 1, ale predovsetkym konverzného kurzu pre prijatie eura.
Na zaklade doterajsieho vyvoja a platnych podmienok je cielom Slovenska zavedenie
eura v roku 2009, ¢o si vyZaduje vstup do ERM II naneskér v prvom polroku 2006.

6 Rozgirenie Eurépskej tnie a zvysenie poctu krajin, ktoré sa buda moct podiel'at na uréeni referen¢nej hodnoty?®

7 . 2z . . o b 2 X
reflektuje redlne zhodnocovanie, resp. znehodnocovanie koruny vo¢i reprezentativnemu menovému kosu
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Vyvoj vymenného kurzu SKK/EUR Vyvoj NEER a REER

48,0 150 — REER (PPl) - —————_____
wo | T REER (PPl mnf)
a SKK/EUR 140 REER(CPl)  ~————————f-
+- 2,25%
4404 +- 15% 130 |
42,0 Jotpe A on- 120 -
WY w N
40,0 - s S e 110 +
38,0 100
36,0 1 90 |
34,0 “““-““-““““““““”““““‘. ....... 80 T T T T T T T T T
8 8§ 88 88 8 83 3 3 3 & & 5 8 8 8 5 8 8 3
x = =z I £ I S X X I I 2 » O 6 O o6 O O O o O
= z > = z > 3 - - - - v N N N & &
Zdroj: Reuters Zdroj: NBS

II.6. Bilancia vonkajsSieho sektora

Predikcia obchodnej bilancie na roky 2004 az 2007 je aktualizovana v stulade so
skutoénym vyvojom bilancie za osem mesiacov roka 2004 avstlade s aktualizdciou
predikcie domaceho dopytu, cenovych defldtorov, anajmd potencidlne mozného
zahrani¢ného dopytu. Aktualizécia potvrdzuje povodné predpoklady o vyraznom zlepseni
obchodnej bilancie do roka 2007.

Po¢ntic jtnom sa napliiaji o¢akavania MF SR o postupnom spomaleni exportu SR v roku
2004 a 2005, pricom skuto¢ny aj prognézovany obrat sa zvysil oproti pévodnym predikcidm,
avsak pri bilancii sa situacia mierne zhorsila. Deficit by mal kulminovat v roku 2005, a to
v dosledku spomalenia exportu anarastu dovozov tak investicnych ako aj na krytie
spotrebného dopytu. Do roku 2007 sa o¢akava pokles deficitu (0,5% HDP) vdaka rasticemu
exportu predovietkym v automobilovom priemysle. Ciselné odhady zahrani¢ného obchodu
sa mierne upravili, avSak hlavné faktory vplyvu uvedené v konvergenénom programe
zostavaju zachované.

Aktualizacia prognézy bilancie vynosov® na rok 2004 zahfna odliv prostriedkov
prostrednictvom vyplatenia dividend priamemu zahrani¢nému investorovi v 2. Stvrtroku
2004. Zmena v prognoze beznych transferov zohladriuje konkrétnejsiu predstavu o toku
prispevkov do rozpo¢tu EU a prijmov z neho.

Vyvoj beZného uctu platobnej bilancie a jeho zloZiek (%o HDP)

2003 2004F 2005F 2006F 2007F

Obchodnai bilancia -2,0 -2,7 -35 23,1 -0,5

Vyvoz 67,2 68,2 68,4 73,4 79,5

Dovoz 69,1 70,9 72,0 76,5 80,0
Bilancia sluzieb 0,7 1,0 0,8 0,8 0,7
Bilancia vynosov -0,4 -0,9 -1,0 -1,0 -1,0
Bezné transfery 0,8 0,4 1,0 1,2 1,1
Bezny ucet -0,9 22 -2,8 2,1 0,3

Zdryj MF SR

¥ Odhady boli zostavené bez zohl'adnenia vplyvu reinvestovaného zisku
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Saldo bezného uctu platobnej bilancie sa upravilo najmd v nadvéznosti na vyvoj deficitu
v zahrani¢énom obchode?, a to v roku 2004 na -2,2% a v roku 2005 na -2,8% HDP. Oc¢akava sa,
ze deficit bude bezpecne kryty prebytkom finanéného ac¢tu zalozenym predovsetkym na
zvy$enom prileve priamych zahrani¢nych investicii. V d'alsich rokoch by sa mala bilancia
zlep$ovat aj vplyvom bilancie sluZieb a prispevkov z EU; v roku 2007 sa méze dosiahnut
mierny prebytok na beznom tcte, cca 0,3% HDP.

Predpoklada sa zvyseny prilev priamych zahrani¢nych investicii v rokoch 2004 a 2005
v porovnani s rokmi 2006 a 2007, ktory stvisi s vystavbou dvoch automobiliek na Slovensku
ale aj vstupom d’alich investorov (napr. Samsung). Vplyv na vysku PZI vak bude zaroven
mat aj aspesné dokoncenie rozpracovanych projektov investorov uz dlhsie pritomnych v SR.

Celkové devizové rezervy NBS rastt o nieco rychlejSie ako sa predpokladalo a aj aktualne
odhady vyvoja do roku 2007 st mierne vyssie. V oktébri 2004 dosiahli rezervy NBS 13,3 mld.
USD; tento trend bude pokracovat do konca roku 2004 kvoli prebytku prijmov vlady a NBS
a klientsky platobny styk). Ich vyska bude pokryvat dovoz tovarov asluzieb do vysky
priblizne 5,1 mesiaca. V rokoch 2005 az 2007 buda devizové rezervy klesat vplyvom
vyssieho spldcania starych tuverov ako cerpania novych, ale ivplyvom niZsich
privatizacnych prijmov. Priemerné krytie dovozov tovarov a sluZieb preto poklesne zo 4,6
mesiaca v roku 2005 na 4 mesiace v roku 2006 a 3,4 mesiaca v roku 2007.

Celkovy hruby zahrani¢ny dlh SR dosiahol vjani 2004 18,7 mld. USD, ¢o predstavuje
medziroény nérast takmer o 3,4 mld. USD. Tym sa podiel celkového hrubého zahrani¢ného
dlhu na obyvatela SR dostal ku koncu jina na 3 477 USD. Zvysenie je dosledkom najmé
narastu ~ dlhodobého  zahrani¢ného  dlhuvlady  prostrednictvom  emitovania
dlhopisov, zvyseného prilevu kratkodobych pasiv komerénych bank a narastom pasiv voci
priamym zahrani¢nym investorom. V d’alsich rokoch sa nad’alej nepredpokladaja vyrazné
zmeny Vv jeho vyske.

II.7. Rizika projekcie a scenare vyvoja ekonomiky

Vzhladom na to, Ze vplyv politickej situacie a prirodnych zivlov sprevadza kazdu
ekonomicku prognézu a je prakticky nepredvidatelny, pozornost sa bude sustredovat
vyluéne na $pecifikdciu a postidenie vplyvu najpravdepodobnejsich rizik ekonomického
charakteru s vyraznym dosahom na vyvoj ekonomiky.

Posledny vyvoj potvrdzuje opodstatnenost simuldcii a diskusii o rizikach uvedenych
povodne v Konvergenénom programe SR - o vplyve vys$sej aprecidcie vymenného kurzu,
nizSom nez poévodne ocakdvanom raste zahrani¢ného dopytu a vysSom raste produktivity
prace. Modelové simulacie parcidlnych vplyvov poskytli predstavu oich velkosti,
rozsahu, ¢asovom rozlozeni, atym 1izdvaznosti jednotlivych typov rizik, keby posobili
izolovane.

1/ Ukézalo sa napriklad, Ze teoreticky vyssia apreciacia kurzul® ako je predpokladand, by
urychlila dezinflaény proces, podporila znizovanie trokovych sadzieb, nasledne by sa
zvysila spotreba ale idovozy, (ak neddjde k zmene v produkénej stranke ekonomiky) a
oslabi sa konkurencieschopnost. Nasledne sa prejavi negativny vplyv na deficit obchodnej

? bilancia BU za januar az jun 2004 sa opit dostala do schodku na trovni 2,6% z HDP

" NBS intervenuje proti vysokej volatilite kurzu aproti vyvoju, ktory sa vyrazne odklafia od vyvoja
makroekonomickych fundamentov. Navyse, ocakava sa, Ze od prvej polovice 2006 do juna 2008 bude SR v
rezime ERM II so stanovenou centralnou paritou SKK/EUR;
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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 I, ale hlavne
konverzného kurzu pred vstupom do eurozény.

2/ Slabsia nez predpokladand vykonnost obchodnych partnerov SR atym i spomaleny
export SR moZe sposobit prehibenie deficitu bezného tétu, oslabenie koruny, spomalenie
rastu HDP 1!, prehlbenie zipornej produkénej medzery, snegativnym vplyvom na
zamestnanost, mzdy, spotrebu a investicie, ¢o sa prejavi v nizsej inflacii a v niz8ich dovozoch
a nasledne aj nizSom deficite bezného Gctu; bilancia sa postupne vrati k vychodiskovému
scenaru. Priebezne sa bude vytvarat priestor pre postupné znizovanie trokovych mier

a nasledné ozivovanie investicii a rastu ekonomiky.

3/ Pozitivhym rizikom je vySsi rast produktivity prace, ktory prinesie vyssiu
konkurencieschopnost ekonomiky, vyssi potencidlny produkt, ¢im sa prehibi zaporna
produkénd medzera a vytvori sa priestor pre znizovanie trokovych sadzieb (s kratkodobym
negativnym vplyvom na kurz), ¢o podpori spotrebu a investicie. Vplyvom vyssej
konkurencieschopnosti sa stic¢asne zvysi export a oslabi dovoz, zmierni sa deficit bezného
uc¢tu v pomere k HDP a posilni sa redlny kurz koruny. Povzbudené investicie a spotreba
budt vsak spomalovat zlepSovanie vonkajsej bilancie. Vy33i rast ekonomiky sa odrazi aj na
zlepSeni situdcie na trhu préce.

Odhad rastu produktivity je obzvlast dolezity pri predikcii potencidlneho produktu
a ekonomického cyklu. Produktivita v SR za posledné obdobie zaznamenala vyrazné
zrychlenie rastu a jej projekcie pomocou extrapolacie historickych dat do budtcnosti sa dost
konzervativne. V relativne malej otvorenej ekonomike ako je Slovensko, mozu jednorazové
Soky (otvorenie novych vyrob) vyrazne urychlit rast produktivity.

Je zrejmé, ze ziskanie komplexnejsieho, a tym i redlnej$ieho odhadu moznych variantov
vyvoja ekonomiky SR si vyzaduje $irsi pohlad na mozné faktory vplyvu. Export, ktory je
v tranzitivnych ekonomikéch, a najma v SR velmi dolezitym zdrojom rastu ekonomiky 2, je
v skutoc¢nosti ovplyviiovany viacerymi faktormi naraz, (¢o si vyzaduje simulaciu findlneho
vplyvu na zdklade ich rozumnych kombinacii) - vo vSeobecnosti vyvojom celkového
zahrani¢ného dopytu, schopnostou prispdsobenia sa produkcie SR tak v oblasti kvality ako
i sortimentu (celkova konkurencieschopnost), spdsobom budovania a nabehu novych vyrob
rozvijanych v SR zahrani¢nymi idomadacimi stkromnymi investormi (moZznost vplyvu
pozitivnych Sokov zvys$$ieho rastu produktivity), vyvojom kurzovych relacii, a najma
vyvojom cien energetickych surovin. Podiel dovozu energetickych surovin na celkovom
dovoze SR je pomerne vysoky (cca 13%); rast ich cien neoslabuje len zahrani¢ny dopyt
a export SR, ale zvySuje aj vyrobné néklady podnikom, zniZuje ich zisk, oslabuje investicie,
mzdy, spotrebu, zamestnanost, a tym i rast ekonomiky SR. Nésledne negativne vplyva aj na
prijmy a vydavky rozpoctu a priebeh konsolidacie verejnych financii.

Ekonometricka analyza ukazuje, ze relativna elasticita rastu ceny paliv (benzin a nafta) na
rast ceny ropy (cena za barel ropy Brent v SKK) je priblizne 0,45. Ukazuje sa, ze d’alSie
zvySenie cien ropy do konca roka 2004 by nemalo vyraznejSie ohrozit’ progndzu priemernej
inflacie na rok 2004. Samozrejme, pokial’ cena trvalo zotrva na uvedenej urovni, jej efekt na
inflaciu sa vycerpa a dominantnym sa stane efekt spomalenia ekonomik EU a SR na zéklade
slabsieho dopytu. Efekt spomalenia zahrani¢ného dopytu by znamenal naplnenie scenara
nizsieho vyvozu popisaného vyssie. Niektori experti predpokladaju, ze v roku 2005 bude cena

" pri permanentnom poklese exportu do Eurozony o 3% oproti naSmu scenaru dojde k celkovému spomaleniu rastu
ekonomiky a rastu nezamestnanosti o 0,3 p.b..
12V roku 2003 Cisty zahrani¢ny dopyt prispel k rastu az 6,5 percentnymi bodmi
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ropy okolo 45 USD za barel. Naplnenie tohto predpokladu by sa prejavilo v inflacii, ktora by
sa zrychlila asi 0 0,2 p.b. Tento rast by sa mohol prejavit' na miernom spomaleni realneho
rastu domaceho dopytu. Otazne vsak je, ako sa bude d’alej vyvijat’ kurz koruny voci dolaru.

III. VYHIAD VEREJNYCH FINANCII

II1.1. Strednodoby fiskalny ramec

Hlavnym fiskalnym ciefom vlady je konsoliddcia verejnych financii. V strednodobom
horizonte to znamend zniZenie deficitu pod 3% zHDP vroku 2006 bez ndkladov na
spustenie druhého piliera dochodkovej reformy. Vzhladom na rozhodnutie Eurostatu
z marca tohto roka v8ak maastrichtské kritérium bude mozné splnit az v roku 2007.

Vzhladom na to, ze velkost vypadku penzijnej reformy je predmetom neistoty, pretoze
zavisi od poctu poistencov, ktori sa rozhodnt v priebehu roku 2005 a v prvej polovici 2006
participovat na kapitaliza¢nom pilieri, vlada svoje zdkladné ciele formuluje a prezentuje ako
deficity bez vypadkov penzijnej reformy. Toto rozhodnutie je v zaujme kredibility vlady,
pretoze nad takto definovanymi deficitmi ma vlada vaésiu kontrolu a zaroven to je v stlade
so septembrovym rozhodnutim Eurostatu o prechodnom obdobi (do marca 2007)
vykazovania nakladov penzijnej reformy.

Oproti Konvergenénému programu zmadaja 2004 doslo kminimdlnym zmenam
v strednodobom fiskalnom rdmci, pricom ciel zniZzit' deficit verejnej spravy vratane nakladov
penzijnej reformy na 3% HDP do roku 2007 ostal nezmeneny. To je umoZnené vyvojom
verejnych financii v roku 2004, ktory je vstulade srozpoctom na tento rok. Taktiez to
dokumentuje odhodlanie a konzistentnost hospodarskej politiky vlady.

Bilancia prijmov a vydavkov verejnych financii (v % HDP, ESA 95)

2003E 2004B 2004E 20056B  2006B  2007B

Celkové prijmy 36,3 36,2 35,3 37,1 36,9 36,9
Dane 18,2 17,9 17,6 17,4 17,3 17,3
Prispevky na socidlne zabezpecenie 139 13,1 12,5 13,5 13,5 134
Nedatnové prijmy 4,2 3,8 4.0 4,0 3,6 37
Granty a transfery 0,0 1,4 1,2 2,2 2,5 2,5

Celkové vydavky 40,0 40,2 39,1 40,4 39,8 38,8
Bezné vydavky 36,9 36,4 35,4 36,4 35,9 349

- Mzdy 7,4 7,2 7,0 7,0 6,9 6,8
- Tovary a siugby 52 5,2 53 54 54 52
- Dotdcie a transfery 21,8 21,6 20,8 21,7 21,2 20,6
- Um@/ 2,6 2,5 2,3 24 2,3 2,3
Kapitalové vydavky 3,1 38 38 4,0 4,0 39

Primarne saldo* -1,9 -2,0 -1,9 -1,4 -1,0 0,1

Cisté vypozitky(-)/p6zicky(+) -3,7 -4,0 -3,8 -3,4 -2,9 -1,9

vypadok prijmov 2 priebegného piliera 0,0 0,0 0,0 -0,4 -1,0 -1,1

(‘f’isté vypozitky(-)/poZitky(+) s 37 4,0 38 38 39 30

vypadkom

Zdrj: MF SR

* Pocitané ako celkové saldo bez distych trokovych nakladov (aroky platené minus prijaté verejnou spravou). V minulom
Konvergen¢nom programe primarne saldo obsahovalo len platené troky.
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Konsolida¢né tsilie vlady sa premieta do medziroéného poklesu deficitu verejnej spravy
0 0,4 percentualneho bodu HDP v roku 2005, 00,5 p.b. vroku 2006 a1l p.b. v roku 2007.
Hlavnymi zdrojmi konsoliddcie bude vysoky rast ekonomiky a strukturalne reformy, ktoré
boli popisané v minulom Konvergen¢nom programe.

Pri hodnoteni ambiciéznosti tempa konsolidacie verejnych rozpoc¢tov treba zobrat do tvahy
viacero skuto¢nosti. Kltucové reformy zamerané na konsolidaciu verejnych financii boli
realizované v rokoch 2003 a 2004, ked” doslo k podstatnému poklesu deficitu z trovne 5,7%
HDP v roku 2002. Vlada nemala v amysle zostavit - aj vzhfadom na prijmy z rozpo¢tu EU -
vyrazne restriktivny rozpocet na roky 2005 az 2006. Deficit na HDP bude klesat, vydavky
Integrdlnou sucastou rozpoctového procesu sa stalo programové rozpoctovanie, ¢o
v dlhodobom horizonte vyznamne prispeje k vacsej efektivnosti verejnych financii.

Konsolidacia je do istej miery stazend vstupom do EU a penzijnou reformou. Vstup do
Eurépskej tnie bude mat pozitivny vplyv na ekonomicky vyvoj, ¢isty vplyv na verejné
financie bude na rozdiel od C¢istej financnej pozicie krajiny v strednodobom horizonte
zaporny. Podobne nepriaznivy vplyv na bilanciu verejného sektora bude mat vypadok
prijmov z titulu zavedenia II. piliera dochodkovej reformy, v pripade, Ze sa hodnoti deficit
vratane ndkladov na reformu. A to aj napriek tomu, Ze z titulu penzijnej reformy nedojde
k zvysSeniu doméceho dopytu.

Vplyvy na bilanciu verejnych financii (v % HDP, ESA 95)

2004F 2005B 2006B 2007B

Vstup do EU -0,6 -1,4 -1,2 -1,2
Spustenie 2.piliera dochodkovej reformy 0,0 -0,4 -1,0 -1.1
Spolu 0,6 1,8 22 2,4

Zdroj: MF SR

Strednodoby fiskdlny ramec prezentovany v tomto dokumente je konzistentny s Navrhom
rozpoctu verejnej spravy na roky 2005 az 2007, ktory uz bol schvéleny vladou a v sticasnosti
je predmetom schvalovania v Nérodnej rade Slovenskej republiky. Ide o prvy viacroény
rozpocet a zéroven je explicitnejSie zamerany na verejné anielen centrdlne rozpocty?s.
Komplexnost' a strednodoby charakter rozpoctu posiliiuji zavaznost cielov prezentovanych
v tomto strednodobom fiskdlnom ramci.

Pri priprave rozpoc¢tu na roky 2005 az 2007 doslo k zohladneniu pravidla 50%, ktoré je
kritériom pre rozliSenie trhovych a netrhovych subjektov u prispevkovych organizacii. Ide o
zosuladenie s metodikou ESA 95 voblasti vymedzenia sektora verejnej spravy, ked
prispevkové organizacie si podla definicie len také organizacie, ktorych menej ako 50%
vyrobnych nakladov je pokrytych trzbami. Zo sektora verejnej spravy budt od januéra 2005
vyradené subjekty, ktoré nespliiali toto kritérium. I8lo predovietkym o zariadenia
poskytujace zdravotna starostlivost. V minulom Konvergenénom programe toto pravidlo
eSte nebolo implementované av bilancii verejnych financii boli vSetky prispevkové
organizacie bez ohladu na zdroj krytia nakladov. Z tohto doévodu bola bilancia verejnej
spravy v minulom Konvergenénom programe oproti tomuto véd¢sia na strane prijmov
i vydavkov priblizne o1 percentudlny bod HDP v kazdom roku. Tyka sa to nedarovych

" Nérodna rada SR schvaluje zakon o §titnom rozpoéte na prisluiny rozpoétovy rok a berie na vedomie navrh
rozpoc¢tu verejnej spravy na tri rozpoctové roky. Hoci je rozpocet zavizny len na najbliz§i rozpoctovy rok,
upravy v nasledovnom rozpoc¢tovom roku budi mozné len v odévodnenych pripadoch.
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prijmov a na strane vydavkov st to vydavky na mzdy, tovary asluZzby a kapitalové
vydavky. Toto zniZenie teda nie je désledkom politiky vlady ale zmeny metodiky.

Jednotlivé drovne verejnych financii sa budd podielat na celkovom deficite ré6znym
sposobom. Hlavny objem deficitu bude koncentrovany v stdthom rozpocte, ¢im sa jednak
zvySuje moznost kontroly plnenia cielov a prijimania stabilizaénych opatreni zo strany
vlady a tieZ je tym zabezpecend vicsia transparentnost. Reformy v oblasti socialnych fondov
boli nastavené tak, aby zdlhodobého hladiska dosahovali vyrovnané hospodarenie.
Tranzitivne ndklady dochodkovej reformy vSak budt musiet byt rieSené transfermi
z centrdlnej vlady. Nad hospodérenim obci nemé vlada priamu kontrolu, predpoklada sa
vSak priblizne vyrovnané hospodarenie. To by malo byt zabezpecené predovsetkym
fiskalnymi pravidlami a samozrejme aj dostatoénym finanénym zabezpecenim kompetencii
obci, ktoré stvisi so spustenim projektu fiskalnej decentralizécie.

Cisté pdritky/vypoZitky na rdznych drovniach vlady (v % HDP, ESA 95)

2003E 2004B 2004E 2005B 2006B 2007B

Ustredné sprava -4.2 -4.3 -3.4 -3.9 -3.5 -3.1
Municipality -0.1 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0
Fondy socialneho zabezpecenia 0.5 0.3 -0.3 0.5 0.5 1.2
Verejné financie spolu -3.7 -4.0 -3.8 -3.4 -2.9 -1.9
vipadok prijmov 3, priebegného piliera 0.0 0.0 0.0 -0.4 -1.0 -1.1
Verejné financie spolu s vypadkom -3.7 -4.0 -3.8 -3.8 -3.9 -3.0

Zdroj: MF SR

Fiskalna decentralizidcia bude spustend od 1.1.2005. Nadvézuje na uskuto¢neny prechod
kompetencii z organov ustrednej spravy na obce a vyssie tzemné celky, ktory postupne
prebiehal v rokoch 2002 az 2003. Podstatou fiskadlnej decentralizacie je prechod od
nesystémového financovania kompetencii subjektov samospravy prostrednictvom dotacii ku
financovaniu prostrednictvom dani. Tymto sa zmeni sposob prerozdelovania datiovych
prijmov medzi subjekty verejnej spravy.

Sacasny vyvoj verejnych financii je v stilade s ocakdvaniami a fiskdlnymi cielmi vlady na
tento rok a vytvara tak dobry predpoklad pre naplnenie fiskalnych cielov v rokoch 2005 az
2007. Aktuédlny odhad deficitu verejnej spravy na rok 2004 je 3,8% HDP, ¢o je 00,2
percentualneho bodu menej, ako bol schvéaleny rozpocet a o 0,1 percentudlneho bodu menej,
ako je ciel vlady. Oproti rozpoctu sa lepsie vyvijaji danové prijmy a arokové naklady na
statny dlh, ¢o je dosledkom priaznivého makroekonomického vyvoja a spravnej
kvantifikacie darmovej reformy. VysSie st tiez prijmy zdividend vrdmci nedatiovych
prijmov. Na strane vydavkov Statneho rozpocétu st rozhodujice uspory vyplyvajice
z neterpania vydavkov anizie spolufinancovanie projektov EU. Naopak, vyssie ako
rozpoc¢tované vydavky sa ocakavaju z titulu pouzitia prostriedkov rozpoétovych kapitol,
ktoré ostali neminuté v roku 2003 a zaroven vlada rozhodla o zvyseni vydavkov pre niektoré
kapitoly. Z ostatnych zloziek verejnych financii je identifikované hlavne horsie hospodérenie
Socialnej poistovne. V stcasnosti sa celkové prijmy, bez zohladnenia prijmov z rozpoctu EU,
odhaduja len 056 mil. Sk vysSie v porovnani supravenym rozpoctom (zohladnenie
rozpoc¢tov municipalit). Aj preto sa d4 povedat, Ze odporacanie Ecofin-u zjala tohto roka
pouzit vyssie prijmy predovsetkym na zniZenie deficitu, bude relevantné predovsetkym
v nasledujacich rokoch. Vyznamnou zmenou je vsSak zavedenie pravidla, Ze lepSie nez
odhadované priijmy sa m6Zu pouZit na zvysenie vydavkov iba o 1%.

/18/



MINISTERSTVO FINANCII AKTUALIZOVANY KONVERGENCNY
SLOVENSKE] REPUBLIKY PROGRAM NA ROKY 2004 AZ 2010

Hlavnymi rizikovymi faktormi pre dalsie roky st na negativnej strane prijmy z DPH
a odvody do socialnych fondov. Pripravované opatrenia v oblasti efektivnejsieho vyberu by
v8ak mali podstatna cast tohto rizika eliminovat. Na pozitivnej strane st dolezité

.....

reformy v oblasti dani z prijmov.

II1.2. Prijmy verejnych financii

Prijmy verejnych financii vzrasti v obdobi rokov 2003 - 2007 o 0,6 percentudlneho
bodu na 36,9 % HDP. Po ocisteni prijmov z rozpoctu Eurdépskej tinie sa ocakava
pokles damnovych prijmov, prijmov do fondov socidlneho zabezpecenia a
nedanovych prijmov na trovni 1,9 percentualneho bodu.

Dariové prijmy

Komplexna danova reforma bola spustend na Slovensku od 1.1.2004. Spravnost
kvantifikacie jej dosahu na rozpocet v roku 2004 bola jednym z hlavnych rizik rozpoétu na
tento rok. Podla aktualneho odhadu bude vynos datiovych prijmov mierne vyssi oproti
rozpoctu. Lepsie plnenie dane z prijmov fyzickych a pravnickych oséb kompenzuje slabsi
vynos DPH, ktora v8ak nad’alej ostdava zdrojom neistoty, pretoze jej plnenie je ovplyvnené
okrem zjednotenia sadzieb na 19% vstupom do EU azmenami v oblasti nadmernych
odpoctov.

V rokoch 2005 az 2007 sa neuvazuje s podstatnymi zmenami legislativy z hl'adiska vynosu.
V pripade dane z prijmu FO sa v roku 2005 zvysi mierne danovy bonus na dieta, u dane
z nehnutelnosti sa ocakdva v rovnakom roku zvySenie sadzieb zo strany obci v ramci
fiskalnej decentralizacie a vroku 2007 sa ocakdva zvySenie dane zcigariet v stvislosti
s harmonizéciou so smernicou EU, ktora stanovuje minimalne sadzby. Od januéra 2005 sa
zrusi dan z prevodu a prechodu nehnutelnosti.

Prispevky socidlneho a zdravotného zabezpecenia

Od 1. 1. 2004 bola na Slovensku spustena reforma socidlneho systému vratane komplexnej
dochodkovej reformy. Zmeny priniesli znizenie celkového odvodového zatazenia miezd o 3
percentudlne body pre zamestnavatelov azvysenie 00,6 percentudlneho bodu pre
zamestnancov. ZniZenie odvodového zataZenia bolo do istej mieri kompenzované zvySenim
maximalneho vymeriavacieho zékladu, ktory bol stanoveny na trojnasobok priemernej mzdy
za uplynulé obdobie u va¢siny poistnych fondov. Celkovo v8ak doslo k zniZeniu podielu
socidlnych odvodov na priemernej mzde.

Kapitaliza¢ny pilier dochodkového systému zac¢ne existovat od 1. 1. 2005. V celkovej vyske
odvodov 22,75% nenastane Zziadna zmena, zmeni sa len distribticia do jednotlivych fondov.
Do priebezného pilieru bude plynat 9% z hrubej mzdy, rovnako ako do kapitalizacného
piliera. Ostavajacich 4,75% bude prijmom rezervného fondu, ktory bude kryt najma
vzniknuty vypadok v priebeZnom déchodkovom systéme.

Velky rozdiel v odvodoch do Socialnej poistovne medzi rokmi 2004 a 2005 je spdsobeny
okrem jednorazovych faktorov najméd socakavanym zvySenim tuspe$nosti vyberu (v
nadvdznosti na korekéné opatrenia), ktord vtomto roku klesla v doésledku posunu
v predpisovani poistného.
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Od 1.1.2005 bude uc¢inny novy systém zdravotného poistenia. Prinasa posilnenie
rozpoctovych obmedzeni a posilnenie inych ako verejnych zdrojov financovania. Zjednoti sa
maximélny vymeriavaci zaklad so systémom socidlneho poistenia. Odvodové sadzby ostana
nezmenené s vynimkou zvySenia sadzby pre osoby zamestnavajiace zdravotne postihnuté
osoby. Prispevky zo S$tatneho rozpoc¢tu za ekonomicky neaktivhu populaciu buda
mandatérne a vyska prispevku sa naviaze na vyvoj priemernej mzdy za prechadzajtce
obdobie. Tieto opatrenia prinesti vyssie odvody v systéme o 4,5 mld. Sk. Zaroven sa zru$ia
nesystémové transfery zo Socialnej poistovne.

Konsolida¢né usilie vlady zatial nevytvara priestor pre dal$ie znizovanie darového
a odvodového zataZzenia v strednodobom horizonte. Zavedenie rovnej dane vyrazne znizilo
marginalne danové zatazenie, na druhej strane relativne vysoké socidlne odvody vytvaraja
nad’alej pomerne velky datiovy klin medzi celkovymi ndkladmi na pracu a ¢istymi prijmami
zamestnanca po zdaneni. Zodpovedny pristup kotdzke budtcich ndkladov starnutia
populdcie vSak prakticky vylucuje dramatické zniZenie socidlnych odvodov aj
v dlhodobejsom horizonte. Napriek tomu Slovensko patri medzi krajiny s najnizsim
celkovym danovym zatazenim v Eurdpskej tnii i OECD. Res$trukturalizacia medzi datiami

a odvodmi v ramci existujiceho zataZenia sa v8ak vylucit neda.

Datiova kvéta I a II (v % HDP, ESA 95) \ \
2003E  2004B  2004E  2005B  2006B  2007B

Danova kvéta I (dane) 18.2 17.9 17.6 17.4 17.3 17.3
Danova kvéta 11 (dane a socidlne odvody) 32.1 31.1 30.1 30.9 30.8 30.7
Zdrgj: MF SR

Pri minimdalnych zmenach legislativy hlavnym zdrojom dynamiky a zdroveri hlavnym
rizikom vynosu u danovych prijmov a socidlnych odvodov bude vyvoj makroekonomického
prostredia. V minulosti bol pre Slovensko prizna¢ny pokles danovej kvoty 1II aj v prostredi
bez zmien legislativy. To malo viacero pri¢in. Jednym dévodom boli dane, ktorych zdkladne
neboli elastické vzhl'adom na rast HDP ako dan z dedi¢stva, darovania, prevodu a prechodu
nehnutelnosti. Tie boli dantiovou reformou zrusené. V pripade socidlnych odvodov boli fixne
stanovené maximdlne vymeriavacie zaklady, ¢o relativne znizovalo zataZenie vyssich
prijmovych skupin. Reformou boli vymeriavacie zaklady naviazané na rast priemernej
mzdy. V poslednych rokoch sa na poklese dani na HDP podpisala aj Struktara
ekonomického rastu, ktora bola tahana najmé rastom exportu a menej domacou spotrebou.
V strednodobom horizonte sa ofakava stabilizdcia darovej kvoty II, medzi rokmi 2005 az
2007 poklesne o 0,2 percentudlneho bodu.

Nedatiové prijmy

Vyska nedarovych prijmov rokoch 2005 - 2007 klesne z arovne 4,0% HDP na troven 3,7 %
HDP. Pozitivne na vyvoj nedarnovych prijmov vplyvajua vynosy zdividend podnikov
s majetkovou tucastou Statu, ako aj pripravovana legislativa o hazardnych hrach. Vyssie
vynosy sa oc¢akavaju aj zo zavedenia novych cestovnych dokladov formatu Eurépskej tnie.
Negativhym smerom vysku nedanovych prijmov ovplyvnivznik Narodnej dialni¢nej
spolo¢nosti k1.1.2005, do ktorej sa presmeruji vynosy z predaja dialni¢nych nalepiek.
Dial'ni¢nd spolo¢nost nebude v sektore verejnej spravy, preto sa predpokladé z tohto titulu
vypadok prijmov verejnych financii na trovni 0,1% HDP.
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Granty a transfery

Prijmy z rozpoc¢tu Eurépskej tnie budd narastat z 1,2% HDP v roku 2004 postupne aZ na
2,5% HDP v roku 2007. Vyssie cerpanie prostriedkov z EU sa predpoklada v roku 2005,
ktoré savisi predovsetkym s vyraznejsim ¢erpanim prostriedkov zo strukturdlnych fondov
a Kohézneho fondu. Navy$e bilanciu verejnych financii v metodike ESA 95 pozitivne
ovplyviiuje medziroény nérast pohladavok voci rozpoc¢tu EU na trovni priblizne 0,3% HDP.
Rizikom zostava prestivanie pefiazi medzi jednotlivymi rozpoc¢tovymi rokmi.

II1.3. Vydavky verejnych financii

Vladou schvaleny rozpocet verejnej spravy na roky 2005 - 2007 predpoklada pokles
vydavkov verejnej spravy oproti roku 2003 01,2 percentuilneho bodu na
38,8% HDP. Hlavnymi zdrojmi zniZenia vydavkov je zefektivnenie fungovania
verejného sektora v oblasti zamestnanosti a uskutoénené reformy v socialnej oblasti.
Naopak, k vyraznému narastu dochadza pri investiénych vydavkoch.

Bezné vydavky

Vydavky na mzdy, platy aostatné sluzobné vyrovnania klesnt v rokoch 2003 - 2007
zurovne 7,4% HDP na troven 6,8% HDP. Napriek tomu nomindlny rast objemu
prostriedkov na mzdy dava predpoklady na redlny rast miezd zamestnancov verejného
sektora v kazdom zo sledovanych rokov. Priprava rozpoc¢tu na roky 2005 - 2007 zohl'adnila
okrem iného aj reformu regiondlneho Skolstva, ktora predpokladd postupné zniZovanie
poctu ucitelov tempom 3% ro¢ne. Na druhej strane sa vSak vytvorili vyhodnejie finan¢né
podmienky pre zac¢inajacich pedagégov v snahe zatraktivnit pracu v sektore kolstva.

Vydavky na tovary asluzby vrokoch 2005 - 2007 st ovplyvnené najmé alokovanim
prostriedkov zrozpoc¢tu Eurdpskej tnie a zabezpecenim spolufinancovania zo Statneho
rozpoc¢tu. Objem takto alokovanych prostriedkov vzrastie do roku 2007 na droven 0,3%
HDP. Aj vdaka tymto vydavkom sa celkova troven vydavkov na tovary asluzby
v porovnani s rokom 2003 nezmeni a ostane na drovni 5,2% HDP.

Objem beZnych vydavkov na dotacie a transfery sa bude najvd¢Ssou mierou podielat na
fiskalnej konsolidcii. Do roku 2007 sa ich vyska znizi o 1,2 percentualneho bodu na troven
20,6% HDP. Najdolezitejsie vydavkové kategorie st popisané nizsie.

Dotécie do polnohospodarstva predstavuju 60% vsetkych beZznych dotécii podnikatel'skym
subjektom z verejnych zdrojov. Vroku 2004 doslo k medziroénému narastu dotécii
podnikatel'skym subjektom, ktory pokracuje miernejsim tempom aj v rokoch 2005 -2007.

Uhrada vykonov vo verejnom zaujme v cestnej a Zelezni¢nej doprave predstavuje po
dotéciach do polnohospodarstva druhy najvyssi objem finanénych prostriedkov. Ich vyska
sa pohybuje stabilne na trovni 0,6% HDP. Najvacsi podiel na tychto vydavkoch maja
tihrady Zelezniciam SR pohybujtce sa na trovni 0,5% HDP. Zostavajtice vydavky pouZija
Vyssie tzemné celky na kompenzacie pre autobusovych dopravcov za poskytovanie zliav na
cestovnom a za zabezpecovanie dopravy na finan¢ne ndkladnych trasidch. Druhou formou
dotdcie do dopravy je podpora mestskej hromadnej dopravy v 5 krajskych mestach
Slovenska. Fiskalnou decentralizaciou sa v plnej miere preniesla rozhodovacia prdvomoc na
miestne samospravy, ktoré sa rozhodnt v akej miere aforme budd mestskt hromadnu
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dopravu podporovat. V ramci fiskalnej decentralizacie sa presunom dani na samospravy
zabezpecil dostato¢ny objem finanénych prostriedkov, ktoré maju kompenzovat stcasné
ucelové dotacie zo Statneho rozpoctu. Pre tucely Konvergenéného programu sa
predpokladajt dotécie na trovni, ktora zodpoveda prislusnému presunu vynosu z dani.

Napriek zlep$ujucemu sa makroekonomickému ramcu v oblasti evidovanej nezamestnanosti
sa vydavky na aktivnu politiku trhu prace dynamicky zvysuja. Do roku 2007 sa predpoklada
rast vydavkov o 0,2 percentualneho bodu, ktory je zabezpeceny predovsetkym programami
financovanymi z prostriedkov Eurépskeho socidlneho fondu a spolufinancovanim zo
Statneho rozpoctu. Rozpocet na roky 2005 - 2007 navrhuje stabilizovat vydavky Statneho
rozpoc¢tu na narodné programy a na spolufinancovanie na trovni 0,2% HDP.

V oktobri 2004 bola schvalena nova legislativa, ktora vyraznym spdsobom meni fungovanie
zdravotnictva. Vydavky zdravotnych poistovni buda zavisiet od implementacie novej
legislativy, ktord okrem zmeny na vydavkovej strane zvysila aj zdroje plyntce do systému.
Predpoklad na roky 2005 - 2007 aj napriek zmeny rozsahu bezplatného solidarneho balika
starostlivosti zvySuje vydavky zdravotnych poistovni na trover 4,9% HDP.

Zmeny Vv systéme nemocenského poistenia platné od zaciatku roka 2004 prinasaja ocakavané
vysledky. Nemocenské davky platené zamestnavatelom pocas prvych 10 dni
praceneschopnosti znizili vydavky verejnych financii 00,3 percentudlneho bodu. Toto
opatrenie taktiez zniZilo zneuzivanie systému, ktoré sa premietlo aj v poklese celkovej
chorobnosti v ekonomike.

V systéme dochodkového zabezpecenia sa ocakdva stabilnd troven vydavkov na trovni
7,5% HDP s miernym poklesom v roku 2007 na 7,4% HDP. Legislativa platna od 1. 1. 2004
priniesla viaceré zmeny, ktoré vplyvaji na rozhodnutie ob¢anov vybrat si termin odchodu
do dochodku ako aj spdsob poberania dochodkovych davok. V priebehu roka 2004 obc¢ania
vyuzivali najmd moznost odist do predcasného dochodku a moznost poberat dochodok
sibezne pocas trvania pracovného pomeru. Legislativa taktiez upravuje sposob valorizéacie
dochodkov, ktoré sa v roku 2005 zvysia o8,2%. Uvedené tdaje zahffiaja aj vydavky na
dochodkové zabezpecenie ozbrojenych zloZiek na trovni priblizne 0,3% HDP.

V oblasti poskytovania socidlnej pomoci a podpory dochddza k miernemu nomindlnemu
narastu, ktory vsak odraza pokles poctu poberatelov davok. Reforma socidlneho systému
v roku 2004 zvysila adresnost poskytovania socidlnych davok, ¢o bude znamenat tsporu na
strane vydavkov verejnych financii priblizne 0,6 % HDP do roku 2007.

V rokoch 2005 - 2007 MF SR ocakava lepsie podmienky pri emitovani Statnych cennych
papierov, ktoré sa najvdcSou mierou podielaji na poklese trokovych ndkladov 00,3
percentudlneho bodu. Pozitivne vysledky prinasa aj c¢innost Agentary pre riadenie dlhu
a likvidity, ktorej lohou je aktivne riadit statny dlh.

Kapitalové vydavky

Schvalenim rozpoctu verejnej spravy na roky 2005 - 2007 vladou SR sa potvrdil pozitivny
trend zvySovania kapitalovych vydavkov. Na ich raste sa v podstatnej miere podielaju
zdroje z rozpoétu Europskej tnie, ked’ sa odhaduje, Ze takmer 50% zdrojov sa pouzije prave
na kapitalové vydavky. Celkova vyska kapitalovych vydavkov sa v obdobi do roku 2007
bude stabilne udrziavat na trovni priblizne 4,0% HDP, ¢o znamend zvySenie vydavkov
oproti roku 2003 o 0,8 percentualneho bodu.
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Bilancia prijmov a vydavkov verejnych financii 2003 — 2007 (v % HDP, ESA 95 -konsolidovana)

2003E 2004B 2004E 2005B 2006B 2007B

PRIJMY SPOLU 36,3 36,2 353 37,1 36,9 36,9
Dariové prijmy 18,2 17,9 17,6 17,4 17,3 17,3
Dan z prijmu fyzickych osob 33 2,1 2,4 2.4 2,4 2.4
z0 zéavislej ¢innosti 3,0 1,8 2,2 2,1 2,1 2,2

z podnikania a inej samostatnej zat. ¢innosti 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,3

Dan z prijmu pravnickych oséb 2,8 1,8 2,3 2,1 2,2 2,3
Dan z prijmov vyberana zrazkou 0,8 0,9 0,4 0,5 0,4 0,4
Dane z majetku 0,5 0,4 0,5 0,3 0,3 0,3
Dan z pridanej hodnoty 6,7 8,8 8,0 8,4 8,4 8,4
Spotrebné dane 3,1 33 33 33 32 31
Cestna dan 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Dane z medzinirodného obchodu a transakcii 0,3 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Dane za $pecifické sluzby (do rozpoctu obci) 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2
Poistné na socialne zabezpecenie 13,9 13,1 12,5 13,5 13,5 13,4
Socialna poist’oviia 8,3 8,3 7,8 8,4 8,4 8,3
Zdravotné poist’ovne 4.8 4.8 4,7 51 5,1 5,0
Narodny drad prace 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Nedariové prijmy 4,2 3,8 4,0 4,0 3,6 3,7
z toho uroky 0,7 0,5 0,4 0,4 0,3 0,3
Granty a transfery 0,0 1,4 1,2 2,2 2,5 2,5
z toho z EU 0,0 14 1,2 2,2 2,5 2,5
VYDAVKY SPOLU 40,0 40,2 39,1 40,4 39,8 38,8
BezZné vydavky 36,9 36,4 35,4 36,4 35,9 34,9
Hrubé mzdy 7,4 7,2 7,0 7,0 6,9 6,8

- Mzdy 55 54 53 53 52 51

- Poistné 1,9 1,8 1,8 1,8 1,7 1,7
Tovary a sluzby 5,2 5,2 5,3 5,4 5,4 5,2

- EU zdroje a spolufinancovanie zo SR 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2 0,3

- Ostatné 52 51 52 52 52 49
Dotacie a transfery 21,8 21,6 20,8 21,7 21,2 20,6

- Dotacie do pol'nohospodarstva 0,7 1,0 1,0 1,0 1,0 0,9

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

- Aktivna politika trhu prace 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4

- Zdravotné poist'ovne 4.9 4,7 4.5 4.9 4.9 4.9

- Nemocenské davky 0,7 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4

- Starobné a invalidné d6chodky 7,6 7,5 7,5 7,5 7,5 7,4

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

- Statne socialne davky a podpora 2,7 2,5 2.4 2,3 2,2 2,1

- Poistné za vybrané skupiny obyvatel'ov 2,2 1,8 1,7 1,9 1,9 1,8

- Odvody do rozpoctu EU 0,0 0,7 0,6 0,9 0,9 0,9

- Ostatné 1,7 1,8 1,5 1,5 1,3 1,1
Splacanie urokov 2,6 2,5 2,3 2,4 2,3 2,3
Kapitalové vydavky 3,1 3,8 3,8 4,0 4,0 3,9
Obstaranie kapitdlovych aktiv 2,5 2,6 2,6 2,6 2,5 2,3
Kapitalové transfery 0,6 1,2 1,2 1,4 1,5 1,6
CISTE VYPOZICKY(-)/POZICKY(+) -3,7 -4,0 -3,8 3.4 -2,9 -1,9
vypadok prijmov z priebezného piliera 0,0 0,0 0,0 -0,4 -1,0 -1,1

CISTE VYPOZICKY(-)/POZICKY(+) s vjpadkom  -3,7 -4,0 -3,8 -3,8 -3,9 -3,0
Zdroj: MF SR
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Velka cast kapitalovych vydavkov bude smerovat na budovanie dialnic a rychlostnych ciest
scielom wurychlit vystavbu dialnic. Vramci kapitadlovych transferov sa predpoklada
Cerpanie zfondu ISPA a Kohézneho fondu na budovanie a modernizaciu Zelezni¢nych
koridorov. Dalsia ¢ast transferov bude smerovat do sektora polnohospodarstva. K
vyraznému ndrastu investicii z verejnych zdrojov dojde v oblasti zivotného prostredia, kde
sa predpoklada nérast oproti roku 2003 o 0,3 percentualneho bodu.

II1.4. Cyklicky upravena bilancia

Pre odhad cyklicky upraveného salda verejnych financii bola pouzitd metodika
prezentované v minulom Konvergenénom programe. Relativne mald produkénd medzera sa
podpisuje pod zanedbatelne nizku cyklickt zlozku rozpoctu vzhladom na celkovy deficit
verejnych financii. Verejné rozpocty teda dlhodobo celia Strukturdlnym problémom.
Pokracujtca konsolidécia verejnych financii umozZni v roku 2007 pokles cyklicky upraveného
primérneho salda bez ndkladov penzijnej reformy na nulu.

Cyklicky vjvoj (% HDP)

ESA kod 2003 2004F 2005F 2006F 2007F

1. Rast HDP v stalych cenach Blg 4,2 5,0 4,5 5,1 54
2. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté B9 3,7 3,8 3,4 2,9 -1,9
3. Cisté arokové platby 1,8 -1,9 2,0 -1,9 2,0
4. Potencialny rast HDP 43 51 4,6 4.8 51
5. Produk¢éna medzera 0,0 -0,1 -0,2 0,1 0,3
6. Cyklicka zlozka rozpoctu 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
7. Cyklicky upravené saldo (2 - 6) =37 -38 34 29 -2,0
8. Cyklicky upravené primarne saldo (7-3) -1,9 -1,9 -14 -1,0 0,0

Zdroj: MF SR

Nasledujtci graf znazornuje jednotlivé deficity verejnych financii v strednodobom horizonte.
Primérne i Strukturdlne saldo maja klesajtci trend areforma verejnych financii prinasa
pozitivne vysledky. V minulosti boli deficity podla metodiky ESA 95 poznamenané
jednorazovymi efektmi ako privatizacia a reStrukturalizdcia bank, ¢im sa zniZuje ich
vypovedacia schopnost.

Cyklicky upravené saldo VS (% HDP) Zmeny rozp.poz. VS a prispevky prim., cykl.
zlozky salda a arokov ku schodku (p.b.)
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Zdroj: SU SR, MF SR Zdroj: SU SR, MF SR
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Na druhom grafe vidno rozhodujtci prispevok primarneho salda k rozpoc¢tovej konsolidécii,
¢o vytvéra priaznivé predpoklady pre budtce zniZovanie podielu verejného dlhu na HDP.
Zmena salda verejnych financii a produkéna medzera budd v budicom obdobi podliehat
rovnakému trendu, a tak konsolidacné ciele nebudt v rozpore so stabilizaénymi cielmi
vlady.

IIL.5. Fiskalny impulz

Hlavnym strednodobym cielom vlady je konsolidacia verejnych financii. Tento ciel bol
vroku 2003 - vzhladom na potrebu prijatia Strukturdlnych reforiem - nadradeny
stabilizacnej funkcii verejnych rozpoctov, ale z dlhodobého hladiska je jej nevyhnutnou
podmienkou. Vladou zvolena cesta sa zatial ukazuje ako sprdvna, v ¢asoch vyrazného
znizovania rozpoctovych deficitov ekonomicky rast akceleruje. Je tomu tak preto, ze
konsolid4cia je vnimand ako kredibilna politika zamerand na dlhodobti makroekonomicku
rovnovahu. Tym pozitivne ovplyvriuje ponukovi stranku ekonomiky, ¢m viac nez
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.

Fiskdlny impulz je vadcésinou definovany ako medziro¢nd zmena cyklicky ocisteného
primarneho salda. V pripade Slovenska, ale v stulade s konceptom, sa saldo ocistilo o dva
vplyvy, ktoré nemaji dopad na agregatny dopyt. Prvym st naklady na zavedenie druhého
piliera dochodkového systému. Tieto ndklady nemaja vplyv na celkové odvody domécnosti
ana druhej strane sa nemenia vydavky na dochodky. V bilancii verejnych financii sa vsak
prejavuji ako vypadok prijmov s negativnym dosahom na deficit. Druhym vplyvom st
vztahy s Eurdpskou tuniou, kedZze odvody do rozpoc¢tu ES nezvy$uju doméci dopyt
a naopak prijmy z rozpoctu ES neznizuja disponibilné prijmy podnikov a domécnosti.

Fiskalna pozicia

Procyklicka Proticyklicka
fiSkalna restrikcia 1,2 1 fiSkalna restrikcia
0,8 4
y 2003 2007
Produké&na 0,44
2006
d
medzera 2005 .
r T I " T 1
-0,4 -0, 0,0 0,2 0,4
0,4
2004
-0,8
1,24
Proticyklicka fiskalny impulz Procyklicka
fiSkalna expanzia fiskalna expanzia

Zdrj: MF SR
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Fiskdlny impulz naznacuje, Ze v tomto roku je fiskalna politika expanzivna, podobne bude
tomu aj v roku 2005, 2006 bude neutralna a v roku 2007 bude mat restriktivny charakter.
Nasledujtci graf ukazuje, ze fiskdlna politika sa v obdobi 2003 az 2007 bude spravat
stabiliza¢ne, bude prispievat k vyhladzovaniu ekonomického cyklu. V tomto obdobi je
teda stlad medzi konsolidacnymi a stabilizacnymi ciel'mi vlady.

Fiskalny impulz (%HDP)

2003  2004F 2005F 2006F  2007F

1.Cisté pozicky poskytnuté / prijaté -3,7 -3,8 -3,8 -3,9 -3,0
2.Cisté rokové platby -1,8 -1,9 2,0 -1,9 2,0
3.Cyklicka zlozka 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
4.Cyklicky o¢istené primarne saldo (1-2-3) -1,9 -1,9 -1,8 -2,0 -1,1
5.Vplyv vzt'ahov s EU 0,0 0,6 13 1,6 1,7
6.Vplyv zavedenia 2.piliera dochodkového systému 0,0 0,0 0,4 1,0 1,1
7.Cyklicky upravené primarne saldo (4-5+0) -1,9 2.4 -2,6 -2,6 -1,6
8.Fiskalny impulz (+ restrikcia, - expanzia) 0,6 -0,5 -0,2 0,1 0,9

Zdregj: MF SR

IIL.6. Verejny dlh a rizika

Hruby verejny dlh SR sa v priebehu obdobia 2003 az 2007 stabilizuje a dosiahne na konci
roku 2007 aroven 45,5% HDP, ¢o je hlboko pod troviiou maastrichtského kritéria verejného
dlhu. Priaznivy vyvoj dlhu je vysledkom kombinacie zdravého ekonomického rastu
a politiky zameranej na znizovanie deficitu verejnych financii. Napriek akcelerujicemu
ekonomickému rastu pokracuje makroekonomicka stabilizacia, zlepSuje sa rating Slovenskej
republiky a klesa rizikovd marza, ¢o sa do istej miery prejavuje v poklese implicitnej
arokovej miery na dlh. Na konsolidaciu dlhu tiez priaznivo vplyva rozhodnutie o pouziti
prijmov z privatizacie predovsetkym na zniZenie verejného dlhu.

Vyrazne sa na stabilizacii dlhu podiela nominalny pokles rizikovych statnych zaruk. Ten je
dany predovsetkym politikou orientovanou na neposkytovanie dal$ich rizikovych statnych
zaruk, ¢o je pozitivne z hl'adiska udrzatelnosti ale aj transparentnosti verejnych financii.

Ukazovatele verejného dlhu

2003 2004F 2005F 2006F 2007F

Cisty dlh (mil. Sk) 330 450 396 346 427 871 478 833 542 249
Cisty dh (% HDP) 27,6 30,0 30,4 31,8 337

Hruby dlh (mil. Sk) 511 770 567 365 622 446 681 485 732 568

z toho: statne zaruky 63 089 42 251 30 808 23262 13 887
Hruby dlh (% HDP) 42,8 43,0 442 453 455
Zmena hrubého dlhu (p.b.) -0,6 0,2 1,2 1,1 0,1
rast nominalneho HDP -3,6 -4.0 2,7 -2.9 -3,0
primarne saldo 1,2 1,5 1,4 1,7 0,7
uroky 2,5 23 2,4 23 2,3
iné faktory -0,7 0,4 0,1 0,0 0,1
p.m. Implicitna tirokova miera (o) 6,4 59 58 5,5 5,5

Zdroj: MF SR

Z jednotlivych zloziek verejnych financii bude knarastu verejného dlhu prispievat len
deficitné hospodarenie $tatneho rozpoctu a prijaté tvery obci. Ostatné zlozky verejnej spravy
budt v rokoch 2004 az 2007 vykazovat vyrovnané alebo prebytkové rozpocty na hotovostnej
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baze. Na naraste ¢istého dlhu sa podiela aj penzijna reforma a vznik kapitaliza¢ného piliera,
ked dochadza k transformacii ¢asti implicitného dlhu predchddzajiuceho priebezného
dochodkového systému na dlh explicitny. Narast dlhu na HDP je v roku 2004 sp6sobeny
najméd rozdielom medzi akrudlnou a hotovostnou bilanciou verejnych financii. Hotovostna
bilancia je zhorsena vplyvom vypadku DPH a spotrebnych dani, ktory stvisi najmd so
vstupom do EU.

V rokoch 2005 az 2007 je celkovy vplyv inych faktorov minimalny, avSak vo vnutri tejto
kategoérie sa udeju vyznamné zmeny. Na jednej strane je fakt, Ze deficit statneho rozpoctu
bude vyssi ako schodok verejnych financii z dovodu, Ze niektoré ostatné zlozky budu
hospodarit s prebytkom. Na druhej strane, privatiza¢né prijmy buda prednostne urcené na

znizovanie dlhu.

Prispevky faktorov k zmene hrubého verejného

dlhu (p.b.)

% iné faktory
—= Groky
I primarne saldo
6,0 4 C—rast nominalneho HDP
Zmena hrubého dlhu v p.b.
4,0 -

2,0 A

0,0 -

2,0
4,0

-6,0 -
2003 2004 2005 2006 2007

Zdroj: MF SR

Z hladiska schopnosti Statu splatit svoje zavdzky je dolezity cisty verejny dlh, ktory
dosiahne v roku 2007 troven 33,7 % HDP abude o011,8 percentudlneho bodu nizsi ako
hruby dlh. Cisty dlh je definovany ako hruby dlh po odpotitani hotovosti na tGétoch
jednotlivych subjektov verejnej spravy, pohladavok vo¢i EU a pohladavok Statneho fondu
rozvoja byvania, ktory poskytuje zvyhodnené pé6Zicky domdacnostiam s nizkymi prijmami
a obciam na podporu byvania. Ide o konzervativnu definiciu, ked’ st zohl'adnené len vysoko

kvalitné a likvidné finan¢né aktiva.
S d'alsim vyvojom dlhu st spojené nasledujtice rizika a prilezitosti:

= Sudne spory - ide predovietkym o sudny spor statu s CSOB a o zmenky Slovenského
plynarenského priemyslu.

* (OddlZenie zdravotnictva - stcastou reformy je zbavenie sektora zdravotnictva starych
dlhov a opatrenie, aby sa netvorili dlhy nové. Hodnota zavazkov po lehote splatenia voci
sakromnému sektoru sa odhaduje na 1% HDP. Splatenie starych dlhov by mohlo prebehntt
eSte v roku 2004.

* Privatiza¢né prijmy nad rdmec rozpoctovanych - vladda uplatiiuje politiku pouzitia
privatiza¢nych prijmov na zniZovanie dlhu.

Analyza senzitivity

Na trokové néklady verejného dlhu bude podla prognéz MF SR priaznivo vplyvat stabilné
makroekonomické prostredie.
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Nasledujtca tabul'ka ukazuje porovnanie drokovych nakladov verejnej spravy pre zakladny
a rizikovy scendr pri nepriaznivom vyvoji kurzu a trokovych sadzieb. Je potrebné zdoraznit,
ze uz pri zédkladnom scenari boli pouzité konzervativne predpoklady. Rizikovy scenar bol
$pecifikovany rovnako ako v minulom Konvergenénom programe. Ide o 5% znehodnotenie
kurzu slovenskej meny a zvysenie drokovych mier o1 percentudlny bod nad troven
v zdkladnom scenari v kazdom roku prognézy. Rizikovd marza klesa od 1 p.b.
u jednoroénych statnych pokladni¢nych poukdzok az k0,2 percentudlnemu bodu
u dlhopisoch s najdlhsou dobou splatnosti. Celkové riziko pre verejné financie sa pohybuje
mierne pod 0,1 % HDP amalo by byt dostato¢ne pokryté konzervativnym pristupom pri
kvantifikacii zakladného scendra.

Urokové naklady verejnej spravy (v % HDP)

2005F 2006F 2007F

Zakladny scenar 2,00 2,16 1,91
Rizikovy scenar 2,06 2,24 1,97
- rozdiel 0,06 0,08 0,06

Zdrj: MF SR

IV. STRUKTURALNA POLITIKA A JEJ VPLYV NA VEREJNE
FINANCIE

Slovensko v poslednom obdobi prijalo mnozstvo zdkonov, ktoré zdsadnym spdésobom menia
filozofiu systémov na strane vydavkov verejnych financii. Tieto potrebné Strukturédlne
reformy by mali priniest aj zna¢né uspory v stredno- aZz dlhodobom horizonte. Téato cast
dokumentu prinasa prehl'ad oblasti, kde nastali vyznamnejSie zmeny od zverejnenia prvého
konvergen¢ného programu.

IV.1. Zdravotnictvo

Doterajsia centrdlna reguldcia prostriedkov urc¢enych na zdravotnictvo a nedostato¢ne
a¢inné nastroje pre ich efektivne vyuzivanie nevytvarali podmienky pre zabezpecenie
zdravotnej starostlivosti na uspokojivej irovni. Absencia legislativneho prostredia, ktoré by
motivovalo hospodéarne a zodpovedné spravanie zdravotnych poistovni i poskytovatelov
zdravotnej starostlivosti a dlhodobo nahromadené systémové nedostatky si vyziadali
komplexnt reformu systému a vytvorenie nového legislativneho rdmca, ktoré o. i. vylaci
Gcast’ $tatu na sanacii dlhov nehospodarnych a nezodpovednych subjektov.

Jednym zo zakladnych vychodisk reformy zdravotnictva je poznatok, Ze univerzalne
zékonitosti trhovej ekonomiky moZzno pri presne definovanych podmienkach aplikovat aj
v oblasti zdravotnej starostlivosti. Preto cielom reformy je vytvorit aj v oblasti zdravotnictva
konkurencné prostredie pre vSetky subjekty podielajice sa na zdravotnej starostlivosti.

Realizacia reformnych zamerov vyznamne ovplyvni systém zdravotného poistenia. Nova
legislativa rozliSuje dva zdkladné druhy zdravotného poistenia - verejné zdravotné poistenie
a individudlne zdravotné poistenie. Vo verejnom - soliddrnom zdravotnom poisteni prindsa dolezita
systétmovi zmenu, ato prerozdelovanie poistného, ktoré ma zabezpecit spravodlivejsie
delenie celkovej sumy poistného medzi jednotlivé zdravotné poistovne, a to v pomere
k poc¢tu a strukttare ich poistencov. Legislativna tprava vytvara predpoklady pre vacsiu
angazovanost a zodpovednost zdravotnych poistovni pri vymahani nedoplatkov poistného.
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Individudlne zdravotné poistenie je fakultativnym poistenim, zaloZzenym na zmluvnom zaklade
a poistencom poskytuje moZnost poistit sa nad rdmec verejného zdravotného poistenia.

Novy zakon zavadza vo verejnom poisteni novy institat - namiesto mesacného ztc¢tovania
rocné ziictovanie poistného, ktorého tucelom je zabezpecit poistné prijmami z celého
kalendarneho roku. Reforma meni aj podmienky poskytovania bezplatnej zdravotnej
starostlivosti. Urc¢uje rozsah zdravotnej starostlivosti poskytovanej z verejnych zdrojov - tzv.
zikladny balik zdravotnej starostlivosti a kategorizuje zdravotné vykony, lieky, zdravotnicke
pomocky a dietetické potreby do dvoch zakladnych skupin. Kym prva skupina bude plne
hradend zo zdrojov verejného poistenia, druhd skupina bude zatazena rdéznym stupriom
finan¢nej spolutcasti (od 5 do 100 %).

Novy zédkon o zdravotnych poistovniach upravuje transformdciu zdravotnych poistovni na
akciové spolocnosti, ¢im sa stdvaju spolo¢nostami sukromného prava. Cielom transformdcie
zdravotnych poistovni na akciové spolo¢nosti je zaviest pre zdravotné poistovne tzv. tvrdé
rozpoc¢tové obmedzenia (prehl'adné finan¢né vztahy, Gc¢tovnictvo a audit) a vytvorit pre ne
trhové prostredie spresne definovanymi podmienkami, v ktorom by sa pri ziskavani
poistencov dostavali do konfrontdcie sponukami dalsich poistovni. Klacovymi
predpokladmi dobrej finan¢nej kondicie poistovne bude kontrola vyvoja nakladov
poistovne, tlak na efektivnost poskytovatelov zdravotnej starostlivosti a obozretné
podnikanie. Pokial sa poistoviia v dosledku zlého hospodarenia dostane do platobnej
neschopnosti a proces ozdravenia skon¢i netspesne, bude jej hrozit bankrot.

Zakladnym zamerom reformy je vytvorit taky motivacny ramec pre poistovne, aby na trhu
mali najvacsi podiel sikromné zdravotné poistovne, kym Statne poistovne by zohravali
predovsetkym tlohu zabezpeky. Prijata legislativna tprava vsak zatial vyznamne reguluje
pouzitie zisku na vyplatu dividend, pokial nie st plne uspokojené naroky poistencov, preto
si motivacia investorov podnikat v tejto oblasti vyZziada este d'alsie dolad'ovanie systému.

Zasadne sa meni uloha $tatu, ktory opusta neefektivnu poziciu producenta a poistitela
a vytvara sa pre neho priestor, aby sa mohol ststredit a na prioritné dlohy Statu v tejto
oblasti, ktorymi st tvorba zdravotnej politiky, pravidiel hry, regulacia a kontrola. Takto
nastaveny systém by mal odbremenit $tatny rozpocet od doterajsej praxe oddlzovania.

Reforma zdravotnictva prindsa rozhodujice zmeny aj v systéme poskytovania zdravotnej
starostlivosti. Zvy$uje samostatnost a autonémiu rozhodovania jednotlivych poskytovatel' ov
zdravotnej starostlivosti aich vlastni zodpovednost za nésledky prijatych rozhodnuti.
Zaroven sa zvyraziiuje kontrolnd a dozorna funkcia statu nad vykonom tychto ¢innosti.

Statne zdravotnicke zariadenia sa pretransformujt na akciové spolo¢nosti. Ich zakladatelom
bude stét, ktory sa stane vlastnikom 51 % akcii, 49 % akcii buda moct vlastnit vyssie tzemné
celky, vysoké skoly a obce. Pravna tiprava umozni aj jednotny pristup ku zdrojom uréenym
na poskytovanie zdravotnej starostlivosti a k ich vyuzivaniu (napr. moznost nadobtdania
majetku zdravotnickych zariadeni formou lizingov).

Dohlad nad zdravotnymi poistoviiami na strane jednej a nad poskytovatelmi zdravotnej
starostlivosti na strane druhej bude zabezpecovat novy Urad pre dohlad nad zdravotnou
starostlivostou, Urad bude pravnickou osobou a jeho ¢innost bude zamerana na nepretrzity
dohlad nad dodrziavanim Standardov verejného zdravotného poistenia a nad rozsahom
a kvalitou poskytovania zdravotnej starostlivosti. Prvotné naklady na zacatie ¢innosti tradu
buda predstavovat asi 100 mil. Sk. V dalsich rokoch bude financovany z prispevkov
zdravotnych poistovni (0,5% poistného po prerozdeleni).

Prijatie reforiem by sa malo uz v roku 2005 vyrazne prejavit zvysenim objemu finan¢nych
prostriedkov v systéme verejného zdravotného poistenia. Zmenou minimalnej a maximalnej
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hranice vymeriavacieho zdkladu pre poistné platené ekonomicky aktivnymi osobami a
jednoznacnym vymedzenim sadzby a vysky vymeriavacieho zakladu pre poistné platené
Statom sa vytvéraju podmienky pre celkové zvy3Senie prostriedkov occa 5,0 mld. Sk. Ide
o zvysenie, ktoré by sa pri zachovani povodne legislativy nerealizovalo. Vyvoj verejnych
zdrojov zdravotnictva dokumentuje nasledujtci prehl'ad:

Verejné zdroje rezortu zdravotnictva v mld. Sk

2004 2005 2006 2007
A: Zdroje zdrav. poist’ovni celkom 62,9 72,1 77,0 81,8
Ekonomicky aktivne obyvatelstvo 44 4 50,0 53,2 56,5
Stat 18,1 21,1 229 243
Iné 0,4 0,9 0,9 1,0
Splatka NFV (do SFA a Veritel, a.s.) 0,2 0,5 20 -0,0
B: Disponibilné zdroje zdrav. poist'ovni 62,7 71,6 75,0 81,8
C: MZ SR (bez poistného plateného Statom) 5,1* 3,6% 2,8 2,7
D: Iné rozpoctové kapitoly 0,5 0,5 0,5 0,5
Disponibilné verejné zdroje v zdravotnictve 68,3 75,7 78,3 85,0
Medziro¢na zmena (v %) 7,2 10,8 3,4 8,6

Zdro: MF SR
* yratane kapitalovych vydavkov pre VUC a obce

Na tomto néraste zdrojov sa podiela predovsetkym zvySenie platby poistného plateného
Staitom (cca o 2,6 mld. Sk) avyssi predpokladany prijem od ekonomicky aktivneho
obyvatel'stva vo vyske 1,9 mld. Sk. Nova legislativa ur¢uje pre poistné platené statom novu 4
% sadzbu z priemernej mzdy. V roku 2005 sa ocakava 16,9 % medziro¢ny narast poistného
v porovnani s rokom 2004.

Zdroje rezortu zdravotnictva v mld. Sk

2004 2005 2006 2007
Disponibilné verejné zdroje v zdravotnictve 68,3 75,7 78,3 85,0
Priame platby a individualne poistenie 14,0 16,0 19,0 21,0
CELKOM 82,3 91,7 97,3 106,0
CELKOM NA HDP (v %) 6,2 6,5 6,5 6,6
Zdroj: MF SR

IV.2. Fiskalna decentralizacia

Fiskalna decentralizdcia nadvédzuje na damova reformu Gc¢innd od 1. janudra 2004 a na
prechod kompetencii z organov $tatnej sprdvy na obce a vyssie tzemné celky, ktory sa
postupne uskutoc¢tioval v obdobi od 1. januara 2002 do 1. janudra 2004. Vyznamnym
prinosom fiskdlnej decentralizicie pre tzemnt samosprdvu je skuto¢nost, Ze okrem
decentralizacie kompetencii a politickej moci ziskala d'alsi mimoriadne doélezity nastroj, a to
rozhodovanie o vlastnych prijmoch.

Podstatou tohto procesu je prechod od poskytovania dotacii zo Statneho rozpoctu k
financovaniu kompetencii tizemnej samospravy prostrednictvom datiovych prijmov. Novy
systém financovania, ktory sa za¢ne uplatiiovat od 1. 1. 2005, vyrazne posilni samostatnost,
ale ajzodpovednost tzemnej samosprdvy v procese rozhodovania o pouziti verejnych
zdrojov pri poskytovani sluzieb obéanom. V porovnani s doteraj$im nestabilnym rezimom
kazdoro¢ného stanovovania podielu tzemnej samospravy na vynose zdani (uréenym
zakonom o Stdtnom rozpocte) sa ocakava, zZe novy systém prispeje k stabilizacii prijmov
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tzemnej samospravy na dlhsie ¢asové obdobie a vytvori tym podmienky pre planovanie
financii na niekol'ko rokov dopredu. Zavadza solidarnejsi, spravodliveji, transparentne;jsi
a motivujici systém financovania zaloZzeny na konkrétnych meratelnych kritériach.

Ciel'om nového systému financovania tizemnych samosprav je posilnenie darovych prijmov
obci a stanovenie vlastnych datiovych prijmov vyssich tzemnych celkov (d’alej len VUC).
Schvalenim novej legislativy sa meni doteraj$i spdsob urcovania podielovych dani, vlastnym
prijmom samospravy sa stdva dan z prijmov fyzickych oséb. Od 1. 1. 2005 sa stat vzdava
takmer celého vynosu z tejto dane v prospech tizemnych samosprav. 70,3 % vynosov sa
stane vlastnym prijmom obci, 23,5 % bude tvorit prijmy vyssich tzemnych celkov a
Statnemu rozpoctu zostane z vynosov len 6,2 %.

O rozdeleni vynosu dane medzi obce - na rozdiel od doterajsicho prerozdelovania na
zaklade poctu obyvatel'ov, budt rozhodovat Styri kritéria. Kritériom pre rozdelenie je pocet
obyvatelov s trvalym pobytom na tzemi obce. Vyznamnt vahu ma pocet obyvatelov obce
upraveny velkostnym koeficientom, d'al$imi kritériami st pocet ziakov (deti) zédkladnych
umeleckych kol a skolskych zariadeni a podiel obyvatelov v déchodkovom veku.

Pri vyssich dzemnych celkoch je hlavnym kritériom pre stanovenie podielu jednotlivych
VUC na vynosoch podielovej dane pocet obyvatelov regionu wvo veku 62 alebo viac rokov.
Vysledny podiel VUC vsak ovplyvni aj celkovy pocet obyvatelov s trvalym pobytom na
tizemi regionu, pocet obyvatelov veku od 15 do 18 rokov, dizka ciest II. a IIl. kategorie vo
vlastnictve regiénu, hustota obyvatel'stva a rozloha regiéonu.

Fiskdlna decentralizdcia uvolmiuje obciam ruky aj pri urovani vysky miestnych dani.
Miestne dane budu fakultativne, ¢o znamend, ze obce budtt moct rozhodovat nielen o vyske
dane ale aj o jej zavedeni. Novy zdkon stanovil len vychodiskové sadzby, ktoré obce budu
moct individudlne upravovat a stanovovat vynimky podla vlastného uvazenia. Od roku
2005 budtt moct obce a mesta vyberat osem miestnych dani - dari z nehnutelnosti, daii za psa,
za uzZivanie verejného priestranstva, dan za ubytovanie, za predajné automaty, za nevyherné hracie
pristroje, za vjazd do historickej casti mesta a za jadrové zariadenie. Poplatok zostava len jeden - za
komunalne a drobné stavebné odpady. Schvalenim zdkonov fiskdlnej decentralizacie sa
kon¢i aj dotovanie mestskej hromadnej dopravy.

Vlastnt fakultativnu dati budd mat aj VUG, a to dait z motorovych vozidiel, ktora nahradi
doterajsiu cestnt dan. Aj o jej zavedeni a sadzbach bude rozhodovat regiondlna samospréva.
Predmetom tejto dane budti nad’alej motorové vozidld pouzivané na podnikanie alebo
v stvislosti s podnikanim.

Prijatim zdkonov fiskalnej decentralizacie sa teda zrusila kapitola sihrnného finan¢ného
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vztahu S$tatneho rozpoctu k obciam avyssim tzemnym celkom a doterajSie dotécie sa
transformuji na danové prijmy obci a vyssich adzemnych celkov. Podla odhadov MF SR by
mal vroku 2005 celkovy objem dotécii transformovanych na darnové prijmy dosiahnut
33 854,9 mil. Sk. Pre tento rok $tat garantuje neutralny dopad fiskalnej decentralizicie na
rozpocty tzemnych samosprav. Pokial by bol vynos podielovej dane v roku 2005 nizsi, ako
garantovand suma, $tat dofinancuje samospravu do vysky odhadovaného vynosu, vyssi

vynos ponechava samosprave.

Predpoklada sa, Ze uz v rokoch 2006 a 2007 prinesie reforma samospravam vyssie prijmy,
ako by im plynuli bez reformy. Podl'a odhadov ministerstva financii sa v uvedenych rokoch
ocakava nasledujuci vyvoj prijmov:
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Sahrn prijmov tizemnej samospravy po fiSkalnej decentralizacii (mld. SKK)

2005 2006 2007
Dari z prijmov FO 33,184 35,302 38,784
z toho:
- obce (70,3%) 23,328 24,817 27,265
-VUC (23,5%) 7,799 8,296 9,114
Dari z motorovych vozidiel
-VUC (100%) 2,5 2,55 2,6
Dopad fiskalnej decentralizacie na Statny rozpocet v rokoch 2005-2007
Fiskalna decentralizdcia 33,627 35,663 38,979
SFV 33,627 34,771 35,673
rozdiel 0,0 0,892 3,306

Zdroj: MFSR

Kompetencie, ktoré obce avyssie tzemné celky budt vykonavat v rezime preneseného
vykonu Statnej spravy, budd nadalej financované dotdciami zo $titneho rozpoctu
prostrednictvom vecne prislusnej rozpoc¢tovej kapitoly.

Nova legislativa zavadza zostavovanie viacroéného - trojroéného rozpoc¢tu. Tymto
spdsobom sa vytvori G¢innejsie ¢asové prepojenie rozpoc¢tového obdobia nielen s volebnym
obdobim zastupitelstiev samospravnych uzemnych jednotiek, ale predovsetkym s
dlhodobymi zavdzkami obci a VUC. Rozpocet prijmov a vydavkov na dva roky, ktoré
nasleduju po roku, pre ktory sa zostavuje rozpocet, nie je zavdzny a v dalsich rozpoctovych
rokoch sa upravuje.

Pravna uprava fiskdlnej decentralizdcie vytvara aj bariéry neoddévodnenému zvysSovaniu
zadlZzovania tzemnych samosprdv. Podmienky pre prijimanie ndvratnych zdrojov
financovania st sprisnené. Maximalna zadlzenost samospravy nesmie presahovat troven 60
% z ro¢nych prijmov, pric¢om obec alebo VUC moéze ro¢ne vynalozit na dlhovd sluzbu
maximalne 25 % z prijmov.

Ocakava sa, Ze novy systém financovania tzemnych samosprav vytvori podmienky pre
acinnejsiu  mobilizaciu zdrojov a zvySenie osobnej zodpovednosti volenych organov
samospravy, iniciuje vyssiu mieru obcianskej participacie, zabezpeci lepsiu informovanost
o pouzivani verejnych financii a umozni selektivnejsi pristup k rieSeniu $pecifickych potrieb
a poziadaviek ob¢anov v jednotlivych regiénoch.

IV.3. Zakon o rozpoctovych pravidlach

Reforma verejnej spravy a zmeny stvisiace so vstupom Slovenska do Eurépskej tinie boli
hlavnou motivaciou pre vytvorenie nového komplexného legislativneho ramca dpravy
rozpo¢tového procesu v sektore verejnej spravy, ku ktorému sa vldda SR zaviazala
v Programovom vyhlaseni vlady.

Nova legislativa re$pektuje metodiku Eurépskeho systému uétov ESA 95 a poskytuje
jednotntt a vSeobecne platnt definiciu sektora verejnej spravy, definuje jej subjekty,
vymedzuje verejné prostriedky a tym zabezpecuje pouZzivanie ESA 95 v podmienkach SR.

Novy zédkon o rozpoc¢tovych pravidlach verejnej spravy, ktory bol schvaleny Narodnou
radou SR v septembri 2004, upravuje rozpocet verejnej spravy ako celku, pricom kladie
zvlastny doraz na Statny rozpocet. Integrdlnou sutcastou rozpoctového procesu pri
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zostavovani a realizacii Statneho rozpoctu je programové rozpoctovanie. Zakon zavadza pre
celt verejna spravu viacrocné rozpoctovanie. Prijmy a vydavky rozpoctu verejnej spravy
(Statny rozpocet arozpocty ostatnych subjektov verejnej spravy) sa rozpoctuji na tri
rozpoctové roky. Rozpocty pre druhy a treti rok rozpoc¢tového obdobia (t. j. pre roky, ktoré
nasleduju po rozpoc¢tovom roku, na ktory sa predklada zakon o Statnom rozpocte) st
orienta¢né a uprestiuju sa v d'alsom rozpo¢tovom roku.

Zakon zavadza nové pravidla pre ¢erpanie a vykazovanie prostriedkov statneho rozpoctu.
Zakon stanovuje podmienky pre ¢erpanie finanénych prostriedkov na kapitalové vydavky,
prostriedkov Eurépskej tunie a prostriedkov spolufinancovania zo s$tatneho rozpoctu
nepouzitych v beznom rozpoc¢tovom roku aj v nasledujtcich rokoch. Pokial sa nevycerpaja
v tom roku, pre ktory boli rozpoctované, bude ich mozné cerpat aj v nasledujtcich rokoch
a stand sa vydavkami toho roka, v ktorom boli pouzité.

Novymi pravidlami sa riadi aj poskytovanie a zatriedenie finan¢nych prostriedkov z
navratnych zdrojov financovania.

Novym rezimom sa riadi aj porusenie finan¢nej discipliny a jeho sankcionovanie.

Zakladné Pravidla hospodérenia upravené zdkonom sa jednotné pre vsetky subjekty
verejnej spravy.

Vykon finan¢nej kontroly ako aj kontrolnd podsobnost je upravend v zdkone o financ¢nej
kontrole.

V. DLHODOBA UDRZATEINOST VEREJNYCH FINANCII

Dlhodoba udrzatelnost je klIti¢ovym cielom verejnych financii na Slovensku. Pre potreby
konvergencného programu sa definovala ako udrzanie deficitu verejnych financii pod 3%
z HDP a ¢istého dlhu pod 60% z HDP pred aj po vyvrcholeni demografickych problémov
okolo roku 2055. Tento ciel sa ma dosiahnut na jednej strane zbiZenim deficitu priblizne na
nulu v roku 2010 a d'al$imi $trukturdlnymi reformami (vek odchodu do penzie na 65 rokov
a zmena indexécie uz priznanych penzii). Od méja 2004 sa neuskutoc¢nila z pochopitelnych
dovodov aktualizacia dlhodobych projekcii. Zmenou je vSak usposobenie strednodobych
¢isel na aktudlny navrh rozpoctu verejnej spravy na roky 2005 az 2007. Prave preto
uvadzame vyrazne skratent verziu analyzy z KP z méja tohto roka.

V.1. Demografia

Pre tcely konvergenéného programu MF SR urobilo vlastna simuldciu populécie, ktora
vychddza zo skuto¢nosti zistenej pri scitani obyvatelstva vroku 2001 a z ocakdvani
Vyskumného demografického centra. Pre porovnanie uvadzame v tabulke aj predpoklady,
s ktorymi pracovala pri progndze obyvatel'stva Svetova banka.

ev v

Slovenska republika v sti¢asnosti patri medzi tie krajiny EU, ktoré maja najnizsie Grovne
porodnosti  (Taliansko, Spanielsko, Luxembursko). Napriek tomu ocakadvame, Zze
v najblizsich rokoch bude miera pérodnosti rast a aroven priemeru byvalej EU 15 dosiahne
v roku 2050. Oc¢akavana dizka Zivota vzrastie do roku 2050 u muzov o viac ako 7 rokov

a u zien o 6 rokov.
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Slovenska republika EU priemer

Stredny variant 2004 2010 2020 2030 2040 2050 2080 2000 2050
Populacia (tis.) 5381 5404 5447 5405 5237 5031 4379

vo veku 0-14 941 810 812 751 662 664 594

vo veku 15-64 3817 3919 3735 3518 3308 2904 2506

vo veku 65 a viac 622 674 900 1136 1267 1463 1279
Ocak.dizka Zivota (M) 70,2 71,3 73,3 74,9 76,0 77,1 81,0 75 80
Oéak.dizka zivota (7) 78,0 79,0 80,8 82.2 83,0 84.0 877 813 855
Miera porodnosti 1,17 1,28 1,46 1,58 1,64 1,70 1,70 1,50 1,70
Migraéné saldo (tis.) 14 24 42 5,9 7,7 9,5 15,0
Cista migracia (%o pop.) 0,03 0,05 0,08 0,11 0,15 0,19 0,34
Predpoklady Svetovej banky
Miera porodnosti 1,40 1,40 1,70 2,00 2,10 2,10 2,10
Ocak.dlzka zivota 73,3 75,1 76,6 78,0 79,5 81,1 84,3
Nizky variant 2004 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080
Populicia (tis.) 5381 5402 5399 5270 5005 4657 4261 3842 3464
Miera pérodnosti 1,17 1,22 1,34 1,42 1,46 1,50 1,50 1,50 1,50
Migrac¢né saldo (tis.) 1,4 0,7 1,6 2,3 2,8 34 3,9 4,5 5,0
Vysoky variant 2004 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080
Populacia (tis.) 5381 5407 5507 5570 5531 5470 5396 5328 5337
Miera porodnosti 1,17 1,38 1,66 1,82 1,86 1,90 1,90 1,90 1,90
Migra¢né saldo (tis.) 1,4 43 8,1 11,2 13,7 16,1 18,6 21,0 235

Zdrogg: MF SR

Pri takomto nastaveni parametrov sa ocakava, ze z pohladu demografie bude najkritickejsia
Struktara populacie okolo roku 2060, ked podiel obyvatelov star$ich ako 65 rokov na
pracujtcej populacii (15 - 64) dosiahne takmer 58%. O tomto vztahu vypovedd ,old age
dependency ratio”, ktory ukazuje, Ze problém starnutia na Slovensku nie je taky akatny ako
v Eurépskej anii. Napriek tomu sa vSak tento vyvoj na Slovensku rychlo obrati a rast tohto
ukazovatela sa zastavi az v roku 2060, ked’ jeho hodnota dosiahne trojndsobok trovne roku
2002.

Demografia - ukazovatele

Slovenska republika EU priemer
2002 2010 2020 2030 2040 2050 2080 2000 2050

Old Age Dependency

ratio (inv.)

2002 index 1,00 0,95 0,68 0,50 043 0,32 0,32 1,00 049
Zdregj: MF SR

6,14 5,81 415 3,10 2,61 1,99 1,96 417 2,04
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V.2. Vysledky

Nasledujtca tabul'ka sumarizuje dosiahnuté vysledky projekcie:

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

Datiové prijmy 176 174 175 173 | 175 173 173 | 173 173 173 173 173 173 173
T — 04 04 04 04 | 04 03 03 | -03 03 03 03 03 03  -03
far{:g?ckge:; socidlne 4, 5 13,5 13,5 134 13,4 13,4 13,4 13,4 13,4 13,4 13,4 13,4 13,4 13,4
prispenky do 2. pilira 00 0.4 10 11 12 12 13 15 17 19 20 20 21 21
Ostatné prijmy 52 62 61 62 62 62 62 62 62 62 62 62 62 62
ggﬁﬁ%ﬁ 353 371 369 369 | 369 369 369 | 369 369 369 369 369 369 369
Besné vydavky 354 364 359 349 | 343 333 324 | 306 33 322 334 338 328 320
DS g 2 72 72 71 69 68 66 58 66 70 74 68 55 48
Tikow, coxonlons? A5 49 49 49 50 50 5.1 55 60 64 66 66 65 65
Dy v oo, 02 02 02 02 02 02 02 01 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Sk 37 37 35 34 34 34 34 34 34 34 34 34 34 34
Bty s 06 06 06 06 06 06 06 05 05 04 0.4 05 04 04
Ostatné vidavky 191 199 195 188 | 182 174 166 | 155 148 149 156 165 169 168
ey 70 70 69 68 66 65 63 63 63 63 63 63 63 63
tovary a shishy 53 54 54 52 49 46 44 44 44 44 44 44 44 44
droky B 24 23 23 23 %) 2,1 08 03 0,4 10 2,0 2,4 23
iné 46 5.1 49 45 43 40 38 38 38 38 38 38 38 38
Kapitilové vydavky 3,8 40 40 3,9 3,9 39 39 3,9 3,9 3,9 39 3,9 3,9 3,9
CELEOVS 391 404 398 388 | 382 372 363 | 345 352 361 34 377 367 359
DEFICIT 38 34 29 49 | 13 03 06
g}ggﬁao 2l 38 38 39 30 | 25 46 07 | 08 01 10 24 28 18 -0
Primirne saldo 45 4 A7 07 | 02 07 14 16 02 06 14 09 06 13
HRUBY DLH 430 442 453 455 | 437 407 370 | 136 50 81 213 388 457 430
CISTY DLH 300 304 318 337 | 331 3,4 290 | 56 30 01 133 308 377 350

Zdroj: MF SR
Poznamky:
1) od roku 2007 predpokladime rast HDP na urovni potencidlneho rastu
2) indexacia miezd infliciou + 2% (2008 - 2010)
3) indexacia tovarov a sluzieb 2% roc¢ne (2008 - 2010)
4) indexdcia ostatnych vydavkov 2% roc¢ne
5) hruby dih je poéitany cez deficit (ESA95) + vypadok do 2. piliera (od roku 2011)
6) ¢isty dlh je pocitany ako Hruby dlh a zmena hotovosti na Gétoch (rast dlhu vplyvom poklesu ulozky v NBS)
7) deficit zo zavedenia 2. piliera je do roku 2010 hradeny ptijmami z privatizicie (dlozka v NBS)
8) priemerna trokova sadzba pri vipocte irokovych nikladov dlhu bola stanovena na 5,5%
9) Primarne saldo je pocitané iba s platenymi Grokmi
10) Vydavky na déchodkovy systém nezahfnaju vydavky na déchodkové zabezpeéenie ozbrojenych zloziek SR

Z vysledkov mozeme vidiet, ze d’alsia konsolidacia verejnych financii v rokoch 2008 az 2010
zabezpecdi (pomocou indexacie vydavkov uvedenej pod tabulkou) dlhodobt udrzatelnost
verejnych financii. Bez d'alsich hlbokych zmien budu verejné financie pripravené odolavat
tlakom spdsobenym starnutim populacie. KIa¢ovym bodom dosiahnutia takéhoto vyvoja
je dosiahnutie priblizne vyrovnaného hospodarenia verejnych financii koncom tohto
alebo zaciatkom nasledujtceho desatrocia, ktory je zdkladnym predpokladom aj pre
efektivne znizovanie dlhu.
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VI. POROVNANIE S KP Z MAJA 2004

Pri stcasnej aktualizdcii sa potvrdzuju trendy budtceho vyvoja makroekonomickych
a fiskalnych parametrov prezentované v prvom konvergen¢nom programe SR. Skutoény
vyvoj domadcej ekonomiky a vonkajsieho prostredia za uplynulé obdobie si vyZziadal niektoré
¢iselné spresnenia, ktoré vsak zvéc¢sa nie st vyrazné alebo mozu mat skor pozitivny vplyv
pre dalsi proces redlnej a nominalnej konvergencie SR. Niektoré korekcie, resp. naopak
ponechanie povodnych odhadov, boli odrazom konzervativneho charakteru predkladanych
makroekonomickych projekcii. Aj v budtcnosti bude snahou udrZzat tento charakter
predikcii, aby sa nevytvérali nadmerné rizika pre plnenie fiskalnych cielov z titulu prili§
optimistickych odhadov vyvoja makroekonomického prostredia.

Aktualizdcia na rok 2004 priniesla vyssie odhady rastu ekonomiky najmd vplyvom
priaznivejsieho vyvoja miezd a domaceho dopytu. V dalsich rokoch sa premietol prichod
dalsich investicii predovsetkym do automobilového sektora. Nadalej sa bude rast
ekonomiky SR pohybovat na relativhe vysokych, avsak udrzatelnych drovniach. Isté
rezervy pri odhade cenového vyvoja umoznili ponechat’ projekciu celkovej miery infldcie na
nezmenenej trovni. Ukazuje sa, vys$si rast ekonomiky by mohol mierne podporit plnenie
fiskdlnych zamerom s pozitivhym vplyvom na znizovanie deficitu verejnych financii

a s dasovym posunom aj na zniZzenie dlhového pomeru.

Porovnanie predchadzajicej a aktualizovanej prognézy (%o HDP)
ESA kod 2003E  2004F  2005F  2006F  2007F

Rast HDP (%)

Predchadzajica aktualizacia Blg 42 41 43 5,0 47

Sticasna aktualizcia Blg 4,2 5,0 4,5 51 54
Rozdiel 0,0 0,9 0,2 0,1 0,7

Sucasné saldo rozpoctu

Predchadzajuca aktualizacia B9 -3,6 -4,0 -3.4 -3,0 -2,0
Sucasnd aktualizacia B9 -3,7 -3,8 -3,4 -2,9 -1,9
Rozdiel -0,1 0,2 0,0 0,1 0,1

Uroveti hrubého dlhu verejnej spravy

Predchadzajuica aktualizicia 42,8 45,1 46,4 46,1 45,5
Stcasna aktualizacia 42,8 43,0 442 453 455
Rozdiel 0,0 2,1 22 -0,8 0,0

>

Zdroj: MF SR
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PRILOHY

Priloha ¢. 1 - Indikativny odhad do roku 2010

Odhad do roku 2010 |

2003 Priemer

m.j. 2004F 2005F 2006F 2007F 2008E—2010F
HDP, stile ceny 1995 % 42 5,0 45 51 54 43
Konecna spotreba domacnosti % -0,4 3,0 4.1 39 4,0 35
Koneénd spotreba verejnej spravy % 2,9 0,9 1,5 22 1,5 1,1
Tvorba hrubého fixného kapitalu % -1,2 33 7,5 6,0 33 43
Vyvoz tovarov a sluzieb % 22,6 12,4 10,5 13,9 12,8 9,5
Dovoz tovarov a sluzieb %o 13,8 11,8 11,1 13,0 9,6 9,2
Priemerna ro¢nd miera inflacie % 8,5 7.8 33 2.8 2,5 35
Saldo bezného uctu PB % HDP -0,9 22 -2,8 2,1 0,3 -0,5
Priemerny pocet pracujicich (podla VZPS) % 1,8 0,0 0,6 0,6 0,9 0,7
Priemernd miera nezamestnanosti (podla %
VZPS) 17,4 18,5 17,9 17,3 16,5 13,5
Priemerna redlna mesa¢na mzda zamestnanca % -2,0 1,6 31 29 3,0 2,8
Priemerny viymenny kurz EUR Sk 41,5 40,0 39,4 39,0 39,0 39,0
Prijmy VF (podl'a ESA 95) * % HDP 36,1 35,3 37,1 36,9 36,9 36,9
Vydavky VF (podla ESA 95) % HDP 39,8 39,1 40,4 39,8 38,8 37,0
Saldo VF (podl'a ESA 95) * % HDP 237 38 34 -2.9 -1,9 -0,1

e ot

* bez vplyvn 2. piliera, V'F - vergné financie
Zdroj: MF SR

Priloha ¢. 2 - Vybor pre makroekonomické prognozy

V snahe dosiahnut vys$$iu transparentnost a objektivnost makroekonomickych prognéz MF
SR opdt oslovilo ¢lenov Vyboru pre makroekonomické prognézovanie. Aktualizacia
prognéz jednotlivych clenskych institacii a posudzovanie prognézy MF SR vo vybore sa
konalo v jali 2004, t. j. tak, aby sa ziskané vysledky mohli zohl'adnit v procese aktualizacie
névrhu viacro¢ného rozpoctu..

Strednodoba makroekonomickd prognéza MF SR, ktord je vychodiskom pre rozpocet na
roky 2005 -2007, bola vo vybore vnimana ako realisticka aZ mierne konzervativna :

* konzervativna (ING Bank)

* mierne konzervativna (Tatra banka)

* konzervativna (SLSP)

= realisticka (Infostat)

= realisticka (VUB)

» realisticka (SAV - K37%, R 25%, O 38%)
» realisticka (NBS)
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Vybor pre makroekonomické prognézy (priemer bez MF SR)

m.j. 2005F 2006F 2007F
HDP v beznych cenich mld. Sk 1430,6 1549,6 1684,1
Reilny rast HDP % 4.9 54 57
Koneéna spotreba doméicnosti; realny rast % 4,6 43 4,2
Koneéna spotreba doméicnosti; nomindlny rast Yo 7,9 74 72
Priem. mes. mzda za hospodarstvo (nom. rast) % 7,5 7,1 6,7
Priemerny rast zamestnanosti podla VZPS % 0,9 0,9 1,0
Priemerny rast zamestnanosti podl'a evid.poc¢tu % 0,7 0,7 0,8
Index spotrebitelskych cien (priemerny rast) % 3,5 3,1 2,9
Index vyrobnych cien (priemerny rast) % 2,5 2,3 2,2
Deficit bezného tctu (podiel na HDP) % -2,7 -2,0 0,3
Konec¢nd spotreba verejnej spravy (redlny rast) % 2,9 3,2 1,2
Tvorba hrubého fixného kapitalu (realny rast) % 9,3 8,0 58
Export tovarov a sluzieb (realny rast) % 9,6 14,0 14,9
Import tovarov a sluzieb (redlny rast) % 10,7 13,6 13,1
Miera nezamestnanosti (priemer, VZPS) % 16,0 15,4 14,7

Zdroj: Vybor pre makroekonomické prognizgy

Priloha ¢.3 - Grafy

Rast hrubého domaceho produktu v % Prispevky k rastu HDP v percent.bodoch
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Ekonomicka aktivita podl’a VZPS Realna mzda a produktivita prace
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Zdrgj: SU SR, MF SR
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Priloha ¢.4 - Pozadované tabulky

Zdroj: SU SR, MF SR

TabulPka 1: Rast a prislusné faktory (%, ak nie je uvedené inak )

ESA kod 2003 2004F 2005F 2006F 2007F
Rast HDP v stélych trh. cenach (7+8+9) Blg 4,2 5,0 4,5 5,1 5,4
Uroveii HDP v beznych trh. cenach, mid. Sk Blg 1195,8 1319,9 14074 1503,8 1611,3
Deflator HDP (medzirocny rast) 4,7 5,1 2,0 1,7 1,7
Zmena CPI (roc¢ny priemer) 8,5 7,8 33 2,8 2,5
Rast zamestnanosti* 1,8 0,0 0,6 0,6 0,9
Rast produktivity prace** 3,4 5,0 38 4,4 4,4
Zdroje rastu: percentudlne zmeny v stalych cenach
1. Vydavky na sakromnu spotrebu P3 -0,4 3,0 4.1 39 4.0
2. Vydavky na spotrebu verejnej spravy P3 2,9 0,9 1,5 2,2 1,5
3. Hrub4 tvorba fixného kapitalu P51 -1,2 33 7,5 6,0 33
;tl.{fzze;lz;{sggi*iasob a ¢isté nadobudnutie cennosti P52 + P53 07 04 08 06 1
5. Vyvoz vyrobkov a sluzieb P6 22,6 12,4 10,5 13,9 12,8
6. Dovoz vyrobkov a sluzieb P7 13,8 11,8 11,1 13,0 9,6
Prispevky k rastu HDP
7. Koneé¢ny domici dopyt (1 + 2 + 3) 0,1 2,6 43 39 3.1
?:ignf:f stavu zasob a ¢isté nadobudnutie cennosti P52 + P53 23 11 04 02 18
9. Saldo zahrani¢ného obchodu s vyrobkami a sluzbami B11 6,4 1,2 -0,1 1,3 4.1
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* Podla vyberového 3istovania pracovnych sil

** Rast HDP v trhovych cendch na zamestnanii osobu v stdlych cendch
% Vrdtane Statistickef diskrepancie

Zdroj: SU SR, MF SR
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Tabulka 2: Vyvoj rozpoctov verejnej spravy (%o HDP)

ESA kod 2003E 2004F 2005F 2006F 2007F

Cisté pozicky (B9) podsektorov verejnej spravy
1. Statna spriva S13 3,7 38 34 2,9 -1,9
2. Ustredna $titna sprava S1311 -4.2 -34 -39 -35 23,1
3. Regionalna §tatna sprava S1312 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Miestna §tatna sprava S1313 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0
5. Fondy socialneho zabezpecenia S1314 0,5 -0,3 0,5 0,5 1,2
Verejné sprava (S13)
6. Celkové prijmy ESA 36,3 35,3 37,1 36,9 36,9
7. Celkové vydavky ESA 40,0 39,1 40,4 39,8 38,8
8. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté B9 -3,7 -3,8 -3,4 -2,9 -1,9
9. Cisté tirokové platby -1,8 -1,9 -2,0 -1,9 -2,0
10. Primérne saldo -1,9 -1,9 -14 -1,0 0,1
Zlozky prijmov
11. Dane D2+D5 18,2 17,6 17,4 17,3 17,3
12. Prispevky na socidlne zabezpecenie Dol 13,9 12,5 13,5 13,5 13,4
13. Vynosy z urokov D41 0,7 0,4 0,4 0,3 0,3
14. Iné 35 48 58 58 58
15. Celkové prijmy ESA 36,3 35,3 37,1 36,9 36,9
Zlozky vydavkov
16. Vydavky na kolektivnu spotrebu 12,6 12,3 12,4 12,3 12,0
tlr:nss(f)é:rlitle davky okrem naturalnych socidlnych D62 184 16.8 17.2 171 16,8
18. Urokové platby D41 2,6 23 2,4 23 23
19. Dotacie D3 1,5 1,7 1,7 1,7 1,6
20. Hrubad tvorba fixného kapitalu P51 2,5 2,6 2,6 2,5 23
21. Iné 2,6 35 4,1 4,0 39

- ostatné besné dotdcie a transfery 1,9 1,7 1,8 1,6 1,4

- kapitdlové transfery 0,6 1,2 1,4 1,5 1,6

- odvody do rozpoctu EU 0,0 0,6 0,9 0,9 0,9
22. Celkové vydavky ESA 40,0 39,1 40,4 39,8 38,8

Zdrg: MFF SR

Tabulka 3: Vyvoj dlhu verejnej spravy (% HDP)

ESA kod 2003E 2004F 2005F 2006F 2007F

Hruby dlh 42,8 430 442 453 455
Zmena hrubého dlhu -0,6 0,2 1,2 1,1 0,1
Polozky ovplyviiujice zmenu hrubého dlhu

Primiérne saldo 1,2 1,5 1,4 1,7 0,7
Urokové platby D41 2,5 23 2,4 2,3 2,3
Rast nominalneho HDP Blg 36 -4.0 -2.7 -2.9 =30
Iné faktory -0,7 0,4 0,1 0,0 0,1
p. m. Implicitna urokova miera na dlh (v %) 6,4 5,9 5,8 5,5 5,5

Zdroj: MIF SR

Tabulka 4: Cyklicky vyvoj (%o HDP, ESA 95)

ESA kod 2003 2004F 2005F 2006F 2007F
1. Rast HDP v stalych cenach Blg 42 5,0 4,5 51 54
2. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté B9 -3,7 -3,8 3,4 -2,9 -1,9
3. Cisté trokové platby -1,8 -1,9 -2,0 -1,9 -2,0
4. Potencialny rast HDP 4,3 5,1 4,6 4,8 5,1
5. Produkéna medzera 0,0 -0,1 -0,2 0,1 0,3
6. Cyklicka zlozka rozpoctu 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
7. Cyklicky upravené saldo (2 - 6) =37 -38 -34 -2,9 -2,0
8. Cyklicky upravené primarne saldo (7 - 3) -1,9 -1,9 -1,4 -1,0 0,0

/40/

Zdroj: MIF SR
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TabulPka 5: Porovnanie predchadzajucej a aktualizovanej prognézy (% HDP)
ESA kéd 2003 2004F 2005F 2006F 2007F

Rast HDP (%)

Predchadzajica aktualizacia Blg 42 4.1 43 5,0 4,7
Sti¢asni aktualizdcia Blg 42 5,0 4,5 51 54
Rozdiel 0,0 0,9 0,2 0,1 0,7
Stcasné saldo rozpoctu

Predchadzajica aktualizacia B9 -3,6 -4,0 34 -3,0 -2,0
Sdcasnd aktualizicia B9 -3,7 -3,8 3.4 -2,9 -1,9
Rozdiel -0,1 0,2 0,0 0,1 0,1
Utroveii hrubého dlhu verejnej spravy

Predchéadzajica aktualizacia 42,8 45,1 46,4 46,1 45,5
Sucasnd aktualizicia 42,8 43,0 44,2 453 45,5
Rozdiel 0,0 2,1 -2,2 -0,8 0,0

Zdroj: MF SR

Tabul’ka 6: Dlhodoba udrzatePnost’ verejnych financii (%o HDP)
2004F 2005F 2010F 2020F 2030F 2050F

Celkové vydavky 39,1 40,4 36,3 34,5 35,2 37,4
Vydavky na starobné doéchodky 7,2 7,2 6,6 58 6,6 7.4
Siij;;;z; starostlivost’ (vratane starostlivosti pre starsiu 45 49 5.1 55 60 66
Urokové platby 2,3 2,4 2,1 0,8 0,3 1,0
Celkové ptijmy 35,3 37,1 36,9 36,9 36,9 36,9
z toho: z prispevkov na dochodkové poistenie 12,5 13,5 13,4 13,4 13,4 13,4
Predpoklady

Rast produktivity price 5,0 4,0 34 3,4 2,5 2,3
Reilny rast HDP 5,0 4,5 4.1 33 2,0 1,5
Miera participacie muzov (vek 15-64) 76,7 77,2 78,0 79,9 79,4 78,7
Miera participacie zien (vek 15-64) 62,9 63,4 64,1 67,8 68,2 68,1
Celkova miera participacie (vek 15-64) 69,8 70,3 71,0 73,9 73,8 73,5
Miera nezamestnanosti (definicia ILO) 18,5 17,9 13,2 10,8 8,8 4,9

Zdrg: MFF SR
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