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. Zhrnutie

V silade s ustavnym zakonom o rozpoctovej zodpovednosti viada predklada do Narodnej rady SR pisomné zdévodnenie
vysky dlhu, navrh uz prijatych opatreni na jeho znizenie a tiez informaciu o potrebe d'alSich konsolidacnych opatreni.
Hruby dlh ostava v najvy$som sankénom pasme dlhovej brzdy. Ustavny zakon o rozpo&tovej zodpovednosti v tomto pripade
pozaduje uplatnenie vSetkych sankcii dlhovej brzdy. Schvalenim programového vyhlasenia novej viady v NR SR v novembri 2023
sa vSak na dva roky aktivovala Unikova klauzula zo sankcii 3. az 5. pasma dlhovej brzdy. V rdmci pInenia sankcii z nizSich pasiem
vlada do Parlamentu predklada zdévodnenie vySky dihu vratane navrhu na jeho znizenie.

Hruby dih v minulom roku dosiahol 56 % HDP, ¢o je désledkom predovsetkym poslednych styroch rokov ovplyvnenych
pandemickou a energetickou krizou. DIh vzrastol najma vplyvom pandémie COVID-19 a tieZ energetickej krizy, €o sa prejavilo
vysokymi deficitmi Statneho rozpodtu v rokoch 2020, 2021 a v 2023. V minulom roku boli zaroven prijaté viaceré opatrenia najma
v rodinnej politike, ktoré nesuviseli priamo s reakciou na krizu. Pod zvySenie hrubého dihu sa podpisal aj narast hotovostnej
rezervy, ktora sa aj ku koncu roka 2023 udrzala nad priemernou Uroviou v predkrizovom obdobi.

Od roku 2024 by dlh opét' prudko rastol, no ciele vlady znizit' deficit pod 3 % HDP do konca volebného obdobia dlh
stabilizuju. K navratu rastu dlhu v pomere k HDP v scenéri bez dalSej konsolidacie prispieva najma neklesajuci schodok verejnej
spravy, sprevadzany ustupujlcou inflaciou. Naopak, fiSkalna stratégia viady znizovat deficit o 1 % HDP roéne tempo navySovania
zadlZenia postupne spomali a za predpokladu poklesu deficitu pod 3 % HDP do konca volebného obdobia by sa uz trend rastu
dlhu Uplne zastavil.

Na dosiahnutie rozpoétovych cielov vlady je potrebné prijat' dodatoéné isporné opatrenia v objeme takmer 3 % HDP.
Vlada s cielom stabilizovat' dih uz prijala konsolidaény baliek v objeme 1,4 % HDP, ktorého pozitivny vplyv na deficit bol vSak
timeny aj novymi prioritami vliady najma v socialnej oblasti a tiez inymi faktormi mimo kontroly. Ide najma o rastlce urokové
naklady, pomalsi rast dafiovo-odvodovych prijmov ¢&i narast vydavkov v obrane. Na druhu stranu vlada uz v aktualnom vyhlade
neuvazuje s vyplacanim energopomoci od budiceho roku a pocita sa tiez s timenim rastu mzdovych nakladov. Do konca
volebného obdobia je tak potrebné prijat oproti suasnému nastaveniu rozpo¢tu tisporné opatrenia celkovo vo vySke do 3 % HDP.
VI&da v tomto kontexte uz urobila Gvodné kroky k zavedeniu dane na sladené népoje a rozsireniu zdanenia tabakovych vyrobkov.
Dalej sa planujii viaceré opatrenia ako na prijmovej, tak vydavkovej strane. Na prijmovej by malo ist o opatrenia, ktoré rozlozia
zataz zo zvySenia danovych prijmov naprie€ spolonostou sdbrazom na zdanenie vacSich firiem, vysokoprijmovych
zamestnancov a negativnych externalit. Na vydavkovej strane sa analyzuju moznosti Setrenia na prevadzke Statu (efektivnejSie
a racionalnejSie nakupy tovarov a sluzieb), Uspory na strane vydavkov na mzdy a aj zadresnenie niektorych davok.

Na znizenie dlhu pod vSetky sankéné pasma dlhovej brzdy bude potrebné pokracovat' v konsolidacii aj za horizontom
stcasného vladneho obdobia a postupne dosiahnut’ vyrovnany rozpocet. Hruby dih by bez pokradujlicej konsolidacie aj v
dalSom volebnom obdobi opét rastol. Naopak, pokracujuce konsolidacné Usilie 1 % HDP roéne smerom k vyrovnanému rozpo¢tu
na prelome dalSej dekady by zabezpecilo pokles hrubého dlhu pod najvyssie sankéné pasmo dihovej brzdy o pér rokov na to. To
by si zaroven vyziadalo celkové konsolidacné opatrenia v objeme cez 6 % HDP.

GRAF 1 - Prognéza vyvoja hrubého dihu verejnej spravy (% HDP)
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Pozn.: Projekcia dihu podla névrhu rozpoctu predpoklada deficity 5,4 % HDP v 2025, 5,2 % HDP v 2026 a 5,5 % HDP v 2027. Od roku 2028 sa pocita s deficitmi zvySujucimi
sa 0 néklady na starnutie populécie v priemere 0,2 % HDP rocne. Scenar vyvoja dihu podla rozpoctovych cielov deficitov pocita s akrualnymi schodkami verejnej sprévy —
5,0 % HDP v 2025, 4,0 % HDP v 2026 a 3,0 % HDP v roku 2027. Od roku 2028 sa schodky znizuji o 1 % HDP rocne az do dosiahnutia vyrovnaného rozpo¢tu. Sankéné
pasma vychédzaju z platného ustavného zakona o rozpoctovej zodpovednosti. Progndza neuvaZuje s prijatim skokovo vyrovnaného rozpoctu po opétovnom aktivovani
najprisnej§ich sankcii dlhovej brzdy koncom roka 2025, aj vzhladom na to, Ze sa uvazuje o jej novelizcii. Zdroj: MF SR
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Il. Aktualny stav hrubého dlhu a strednodoba prognéza do roku 2027

VzhFadom na troven dlhu v najvy§§om sankénom pasme dlhovej brzdy, viada SR predklada do NR SR zd6évodnenie
vysky hrubého dihu a opatrenia na jeho znizenie. Jarna notifik&cia Eurostatu v aprili 2024 potvrdila troved hrubého
zadlzenia Slovenska v minulom roku na 56 % HDP. Dih sa udrzal v najvy$§§om sankénom pasme narodného dlhového pravidla
Ustavného zakona o rozpoctovej zodpovednosti'. Po volbéch a schvaleni programového vyhlasenia novej viady v novembri
2023 sa opat aktivovala dvojroéna unikova klauzula z najprisnejSich sankcii, ktorou sa pozastavuje aj povinnost predlozenia
vyrovnaného rozpo¢tu do NR SR. Sankcie by sa mali opatovne spustit koncom novembra 2025. Viada preto aktuaine
predklada parlamentu material zd6vodriujici vySku dlhu a zoznam konsolidaénych opatreni.

Vyvoj zadlZenia od finanénej krizy do roku 2019

Sucasny stav zadlzenia Slovenska je aj vysledkom historického vyvoja od financnej krizy nasledovanej dlhovou
krizou v eurozéne. Finan¢na kriza z roku 2008 vyvolala na Slovensku nepriaznivy dopytovy Sok. Vysledkom boli vysoké
deficity viady spdsobené prepadom prijmov a narastom vydavkov, ktoré sa pretavili do rastu zadlzenia (GRAF 2). Dlhova kriza
eurozény, ktora nadviazala na finanénu krizu, vyvolala navy$e dodatoény tlak na zvySenie dihu SR cez zaruky poskytnuté
v stabilizaénych mechanizmoch EU2. DIh v tomto obdobi narastol na historickych takmer 55 % HDP.

Od roku 2014 dlh popri hospodarskom oziveni nastupil na klesajlcu trajektoriu, do 2019 vSak nestaéil klesnit' na
urovne spred finan€nej krizy. Obdobie rokov 2014 az 2019 sprevadzal pozitivny vyvoj klesajiceho zadlzenia v pomere
k velkosti ekonomiky. Vyznamne k tomu prispel najma nomindlny rast hospodarstva cez efekt menovatela (GRAF 3). Poklesu
dlhu v tomto obdobi poméahal aj postupne znizujuci sa primarny deficit viady (bez Urokovych nakladov) smerom az k
prebytkovému saldu v 2017 a 2018. Napriek prispevku rastu ekonomiky a zniZzovania primarneho deficitu dih v pomere k HDP
na konci roku 2019 dosahoval 48 % HDP, 0 20 p. b. viac ako pred 2009. Nestihol tak klesnut' razantnejSie k drovni pred
finanénou krizou.

GRAF 2 - Hruby a ¢isty dlh (% HDP) GRAF 3 - Kumulativne prispevky k zmene hrubého
dlhu (% HDP)
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Pozn.: SFA predstavuje faktor zosuladenia deficitu a dlhu — zmena hotovosti verejnej spravy, rozdiely medzi hotovostnym a akruélnym deficitom,
prémie/diskonty pri predaji dihopisov, prijmy z privatizacie a iné. Zdroj: MF SR

Vyvoj dlhu v krizovych rokoch 2020-2023

Hlavnym dévodom sti¢asnej urovne dlhu blizko 60 % HDP je krizovy vyvoj spojeny s pandémiou. Slovensko vstupovalo
do obdobia pandémie s hrubym dlhom 48 % HDP. V priebehu nasledujucich dvoch rokov zadlZenie vzrastlo nad 60 % HDP,
¢oho pri¢inou bolo najméa nepriaznivé hospodarenie vliady. Nadpriemerné deficity boli predovSetkym odrazom nakladov
pandémie COVID-19. Pod narast dihu sa v tomto obdobi podpisali aj vy33ie emisie Statnych dlhopisov nad rdmec potrieb

" Horné pasmo dlhovej brzdy definované v Gstavnom zakone o rozpoctovej zodpovednosti €. 493/2011 pre rok 2023 predstavovalo hranicu od 54 % HDP.
2V roku 2013 predstavoval vplyv zavazkov v Eurépskom nastroji financnej stability (EFSF) a Eurépskom mechanizme pre stabilitu (ESM) na hruby dih SR
celkovo 3,3 % HDP.
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financovania $tatu, ¢o prispelo k tomu, Ze objem likvidnych financnych aktiv verejnej spravy v tychto rokoch presiahol 10 %
HDP a udrzal sa na tejto Urovni do konca roku 2022.

V poslednych dvoch rokoch hruby dih ovplyvnila energeticka kriza aj vysoka inflacia. Hoci nadpriemerne vysoka inflacia
priniesla eSte v roku 2022 do rozpo¢tu dodato&né prijmy3, v roku 2023 sa s oneskorenim prejavili aj vydavky kopirujice vyvoj
inflacie. 18lo o mimoriadnu valorizaciu déchodkov, rast miezd v zdravotnictve a verejnej sprave, nabeh vydavkov suvisiacich
s rodinnou a sociélnou politikou (zvySenie dariového bonusu na dieta, detskych pridavkov, obedy zadarmo, ¢i rodi¢ovsky
ddchodok), €i vyplatenie nahradného 13. dochodku. Deficit v 2023 vyrazne ovplyvnili aj opatrenia viady pocas energetickej
krizy. Napriek deficitom 1,7 % HDP v 2022 a 4,9 % HDP v 2023 sa hruby dlh v pomere k HDP v priebehu dvoch rokov znizil
05 p. b. na 56 % HDP. Hlavnym zdrojom tohto pozitivneho vyvoja bolo nominalne HDP ovplyvnené v priemere takmer 9 %-
nou inflaciou, ktoré dih pomerovo znizovalo cez efekt menovatela a pine vykompenzovalo deficitné hospodarenie verejne;
sprévy. K poklesu dihu osobitne v minulom roku pomohlo aj vyuZitie Casti likvidnych finannych aktiv 8tatu na ukor novych
emisii dlhopisov. Podla prognézy MF SR bol rok 2023 poslednym, v ktorom dih z vy$Sie uvedenych ddvodov v pomere
k velkosti ekonomiky este klesal.

Ocakavany vyvoj zadlzenia do konca volebného obdobia

Od aktualneho roka sa kratkodoby pokles dlhu zastavi adlh by bez reakcie viady dalej rastol pod vplyvom
neklesajuceho deficitu a ustupujucej inflacie. VV roku 2024 uz dlh nastlipi na mierne rastlcu trajektériu. Dévodom su vysoké
urovne deficitov, ktoré uz nebude schopny kompenzovat spomalujuci sa nominalny rast ekonomiky s klesajicou inflaciou
(GRAF 4). Na deficit budu navySe vplyvat rastice naklady na obsluhu dihu, pldnované zvySenie vydavkov na obranu
a ocakavany pomalsi rast prijmov. Postupnym poklesom likvidnych finanénych aktiv na horizonte rozpoctu blizSie k priemerne;
urovni spred pandémie (5 % HDP) sa uz nepredpoklada vyraznejsi vplyv na dih verejnej spravy.

GRAF 4 - Prispevky k zmene hrubého dihu pri splneni  GRAF 5 - Deficit stabilizujici dlh verejnej spravy (%

rozpoctovych cielov deficitov (% HDP) HDP)
8 I
Zosuladenie 7
6 deficitu a dihu ;
4 m Uroky 5
2 4
0 H Primédrmne saldo
3
2
Deflator HDP 2
4 (inflacia)
1
-6 m Rast realneho HDP
-8 2022 2023 2024 2025 2026 2027
10 ® Zmena hrubého
2023 2024 2025 2026 2027 dlhu VS Deficit (skutoénost a ciele od 2025) — Deficit stabilizujdci dih
Pozn.: Prognéza dihu vychadza z cielov deficitov na roky 2025 az 2027 na trovni 5,0 % HDP, 4,0 % HDP a 3,0 % HDP. Zdroj: MF SR

Rast dlhu sa podari spomalit' dosiahnutim cieleného deficitu 3 % HDP v roku 2027. Za horizontom aktualneho roku je
zamerom vlady pokracovat v znizovani celkového schodku o 1 % HDP rocne smerom k 3 % HDP v 2027. Hoci pokragujuca
konsolidacia deficitu rast dlhu spomali, nestabilizuje ho este Uplne. Dih sa kratkodobo udrZi pod 60 % HDP, no uz v roku 2026
presiahne tuto hranicu. Ciel Uplnej stabilizacie dihu si bude zZiadat pokracovat v konsolidacii aj za horizontom roku 2027 a
bude zrejme potrebné rozloZit' ju na viacero volebnych obdobi4.

V aktualnej prognéze predpokladany vyvoj dlhu reflektuje aj na novi podobu eurdpskych fiSkalnych pravidiel. Nové
fiSkalne pravidla budu nastavovat strop pre rast va&siny verejnych vydavkov. No vzhladom na to, Ze vydavkové pravidlo budd
cielit v pripade Slovenska kazdoroCné znizenie primarneho Strukturaineho deficitu 01 az 1,5 % HDP v zavislosti od

3 Inflaény vyvoj v 2022 viedol k novele zakona o Statnom rozpocte, ktorym NR SR v oktdbri 2022 navySila prijmy a vydavky Statneho rozpoétu o
dodatoénych 1,5 mid. eur.

4 MF SR v prognéze neuvazuje so sankciou dlhovej brzdy v podobe predloZenia a schvélenia skokovo vyrovnaného rozpoctu verejnej spravy po opatovnom
aktivovani sankcii v roku 2025, nakolko nie je zndma podoba legislativy aj v kontexte zdmerov programového vyhlasenia viady zakon novelizovat.

4
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reformného usilia, predpoklad znizenia celkového nominalneho deficitu 0 1 % HDP rocne je mozné brat ako centralny odhad®.

lIl. Opatrenia vlady na znizenie hrubého dlhu

Sucast'ou rozpoctu verejnej spravy na rok 2024 aj samotnej prognézy dihu je balik konsolidaénych opatreni v objeme
1,4 % HDP. Vlada na rok 2024 pripravila konsolidacné opatrenia v celkovom objeme takmer 2 mid. eur (1,4 % HDP), z ktorych
vacsia Cast je zamerana na ziskanie dodatoénych prijmov do rozpoctu (TABULKA 1). Objemovo najvacSie opatrenia sivisia
S0 znizenim odvodov do l. piliera dochodkového systému na 4 %, zvySenim zdravotnych odvodov zamestnavatelov o 1 p. b.
a rozSirenim osobitného odvodu aj na bankovy sektor. Pripravované opatrenia na vydavkovej strane suvisia najma s uSetrenim
vydavkov v objeme 5 % osobnych vydavkov Statnej spravy, ¢i zmrazenim valorizacie miezd vo verejnej sprave. Na pokles
vydavkov v dalSom roku bude vplyvat aj ukoncenie energopomoci v su¢asnom objeme 0,6 % HDP, ktoré je uz zapracované v
aktualnom fiskalnom ramci rozpoctu. Konsolidacia za 1,4 % HDP sucasne vytvorila priestor pre priority viady, ako st najma
13. dochodky a pokracujuce timenie rastu cien energii pre domacnosti.

TABULKA 1 - Prehl'ad konsolidaénych opatreni vlady na horizonte rozpoétu VS (mil. eur)
2024 2025 2026

Prijmova strana rozpoctu VS 1644 1785 1927
Znizenie odvodov sporitefov do II. piliera 371 442 465
ZvySenie zdravotnych odvodov zo strany zamestnavatela 350 372 390
RozSirenie osobitného odvodu bankového sektora 320 269 228
PrediZenie solidarneho prispevku zo spracovania ropy 129 - -
Zavedenie minimalnej dane z prijmu pre prévnické osoby 118 102 101
ZvySenie spotrebnej dane z tabakovych vyrobkov 83 153 152
Odvod zo zisku Vodohospodarskej vystavby 83 40 20
Ostatné prijmové opatrenia 187 222 236
ZruSenie jedného diia pracovného pokoja 3 90 100
Spotrebna dari zo sladenych nealkoholickych ndpojov* 80 109
Spotrebna dari z elektronickych cigariet a zvySenie dane z tabakovych vyrobkov* 15 126
Vydavkova strana rozpoctu VS -222 -420 -522
Setrenie v objeme 5 % osobnych vydavkov kapitol $tatneho rozpoétu -71 -71 -71
Zmrazenie valorizacie miezd vo VS v 2024 a jej timenie od 2025 -56 -249 -347
Znizenie vydavkov na financovanie RTVS -55 -60 -64
ZruSenie podpory na znizenie koncovej ceny elektriny pre podniky -40 -40 -40
Pozn.: * Opatrenia nezapracované vo fiskalnom ramci rozpoctu predstavené v Programe stability SR na roky 2024-2027. Kladna hodnota predstavuje
dodatocné prijmy/dodatocné vydavky a naopak. Zdroj: MF SR

Stratégia znizovania deficitu 01 % HDP roéne do konca volebného obdobia si bude vyzadovat dodatoénu
konsolidaciu v objeme do 3,0 % HDP. Vlada na dal3i rok uZ iniciovala zavedenie novej spotrebnej dane zo sladenych
nealkoholickych napojov s pridanym cukrom alebo umelymi sladidlami. Do rozpoctu podla odhadov prinesie okolo 0,1 % HDP.
Rovnako je v legislativnom procese aj zavedenie spotrebnej dane z elektronickych cigariet, nikotinovych vrecudok a inych
vyrobkov s nikotinom so sadzbou na priemernej trovni EU. O¢akava sa tiez dodatoéné zvysenie dane z tabakovych vyrobkov,
¢o by spolu malo priniest vynos do 0,1 % HDP. Pre zniZenie deficitu sa planuju prijat dalSie opatrenia. Na prijmovej strane by
malo ist o opatrenia, ktoré rozloZia zataz zo zvySenia dafiovych prijmov naprie¢ spolo¢nostou s dérazom na zdanenie vé&&Sich
firiem, vysokoprijmovych zamestnancov a negativnych externalit. Na vydavkovej strane sa analyzuji moznosti Setrenia na
prevadzke Statu (efektivnejSie a racionélnejSie nakupy tovarov a sluzieb), uspory na strane mzdovych vydavkov, Ci
zadresnenie niektorych dévok.

Na pokles dlhu pod najvyssie sankéné pasmo bude potrebna pokracujuca konsolidacia aj za horizontom sti¢asného
volebného obdobia a dosiahnutie vyrovnaného rozpoc¢tu. Hruby dih by bez pokradujucej konsolidacie po roku 2027
pokracoval v raste. Znizenie dlhu pod najvysSie sankéné pasmo by si uz vyzadovalo dosiahnut vyrovnany rozpocet, a to aj
z doévodu, ze sankéné pasma postupne klesaju az do dosiahnutia prisnejSich hranic®. Pre dosiahnutie vyrovnaného rozpoctu

5 V aktualnej progndéze sa nepriaznivo vyvijaju irokové naklady, ktoré budu kazdorogne zvySovat schodok priblizne 00,2 p.b, pritom nie su sucastou
primarneho salda.

6 Sankcné pasma od 2018 klesaju kazdy rok o1 p. b. az do roku 2027, kedy dosiahnu cielent uroven definovand v istavnom zékone o rozpoctovej
zodpovednosti — 1. pasmo (40-43 % HDP), 2. pasmo (43-45 % HDP), 3. pasmo (45-47 % HDP), 4. pasmo (47-50 % HDP) a 5. pasmo (od 50 % HDP vys3ie).
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by bolo potrebné prijat celkovo opatrenia za vySe 6 % HDP (11 mid. eur) nad ramec st¢asného rozpoctu.

TABULKA 2 - Potreba dodatoénych opatreni pre dosiahnutie vyrovnaného rozpoétu v 2030 (% HDP)

Celé 4-rocné volebné obdobie

Program stability SR na roky 2024-2027

2024 2025 2026 2027 | 2028 2029 2030

Deficit hospodarenia verejnej spravy v navrhu rozpoctu (1)* -6,0 -5,4 5,2 -5,5 -5,6 -6,1 -6,3

z toho vplyv stamutia populacie 0,3 0,6 0,7 0,8
Rozpoctove ciele deficitov (2)* -6,0 -5,0 -4,0 -3,0 -2,0 -1,0 0,0
Potreba dodatocnych opatreni voci rozpoctu (3=2-1) 0,5 1,2 2,6 36 51 6,3
Hruby dih v aktualnom nastaveni rozpo¢tu v Programe stability* 58,6 59,8 63,6 67,8 70,9 744 78,3
Hruby dlh podfa cielov deficitov** 58,5 59,5 61,1 62,3 62,2 614 59,4

*Od roku 2028 scenar nezmenenych politik s predpokladom zvySovania deficitu o vplyv nékladov na starnutie populécie.
**Od roku 2028 pokracujtica konsolidacia 1 % HDP ro¢ne smerom k vyrovnanému rozpoctu (abstrahujiic od povinnosti predstavit vyrovnany rozpocet uz na
rok 2026). Zdroj: MF SR



