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UvoD

Prvy mdj 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,
liberalizacia, ktoré mozu Slovensku pomoct zvysovat kvalitu Zivota. Na strane druhej,
participaciou na formovani hospodérskej politiky vramci tnie méa Slovensko ambiciu
prispievat k vyssej efektivite pri dosahovani ambiciéznych cielov stanovenych v lisabonskej
stratégii.

Vstup do EU znamena automaticky ¢&lenstvo v Hospodarskej a menovej tnii (HMU),
z ktorého vyplyvaja aj zavazky. Jednym z nich je aj kazdoro¢né pripravovanie programov
stability pre ¢lenské taty eurozony a konvergenéného programu pre ostatné staty EU. Prvy
slovensky konvergen¢ny program vychadza z Council Regulation (EC) 1466/97 a reSpektuje
aj odportcania ECOFIN Council z10. jala 2001, ktoré Specifikuji obsah a format tychto
programov. Okrem konvergenéného programu sa kazdoro¢ne posiela aj Cardiffskd sprava,
ktord hodnoti pokrok v oblasti strukturalnych reforiem na trhu produktov a sluzieb, ako aj
na kapitalovom trhu.

Cielom konvergen¢ného programu (KP) je priniest jasny pohlad na stredno- az dlhodobé
zadmery hospodarskej politiky na Slovensku a poskytnit hodnoverny obraz o tom, ako
pokrocit tak v realnej, ako aj v nomindlnej konvergencii. KP obsahuje jasne definované ciele
vlady v horizonte do roku 2010 azaroven aj silny zavdzok ako tieto méty dosiahnut.
Detailnejsi rozbor politik je prezentovany do roku 2007.

Zakladom pre pripravu KP boli tieto dokumenty:

* Programové vyhlasenie vlady

* Predvstupovy ekonomicky program za rok 2003

» Cardiffské sprava za rok 2003

» Stratégia prijatia eura v Slovenskej republike

= Zakon o stadthom rozpocte na rok 2004

* Navrh vychodisk rozpoctu verejnej spravy na roky 2005 az 2007
Posledné prognézy v tomto dokumente boli vyhotovené 31. marca 2004.

Prva cast KP vymedzuje hlavné ciele hospodarskej politiky do roku 2010, na ktora
nadvézuje ¢ast obsahujica ekonomické prognézy a predpoklady. Doraz je kladeny aj na
rozbor plnenia Maastrichtskych kritérii. Tretia aZ piata cast sa zaoberaji najméa verejnymi
financiami: strednodobym vyvojom, dopadom strukturdlnych reforiem na verejné financie
asdlhodobou udrzatelnostou. Siesta ¢ast porovnava prognézy s Predvstupovym
ekonomickym programom 2003. Priloha obsahuje indikativne prognézy do roku 2010 a
dalsie tabul'ky a grafy.

Vzhladom na to, ze SR prvykrat pripravila konvergenény program, rozsah materialu je $irs
ako obvykle. Je to spdsobené aj tym, Ze relativne vel'ky priestor je venovany monetdrnym
otazkam a bohatej agendy strukturalnych reforiem, nakol'ko zamerom SR bolo komplexne
prezentovat ciele hospodérskej politiky. Predpokladd sa, Ze aktualizacie buda mensSieho
rozsahu.
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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 na troven 3% z HDP (bez ndkladov na zavedenie druhého piliera
penzijného systému) a do roku 2010 dosiahnut dlhodoba udrzatelnost verejnych financii.
Dlhodoby ciel vyzaduje striktné chapanie Paktu stability a rastu, ¢o v realite bude znamenat,
ze koncom tohto desatrocia by SR mala mat bilanciu verejnych financii priblizne vyrovnana
alebo v miernom prebytku.

»  Menovii akurzovii politiku - kI'a¢ovym zdmerom je cenova stabilita, ktora pri malej
a otvorenej ekonomike vyZaduje aj relativnu stabilitu vymenného kurzu. Prave velkost
a otvorenost ekonomiky st hlavnymi motivujicimi faktormi, pre¢o ma SR zamer vstapit do
eurozony v obdobi 2008 az 2009. Tvorcovia hospodarskej politiky st presvedceni, Ze tento
krok urychli aj redlnu konvergenciu Slovenska.

» Dolitiky na trhu price, produktov asluZieb ana financnych trhoch - v oblasti
zamestnanosti je hlavhym cielom znizit strukturalnu mieru nezamestnanosti do roku 2010
pod droven 10% (podla vyberového zistovania pracovnych sil)). Na trhu produktov
asluzieb je kldi¢ovym zdmerom zvySovanie produktivity pomocou vhodnej investi¢nej
klimy, vysSej intenzity konkurencie, liberalizacie, podpory podnikania a efektivnej regulécie.
Na finanénych trhoch je prvoradym zdmerom dosiahnutie zdravej konkurencie a vytvorenie
efektivneho regula¢ného rdmca. Slovensko sa hlasi k lisabonskej stratégii a hospodarska
politika bude zamerana na ¢im vyraznejsie priblizenie k vytycenym ciel'om.

Vyssie uvedené ciele predstavuju silny zdvdzok vlady asa vstlade sidentifikovanymi
vyzvami v dokumente ,Key structural challenges in the acceeding countries!”

I.2 Fiskalna politika

Vysoky deficit verejnych financii bol sprievodnym javom transformécie vac¢siny ekonomik
v strednej a vychodnej Eurépe. Ani viac ako desat rokov vo viacerych krajinach nestacilo na
to, aby prebehli vSetky dolezité Strukturalne reformy na strane vydavkov. Slovenska vlada si
v roku 2002 stanovila ambiciézny ciel: vyrazne znizit schodok verejnych financii na Groven
3% z HDP v roku 2006 (bez vplyvu zavedenia druhého piliera dochodkovej reformy?). Tento
ciel je oto naroc¢nejsi, Ze konsoliddcia prebieha sticasne so znizovanim danového
a odvodového zatazenia. Prikladom je schvalenie fundamentalnej datiovej reformy
a systému socidlneho poistenia. Jedinou cestou ako vyssie uvedeny ciel dosiahnut st hlboké

! Economic Policy Committee (jul 2003)

2 Vzhl'adom 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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Strukturdlne reformy na strane vydavkov, ktoré vyraznym sposobom zniZia mieru
prerozdelovania v ekonomike.

Fiskalna politika do roku 2010 bude zaloZend na troch principoch:

* Transparentnost - Slovensko povazuje v oblasti verejnych financii transparentnost za
velmi dolezitd. Znamena to véasné, presné a tplné informacie. PIny prechod na metodiku
ESA 95 je v tejto oblasti kluc¢ovy tak pre acely korektného vy¢islenia fiskalnej pozicie, ako aj
pre potreby medzindrodnych porovnavani. Verejné financie musia byt priehladné, Tahko
monitorovatel'né a ¢itatelné aj pre Sirsiu verejnost.

» Efektivita - Tento pilier odzrkadl'uje zdsadu ¢o najefektivnejsieho vyberu prijmov, ako aj
snahu o maximalizaciu hodnoty za vynakladané verejné peniaze. Zvysovanie kvality
verejnych sluzieb je klac¢ovym cielom. Tieto ciele by mala vyrazne podporit reforma
riadenia verejnych financii, v ramci ktorej by malo zohravat vyznamnu tlohu rozpoctovanie
orientované na vysledky sdobre definovanymi a meratelnymi cielmi. Okrem toho je
dolezity aj prechod na zostavovanie trojroéného rozpoctu ako iuvedenie do prevadzky
Statnej pokladnice a Agentary pre riadenie dlhu a likvidity.

* Zodpovednost - Iba udrZzatelnd pozicia verejnych financii zabezpec¢i v dlhodobom
horizonte stabilny a vysoky hospodarsky rast. Zodpovednost znamend neprestvanie
fiskdlneho bremena na dalsie generacie. Relativne zla vychodiskova pozicia Slovenska
sposobuje, ze hlavné ciele boli rozdelené do dvoch etap. V prvej faze - do roku 2006 - je
prvoradym cielom zniZenie deficitu verejnych financii na 3% z HDP, pricom hlavnym
nastrojom by mali byt Strukturdlne reformy. Ide predovsetkym o oblasti, kde vydavky sa
citlivé na starnutie populécie (dochodkové zabezpecenie, zdravotnictvo, skolstvo, socidlna
starostlivost). Tym, Ze Slovensko uskutocniuje tieto reformy ovela skor (vzhladom na mieru
starnutia) ako niektoré clenské krajiny, vytvdra si dobrt poziciu pre stabilné splnenie
Maastrichtskych kritérii, ako aj Paktu stability a rastu v budticnosti. Je potrebné zdoraznit, ze
d’alsia potrebna konsolidacia verejnych financii by nemala ist na ukor verejnych investicii,
nakolko Slovensko si uvedomuje dolezitost verejnych investicii vzhladom na
poddimenzovanost niektorych oblasti (infrastruktara, zZivotné prostredie, atd’.).

Cielom do roku 2010 je dosiahnut dlhodobt udrzatelnost verejnych financii. Inak
povedané, bezpe¢né dodrziavanie Paktu stability arastu aj v dlhodobom horizonte, kedy
efekty starnutia populdcie budt kulminovat. Tento pristup implicitne predpoklada, Ze
najneskor v roku 2010 by verejné financie na Slovensku mali hospodaérit pribliZne vyrovnane
alebo s miernym prebytkom. Znamena to, Ze SR sa vtomto zmysle hlasi k striktnej
interpretacii Paktu stability a rastu.

Zodpovednost skryva v sebe aj snahu o spravodlivost nielen medzi generdciami, ale aj
v ramci generacie. Tento ciel pomdha napliat novy datiovy systém (pomocou obmedzenia
progresivity) ako aj adresnejsie rozdelenie verejnych vydavkov.

Zodpovednost v oblasti fiskdlnych prognéz znamend aj konzervativny pristup najméa pri
projekcii makroekonomického scenéra ako aj dantovych prijmov.

Vo v8eobecnosti je cielom fiskalnej politiky podporovat aj vykon menovej politiky
pomocou zvySovania efektivity automatickych stabilizétorov. Samozrejme snaha
o konsolidéciu verejnych financii je prvorada a preto priestor pre automatické stabilizatory je
v tejto faze obmedzeny. Napriek tomu medzi ciel'mi v oblasti hospodarskej politiky treba
spomenut aj opatrenia, ktoré by mali v budtcnosti zvysit efektivitu stabilizatorov. Kich
vyssej flexibilite by mali pomoct napriklad aj prijaté opatrenia na trhu prace.
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I.3. Menova a kurzova politika

V stlade s ¢lankom 108 a 109 Zmluvy o zaloZeni Eurépskeho spolocenstva je nezavislost
Eurdpskej centrdlnej banky a ndrodnych centralnych bank podstatnou nalezitostou
fungovania Hospodarskej a menovej tnie. Prijatim tstavného zdkona sa od 1. jula 2001
zmenilo postavenie Narodnej banky Slovenska v Ustave Slovenskej republiky z emisnej
banky na nezavisla centralnu banku Slovenskej republiky.

Podl'a zdkona o NBS je hlavnym ciefom Narodnej banky Slovenska udrziavanie cenovej
stability. Udrziavanie cenovej stability tak nahradilo predchddzajici ciel - stabilitu meny.
Stanovenie tohto ciela je sucastou harmonizéicie legislativy Slovenskej republiky s
legislativou EU. Okrem toho bola Gplnou implementaciou acquis odstrdnend aj moznost
financovania verejného sektora centralnou bankou.

Vykon menovej politiky je v praxi orientovany na dosiahnutie ciela cenovej stability, pricom
menova politika reaguje na riziko odchylenia sa vyvoja inflacie od hodnoét uvedenych
menovym programom NBS. Vzhladom na relativne vysoky vplyv administrativnych
zasahov (regulované ceny, nepriame dane) na mieru inflacie nebola cenova stabilita doteraz
explicitne definovana. Narodnd banka Slovenska kazdoro¢ne publikuje menovy program,
pricom kratkodoba predikcia inflacie na d'alsi rok predstavuje implicitny ciel menovej
politiky. Sucastou menovych programov je aj strednodoby vyhlad na dalsie tri roky.
Stacasne Narodna banka Slovenska kazdoro¢ne, spravidla v maji publikuje aktualizéciu
menového programu.

Vzhladom na to, Zze Slovensko je mald otvorend ekonomika (podiel dovozu a vyvozu
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 uskutoc¢iiuje v rezime
riadeného floatingu, pricom NBS spravidla vstupuje na trh len v pripade nadmernej
volatility, resp. v pripade, ak dochddza k neopodstatnenému kratkodobému tlaku na
vymenny kurz. Ndrodna banka Slovenska vsak nezasahuje voc¢i vyvoju vymenného kurzu,
ak je determinovany ekonomickymi fundamentmi.

Medzi dal$ie indikatory relevantné pre rozhodovanie o nastaveni menovej politiky patri
redlny efektivny vymenny kurz ajeho vplyv na konkurencieschopnost ekonomiky a dopyt
po dovozoch, doméci dopyt a jeho vplyv na inflaciu a dovozy, vyvoj verejnych financii a ich
dopad na ekonomicky cyklus, pozicia ekonomiky vo vztahu k produkénej medzere.

Hlavnym nastrojom Narodnej banky Slovenska st trokové sadzby. Od 1. februédra 2000
NBS stanovuje kltucové trokové sadzby pre jednodiiové sterilizacné a refinanéné operacie
s obchodnymi bankami a od maja 2000 stanovuje aj limitnt trokova sadzbu pre standardny
dvojtyzdniovy REPO tender. Tato tirokova sadzba je taZziskovym néstrojom menovej politiky.
Menovopolitické inStrumentdrium sa vyrazne pribliZilo tomu, ktoré vyuZziva Eurépska
centralna banka. Postupne sa znizovala sadzba povinnych minimélnych rezerv (PMR). Dnes
zodpoveda jej vyska tdrovni v eurozoéne (2%). Pred vstupom do eurozény bude
harmonizovana aj zakladiia pre vypocet PMR a ich Grocenie (v sacasnosti st PMR trocené
1,5%).
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Strednodobé ciele menovej politiky

V savislosti s procesom integracie Slovenska do eurozény NBS v spolupraci s MF SR
vypracovala materidl ,Stratégia prijatia eura v Slovenskej republike”. Vldda 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. ,Slovenska
republika by preto mala zaviest euro ¢o najskér potom, ako udrzatelnym spésobom splni
Maastrichtské kritéria”. Sacasne vlada SR a NBS deklarovali zaujem o vytvorenie
komplexnych predpokladov pre zavedenie eura na Slovensku v rokoch 2008 - 2009.

Plnenie Maastrichtskych kritérii udrzatelnym spodsobom si vyzaduje tzku koordindciu
menovej a fiskalnej politiky. Prijatim jednoznacnej nérodnej stratégie a ¢asového rdmca
prijatia eura spolu s vyraznej$im poklesom vplyvu administrativnych zasahov na domécu
cenovd hladinu by mali vytvorit priestor pre stanovenie explicitného strednodobého
infla¢ného ciela, koreSpondujtceho s troviiou Maastrichtského kritéria inflacie3. Sticasne
bude takto stanoveny ciel podmieneny plnenim zavédzkov v oblasti verejnych financii.
Explicitné stanovenie inflacného ciela by malo jednotlivym ekonomickym subjektom
poskytnut transparentnej$i ajednoznacnejsi rdmec pre formulovanie ich dlhodobejsich
podnikatel'skych a investi¢cnych zamerov, pre rozhodovanie v oblasti Gspor a v oblasti
mzdovej politiky a mzdovych vyjednavani.

V oblasti kurzového reZimu bude riadeny floating v strednodobom horizonte nahradeny
mechanizmom vymennych kurzov ERM II. Vstup Slovenska do ERM II moZno
predpokladat v roku 2005 alebo o rok neskor.

Po vstupe do ERM II sa okrem inflacie stane cielom menovej politiky aj vymenny kurz,
priom tento by mal byt nadalej podriadeny plneniu hlavného ciela, ktorym je cenova
stabilita. Clenstvo Slovenska v ERM II by malo byt podla moznosti ¢o najkratsie,
vzhladom na to, Ze v dlh§om ¢asovom horizonte modze dochadzat k vzniku konfliktu medzi
cielom cenovej stability a cielom vymenného kurzu. Navyse, pevne dané pasmo pre pohyb
kurzu moze zvysit vonkaj$iu zranitelnost meny, tym Ze vytvéra potencidlne atraktivny
priestor pre prilev Spekulativneho kapitalu.

Aj ked zamerom NBS bude pohyb kurzu v blizkosti centralnej parity, prebiehajaci proces
redlnej konvergencie, rast produktivity prace astym stvisiaca aprecidcia rovnovazneho
redlneho vymenného kurzu si moze vyzadovat flexibilnejsie vyuzitie tohto kurzového
rezimu. Clenstvo v ERM 1, ako aj hodnotenie plnenia kurzového kritéria by z tohto pohladu
malo byt dostatocne pruzné a reflektovat proces redlnej konvergencie.

L.4 Strukturalne politiky

Trh prace - flexibilny Zakonnik prace (prijaty v roku 2003) by spolu s o¢akdvanou vyssou
ponukou na trhu prace (aj vnadvdznosti na prijaté opatrenia v oblasti socidlnej siete
asocidlneho poistenia) mali vyrazne ulahcit splnenie hlavného ciela - zniZenia
$trukturdlnej miery nezamestnanosti do roku 2010 pod troven 10%. Tento ciel implicitne
predpokladd vyznamny posun smerom k cielom stanovenym v lisabonskej stratégii. Za

P

klacové vSak povazujeme predpokladané zvysenie dopytu na trhu prace v doésledku

3 Kym v su¢asnosti NBS pripravuje predikcie inflacie na baze narodného CPI, explicitny strednodoby inflaény
ciel’ by mal byt’ stanoveny na baze harmonizovaného indexu spotrebitel'skych cien (HICP)
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zlepsenia podnikatel'ského prostredia. Prvym signdlom pozitivneho vyvoja st tspechy pri
prildkavani vyznamnych priamych zahrani¢nych investicii.

V roku 2004 nadobudol ucinnost zakon o sluzbach zamestnanosti, ktorym sa vytvoril
pravny ramec pre poskytovanie takych sluzieb zamestnanosti tradmi préce, socialnych veci
arodiny, ktoré pomoézu nezamestnanym obc¢anom, ktori chcti pracovat, moézu pracovat
a hladaju zamestnanie, opdtovne sa vratit na trh prace, ¢i uz na podporovany trh prace, ale
najmd na otvoreny trh prace. Uvedeny systém a opatrenia sleduju nasledujici ciel:
poskytnat rychlu a aéinntt pomoc nezamestnanym obcanom pri hladani zamestnania
apri priprave pre trh prace, aby v o najkratSsom case mohli zlepsit svoju socialnu
situaciu prostrednictvom pracovnej, resp. zarobkovej ¢innosti.

Vroku 2004 nadobudol svoju ucinnost ilegislativny rdamec na zlepSenie systému
sprostredkovania zamestnania stkromnou sférou, pre vznik agentdr docasného
zamestndvania aagentir podporovaného zamestnavania. Na urychlené nastartovanie
uplatiiovania aktivnych opatreni na trhu prace MPSVR SR vypracovalo ndrodné projekty,
ktoré buda spolufinancované pomocou zdrojov z Eurépskeho socidlneho fondu (ESF).

* Trh produktov akapitilovy trh - Téato oblast je podrobne popisana v Cardiffskej
sprave?, ktori SR predlozila Eurépskej komisii v novembri uplynulého roka. Na trhu
produktov asluzieb je kld¢ovym zamerom zvySovanie produktivity pomocou vhodnej
investicnej klimy, vysSej intenzity konkurencie, liberalizadcie, 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
dalsi rozvoj a rast na zakladoch zdravej konkurencie a vytvorenia efektivneho regula¢ného
ramca.

Slovensko sa hlési k lisabonskej stratégii a hospodarska politika bude zamerand na ¢im
vyraznejSie priblizenie k vytyéenym cielom. Po ukonc¢eni vSetkych vyznamnych
Strukturdlnych reforiem na konsoliddciu verejnych financii bude v centre pozornosti
hospodarskej politiky podpora poznatkovo-zalozenej ekonomiky. Vyskum a vyvoj musi
v dlhodobom horizonte zohravat vyznamnu tlohu pri koncipovani narodohospodarskej
stratégie.

= Zivotné prostredie — je taktiez popisané v Cardiffskej sprave. Kli¢ovym zadmerom je
trvalo udrzatelny rozvoj.

* Cardiffska sprava bude aktualizovana v novembri 2004.
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II. EKONOMICKE PROJEKCIE A PREDPOKLADY

IL. 1. Aktualne vyvojové trendy

Statistické ¢isla charakterizujuce sucasny ekonomicky vyvoj na Slovensku sveddia
o pozitivnom smerovani ekonomiky SR. T4 pokracuje v rychlom raste - najrychlejSom
v strednej Eurépe. Navyse, prebiehajtce strukturalne reformy st dobrym predpokladom pre
dalsi rychly audrzatelny rast. Vonkaj$ia bilancia Slovenska sa razantnym spdsobom
zlepSuje i napriek slabsej vykonnosti ekonomiky eurozény. Pozitivne trendy st vyznamné aj
na trhu préace. Zavedenie rovnej dane a celkové zjednoduSenie dariového systému (ale aj
nadchadzajtci vstup SR do EU, lacna a kvalifikovana pracovnd sila, zlepsujice sa
podnikatel'ské prostredie a dobra geograficka poloha krajiny) pravdepodobne prilakaji na
Slovensko dalsie investicie, ktoré mozu v strednodobom horizonte zvysit rastovy potencial
ekonomiky.

Slovenska ekonomika rastla za rok 2003 tempom 4,2%. Rast HDP bol vysledkom vys3ej
produktivity prace a zamestnanosti. Stimulovany bol predovsetkym zahrani¢nym dopytom.
V nadvédznosti na zvySenie regulovanych cien a nepriamych dani sa domaci dopyt po
trojrocnom raste znizil. Pri¢cinou bol pokles stkromnej spotreby ajinvesticii. Spotreba
domacnosti sa po dvojro¢nom raste zniZila 0 0,6% a tvorba fixného kapitalu klesala druhy
rok po sebe cca 01%. Slabsia spotreba domacnosti odrazala nizsiu kapyschopnost

MM 2

obyvatel'stva sposobent zvysenim regulovanych cien a nepriamych dani a sti¢asne nizsim
rastom nominalnych miezd oproti roku 2002. Niz$i rast nominalnych miezd bol odrazom aj
vyznamného poklesu infladcie v roku 2002. Oproti roku 2002 sa zmiernil aj rast spotreby
verejnej spravy, ako efekt procesu konsolidacie verejnych financii. Avsak, vykazany rast
spotreby verejnej spravy bol doc¢asne zatazeny ndrastom thrad zdravotnych poistovni za
poskytnutt zdravotna starostlivost v nestatnych zariadeniach (thrady pohladavok za
lieky). Investicie do fixného kapitalu sice poklesli, ale ich negativny vplyv na rast
ekonomiky bol uz menej vyrazny. Pokles investicii pravdepodobne vyplyva znarastu
nakladovych faktorov vyroby a slab$ieho rastu zisku podnikov. Zahrani¢ny dopyt vzrastol
mimoriadne silnym tempom predovsetkym vdaka zvySovaniu exportnych kapacit v
automobilovom priemysle. Je to dosledok priamych zahrani¢nych investicii v uplynulych
rokoch. Dovoz tovarov a sluzieb vzhladom na stagnujtici domaci dopyt vyrazne zaostal za
dynamikou vyvozu.

Vroku 2003 dosiahla priemerna ro¢nd miera inflacie Groven 8,5% a priemerna jadrova
inflacia bola 2,6%. Zrozdielu medzi tymito ukazovatelmi mozeme vidiet, ze dopytové
infla¢né tlaky st na Slovensku nadalej velmi obmedzené. K vyraznému nérastu cenovej
hladiny prispeli dve vlny administrativnych opatreni, janudrové uvolnenie regulovanych
cien a augustové zvysenie spotrebnych dani. Na druhej strane aprecidcia kurzu koruny
pomohla brzdit importovand inflaciu. V roku 2004 st spotrebitel'ské ceny opét ovplyvnené
pokracujiicim zvySovanim regulovanych cien a zjednotenim sadzieb DPH na 19%. V prvom
polroku bude infl4cia rast podobnym tempom ako v roku 2003, postupne by sa vSak jej rast
mal spomalovat.

V roku 2003 pokracovalo zlep$ovanie situdcie aj na trhu prace. Priame zahrani¢né investicie
spolu s lepsou domdacou klimou na investovanie zacali generovat nové pracovné miesta vo
vacsom pocte. NavySe, v janudri 2003 sa realizovali aj zmeny v podmienkach evidencie
nezamestnanych l'udi, ¢o bolo popri tvorbe novych pracovnych miest dalsou pri¢inou
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poklesu priemernej miery evidovanej nezamestnanosti zo 17,9% v roku 2002 na 15,2% v
roku 2003. Podl'a vyberového zistovania pracovnych sil zamestnanost vzrastla 0 1,8%, o je
najrychlejsia dynamika od roku 1996.

Nominalne mzdy réstli v roku 2003 pomalsie ako v predchadzajtcich rokoch. Bolo to dané aj
tym, zZe v sukromnom sektore, ktory sa podiela na celkovej zamestnanosti priblizne 70%, st
mzdy vo viacerych pripadoch upravované na zéklade inflacie v predchadzajicom roku. A ta
v roku 2002 dosiahla iba 3,3%. Pre najblizsie obdobie predpokladdme rychlejsiu dynamiku
priemernej nomindlnej mzdy a tieZ priaznivejs$i vyvoj redlnej mzdy.

Finan¢né trhy boli v roku 2003 charakterizované zhodnocovanim kurzu slovenskej koruny
(vo¢i euru v priemere o 2,8%, vo¢i americkému dolaru o 18,9%) a poklesom trokovych
sadzieb (klacové turokové sadzby klesli vseptembri o 0,25 percentudlneho bodu
a v decembri o d’alsich 0,25 percentudlneho bodu). Koruna pokracuje v posilitovani aj na
zaciatku roku 2004, ked sa za prvy Stvrtrok medziro¢ne zhodnotila voci euru v priemere
02,9% avoci americkému dolaru o016,7%. Vzhladom na slabsiu dynamiku stkromnej
spotreby, NBS v marci znizila kl'i¢ové urokové sadzby o d’alsich 50 bazickych bodov.

Vonkajsia bilancia Slovenska sa v roku 2003 razantne zlepsila. Vyvoz tovarov rastol cely rok
mimoriadne silnym tempom, ato i napriek minimdlnemu ekonomickému rastu krajin
eurozény. Vo vyvoze dominuje odvetvie automobilového priemyslu, za ktorym nasleduju
stroje a kovy. K zlepseniu deficitu obchodnej bilancie viedlo aj obmedzené tempo rastu
dovozu. Pozitivne je, Ze tempo dovozu investicnych tovarov sa v porovnani
s predchadzajacim rokom vyrazne zvysilo. Na druhej strane, rast dovozu spotrebnych
tovarov sa spomalil, ¢o stvisi s poklesom stkromnej spotreby. Vplyvom dobrého vysledku
obchodnej bilancie a zlepSenim bilancie vynosov a beznych transferov sa deficit bezného
actu platobnej bilancie v roku 2003 znizil na aroven 0,9% HDP (z arovne 8,0% HDP v roku
2002). Vysledky zahrani¢ného obchodu v prvych dvoch mesiacoch 2004 potvrdzuja trendy
zalozené v roku 2003.

Menovopoliticke aspekty siicasného ekonomickeho vyvoja

Vykon menovej politiky je v sic¢asnosti realizovany v prostredi relativne vyrazného rozsahu
administrativnych zasahov do cenovej hladiny a nizkymi redlnymi trokovymi sadzbami.
Kladny trokovy diferencial zdroven vytvara spolu s priaznivym vyvojom vo fiskalnej oblasti
tlaky na posilfiovanie vymenného kurzu.

Vyvoj inflacie je ovplyvneny predovsetkym tpravami regulovanych cien. Prorastovo na fiu
posobia aj Gpravy nepriamych dani, stvisiace s realizdciou datiovej reformy. Ulohou
menovej politiky je zamedzit vzniku nadmernych sekundarnych dopadov tychto
administrativnych opatreni na vyvoj cien. St¢asne musi menova politika zvaZovat mieru
restrikcie, ktora realizacia tychto opatreni predstavuje pre kapyschopny dopyt. Rast cien
z dévodu tprav regulovanych cien alebo zmien nepriamych dani teda nie je bezprostredne
dovodom pre zmenu nastavenia menovej politiky.

Nérodna banka Slovenska pri realizacii menovej politiky dosledne monitoruje aj prilev
zahrani¢ného kapitalu. Ten stvisi s prilevom priamych zahrani¢nych investicii (PZI), ale aj
s prilevom Spekulativneho kapitalu. Z pohladu vykonu menovej politiky forma prilevu
zahrani¢ného kapitdlu zohrava vyznamna tlohu. Z dévodu zamedzenia vyraznej volatility
vymenného kurzu NBS konvertuje devizové privatizacné prijmy vlady SR do domacej meny,
¢o navysuje jej devizové rezervy.

Korunovy ekvivalent privatiza¢nych prijmov je v zavislosti od ich pouzitia plne
sterilizovany. Privatiza¢né prijmy tak sice zvySuja sterilizacna poziciu centrdlnej banky,
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nemaja vsak vplyv na pohyb vymenného kurzu. PZI smerujice do sikromného sektora
moZzu vyvoldvat urcity tlak na apreciaciu vymenného kurzu, sticasne vsak prispievaju k
rastu konkurencieschopnosti ekonomiky, rastu potencidlneho produktu, produktivity prace
a zrychleniu procesu reédlnej konvergencie. V strednodobom horizonte teda predstavuja
impulz aj pre zhodnocovanie rovnovazneho redlneho vymenného kurzu.

Vzhladom na existujici trokovy diferencial a , konvergenc¢a hru” NBS désledne monitoruje
vplyv prilevu $pekulativneho kapitalu na volatilitu vymenného kurzu. V pripade vzniku
vyraznej$ich tlakov na zhodnocovanie koruny, ktoré nie je vsalade sfundamentmi
ekonomiky, NBS intervenuje na devizovom trhu, pripadne reaguje na prilev $pekulativneho
kapitdlu zmenou zékladnych urokovych sadzieb (napr. november 2002, ked v dosledku
nadmernych aprecia¢nych tlakov NBS znizila svoje klucové wrokové sadzby o015
percentualneho bodu). Znizovanie trokovych sadzieb scielom zamedzit neod6évodnent
dynamiku apreciacie slovenskej koruny je vsak zvazované vo vztahu k hlavnému cielu NBS,
ktorym je cenova stabilita. Narodna banka Slovenska teda reaguje na vyvoj vymenného
kurzu zmenou trokovych sadzieb len vtedy, ak nie je ohrozeny jej hlavny ciel.

II.2. Sacasny a ocakavany vyvoj vonkajsich podmienok

Vroku 2003 sa globalna ekonomika vyvijala v neistote, do akej miery je oZivenie rastu
hlavnych ekonomik udrzatelné. Geopolitické rizika narasali doveru tak investorov, ako
i spotrebitelov ana finan¢né trhy priniesli nepokoj a nervozitu. V priebehu roka sa ale
vyhliadky na obnovu ekonomik zlep$ili a napéta situdcia na finanénych trhoch povolila.
“Soft indikatory” ako nemecky IFO index podnikatel'skych oc¢akdvani, americky ISM index
alebo aj OECD leading indikdtory naznacujt, Ze ozivenie si ziskava doveru u investorov
i podnikatel'skych subjektov. Makroekonomické fundamenty, vykazujice v minulom roku
zmieSané vysledky, by mali v priebehu roka 2004 tieto pozitivne ocakdvania naplnit. MoZno
tak predpokladat, ze v roku 2004 ozivenie globalnej ekonomiky bude (i ked nerovnomerne)
pokracovat, ¢o potvrdzuja i posledné odhady Eurépskej komisie i OECD. Konvergencny
program v oblasti vonkajsieho prostredia je zalozeny na odhadoch EK a OECD.

Ocakavany ekonomicky rast vo vybranych krajinach (%)

2003 2004F 2005F
UsS 2,8 38 3,3
Eurozéna 0,4 1,8 23
Nemecko 0,0 1,6 1,8
Francuzsko 0,1 1,7 23
Japonsko 2,6 1,7 1,5

Zdroj: Eurgpean Commission 2003 Autumn forecasts

Y Y s

Vyvoj eurozény bude ovplyviiovany vyvojom jej dvoch najvécsich ekonomik, Nemecka
a Franctizska, ktoré by mali po roku stagnédcie zaznamenat v roku 2004 medziro¢ny rast
1,6%, resp 1,7%. Na zabezpecenie udrzatelného rastu ekonomik eurozény st vsak vo
viacerych krajindch potrebné strukturalne reformy.

Napriek pomerne slabej vykonnosti svetovej ekonomiky si hospodarsky rast pristupujtacich
krajin pravdepodobne zachovava svoju dynamiku aj v roku 2004, i ked v celom regione
pomerne nerovnomerne. Otvorenost tychto ekonomik naznacuje, zZe ocakavané oZivenie
v eurozéne moze ich rast eSte urychlit. Navyse, prebiehajiace reformy vo viacerych krajinach
by mali vytvorit prostredie atraktivne pre investorov a urychlit tak proces dobiehania.
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Ocakavany ekonomicky rast najvyznamnejSich obchodnych partnerov SR (%)

2003 2004F 2005F 2006F 2007F
Nemecko (30,3%)/! 0,1 1,5 23 2,7 2,5
Ceska republika (12,7%) 2,5 2,9 3,2 3,1 3,0
Taliansko (7,4%) 0,5 1,6 2,1 2,0 1,8
Rakusko (7,3%) 0,8 1,6 2,4 2,3 2,5
USA (6,7%) 29 4,2 3,8 3,2 3,0
Madarsko (4,8%) 29 33 3,8 4,0 3,8
Polsko (4,7%) 33 35 4,5 43 3,9
SLOVENSKO 3,9 4,2 4,4 4,9 5,0
'V zdtvorke podiel na exporte SR v rokn 2003
Zdroj: OECD

Ozivenie ekonomického rastu sa ocakava u vsetkych najvyznamnejsich obchodnych
partnerov Slovenska. Kym v poslednych troch rokoch exportom vazeny redlny rast HDP>
tychto krajin zaznamenal vyrazny pokles, v nasledujtcich rokoch by mal akcelerovat z1,2%
v roku 2003 na 2,8% v roku 2005. Zrychlenie hospodarskeho rastu tychto krajin by malo
exportov zo Slovenska. Do roku 2007 je preto dobry predpoklad na zvySovanie
hospodarskeho rastu aj v SR.

Vazeny rast HDP obch. partnerov SR (%) [l vizeny rast importov obch. partnerov SR (%)
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IL.3. Oc¢akavany vyvoj realnej ekonomiky a trhu prace

Ocakavania st zalozené na nasledujicich predpokladoch vonkajsieho a vnatorného
prostredia:

* rast zahrani¢ného dopytu v stlade s vyssie uvedenymi ocakavaniami EK a OECD;
» relativna stabilita svetovych cien;

* mierna aprecidcia vymenného kurzu EUR/SKK

* sacasné zamery hospodarskej politiky

Snahou bolo maximalnou mierou previazat odhady vyvoja makroekonomickych
indikatorov s predikciami fiskalnych parametrov. Navyse, projekcia indikatorov bola
zostavend tak, aby prezentovala konzervativno-realisticky pohlad na vyvoj ekonomiky.
Zamerom tohto pristupu je nevytvarat rizika pre vyvoj verejnych financii, plyntce
z makroekonomickej prognézy. Kritériom pre postdenie boli komparacie ziskanych

> Ako vahy boli pouzité podiely jednotlivych krajin na exporte Slovenska. V rokoch 2004-2007 boli
pouzité vahy z roku 2003
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vysledkov s projekciami inych prognostickych autorit - tak domacich (Vybor pre
makroekonomické prognézy - pozri priloha ¢.2) ako aj zahrani¢nych (EK, OECD, MMF) .

Vijvoj redlnej ekonomiky

Ocakéva sa, Ze v prognézovanom horizonte do roku 2007 bude v rdmci ekonomického cyklu
pokracovat etapa konjunkttry. Potencidlny rast slovenskej ekonomiky sa v nasledujtcich
rokoch predpoklada v blizkosti 4 az 5%. Zefektivnenie nastrojov trhu prace a vyrazné
zlepSenie investi¢nej klimy na Slovensku by mali vydatne podporovat rast Strukturalnej
zamestnanosti. ZvySovat by sa mala aj produktivita prace, a to najmad v nadvédznosti na
ocakavany vyssi prilev priamych zahrani¢nych ale aj domacich investicii.

V obdobi 2004-2007 by mal byt ekonomicky rast tahany kombindciou domaceho
a zahrani¢ného dopytu. V minulosti rast spotreby domacnosti, ktory je dominantnym
faktorom domaceho dopytu, vykazoval znaé¢nt volatilitu, spésobentt najma nepravidelnymi
administrativnymi tpravami cien. Kedze rok 2004 je poslednym, kedy sa uskutoériuju
vyznamné deregulacie, v nasledujicom obdobi by sa rast redlnej mzdy mal stabilizovat
amal by uz odzrkadlovat iba trhové faktory. Nasledne by sa mal stabilizovat aj rast
spotreby domacnosti a jej prispevok k rastu HDP.

Napriek tomu, ze v roku 2004 sa eSte o¢akava mierny redlny pokles, resp. stagnacia hrubej
priemernej mzdy, sikromna spotreba by sa mala oproti roku 2003 mierne zvysit. Dévodom
je najmé pokracujaci rast zamestnanosti, redlne zvysenie ¢istej mzdy u mnohych typov rodin
z titulu zavedenia jednotnej sadzby dane z prijmu 19% anového systému podpory rodin,
ako ivyhodné spotrebné tvery a moZnosti ndkupu na splatky. Uvedené faktory by mali
podnietit rast spotreby domacnosti v roku 2004 na drovni 1,3%. Po roku 2004 sa naviac
predpokladd reédlny rast priemernej mzdy; jej vyvoj by mal by lepsie odrazat rast
produktivity prace. Za tychto podmienok moéZe redlna spotreba domacnosti v sledovanom
horizonte rast na trovni okolo 4%. Ocakava sa aj mierne zvysenie celkového objemu tspor,
ktoré boli za posledné obdobie pouzité na vyrovnavania nizsich redlnych prijmov.

Spotreba vlidy je viazand plnenim deklarovanych cielov a opatreni fiskalnej politiky
s vyustenim do poklesu deficitu verejnych financii pod trovent 3% z HDP v roku 2006.
Priamym dosledkom bude stagnéacia spotreby vlady v roku 2004 a v rokoch 2005-2007 len
nizky rast, na trovni od 1% do 1,9%. Projektovany vyvoj spotreby vlady prispeje k stabilite
makroekonomického prostredia a nepriamo podpori rovnovazny rast ekonomiky.

Na zédklade nastartovanych a signalizovanych investi¢nych aktivit, najma zamerov zo strany
zahrani¢nych investorov, ale ivlady SR, mozno ocakavat oZivenie rastu tvorby fixného
kapitélu. Predchadzajaci dvojroény pokles by mal byt vystriedany rastom minimdlne na
trovni od 3,3% do 7%. Na rast investi¢nych aktivit a dovery investorov by malo pozitivne
vplyvat stabilné makroekonomické prostredie snizkymi Grokovymi sadzbami,
transparentnd hospodéarska politika vlady, zlepSovanie legislativnych podmienok pre
podnikanie a nasledne rast ziskov podnikov a proces celkovej konvergencie SR.

Zahrani¢ny dopyt po tovaroch asluzbach bude do velkej miery ovplyvneny prilevom
investicif na Slovensko, zvy$ovanim existujacich exportnych kapacit
a konkurencieschopnosti SR, ako isilou ekonomického rastu v EU. V roku 2003, napriek
vel'mi nizkemu ekonomickému rastu v EU, slovensky export zaznamenal vysoky rast najmé
vdaka zmene vyrobného sortimentu v automobilovom sektore. Avsak dal$iu jednorazoviu
zmenu podobného charakteru, spdsobujucu skok vo vyvoji vyvozu a potencidlneho
produktu, moZno ocakavat az vroku 2006 a 2007 po spusteni dvoch velkych zavodov.
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Ked'ze v sucasnosti dalsie firmy zvazuju investicie v regione strednej Eur6py, moze byt
velkost zahrani¢ného dopytu este prijemnym prekvapenim.

Zvysenie agregatneho dopytu bude tlacit na rast dovozov. Pozitivny prispevok ¢istého
zahrani¢ného dopytu k rastu HDP sa v roku 2004 zmierni a v roku 2005 dokonca mierne
poklesne. Redlny rast exportu aimportu bude vrdmci celého obdobia prevysovat rast
spotreby, investicii a i celkového HDP. Exportna vykonnost sa pravdepodobne zvysi nad
100% (k HDP) v roku 2007 a celkova otvorenost podla odhadov MF SR vzrastie na 223%.

Vijvoj na trhu price

V obdobi 2004-2007 bude pokracovat pozitivny trend aj na trhu prace. Tvorba novych
pracovnych miest generovanych rastom novych vyrobnych aktivit, ako iaktivna politika
trhu prace zamerana na podporu zaujmu o pracu, zvysia rast zamestnanosti. Nasledne bude
klesat aj tiroveri nezamestnanosti. Tento vyvoj by mal prispiet nielen k rastu ekonomiky, ale
aj k redukcii deficitu verejnych financii.

Rast produktivity prace, obmedzenie administrativnych zasahov do cien, rast ziskov
podnikov (aj vplyvom zniZenia danového zatazenia) budt vytvarat predpoklady pre
stabilny redlny rast priemernej mzdy. Avsak ocakava sa, Ze rozvazna mzdovéa politika vo
verejnom sektore a stale relativne vysokd miera nezamestnanosti budu aj nad’alej brzdit
vyraznejsi rast redlnych miezd nad droven produktivity prace. Takyto vyvoj by mal byt
zarukou, Ze vyvoj miezd bude zabezpecovat rast zivotnej trovne na udrzatel'nej baze.

Rast a prislusné faktory (%, ak nie je uvedené inak )
ESAkéd 2003 2004F 2005F 2006F 2007F

Rast HDP v stélych trh. cenach (7+8+9) Blg 42 41 43 5,0 4,7
Urovet HDP v beznych trh. cendch, mld. Sk Blg 1195,8 12913 1383,6 14959 1 602,6
Deflitor HDP (medziroény rast) 4,7 3,7 2,7 3,0 2,3
Zmena CPI (rocny priemer) 8,5 8,1 4,0 29 2,5
Rast zamestnanosti* 1,8 0,5 0,6 0,6 0,9
Rast produktivity prace** 34 35 3,6 4.3 3,7
Zdroje rastu: percentualne zmeny v stalych cenach

1. Vydavky na stkromnu spotrebu P3 -0,6 1,3 38 4.1 3,8
2. Vydavky na spotrebu verejnej spravy P3 2,9 -0,1 1,0 1,9 1,5
3. Hruba tvorba fixného kapitalu P51 -1,2 38 7,0 7,0 33
i’efnf:t‘}aaif‘;; ;a;‘glf*fjte nadobudnutie P52+ P53 07 1,3 25 1,6 12
5. Vyvoz vyrobkov a sluzieb P6 22,6 9,7 8,7 13,0 8,4
6. Dovoz vyrobkov a sluzieb P7 13,8 9,5 10,0 11,6 6,8
Prispevky k rastu HDP

7. Kone¢ny domaci dopyt (1 + 2 + 3) 0,1 1,6 39 42 3,0

8. Zmena stavu zasob a Cisté nadobudnutie

cennost{ (= 4) #k* P52 + P53 23

) 2,0 14 0,9 03

> >

9. Saldo zahtani¢ného obchodu s vjrobkami a
sluzbami

B11 6,4 0,4 -1,0 1,6 1,9

* Podla vyberového 3istovania pracovnych sil

** Rast HDP v trhovych cendch na zamestnanti osobn v stilych cendch
*#*% Vrdtane Statisticke diskrepancie

Zdroj: SU SR, MF SR
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I1.4 Cyklicka pozicia

V roku 2004 sa o¢akava, ze rast potencidlneho produktu bude miernejsi ako rast skuto¢ného
HDP, a preto by malo dojst k zmierneniu zdpornej produkénej medzery. Celkovo bude
ekonomika Slovenska produkovat o 0,1 percenta menej ako jej potenciondlny produkt.
Pomerne silny rast ekonomiky (4,1%) bude vyvolany rastom produktivity v exportnom
sektore a rastom zamestnanosti. Prehrievanie v roku 2004 nehrozi, kedZe administrativne
Upravy cien sposobia, Ze rast redlnych miezd bude vyrazne zaostavat za rastom
produktivity prace.

V nasledujicich rokoch sa predpoklada prilev investicii, ktoré vyrazne zvysia nielen
mnoZstvo kapitalu, ale hlavne jeho produktivitu. Ocakava sa, Ze vtomto smere bude
pozitivne posobit aj samotny vstup SR do EU. Vyraznejsie efekty by mali priniest aj
realizované reformy, hlavne v oblasti datiovej, socidlnej a trhu prace. Tieto faktory spolu
vyrazne zvys$ia potenciondlny produkt. Snabehom novej vyroby udvoch vyznamnych
producentov v automobilovom sektore a zvySenej domaécej spotreby sa bude medzera
postupne uzatvarat a od roku 2005 by ekonomika mala produkovat mierne nad troviiou
svojho potencidlneho produktu.

V pripade novych clenskych Statov je vypocet produkénej medzery len indikativneho
charakteru, nakol'ko kratkost ¢asovych radov a mnohé strukturalne zlomy vyrazne stazuja
pouzivanie Standardnych postupov. Konstrukcia prezentovanych odhadov vyvoja
produkénej medzery pre najblizSie roky je podobna vypoctom OECDe. Tie taktiez
predpokladaji, ze rast produktivity pre roky 2004-2007 bude vys$$i ako v priebehu
uplynulého obdobia (1998-2002) a Ze sa vytvori priestor pre rast HDP bez infla¢nych tlakov
a neprimeraného rastu mzdovych nakladov.

Vyvoj produkénej medzery (% HDP) ‘

1.5 1 Predikei HDPrast  Potencidlny nll’e‘g:e“rl;m(ﬁ/
redikcia (%) produkt (%) 0
1,0 HDP)
0.5 - 2001 3,8 3,1 0,5
/™\ /
0,0 —— — N 2002 4,4 3,6 0,2
05 2003 42 46 02
o 2004F 41 40 0,1
' 2005F 43 3,9 02
1,5 4 -
1994 1996 1998 2000 2002 2004F  2006F 2006F D’O 4’8 0’4
2007F 47 47 04

Zdroj: MF SR

Hlavnymi faktormi rastu potencialneho produktu sa rast celkovej produktivity a rast
zamestnanosti. Samotny rast zamestnanosti je determinovany rastom populédcie v
produkénom veku a rastom miery participacie. Predpoklada sa, Ze rast celkovej produktivity
vyrobnych faktorov (TFP) by mal v nasledujicom obdobi oscilovat okolo trovne 2,5% rocne.
Na rast produktivity budtd mat vplyv hlavne zahrani¢né investicie, s nimi spojené
technologické dovozy a néasledne samotnad vyroba. Ocakédva sa, Ze tieto investicie doc¢asne
zvysia v rokoch 2003 a 2006-2007 rast TFP na priemerna ro¢nd droven okolo 3,0%. Vyska
vplyvu tychto investicii bola odhadnutd na zaklade predchadzajicich sktsenosti
so zahrani¢nymi investiciami podobnej velkosti.

% Economic Survey 2003
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Rast Strukturalnej zamestnanosti na obdobie 2005-2007 je projektovany na drovni okolo 1%
roc¢ne. Mnohé instittcie predikuja rychlejsi rast, MF SR vsak voli konzervativny pristup kvoli
minimalizacii fiskalneho rizika. Napriek o¢akdvanym pozitivnym efektom reforiem - najma
danovej, socidlnej atrhu prace’, nepredpokladdame prekrocenie miery participdcie nad
uroveti 70%.

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

4,5 4 Produkéna Zasoba Rovnovazina

4,0 4 celkovy faktor produktivity medzera  kapitalu  zamestnanost’ TEP
zasoba kapitalu

3.5 4 rovnov azna zamestnanost

3,0 4 2001 -0,5 0,9 -0,1 2,3

2.5 1 2002 0,2 1,0 0,1 26

2,0 q

1,5 2003 -0,2 0,9 0,3 35

1,0 4 2004F -0,1 0,9 0,4 2,7

g'g : 2005F 0,2 1,2 0,4 2,3

0,5 — 2006F 0,4 Ml 0,4 2,9
1994 1996 1998 2000 2002 2004F 2006F 2007F 04 13 05 29

* Celkovy faktor produktivity
Zdrgj: MF SR

Metéda vypoctu produkénej medzery

Potencidlny produkt je vyznamny indikator ponukovej stranky ekonomiky; jeho rast
predstavuje dynamiku, ktord moze byt dosiahnuta bez vyvolania infla¢nych tlakov a
vysokého externého deficitu. V pripade pristupujtcich krajin je mimoriadne tazké spravne
zakomponovat vplyv priamych zahrani¢nych investicii na rast produktivity préce.
Posledny vyvoj ukazuje, Ze ponukové Soky sa budd na Slovensku vyskytovat castejsie, a
preto nebude vhodné pouzivat Statistické metddy pre urcovanie potencidlneho produktu.
Tie totiZ neumoZziiuja zohl'adnenie vplyvu budtcich jednorazovych posunov napr. z titulu
spustenia novych vyznamnych vyrob (v roku 2006). Napriek tomu potencidlny produkt
bol odhadnuty dvoma roéznymi pristupmi. Prvy Statisticky pristup ma ilustrativny
charakter a je zalozeny na metéde Hodrickovho-Prescottovho filtra, ktord je v praxi vel'mi
rozsirend. Tato metdda oddel'uje trendovi a cyklicka zlozku z pozorovanych dat. Druhy
pristup, ktory preferujeme, je zalozeny na produkénej funkcii. Tadto metéda ma vyhodu v
tom, Ze umoziiuje modelovat ekonomické faktory, ktoré sposobuji zmeny v potencidlnom
produkte.

Produkéna funkcia vo vSeobecnosti ma viacero konkrétnych foriem. Pre podmienky
slovenskej ekonomiky sa osved¢ila pre odhad potencialneho produktu Cobbova-
Douglasova, t.j. funkcia v tvare:
Y:=A:KilaN; a

kde Y; je potencidlny produkt, A; je trendova zlozka celkového faktora produktivity, K: je
zasoba kapitdlu, N; je trendovd zlozka zamestnanosti (Specifikovand HP filtrovanou
zamestnanostou), a parameter a je elasticita zamestnanosti k celkovému produktu.
Produkénéd medzera potom predstavuje rozdiel medzi skuto¢nou a potencialnou hodnotou
HDP v pomere k hodnote potencidlneho produktu.

Pri prognézovani rastu potencidlneho produktu je potrebné sprdvne odhadnat vplyv

7 Dafiové reforma by mala podporit’ produként stranku ekonomiky (zakladanie firiem a samozamestnavanie sa),
penzijna reforma by mala zvysit’ mieru participacie (predovsetkym cez zvySovanie veku odchodu do déchodku)
a reforma v oblasti trhu prace by mala zvysit’ zaujem o pracu, a tym i zamestnanost’.
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ocakavanych strukturdlnych zmien na ponukovi stranku ekonomiky. V pripade Slovenska
taktito zmenu mozno identifikovat po spusteni novej vyrobnej linky vel'kého
automobilového vyrobcu VW. Pri vypoctoch sa predpokladd, ze tento jednorazovy skok
posunie produktivitu trvalo na vysSiu troven pocas celého sledovaného obdobia.
Podobny efekt sa ocakava aj po spusteni vyroby v zavode PSA Peugeot Citroén a KIA
Slovakia v roku 2006.

Pri odhade potencidlneho produktu bol stic¢asne zohladneny aj mierny efekt asociovany so
vstupom krajiny do EU v roku 2004. Tento efekt bol pozorovatelny vo viacerych krajinach,
avsak vzhladom na to, Ze z historického hladiska nie je jednoznac¢ne preukdzany pre
vsetky pristupujtce krajiny, bola mu zatial' pripisana len mensia vaha.

V budtcnosti bude potrebné metodologiu nadalej zlepSovat, avSak vzhladom na
skutocnost, Ze minulost nie je vzdy dobrym vodidlom pre prognézy v pripade
pristupujtcich krajin, urcita miera subjektivity bude vzdy pritomnd vo vysledkoch. Je to
podla MF SR stile lepsie, ako exaktnymi vypoc¢tami dospiet kmnie dobre
interpretovatelnym vysledkom. Pre porovnanie uvadzame, Ze OECD na =zdiklade
podobnych tvah predpoklada potencidlny rast slovenskej ekonomiky pocas najblizsich
rokov v blizkosti 5%.

II.5 Ocakavania v menovej oblasti

Inflacia v strednodobom horizonte

Prognéza NBS prezentovand v Menovom programe na rok 2004 ako aj predikcia
Ministerstva financii SR predpoklada postupné znizovania medziro¢nej miery celkovej
inflacie. Vplyv administrativnych tprav na cenovi hladinu by sa mal vyrazne zniZovat, ¢o
by mohlo vytvorit predpoklady na splnenie Maastrichtského kritéria v oblasti inflacie
v obdobi 2006 az 2007, ako ajjeho udrZatelné plnenie v dalsich rokoch. Zakladnym
predpokladom je aj konsolidacia verejnych financii. V sti¢asnosti tak NBS, ako aj MF SR pri
predikcidch inflacie pouziva ndrodny index spotrebitelskych cien, ktory by mal byt
v budtcnosti doplneny o predikcie harmonizovaného indexu spotrebitel'skych cien (HICP).

Tempo dezinfldcie bude v celom ¢asovom horizonte ovplyviiované postupne klesajacim
rozsahom administrativnych dprav. Narast regulovanych cien bude najvyraznejsie
prispievat k zvySeniu cenovej hladiny v roku 2004, pri¢om v dalsom obdobi sa ich vplyv
znizi. Rovnako vplyv sekundarnych nékladovych efektov zvySenia regulovanych cien na
rast cien trhovych sluzieb moZno ocakavat predovsetkym v roku 2004. Administrativne
zasahy, ktoré vyznamnym spdsobom ovplyvnia mieru infldcie, sa aj dpravy nepriamych
dani. V roku 2007 by mal pokracovat proces prispdsobovania spotrebnych dani standardom
EU, ¢o sa prejavi vo zvysovani spotrebnej dane z tabaku a tabakovych vyrobkov.

Vplyv administrativnych zasahov na medziro¢nu 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
Zdroj: MF SR

Cenovy vyvoj bude v rokoch 2004-2007 ovplyvneny aj prijatim spolo¢nej polnohospodarskej
politiky EU. Jej najvyraznejsi dopad na ceny potravin a celkovt inflaciu je mozné ocakavat
v druhom polroku 2004 (vplyv do jedného percentudlneho bodu) a prvom polroku 2005.
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Realizdcia reformy spolo¢nej polnohospodarskej politiky, ktord je spojend s postupnym
kazdoro¢nym poklesom intervencnych cien komodit az do roku 2007, by mala zmiernit jej
prorastovy vplyv na rast cien potravin. Sticasne by sa vyvoj cien potravin mal priblizovat
k ich trajektérii v $tatoch EU.

V strednodobom horizonte predovsetkym ceny obchodovatelnych tovarov by mali byt
charakterizované stabilizovanym vyvojom, ktory by mal kopirovat predovsetkym mierny
cenovy rast v eurozone a predpokladané mierne zhodnocovanie kurzu slovenskej meny.
Priaznivo bude na vyvoj cien obchodovatelnych tovarov vplyvat aj dalsi rozvoj
konkuren¢ného prostredia v stvislosti so vstupom do EU. Na druhej strane, vzhladom na to,
Ze nie véetky ceny v obchodovatelnom sektore st na Grovni priemernych cien EU, rychlejsia
realna konvergencia a vyssi spotrebny dopyt budt pravdepodobne vytvéarat mierne infla¢né
tlaky nad ramec vyvoja eurépskych cien a kurzu slovenskej koruny.

Ceny trhovych sluzieb buda predovsetkym vroku 2004 ovplyvnené sekunddrnymi
nakladovymi dopadmi zvySenia regulovanych cien. Je moZzné ocakavat, Ze rast cien
trhovych sluzieb bude predbiehat rast cien obchodovatelnych tovarov, ¢o bude okrem
sekundarnych dopadov zvySovania regulovanych cien ovplyvnené aj procesom redlnej
konvergencie slovenskej ekonomiky.

Odhad inflaéného vyvoja podl’a MF SR (%)
2004F 2005F 2006F 2007F
Priemerny rast CPI 8,1 40 29 25

Zdroj: MF SR

Pri zohl'adneni vyssie uvedenych predpokladov, odhadov a rizik MF SR oc¢akava, ze inflacia
v roku 2004 dosiahne priemernt hodnotu 8,1%, pricom koncoro¢nd droveii by sa mohla
posunut k 7,6%. V obdobi 2005 az 2007 sa pocita s postupnym poklesom inflacie pod 3%, ¢o
znamend, ze SR by mohla splnit Maastrichtské kritérium8 najneskoér pri hodnoteni v roku
2007.

Urokové sadzby v strednodobom horizonte

Kratkodobé trokové sadzby sa budu vyvijat v stlade s cielmi Nérodnej banky Slovenska,
pricom v strednodobom horizonte sa ocakava postupna konvergencia ich rovnovaznej
arovne k drokovym sadzbam v eurozéne. Dlhodobé trokové sadzby budud reflektovat
okrem vyvoja kratkodobych sadzieb aj vnimané riziko alikviditu na trhu. MF SR
predpoklada, ze dlhodobé urokové sadzby budd aj nadalej v tesnej blizkosti sadzieb
v eurozone, pricom rozdiel sa bude postupne znizovat.

Konvergencia dlhodobych urokovych sadzieb (10-ro¢né Statne dlhopisy, %)

2001 2002 2003 2004F 2005F  2006F  2007F
Nemecko 48 48 40 44 5,0 52 5,6
SLOVENSKO 8,2 7,0 5,1 5,2 5.4 5,5 5,7

Zdroj: OECD, MF SR

Slovenskad koruna v strednodobom horizonte a kurzovy mechanizmus ERM I1

¥ Viac v ¢asti I1.8 o Maastrichtskych kritériach
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Slovenska republika sa zaviazala ku vstupu do Hospodarskej a menovej tnie, a tym aj k
zavedeniu eura podpisanim pristupovej zmluvy k Eurépskej tnii v aprili 2003. Narodna
banka Slovenska a Ministerstvo financii SR viackrat deklarovali, Ze podporujt vstup do
menovej UGnie Vv najskorSom moZnom case vV pripade udrZatelného plnenia
Maastrichtskych kritérii. Vychddza sa z toho, zZe plné cerpanie vyhod vyplyvajtacich z
integracného procesu bude mozné az v jeho kone¢nej faze - v menovej tnii®. Po vstupe do
Unie v méji tohto roka vlada planuje v druhom polroku prijat rozhodnutie o vstupe do ERM
II. V druhom polroku by dolezité ekonomické reformy mali byt uz v takom $tadiu, aby
hospodérska politika Statu podporovala ekonomickd, finanént a menova stabilitu
a konvergenciu po vstupe do ERM II a udrZzatelné plnenie Maastrichtskych kritérii.

Ako uz bolo uvedené v kapitole menova politika, kurzovy rezim v strednodobom horizonte
zaznamend posun od riadeného floatingu k mechanizmu vymennych kurzov ERM II
(najskor v roku 2005, resp. nasledujticich rokoch). V tejto stavislosti sa vymenny kurz stane
takisto cielom menovej politiky, avSak podriadenym voéi hlavnému cielu vo forme
explicitného infla¢ného ciela. Aj v zaujme eliminacie mozného konfliktu medzi infla¢nym
cielom a kurzovym cieflom NBS preferuje tcast v ERM II len na dobu nevyhnutna pre
splnenie kurzového kritéria. Aj ked Nérodnd banka Slovenska bude preferovat pohyb
kurzu v blizkosti centrdlnej parity, moze si prebiehajtici proces konvergencie ekonomiky
vyzadovat wurc¢itt nomindlnu aprecidciul® koreSpondujicu svyvojom rovnovazneho
redlneho kurzu.

Vyznamny stimul pre zhodnocovanie rovnovazneho realneho kurzu bude v strednodobom
horizonte predstavovat prilev priamych zahrani¢nych investicii, predovsetkym tzv.
investicii na zelenej luke. Aj ked zkratkodobého hladiska moze prilev PZI vyvolat
v dosledku  technologickych  dovozov  docasné zhorSenie obchodnej bilancie,
z dlhodobejsieho hladiska bude podporovat rast konkurencieschopnosti slovenskej
ekonomiky. Pripadna aprecidcia vymenného kurzu spojena s prilevom PZI by tak nemala
nepriaznivo posobit na exportna vykonnost Slovenska.

Zamerom menovej politiky v kurzovej oblasti bude zamedzit vyraznejsim vykyvom
vymenného kurzu od jeho rovnovaznej trajektorie. V stilade s tymto zamerom bude NBS aj
nad’alej vyuzivat intervencie na devizovom trhu, na obidvoch stranédch s ciefom eliminovat
nadmernu volatilitu vymenného kurzu. Budtce privatiza¢né prijmy by aj nad’alej mali byt
konvertované prostrednictvom centralnej banky, pricom ich korunovy ekvivalent bude plne
sterilizovany.

I1.6 Bilancia vonkajsieho sektora

Predikcia obchodnej bilancie na roky 2004 az 2007 vychadza predovsetkym z predpokladu
vyraznejsieho oZivenia ekonomik EU aich dopytu na jednej strane a z otakavaného rastu
investicii a nasledne dovozov do SR na strane druhej. Do krajin EU smeruje 60% nagho
vyvozu, po vstupe to bude viac ako 90%.

Vysledky zahrani¢ného obchodu v roku 2003 potvrdili pozitivny vyvoj. Rast vyvozu viac
ako dvojnasobne prevysil rast dovozu. Na jednej strane rastla vyroba vdaka investiciam
v minulych rokoch, na druhej strane na dovoz netlacil spotrebitel'sky dopyt. Obchodna

? Podrobny rozbor vyhod a nevyhod je v materiali Stratégia vstupu do eurozony
' Na zaklade analyz NBS by rovnovazna apreciacia redlneho kurzu (na baze PPI) mala predstavovat
priblizne 1,5% ro¢ne za obdobie 2003 - 2008.
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bilancia zaznamenala najlepsi vysledok od roku 1995. Najvac¢siu zasluhu na tom mali
vozidla.

Predpoklada sa, ze slovensky vyvoz bude aj v dalsich rokoch podporovany najmé
automobilovym priemyslom. Od roku 2006 za¢na dalsi svetovi vyrobcovia automobilov
vyrabat na Slovensku priblizne 300 az 500 tisic 4ut ro¢ne, ¢im sa podiel tohto priemyslu na
exporte krajiny eSte zvysi. VyraznejSie zrychlovanie rastu vyvozu sa preto dd oc¢akavat od
roku 2006. S tymito investiciami savisi v8ak aj zvySenie dovozu investi¢ného tovaru, ¢im sa
pozitivny vyvoj obchodnej bilancie zroku 2003 pribrzdi. Od roku 2005 ocakavame aj
zvySenie dovozu spotrebnych tovarov v zavislosti od rastu realnych miezd a kone¢nej
spotreby domacnosti. V rokoch 2004 a 2005 dojde teda k prehibeniu deficitu obchodnej
bilancie a v nasledujtcich dvoch rokoch by sa mal opit zlepsovat.

Prebytok bilancie sluzieb sa od roku 2002 zniZuje. Pokles je zapri¢ineny najma poklesom
¢istych prijmov z dopravnych sluzieb. V rokoch 2005 az 2007 by malo dojst k zlepSeniu
bilancie sluZieb v zavislosti od zrychlenia rastu v EU. Bilancie vynosov a beznych
transferov sa ocakavaja v prognézovanom obdobi na stabilnej drovni.

Deficit bezného uctu platobnej bilancie dosiahol v roku 2003 vyrazné zlepSenie, ku
ktorému prispelo predovsetkym zniZenie deficitu obchodnej bilancie, ale aj zlepSenie
v bilancii beZnych transferov azmenou metodiky aj zlepSenie bilancie vynosov.
Minuloro¢ny schodok bezného uétu bol na drovni 0,9% z HDP. V dalsich dvoch rokoch
dojde k prehibeniu deficitu bezného tétu, ktory vsak bude bezpetne kryty prebytkom
finanéného tuctu zalozenym predovsetkym na zvySenom prileve priamych zahrani¢nych
investicii. V roku 2007 moZze saldo bezného tc¢tu dosiahnut droven blizko 0% z HDP.

Zvyseny prilev priamych zahraniénych investicii v rokoch 2004 a 2005 v porovnani s rokmi
2006 a 2007 suvisi aj s vystavbou dvoch automobiliek na Slovensku (PSA a KIA). Vplyv na
ich vysku bude mat aj tspesnost dokoncenia v sti¢asnosti rozpracovanych investi¢nych
projektov. Ide o viacero vyznamnych zahrani¢nych investorov z oblasti priemyslu, najmé
strojarstva, ktori prejavili zdujem umiestnit svoju investiciu na Slovensku. Ich zdujem je
dobrym signdlom pre slovenskt ekonomiku a aj pre d'alsie potencialne investicie.

Vyvoj beZného nctu platobnej bilancie a jeho zloZiek (mld. Sk)

2003 2004F 2005F 2006F 2007F
Obchodna bilancia =236 -36,5 -51,7 -36,1 =272
Vyvoz 803,0 860,5 9293 1058,9 1175,8
Dovoz 826,6 897,0 981,0 1095,0 1203,0
Bilancia sluzieb 8,6 5,0 10,6 15,7 17,0
Bilancia vynosov -4.4 -2,1 -3,0 3.4 -4,0
Bezné transfery 9,2 7,4 7,4 7.4 7.4
Bezny ucet -10,2 -26,2 -36,8 -16,4 -6,8
Bezny ucet (% HDP) -0,9 -2,0 =27 -1,1 -0,4

Zdrof MF SK

Celkové devizové rezervy NBS dosiahli ku koncu minulého roka 12 149 mil. USD, ¢o
v medziro¢nom porovnani predstavovalo narast o 2 953,5 mil. USD. Ich stav ku koncu roka
zodpovedal priblizne 5,6-ndsobku priemerného mesa¢ného dovozu tovarov a sluzieb SR
v roku 2003. Na rok 2004 predpokladdme rast devizovych rezerv NBS o 1,1 mld. USD,
pretoze prijmy vlady a NBS (z privatizacie, pozi¢iek atrokov zrezerv NBS) by mali
prevysovat vydavky (na dlhovu sluzbu, garancie a klientsky platobny styk). Ich vyska bude
pokryvat dovoz tovarov asluzieb do vysky priblizne 4,8 mesiaca. V dalSom
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prognézovanom obdobi buda devizové rezervy klesat vplyvom vyssieho splacania starych
uverov ako cerpania novych aniz$imi privatizaénymi prijmami. Priemerné krytie dovozov
tovarov a sluzieb poklesne zo 4,4 mesiaca v roku 2005 na 4 mesiace v roku 2006 a 3,7 mesiaca

v roku 2007.

Celkovy hruby zahrani¢ny dlh SR dosiahol ku koncu decembra minulého roka 18,3 mld.
USD, ¢o predstavuje v porovnani s koncom roka 2002 narast o 5,1 mld. USD. Zvysenie je
dosledkom najmd ndrastu celkového zahrani¢ného dlhu podnikatel'skych subjektov
a zvySeného prilevu kratkodobych pasiv komercénych bank, ako aj vplyvu kurzovych
rozdielov. V d'alsich rokoch nepredpokladame vyrazné zmeny v jej vyske.

I1.7. Alternativne scenare vyvoja ekonomiky a simulacie

V predlozenej ekonomickej prognéze sa kladol velky doraz na realnost predpokladov a
odhadov. Ministerstvo financii sa snazi pouzivat konzervativne odhady vsetkych faktorov.
Tento princip sdm osebe predstavuje rezervu pri napltiani hlavnych figkdlnych cielov.
Existujt vsak rizikd vo vyvoji niektorych faktorov, na ktoré vlada nema dosah a ktorych
vyvoj moZe neprijemne prekvapit. Potenciondlne rizikd naplnenia predlozenej
makroekonomickej prognézy mozu pochadzat tak zvnatorného, ako aj z vonkajSieho
prostredia. Analyzy senzitivnosti vSak naznacuja, Ze ich vplyv by nemal zasadne ohrozit
nacrtnuty ekonomicky rast.

Potencidlnym rizikovym faktorom wvnutorného prostredia moze byt okrem politickej
neistoty nenaplnenie predpokladu o raste nomindlnych miezd. Podla modelovych!!
simulécii nizsie tempo rastu nomindlnych miezd o 1 percentualny bod oproti zakladnej
prognéze by mohlo spomalit ekonomicky rast o 0,3 percentného bodu.

Ked'ze Slovensko je velmi otvorenou ekonomikou, omnoho vié¢sie dosledky na ekonomiku
Slovenska by mohli mat vyrazné zmeny v externom prostredi a v objeme prilevu PZI.
V stcasnosti je v tejto oblasti redlne uvazovat najmd stromi alternativhymi scendrmi:
silnejsie posilnenie kurzu koruny, niz$i nez o¢akavany rast zahrani¢ného dopytu a vyssi rast
produktivity prace a konkurencieschopnosti v doésledku otvarania novych vyrob
zahrani¢nymi investormi na Slovensku. V predchadzajacich rokoch sa zvdc¢$a uvazovalo
s opa¢nym rizikovym faktorom progndézy - s nizsim prilevom zahrani¢nych investicii alebo
ich slabsim pozitivhym efektom. Tento scendr mozno v sti¢asnosti povazovat za menej

pravdepodobny, a teda za menej rizikovy.

Vysledky vybranych modelovych simulécii st prezentované v dvoch tabulkach; prva
zachytava zmenu v dynamike vyvoja (rastu) sledovanych premennych oproti pévodnému
scenaru a druha prezentuje relativnu odchylku hodnoty danej premennej od hodnoty, ktora
dosahovala v pévodnom scendri.

1. simuldcia : vyssia nomindlna aprecidcia kurzu koruny

Prva simulacia variantného vyvoja ekonomiky predpokladd postupné posilnenie
nominalneho kurzu koruny v priebehu roku 2004 aZz na drovern, ktord by bola o 5% nizsia
ako predpokladal povodny scenar (roény priemer 2,7% pre rok 2004) a od roku 2005 jeho
trvalé zotrvanie na trovni o 5% niz$ej ako povodny scendr. Da sa ocakavat, ze v takom
pripade by pravdepodobne tvrdo zasiahla centralna banka, tu vSak ide olen o ¢isto
modelovt simulaciu efektov neoddévodnenej apreciacie kurzu.

""MF SR pouzilo pri simulacidch vlastny model slovenskej ekonomiky.

122/



MINISTERSTVO FINANCII KONVERGENCNY PROGRAM
SLOVENSKE] REPUBLIKY PRE ROKY 2004-2010

Posilnenie koruny by malo zniZit inflaciu, ¢o umozni pokles kratkodobych trokovych
sadzieb. Nizsie redlne turoky povzbudia stkromnd spotrebu, ktord je zvelkej casti
uspokojena dovozmi zo zahranitia, kedZe nedoslo kzmene v produkénej stranke
ekonomiky. Nizsia konkurencieschopnost a zvysené spotrebné dovozy prehibia deficit
bezného aétu o takmer 1 percentualny bod v roku 2005. Nizsia vykonnost ekonomiky zvysi
nezamestnanost a znizi rast nomindlnych miezd. KedZe inflacia bude mat klesajicu
tendenciu, tak pokles redlnych miezd bude len mierny. Kombinacia efektu poklesu
arokovych mier a poklesu redlnych miezd bude mat najprv pozitivny a neskor negativny
uc¢inok na sukromnu spotrebu. Aj ked dojde k nomindlnemu posilneniu koruny, postupny
pokles inflacie spdsobi navrat redlneho vymenného kurzu k hodnote zakladného scenéra.
Postupne sa tak ekonomika vrati k svojmu poévodnému scenaru v redlnych hodnotéch, ale so
zmenenymi nomindlnymi hodnotami.

2. simuldcia : nizZsi neZ povodne ocakdvany rast zahranicného dopytu

Export do krajin Eurozény tvori takmer 60% celkového slovenského exportu, takZe zniZenie
importu Eurozény zo Slovenska o 3% ro¢ne by malo negativny dopad na celt ekonomiku.
V tomto scendri sa predpokladd, Ze $ok je trvaly a centralna banka vie okamzite identifikovat
pritomnost tohto Soku. Vypadok v exportnej produkcii zvysi deficit bezného aétu, a tym
vytvori tlak na oslabenie koruny. Zaroveni dojde k znizeniu HDP, pricom potencionalny
produkt ostane na rovnakej trovni. Negativna produkénd medzera vytvori priestor na
zniZenie trokovej miery. Pokles spotreby ainvesticii oproti pévodnému scenaru znizia
import, ktory sa postupne vyrovna znizenému exportu a tym sa deficit bezného t¢tu k HDP
dostane k svojmu povodnému scendru. Popri nomindlnej deprecidcii dojde v dosledku
klesajticej inflacie k realnemu oslabeniu koruny o 3% ku koncu roku 2007. V tomto obdobi
bude nezamestnanost o 0,3 p. b. vyssia ako v povodnom scendri a spotreba poklesne o0 1,1%,
investicie 0 0,4% a HDP 0 0,6% (pozri Tabulka ¢. 2).

3. simuldcia : vyssi rast produktivity price

Predikovat rast produktivity je velmi taZzké; casto sa pouZiva metéda extrapolacie
historickych dat do budtcnosti. Avsak v malej otvorenej ekonomike ako je Slovensko mozu
jednorazové Soky vyrazne urychlit rast produktivity. Dobrym prikladom moze byt
restrukturalizacia vyroby u VW Slovakia. Modelové simulacie ukazuja, Ze zvySenie rastu
celkovej produktivity 00,5% zvysi konkurencieschopnost krajiny a proporciondlne aj
celkovu troven potencionalneho produktu. Avsak, redlne je uvaZovat s rastom produktivity
najmé v obchodovatelnom sektore. Za predpokladu, ze obchodovatelny sektor predstavuje
polovicu pridanej hodnoty na Slovensku, znamenalo by to 1% rast v obchodovatelnom
sektore roc¢ne. Rychlejsi rast potencionalneho produktu ako HDP sposobi vznik zapornej
produkénej medzery. Vytvori sa tym priestor na zniZenie drokovej miery, ktora sice
kratkodobo mierne oslabi nominélny kurz, ale v d'alsom obdobi podpori stkromnu spotrebu
a investicie. Zvysenie konkurencieschopnosti podpori vyvoz a mierne oslabi dovoz. Aj ked’
rast spotreby spdsobi mierny narast dovozov, celkovy efekt na platobnd bilanciu bude
pozitivny - dojde k znizeniu pomeru deficitu bezného t¢tu k HDP. Nastartovany rast HDP
bude sprevadzany rastom dopytu, ato tak po peniazoch, ako ipo tovaroch a sluzbach
a pracovnej sile. Sticasne to znamena aj rast zamestnanosti a miezd, ale i mozné zvysenie
urokovej sadzby. Na zvySeny rast ekonomiky bude reagovat vymenny kurz svojim
nomindlnym zhodnotenim. Celkovy realny efekt uvedeného Soku je rast sikromnej spotreby
0 0,7%, pokles nezamestnanosti o 0,4 percentného bodu, rychlejsi rast redlnych prijmov o 0,4
p. b. a realne posilnenie koruny o 0,4%.
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VPLYV ZMENY NIEKTORYCH PREDPOKLADOV PROGNOZY
NA VYVOJ RELEVANTNYCH INDIKATOROV EKONOMIKY

1.Relativna zmena tempa rastu (dynamiky vyvoja) jednotlivych premennych oproti pé6vodnému scenaru, resp.
zmena v percentualnych bodoch (p.b., ak nie je uvedené inak)

Kratko- Nominalny

Spotreba Uroveil Priem. Realny kurz ~ BeZny

2 _— 2 kurz
domac- . Hrube HDP nezamest- nominalnej Lttty , s . SKK/EUR ucet
. investicie . (CPI) trokové SKK/EUR o
nosti nanosti mzdy . (% zmena) (% HDP)
miery (% zmena)

Scenar ¢.1: Posilnenie koruny o 5%

2003 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2004F 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,2 0,1 27 2,5 0,3
2005F 0,3 14 08 0,2 11 08 a1 50 40 0,9
2006F 0,0 -0,2 -0,2 0,5 -1,6 -1,0 -1,7 -5,0 -3,1 -1,0
2007F -0,1 1,2 0,3 0,5 -1,4 -1,2 -1,6 -5,0 -2,0 -0,9

Scenar €.2: Import eurozony klesne o 3%

2003 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2004F  -0,1 11 20,6 0,1 03 0,0 04 1,0 1,0 01
2005F -0,3 -0,9 -0,4 0,5 -1,3 -0,1 -1,2 2,5 2,6 -0,1
2006F -0,4 1,0 0,3 0,5 -0,5 -0,4 -0,9 2,1 2,6 -0,1
2007F -0,3 0,6 0,1 0,3 -0,8 -0,4 -0,8 2,1 3,0 0,0

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

2003 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2004F 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,3 0,3 0,0
2005F 0,2 0,5 0,3 -0,1 0,3 0,1 0,0 0,3 0,2 0,1
2006F 02 0,6 0,3 03 04 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
2007F 03 0,4 03 04 0,7 0,3 03 0,1 04 0,2

>

Zdroj: MIF SR

VPLYV ZMENY NIEKTORYCH PREDPOKLADOV PROGNOZY
NA VYVOJ RELEVANTNYCH INDIKATOROV EKONOMIKY

2. Relativna zmena hodnoty premennej oproti pé6vodnému scenaru

2003 2004F 2005F 2006F 2007F
Scenar ¢.1: Posilnenie koruny o 5%
Spotreba domdcnosti 0,0 0,1 0,4 0,4 0,3
Hrubé investicie 0,0 -0,1 -1,4 -1,6 -0,5
HDP 0,0 -0,1 -0,9 -11 -0,8
Scenar ¢.2: Import Eurozony klesne o 3%
Spotreba domacnosti 0,0 -0,1 -0,4 -0,8 -1.1
Hrubé investicie 0,0 -1,1 -1,9 -1,0 -0,4
HDP 0,0 -0,6 -1,0 -0,7 -0,6
Scenar €.3: Zrychlenie rastu produktivity o 0,5 % p.a.
Spotreba domacnosti 0,0 0,0 0,2 0,4 0,7
Hrubé investicie 0,0 0,1 0,6 1,2 1,6
HDP 0,0 0,1 0,4 0,7 1,0

Zdrej: MF SR
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I1.8 Zhodnotenie plnenia Maastrichtskych kritérii

Maastrichtské kritérium v cenovej oblasti stanovuje, Ze infldcia nesmie byt vyssia ako
priemernd miera inflacie (meranej HICP) troch krajin EU s najniz$ou inflaciou plus 1,5
percentualneho bodu, pricom referenénym obdobim je poslednych 12 mesiacov pred
hodnotenim.

I ked' Slovensko zatial toto kritérium nesplia, vzhladom na spomalenie procesu deregulécie
cien v rokoch 2006-2007 je tento ciel redlny. Dopytové tlaky st obmedzené a jadrova i ¢ista
inflacia uz dnes smeruje k trovni referen¢nej hodnoty, ktord vyplyva z hore uvedeného
kritéria. Vyvoj indexu CPI, ako aj slovenského harmonizovaného indexu spotrebitel'skych
cien (HICP) sa uz v roku 2002 priblizil referen¢nej hodnote. V roku 2002 dosiahla priemerna
medziro¢nd inflacia hodnotu 3,3%. Pritom aj vtom roku doslo ktprave niektorych
regulovanych cien. Cista inflacia, ktord abstrahuje od vplyvu administrativnych tprav ako
aj od sezénnosti podliehajtcich cien potravin dosiahla v roku 2002 priemerntt hodnotu len
2,3%, teda pod referenénou hodnotou v tom case. To vytvdra predpoklady na splnenie
infla¢ného kritéria po skonceni deregula¢ného procesu.

Maastrichtské kritérium v cenovej oblasti (%)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
HICP 58 6,0 6,7 10,4 12,2 7,0 33 8,8
CPIL 5,8 6,1 6,7 10,6 12,0 7,3 33 8,5
Referen¢na hodnota 2,5 2,7 2,2 2,1 2,8 33 2,9 2,7

Zdroj: Enrostat, SU SR

Pri pohlade na vyvoj cien v obchodovatelnom a neobchodovatelnom sektore vidime, Ze
plnenie infla¢ného kritéria by nemal vyrazne obmedzit ani tzv. Balassa-Samuelsonov efekt
(B-S efekt), ktory vychadza z rozdielneho vyvoja produktivity prace a rastu cien
obchodovatelného a neobchodovatelného sektora. Vyvoj spotrebitel'skych cien bol v roku
2002 ovplyvneny spomalenim deregulacného procesu. Vyrazne sa znizila aj tzv. dudlna
inflacia (rozdiel tempa rastu cien trhovych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez
potravin), ktord poklesla zo 6,7% v roku 2001 na -0,3% vroku 2002. To naznacuje, ze
prevazna cast dudlnej inflacie v rokoch 1999 az 2001 a 2003 nebola sposobena Balassa-
Samuelsonovym efektom, ale prenesenim sekundarnych efektov zvySenych vstupnych
nakladov (nie mzdovych) do spotrebitel'skych cien trhovych sluzieb. Prenos vplyvu Balassa-
Samuelsonov efektu do spotrebitelskych cien sa tak v sacasnosti na Slovensku
vyraznejSie neprejavuje (odhaduje sa okolo 1 percentualneho bodu).

Cenovy vyvoj v obchodovatePnom a neobchodovate’nom sektore (%)

1999 2000 2001 2002 2003

Obchodovatelny sektor

Potraviny 1,3 6,0 37 -0,2 2,6

Ostatné obchodovatel'né tovary 7,8 2,6 1,0 2,8 1,2
Neobchodovatelny sektor

Regulované ceny 38,2 20,7 17,2 6,0 18,7

Trhové sluzby 14,6 7,5 7,7 2,5 7,0
Duailna inflacia 6,8 4,9 6,7 -0,3 5,8

Zdrj: NBS

V¥

Samozrejme B-S efekt moze byt v buddcnosti mierne vyssi, avsak proces dezinfldcie by
mohla wurychlit v optimalnom pripade aj mierna nominadlna apreciacia kurzu
doprevddzana neinfla¢nou mzdovou a prisnou fiskalnou politikou. Pomocou vhodného
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mixu menovej a fiskdlnej politiky by sa mal vytvorit priestor na d'alsi pokles celkovej inflacie
aj napriek vyssiemu rastu spotrebitel'ského dopytu.

Splnenie Maastrichtského kritéria bude zéavisiet od infla¢ného vyvoja v inych krajindch
eurozény, najmd v krajindch snizkou inflaciou, ktoré napokon budt ovplyviiovat
referen¢nt hodnotu. S rozsirenim tGnie sa zvy$i pocet krajin, ktoré sa buda moct podielat na
urceni referencnej hodnoty, ¢o predstavuje urcité riziko. Inflaény vyvoj bude ovplyviiovat aj
to v akej faze hospodarskeho cyklu sa budu krajiny EU nachadzat, akym externym Sokom
budd vystavené ato, ¢i pripadné Soky zasiahnu v porovnatelnej miere inflacie vsetkych
krajin EU.

Pravdepodobné rizika inflacného vyvoja

Proinfla¢né Protiinflacné
e Cenové soky vo svete (najmi rast cien ropy) e Apreciacia kurzu SKK
o Zavizky vypljvajice zo vstupu do EU (moZni zmena e Reforma spolo¢nej polnohospodarskej politiky

minimalnych sadzieb spotrebnych dani, ciel a dovoznych
kvot; zavizky z prijatia spolocnej pol'nohospodarskej
politiky)

e Nizsi nez predpokladany rast cien v eurozéne
e Silné konkurencné prostredie

e Reforma systému v zdravotnictve a Skolstve

e Vymenny kurz EUR voc¢i USD

o Vyssi B-S efekt

o Inflacné ocakivania

Zdroj: MF SR

Neprimerané inflacné tlaky moézu byt v strednodobom horizonte rieSené pomocou
vhodného mixu ndastrojov menovej politiky, mzdovej politiky a samozrejme aj fiskalnej
politiky. Doterajsi vyvoj cistej inflacie vSak naznacuje, Ze splnenie Maastrichtského
kritéria v oblasti inflacie do roku 2007 je realistickym cielom.

Maastrichtské kritérium pre dlhodobé nomindlne trokové sadzby stanovuje, Ze ich
troveil nesmie presiahnut priemernt urokovd sadzbu troch &lenskych krajin EU s
najnizsou mierou inflacie o viac ako 2 percentudlne body, pricom za indikator
dlhodobych sa povaZzuje vynos do splatnosti 10-roénych statnych dlhopisov.

Na Slovensku existuje len obmedzené mnozstvo emisii dlhodobych S$tatnych dlhopisov
a histéria ich vyvoja je vel'mi kratka. Prva emisia 10-ro¢nych dlhopisov sa uskuto¢nila len v
auguste 2000 s priemernym vynosom 8,42%. Odvtedy vynos do splatnosti klesol v roku 2003
v priemere na 5,1%. Historické minimum 4,65% dosiahli vynosy dlhopisov s touto
splatnostou v juni 2003. Vyvoj dlhodobych trokovych sadzieb odraza scasti vyvoj
kratkodobych turokovych sadzieb zohladrnujic pritom ocakavané makroekonomické
podmienky, tak doma, ako iv zahrani¢i. Dlhodobé trokové sadzby maji tendenciu
pohybovat sa vtandeme svynosmi eurdpskych dlhopisov, predovsetkym nemeckych
bundov.

Préve vyvoj v krajinach eurozony s najniz$ou inflaciou uréi referenént hodnotu, ktora bude
determinovat plnenie Maastrichtského kritéria. Kym referen¢na hodnota v roku 2002
dosahovala v priemere 6,9%, v roku 2003 to bolo len 6,1%. Slovenska republika by toto
kritérium plnila uZ v minulom roku. S touto podmienkou nomindlnej konvergencie by
nemala mat problémy ani v dalSich rokoch. So zlepsujicimi sa vyhliadkami na oZivenie
ekonomik eurozény moZno predpokladat, Ze vynosy dlhodobych eurépskych bondov
mierne vzrasti a posund referenénd hodnotu na vyssiu arovenl. Odhady rastu vynosov 10-
ro¢nych nemeckych bundov hovoria o raste zo 4,1% v minulom roku na 5,3% v roku 2007.
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Len vyrazny odklon od na¢rtnutého makroekonomického scenara by mohol sposobit
neplnenie kritéria o arokovych sadzbach, ¢o je velmi malo pravdepodobné.

Pre splnenie Maastrichtského kritéria pre vymenny kurz je nevyhnutné c¢lenstvo
v ERM II minimélne dva roky spohybom vymenného kurzu vramci fluktua¢ného
pasma +/-15%. Centrélna parita pritom nesmie byt devalvovana. Zaroven stabilita meny
bude posudzovana na pode EU.

Hodnota kurzovej parity pri vstupe do ERM II vS8ak nemusi nevyhnutne predstavovat
hodnotu nezvratného konverzného kurzu, v ktorom bude na konci konvergenéného procesu
koruna fixovana na euro. Je pravdepodobné, Ze rovnovazny redlny kurz bude v procese
dobiehania posilnovat a preto sa neda vyluacit, ze po vstupe do ERM II alebo pri vstupe do
eurozény bude nevyhnutné kurzova paritu revalvovat. Urcenie kurzovej parity bude
reSpektovat aj nazory a ekonomické zaujmy ostatnych ¢lenskych krajin menovej tinie.

Ked'Ze slovenska mena este nepodlieha ERM II a nema stanovent centralnu paritu, mozno
na priebezné hodnotenie stability viymenného kurzu pouzit jeho strednt hodnotu (len ¢isto
indikativny pristup). Za tohto predpokladu mozno konstatovat, Ze sa vyvoj vymenného
kurzu v obdobi od zaciatku 2002 do konca 2003 vobec nedostal mimo Sirokého fluktua¢ného
pasma. Naviac plati, Ze aj extrémne hodnoty kurzu koruny vo¢i euru st pocas tohto obdobia
vyraznejsie vzdialené od hranic spominaného pasma. NajvysSia dosiahnuta deprecidcia
kurzu predstavovala 6,62% oproti strednej hodnote a najvyssia aprecidcia dosiahla 3,06%.
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Na druhej strane hodnotenie vyvoja vymenného kurzu SKK/EUR z hl'adiska dodrzania
tuzkeho fluktua¢ného pasma (t. j. +/- 2,25%) odhaluje, Ze v ur¢itom c¢ase doslo k prekroceniu
krajnych hodnoét tohto pasma. Kurz SKK oproti EUR nadmerne deprecioval v roku 200212,
V nasledujicom roku aprecioval v rozsahu viac ako 2,25%. Z toho vyplyva, Ze sa vymenny
kurz koruny voci euru pohyboval v poslednom roku pomerne stabilne aj vzhladom na
hypotetické azke fluktuaéné pasmo ERM II.

Pri spradvnom nacasovani vstupu krajiny do ERM II a terminu prijatia spolo¢nej eurépskej
meny bude treba zobrat do tvahy i postup v okolitych krajinach. Neskorsi vstup do menovej
tnie ako v susednych krajindch by pre Slovensko znamenal konkurenénd nevyhodu
v podobe pretrvavajaceho kurzového rizika, mohol by predstavovat negativny signdl pre
finanéné trhy a investorov a viest k zaostdvaniu v prileve priamych zahrani¢nych investicii.

Pri realnom zvazeni stcasnych predpokladov a moznosti SR st $tyri alternativy vstupu do
mechanizmu do ERM IL

1. Pri konsolidacii rozpoc¢tu a znizovani deficitu sa predpokladd, ze SR do ERM II vstapi v
roku 2005 v pripade, ze pri hodnoteni Maastrichtskych kritérii fiskalny deficit nebude
ovplyvneny nakladmi dochodkovej reformy.

2. Vopaénom pripade - ak ndklady druhého piliera dochodkovej reformy buda pri
hodnoteni kritérii sacastou deficitu verejnych financii - by si dosiahnutie potrebnej fiskalnej
konvergencie vyzadovalo d'alsiu konsolidéciu trvajticu priblizne jeden rok. Do ERM II by SR
teda pravdepodobne vstapila v roku 2006.

3. Existuje aj moznost, ked by SR vstupila do ERM II uz vroku 2005, hoci proces
konsolidéacie rozpoc¢tu by prebiehal aZz do roku 2007. Reédlnost tejto alternativy, vyhody
a nevyhody skorsie vstupu do ERM II budti predmetom diskusie v druhom polroku tohto
roka. Nutnou podmienkou bude dokoncenie strukturalnych reforiem.

4. Stvrtym scendrom je vyrazny odklon kurzu hospodarskej politiky od stcasnych
zadmerov, ktory by ohrozil konsolidaciu verejnych financii. V tom pripade by sa vstup do
ERM II mohol aj podstatne oneskorit'.

"2 18lo predovietkym o kratkodoby vykyv v stvislosti s parlamentnymi volbami
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Rizika

Na zaklade doterajsieho relativne stabilného vyvoja koruny mozno predpokladat, Ze so
splnenim tohto kritéria nebude mat Slovensko vaznejSie problémy. Napriek tomu
ocakavany vyvoj moZze ovplyvnit cely rad predovsetkym externych faktorov, ako sa
rozne geopolitické rizika, Spekulativny kapital, nepriaznivy vyvoj na svetovych trhoch,
neofakavany vyvoj vregione a v neposlednom rade ho mozu ovplyvnit i zmeny
v smerovani spolo¢nej menovej politiky eurozény.

Najvacsie riziko predstavuje nespravne urcenie centrdlnej parity, resp. stanovenie na
arovni, ktora nebude z dlhodobého hladiska udrzatelna a vytvérala by pocas pdsobenia
v ERM 1I tlaky na devalvaciu. Riziko urcenia nesprdvnej centrdlnej parity by malo
nepriaznivy dopad aj po vstupe do menovej tnie. Z tohto dovodu by centralna parita
mala vyjadrovat aktualny rovnovazny vymenny kurz koruny voci euru.

Stabilny vyvoj vymenného kurzu koruny voci euru by este mohla narusit nedostato¢na
dynamika fiskalnej konsolidacie, avsak uz implementované reformy zamerané na
zefektivnenie = verejnych  financii dokazujt = odhodlanie  pre  dosiahnutie
makroekonomickej stability a ¢o najskor$ieho vstupu do eurozény. Kratkodobé vykyvy
moze samozrejme spOsobit aj politicka situdcia, v dlhodobom horizonte by vsak kurz
mal jednoznacne reflektovat’ vyvoj ekonomickych fundamentov.

Pre splnenie Maastrichtského kritéria v oblasti hospodarenia verejnych financii bude
dolezité zniZzenie deficitu verejnych financii pod 3% zHDP alebo preukazanie
jednozna¢ného trendu poklesu schodku pod tito hranicu.

Detailnejsi rozbor predpokladaného vyvoja v oblasti fiskalneho deficitu ako aj hrubého dlhu
obsahuje nasledujica kapitola a preto na tomto mieste je uvedeny iba stru¢ny prehlad.
Hlavnym ciel'om vlady je zniZenie deficitu verejnych financii do roku 2006 na troven 3%
z HDP bez vplyvu implementacie druhého piliera dochodkovej reformy a na aroven 3%
z HDP v roku 2007 uz aj so zaratanim tohto vplyvu. Tieto ciele s ambiciézne a zaroven
realistické. Deficit na baze ESA 95 v roku 2003 dosiahol 3,6 % z HDP. V pozadi vyznamného
znizenia oproti 2002 st predovsetkym strukturdlne reformy a tvrdé rozpoctové obmedzenie.

Hruby verejny dlh by nemal presiahnut 60 % z HDP alebo musi mat preukézatelna
klesajticu tendenciu.

Vzhladom na vysku hrubého dlhu vroku 2003 (42,8% z HDP) ana cielené deficity
verejnych financii v nasledujtcich rokoch, splnenie tohto kritéria je napriek niektorym
rizikam?3 realne.

III. VYHIAD VEREJNYCH FINANCII

III.1 Strednodoby fiskalny ramec

Strednodoby fiskalny ramec je determinovany hlavnym fiskalnym cielom vlady, ktorym je
konsolidacia verejnych financii. Tym by sa umoZnilo do roku 2007 udrzatelnym spésobom

13 Blizsie v nasledujucej kapitole.

129/



MINISTERSTVO FINANCII KONVERGENCNY PROGRAM
SLOVENSKE] REPUBLIKY PRE ROKY 2004-2010

znizit deficit verejnych financii na trovent 3 % HDP (aj vratane negativneho efektu zo
zavedenia druhého piliera dochodkovej reformy) a vytvoril by sa aj priestor pre splnenie
Maastrichtskych kritérii anasledny vstup do eurozény. Konsoliddcia je zaroven
predpokladom pre stabilizaciu a postupné znizovanie c¢istého verejného dlhu na HDP.

Bilancia prijmov a vydavkov verejnych financii (%o HDP, ESA 95)
2003E  2004B 2005F 2006F 2007F

Celkové prijmy 37,4 37,4 38,4 37,8 37,6
Dane 18,2 17,9 17,6 17,3 17,0
Prispevky na soc. zabezpecenie 13,9 13,1 13,7 13,6 13,6
Nedafiové prijmy 53 5,0 5,2 4.9 4.7
Granty a transfery 0,0 1,4 1,9 2,0 2,3

Celkové vydavky 40,9 41,5 41,6 40,8 39,6
Bezné vydavky 37,8 37,6 374 36,6 35,5

- Mzdy 8,4 8,4 8,0 7,6 73
- Tovary a sluzby 6,6 6,3 6,5 6,5 6,2
- Dotacie a transfery 20,4 20,3 20,2 19,8 19,4
- Uroky 2.4 2,6 2,8 2,7 2,6
Kapitalové vydavky 32 39 4,2 4.2 4.1

Primérne saldo -1,2 -1,5 -0,4 -0,3 0,6

Cisté vypozicky(-)/pdzicky(+) -3,6 -4,0 -3,2 -3,0 -2,0

vypadok ptijmov z priebezného piliera 0,0 0,0 -0,7 -1,0 -1,0

Cisté vypoZicky(-) /p6Zicky(+) s vypadkom -3,6 -4,0 -3,9 -4,0 -3,0

Zdroj: MF SR

Strednodoby fiskdlny ramec je zalozeny na makroekonomickej prognéze prezentovanej
v predchddzajicej casti materidlu. Predpokladany makroekonomicky vyvoj sa stane
jednym zo zdrojov konsolidacie verejnych rozpoctov. Postupne akcelerujici ekonomicky
rast bude mat priaznivy vplyv na prijmova ivydavkovi stranu verejnych financii
prostrednictvom dani a vydavkov na socidlny systém. Stabilné makroekonomické prostredie
a pokracujici proces dezinflacie sa tiez pravdepodobne odrazia v nizsich nakladoch na
dlhov sluzbu v rokoch 2006 a 2007.

Doélezitym zdrojom konsolidacie buda strukturdlne reformy na strane prijmov i vydavkov.
Prispeja nielen k finan¢nej stabilizcii, ale icelkovému zefektivneniu verejnych financii.
Podstatnym pre redlne naplnenie fiskalnych ciel'ov je fakt, Ze prevaznéd vacsina kltacovych
reforiem bola uz spustend. Posledna faza reformy zdravotnictva a vysokého skolstva by
mala prejst procesom schvalovania v polovici roka 2004. Dariova reforma bola pripravend
tak, aby mierne zniZila celkové darové zatazenie (o 0,3 percentudlneho bodu). Jej vyraznejsi
pozitivny vplyv na prijmy rozpoctu sa vsak ocakava v strednodobom horizonte. Reformy
v oblasti zdravotnictva a dochodkového systému sa obzvlast dolezité. Prinasaju dspory
v stredno- az dlhododobom horizonte vd'aka zefektivneniu systému. Navy$e maju pozitivny
vplyv na dlhodobti udrzatelnost verejnych financii, ked znizuju implicitny dlh vlady.
Reforma systému socidlnych davok asocidlnej pomoci ma tiez prispiet ku konsolidécii
najmd opatreniami zabranujicimi zneuZzivaniu systému. Nie vSak na tkor zabezpecenia
zakladnych Zivotnych podmienok. Na zdklade podobnej filozofie boli pripravené reformy
nemocenskych davok a ddvok pre nezamestnanych.

Figkélne ciele vlady st ambiciézne aj v stvislosti s faktormi, ktoré budta vyrazne stazovat
ich splnenie. Hoci sa predpoklada, ze vstup do Eurépskej tnie bude mat pozitivny vplyv
na ekonomicky vyvoj, ¢isty vplyv na verejné financie bude na rozdiel od ¢istej financ¢nej
pozicie krajiny v strednodobom horizonte zaporny. Vstup do EU na jednej strane zvysi
prijmy aj vydavky rozpoctu, na druhej strane meni vydavkova politiku Statu. Podobne
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nepriaznivy vplyv na bilanciu verejného sektora bude mat vypadok prijmov z titulu
zavedenia II. piliera doéchodkovej reformy, ktory je premietnuty v deficitoch
prezentovaného fiskalneho ramca. Nasledovna tabul'ka ukazuje ¢isty dopad tychto faktorov
na verejné financie.

Cista pozicia SR po vstupe do EU (% HDP)

2004F 2005F 2006F 2007F

Prijmy SR 2,1 2,7 2,7 2,8
Predvstupova pomoc 0,6 0,5 0,3 0,1
Povstupova pomoc 1,6 22 2,3 2,7

Vydavky SR 0,8 1,1 1,1 1,0

Pozicia SR vo&i EU 1,3 1,6 1,6 1,7

Zdrj: MF SR

Vplyvy na bilanciu verejnych financii (% HDP, ESA 95)
2004B 2005F 2006F 2007F

Vstup do EU -0,8 -1,4 -1,3 -1,4
- prispevky do rozpoctu EU -0,8 -1,1 -1,0 -1,0
- spolufinancovanie zo $tatneho rozpoctu -0,5 -0,7 -0,6 -0,6
- rezerva na prostr. EUa odvody do EU -0,1 -0,2 -0,1 -0,1
- $pecialna kompenzacna platba 0,2 0,0 0,0 0,0
- uspory v podohospodarstve 0,4 0,5 0,4 0,4
Spustenie 2.piliera dochodkovej reformy 0,0 -0,7 -1,0 -1,0
SPOLU -0,8 -2,1 -2,3 -2,3

Zdroj: MF SR

Jednotlivé drovne verejnych financii sa budd podielat na celkovom deficite ré6znym
sposobom. Konsolida¢né tsilie vlady bude viditelné predovsetkym na trovni centralnej
vlady. Hlavny objem deficitu bude koncentrovany v stathom rozpocte, ¢im sa jednak zvysuje
moznost kontroly plnenia cielov a prijimania stabilizacnych opatreni zo strany vlady a tiez
je tym zabezpecena vicsia transparentnost'.

Reformy v oblasti socidlnych fondov boli nastavené tak, aby zdlhodobého hladiska
dosahovali vyrovnané hospodarenie. Tranzitivne naklady dochodkovej reformy vsak buda
musiet byt rieSené transfermi z centrdlnej vlady a prostrednictvom Statnych finan¢nych
aktiv. Bez vypadku prijmov z titulu zavedenia II. piliera déochodkovej reformy by Socidlna
poistoviia produkovala v dlhodobom horizonte vdaka zvySeniu veku odchodu do
dochodku vyrazné prebytky.

Nad hospodarenim obci nema vlada priamu kontrolu, predpokladd sa vsak priblizne
vyrovnané hospoddrenie. Existuje totiz forma nepriamej kontroly vo forme pravidiel
(zadkonne ukotvenych), ktoré musia municipality splnit, ak sa chca vyhnat nttenej spréave.
Z pohl'adu fiskalnej discipliny existuji dve dolezité pravidla:
* Celkovd suma dlhu nesmie presiahnut 60% skutoénych beznych prijmov
z predchadzajtceho roka.
* Suma roc¢nych splatok navratnych zdrojov financovania, vratane vynosov, moéZze
dosiahnut maximaélne 25% skuto¢nych beznych prijmov z predchadzajtceho roka.
Vysledky z roku 2003 dokazujt, Ze naozaj nedochddza k rastu zadlZenosti municipalit. Je to
sposobené aj tym, Ze velké mesta v sticasnosti dosahuji vysoké hodnoty hore uvedenych
kritérii a preto skor znizuja ako zvysuja svoju zadlzenost'.

Dalej sa pripravuje projekt figkdlnej decentralizacie, ktoré pravdepodobne presunie niektoré
dane na lokélne drovne.
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Bilancia prijmov a vydavkov verejnych financii 2003 — 2007 (% HDP, ESA 95 — konsolidovana)
2003E  2004B 2005F 2006F 2007F

CELKOVE PRiJMY 37,4 37,4 38,4 37,8 37,6
Danové prijmy 18,2 17,9 17,6 17,3 17,0
Dan z prijmu fyzickych osob 33 2,1 2,2 2,2 2,2
z toho : zo zavislej ¢innosti 3,0 1,8 1,9 1,9 1,9

- do statneho rozpoctu 2,3 1,1 1,9 1,9 1,9

- do rozpoctu obci 0,7 0,7 0,0 0,0 0,0

z podnikania a inej samostatnej zar. ¢innosti 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Dan z prijmu pravnickych os6b 2,7 1,8 2,0 2,1 2,1
- do statneho rozpoctu 2,5 1,7 2,0 2,1 2,1

- do rozpoctu obci 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0

Dan z prijmov vyberana zrazkou 0,8 0,9 0,6 0,6 0,6
Dane z majetku 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3
- do statneho rozpoctu 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0

- do rozpoctu obci 0,3 0,3 0,4 0,3 0,3

Dan z pridanej hodnoty 6,7 8,8 8,7 8,6 8,4
Spotrebné dane 3,4 33 32 3,1 3,0
Cestna dan 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
- do statneho rozpoctu 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2

- do rozpoctu obci 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Dane z medzinirodného obchodu a transakcii 0,3 0,1 0,0 0,0 0,0
Dane za $pecifické sluzby (do rozpoétu obci) 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
Poistné na socialne zabezpecenie 13,9 13,1 13,7 13,6 13,6
Nedafiové prijmy 5,3 5,0 5,2 4,9 4,7
z toho uroky 0,8 0,5 0,6 0,6 0,5
Granty a transfery 0,0 1,4 1,9 2,0 2,3
2z toho z EU 0,0 1,4 1,9 2,0 2,3
CELKOVE VYDAVKY 40,9 41,5 41,6 40,8 39,6
Bezné vydavky 37,8 37,6 37,4 36,6 35,5
Hrubé mzdy 8,4 8,4 8,0 7,6 73

- Mzdy 6,2 6,3 6,0 57 54

- Poistné na socialne zabezpecenie 2,2 2,1 2,0 1,9 1,8
Tovarty a sluzby 6,6 6,3 6,5 6,5 6,2
Doticie a transfery 20,4 20,3 20,2 19,8 19,4

- Doticie do polnohospodarstva 0,7 1,0 1,0 1,0 1,1

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

- Zdravotné poistovne 48 4,7 4,6 48 4,7

- Nemocenské davky 0,8 0,4 0,4 0,4 0,4

- Starobné a invalidné dochodky 7,5 7,5 7,6 7,6 7,5

- Déavka v nezamestnanosti 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2

- Statna podpora a davky socidlnej pomoci 2,6 2,5 2,4 2,2 2,1

- Poistné na soc. zabezp. za vyb. skupiny obyv. 2,0 1,8 1,9 1,9 1,8

- Odvody do rozpoc¢tu EU 0,0 0,7 1,0 0,9 0,9

- Ostatné dotacie a transfery 0,9 0,8 0,3 0,2 0,1
Uroky 2,4 2,6 2,8 2,7 2,6
Kapitalové vydavky 3,2 3,9 4,2 4,2 4,1
CISTE VYPOZICKY -3,6 -4,0 -3,2 -3,0 -2,0
Vypadok zo zavedenia 2. piliera déchodk. reformy 0,0 0,0 -0,7 -1,0 -1,0
ESA 95 deficit s vypadkom -3,6 -4,0 -3,9 -4,0 -3,0

Zdroj: MF SR
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Cisté p6Zitky/vypozitky na rdznych trovniach vlady (% HDP, ESA 95)

2003E 2004B 2005F 2006F 2007F

Ustredna sprava 42 43 -39 3.6 2.7
Municipality -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Fondy socidlneho zabezpecenia 0,8 0,3 0,7 0,5 0,7
Verejné financie spolu -3,6 -4,0 -3,2 -3,0 -2,0
Vypadok prijmov z priebezného piliera 0,0 0,0 0,7 1,0 1,0
Verejné financie spolu s vypadkom -3,6 -4,0 -3,9 -4,0 -3,0

Zdrj: MF SR

II1.2. Prijmy verejnych financii

Celkové prijmy verejnych financii na konsolidovanej baze by sa mali v obdobi 2003 az
2007 narast z 37,4% HDP na 37,6% z HDP. Mimo zdrojov z EU sa odakava pokles 02,1
percentualneho bodu.

Dariové prijmy

S platnostou od zaciatku roka 2004 bola na Slovensku spustend fundamentdlna darnova
reforma’4. Jej hlavnou ¢rtou bolo zavedenie jednotnej sadzby dane z prijmu, ¢im sa
zjednotila miera zdanenia fyzickych a pravnickych osob. Filozofiou zavedenia rovnej dane
bolo zvysit produként schopnost ekonomiky prostrednictvom prilevu zahrani¢nych
investicii, zvySenej motivacie pracovat a podnikat. Odstranilo sa mnoZstvo vynimiek a alav,
¢im sa dosiahlo rozsirenie datiovej zdkladne s priestorom pre niZz$iu sadzbu dane, ako
i celkové sprehladnenie a zjednoduSenie systému. ZruSenim zdanenia dividend sa
odstranilo dvojité zdanenia zisku. Okrem toho sa zo systému odstranila aj dan z darovania,
dedié¢stva a od roku 2005 aj dan z prevodu a prechodu nehnutel'nosti.

Darlova reforma bola koncipovana tak, aby zohladiiovala strednodobé hospodarske ciele.
Pozitivny vplyv na datiové prijmy sa ocakdva az po zvySeni produkcnej schopnosti
ekonomiky. Rovnd dan vyrazne zniZila progresivitu zdanenia prijmov. V zaujme
reSpektovania strednodobého ciela fiskalnej konsolid4cie sa totiz sadzba rovnej dane
stanovila na 19% (u fyzickych osob sa zvysila hodnota odpocitatelnej polozky na datfiovnika
na 19,2 nasobok Zzivotného minima), pricom vypadok z priamych dani sa kompenzoval
zjednotenim sadzby DPH na 19% a zvySenim sadzieb u niektorych spotrebnych dani
(pivo, tabak, minerdlne oleje). Tym sa presunula vyznamna cast danového bremeno
z priamych na nepriame dane.

Celkové danové prijmy na konsolidovanej bdze k HDP by mali medzi rokmi 2003 a 2007
poklesnit o 1,2 percentuidlneho bodu.

Prispevky socidlneho a zdravotného zabezpecenia

V dosledku transformacie systému socidlneho zabezpecenia zacali s t¢innostou od 1. 1. 2004
platit viaceré zakony, ktoré menia rozsah aobjem poskytovaného zabezpecenia pri
socialnom poisteni. Stcastou tychto zmien je aj zmena poistného vztahu tak, aby existovala
tzka vdzba medzi odvodmi a davkami.

' Podrobnejsie v Cardiffskej sprave za rok 2003
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Celkova sadzba poistného na socialne zabezpecenie (bez tirazového poistenia) klesla od
roku 2004 03,0 percentuilneho bodu, pricom zamestniavatelom sa znizila az 03,6
percentualneho bodu. Jednému z rodi¢ov sa naviac zniZzuje sadzba poistného na starobné
poistenie 00,5 percentudlneho bodu za kazdé nezaopatrené dieta. Zaroven vsak doslo
k zvySeniu minimalnych a niektorych maximélnych vymeriavacich zakladov aich
naviazaniu na vyvoj minimalnej a priemernej mzdy v narodnom hospodarstve.

Prispevky socialneho zabezpecenia (% z hrubej mzdy)

2002 2003 2004F 2005F 2006F 2007F

Zamestnavatel’ 38,2 38,2 35,2 35,2 35,2 35,2
Déchodkové poistenie 21,60 21,60 19,00 17,00 17,00 17,00

- starobné poistenie* - - 16,00 14,00 14,00 14,00

- invalidné poistenie - - 3,00 3,00 3,00 3,00
Nemocenské poistenie 3,40 3,40 1,40 1,40 1,40 1,40
Poistenie v nezamestnanosti 2,75 2,75 1,00 1,00 1,00 1,00
Garancné poistenie 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
Urazové poistenie** 0,20 0,20 0,80 0,80 0,80 0,80
Rezervny fond - - 2,75 4,75 4,75 4,75
Zdravotné poistenie 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00
Zamestnanec 12,8 12,8 13,4 13,4 13,4 13,4
Dochodkové poistenie 6,40 6,40 7,00 7,00 7,00 7,00

- starobné poistenie - - 4,00 4,00 4,00 4,00

- invalidné poistenie - - 3,00 3,00 3,00 3,00
Nemocenské poistenie 1,40 1,40 1,40 1,40 1,40 1,40
Poistenie v nezamestnanosti 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Zdravotné poistenie 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00

*Za zamestnancov, ktori prejdii do dvejpilierového systémmu, bude zamestndvatel platit’ len 5%

** Sadzby sirazového poistenia sa budii od rokn 2007 diferencovat’ v 3dvislosti od stupiia nebegpecnosti vykonn prace.
Predpokladdme, Ze vigend priemernd sadzba Zostane na sirovni 0.8%

Zdroj: MFSR

Systém zdravotného poistenia momentalne podlieha reformnej zmene, nové zdkony budu
do legislativneho procesu zaradené v prvom polroku 2004. Tato zmena prinasa posilnenie
rozpoc¢tovych obmedzeni a posilnenie inych ako verejnych zdrojov financovania. Sticastou
zmien bude aj zjednotenie minimélnych a maximélnych vymeriavacich zdkladov so
systémom socidlneho poistenia. Prispevky zo Statneho rozpoc¢tu za ekonomicky neaktivnu
populédciu budd mandatérne a vyska prispevku sa naviaze na vyvoj priemernej mzdy za
prechadzajtce obdobie. Zarover sa zrusia nesystémové transfery zo Socidlnej poistovne.

Odvodové zatazenie by malo do roku 2007 klesnat o 0,3 percentualneho bodu na 13,6%
z HDP.

Z pohl'adu celkovej vysky poistnych sadzieb vldda predpoklada v budicnosti (po roku 2007)
dal$ie znizovanie odvodového zatazenia. Pokles sadzieb bude zavisly najmi od vysledkov
danovej reformy v kontexte pokracujtcej konsolidécie verejnych financii.

Darnova kvéta I a IT (%o HDP, ESA 95)

2003B 2003E 2004F 2005F 2006F 2007F
Datiovi kvéta I 20,2 18,2 17,9 17,6 173 17,0
Datiovi kvéta II 35,0 32,1 31,0 31,3 30,9 30,6
Zdroj: MF SR
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Nedariové prijmy

Nedaniové prijmy (najomné z prenajatych pozemkov a budov, administrativne a iné
poplatky, prijmy =z predaja nepotrebného investicného majetku, thrady za vydobyté
nerastné  bohatstvo), ktorych charakter —neumoZnuje predikciu na zédklade
makroekonomickych veli¢in. Z tohto dovodu sa predpoklada len mierny nominalny narast.
Ich podiel na HDP tak klesne z 5,3% na 4,5%.

Vysku nedanovych prijmov v zna¢nej miere ovplyviuja dividendy z podnikov, v ktorych ma
stat majetkovu ucast. Pri nich sa predpoklada v roku 2004 a d'alsich rokoch opétovne mierny
rast. Vyznamnou zlozkou nedanovych prijmov su aj uirokové prijmy. Oproti roku 2003 dojde
v d'alsom obdobi k rastu kreditnych arokov zo zostatku prostriedkov $tatu stustredenych na
jedinom tuéte v Statnej pokladnici. Okrem toho sa pocita s trokovym prijmom
z terminovaného uctu prostriedkov ur¢enych na déchodkovi reformu. Po spusteni 2. piliera
dochodkovej reformy vroku 2005 vSak bude tento prijem postupne klesat, kedze
prostriedky na tcte budu slazit na vykrytie vypadku prijmov Socidlnej poistovne.

Granty a transfery

Po vstupe Slovenskej republiky do Eurépskej tnie sa zvysia prijmy verejnych financii
o prostriedky zo vSeobecného rozpoc¢tu EU. Tie buda rast z1,4 % HDP v roku 2004 aZ na
oc¢akavané 2,3% HDP v roku 2007. Ked'Zze ide predovsetkym o prostriedky na financovanie
projektov a prostriedky uré¢ené na podporu polnohospodarstva, bilanciu verejnych financif
v kone¢nom dosledku neovplyvnia, pretoZe sa prejavia tiez ako vydavok.

II1.3 Vydavky verejnych financii

Vydavky verejnych financii by mali podla odhadov MF SR klesnat medzi rokmi 2003
a 2007 o 1,3 percentualneho bodu na 39,6% z HDP.

Bezné vydavky

V nasledujtcich rokoch sa nepredpoklada redlny pokles vydavkov na mzdy, platy, sluZobné
prijmy a ostatné osobné vyrovnanial>. Zaroven je vytvarany tlak na jednotlivé zlozky
verejnych financii na vlastné riadenie zamestnanosti aurcovanie mzdovej politiky.
Vzhl'adom na prezamestnanost v niektorych oblastiach verejnej spravy, mierny nominalny
rast mzdového balika moéZe spolu s poklesom poctu zamestnancov vytvorit dostatocny
priestor na vysoky rast redlnych miezd (prikladom moéze byt MF SR, kde doslo
k dvojcifernému rastu redlnych miezd). Podiel osobnych vydavkov na HDP by mal tak do
roku 2007 klesntit o 1,1 percentualneho bodu v porovnani s rokom 2003.

Zvysenie vydavkov na tovary a sluzby sa odvija najmd od ocakavaného rastu vyrobnych
cien, ktory by v nasledujacich rokoch nemal byt vyrazny. Rychly rast ekonomiky zabezpeci
pri tomto valoriza¢nom mechanizme pokles podielu tychto vydavkov na HDP medzi rokmi
2003 a 2007 o 0,4 percentualneho bodu.

V oblasti dotacii a transferov sa predpokladd do roku 2007 pokles o jeden percentualny
bod. Jednotlivé polozky st popisané nizsie.

> 0d roku 2003 sa v snahe zvysit’ porovnatelnost’ udajov presunuli z transferov odhadované mzdy a platy
prispevkovych organizacii.
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Osobitny pristup je uplatiiovany v oblasti polnohospodarstva. Slovenskd republika po
vstupe do EU v roku 2004 prevezme uplatitovanie spolo¢nej polnohospodarskej politiky.
Okrem iného, priame platby sa buda zo Statneho rozpoctu, podla navrhu MF SR,
dorovnavat do trovne 52,5/40/45/50 % priemeru EU pocas rokov 2004 - 2007.1¢ Na priame
platby sa tiez presunie 20% zdrojov alokovanych pre rozvoj vidieka zo Zaruc¢nej sekcie
EAGGEF (vratane spolufinancovania zo $tatneho rozpoctu).

Druhy najvacsi objem dotacii predstavuji thrady vykonov vo verejnom zaujme
v Zelezni¢nej a autobusovej doprave. Ich podiel v sticasnosti je 0,7% HDP.

Vyrovnané hospodérenie systému zdravotnych poistovni sa od roku 2003 dosahuje
zvySenim alokacnej efektivnosti na mikrotrovni a obmedzenim rozsahu vykonov plne
hradenych zo solidarneho zdravotného poistenia. Vyraznou zmenou od roku 2003 je
zavedenie diferencovanych spolutdcasti pacientov na vykonoch zdravotnej starostlivosti.
Cielom je dosiahnut vyrovnanu bilanciu systému na trovni 6,5% HDP. Eliminacia deficitu
a stabilizacia dlhu moéZze vytvorit priestor na budtice zniZovanie odvodového zataZenia aj
v tejto oblasti.

Vyplacanie davok nemocenského poistenia preslo taktiez systémovou zmenou. Uplne
novym prvkom v pripade docasnej pracovnej neschopnosti zamestnanca bude poskytovanie
ndhrady prijmu zamestndvatelom pocas prvych desiatich kalendarnych dni. Narok na
nemocenské z verejnych zdrojov tak vznikne zamestnancom az od jedenasteho dna docasnej
pracovnej neschopnosti. Od tohto opatrenia sa ocakava vyrazny pokles zneuZivania
systému.

Po reforme priebezného piliera dochodkového systému od 1. 1. 2004, doslo k vyraznej zmene
podmienok potrebnych pre ziskanie naroku na jednotlivé druhy déchodkov. Reforma meni
systém zo systému davkovo definovaného na systém prispevkovo definovany, pricom doslo
k zmene spdsobu vypocétu starobnych dochodkov (v priebeznom pilieri) podla bodového
systému. Stcastou reformy je aj postupné zvysovanie veku odchodu do doéchodku na 62
rokov, ¢o do znacnej miery v najblizsich rokoch odbremeni vydavkovu cast rozpoctu
Socidlnej poistovne. Zaroven bolo stanovené automatické pravidlo valorizécie dochodkov
percentom danej sa¢tom 50% medziro¢nej zmeny inflacie a 50% medziro¢ného rastu miezd
v ndrodnom hospodarstve za minuly rok.

V stcasnosti urcité skupiny zamestnancov verejného sektora (policajti, vojaci a pod.)
podliehaja zvlastnemu rezimu socidlneho zabezpecenia na zaklade Specidlneho zdkona.
V $tadiu rozpracovania je vélenenie tychto skupin zamestnancov do systému vseobecného
socialneho zabezpecenia.

Vydavky na starobné a invalidné dochodky vratane vdovskych, vdoveckych a sirotskych,
tak buda stagnovat na trovni 7,5% HDP. Poklesu brani aj prechodné obdobie, ktoré ma
chranit najmé nizkoprijmové skupiny.

Reforma socidlneho poistenia sa dotkla aj pasivnej politiky trhu prace. ESte v priebehu roka
2003 doslo kniektorym zmenam, ktoré sprisnili pravidla evidencie wuchadzaca
o0 zamestnanie. Zaroveni od roku 2004 doslo k prediZeniu potrebnej doby platenia poistného
pre ziskanie davky v nezamestnanosti. Na druhej strane vyska poskytovanej davky odraza
prijem, z ktorého sa poistné platilo. Tieto faktory spolu so zlepSujticou sa situdciou na trhu
préce prinest asporu do roku 2007 vo vyske priblizne 0,1% HDP.

' Ich konkrétna vyska bude predmetom dalsich politickych rokovani.

/36/



MINISTERSTVO FINANCII KONVERGENCNY PROGRAM
SLOVENSKE] REPUBLIKY PRE ROKY 2004-2010

Meni sa filozofia poskytovania socidlnych davok vyplacanych zo statneho rozpoctu. Zvysuje
sa ich adresnost tak, aby sa zaroven dosiahla motivacia poberatela dosiahnut alebo zvysit
jeho pracovny prijem, pri¢om ciele socidlnej inkltazie zostavaja zachované. Rychly rast HDP
a pokles poctu poberatelov spolu s miernym nomindlnym narastom objemu prostriedkov na
davky prinest tsporu do roku 2007 vo vyske 0,5% HDP.

Polozkou, ktord od roku 2004 zatazi vydavkova cast rozpoctu st transfery Slovenskej
republiky do rozpoc¢tu EU. Kym v roku 2004 predstavuju odvody vo vztahu k EU 0,7%
HDP, v roku 2005 to bude uz 1% HDP. Vzhladom na rychly rast ekonomiky v rokoch 2006
az 2007 viak ocakavame zniZenie podielu transferov SR do rozpoc¢tu EU na 0,9% HDP.

Urokové naklady obsluhy verejného dlhu by aj napriek moznému poklesu kratkodobych
urokovych sadzieb mali vzrast do roku 2007 00,2 percentudlneho bodu v porovnani
s rokom 2003. Hlavnym doévodom je vysoky hotovostny deficit statneho rozpocétu v roku
2004 ako aj o¢akavany mierny rast dlhodobych trokovych sadzieb.

Kapitalové vydavky

Hospodarska politika vlddy a realizované $trukturdlne reformy sa snazia najméa zefektivnit
pouzitie prostriedkov z verejnych zdrojov. Riadenie beznych vydavkov je preto orientované
restriktivne. Na druhej strane, cielom hospodarskej politiky je zameranie sa na financovanie
kapitdlovych vydavkov (rozvojové programy, infrastrukttra, apod.), pri¢om aj pri
restriktivnej politike v snahe dosiahnut kritérium deficitu verejnych financii, by sa podiel
tychto vydavkov mal zvysit nad aroven 4,0% HDP. Pri kvantifikacii kapitdlovych vydavkov
sa vychadzalo z predpokladanych potrieb jednotlivych rozpoctovych kapitol. Zaroven sa
predpoklada 60 percentné vyuzitie prostriedkov Eurépskych spolocenstiev vo forme
kapitdlovych vydavkov. Na zvysenie objemu kapitdlovych vydavkov by mala slazit aj
rezerva vlady na prioritné projekty, ktora sa pre rok 2005 navrhuje v objeme 8,0 mld. Sk,
pri¢om jej pouzitie zavisi od rozhodnutia vlady v d'alom procese tvorby rozpoctu. Pre rok
2005 sa predklada pouzitie predmetnej rezervy na kapitalové vydavky v objeme 4,0 mld. Sk.

II1.4 Cyklicky upravena bilancia

Odhad cyklicky upraveného deficitu naznacuje, ¢i verejné rozpocty celia Strukturdlnym
problémom. Prebiehajtca fiskalna konsolidacia prinesie vyrazna redukciu Strukturalneho
deficitu na Slovensku, ktora sa dosiahne najmé opatreniami na strane vydavkov, ktoré buda
viac nez kompenzovat pokracujtci pokles danovych prijmov na HDP. Reformy na strane
vydavkov budi realizované v prostredi akcelerujuceho ekonomického rastu. Fiskalna
politika by teda nemala posobit na rozdiel od minulych rokov vrozpore sfazou
ekonomického cyklu, ¢o moze zvysit Sance uspesnej konsoliddcie verejnych financii.
Momentélnou prioritou fiskalnej politiky je prostrednictvom konsolidécie verejnych financii
vytvorit priestor pre dlhodobo udrzatelny ekonomicky rast snizkou inflaciou, nizkymi
drokovymi sadzbami, stabilnym vymennym kurzom a stabilnymi o¢akdvaniami subjektov
ohladom budtcej hospodarskej politiky. Az redukcia Strukturalneho deficitu vytvori
podmienky pre volné podsobenie automatickych fiskalnych stabilizatorov a cyklicky
vyrovnanu bilanciu verejnych rozpoctov v strednodobom horizonte.
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Cyklicky vyvoj (% HDP)

ESA kod 2003 2004F 2005F 2006F 2007F

1.Rast HDP v stalych cenach Blg 4,2 4.1 4,3 5,0 4,7
2.Cisté pozicky poskytnuté / prijaté B9 -3,6 -4,0 -3,9 -4,0 -3,0
3.Urokové platby D41 24 2,6 2,8 2,7 2,6
4.Potencialny rast HDP 4,6 4,0 3,9 4.8 47
5.Produkc¢na medzera -0,2 -0,1 0,2 0,4 0,4
6.Cyklicka zlozka rozpoctu 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1
7.Cyklicky upravené saldo (2 - 6) -3,5 -4,0 -3,9 -4,1 -3,1
8.Cyklicky upravené primarne saldo (7-3) -1,2 -1,5 -1,1 -1,4 -0,5
Zdroj: MFF SR

Nasledujtaci prvy graf ilustruje dlhodobé Strukturdlne problémy verejnych financii
a konsolida¢né plany vlady v nasledujicom obdobi. Vyvoj deficitov podl'a metodiky ESA 95
je vS8ak poznamenany typickymi jednorazovymi efektmi tranzitivnej ekonomiky, ako
privatizacia a restrukturalizacia bank, ¢o zniZzuje jeho analyticka vypovedaciu schopnost.
Tento nedostatok je prekonany na druhom grafe, kde vidno rozhodujtci prispevok
primérneho salda ku rozpoctovej konsolidacii, ¢o vytvara priaznivé predpoklady pre budtce
znizovanie podielu verejného dlhu na HDP. Vyrazna synchronizécia kriviek zmeny salda
verejnych financii a produkénej medzery od roku 2004 tieZz dokumentuju fakt, Ze
konsolida¢né asilie vlady nebude pdsobit anticyklicky na vyvoj ekonomiky.

Metéda vypoctu cyklicky upraveného salda verejnych financii

Pre odhad $trukturélnej zlozky salda verejnych financii je potrebné identifikovat
prijmy a vydavky verejnych financii, ktoré sa citlivé vzhladom na cyklicky vyvoj
ekonomiky. V pripade Slovenska ide o dan z prijmov pravnickych osob, darn
z prijmov fyzickych o0s6b zo zavislej ¢innosti a z podnikania, dan z pridanej
hodnoty, spotrebné dane, socidlne odvody a vydavky na nezamestnanych.
Vzhladom na to, Ze nie je moZzné v podmienkach castych zmien legislativy
a hlbokych strukturalnych zmien ekonomiky priamo odvodit datiové elasticity, bol
pouzity nasledovny postup. Regresnou analyzou sa odhadli elasticity danovych
zékladni jednotlivych dani vzhladom na HDP. Boli pouzité makroekonomické
zékladne ako spotreba domdcnosti v pripade DPH a spotrebnych dani a pocet
zamestnanych v ekonomike u dani z prijmov FO a socidlnych odvodov. Elasticity
boli odhadnuté na zéklade sezénne ocistenych stvrtroénych tidajoch.

Pokym odhadnutd elasticita po¢tu zamestnanych bola v silade so Standardne
pozorovanymi hodnotami v inych krajinach, elasticita spotreby domécnosti je
vel'mi nizka. Je to sposobené charakterom ekonomického rastu v predchadzajicom
obdobi, ked dominoval prispevok exportu arast produktivity. Hlavna cast
transformac¢ného procesu vsak uz ma slovenska ekonomika za sebou a o¢akava sa
postupne stabilizcia podielu spotreby domécnosti na HDP. Z tohto dévodu sa pri
odhade cyklicky upraveného salda verejnych financii stanovila arbitrarne elasticita
spotreby domécnosti vo vyske 0,9. Viazbu makroekonomickej zdkladne na
prislusna dan zaistil predpoklad jednotkovej elasticity dane k zdkladni, ¢o je stlade
s konstrukciou vypoc¢tu datiovej povinnosti. Cyklickd prijmova zlozka salda
verejnych financii je sacet cyklickych zloziek jednotlivych dani.

Na vypocet vydavkovej cyklickej zlozky sa pouzili priemerné nezamestnanecké
davky a pocet zamestnanych, resp. nezamestnanych, generovanych ekonomickym
cyklom. Stcet prijmovej a vydavkovej cyklickej zlozky je potom cyklické saldo
verejnych financii.
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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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IIL.5 Analyza senzitivity a rizika pre verejné financie

V casti materidlu tykajacej sa makroekonomického vyhladu boli prezentované tri simulacie
pre vyvoj ekonomiky. Ich dopad na bilanciu verejnych financii ukazuje tabulka.

abul’ka rozdielov (% zmeny oproti zakladnému scenaru, ak nie je uvedené inak)

Vymenny kurz SKK/EUR Rast produktivity Dovoz
- 5% v 2004 +0.5% pa eurozény -3%
Bilancia Bilancia Bilancia
Vladne Vladne verejného Vladne Vladne verejného Vladne Vladne  verejného
prijmy vydavky sektora prijmy vydavky sektora prijmy vydavky sektora
(% HDP) (% HDP) (% HDP)
2003 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2004F -0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,1 0,1 -0,4 -0,4 0,0
2005F -1,2 -1,6 0,2 0,3 0,0 0,1 -1,5 -1,5 0,0
2006F -2,6 -3,1 0,2 0,9 0,3 0,2 -2,1 -1,7 -0,2
2007F 38 40 0,1 16 08 03 27 22 02

Zdroj: MF SR

Scenédr 5%-ného zhodnotenia kurzu Sk/EUR spdsobi mierne zlepsenie fiskalnej pozicie
napriek poklesu HDP a rastu nezamestnanosti. To spolu s poklesom inflacie prinesie pokles
danovych prijmov, tento pokles vSak bude ¢iasto¢ne kompenzovany rastom reélnej spotreby
domacnosti. Pokles inflacie naviac sposobi pokles vydavkov vlddy jednak na socidlne
transfery (predpoklad ich indexécie na cenové indikatory) a tiez na tovary a sluzby (cenovy
efekt). Pokles inflacie tieZz prostrednictvom poklesu drokovych mier mierne znizi drokové
naklady vlady.

Dopad zniZenia importu krajin eurozony o3% (oproti zdkladnému scenaru) bude
zanedbatelny. Pokles vydavkov zdovodu niz$ich drokovych mier bude takmer tplne
kompenzovany poklesom prijmov zdoévodu poklesu zamestnanosti, miezd a spotreby
domacnosti.

Scenér rastu produktivity o 0,5% rocne ma pozitivny efekt na verejné financie. Vydavky
poklesna vd'aka niz$ej nezamestnanosti a trokovych mier a prijmy budu profitovat' z rastu
zamestnanosti, miezd a spotreby.

Iné rizikd
Pomerne zna¢nym rizikom ostdva spravnost odhadu dopadov darnovej reformy na verejné

prijmy. Reforma priniesla okrem zmien sadzieb zasadné systémové zmeny, ktoré je len
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tazko kvantifikovat. NavySe vroku 2004 bude negativhe posobit na prijmy DPH
a spotrebnych dani vypadok z titulu vstupu do EU. Pripadny vyrazny vypadok datiovych
prijmov by musel byt korigovany opatreniami vlady, ktoré by mohli zna¢ne pozmenit
makroekonomicka i fiskalny scendr. Avsak vzhladom na to, Ze odhad danovych prijmov MF
SR je najnizsi medzi institaciami, ktoré dopad reformy pocitali podrobne (vratane MMF) je
riziko vaznejsieho vypadku nizke (potvrdzuju to aj data za prvy kvartal). Mierny vypadok sa
dd vramci bezného roka kompenzovat opatreniami na strane vydavkov. Cely dopad
danovej reformy sa prejavi az vrokoch 2005 a 2006. Potom bude mozné vyhodnotenie
nastavenia danovych parametrov.

Rizikom je aj zavedenie kapitalizacného piliera v ramci dochodkovej reformy. Neistota
vyplyva predovsetkym z toho, Ze je velmi tazké odhadnut pocet I'udi, ktori prejda do
dvojpilierového systému.

Podobné problémy s kvantifikaciou efektov reforiem by mohli nastat na strane vydavkov.
Tam by malo byt v8ak riziko s vynimkou doéchodkovej reformy nizsie, kedze do prognéz
nezasahuje tol'ko behaviordlnych aspektov.

IIL.6. Verejny dlh a rizika

Hruby verejny dlh (zahfiiajaci dlh centralnej aj miestnych vlad, municipalit a fondov
socidlneho a zdravotného poistenia) sa bude v priebehu sledovaného obdobia zvySovat
v nominalnom vyjadreni z 511,3 mld. Sk na 727,0 mld. Sk. Vzhl'adom na rasttici nomindlny
HDP vsak bude podiel dlhu na HDP stabilizovany az mierne klesajtici, dosiahnuc 45,4%
v roku 2007. Tato vyska dlhu je v plnom stlade s Maastrichtskymi kritériami. Cisty verejny
dlh dosiahne v roku 2007 aroven 36,6 % HDP.

Prirastky dlhu st generované najma centralnou vladou, ostatné zlozky verejnych financii st
v prebytku, ktory vsak nie je pouzivany na thradu dlhu inych subsektorov vseobecnej
vlady. V stvislosti s prechodom na viacpilierové financovanie dochodkového poistenia sa
¢ast implicitného dlhu predchddzajiaceho systému transformuje na explicitny.

Ukazovatele verejného dlhu

2003 2004F 2005F 2006F 2007F

Cisty’* dlh (mil. Sk) 348 387 429 668 480 345 532 355 586 380
(V:ist}’f dth (% HDP) 29,1 33,3 34,7 35,6 36,6

Hruby dlh (mil. Sk) 511 336 581 776 638 705 686 580 727 049

z toho: $tatne zaruky 63 089 42 251 41 746 33 509 21 617
Hruby dlh (% HDP) 42,8 45,1 46,2 45,9 45,4
Zmena hrubého dlhu (p.b.) -0,6 2,3 1,1 -0,3 -0,5
rast nominalneho HDP -3,6 -33 -3.1 -3.4 -3,0
primarne saldo 1,2 1,5 1,1 1,3 0,4
Uroky 2.3 2,7 2,9 27 2,6
iné faktory -0,6 1,5 0,2 -0,8 -0,5
pm. Implicitnd dirokova miera (%) 6,0 6,4 6,7 6,4 6,1

Zdroj: MF SR

Z faktorov, posobiacich na zmenu hrubého dlhu je vyznamnym vplyv platenych trokov,
ktory bude v obdobi rokov 2004-2007 do znac¢nej miery stabilny. Vplyv primarneho salda sa
v stvislosti so znizovanim deficitov statneho rozpoc¢tu bude postupne znizovat. Od roku
2007 sa predpokladé pozitivne primarne saldo verejnych financii (bez ndkladov na spustenie
druhého piliera déchodkovej reformy) posobiace na redukciu verejného dlhu. Prispevok
rastu HDP bude po6sobit pozitivne na redukciu dlhu pomocou dvoch mechanizmov -
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nomindlne zvySovanim bazy pre vypocet podielu verejného dlhu na HDP a nepriamo
zlepsenim samotnej bilancie verejnych financii.

Prispevky faktorov k zmene hrubého verjného

dihu (p.b.)
10,0 5
rast nomindlneho HDP N primdrne saldo
8,01 turoky W in¢ faktory
Zmena hrubého dlhu v p.b.
6,0 1
40 - —_—
2,0
0,0
-2,0 4
L
404 = |
-6,0 -
2003 2004F 2005F 2006F 2007F
Zdroj MF SR

Vyrazny prorastovy vplyv inych faktorov na vysku hrubého dlhu vroku 2004 stvisi
predovietkym sjednordzovym hotovostnym vypadkom v danovych prijmov. Na druhej
strane, v roku 2006 a 2007 sa pouzija $tatne finan¢né aktiva na krytie deficitu stvisiaceho so
zavedenim druhého piliera dochodkovej reformy.

Vramci reformy riadenia verejnych financii bola vytvorena Agentara pre riadenie dlhu
a likvidity (ARDaL), ktorej tlohou je ,prechod kaktivhemu riadeniu S$tatneho dlhu,
racionalizdcia vydavkov spojenych s financovanim Statneho dlhu, minimalizdcia rizik
stvisiacich s finanénymi aktivami, pasivami aj otvorenymi trhovymi poziciami Statu.”
Ustupuje sa od neefektivneho tverového financovania v prospech financovania
prostrednictvom dlhopisov. S ohladom na limitovand absorbént schopnost domaceho
kapitadlového trhu najmé v prvej casti sledovaného obdobia a v stvislosti s predpokladanym
budtcim zavedenim eura astym spojenou potrebou komunikovat s institucionalnymi
investormi v eurozéne sa predpokladd kazdorocnd emisia casti dlhu v EUR. Pri
predpokladanom stabilnom alebo mierne rastticom kurze SKK voc¢i EUR a malom objeme
existujuceho zahrani¢ného dlhu (okolo 30%) toto rieSenie nepredstavuje vyrazne zvysené
kurzové riziko. V oblasti poskytovania statnych zaruk za avery sa zaviedli transparentné
pravidld poskytovania tychto zaruk v stlade s legislativou Eurdpskej tnie, ktoré by mali

vvvvv

Vzhladom na to, Ze z ekonomického hl'adiska je délezity cisty dlh, v tabul'ke uvadzame aj
jeho hodnotu, ktorej rast viac koresponduje s celkovym deficitom verejnych financii.

Cisty dlh je v tomto pripade konzervativne definovany ako hruby dlh minus hotovost na
uctoch jednotlivych subjektov verejnej spravy. K vyznamnejSiemu nérastu hrubého dlhu
v roku 2004 dojde predovsetkym v dosledku jednorazového vypadku damovych prijmov
v stvislosti so vstupom SR do Eurdpskej tnie. Vyber niektorych dani (DPH a spotrebné
dane) prejde totiz z Colného tradu na Danovy trad, ¢o sposobi niekol'kotyzdnovy sklz
v hotovostnom toku (efekt sa odhaduje na tirovni 17,7 mld. Sk).

S d'alsim vyvojom dlhu st spojené nasledujtce rizika:

= Sudne spory - ide predovietkym o riziko spojené pri spore statu s CSOB a o zmenky
Slovenského plynarenského priemyslu.

* (OddlZenie zdravotnictva - po systémovych zmenéch v tejto oblasti bude potrebné zbavit
tento sektor dlhov. Ich hodnota vo¢i sikromnému sektoru sa odhaduje okolo 1% z HDP.
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Dalsi vyvoj hrubého dlhu by mohli pozitivnym smerom ovplyvnit nasledujtce prilezitosti:

* Privatiza¢né prijmy - vlada sa rozhodla, Ze privatiza¢né prijmy pouZije vylucne na
zniZenie dlhu, ¢o v budicnosti moze znamenat pokles hrubého dlhu. Toto rozhodnutie by aj
v stvislosti s predpokladanym vyrovnanym az prebytkovym primdrnym saldom verejnych
financii mohlo spdsobit obrateny , efekt snehovej gule”.

* Iné statne aktiva - pri ¢istom dlhu sa pocitalo iba s hotovostou na taé¢toch, avsak stat ma
aj d'alsie vyznamné a pomerne likvidné aktiva ako napr. avery poskytnuté Statnym fondom
rozvoja byvania na trovni cca. 1,5% z HDP.

Analyza senzitivity

Na drokové naklady verejného dlhu bude podla prognéz MF SR priaznivo vplyvat stabilné
makroekonomické prostredie. Nasledujica tabulka wukazuje porovnanie turokovych
nakladov verejnej spravy pre zakladny scenar prezentovany v Konvergenénom programe
a scendr pri nepriaznivom vyvoji kurzu a arokovych sadzieb.

Je potrebné zdoraznit, ze uz zakladny scenar bol zostaveny na baze konzervativnych
predpokladov. Pouzil sa pri iom o5% horsi kurz a mierne vyssie trokové sadzby ako
v makroekonomickej prognéze MF SR.

Rizikovy scenar bol $pecifikovany ako 5% znehodnotenie kurzu slovenskej meny a zvysenie
trokovych mier o1 percentudlny bod nad droveni v zdkladnom scendri v kaZdom roku
prognoézy. Rizikova marza vo vyske 1 p. b. bola zvolend u kratkodobych trokovych mier,
ktoré sa relevantné pre statne pokladni¢né poukédzky. S rastom lehoty splatnosti cennych
papierov bola marZa postupne zniZovand, pricom dolny limit vo vyske 0,2 percentualneho
bodu bol stanoveny u 15-ro¢nych statnych dlhopisoch a 10-roénych eurobondoch. Celkové
riziko pre verejné financie sa pohybuje mierne nad 0,1 % HDP a malo by byt dostatoc¢ne
pokryté konzervativnym pristupom pri kvantifikacii zakladného scenéra.

Urokové naklady verejnej spravy

v % HDP 2005 2006 2007
Zakladny scenar 2,82 2,72 2,60
Rizikovy scenar 2,94 2,84 2,73

- rozdiel 0,11 0,12 0,13
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IV. STRUKTURALNA POLITIKA A JEJ VPLYV NA VEREJNE
FINANCIE

Slovensko v poslednom obdobi prijalo mnoZstvo zdkonov, ktoré zdsadnym spésobom menia
filozofiu systémov na strane vydavkov verejnych financii. Tieto potrebné strukturalne
reformy by mali priniest aj zna¢né tuspory v stredno- az dlhodobom horizonte. Této cast
dokumentu prinasa prehlad oblasti, ktoré st najnarocnejsie z pohladu financovania. Vsetky
udaje uvedené v predchddzajicej casti koreSponduji s kalkuldciami, ktoré st uvedené
niz$ie. Prepocty v tejto casti vSak abstrahuja od rezervy vyclenenej vo vychodiskach
rozpoc¢tu na roky 2005 az 2007 (8 mld. Sk; 14,7 mld. Sk; 13,1 mld. Sk). Tato rezerva bude
predmetom rokovania vlady a bude rozdelend podla politickych priorit z Programového
vyhlasenia vlady SR. Je preto velmi pravdepodobné, Ze mnohé znasledujtcich oblasti
dostanu k dispozicii aj d'alsie zdroje.

IV.1 Sociilna pomoc a podpora

Hlavné reformné kroky v oblasti socidlnej pomoci a podpory sa tykaja zmeny spdsobu
pomoci I'udom v hmotnej nudzi (velky doéraz je kladeny na adresnost ana aktivizéciu).
Novy systém funguje od zaciatku roka 2004 a predpoklada sa, Ze jeho hlavné ¢érty v priebehu
najblizsich rokov nebuda predmetom vyraznych zmien.

Davka v hmotnej niidzi

Nova pravna tprava pomoci v hmotnej ntdzi vychadza z filozofie motivacie a poskytnutia
perspektivy jednotlivcovi ajeho rodine. Obc¢anovi v hmotnej nidzi a osobam, ktoré sa
s ob¢anom v hmotnej ntidzi spolo¢ne posudzuji sa poskytuje davka v hmotnej nadzi na
zabezpecenie zdkladnych zZivotnych podmienok a prispevky k davke. Prispevky k davke st
nasledovné: prispevok na zdravotna starostlivost, aktivaény prispevok, prispevok na
byvanie, ochranny prispevok!”. Ndrok na jednotlivé prispevky je podmieneny splnenim
podmienok, ktoré taxativne vymedzuje zdkon o pomoci v hmotnej ntdzi. Osobitne treba
vyzdvihnat poZiadavku aktivizacie pre vznik naroku na aktiva¢ny pripsevok.

Celkova vyska davky v hmotnej ntdzi a prispevkov k davke je oproti predchddzajicej
prévnej Gprave nizsia iba u viacpoc¢etnych rodin s detmi, kde sa vylacila moznost vyrazného
zvy$ovania davky podla poctu deti. Pre ostatné skupiny je absolttna vyska davky priblizne
rovnakd, zmenila sa vSak Strukttra a podmienky ndroku. Charakteristikou systému je
vyznamnd motivacia k hladaniu si zamestnania, kedze v dosledku inych socidlnych a
danovych opatreni sa vyrazne zvysuje rozdiel medzi hodnotou davky a ¢istého prijmu pri
plate aj na arovni minimalnej mzdy.

Pri vypocte odhadov cerpania rozpoctovych prostriedkov na roky 2004-2007 sa vychadzalo
z predpokladu, Ze sa podiel poctu poberatelov davky v hmotnej ntidzi na celkovom pocte
evidovanych nezamestnanych zachova na arovni priblizne 62%. Po¢italo sa aj s valorizaciou
déavky a prispevkov vzdy k septembru (az na rok 2004) v takej miere, aby si zachovavali
realnu hodnotu.

Odhad Cerpania davky v hmotnej niidzi (mil. Sk)

2004F 2005F 2006F 2007F
Dévka v hmotnej nidzi 10 091 10 274 10 258 10 156
Zdroj: MF SR

"7 Pre tych, kde sa neoakéva aktivacia (napr. dochodcovia)
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Podpora rodiny

Podla doteraz platnej pravnej tpravy sa pridavok na dieta poskytoval vo vyske 270 Sk
mesacne na kazdé dieta bez ohladu na prijem rodiny avek dietata. Diferencovane
v zavislosti od prijmu spolo¢ne posudzovanych osob aveku nezaopatrenych deti sa
poskytoval prispevok k pridavku vo vyske od 210 do 620 Sk mesa¢ne. Podl'a novej apravy
vznikd narok na pridavok na dieta na vSetky nezaopatrené deti v rovnakej vyske 500 Sk
mesacne bez ohladu na vek dietata a prijem rodiny. V prvom rade sa podporuje udalost,
ktorou je pritomnost nezaopatreného dietata v rodine a osobitny doraz sa kladie na tcelné
vyuzivanie finan¢nych prostriedkov uréenych na pridavok na dieta najmd v stvislosti
sriadnou starostlivostou o dieta a plnenim povinnej Skolskej dochadzky. Pridavok
poskytovany plosne, ked'Zze nezéavisi od vysky prijmu, pdsobi viac motiva¢ne. Pri odhade
¢erpania prostriedkov sa vychadzalo zo stredného variantu demografickej prognézy.

Podpora rodindam (mil. Sk)

2004F 2005F 2006F 2007F
Priama forma podpory cez vydavky 15032 15633 16 087 16 489
Neriama forma podpory 6339 6408 6488 6 569
- datiovy bonus 5 600 5631 5666 5701
- nizsia odvodova sadzba 739 777 822 868
Zdroj: MF SR

Medzi d'alsie formy $tatnej podpory rodiny patri dattovy bonus (400 Sk na mesiac) a zniZenie
odvodovej povinnosti na starobné poistenie (o 0,5 percentualneho bodu) pre jedného
z rodi¢ov na kazdé nezaopatrené dieta.

Kompenzicia dosledkov taZkého zdravotného postihnutia

Osobam tazko zdravotne postihnutym Stat prispieva na kompenzaciu dosledkov ich
zdravotného postihnutia formou penaznych prispevkov. Pri vypoctoch do budtcnosti sa
vychadzalo z legislativneho stavu platného od februdra 2004 a z dostupnych relevantnych
historickych adajov.

Prispevky na kompenzaciu désledkov tazZkého zdravotného postihnutia (mil. Sk)

2004F 2005F 2006F 2007F
Kompenzacie 5 348 5562 5723 5 866
Zdroj: MF SR

IV.2 Socidlne poistenie a dochodkové sporenie

Novy zakon o socidlnom poisteni nadobudol tcinnost 1. januara 2004. Zamerom novej
Upravy problematiky socidlneho poistenia bolo zvySenie prepojenia medzi odvodmi do
systétmu a davkami. Novy systém zahfna aj zmeny institucionalneho charakteru, aby sa
zefektivnila jeho ¢innost a dosiahol lepsi systém kontroly.

Novy systém socidlneho poistenia taktiez zahftia d'alsie zmeny zasadného charakteru. Novo
sa definuje stistava socialneho poistenia, ktorého stcastou okrem systémov nemocenského
poistenia, doéchodkového poistenia a drazového poistenia je aj systém poistenia
v nezamestnanosti so stcasnym zaclenenim prévnej tpravy poskytovania davky z tohto
systému v posobnosti Socidlnej poistovne (NUP bol zrugeny). Rozcleiuje sa dochodkové
poistenie na starobné poistenie a invalidné poistenie z dovodu transparentnosti financovania
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tohto systému. Postupne sa predlzuje a zjednocuje dochodkovy vek (9 mesiacov za rok) na
narok na starobny déchodok, a to na 62 rokov v ¢asovom obdobi od roku 2004 do roku 2006
u muzov a od roku 2004 do roku 2020 u Zien, ¢o predstavuje vyrazny posun k dlhodobej
udrzatelnosti ddochodkového systému z hladiska verejnych financii. Doteraz bol vek
odchodu do déchodku u muZov na trovni 60 rokov a u Zien od 53 do 57 rokov v zavislosti
od pocétu deti. Roz$iruje sa aj moznost dobrovolného poistenia. Z hl'adiska bilancie
verejnych financii je taktiez dolezité, Ze sa zuzuje sa okruh fyzickych osob podliehajicich
povinnému doéchodkovému poisteniu, za ktoré plati poistné stat.

Dochéddza k zdsadnym zmendm aj v poskytovani nemocenskej davky v snahe zabranit jej
zneuzivaniu a vytvdraniu neziaduceho tlaku na verejné financie. Prvych desat dni
praceneschopnosti hradi zamestnavatel.

Novou legislativnou dpravou sa rovnako ako odpoved vyzvam starnidcej spolo¢nosti
nekladt ziadne medze poberaniu doéchodku pri stcasnom vykone zarobkovej ¢innosti,
z ktorej sa plati poistné, ¢o sa premieta aj v spdsobe urc¢ovania vysky dochodku. Zavadza sa
novy valoriza¢ny mechanizmus zvysovania dochodkov (priemer inflacie spotrebitel'skych
cien a priemerného rastu nomindlnych miezd v hospodarstve).

Bilancia socialneho poistenia v beZnom roku (mil. Sk)

2004F 2005F 2006F 2007F
Tvorba fondov v beZnom roku 114 027 123 395 133 609 143 498
Nemocenské poistenie 8299 9055 9854 10 593
Dochodkové poistenie 85017 91 951 99 640 107 064
- starobné poistenie 66 142 71 535 77522 83299
- invalidné poistenie 18 875 20 416 22118 23766
Urazové poistenie 2108 2377 2 546 2713
Garanéné poistenie 640 689 748 802
Poistenie v nezamestnanosti 7189 7099 7633 8128
Rezervny fond 7 427 8843 9651 10 397
Spravny fond 3347 3382 3537 3801
Pouzitie fondov v beZnom roku 109 931 118 157 127 139 133 937
Nemocenské poistenie 5580 5414 5630 5827
Dochodkové poistenie 97 299 105 356 113 673 119 702
- starobné poistenie 72 210 79 404 85317 89 862
- invalidné poistenie 25 088 25951 28 356 29 840
Urazové poistenie 700 760 820 880
Garan¢né poistenie 150 150 150 150
Poistenie v nezamestnanosti 2 856 3096 3328 3577
Rezervny fond 0 0 0 0
Spravny fond 3347 3382 3537 3801
Bilancia (ptijmy - vydavky) 4 096 5238 6 470 9 560
Nemocenské poistenie 2719 3641 4224 4765
Doéchodkové poistenie -12 282 -13 404 -14 034 -12 637
- starobné poistenie -6 068 -7 869 -7795 -6 564
- invalidné poistenie -6 214 -5535 -6 238 -6 074
Urazové poistenie 1408 1617 1726 1833
Garanc¢né poistenie 490 539 598 652
Poistenie v nezamestnanosti 4333 4003 4 305 4 551
Rezervny fond 7 427 8 843 9651 10 397
Spravny fond 0 0 0 0

Zdroj: Socidlna poistoviia
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Zakonom o starobnom déchodkovom sporeni, (ktory bol schvéleny v parlamente na
zaciatku 2004) sa realizuje d'alsi dolezity bod v reforme déchodkového systému: zavadza sa
od roku 2005 silny II. pilier déchodkového systému - systém starobného déchodkového
sporenia - scielom zabezpecit dlhodobt finan¢énu stabilitu dochodkového systému,
diverzifikovat rizika jednotlivych spdsobov financovania déchodkov a vytvorit priestor pre
zvy$enie drovne poskytovanych dochodkov. Vstup do systému starobného ddéchodkového
sporenia bude povinny pre tie osoby, ktoré pred 1. janudrom 2005 neboli déchodkovo
poistené v Socidlnej poistovni. Osoby, ktoré boli pred 1. januarom 2005 déchodkovo poistené
v Socialnej poistovni, sa budt moct rozhodnut v ¢ase od 1. janudra 2005 do 30. jina 2006, ¢i
vstapia do systému starobného dodchodkového sporenia alebo zostant iba v priebeznom
systéme. Odhad poc¢tu prechadzajiacich do nového systému predstavuje riziko pre verejné
financie. Neistota bude eliminovana aZz po prvom polroku 2006.

V stcasnosti MPSVR SR pripravuje navrh zédkona o doplnkovom déchodkovom sporeni,
ktorym by sa mal reformovat systém doplnkového dochodkového poistenia.

Vyssie uvedend tabul'ka ukazuje predpovedany vyvoj bilancie systému socidlneho poistenia
bez vplyvu zavedenia druhého piliera, ktory je kvantifikovany zaciatkom predchddzajacej
kapitoly. Prepocet odlevu prostriedkov do druhého piliera rata s mierou zapojenia
jednotlivych vekovych skupin do druhého piliera, ako ich na zaklade empirickych
sktisenosti odhadla Svetova banka. Zaroven sa predpokladalo, Zze 50 percent z celkového
poctu I'udi, ktori sa zapoja do druhého sporivého piliera bude postupne prechadzat (linedrne
kumulovanie) v priebehu roku 2005.

IV.3 Aktivna politika trhu prace

Vytvoril sa pravny ramec pre poskytovanie sluzieb zamestnanosti na novej kvalitativne
vysSej trovni v sdlade scielmi a zdmermi Eurdpskej stratégie zamestnanosti. Hlavnym
cielom prijatych reformnych opatreni je spruznenie trhu prace a zvysSenie motivacie
obdanov zamestnat sa ¢o vnajkratSom case azlepsit svoju socidlnu situdciu
prostrednictvom pracovnej ¢innosti.

Zdroje na aktivnu politiku trhu prace (mil. Sk)

2004F 2005F 2006F 2007F
Zdroje EU 1273 2251 2491 3784
Spolufinancovanie 482 831 920 1398
Zdroje SR - narodné programy APTP 1519 1569 1405 602
Zdroje celkom 3273 4 651 4 816 5784
Pocet nezamestnanych 426 418 404 394

Zdroj: MF SR

Pri predpokladanom postupnom zniZovani miery evidovanej nezamestnanosti celkovy
rozpoctovany objem finanénych prostriedkov na aktivnu politiku trhu prace v rokoch
2005-2007 dynamicky medziroéne rastie. Vyznamnu tlohu bude zohravat Eurépsky
socialny fond, ktory v d'alsom obdobi poskytne vyrazne viac penazi ako v roku 2004.

IV.4. Skolstvo

Regionadlne sSkolstvo

Za posledné desatrocie postupne poklesol pocet ziakov zdkladnych a strednych $kol, zatial
¢o kapacity v regionalnom Skolstve ostali zachované. Pokles Ziakov sa doposial neprejavil
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ani vredukcii resp. optimalizacii siete 3kol, ani v zodpovedajicom poklese poctu
pedagogickych a nepedagogickych pracovnikov v skolstve. Legislativa platna od roku 2004
sa snazi riedit tento problém pomocou zavedenia normativov na jedného Ziaka. Valoriza¢ny
mechanizmus normativu je viazany na pocet studentov a na inflaciu.

Regionalne Skolstvo

m.j. 2004F 2005F 2006F 2007F
Pocet ziakov zakladnych a strednych skol* osoby 931541 899955 872823 843216
Medziro¢nd zmena poctu ziakov % - 3.4 -3,0 34
Objem prostriedkov na regiondlne skolstvo ~ mil. Sk 39 683 39 874 39793 39 404
Medziro¢na zmena vydavkov na ziaka % - 4.0 2,9 2,5
Predpokladana vyska inflacie % 8,1 4,0 29 2,5

* pri prepoctoch prostriedkov na Ziaka sii zobladiované len nvedené pocty Ziakov Zdkladnych a strednych skdl,
prepocty neobsabujii poity Ziakov specidlnych skl predskolskych a mimoskolskych gariadeni
Zdroj: Ministerstvo Skolstva SR, MF SK

V roku 2004 boli na regionalne skolstvo schvélené financ¢né prostriedky v sume 38,9 mld Sk,
ktoré pre vychodiskovt zédkladiiu na rok 2005 boli upravené o rozpoctovanu valorizéciu
v roku 2004 v sume 826,6 mil. Sk. V roku 2005 sa na regionalne $kolstvo uvaZuje vynaloZit
prostriedky Statneho rozpoctu v objeme 39,9 mld Sk V porovnani s rokom 2004 predmetné
vydavky rasti o 2,6% napriek klesajacemu trendu poctu Ziakov. V roku 2006 sa uvaZuje so
sumou 39,8 mld. Sk a v roku 2007 s ¢iastkou 39,4 mld. Sk.

Vysoké skolstvo

V néavrhu vychodisk na rok 2005 sa uvazuje so $tatnymi transfermi pre 20 verejnych
vysokych §kol v objeme 10,0 mld Sk, ¢o predstavuje nérast o 5,5% oproti roku 2004. V roku
2005 sa predpokladd zvySenie financného transferu vysokym skoldm na 10,5 mld. Sk
a v roku 2007 na 11,03 mld. Sk. Ide o stabilny medziroé¢ny néarast zdrojov Statneho rozpoctu
vo vysokom Skolstve 0 5%. V ramci navrhovaného objemu vydavkov uréeného pre verejné
vysoké skoly sa pocita aj s financovanim vedy a vyskumu na vysokych $kolach, tie vsak
maj moznost uchddzat sa aj o granty na vyskumnd &innost zo zdrojov EU alebo Agenttry
na podporu vedy a techniky.

Financovanie $tatnych vysokych 8kol na rok 2005 prostrednictvom rozpoctovych kapitol MO
SR, MV SR, MZ SR, MS SR sa uvazuje v sume priblizne 1,2 mld Sk.

Véetky typy 8kol askolskych zariadeni moézu vroku 2005 cerpat na svoje projekty
prostriedky zo $trukturalnych fondov EU rozpoctované v kapitole MS SR v sume 0,8 mld. Sk
vratane spolufinancovania. V d'alsom obdobi sa predpokladéd postupné zvysovanie objemu
finanénych prostriedkov z EU, ako aj prostriedkov $tatneho rozpo¢tu uréenych na ich
spolufinancovanie. Vysoké &koly sa mozu zaroven uchadzat o granty z prostriedkov EU
v radmci vnatornych opatreni v celkovom objeme od 1,5 mld Sk v roku 2005 aZ do 2,7 mld Sk
vroku 2007. Redlne je moZné predpokladat, Ze vysoké Skoly vyuzija vroku 2005
z prostriedkov EU minimalne 0,5 mld Sk.

Z pohladu rozpoctu verejnej spravy sa predpoklada, Ze na vysokoskolské vzdelavanie budu
vroku 2005 plynat verejné zdroje vsume 11,7 mld. Sk za predpokladu cerpania
prostriedkov EU v sume cca 0,5 mld. Sk. Navrhovany objem vydavkov na vysokoskolské
vzdelavanie na rok 2005 predstavuje 0,85% podiel na HDP.

Strategickym a najndrocnej$im cielom reforiem v oblasti vysokého skolstva je vytvorit
podmienky pre efektivne fungovanie vysokoskolského systému tak, aby sa kvalitné
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vysokoskolské vzdeldvanie, zodpovedajice medzinarodnym Standardom, stalo v priebehu
niekolkych rokov pristupné vsetkym obcanom, ktori maja pre uspesné sStadium
predpoklady. Pre dosiahnutie tohto ciel'a je rozhodujtce doriesenie adekvétneho finan¢ného
zabezpecenie ¢innosti vysokych 8kol. V tejto suvislosti sa bude aktivne podporovat systém
viaczdrojového financovania. Novym prvkom pripravovanej novely zakona o vysokych
Skolach bude zavedenie prispevkov Studentov na naklady, ktoré sa savisia s dennou aj
externou formou $tadia. Zaroven sa bude osobitna pozornost venovat zlepseniu systému

vvvvv

a rozsirenie moznosti ¢erpat socidlne stipendium. Vychodiska rozpoc¢tu na roky 2005-2007

AN

zatial so Studentskymi pozickami nepocitaja.

IV.5. Zdravotnictvo

V relevantnom obdobi bude situdcia v oblasti verejnych financii determinovana reformou
systému poskytovania zdravotnej starostlivosti. Cielom reformy je zostladenie zdrojov
a vydavkov v zdravotnictve zvysenim efektivnosti systému (na strane ponuky), mobilizaciou
zdrojov zvySenim spoluti¢asti pacienta (na strane zdrojov) a upravenim oc¢akdvani ob¢anov
(na strane dopytu). Cielom je dosiahnut vyrovnana bilanciu systému na trovni 6,5% HDP,
pricom verejné zdroje by mali predstavovat 5,2% HDP. Sacasny systém financovania pri
prijmoch na drovni 6,1% HDP a vyrazne vyssich vydavkoch naakumuloval dlh 26,6 mld. Sk,
rieSitelny len mimosystémovymi ad hoc transfermi. Zreformovany systém sa bude navyse
schopny vyrovnat snegativnymi fiskalnymi dopadmi posunu v prevalencii chorobnosti
(dominuji neprenosné a chronické ochorenia) a starnutia obyvatelstva. Reforma bude
implementovand v troch etapach:

1. Stabiliza¢né opatrenia zamerana na zastavenie rastu dlhu.
2. Systémové opatrenia zamerané na zefektivnenie fungovania zdravotného poistenia.
3. Sietové opatrenia zamerané na zvysenie kvality a efektivnosti poskytovatel'ov.

Prva etapa reformy, spustend v roku 2003 mala za néasledok zniZenie vydavkov o 0,4% HDP.
Jej jadrom bolo vymedzenie pojmu zdravotna starostlivost a stivisiace sluzby, zavedenie
poplatkov za ndvstevu lekdra, recept a poskytovanie suvisiacich sluzieb. Zavedenie
poplatkov malo skor mikroekonomicky ako fiskdlny ciel - obmedzenie nadspotreby liekov
avykonov zdravotnej starostlivosti. Dalsim krokom boli zmeny v liekovej politike a
v kategorizacii liec¢iv. Lieky st kategorizované inovovanym sp6sobom na zaklade uc¢innych
latok. Tretou vyznamnou zmenou bola reStrukturalizcia siete Statnych zdravotnickych
zariadeni.

Nova architekttra systému, zalozena na kritéridch rovnosti (vertikalnej aj horizontalnej) a
univerzédlnosti sa, podobne ako stary systém, financuje z verejnych zdrojov, ktoré sa
vyberaji a prerozdeluji na zaklade principu solidarity.

Odvodové zataZenie povinné pre vSetky zarobkovo ¢inné osoby je linedrne; od najvyssieho
vymeriavacieho zdkladu - trojndsobok priemernej mzdy - degresivne. Navrhované zvySenie
maximélneho vymeriavacieho zdkladu pre odvody priblizne 030% sa dotkne asi 5,4%
zamestnanych anapriek miernemu zvySeniu ceny priace pre zamestnavatelov sa
nepredpokladd dopad na zamestnanost - dotknutéd skupina st vedduci a riadiaci pracovnici,
pripadne profesiondli-Specialisti. Prispevky zo $tatneho rozpoctu za ekonomicky neaktivnu
populdciu a zranitelné skupiny poistencov (vratane byvalych poistencov NUP a Socidlnej
poistovne) budud na rozdiel od doterajsich ad hoc prispevkov uréené mandatérne zakonom
vo vysSke 4% z priemernej mesacnej mzdy za 2 kalendarne roky dozadu. Navrhované
rieSenie prispeje k transparentnosti a predpovedatelnosti prijmov anaviaze ich na

/48/



MINISTERSTVO FINANCII KONVERGENCNY PROGRAM
SLOVENSKE] REPUBLIKY PRE ROKY 2004-2010

ukazovatele realnej ekonomiky. Vyvoj prijmov po systémovej zmene v roku 2004 by mal do
zna¢nej miery zodpovedat rastu nomindlnej mzdovej zdkladne. Zru$ia sa nesystémové
transfery zo Sociédlnej poistovne.

Pri uréovani rozsahu zdravotnej starostlivosti hradenej z verejného zdravotného poistenia sa
brala do tivahy zmena Struktary ochoreni, nepriaznivy demograficky vyvoj, technologicky
pokrok v zdravotnictve najmé vo farmaceutickom priemysle, do istej miery nadhodnotené
ocakdvania obcanov, dostupnost zdrojov financovania a poziadavka vyrovnanej bilancie
systému. Na rozdiel od implicitného rationingu (pridelovania) zdravotnej starostlivosti na
mikrotrovni v péovodnom systéme je v zreformovanom vyuzity explicitny rationing, t. j.
stanovenie jasnych, transparentnych a kvantifikovatelnych pravidiel, pri re$pektovani
medicinskych, etickych a ekonomickych kritérii. Takéto rieSenie zabramnuje neriesitelnym
etickym dilemam u poskytovatelov a odstraiiuje priestor pre korupciu. Navrhnuty rozsah
solidarneho balika maximalizuje zlepSenie zdravotného stavu a kvality Zivota pri danom
objeme =zdrojov. Pocas sledovaného obdobia sa predpokladd postupna eliminacia
kapitdlovych vydavkov centrdlneho statneho rozpoctu (pribl. 0 0,5 mld. ro¢ne) a presun
zodpovednosti za kapitdlové investicie na zdravotné poistovne. Vyraznou zmenou je
postupné zavedenie diferencovanych spoluticasti (co-payment) pacientov na vykonoch
zdravotnej starostlivosti. Podiel vydavkov z verejnych zdrojov by sa mal stabilizovat na
arovni 5,2% HDP. Povinné odvody by v$ak mali byt nad’alej podstatnou zlozku prijmov -
na konci obdobia by mali tvorit priblizne 2/3 celkovych prijmov.

PrehPad prijmov systému zdravotného poistenia (v mld. Sk)
2003E 2004F 2005F 2006F 2007F

Verejné poistenie 58,2 61,3 70,9 75,3 79,8
Prijmy z poistného 40,8 43,3 50,0 53,0 56,1
Zamestnanci a zamestnavatelia 37,5 39,9 454 483 51,4
- zamestnanci 10,8 11,5 13,0 13,9 14,8
- zamestnavatelov 26,7 28,5 323 344 36,7
SZCO 2,0 2,8 4,0 4,0 4,0
Ostatni 0,3 0,5 0,7 0,7 0,7
Penile, pokuty, dlzné poistné 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1
Poistné hradené Statom 16,1 18,1 20,8 22,2 23,7
Poistné hradené z NUP 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0
Vydavky hradené Socialnou poist’oviiou 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0

Vydavky kapitoly MZ SR (bez poistného
plateného Statom) vratane vydavkov ostatnych

- . AT 4,8 55 3,4 3,2 3,2
ministerstiev a organov Statnej spravy +
vydavky na vyskum + kapitalové vydavky
VEREJNE ZDROJE 63,0 66,8 74,3 78,5 83,0
SUKROMNE ZDROJE 10,5 14,0 16,0 19,0 21,0
ZDROJE SPOLU (verejné aj sukromné) 73,5 80,8 90,3 97,4 104,0
HDP 1195,8 12913 1383,6 1495,9 1602,6
Zdroje/HDP 6,1% 6,3% 6,5% 6,5% 6,5%
Verejné zdroje/HDP 5,3% 5,2% 5,4% 5,2% 5,2%

Zdroj: MF SR

Z tabul'ky je mozné pozorovat vyznamny narast zdrojov medzi rokmi 2005 a 2004, avsak na
druhej strane treba poznamenat, Ze systém uz nebude tvorit nové dlhy. Okrem verejného
zdravotného poistenia bude existovat aj individualne, sikromné zdravotné poistenie,
ktoré bude fakultativne abude pokryvat vykony zdravotnej starostlivosti nad ramec
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verejného zdravotného poistenia. Kym v predchddzajicom systéme boli zdravotné
poistovne verejnoprdvnymi instittciami so zdkonne povinnym vyrovnanym hospodarenim,
reforma predpokladd existenciu poistovni ako podnikatel'skych subjektov - akciovych
spolo¢nosti. Zavadza sa mozZnost produkovat zisk alebo stratu, tvrdé rozpoctové
obmedzenia, transparentné finan¢né vztahy, Standardné tucétovnictvo a audit. Zakladom
bude aplikdcia pravidiel trhovej ekonomiky za regulovanych podmienok aj na oblast
zdravotnej starostlivosti. Na zabezpecenie dohladu nad zdravotnymi poistoviiami pri
vykonavani verejného zdravotného poistenia a nad poskytovatel'mi zdravotnej starostlivosti
sa zriaduje osobitny Urad pre dohlad nad zdravotnou starostlivostou. Dohlad nad
poistoviiami poskytujtcimi individualne zdravotné poistenie bude mat Urad pre finan¢ny
trh.

IV.6. Iné vyznamné oblasti

Podohospodarstvo

Vstupom SR do FEurdpskej tnie (EU) dochddza k vyznamnym zmendm v oblasti
financovania podohospodérstva. Tieto trendy stivisia so Spolo¢nou polnohospodérskou
politikou (CAP) EU, ktord vzhladom na negociovani poziciu Slovenska limituje
manévrovaci priestor v oblasti vydavkov kapitoly. Podiel euré6pskych zdrojov na celkovom
rozpoc¢te vydavkov kapitoly poddohospodarstva dosiahne v roku 2005 takmer 70% z
celkového rozpoctu. Spolu s trendom zvyseného prilevu finanénych zdrojov z EU bude rast
aj potreba domacich zdrojov na spolufinancovanie rozvoja vidieka, strukturalnych fondov a
predvstupovych fondov. Vzhladom na uvedené trendy buda celkové vydavky do
podohospodarstva v nasledujtcich rokoch stapat.

Zdroje kapitoly Ministerstva p6dohospodarstva SR (v mil. Sk)

2004F** 2005F 2006F 2007F
Prostriedky SR * 8 100 6100 6100 6200
Prostriedky EU 10 600 14 200 15 600 17 000
Celkom 18 700 20 300 21700 23 200
* suma viastnych vydavkoch SRa vyd. na spolufinancovani
**y roku 2004 sii vydavky kapitoly olistené o delimi  vodné hospoddrstvo v objeme 0,5 mld. Sk

Zdroj: MF SR

Vo vychodiskdch rozpoctu na roky 2005 az 2007 je viditelny zna¢ny ndrast prilevu
finanénych prostriedkov zrozpoétu EU. V roku 2005 sa ich objem oproti roku 2004 zvysi
0 26%. V nasledujucich rokoch sa predpoklada miernejsi narast.

Zivotné prostredie

Zdroje kapitoly Ministerstva Zivotného prostredia SR (v mld. Sk)

2003 2004F** 2005F 2006F 2007F
Prostriedky SR * 33 35 39 43 44
Prostriedky EU 1,1 1,7 47 6,2 73
Celkom 44 52 8,0 10,5 11,7
* suma vlastnych vyd. h SR a vidavkov na spolufinancovanie
*%p rokn 2004 ug bola vo vidavkoch kapitoly MZP gobladnend aj delimitdcia vodného hospoddrstva
Zdroj: MF SR

Vv, v

Zivotné prostredie patri medzi oblasti snajviésim ocakiavanym prilevom finanénych
zdrojov z EU v rokoch 2005 az 2007. Tato skuto¢nost sa premietne do vyznamného narastu
vydavkov kapitoly, ktorych majoritna c¢ast bude projektovo viazana. V roku 2005 vzrasta
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vydavky kapitoly vratane predvstupovych fondov o takmer 66% v porovnani
s predchddzajucim rokom. V dalsich rokoch sa ich medziro¢ény narast stabilizuje na
priemernej trovni 17%. S narastom prilevu eurépskych zdrojov sa vo vychodiskach rozpoctu
kapitoly zohl'adnili aj potreby zvysenych narokov na spolufinancovanie.

Infrastruktiira

Vydavky statneho rozpoctu, ktoré smeruji do oblasti zeleznic, st urcené na financovanie
vykonov vo verejnom zaujme a modernizaciu Zelezni¢nych dopravnych ciest.

Vydavky na infrastruktiru v mil. Sk

2004F 2005F 2006F 2007F
Zeleznice dotacie VVZ 6 630 6 900 6 900 6 900
Zeleznice investicie 4 881 5270,8 50784 51799
Spolu zeleznice 11 511 12 170,8 119784 12 079,9
Cesty udrzba 13873 1 415,0 14433 14722
Cesty investicie * 11 4117 11 129,9 11 3525 11 579,6
Spolu cesty 12799 12 5449 12 795,8 13 051,8
Celkom zeleznice a cesty 24 310 24 715,7 247742 25131,7

* zobladnend delimindcia na VUC vo vyske 1200 mil. Sk
** 2obladnend delimiticia na VUC vo vjske 100 mil. Sk
Zdroj: MF SR

Na financovanie vykonov vo verejnom zaujme sa navrhuji vydavky na roky 2005, 2006
a 2007 v sume 6,9 mld. Sk, ¢o je 0 4% viac oproti roku 2004.

Na podporu modernizacie Zelezni¢nych dopravnych ciest buda v roku 2005 vyuZivané
v plnej miere vyhradne prostriedky zo Strukturdlnych fondov, kohézneho fondu
a z predvstupovych fondov, ¢o vratane ich spolufinancovania predstavuje 5,3 mld. Sk.
V porovnani s rokom 2004 ide o 8% narast vydavkov. V rokoch 2006 a 2007 v porovnani
snavrhom roku 2005 sa pocita s miernym poklesom uvedenych vydavkov, stvisiacim
s nizéou podporou z prostriedkov EU.

Na cestnt infrastruktiru sa prostrednictvom kapitoly MDPT SR, po zohladneni presunu
kompetencii v oblasti spravy a tdrzby ciest II. a IIl. triedy na VUC navrhuje vynaloZit na
vystavbu a obnovu cestnej siete a na vystavbu dialnic a rychlostnych ciest celkove 11,1 mld.
Sk, ztoho zo strukturdlnych fondov, zkohézneho fondu, ISPA a PHARE vréatane
spolufinancovania 4,7 mld. Sk. V porovnani srokom 2004 sa vydavky na cestna
infrastruktaru zvysuja o 0,2 mld. Sk. Na rok 2006 sa uvazuje s celkovym objemom v sume
11,4 mld. Sk a na rok 2007 s ¢iastkou 11,6 mld. Sk.

IV.7. Reforma manaZmentu verejnych financii

Nielen strukturdlne reformy ale aj spravny manazment je mimoriadne dolezity pri
zefektivneni procesov v ramci verejnych financii.

Na dosiahnutie trvalo udrzatelného vyvoja verejnych financii a plnenie konvergenénych
kritérii pokracuje realizacia reformy riadenia verejnych financii. V roku 2003 boli zmeny
zamerané najmi na:

e vytvorenie metodiky zostavovania strednodobého fiskdlneho vyhladu,
a Predvstupového ekonomického programu podla poziadaviek EU,
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e dalsia implementacia metodiky ESA95

e obmedzenie moZnosti tvorby nekontrolovanych deficitov izemnou samospravou
a fondmi socidlneho zabezpecenia,

e zvySenie koncepc¢nosti pri tvorbe rozpoctu posilnenim vyznamu vychodisk
rozpoctu,

e uskuto¢nenie wuvéddzacieho projektu implementdcie tzv. programového
rozpoctovania (rozpoctovania orientovaného na vysledky).

Vlada SR schvalila v aprili 2003 dokument Stratégia reformy riadenia verejnych financii.
Vychédzajtc zo stratégie, reforma riadenia verejnych financii je zamerana na tri vzajomne
podmienené oblasti:

e posilnenie transparentnosti verejnych financii,

e posilnenie ulohy strategického planovania pri alokdcii zdrojov a prechod
k rozpoc¢tovaniu orientovanému na vysledky,

e vytvorenie systému pre tvorbu strednodobého ramca verejnych financii.

V oblasti transparentnosti je zamerom dalsi posun smerom k napltaniu $tandardov
a principov fiskdlnej transparentnosti. Cielom je identifikovat potencidlne zdroje skrytého
dlhu v ekonomike a nésledne kvantifikovat' rizikd vyplyvajtce z neho pre verejné financie.
Zabezpecit, aby rovnaké principy transparentnosti boli uplatiiované pre vsetky zlozky
verejného rozpoctu, aby vyvoj deficitu a dlhu v okruhu verejnych financii bol plne pod
kontrolou vlddy a parlamentu. Zadmerom je vyrazné posilnenie akruédlneho principu
v tctovnictve subjektov verejnej spravy. V roku 2003 boli verejné rozpocty zostavované uz
v metodike ESA95.

Jednym zhlavnych smerov modernizacie rozpoctovania je posilnenie strategického
planovania ariadenia prostrednictvom programového  rozpoctovania  (rozpoctovanie
orientované na vysledky). Implementacia programového rozpoctovania zacala uvadzacim
projektom Styroch kapitol v rozpocte na rok 2002, ktory bol rozsireny na devat kapitol
v rozpocte na rok 2003. Rozpocet na rok 2004 je uz zostavovany v plnej programovej
Struktare. Od roku 2005 bude prioritnou Struktarou pre alokaciu rozpoctovych vydavkov
prave programova Struktira. Racionalizacia vydavkov prechodom od financovania kapacit
k financovaniu vystupov bude posilnend aj analyzou rozpoctovych vydavkov. Prvy krok sa
uskutoc¢nil uz v maji 2003, ked’ $pecializovana misia MMF analyzovala ,makrostruktaru”
verejnych vydavkov.

Ciel'om vlady v oblasti posilnenia strednodobého ramca verejnyjch financii je najmé vytvorenie
systému makroekonomického prognézovania vlady, ktory by poskytoval vierohodné
a konzervativne  odhady  buddceho  makroekonomického  vyvoja, avytvorenie
a implementacia metodiky viacroéného rozpoctu vrétane transparentného mechanizmu
rozhodovania o buddcich aktivitach vlady a s nimi stvisiacimi vydavkami. V priebehu roka
2003 bol vytvoreny systém makroekonomického modelovania, ktory je od roku 2004 plne
funkény. Implementacia metodiky viacro¢ného rozpoctu sa predpoklada uz v rozpocte na
rok 2005.

Délezitou zlozkou reformy riadenia verejnych financii je aj zriadenie Stdtnej pokladnice
a Agentiiry pre riadenie dlhu a likvidity. Ulohou Agenttry pre riadenie dlhu a likvidity je
profesionalizdcia riadenia dlhu Statu, rozvoj trhu so S$tatnymi cennymi papiermi
a minimalizéacia nakladov na dlhovd sluzbu. Ulohou Statnej pokladnice je je zefektivnenie
hotovostnych tokov v ramci verejnych financii . Obe instittcie st funkéné od 1. januara 2004.
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V. DLHODOBA UDRZATEINOST VEREJNYCH FINANCII

Dlhodoba udrzatelnost sa pre potreby konvergen¢ného programu definovala ako
udrzanie deficitu verejnych financii pod 3% z HDP a ¢istého dlhu pod 60% z HDP pred aj
po vyvrcholeni demografickych problémov okolo 2055. Hlavnou dlohou tejto casti je
stru¢ne popisat snahy Slovenskej vlady zreformovat verejné financie a zistit' ich dopad na
dlhodobud udrzatel'nost. Jednym z hlavnych ciel'ov je znizit deficit verejnych financii v roku
2007 na 3% HDP. Tento ambiciozny ciel moze byt dosiahnuty len cestou hlbokych
a dalekosiahlych reforiem v mnohych oblastiach verejnych financii. Dal$im milnikom bude
dosiahnutie dlhodobej udrzatel'nosti verejnych financii do roku 2010.

V.1. Predpoklady

Zakladnym kameriom projekcie st schvalené alebo pripravované legislativne zmeny, ktoré
podchytavaja kl'ac¢ové piliere reformy verejnych financif:

e Danova reforma - vplyv najmi na produktivitu: zavedenie rovnej dane (19%) a zruSenie
vdcsiny vynimiek z platenia dane; zjednotenie sadzieb DPH na 19%; zruSend dan
z dividend, dedi¢stva, prevodu a prechodu nehnutel'nosti a dati z darovania;

e Dochodkova reforma - vplyv na verejné vydavky ana mieru participdcie: postupné
zvysovanie dochodkového veku na 62 rokov; priama zdvislost medzi platenym
poistnym a prijimanym dochodkom; zavedenie druhého kapitaliza¢ného piliera, pri¢om
9% hrubej mzdy pojde do priebezného systému a 9% do druhého piliera;

e Reforma zdravotnictva - vplyv na verejné vydavky: zavedenie finan¢nej spolutcasti
pacientov a redukcia zadkladného balika sluzieb poskytovaného z verejného poistenia;

e Trh prace aposkytovanie socidlnej pomoci - vplyv na mieru nezamestnanosti:
resStrukturalizdcia davok socidlnej pomoci a zaroven prisnejSie podmienky pre vznik
naroku; zavedenie datfiového bonusu na dieta (motivacia pre pracujtcich) ajednotny
pridavok na dieta bez ohl'adu na prijem rodic¢ov;

e Reforma skolstva: zavedenie finan¢nej spoluti¢asti pocas stadia na vysokej skole;

Vo véadésine pripadov sa pri vypoctoch pouzivala podobnd metodolégia ako bola
prezentovana v publikdcii ,Budgetary challenges posed by ageing populations” (2001),
napisant pracovnou skupinou Vyboru pre hospodérsku politiku (EPC). Projekcia zahftia
vydavky déchodkového systému, zdravotnictva, skolstva, a tieZ pridavok na dieta a daniovy
bonus. Vypocty pokryvaju obdobie do roku 2080, pri¢om vrchol demografického cyklu sa
oc¢akéva okolo roku 2055.

Kalkulacie ukazujt, Ze vladne reformy predstavuja velky krok smerom k dosiahnutiu
dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii. Znizit deficit verejnych financii na 3% HDP
v roku 2007 nie je postacujtice na zvladnutie problému starnutia populacie. Napriek tomu
dlhodoba udrzatelnost je mozné dosiahnut v rokoch 2008 - 2010 bez d'alsich hlbokych
Strukturalnych reforiem.

V.2. Demografia

Pre tcely konvergené¢ného programu MF SR urobilo vlastna simuldciu populécie, ktora
vychddza zo skutoc¢nosti zistenej pri sc¢itani obyvatel'stva v roku 2001. Pre porovnanie
uvadzame v tabulke aj predpoklady, sktorymi pracovala pri prognéze obyvatel'stva
Svetova banka.
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Slovenska republika EU priemer

Stredny variant 2004 2010 2020 2030 2040 2050 2080 2000 2050
Populicia (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.diska zivota (7) 78,0 79.0 80,8 82.2 83,0 84.0 877 81,3 855
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 pérodnosti 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 porodnosti 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 3,4 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
Migracné saldo (tis.) 1,4 43 8,1 11,2 13,7 16,1 18,6 21,0 23,5

Zdroj MF SR:

Struktara populacie v roku 2004 (tis. 0s6b) ‘ Struktara populacie v roku 2055 (tis. 0sdb)
100 100
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80 80
60 60
40 40
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Zdroj: MF SR Zdrof MF SR:
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Zdroj: MF SR Zdroj: MF SR
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evve

Slovenska republika v sti¢asnosti patri medzi tie krajiny EU, ktoré maju najnizsie trovne
porodnosti  (Taliansko, Spanielsko, Luxembursko). Napriek tomu ocakdvame, Ze
v najblizsich rokoch bude miera pérodnosti rast a troven priemeru byvalej EU 15 dosiahne
v roku 2050. Oc¢akavand dizka Zivota vzrastie do roku 2050 u muZov o viac ako 7 rokov

a u zien o 6 rokov.

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 vypoveda ,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, kedy jeho hodnota dosiahne trojnasobok tirovne roku
2002.

Demografia - ukazovatele

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

Old Age Dependency

o 6,14 5,81 4,15 3,10 2,61 1,99 1,96 4,17 2,04
ratio (inv.)
2002 index 1,00 0,95 0,68 0,50 0,43 0,32 0,32 1,00 0,49
Zdroj MF SR

V.3. Zamestnanost a ekonomicky rast

Pri vypoctoch sa okrem schvalenej legislativy zobrali do uvahy aj dalsie pripravované
zmeny, ktoré st v koncepcii déchodkovej reformy. Tieto sa tykaja hlavne postupného
zvysovania dochodkového veku zo schvélenych 62 rokov az na 65 rokov so zaciatkom
v roku 2013. Ked'ze aprava dochodkového veku sa tyka predovsetkym 55 - 64 ro¢nych, pri
tychto vekovych skupinach doslo k vyraznému ndrastu miery participdcie. U zvysnych
vekovych skupin doslo iba k miernemu néarastu. Po roku 2020, kedy sa zvySovanie
dochodkového veku zastavi, sa miery participacie linedrne zvySovali s predpokladom
postupného predlzovania o¢akavanej dizky Zivota.

Kombinéciou stredného variantu demografickej prognézy a o¢akavanej miery participécie
vychadza pomerne vyraznd redukcia pracovnej sily medzi rokmi 2015 a 2060 (o viac ako
25%), ¢o je pravdepodobne konzervativny scendr. V skuto¢nosti MF SR ocakava, Ze miery
participécie a migracia budu vyssie nez v uvedenom scendri. Za hlavné dévody povazujeme:

e vysokda miera obyvatelov so stredoskolskym vzdelanim v eur6pskom meradle

* suasna miera participacie u Zien vo veku 25-49 je oviac ako 10 percentualnych
bodov vyssia, ako je EU priemer

e SRje hranicou EU na vychod, ¢o z pohladu imigracie je vihodn4 geograficka poloha

e moznost pracovat aj pri poberani dochodku

e v slcasnosti je vel'mi nizka troven prac na ¢iastoény avéazok

e dobiehanie ekonomickej trovne EU bude zvysovat dopyt po praci

Uroveii nezamestnanosti je vo velkej miere ovplyvitovana rozdielom medzi poétom ludi
vstupujacich a odchddzajicich z trhu préce. Predpoklady o miere nezamestnanosti zobrali
tieto skuto¢nosti do tvahy, aaj zdovodu poslednej odrazky by nezamestnanost mala
klesnat na 13,8% v roku 2010 (vel'mi konzervativny scenar), 11% v 2020 a 9% v 2030. Pocas
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obdobia 2050 - 2060, ked’ vrcholia demografické problémy a prudko klesa ponuka pracovnej
sily je odhad 5% az 4%.

Od produktivity prdce sa o¢akava postupné priblizovanie k priemeru EU15. Napriek tomu
moéZeme v najblizsich 20 az 30 rokoch ocakavat relativne silna redlnu konvergenciu

YNz

a podstatne vyssi rast produktivity prace ako v pripade rozvinutych krajin.

Vyvoj na trhu prace (tis.) Makroekonomikcé predpoklady
6 - C

20%

2900 Realny rast HDP (%)
2700 | Pracovna sila 5 Miera nezamestnanosti (%) - prava os
& v Rast produktivity prace (% F 15%
2500 —— Podet zamestnany ch 4 p ty prace (%) o
2300 | 3 | L 10%
2100 -
1900 | 21
L 5%
1700 1 1
1500 T T T T T T T T T 0 T T T T T T T T T O%
2004 2012 2020 2028 2036 2044 2052 2060 2068 2076 2004 2012 2020 2028 2036 2044 2052 2060 2068 2076
Zdroj: MF SR Zdroj: MF SR
Trh prace a makroekonomické predpoklady (%)
Slovenska rebublika EU priemer

2002 2010 2020 2030 2040 2050 2080 2000 2050

Miera participacie (muZi)

15-54 80,9 83,4 86,3 84,9 84,4 85,3 85,8 85,1 84,6
55— 64 421 49,8 52,0 56,9 57,7 59,4 68,6 52,6 56,0
65 a viac 5,1 5,2 55 6,3 7,3 8,1 10,9 5,0 39
Miera participacie (Zeny)
15-54 71,7 73,7 77,0 76,4 75,4 76,3 77,4 67,0 77,1
55-64 10,7 20,0 31,9 37,5 415 45,9 60,8 29,9 46,7
65 a viac 1,8 1,9 2,1 2,8 3,6 43 6,5 1,9 1,7
Miera nezamestnanosti 18,5 13,8 11,0 9,0 7,0 5,0 4,0 7,8 8,0
Produktivita prace 43 34 3,4 2,5 2,3 2,3 1,8 1,8 1,8
Realny rast HDP 4,4 41 33 2,0 1,5 15 1,6
Miera inflacie 33 38 3,5 2,8 2,5 2,3 2,0

Zdroj: MF SR

V.4. Analyza vydavkov
Vyjdavky dochodkového systému

Na odhad vydavkov doéchodkového systému MF SR pouZilo model Svetovej banky
,PROST” (Pension Reform Option Simulation Toolkit), ktory sa pouzival aj na simuldciu
dopadov uz spustenej dochodkovej reformy a zavedenie II. kapitalizacného piliera. Tento
model umoznuje sledovat starobné aj invalidné dochodky, ale tiez dochodky pre vdovy,
vdovcov a siroty.

Vsetky tieto skupiny boli definované ako percento z populécie ajednotlivé druhy
dochodkov boli pocitané cez priemernd mieru ndhrady (priemerny dochodok v case
odchodu do déchodku bol v stanovenom pomere k priemernej mzde).
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Okrem uZ spominanych zmien v dochodkovom veku (rast aZ na 65 rokov), simulacia zahftia
parametre spustenej dochodkovej reformy, atiez dalsie ocakdvané zmeny ako je zmena
v sposobe valorizacie uz priznanych doéchodkov v priebeZznom systéme. Do roku 2009 sa
ocakava ponechanie sutcasnej metédy, kym od roku 2010 bude valorizacia déchodkov
zavisiet len od vyvoja inflacie.

Odhaduje sa, Ze podiel vydavkov dochodkového systému na HDP vzrastie o 0,2
percentualneho bodu do roku 2050. Tento relativhe maly néarast moéZze byt vysvetleny
spustenim druhého piliera dochodkovej reformy. Do tvahy treba brat aj vypadok prijmov
priebezného piliera, ktory nie je stcastou verejnych prijmov a s urcitostou bude
ovplyvnovat troven hrubého dlhu.

Vjdavky zdravotnych poistovni

Pri prognéze vydavkov na poskytovanie zdravotnej starostlivosti sa vychadzalo z vekovej
Struktary obyvatel'stva aich podielom na celkovych vydavkoch. Dlhodoba starostlivost je
financovand cez socidlne programy, ale neexistuju zatial relevantné data pre vypocet
vydavkov v tejto kategorii. Na druhej strane, tdto kategoria nie je na Slovensku velks,
a preto jej zanedbanie nesposobi vyrazné skreslenia vo vypoctoch. Pre najblizsie roky sa
zobrali do tivahy navrhy Ministerstva zdravotnictva na zmenu financovania celého systému
poskytovania zdravotnej starostlivosti, ktoré by mali zacat platit v priebehu roka 2004.
Nasledujtuci graf zobrazuje vysku vydavkov na zdravotnd starostlivost pre jednotlivé
vekové skupiny, vyjadrenych ako podiel HDP na obyvatela.

Priem. vydavky na 1 osobu cez HDP/obyv.
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Zdroj: MZ SR
Vyjdavky na skolstvo

Sacasna droven vydavkov na skolstvo je priblizne 3,9% HDP. Na drovni vydavkov
v nasledujtcich rokoch sa premietne pokles ziakov vd'aka demografickym zmenam, a preto
ich podiel na HDP klesne na 3,3% HDP. Po tomto obdobi sme droven vydavkov fixovali na
urovni roku 2007, a to aj napriek tomu, Ze sa o¢akdva d'alsi vyznamny pokles poc¢tu ziakov
v regiondlnom 8kolstve. SR totiz chce v dlhodobom horizonte podporovat investicie do
I'udského kapitalu. K tomu by mali pomoct aj sikromné zdroje vo vysokom skolstve.

Pridavky na deti a dariovy bonus
Vdaka mnohym zmenam v socidlnej oblasti a tieZ spustenim dariovej reformy od 1. 1. 2004

za¢ina platit novy sposob podpory rodi¢ov nezaopatrenych deti. Pomoc pozostava
predovsetkym z pridavkov vo vyske 500 Sk na dieta, bez ohl'adu na vysku prijmov rodicov.
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Spustenim daniovej reformy si naviac pracujtci rodi¢ia moézu za kazdé nezaopatrené dieta
znizit danovu povinnost o0 400 Sk. S dalsou pomocou, napr. prispevok pri narodeni dietata,
sa pri vypoc¢toch neuvazovalo. V obidvoch pripadoch sa pocitalo sindexaciou podla
nomindlnej mzdy.

V.5. Vysledky

Nasledujtca tabul'ka sumarizuje dosiahnuté vysledky projekcie:

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

Datiové prijmy 17,9 17,6 173 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0
datiovy bonus -0,4 -0,4 -0,4 -0,4 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3
Prispevky na socidlne 5 § 13,7 13,6 13,6 13,6 13,6 136 | 136 13,6 13,6 13,6 13,6 13,6 13,6
zabezpecenie
prispevky do 2. piliera 0,0 0,7 1,0 1,0 1,2 13 1,3 15 1,7 1,9 20 20 21 21
Ostatné prijmy 6,4 71 6,9 7,0 7,0 7,0 7,0 7,0 7,0 7.0 7,0 7,0 7.0 7,0
gEILJI;IOYVE 37,4 38,4 37,8 37,6 37,6 37,6 37,6 37,6 37,6 37,6 37,6 37,6 37,6 37,6
Beiné vydavky 37,6 37,4 36,6 35,5 34,6 33,7 32,9 31,1 31,8 32,6 33,9 34,2 33,1 32,3
Déchodkovy systém 7,2 7,3 7,2 7,1 7,0 6,8 0,6 5,8 6,7 7,1 74 6,8 5,5 4,9
Zdrav. starostlivost’ 4,7 4,6 4,8 4,7 4.8 4,8 4,9 53 5,7 6,1 6,3 6,4 6,2 6,2
Davky v nezamestn. 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Skolstvo 39 39 37 3,5 3,5 35 35 35 35 35 35 3,5 35 35
Pridavky na deti 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,4 0,4 0,5 0,4 0,4
Ostatné vydavky 20,9 20,7 20,1 19,3 18,6 17,8 17,2 15,9 154 15,5 16,1 17,0 17,4 17,3
mzdy 84 8,0 7,6 7,3 7,1 6,9 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8 6,8
tovary a sluzhy 6,3 6,5 6,5 6,2 6,0 5,7 54 5.4 54 54 54 54 54 54
tiroky 2,6 2,8 2,7 2,6 2,3 2,2 2,1 0,8 0,3 04 1,0 1,9 2,3 2,2
iné 3,7 3,5 3,3 3,3 3,2 3,0 2,9 2,9 2,9 2,9 29 2,9 2,9 2,9
Kapitalové vidavky 3,9 42 42 41 41 41 41 41 41 41 41 41 41 41
‘CTTETLI;S;{’YE 41,5 41,6 40,8 39,6 38,8 37,9 37,0 35,3 35,9 36,8 38,0 38,3 37,3 36,4
DEFICIT -4,0 -3,2 -3,0 -2,0 -1,1 -0,3 0,6
DEEICIT . -4,0 -39 -4,0 -3,0 -2,4 -1,5 -0,7 0,8 -0,1 -1,0 -2,4 -2,8 -1,7 -0,9
(s vypad. do 2.pil.)
Primidrne saldo -1,5 -1,1 -1,3 -04 -0,1 0,7 1,3 1,6 0,2 -0,6 -1,4 -0,8 0,6 1,3
HRUBY DLH 451 462 459 454 | 435 405 369 | 138 5.2 8,2 21,1 381 443 409
&ISTY DLH 333 347 356 366 | 360 342 319 8,8 0,2 32 16,1 331 394 359
Zdroj: MF SR
Poznamky:

1) od roku 2007 predpokladidme rast HDP na drovni potencialneho rastu

2) indexdcia miezd inflaciou + 2% (2008 - 2010)

3) indexacia tovarov a sluzieb 3% ro¢ne (2008 - 2010)

4) indexacia ostatnych vydavkov infliciou

5) hruby dlh je pocitany cez deficit (ESA95) + vypadok do 2. piliera (od roku 2011)

6) dcisty dlh je pocitany ako Hruby dlh a zmena hotovosti na Gctoch (rast dlhu vplyvom poklesu dlozky v NBS)
7) deficit zo zavedenia 2. piliera je do roku 2010 hradeny prijmami z privatizacie (ilozka v NBS)

8) priemerna urokova sadzba pri vipocte urokovych nakladoch dlhu bola stanovena na 5,5%

Vyvoj dlhu a deficitu (%o HDP)
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Prijmy a vydavky Socialnej poist’ovne (% HDP)

Vydavky na d6éch. zabezpecenie (% HDP) ‘
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Zdroj: MF SR Zdrj: MF SR
Z vysledkov mozeme vidiet, ze d'alsia konsolidacia verejnych financii v rokoch 2008 az 2010
zabezpeci (pomocou indexdcie 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 vyrovnaného az prebytkového hospodarenia verejnych financii koncom
tohto alebo zac¢iatkom nasledujaceho desatrocia, ktory je zakladnym predpokladom aj pre
efektivne znizovanie dlhu.

V.6. Simulacie

Okrem stredného variantu MF SR pripravilo aj dalsie mozné scendre demografického
vyvoja: nizky variant a vysoky variant (s predpokladom rovnakej dodato¢nej konsolidacie
v rokoch 2008 az 2010). Nasledujice grafy ukazuja dopad na verejné financie pri tychto
scendroch. Navyse, dalsie grafy ukazuju predpokladany vyvoj deficitu a dlhu bez d’alsej
konsolidacie od roku 2004 a v druhom pripade od roku 2007. V obidvoch pripadoch je
pouzity stredny variant demografickej prognézy a dalsich makroekonomickych
ukazovatel'ov. Na konci je uvedeny hypoteticky scendr, ktory sa oproti zakladnému 1isi tym,

X2

Ze sa o¢akéva o 0,5 percentualneho bodu vyssi rast produktivity prace.

Vplyv demografie — nizky variant (% HDDP) ‘ Vplyv demografie — vysoky variant (% HDP)
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Vyvoj pri fixovani 2004 (% HDP) ‘ Vyvoj pri fixovani 2007 (% HDP)
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Vyssia produktivita prace o 0,5 %
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V.6. Fiskdlna medzera (fiscal gap)

UZitoénym ukazovatelom pri aGsili plnit kritéria Paktu stability arastu v dlhodobom
horizonte je fiskdlna medzera. Fiskdlna mezera predstavuje hodnotu, o ktora by sa malo
zmenit primarne saldo, aby sa dosiahol sledovany ciel vo vopred definovanom obdobi.

MF SR si zvolilo rok 2030 arok 2055 (ktory je z pohladu vyvoja demografie a tlaku na
verejné financie najkritickejsi). Medzi sledované indikétory stavu ekonomiky patrili vyska
hrubého a ¢istého dlhu (ciel 60% HDP) a deficit verejnych financii do trovne 3% HDP
(vratane vypadku spodsobeného zavedenim 2. piliera dochodkovej reformy). Podla Paktu
stability arastu by vsak bilancia verejnych financii mala byt vyrovnana, a preto MF SR
pocitalo fiskalnu medzeru aj pri tychto podmienkach.

Nasledujuca tabulka zobrazuje fiskdlnu medzeru v situacii bez d’alsej konsolidacie od roku
2004 a 2007 atiez zdkladny scénar s dodatocnou konsolidaciou do roku 2010. Vo vsetkych
vypoctoch sa pouzil rovnaky - stredny variant demografie.

Fidkalna medzera (%o HDP)

Hrubj dih  Cisty dlh Deficit Deficit

60,0 60,0 3,0 0,0

2004 10 0.8 21 35

§ 2007 1,0 1,2 02 17
2010 2,9 3.1 1,5 0,0

2004 30 2.9 35 42

B 2007 11 10 1,6 23
2010 0,5 20,6 0,0 07

Zdrej: MF SR
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Prezentované vysledky ukazuja, Zze nec¢innost’ pri konsolidacii verejnych financii (od roku
2004) by viedla k rozsireniu medzery a pre splnenie kritérii by sa museli zvysit prijmy (alebo
znizit vydavky) az o4,1 percentualneho bodu do roku 2055. Tiez mozno vidiet, Ze
pripravované vychodiskéa rozpoctu verejnej spravy na roky 2005 - 2007 vytvéaraja priaznivé
podmienky na dosiahnutie dlhodobej udrzatel'nosti uz v roku 2010.

VI. POROVNANIE S PEP 2003

V Konvergenénom programe sa potvrdzuje rastovy trend ekonomiky SR prezentovany
v PEP 2003. Poévodna predikcia redlneho rastu HDP na rok 2003 a 2004 sa zhoduje so
sacasnymi odhadmi arozdiely pre roky 2005 a 2006 st zanedbatelné. Znamenaja skor
signal, ze v roku 2006 mozno ocakédvat vyssie pozitivne efekty z novo vytvaranych vyrob
orientovanych zvi¢sa na vyvoz.

V pripade deficitu verejnych financii do$lo k najvyznamnejsej odchylke v roku 2003, ¢o
stvisi s najmd jednorazovym pozitivnym efektom v nadvdznosti na prebytok prostriedkov
na mimorozpoctovych tc¢tov kapitol. V nasledujicich rokoch je ciel (bez vplyvu druhého
piliera dochodkovej reformy) priblizne rovnaky ako v ¢ase pripravy PEP 2003.

Pri hrubom dlhu doslo kzmene najmd v dosledku splacania niektorych zaruk
prostrednictvom privatiza¢nych prijmov.

Porovnanie predchadzajicej (PEP 2003) a aktualizovanej prognozy

ESAkod  2003E 2004F 2005F 2006F 2007F

Rast HDP (%)

Predchadzajica aktualizacia Blg 4.0 4,1 4.4 4.8

Sacasna aktualizacia Blg 4,2 4.1 43 5,0 4,7
Rozdiel 0,2 0,0 -0,1 0,2

Sucasné saldo rozpoctu (% z HDP)

Predchadzajica aktualizacia B9 -5,0 -39 34 29

Stcasna aktualizacia B9 -3,6 -4,0 -32 -3,0 -2,0
Rozdiel 1,4 -0,1 0,2 -0,1

Utroveii hrubého dlhu verejnej spravy (% z HDP)

Predchadzajuca aktualizacia 439 44,8 40,4 47,6

Sucasna aktualizacia 42,8 45,1 40,2 45,9 45,4
Rozdiel -1,1 0,3 -0,2 -1,7

>

Zdroj: MF SR
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PRILOHY

Priloha ¢. 1 - Indikativny odhad do roku 2010

Odhad do roku 2010

mj. 2003  2004F  2005F  2006F  2007F 20(1)’;:_‘251‘01:
HDP, stile ceny 1995 % 42 4,1 43 5,0 4,7 43
Konecna spotreba domacnosti % -0,6 1,3 38 4,1 38 3,5
Koneénd spotreba verejnej spravy % 2,9 -0,1 1,0 1,9 1,5 1,1
Tvorba hrubého fixného kapitalu % -1,2 38 7,0 7,0 33 43
Vyvoz tovarov a sluzieb % 22,6 9,7 8,7 13,0 8,4 9,5
Dovoz tovarov a sluzieb % 13,8 9,5 10,0 11,6 6,8 9,2
Priemerna ro¢na miera inflacie % 8,5 8,1 4,0 2,9 2,5 3,5
Saldo bezného uétu PB % HDP -0,9 -2,0 -2,7 -1,1 -0,4 -0,5
Priemerny pocet pracujicich (podla VZPS) % 1,8 0,5 0,6 0,6 0,9 0,7
I\’/r;lir;jma miera nezamestnanosti (podl'a % 174 164 15,9 152 14,6 135
Priemerna reilna mesa¢ni mzda zamestnanca % -2,0 -0,3 3,0 2,7 3,0 2,8
Priemerny vymenny kurz EUR Sk 41,5 40,2 39,4 39,0 39,0 39,0
Prijmy VF (podl'a ESA 95) * % HDP 37,4 37,4 38,4 37,8 37,6 37,6
Vydavky VF (podla ESA 95) % HDP 41,0 41,5 41,6 40,8 39,6 37,9
Saldo VF (podl'a ESA 95) * % HDP -3,6 -4,0 -3,2 -3,0 -2,0 -0,3

* bez vplyvn 2. piliera, V'F - vergné financie

Zdrgj: MF SR

Priloha ¢.2 - Vybor pre makroekonomické prognoézy

V snahe dosiahnut vys$$iu transparentnost, vyuzit vsetky dostupné informacie a relevantné
sktisenosti z oblasti makroekonomickych prognéz, MF SR oslovilo 7 institicii, ktoré v tejto
oblasti dosahujt dobré vysledky, a zalozilo Vybor pre makroekonomické prognozy.

Vybor zasada pravidelne dvakrat do roka: pred tvorbou vychodisk a pred finalizaciou
samotného navrhu statneho rozpoctu. Ciel'om je diskutovat o predbeznych prognézach MF
SR, ktoré moézu byt nasledne upravené v nadvdznosti na prevazujici ndzor vo vybore.
Délezitou povinnostou ¢lenov vyboru je hodnotit prognézu MF SR.

Strednodoba makroekonomicka prognéza MF SR, ktord je zdkladom pre tvorbu vychodisk
viacro¢ného rozpoctu na roky 2005 az 2007, bola ¢lenmi vyboru hodnotena nasledovne:

» konzervativna (ING Bank)

* konzervativna (Tatra banka)
* mierne konzervativna (SLSP)
» realisticka (Infostat)

= realisticka (VUB)

* dominantne realistickd (SAV)
* optimisticka (NBS)
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Vybor pre makroekonomické prognézy (priemer 7 instittcif)

m.j. 2003 2004F 2005F 2006F 2007F
HDP v beznych cenich mld. Sk 1184,6 1289,2 1394,6 1509,0 1630,8
Realny rast HDP % 4.0 4.4 48 5,0 4.8
Kone¢na spotreba domdcnosti; redlny rast % 0,0 2,1 4.1 4.6 39
Koneéna spotreba domacnosti; nominalny rast % 6,7 7,7 7,6 77 6,7
Priem. mes. mzda za hospodarstvo (nom. rast) % 6,8 8,1 7,5 7,2 6,4
Priemerny rast zamestnanosti podl'a VZPS % 2,0 1,1 1,1 1,2 1,0
Priemerny rast zamestnanosti podl'a evid.poétu % 1,0 0,9 0,8 0,9 0,8
Index spotrebitel'skych cien (priemerny rast) % 8,5 7,8 37 32 2,8
Index vyrobnych cien (priemerny rast) % 8,3 39 2,9 2,6 2.4
Deficit bezného tc¢tu (podiel na HDP) % -0,9 -1,7 2.4 -1,9 -1,6
Kone¢na spotreba verejnej spravy (redlny rast) % -0,3 1,6 2,2 3,1 1,5
Tvorba hrubého fixného kapitalu (realny rast) % -0,5 7,3 7,8 6,7 55
Export tovarov a sluzieb (realny rast) % 21,6 9,7 9,6 11,6 9,7
Import tovarov a sluzieb (redlny rast) % 14,2 9,8 10,1 11,6 9.4
Miera nezamestnanosti (priemer, VZPS) % 17,3 16,1 15,4 14,5 14,0

Zdroj: Vybor pre makroekonomické prognigy

Priloha ¢.3 - Grafy

Rast hrubého domaceho produktu v % . Prispevky k rastu HDP v percent.bodoch
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Ekonomicka aktivita podl’a VZPS . Rast real. produktivity prace
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Priloha ¢.4 - Pozadované tabulky

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

ESA kod 2003 2004F 2005F 2006F 2007F
Rast HDP v stalych trh. cenach (7+8+9) Blg 4,2 4,1 43 5,0 4,7
Urovei HDP v beznych trh. cenach, mld. Sk Blg 1195,8 1291,3 1383,6 14959 1 602,6
Deflator HDP (medzitocny rast) 4,7 37 2,7 3,0 2,3
Zmena CPI (ro¢ny priemer) 8,5 8,1 4,0 29 2,5
Rast zamestnanosti* 1,8 0,5 0,6 0,6 0,9
Rast produktivity prace** 34 35 3,6 43 3,7
Zdroje rastu: percentualne zmeny v stalych cenach
1. Vydavky na sakromnu spotrebu P3 -0,6 1,3 38 4,1 38
2. Vydavky na spotrebu verejnej spravy P3 2,9 -0,1 1,0 1,9 1,5
3. Hruba tvorba fixného kapitalu P51 -1,2 38 7,0 7,0 33
;ll.(jzze;w;-{sglxx*iasob a ¢isté nadobudnutie cennosti P52 + P53 07 13 25 16 12
5. Vyvoz vyrobkov a sluzieb P6 22,6 9,7 8,7 13,0 8,4
6. Dovoz vyrobkov a sluzieb P7 13,8 9,5 10,0 11,6 6,8
Prispevky k rastu HDP
7. Kone¢ny domaci dopyt (1 + 2 + 3) 0,1 1,6 39 4,2 3,0
§:€?1§ia stavu zasob a ¢isté nadobudnutie cennosti P52 + P53 23 20 14 09 03
9. Saldo zahrani¢ného obchodu s vyrobkami a sluzbami B11 6,4 0,4 -1,0 1,6 1,9

* Podla vjberového 3istovania pracovnych sil
** Rast HDP v trhovych cendch na zamestnanii osobu v stilych cendch
% Vrdtane Statistickef diskrepancie

Zdroj- SU SR, MF SR
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Tabul’ka 2: Vyvoj rozpoctov verejnej spravy (%o HDP)

ESA kéd 2003E 2004F 2005F 2006F 2007F
Cisté pozicky (B9) podsektorov verejnej spravy
1. Statna sprava S13 -3,6 -4,0 -32 -3,0 -2,0
2. Ustredn4 $tatna sprava S1311 -4.2 -43 -39 -3,6 -2,7
3. Regionalna statna sprava S1312 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Miestna §tatna sprava S1313 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
5. Fondy socidlneho zabezpecenia S1314 0,8 0,3 0,7 0,5 0,7
Verejné sprava (S13)
6. Celkové prijmy ESA 37,4 37,4 38,4 37,8 37,6
7. Celkové vydavky ESA 40,9 41,5 41,6 40,8 39,6
8. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté B9 -3,6 -4,0 -3,2 -3,0 -2,0
9. Cisté trokové platby 2,4 2,6 2,8 2,7 2,6
10. Primarne saldo -1,2 -1,5 -0,4 -0,3 0,6
Zlozky prijmov
11. Dane D2+D5 18,2 17,9 17,6 17,3 17,0
12. Prispevky na socidlne zabezpecenie Dol 13,9 13,1 13,7 13,6 13,6
13. Vynosy z urokov D41 0,8 0,5 0,6 0,6 0,5
14. Iné 4,5 5,9 6,4 6,3 6,5
15. Celkové ptijmy ESA 374 37,4 38,4 37,8 37,6
Zlozky vydavkov
16. Vydavky na kolektivnu spotrebu P32 11,1 11,0 10,9 10,7 10,8
17. Naturalne socidlne transfery D63 3,1 3,0 2,8 2,8 2,7
zri.nss?;il\{le davky okrem naturalnych socidlnych D62 92 95 98 98 97
19. Urokové platby D41 2,4 2,6 2,8 2,7 2,6
20. Dotacie D3 1,3 1,3 1,4 1,5 1,4
21. Hruba tvorba fixného kapitalu P51 2,6 2,5 2,7 2,7 2,7
22. Iné 11,3 11,6 11,2 10,6 9,7
23. Celkové vydavky ESA 40,9 41,5 41,6 40,8 39,6

Zdroj: MF SR

Tabulka 3: Vyvoj dlhu verejnej spravy (% HDP)

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

Hruby dlh 42,8 451 46,2 459 454
Zmena hrubého dlhu -0,6 2,3 1,1 -0,3 -0,5
Polozky ovplyviiujiice zmenu hrubého dlhu

Primarne saldo 1,2 1,5 1.1 1,3 0,4
Urokové platby D41 23 2,7 29 2,7 2,6
Rast nominalneho HDP Blg -3,6 33 23,1 34 -3,0
Iné faktory -0,6 1,5 0,2 -0,8 -0,5
p. m. Implicitnd Grokova miera na dlh (v %) 6,0 6,4 6,7 6,4 6,1

>

> > >

Zdrg: MIF SR

Tabul’ka 4: Cyklicky vyvoj (%o HDP, ESA 95)

ESA kod 2003 2004F 2005F 2006F 2007F
1. Rast HDP v stalych cenach Blg 4,2 41 4,3 5,0 4,7
2. Cisté pozicky poskytnuté / prijaté B9 -3,6 -4,0 -39 -4,0 -3,0
3. Urokové platby D41 2,4 2,6 2.8 2,7 2,6
4. Potencialny rast HDP 4,6 4,0 3,9 4,8 4,7
5. Produkéna medzera -0,2 -0,1 0,2 0,4 0,4
6. Cyklicka zlozka rozpoctu 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1
7. Cyklicky upravené saldo (2 - 6) -35 -4,0 -39 -4.1 -3.1
8. Cyklicky upravené primarne saldo (7 - 3) -1,2 -1,5 -1,1 -1,4 -0,5
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TabulPka 5: Porovnanie predchadzajucej a aktualizovanej prognézy (% HDP)
ESA kéd 2003 2004B 2005F 2006F 2007F

Rast HDP (%)

Predchéadzajica aktualizacia Blg 4,0 4,1 4.4 4,8

Sticasni aktualizicia Blg 4.2 4,1 4,3 5,0 4,7
Rozdiel 0,2 0,0 -0,1 0,2

Stcasné saldo rozpoctu

Predchadzajica aktualizacia B9 -5,0 -39 -3,4 -2,9

Sti¢asn4 aktualizacia B9 36 -4,0 =32 =30 -2,0
Rozdiel 1,4 -0,1 0,2 -0,1

Utroveii hrubého dlhu verejnej spravy

Predchadzajica aktualizacia 43,9 44,8 46,4 47,6

Sucasnd aktualizicia 42,8 45,1 46,2 459 45,4
Rozdiel -1,1 0,3 -0,2 -1,7

> > > >

Zdrj: MF SR

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

Celkové vydavky 41,5 41,6 37,0 35,3 359 38,0
Vydavky na starobné dochodky 7,2 73 06,6 58 6,7 74
gef::;zz; starostlivost’ (vratane starostlivosti pre starsiu 47 46 49 53 57 63
Urokové platby 2,6 2,8 2,1 0,8 0,3 1,0
Celkové ptijmy 37,4 38,4 37,6 37,6 37,6 37,6
z toho: z prispevkov na déchodkové poistenie 13,1 13,7 13,6 13,6 13,6 13,6
Predpoklady

Rast produktivity prace 3,5 3,6 3.4 3,4 2,5 2,3
Redlny rast HDP 4.1 43 41 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) 16,4 15,9 13,2 10,8 8,8 4,9

Zdroj: MIF SR
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