4. Prehľad o stave a vývoji dlhu verejnej správy
4.1. Vývoj a štruktúra verejného dlhu v roku 2004 (maastrichtský dlh)

Podľa metodiky Európskej komisie, ktorá jednotne vymedzuje verejný dlh pre hodnotenie jeho pomeru k hrubému domácemu produktu podľa maastrichtských kritérií, predstavuje verejný dlh SR ku koncu roka 2004 nesplatenú konsolidovanú menovitú hodnotu dlhopisov a zmeniek, prijatých bankových úverov, návratných finančných výpomocí, prevzatého dlhu z rizikových štátnych záruk poskytnutých v minulosti na bankové úvery a medzinárodným súdom stanovený záväzok voči Československej obchodnej banke.


Takto vymedzený verejný dlh (tzv. maastrichtský dlh) dosiahol k 31.12.2004 hodnotu 578 071 mil. Sk, čo prestavuje 43,61 % hrubého domáceho produktu (pri predbežne, Štatistickým úradom vyčíslenom HDP vo výške 1 325 486 mil. Sk). Mierne zhoršenie tohto pomeru oproti roku 2003 (o 1 percentuálny bod) neohrozilo doterajšie dlhodobé plnenie maastrichtského kritéria, ktoré je stanovené na úrovni 60 %.

V porovnaní s rokom 2003 sa konsolidovaný verejný dlh zvýšil o 66 301 mil. Sk (o 13 %). Významne sa na tom podieľali tieto skutočnosti:

     • schodkové hospodárenie štátneho rozpočtu (-70 288 mil. Sk), ktoré bolo čiastočne financované prostriedkami na účtoch Štátnej pokladnice vo výške 18 248 mil. Sk,

     • vývoj kurzu slovenskej koruny a z toho vyplývajúci pozitívny vplyv na stav dlhu ku koncu roka vo výške 7 511 mil. Sk,
     • prehratý súdny spor s ČSOB, ktorý zaťažil stav dlhu hodnotou 25 177 mil. Sk,

     • zvýšenie zadlženosti obcí o 4 818 mil. Sk,

     • splatenie dlhu Slovenskej konsolidačnej, a.s. voči Národnej banke Slovenska vo výške 7 912 mil. Sk,

     • ostatné zmeny verejného dlhu s pozitívnym vplyvom vo výške 311 mil. Sk.
Verejný dlh bol k 31.12.2004 financovaný predovšetkým dlhopismi v menovitej hodnote 437 506 mil. Sk, z toho hodnota dlhopisov s dobou splatnosti dlhšou ako jeden rok bola 398 624 mil. Sk. Bankové úvery a ostatné dlhové nástroje dosiahli hodnotu 140 565 mil. Sk, z toho s dobou splatnosti dlhšou ako jeden rok 128 026 mil. Sk.

Štruktúru verejného dlhu podľa jednotlivých zložiek verejnej správy poskytuje nasledujúci prehľad (v mil. Sk):

	Štruktúra dlhu podľa zložiek
	k 31.12.2003
	k 31.12.2004
	Zmena stavu

	Ústredné rozpočtové organizácie
	492 141
	563 367
	71 226

	v tom: štátny dlh v menovitej hodnote
	429 052
	497 327
	68 275

	           prevzatý dlh zo záruk 
	63 089
	40 863
	-22 226

	           dlh voči ČSOB
	0
	25 177
	25 177

	Štátne fondy
	558
	278
	-280

	Fond národného majetku
	564
	535
	-29

	Slovenský pozemkový fond
	0
	0
	0

	Slovenská konsolidačná, a.s.
	15 347
	6 319
	-9 028

	Veriteľ, a.s.
	0
	2 201
	2 201

	Verejné vysoké školy
	77
	35
	-42

	Štátne príspevkové organizácie
	1 038
	1 436
	398

	Vyššie územné celky
	151
	162
	11

	Príspevkové organizácie VÚC
	8
	5
	-3

	Obce
	14 265
	19 083
	4 818

	Príspevkové organizácie obcí
	273
	288
	15

	Sociálna poisťovňa
	0
	0
	0

	Zdravotné poisťovne
	400
	200
	-200

	- konsolidácia
	-13 052
	-15 838
	-2 786

	Verejná správa spolu
	511 770
	578 071
	66 301

	Hrubý domáci produkt v b. c.
	1 201 196
	1 325 486
	124 290

	% verejného dlhu z HDP
	42,61
	43,61
	1,00


             Zdroj: Súvahy jednotlivých zložiek verejného rozpočtu za roky 2003 a 2004,

             Evidencia štátnych dlhopisov a úverov v menovitej hodnote vedená Agentúrou 
             pre riadenie dlhu a likvidity za roky 2003 a 2004,

            Evidencia prevzatého dlhu z rizikových štátnych záruk vedená Ministerstvom financií SR
            za roky 2003 a 2004,

            Štatistický úrad SR – údaje o hrubom domácom produkte.
Dlh ústredných rozpočtových organizácií:


Verejný dlh je z 97 % tvorený dlhom, ktorého nositeľom sú ústredné rozpočtové organizácie a ktorý je v správe Ministerstva financií SR vo výške 563 367 mil. Sk. Jeho prevažná časť bola vytvorená emisiami štátnych dlhopisov vrátane štátnych pokladničných poukážok (77,5 %), prijatými bankovými úvermi (10,6 %) a ostatnými dlhovými nástrojmi (0,2 %). Podrobnejšia kvantifikácia a prezentácia týchto záväzkov je uvedená v nasledujúcej časti 5.2. Vývoj a štruktúra štátneho dlhu v roku 2004.

Osobitnou súčasťou dlhu v správe MFSR je prevzatý dlh z rizikových štátnych záruk (7,2 %) a záväzok vlády SR voči ČSOB (4,5 %). Prevzatý dlh 40 863 mil. Sk tvoria rizikové štátne záruky na bankové úvery poskytnuté v minulých rokoch. Vzhľadom na evidentnú neschopnosť pôvodných dlžníkov splácať svoje záväzky bola časť prevzatého dlhu vo výške 22 226 mil. Sk v priebehu roka 2004 preklasifikovaná do štátnych finančných pasív ako bankové úvery. Táto reklasifikácia vysvetľuje pokles hodnoty prevzatého dlhu v porovnaní s jeho stavom na konci roka 2003. 

Záväzok vlády SR voči ČSOB vo výške 25 177 mil. Sk predstavuje istinu a úroky nesplatené Slovenskou inkasnou, s.r.o., ktorú zriadila vláda SR v roku 1993 za účelom prevzatia klasifikovaných pohľadávok od ČSOB v rámci procesu ozdravovania tejto banky. Jednostranné zastavenie splácania z toho vyplývajúcich záväzkov voči ČSOB vládou SR bolo riešené medzinárodnou arbitrážou, ktorej výsledok bol v prospech ČSOB. O výške tohto záväzku rozhodlo Medzinárodné stredisko pre riešenie sporov z investícií vo Washingtone 29. decembra 2004. 

Dlh ostatných zložiek verejnej správy:

Ostatné zložky verejnej správy prispievajú do verejného dlhu sumou 30 542 mil. Sk, ktorý je znížený o 15 838 mil. Sk z dôvodu konsolidácie, t.j. eliminácie dlhu vzniknutého pôžičkami medzi zložkami verejnej správy. Bez akýchkoľvek úverov a pôžičiek boli ku koncu roka 2004 len Slovenský pozemkový fond a Sociálna poisťovňa.

Zostatok dlhu štátnych fondov predstavoval 278 mil. Sk. Ide o nesplatený bankový úver, ktorý v roku 2002 prijal Štátny fond rozvoja bývania. 

Vo Fonde národného majetku zostáva splatiť 535 mil. Sk ako zostatok zo záväzku voči obyvateľom, ktorý vznikol z emisie dlhopisov FNM v roku 1996.

Slovenská konsolidačná, a.s. vykázala dlh vo výške 6 319 mil. Sk. Celá táto hodnota je zostatok záväzku voči štátnemu rozpočtu, a preto podlieha konsolidácii. Dlh vznikol v minulosti ako dôsledok realizácie osobitnej záruky vlády formou poskytovania návratných finančných výpomocí. Významný pokles tohto dlhu oproti jeho stavu ku koncu roka 2003 bol spôsobený vložením pohľadávok z  návratných finančných výpomocí poskytnutých zo štátneho rozpočtu do základného imania Slovenskej konsolidačnej, a.s. v sume 10 654 mil. Sk. Súčasťou týchto pohľadávok je aj návratná finančná výpomoc poskytnutá v roku 2004 zo štátneho rozpočtu, z ktorej sa splatil celý zostávajúci záväzok Slovenskej konsolidačnej, a.s. voči Národnej banke Slovenska vo výške 7 912 mil. Sk.

Dlh Veriteľa, a.s. vo výške 2 201 mil. Sk je záväzkom voči štátnemu rozpočtu, pretože vznikol z poskytnutia prostriedkov formou návratnej finančnej výpomoci pre riešenie oddlženia zdravotníckych zariadení. Celá hodnota dlhu podlieha konsolidácii.

Dlh verejných vysokých škôl predstavujú dlhodobé bankové úvery v hodnote 35 mil. Sk. Oproti roku 2003 sa znížili o 55%.

Vykázaný dlh štátnych príspevkových organizácií vo výške 1 436 mil. Sk tvoria krátkodobé domáce bankové úvery. Rozhodujúca časť tohto dlhu pripadá na Intervenčnú agentúru v poľnohospodárstve.

Vyššie územné celky vykázali dlh vo výške 162 mil. Sk. Celý je tvorený bankovými úvermi, ktoré prijal Banskobystrický samosprávny kraj (142 mil. Sk) a Nitriansky samosprávny kraj (20 mil. Sk).

Dlh obcí dosiahol 19 083 mil. Sk a oproti stavu v roku 2003 sa zvýšil o 33,8 %. Ku koncu roka 2004 bol dlh obcí tvorený predovšetkým úvermi v hodnote 18 620 mil. Sk, z ktorých 5 791 mil. Sk poskytol Štátny fond rozvoja bývania, 500 mil. Sk štátny rozpočet mestu Košice a 827 mil. Sk mestu Žilina vo forme návratnej finančnej výpomoci v súvislosti s výstavbou automobilky KIA a podporou vlády SR pri budovaní infraštruktúry. Tieto tri hodnoty podliehajú konsolidácii. 
Dlh vykázaný príspevkovými organizáciami v pôsobnosti obcí vo výške 288 mil. Sk a v pôsobnosti VÚC vo výške 5 mil. Sk je tvorený bankovými úvermi a návratnými výpomocami.

Dlh zdravotných poisťovní vo výške 200 mil. Sk je zostatok záväzku Všeobecnej zdravotnej poisťovne voči štátnemu rozpočtu, ktorý vznikol z návratnej finančnej výpomoci poskytnutej v minulých rokoch. Celá hodnota podlieha konsolidácii.

4.2. Vývoj a štruktúra štátneho dlhu v roku 2004

Prehľad o štruktúre štátneho dlhu prezentovaného podľa maastrichtských kritérií a na základe  údajov vykázaných v účtovníctve je uvedený v nasledujúcej tabuľke (v mil. Sk):

	
	Stav k 1.1.2004
	Stav k 31.12.2004

	Štátny dlh podľa maastrichtských kritérií
	492 141
	563 367

	úpravy:
	
	

	- vylúčenie prevzatého dlhu zo záruk
	- 63 089
	- 40 863

	- vylúčenie záväzku voči ČSOB, a.s.
	 0
	- 25 177


	- zahrnutie záväzkov z refinančného systému ŠP
	0
	18 248

	- zahrnutie časovo rozlíšených úrokov a emisného ážia a disážia
	12 162
	8 095

	Štátny dlh vykázaný v účtovníctve
	441 214
	523 670

	v tom:
	
	

	Domáci dlh
	335 242
	395 618

	Štátne dlhopisy vydané v SKK
	280 928
	317 030

	Štátne pokladničné poukážky
	53 027
	38 349

	Iné záväzky
	1 287
	11 141

	Krátkodobé pôžičky
	0
	29 098

	Zahraničný dlh
	105 972
	128 052

	Štátne dlhopisy vydané v cudzej mene
	73 863
	89 218

	Iné záväzky
	32 109
	38 834


        Zdroj: Ministerstvo financií SR
Štátny dlh vykázaný v účtovníctve je nižší než štátny dlh prezentovaný v rámci verejného dlhu podľa maastrichtských kritérií o 39 697 mil. Sk. Rozdiel vyplýva z toho, že v štátnom dlhu podľa účtovníctva sú vylúčené záväzky z prevzatých záruk za bankové úvery 40 863 mil. Sk a záväzok voči ČSOB, a.s. Praha 25 177 mil. Sk a zahrnuté záväzky z refinančného systému Štátnej pokladnice vo výške 18 248 mil. Sk a časovo rozlíšené úroky vrátane emisného ážia a disážia  pri vydávaní štátnych cenných papierov vo výške 8 095 mil. Sk.

V priebehu roku 2004 sa zadlženosť štátu vykázaná v účtovníctve zvýšila zo 441 214 mil. Sk na začiatku roka na 523 670 mil. Sk na konci roka. V rámci  úhrnného prírastku zadlženosti o 82 456 mil. Sk sa vnútorný štátny dlh zvýšil o 60 376 mil. Sk a zahraničný dlh o 22 080 mil. Sk. Prírastok celkovej zadlženosti je spôsobený deficitom štátneho rozpočtu      v roku 2004 a prevzatím záväzkov Železníc Slovenskej republiky a Železničnej spoločnosti, a.s., Bratislava do štátneho dlhu. 

Ako je zrejmé  z prehľadu, domáca zadlženosť štátu ku koncu roka tvorí až 75,5 %-ný podiel na celkovej zadlženosti. Zatiaľ čo podiel štátnych pokladničných poukážok v rámci vnútorného dlhu sa znížil, podiel objemu štátnych dlhopisov v priebehu roka sa zvýšil z 280 928 mil. Sk na 317 030 mil. Sk. Súčasťou vnútorného dlhu sú aj záväzky štátu vyplývajúce z úverových vzťahov bývalého Štátneho fondu cestného hospodárstva (559 mil. Sk), prevzaté záväzky od Železníc Slovenskej republiky a Železničnej spoločnosti, a.s. Bratislava (10 561 mil. Sk) a záväzky vyplývajúce z úverových vzťahov Štátneho podporného fondu pôdohospodárstva a potravinárstva (20 mil. Sk). 

Krátkodobé pôžičky od Štátnej pokladnice a od finančných inštitúcií sa v priebehu roka používali na krytie priebežného schodku štátneho rozpočtu a k ultimu roka dosiahli 29 098 mil. Sk.

Zahraničný štátny dlh zaznamenal medziročný nárast o 22 080 mil. Sk (zo 105 972 mil. Sk na 128 052 mil. Sk). Tento nárast v značnej miere ovplyvnila emisia štátnych dlhopisov vydaná v zahraničí. Štruktúru zahraničného dlhu okrem dlhopisov tvoria vládne záväzky voči zahraničiu - pôžičky, zahraničné záväzky prevzaté od ČSOB, a.s., záväzky prevzaté od ŠFCH, od Železníc SR a Železničnej spoločnosti a.s. a pod.

4.2.1. Financovanie štátneho dlhu

Financovanie štátneho dlhu v roku 2004 sa zabezpečovalo v zmysle zákona o štátnom rozpočte na rok 2004, ktorý stanovil nielen objem splatného štátneho dlhu, ale aj to, z akých účelových zdrojov sa budú splátky realizovať. Umorovanie splatného štátneho dlhu v celkovej výške 145 988,4 mil. Sk sa predpokladalo zabezpečiť emisiami štátnych cenných papierov (143 650,6 mil. Sk) a použitím prostriedkov zo štátneho rozpočtu (2 337,8 mil. Sk) na úhradu disážia z emisií tuzemských štátnych dlhopisov vydaných v roku 2003 a splatných v roku 2004 a na úhradu disážia zo zahraničnej emisie štátnych dlhopisov vydanej v roku 1999 a splatnej v roku 2004. 

 
Prehľad o rozpočtovaných a skutočne dosiahnutých zdrojoch a potrebách splatného štátneho dlhu v roku 2004 uvádzame v tabuľke na záver tejto časti. 

Na krytie štátneho dlhu splatného v roku 2004 bolo na domácom kapitálovom trhu otvorených päť nových emisií štátnych dlhopisov so splatnosťou 3 – 15 rokov. Otvorený bol dlhopis so splatnosťou 3 roky s nulovou úrokovou sadzbou kupónu, dlhopis so splatnosťou 5 rokov s pohyblivou úrokovou sadzbou kupónu naviazanou na ročný BRIBOR, dlhopis so splatnosťou 5 rokov s pevnou úrokovou sadzbou kupónu 4,8 % p.a., dlhopis so splatnosťou 10 rokov s pevnou úrokovou sadzbou kupónu 4,9 % p.a. a dlhopis so splatnosťou 15 rokov s pevnou úrokovou sadzbou kupónu 5,3 % p.a.. Na domácom trhu boli prostredníctvom 27 aukcií vydané štátne dlhopisy v menovitej hodnote 100 989 mil. Sk. Priemerná úroková sadzba vážená hodnotou dosiahnutá pri aukciách uskutočnených v roku 2004 je 4,821 % p.a.. Priemerná úroková sadzba vážená hodnotou portfólia nesplatených štátnych dlhopisov denominovaných v slovenských korunách je 6,35% p.a.. Časť dlhu splatného v roku 2004 takmer 40 mld. Sk bola získaná emisiou Eurobondu v máji 2004. Dňa 23. mája 2004 bol emitovaný Eurobond v menovitej hodnote 1 mld. EUR so splatnosťou 10 rokov a s pevnou úrokovou sadzbou kupónu 4,5 % p. a. 
Akceptovaná hodnota dlhopisov pri jednotlivých aukciách počas celého roka prispela k stabilizácii výnosovej krivky v doleuvedenom grafe. Z tvaru výnosovej krivky na grafe aukcií štátnych dlhopisov vidno, že krivka sa z plochého tvaru v prvom polroku (takmer rovnaké výnosy pri všetkých splatnostiach) zmenila od júla na strmšiu (menšie výnosy pri menšej splatnosti). Ďalší vývoj od októbra, ktorý pokračoval aj začiatkom roka 2005 znamenal takmer úplnú konvergenciu k výnosovej krivke eurobondov krajín Európskej únie na všetkých splatnostiach.
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V účtovnej hodnote ministerstvo financií získalo v roku 2004 emisiami štátnych dlhopisov na domácom a zahraničnom trhu peňažné prostriedky 136 025,5 mil. Sk, z toho na domácom trhu 96 136,2 mil. Sk a na zahraničných trhoch 39 889,3 mil. Sk. Emisné ážio z týchto emisií predstavovalo 198,4 mil. Sk, ktoré boli preúčtované do príjmov štátneho rozpočtu v kapitole Štátny dlh. Emisné disážio z emitovaných dlhopisov dosiahlo 5 051,2 mil. Sk a bude uhradené z prostriedkov štátneho rozpočtu v nasledujúcich rokoch v deň splatnosti jednotlivých emisií. 

Ďalším zdrojom financovania boli prostriedky zo štátneho rozpočtu v sume 2 316,4 mil. Sk na úhradu disážia z emisií štátnych dlhopisov splatných v roku 2004. Ministerstvo financií zapojilo do financovania aj nepoužité finančné prostriedky z účtu emisií a splátok štátnych dlhopisov z roku 2003 vo výške 4 648,9 mil. Sk.

Zo získaných zdrojov sa splatili:

     • istiny štátnych dlhopisov emitovaných v predchádzajúcich rokov v celkovej sume 79 666,5 mil. Sk, z toho 59 681,0 mil. Sk z emisií vydaných na domácom trhu a 19 985,5 mil. Sk z emisií vydaných v zahraničí,
     • istiny zo štátnych rehabilitačných dlhopisov I. a II. oprávneným majiteľom v celkovej sume 27,2  mil. Sk,

     • záväzky z medzinárodných pôžičiek SAL a ERL prijatých v roku 1991 na podporu platobnej bilancie bývalej čs. federácie a iných pôžičiek prijatých Slovenskou republikou na realizáciu projektov v celkovej výške 1 230,6 mil. Sk. Najväčšie objemy boli splatené z pôžičky SAL od IBRD 516,2 mil. Sk, SAL od JBIC 258,4 mil. Sk,  ERL od IBRD 214,2 mil. Sk a ERL od JBIC 129,1 mil. Sk; na splátky ostatných pôžičiek pripadla suma 112,7 mil. Sk,

     • záväzky v zmysle „Dohody o úvere kupujúceho“ uzavretej medzi Ministerstvom financií a Banque Nationale de Paris v sume 324,8  mil. Sk,

     • záväzky prevzaté od Štátneho fondu cestného hospodárstva v celkovej výške 6 412,4  mil. Sk,

     • záväzky prevzaté od Štátneho podporného fondu pôdohospodárstva a potravinárstva SR 124,0 mil. Sk,

     • záväzky prevzaté od Železníc SR a Železničnej spoločnosti, a.s. Bratislava v celkovej sume 1 758,9 mil. Sk,

     • časť schodku štátneho rozpočtu za rok 2003 v sume 51 831,8 mil. Sk (zostávajúca časť schodku 4 141,3 mil. Sk bola uhradená prijatými úvermi v zmysle uznesenia NR SR k Návrhu štátneho záverečného účtu Slovenskej republiky za rok 2003),
     • prostriedky rozpočtované na úhradu istiny z úveru na výstavbu Slovenského ústavu srdcových a cievnych chorôb Bratislava – Kramáre v sume 146,0 mil. Sk boli poukázané na mimorozpočtový účet Ministerstva zdravotníctva.

	                                           BILANCIA  ZDROJOV  A  POTRIEB  SPLATNÉHO  ŠTÁTNEHO  DLHU
	

	                                                              NA  ROK  2004
	

	
	
	
	
	   v  mil. Sk
	

	Zdroje
	Potreby štátneho dlhu

	 
	rozpočet
	skutočnosť
	 
	rozpočet
	skutočnosť

	 
	 
	 
	 
	 
	 

	1. Emisie štátnych cenných papierov
	143 650,6
	136 025,5
	 1. Splátky štátnych dlhopisov emitovaných v tuzemsku
	59 731,0
	59 708,2

	2. Prostriedky zo štátneho rozpočtu
	2 337,8
	2 316,4
	     (vrátane rehabilitačných dlhopisov)
	 
	 

	na úhradu disážia z emisií štátnych dlhopisov
	 
	 
	 2. Splátky štátnych dlhopisov emitovaných v zahraničí
	21 416,8
	19 985,5

	 
	 
	 
	 3. Úhrada schodku štátneho rozpočtu za r. 2003*
	56 037,3
	51 831,8

	 
	 
	 
	 4. Splátka istiny z úveru od Bank Nationale de Paris
	345,7
	324,8

	 
	 
	 
	 5. Splátka záväzkov prevzatých od ŠFCH SR
	4 738,2
	6 412,4

	 
	 
	 
	 6. Splátka záväzkov prevzatých ŠPFPP SR
	124,0
	124,0

	 
	 
	 
	 7. Splátky pôžičiek prijatých bývalou ČSFR
	1 214,3
	1 117,9

	 
	 
	 
	     na podporu platobnej bilancie
	 
	 

	 
	 
	 
	 8. Splátky záväzkov prevzatých od Železníc SR
	2 212,9
	1 758,9

	 
	 
	 
	     a Železničnej spoločnosti, a.s.
	 
	 

	 
	 
	 
	 9. Splátka úveru od Rozvojovej banky Rady Európy
	3,5
	8,8

	 
	 
	 
	     na rekonštrukciu univerzitnej knižnice v Bratislave
	 
	 

	 
	 
	 
	10. Splátka úveru (Ústav kardiovaskulárnych chorôb)
	146,0
	146,0

	 
	 
	 
	11. Splátka úveru ( projekt riadenia verejných financií)
	18,7
	1,7

	 
	 
	 
	12. Splátky ostatných úverov 
	0,0
	102,2

	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Spolu
	145 988,4
	138 341,9
	 
	145 988,4
	141 522,2


*časť schodku štátneho rozpočtu za rok 2003 v sume 4 141,3 mil. Sk bola uhradená prijatými úvermi v zmysle uznesenia NR SR k Návrhu štátneho záverečného účtu Slovenskej republiky za rok 2003 
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