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Rychly komentar

Slovensky deficit na maastrichtskom limite 3,0% HDP, dlh klesol pod 53%

Deficit EU za 2015 dosiahol -2,4 % HDP (EA -2,1 % HDP), dih EU je na
Grovni 85,2 % HDP (EA 90,7 % HDP)

V Eurdpskej i menovej unii doslo v porovnani s predchadzajucim rokom  k zlepseniu
hospodarenia verejnej spravy a deficit i dih zaznamenali pokies. K zhorseniu bilancie doslo len v piatich
krajindch v rdtane Slovenska, ktorému sa schvaleny rozpoctovy ciel’ nepodarilo dodrzat. Pozitivny vyvoj
na strane prijmov bol prekonany vyssim rastom vydavkov. Vyrazne zvyseny dopytovy impulz zo strany
eurofondov v minulom roku tak nebol aspori ciastocne vyvaZeny konsolidaciou rozpoctu, ale naopak,

oba impulzy pésobili stimulacne.

Informacia o vysledkoch prvej EDP notifikacie

Eurostat v vCerajSej tlaCovej sprave prezentoval prvé vysledky deficitu a dlhu notifikované
Clenskymi krajinami EU za obdobie 2012 — 2015 v ramci prvej EDP notifikacie v roku 2016. Deficit za
EU28 dosiahol v roku 2015 vysku -2,4 % HDP a dlh 85,2 % HDP (deficit EA19 -2,1 % HDP a dih 90,7 %
HDP). V porovnani s rokom 2014 doslo v roku 2015 k zniZeniu deficitu EU28 0 0,6 p.b (EA19 0 0,5 p.b.)
a k znizeniu dlhu EU28 0 1,6 p.b. (EA19 01,3 p.b.). V roku 2015 dosiahli prebytok hospodarenia tri
krajiny — Luxembursko, Nemecko a Estonsko, Svédsko zaznamenalo vyrovnan( bilanciu. Najnizsie
deficity zaznamenalo LotySsko, Ceska republika, Rumunsko a Cyprus. Celkovo Sest’ krajin prekrocilo 3 %
limit pre deficit, z nich najvyssi deficit zaznamenalo Grécko, Spanielsko, Portugalsko, Spojené kral'ovstvo
Vel'kej Britanie, Francuzsko a Chorvatsko. Jedna krajina (Slovensko) vykazala deficit na Urovni 3 %
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Zdroj: Eurostat, NBS vlastné prepocty

! Eurostat vyjadril vyhrady voéi kvalite dat v pripade Belgicka, Franctizska a Mad'arska.

Rychle/analytické komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajiceho suhlasu, avSak s uvedenim zdroja ,,analytici UMS®, resp. ,,analytici
Menoveho tiseku. Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezonne ocistené pouzitim vlastnych sezonnych modelov.
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Graf 2 Vyska verejného dihu krajin EU za 2015 a zmena oproti 2014 (% HDP)
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Zdroj: Eurostat, NBS vlastné prepocty

Slovensko vykazalo za verejnu spravu deficit za rok 2015 vo vyske 3,0 % HDP
a maastrichtsky dlh zaznamenal vysku 52,9% HDP. Vacsina rizik, na ktoré NBS vo svojej analyze
rozpottu upozornila sa naplnili>. Slovensko zaznamenalo deficit na Urovni maastrichtského limitu
vyplyvajlceho z Paktu stability a rastu. Vzhladom na to, Ze stanoveny limit nebol prekroceny, nemala
by byt voéi Slovensku spustena procedira pri nadmernom deficite. PGvodny rozpoctovy ciel’ vo vyske
2,49% HDP bol prekroceny az o 378 mil. eur (0,5 p.b. HDP). V porovnani s rokom 2014 doslo k narastu
deficitu verejnej spravy o 0,3 p. b. (282 mil. eur).?

NedodrZanie rozpoctoveho ciela bolo napriek lepsim danovym a odvodovym prijmom vyznamne
ovplyvnené vyrazne vy3simi vydavkami viady, korekciami EU fondov (243 mil. eur®), niz&imi ako
rozpoctovanymi prijmami z dividend (158 mil. eur) a odliSnym postdenim prijmu z ndvratnej finan¢nej
vypomoci poskytnutej spolocnosti Cargo v zmysle metodiky ESA 2010 (98 mil. eur). Neo¢akdvany vyvoj
zaznamenali najma investicie, ktoré boli oproti rozpoCtu vyrazne vysSie, a to nielen z dévodu vysSieho
spolufinancovania k EU fondom, ale aj najma vysSich ostatnych vlastnych investicii. Vyssie boli aj
vydavky verejného zdravotného a socidlneho poistenia a tUrokové naklady.

Ukoncovanie obdobia, v ktorom bolo mozno Cerpat’ fondy EU z II. programového obdobia malo
vplyv na akceleraciu ich absorpcie najma v druhom polroku 2015 ato najma vdaka financovaniu
projektov rozvoja dopravnej infrastruktdry. VoCi rozpoctu tak bolo vySSie Cerpanie o 1,3% HDP.
S vysSim Cerpanim suvisel aj vyssi objem vydavkov na spolufinancovanie zo Statneho rozpoctu o 0,1%
HDP.

K celkovému deficitu verejnej spravy vo vyske -2 318 mil. eur prispelo deficitné hospodarenie
predovSetkym Ustrednej vlady vo vyske -2 277 mil. eur (-2,9% HDP) ako aj Fondov socialneho
zabezpecenia, ktoré zaznamenali deficit vo vyske -170 mil. eur (-0,2% HDP). Miestna samosprava
skoncila v prebytku 129 mil. eur (0,2% HDP).

2 Analyza ndvrhu rozpoltu verejnej spravy http://www.nbs.sk/sk/menova-politika/analyza-navrhu-rozpoctu-

verejnej-spravy. NBS od decembra 2015 v ramci Strednodobej predikcie zverejiiuje aj pravidelne Stvrtrocne odhady
deficitu a dlhu verejnych financii. NBS odhadovala deficit na trovni 2,7% HDP.

3 Notifikované udaje st za rok 2015 ako aj za predchadzajuce roky podliehajlce notifikacii (2012 -2014) ovplyvnené
zaradenim Zelezni¢nej spolocnosti Slovensko, Narodného rezolu¢ného fondu, Spolocnosti MH invest, Slovenskej
reStrukturalizacnej, Recyklatného fondu, Fondu na podporu vzdeldvania a Fondu na podporu umenia do sektora
verejnej spravy ) 5

* Uvedené EU korekcie su nad rdmec nezrovnalosti a vratiek za prostriedky EU vykazovanych v systéme Statnej
pokladnice.

Rychle/analytické komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajuceho sthlasu, avSak s uvedenim zdroja ,,analytici UMS®, resp. ,,analytici
Menového useku. Ak nie je uvedené inak, casové rady su sezonne o€istené pouzitim vlastnych sezéonnych modelov.
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Zmeny deficitu verejnych financii oproti schvalenému rozpoctu VS 2015-2017

Graf 3 Zmeny podl'a subjektov verejnej spravy Graf 4 Vplyvy podla zdrojov financovania
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Zdroj: Statna pokladnica, MF SR, NBS vlastné vypocty

Najvyssi deficit zaznamenal Statny rozpocet (- 1 651 mil. eur), ale v porovnani s rozpoctom
doSlo k zlepSeniu jeho hospodarenia o 973 mil. eur. V uvedenej Uspore je vSak aj vplyv nizSieho
transferu do Socidlnej poistovne (453 mil. eur) avplyv prevodu prijmu z privatizacie Telecomu
a dividend z FNM SR do statnych finanénych aktiv (809 mil. eur). Tieto transakcie vSak mali na druhej
strane negativny vplyv na celkové hospodarenie FNM SR (-838 mil. eur) ako aj Sociadlnej poistovne (-
224 mil. eur). Po Uprave hospodarenia Statneho rozpoCtu o uvedené transakcie a po presune rezervy
rozpoctovanej na horSie hospodarenie nemocnic do hospodarenia ostatnych subjektov skonCilo jeho
hospodarenie v porovnani s schvalenym rozpoctom horSie o0 330 mil. eur. Statne fondy skondili
hospodarenie s celkovym prebytkom 237 mil. eur, t.j. nizSie oproti rozpoctu o 84 mil. eur z dévodu
horSieho hospodarenia v Environmentalnom fonde. Pri¢inou je najmé nenaplnenie prijmov z emisnych
kvét, ktoré boli oproti rozpoctu nizsie z dévodu zmeny metodiky zaznamenania tychto prijmov (-37 mil.
eur) ako aj z dovodu nizSich vynosov z predaja emisnych povoleniek (-32 mil. eur).

Deficitné hospodarenie fondov socidlneho zabezpecenia je spdsobené hospodarenim Socialnej
poistovne, ktoré skoncilo horSie oproti rozpoctu o 258 mil. eur. Tento vyvoj je dbsledkom vyrazne
nizSieho transferu zo Statneho rozpoCtu na vykrytie jej schodku dochodkového poistenia. Vypadok
tychto zdrojov bol timeny vyssimi prijmami so socidlnych odvodov a hotovostnymi prijmami z otvorenia
II. piliera®. Zdravotné poistovne skondili s mierne vys§im ako rozpoctovanym prebytkom vplyvom
vysSich zdravotnych odvodov od ekonomicky aktivnych oséb ako i od Statu, ktory jednorazovo zvysil
odvod poistného za svojich poistencov v poslednych dvoch mesiacoch roka. Zaroven sa v roku 2015
nenaplnili oakavania o uplatneni odvodovej odpocitatelnej polozky, plny vplyv by sa mal prejavit' az
v zUCtovani v roku 2016. Na druhej strane hospodarenie verejnych nemocnic skoncilo s deficitom vo
vySke 69 mil. eur, ¢im doSlo k prekroceniu rezervy na vykrytie ich horSieho hospodarenia (50 mil. eur).
Zadlzovanie verejnych nemocnic sa pocas roka zrychlilo aich celkové zavazky ku koncu roka 2015
prekroCili 547 mil. eur.

Napriek tomu, Ze hospodarenie miestnej samospravy skoncilo ako jediné v prebytku (129 mil.
eur), oproti rozpoCtu hospodarili horsie o 155 mil. eur, kedZe rozpocCet pocital s ovela vySSimi

5 Uprava zohl'adriuje vzajomné transakcie medzi uvedenymi subjektmi verejnej spravy. Presun rezervy na horsie
hospodarenie verejnych nemocnic zo Statneho rozpoCtu do hospodarenia ostatnych subjektov, nizsi transfer
zo Statneho rozpoctu do Socialnej poistovne, presun privatizacnych prijmov z FNM SR.

® Prijmy z otvorenia II. piliera podl'a metodiky ESA2010 st vylG&ené z prijmov verejnej spravy.

Rychle/analytické komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajiceho suhlasu, avSak s uvedenim zdroja ,,analytici UMS®, resp. ,,analytici
Menoveho tiseku. Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezonne ocistené pouzitim vlastnych sezonnych modelov.
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prebytkami hospodarenia v pripade obci i VUC. Dopravné podniky skonili napriek rozpoctovanému
miernemu prebytku v deficite (- 4 mil. eur).

Tabulka 1 Prehl'ad vybranych zmien oproti schvalenému rozpoctu VS na 2015 - 2017 (ESA 2010)

mil. eur % HDP
Vyssie danové a odvodové prijmy 1146 1,5
Trzby 215 0,3
VysSie prijmové troky 171 0,2
Niz$i prijem z emisnych kvt -69 -0,1
Metodicka zmena splatky p6zicky Carga -98 -0,1
Vypadok prijmov z dividend -158 -0,2
Niz&f odvod do EU 72 0,1
Vyssie Urokové naklady -46 -0,1
Socialne platby -67 -0,1
Vy3Sie dotécie -73 -0,1
Ostatné bezné transfery -74 -0,1
Cist4 zmena nadobudnutia pozemkov a nefinanénych aktiv -153 -0,2
EU korekcie* -243 0,3
Vyssie vydavky zdravotného poistenia -261 -0,3
Vlastné vlddne investicie -1 265 -1,6

* Korekcie EU fondov nad ramec z(Ctovania v ramci nezrovnalosti a vratiek.
Zdroj: Statna pokladnica, MF SR, NBS vlastné prepocty’
Poznamka: kladna hodnota znamena zlepsenie, zaporna zhorsenie deficitu

Predpoklady deficitu na roky 2014 aj 2015 sa v strategickych dokumentoch Ministerstva financii
prevazne posuvali smerom k vy$sim urovniam. Skutocnost’ bola v porovnani so schvalenym rozpoctom
v oboch rokoch vyssia.

Graf 5 Porovnanie deficitov MFSR na roky 2014 a 2015 a skutocnost’ (%HDP)
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Zdroj: MF SR, NBS vlastné prepocty

Verejny dlh klesol medziro¢ne o 1 p.b. na Uroven 52,9 % HDP, ¢im sa dostal pod druhé
sankéné pasmo vo vyske 53 % HDP stanovené Ustavnym zakonom o rozpoctovej zodpovednosti.
V nominalnom vyjadreni dlh verejnej spravy vzrastol oproti roku 2014 o 581 mil. eur (0,7 % HDP). Na
tento narast vplyvalo negativne najma deficitné hospodarenie Ustrednej vlady (2,6 p.b). Pozitivny vplyv
malo zniZovanie pohl'adavok v ramci Eurdpskeho stabilizacného mechanizmu (0,1 p.b.), pouZzitie likvidity
Statu ako aj hospodarsky rast (s rovnakym prispevkom 1,7 p.b.). PouZitie vyrazného objemu likvidity

" Upravené o vplyv nerozpoctovanych subjektov (novozaradené subjekty a verejné nemocnice)

Rychle/analytické komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajiceho suhlasu, avSak s uvedenim zdroja ,,analytici UMS®, resp. ,,analytici
Menoveho tiseku. Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezonne ocistené pouzitim vlastnych sezonnych modelov.

© Vsetky prava vyhradené. VYSLEDKY PRVEJ] EDP NOTIFIKACIE DEFICITU A DLHU VEREINYCH FINANCII V ROKU 2015, 22. 4. 2016



NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

bolo mozné dosiahnut’ najma vdaka vacsim jednorazovym finanénym operaciam, prostrednictvom
ktorych bolo mozné refinancovat’ hotovostny deficit Statu. Vynos z privatizacie Slovenskych
telekomunikacii a otvorenie II. piliera dochodkového systému naplnili Statnu pokladnicu vdaka ¢omu
nebolo nutné refinancovat’ cely schodok emisiou nového dlhu. Za predpokladu nerealizovania tychto
dvoch opatreni, by dih bol vyssi 0 1,8 p.b. HDP a dosiahol by vySku 54,7% HDP. Negativny vplyv na
vysku dihu malo zaradenie ZSSK do sektora verejnej spravy vo vyske 312 mil. eur (0,4 % HDP).

Graf 6 Prispevky faktorov k medzirotnej zmene dihu
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Zdroj: Statna pokladnica, SUSR, NBS vlastné vypocty

Tabulka 2 Prehl'ad hospodarenia podla subjektov VS

2015 x v
2014 2015 2015 | qeumodNosTvs | SKUTOCNOST
. SKUTOCNOST ROZPOCET SKUTOCNOST N 2015 vs 2014

v mil. eur rozpocet
Statny rozpocet -1 857 -2 624 -1 651 973 206
Environmentalny fond 17 132 44 -88 28
Statny fond rozvoja byvania 82 80 92 11 10
Narodny jadrovy fond 111 102 96 -6 -14
Fond narodného majetku -217 -11 -849 -838 -633
Slovensky pozemkovy fond 17 6 5 -2 -12
Vysoké skoly -16 0 -1 -1 14
Obce -11 145 65 -80 76
Vyssie Uzemné celky 17 124 58 -66 42
Socialna poistiovia -39 34 -224 -258 -185
Zdravotné poistenie -70 33 54 20 124
Verejné nemochice -62 - -69 -69 -7
Verejné spolocnosti® 42 36 221 -57 -64
Novozaradené subjekty® -26 - 80 80 107
Ostatné® -14 3 -5 -9 8
PO statu +obci + VUC -10 -1 10 11 20
CELKOM mil. eur -2 036 -1 940 -2 318 -378 -282
CELKOM % HDP 2,7 -2,5 -3,0 -0,5 -0,3

Zdroj: Statna pokladnica, MF SR, NBS vlastné prepocty

® Dopravné podniky, Narodna dialni¢na spolocnost, Zeleznice SR, Agentira pre nlidzové zasoby ropy a ropnych
vyrobkov (EOSA), Eximbanka
Zelezni¢na spolo¢nost’ Slovensko, Slovenské restrukturalizaénd, spoloénost MH Invest, Narodny rezolu¢ny fond,
Fond na podporu vzdelavania, Fond na podporu umenia, Recyklacny fond
Slovenska konsolida¢na Agenttira, Rada pre rozpoctovii zodpovednost, Audiovizualny fond, Urad pre dohl'ad nad
zdravotnou starostlivostou, Urad pre dohl'ad nad vykonom auditu, TASR, RTVS, Slovenské narodné stredisko pre
l'udské prava, Ustav paméti ndroda, Danubiana, ostatné miestne subjekty.

Rychle/analytické komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajuceho sthlasu, avSak s uvedenim zdroja ,,analytici UMS®, resp. ,,analytici
Menového useku. Ak nie je uvedené inak, casové rady su sezonne o€istené pouzitim vlastnych sezéonnych modelov.
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Tabul'ka 3 Hospodarenie verejnej spravy v 2015

v mil. eur 2015 2014 Mezﬁiéggné
deficit -2 318 -2 036 -282
celkové priimy 33 304 29 844 3460
bezné prijmy 32321 28 966 3355
z toho: priame dane 5 646 5207 439
nepriame dane 8499 8 045 454
z toho.: DPH 5416 5021 395
socidlne prispevky 10 954 10 291 663
bezné transfery 3956 7356 1600
predaj produkcie 3 266 3 067 199
kapitalové prijmy 983 878 105
celkové vydavky 35 622 31 880 3742
bezné vydavky 29 935 28 786 1150
socidlne vydavky 14 796 14 355 441
z toho periazné davky 10 803 10 508 294
naturalne socigine davky 3993 3846 146
dovtégie 464 520 -56
bezné transfery 1678 1635 4
uroky 1393 1441 -48
kompenzacie zamestnancov 7 025 6 670 355
medzispotreba 4 580 4 164 416
kapitalové vydavky 5 687 3095 2 592
z toho: vladne investicie 4831 2 893 1938
kapitalové transfery 750 385 364
celkovy deficit verejnej spravy -2 318 -2 036 -282
Ustredna verejnd sprava -2 277 -1 884 -392
miestna samosprava 129 -43 172
fondy socialneho zabezpecenia -170 -109 -62
Hruby dih verejnej spravy 41 306 40 725 581
deficit v %oHDP -3,0 -2,7 -0,3
Hruby dlh verejnej spravy v % HDP 52,9 53,9 -1,0

Zdroj: SU SR, NBS vlastné vypocty

Zuzana Duréenkova (analytici@nbs.sk)
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