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Hodnotenie rozpoctu - hlavné zavery

WWW.rrz.s

Deficit rozpoctovany pre rok 2025 vo vyske 4,7 % HDP je realisticky len
v pripade necerpania rezervy na nové vydavky (RRZ odhaduje schodok
verejnej spravy na urovni 4,5 % HDP v takom pripade)

Pre roky 2026 a 2027 chybaju v navrhu rozpoctu opatrenia na spinenie
cieflov vlady, potreba dodatocnej konsolidacie podla RRZ predstavuje az
1,9 % HDP (2,9 mld. eur)

Navrh rozpoctu zlepsuje dlhodobu udrzatelnost o 1,4 % HDP predovsetkym
vplyvom prijatého balicka konsolidacnych opatreni

Bez dodatocnej konsolidacie nominalny limit vydavkov nebude splneny na
celom horizonte rozpoctu, odchylka dosahuje 114 mil. eur v roku 2025
a nasledne vzrastie v roku 2026 az k urovni 2,1 mid. eur

k 2

RRZ/

O

m




Odporucania RRZ

WWW.rrz.s

vydavky, ale len kompenzovat existujtice rizika v daniach a zdravotnictve

Dodatocna konsolidacia by sa nemala neodkladat na volebny rok 2027, ale

RRZ/

 Rezerva na rieSenie negativhych vplyvov by nemala financovat nové

sustredit sa do roku 2026 vzhladom na politicky cyklus ako aj moznost

cerpat Plan obnovy len do 2026

Pre stabilizaciu dlhu do konca volebného obdobia by bolo potrebné znizit

deficit na uroven 2,5 % HDP, co by umoznilo pokles ukazovatela dlhodobej
udrzatelnosti bezpecne do pasma stredného rizika (ak trvalé opatrenia)



Zakladné informacie o stanoviskach RRZ RRZ /.

Ustava SR, ¢l. 55a:

 ,Slovenska republika chrani dlhodobu udrZatelnost svojho hospoddrenia, ktoré sa zakladad
na transparentnosti a efektivnosti vynakladania verejnych prostriedkov. Na podporu cielov
podla predchadzajucej vety ustavny zakon upravuje pravidla rozpoctovej zodpovednosti,
pravidld rozpoctovej transparentnosti a pésobnost Rady pre rozpoctovu zodpovednost.”

Ustavny zakon €. 493/2011 Z. z. o rozpoctovej zodpovednosti:

» ,S cielom dosiahnut dlhodobu udrZatelnost hospoddrenia Slovenskej republiky, posilnit
transparentnost a efektivnost vynakladania verejnych prostriedkov a v snahe podporit
dlhodobu konkurencieschopnost Slovenskej republiky s prihliadnutim na poZiadavku
ekonomickej a socialnej spravodlivosti a solidarity medzi sucasnymi a buducimi
generdciami” vznikla v roku 2012 Rada pre rozpoctovu zodpovednost (RRZ) ako nezdvisly

organ monitorovania a hodnotenia vyvoja hospodarenia Slovenskej republiky. | ||

Ulohou RRZ je poskytovat verejnosti odborné, komplexné a politicky neovplyvnené informécie
o vyvoji verejnych financii.

www.rrz.sk
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Ako RRZ posudzuje rozpocet RRZ /.

* Najma cez kritérid limitu vydavkov a dopadu na dlhodobu udrzatelnhost

e Posudenie rozpoctovej politiky:
» odhad bilancie rozpoctu pre aktualny rok

 aktualizovany rozpoctovy semafor

* fiSkalny odhad pre kazdy rok podla odhadu makroekonomického vyvoja

* ,RRZ scenar” — pravdepodobny vyvoj verejnych financii za predpokladu, ze ziadne dodatocné
opatrenia nebudu prijateé.

 RRZ scenar je nasledne porovnavany so scenarom bez zmeny politik (tzv. NPC scenar).

* Porovnanim dostaneme konsolidac¢né usilie vlady a dopad na dlhodobu udrzatelnost.

www.rrz.sk
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https://www.rrz.sk/znacka/rozpoctovy-semafor/
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Vplyv rozpoctu na ekonomiku




Makroekonomicka progndza RRZ (oktéber 2024) RRZ /.

Prognodza RRZ (oktober 2024)

Ukazovatel (v %
(v %) 2024 2025 2026 2027 2028

HDP, redlny rast 2.0 2.0 2.2 2.6 2.0
Inflacia, priemerna rocna; CPI 2.8 5.0 2.6 2.4 2.1
Nominalna mzda, rast 6.7 5.5 5.0 5.5 4.1
Zamestnanost, rast -0.2 0.1 0.0 0.2 -0.3
Miera nezamestnanosti (VZPS) 5.2 5.2 5.3 5.2 5.2
Spotreba domacnosti, realny rast 2.1 1.6 1.7 2.2 1.8
Investicie, realny rast 0.2 6.7 -1.0 -4.2 0.6
Export tovarov a sluzieb, realny rast 2.2 3.8 33 3.2 3.1
Produkénd medzera, % pot. produktu -0.3 -0.4 -0.4 0.1 0.2

Predpoklady prognézy: predstaveny konsolidacny balicek, adresna kompenzacia narastu regulovanych cien,

postupné ozivenie medzinarodného obchodu (2025H2) a uvolfiovanie monetarnej politiky, politicky cyklus (volebny
rok 2027, konsolidacia v roku 2028), dobiehanie v ¢erpani planu obnovy (silnejsie v roku 2026) || ||

Rizikd progndzy: viac protirastova Struktiura konsolidacie ako pévodny navrh (konkurencieschopnost ekonomiky),
Casovanie dalSej konsolidacie s ohladom na politicky cyklus a mozne dosledky pre rast rizikovej prirazky,
nedostatocné Cerpanie planu obnovy, slaba vykonnost zahrani¢nych ekonomik (Nemecko, Cina)/obchodna vojna s
USA

~
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Vplyv rozpoc¢tu 2025 na vyvoj ekonomiky — strednodoby pohfad RRZ /.

DPH — len kratkodobé negativne efekty na rast aj inflaciu (tlmené energopomocou)
Firemné dane — Skodlivé najma v strednodobom horizonte, silnejSie negativhe dynamické efekty
(pokles investicnej aktivity, konkurencieschopnosti, prenos do cien a pomalsi rast miezd)

- Rozpocet (konsolidacny balik) ma najviac negativhy dopad na ekonomiku v roku 2026
(bez dodatocnych opatreni, s predpokladom politického cyklu)

Rast realneho HDP Inflacia
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Vplyv rozpoctu na verejné financie




Odhady vyvoja vs. rozpocet RRZ /.

Porovnanie ocakavaného salda a dlhu v RVS s odhadom RRZ

T on T a0

Saldo v RVS 2024-2026 (ciele viady) -5,2 -5,8 -4,7 -3,7 -3,0

Hruby dlh v RVS 2026-2026 (ciele viady) 56,1 58,9 59,6 60,4 60,5
1. Saldo rozpocétu NRVS 2025-2027 -5,2 -5,8 -4,2
2. Saldo rozpoctu podla odhadu RRZ -5,2 -5,8 -4,8
rozdiel (2-1) 0,0 0,0 0,2 -0,6 0,0
3. Hruby dlh rozpoc¢tu NRVS 2025-2027 56,1 58,9 59,6 61,7 65,8
4. Hruby dlh rozpoctu podla odhadu RRZ 56,1 59,3 59,7 62,4 64,0
rozdiel (4-3) 0,0 0,4 0,1 0,7 -1,8
p.m. Horny limit dlhu v ustavnom zdkone 54,0 53,0 52,0 51,0 50,0

Zdroj: MF SR, RRZ
 Samotna uroven deficitu pre roky 2024 -2025 nie je velmi rozdielna. Q

* Rozpocet v roku 2026 (odchylka 0,6 % HDP) a rozpoctoveé ciele 2026-2027 nie su bez
dodatocnych opatreni realistické. |

e Vyvoj dlhu nepriaznivejsi najma v roku 2026. Q

www.rrz.sk 10



Strednodoby whlad 2024-2027 RRZ/

Saldo hospodarenia verejnej spravy (v % HDP)

RRZ NRVS RRZ NRVS Ciel RRZ NRVS Ciel RRZ NRVS Ciel
2024 2024 2025 2025 2025 2026 2026 2026
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Zdroj: MF SR, RRZ
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Deficit 2025: NeCerpanie rezerv kompenzuje rizika v daniach RRZ

a zdravotnictve

Hlavné rozdiely medzi rozpoctom 2025 a odhadom RRZ (mil. Eur)

Schodok VS 2025 (rozpocet)
Rezervy v rozpocte
Bezné vydavky SR
Socialne transfery
Ostatné subjekty VS
Jednorazové opatrenia
Kapitalové vydavky SR
Ostatné vplyvy

Vztahy s rozpo¢tom EU
Hospodarenie samosprav
Vydavky v zdravotnictve
Danové prijmy

Schodok VS 2025 (RRZ)

-7500

www.rrz.sk

-6603 N

+456 N
+342 N
+286 N
+207 R

+14110
+11918
+41 |
-58 i
-150 W

-431 I

-652 NG

-6303 _

-4500
Zdroj: MF SR, RRZ

-7000 -6500 -6000 -5500 -5000

4

A

pozitivne
vplyvy

negatl'vne
vplyvy

N

/



klauzula

asmami dlhovej brzdy RRZ /.
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Rozpocet zlepSuje dlhodobu udrzatefnost RRZ /.

e Rozpocet (vratane konsolidacného balicka) zlepsuje ukazovatel dlhodobej
udrzatelnhostio 1,4 % HDP

* Konsolidacny balik: 1,35 % HDP
e Ostatné opatrenia v daniach (sladené napoje, tabak): 0,25 % HDP
* Navysenie vydavkov v rozpocte: -0,2 % HDP (bez rezervy na nové vydavky)
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Dalsia konsolidacia by sa mala sustredit do roku 2026 a

neodkladat do roku 2027

» Skorsej konsolidacii napomaha dostupnost eurdpskych zdrojov

Uz v roku 2025 je negativny impulz konsolidacie vyrazne tlmeny ocakavanym zrychlenim
cerpania zdrojov Planu obnovy

V roku 2026 predpokladdame kulminaciu zdrojov PO a nabeh 4. programového obdobia
Strukturalnych fondov

* Priaznivejsi pokrizovy stav ekonomiky vytvara prostredie pre zlepSovanie stavu
verejnych financii

Vysoka zamestnanost a nizka miera nezamestnanosti

* Rizika pre posun konsolidacie do roku 2027 z dévodu politického cyklu

www.rrz.sk

Historicka skusenost ukazuje vysSiu mieru prijimania opatreni s negativnym fiskalnym vplyvom v
obdobiach pred terminom konania parlamentnych volieb (2015/2016 — socialne balicky,
2019/2020 - 13.dochodok, zrychlend valorizacia miezd, 2023 — rodinny bali¢ek, zrychlend

valorizdcia miezd, obedy zadarmo)
1
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Rozpocet a vydavkoveé limity




RRZ odhaduje, ze vydavky rozpoctu VS prekrocia navrhované
limity verejnych vydavkov —> potrebna dodatocna konsolidacia

Porovnanie objemu vydavkov spadajucich pod limit
podla RRZ s limitom verejnych vydavkov
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Zdroj: MF SR, RRZ

www.rrz.sk

Limit verejnych vydavkov pocitalo MF SR
podla trajektdrie rastu cCistych vydavkov na
zaklade reformovanych eurdpskych pravidiel

Vlada prekracuje nominalny limit v kazdom
roku strednodobého vyhladu, pricom rozdiel
vyrazne narasta v rokoch 2026 a nasledne aj
2028

Prekrocenie limitu - rok 2024 o 304 mil eur,
2025 0 114 mil. eur a nad 2 mld. eur v rokoch
2026-2027.

Samotné MF SR predpoklada, ze vlada splni
limit iba v rokoch 2024 a 2025, nasledne
suma prekroCenia dosahuje 345 mil. eur v
roku 2026 a 1,9 mld. eur v roku 2027

._RRZ
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Navrhované vydavkové limity nezarucuju stabilizaciu dlhu
pod 60% v dlhodobejsom horizonte

Strukturdlne primarne saldo za predpokladu splnenia

limitu verejnych vydavkov
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Odhad EK (DSA)

Zdroj: EK, RRZ

Hlavnym dovodom je nerealisticky
(zjednoduseny technicky) predpoklad EK
o udrzani vyberu dani na HDP

To je v ostrom rozpore s prognozou MF, ako aj
progndézou RRZ

Namiesto celkovej konsolidacie 5,2% HDP by
sa uskutocnila len konsolidacia na urovni
3,7% HDP podla odhadov MF

Urovef prijmov v pomere k HDP bude v rokoch
2024 az 2028 klesat z dévodu:

v minulom roku prijatej legislativy (postupne
znizujuce sa bankova dan a zdrav. odvody)
dalSieho progndézovaného poklesu prijmov
na HDP (najma spotrebné dane a nedanové
prijmy) podla MF aj RRZ

RRZ/



Navrhované vydavkové limity nezarucuju stabilizaciu dlhu RRZ /'
pod 60 % HDP v dlhodobejsom horizonte /

Vyvoj deficitu a dlhu na horizonte 4 +10 rokov (scenar EK s vysokymi danami vs. odhad RRZ)
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Zdroj: EK, RRZ
llustrativny prepocet — po roku 2028 pouzité rovnaké predpoklady EK (potencidlny rast, defldtor HDP, |



Rast Cistych vydavkov by mal byt vyrazne nizsi nez
odporucanie EK, ak sa ma stabilizovat dlh podla pravidiel

Porovnanie trajektdrii rastu Cistych vydavkov
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www.rrz.sk

e EK odporucila kumulativny rast Ccistych
vydavkov vo vyske 8,1% v obdobi 4 rokov

* Po zohladneni nerealistického prijmového
predpokladu EK by rast vydavkov mal
dosiahnut iba 4,8% aby to viedlo
k trajektériam deficitu a dlhu, ktoré EK
odhadovala vo svojej DSA
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Prijatie balicka opatreni umoznuje vlade zvysit limit
medzirocného rastu vydavkov v roku 2025

Porovnanie medziro¢ného rastu Cistych vydavkov a limitu
verejnych vydavkov

8,0
7,0
6,0

www.rrz.sk

6,9

3,8

m H

2025 2026 2027 2028
B Medziroény rast Cistych vydavkov

B Rast vydavkov po zohladneni prijmovych opatreni

Zdroj: MF SR, RRZ

 V roku 2025 a 2026 rastie limit verejnych

vydavkov rychlejSie o 3 p.b., resp. 0,7 p.b,,
ako Cisté vydavky vychadzajuce
z trajektorie stanovenej vladou v Narodnom
strednodobom fiskalno-strukturalnom plane

Situacia sa otoCi az v roku 2028, kedy by
podla odhadu RRZ mal limit rast pomalsie (v
d6sledku vypadku prijmov z docasnych dani
a odvodov), nez je maximalny povoleny rast
Cistych vydavkov
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© Rada pre rozpoétovu zodpovednost

TWIN CITY B
Mlynské nivy 12
821 09 Bratislava
Slovakia

www.rrz.sk
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Dakujem za pozornost!

22



RRZ/

Doplnhujuce udaje




Trvalé opatrenia zlepsuju deficit kumulativhe o0 1,4 % HDP

(konsolida¢né Usilie) RRZ /.

Opatrenia zahrnuté v odhade RRZ (v % HDP, vplyvy voci NPC)

2023 2024 2025 2026 2027

1. Celkovy vplyv (2+3+4+5+6) 0,0 1,2 1,6 1,3 1,4
2. Opatrenia s trvalymi vplyvmi na strukturalne saldo -0,1 1,1 1,4 1,5 1,6
Danové prijmy 0,0 1,3 1,4 1,4 1,5
Nedarnové prijmy 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1
Socialne davky a transfery 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Zmena formy rodi¢ovského dochodku 0,0 0,2 0,3 0,3 0,3
Investicie voci 4r. priemeru (mimo EU, SF, obrany) 0,0 -0,3 -0,2 0,0 0,0
Iné vydavky SR -0,1 -0,3 -0,3 -0,2 -0,2
Usporné opatrenia samosprav 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1
3. Opatrenia s docasnymi vplyvmi na strukturalne saldo 0,0 0,2 0,4 -0,2 -0,1
Valorizacia miezd - kolektivne zmluvy 0,0 0,1 0,3 0,0 0,0
Zmena valorizacie platov zdravotnikov 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Dofinancovanie investicnych projektov nemocnic 0,0 0,0 0,0 -0,2 -0,1
4. Jednorazové opatrenia 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
Adresna energopomoc v roku 2025 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
5. Zmena urokovych nakladov 0,0 0,0 0,1 0,1 0,2
o B. Makroekonomické vplyvy opatreni 0,0 0,0 -0,2 -0,2 -0,3




Konsolidacny balicek — kvantifikacia RRZ

2026

2027

RRZ/

Popis opatrenia

Rast zakladnej sadzby z 20 % na 23 %,
pokles pre potraviny a gastroz 10 % na 5 %
Zvysenie sadzby o 3 p.b. (z 21 % na 24 %)
pre firmy so ziskom nad 5 mil. eur

Polozka rozpoctu

Dan z pridanej hodnoty

Dan z prijmu pravnickych osob

Dan z finan¢nych transakcii Nova dan

Socialne davky - dochodky Znizenie rodicovského déchodku

Socialne davky - danovy bonusna_ ,, . .. .
i Znizenie bonusu a prijmovy test

dieta

Navysenie stropov (zo 7 na 11 ndsobok

Socialne odvody priemernej mzdy)

Osobné vydavky zdravotnikov Znizenie valorizaciev 2025z29,7 % na 6,4 %
Dialni¢né myto Zvysenie sadzby 0 40 %

Dialni¢né znamky Navysenie ceny (zo 60 na 90 eur)
Osobitny odvod v regulovanych

. o, Zaradenie subjektu do odvodu
odvetviach - rafinérie

711

486

464
326

147

84

54
48
46

36

730

514

618
274

147

87

34
102
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651
284

149

91

107
48

36

738

547

678
299

149

94

112
49

36
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Zdroj: RRZ
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Konsolidacn

Polozka rozpoctu Popis opatrenia

2025

balicek — kvantifikacia (pokracovanie

2026

2027

Osobitny odvod v regulovanych

www.rrz.sk

odvetviach - mobilni operatori Zvysenie sadzby 28 28 28 28
omévidnky S8 LmeImenioents s
Dart z prijmu FO z podnikania SNaac;/zy;jnle hranice pre uplatnenie znizenej 3 4 5 5
Dan z motorovych vozidiel Znizenie sadzieb pre kamionovu dopravu -5 -5 -5 -5
Dan vyberana zrazkou Znizenie sadzby pre dividendy (z 10 % na 7 %) -6 -13 -22 -34
Ostatné opatrenia -40 -45 -49 -49
Dan z prijmu pravnickych osob f\:;iei:(ieepsraedjzetj)t;al’;ﬁine a 10 %) a navysenie -64 -68 -71 -74
Hrubé statické vplyvy opatreni 2333 2535 2551 2626
Dodatocné vplyvy (DPH od subjektov VS, pokles dividend - rast DPPO) -100 -112 -102 -100
Makroekonomické vplyvy -103 -226 -290 -357
Urokové naklady 12 87 169 286
Celkovy vplyv 2142 2284 2327 2455
Zdroj: MoF SR |
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Reformované pravidld EU m6Zu viest k pomalej stabilizacii RRZ /'

deficitu a dlhu nez predpoklada EK vo svojej DSA

Saldo VS za predpokladu splnenia limitu verejnych vydavkov Dlh VS za predpokladu splnenia limitu verejnych vydavkov
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1.0 020 60,660,7
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o _
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2024 2025 2026 2027 2028 2024 2025 2026 2027 2028
DSA — analyza udrzatelnosti dlhu (debt sustainability analysis) Zdroj: EK, RRZ Zdroj: EK, RRZ

» Deficit a dlh podla odhadu neklesne pod referencné hodnoty (3 % a 60 % HDP) udrzatelne v obdobi 10 rokoch
nasledujucich po plane — dévodom je odhadovany narast nakladov suvisiacich so starnutim populacie

Www.rrz.sk
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