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CO S VEREJNYMI FINANCIAMI Z POHLADU ZAMESTNAVATELOV

Z mnohych stran pocut informdcie o zlom, ¢i katastrofickom stave verejnych financii. Tento komentér
poskytuje nezaujaty pohlad na to, v akom stave sa slovenské verejné financie nachadzaju. Stav nie je
dobry, najma z dévodu vysokého kazdorocného deficitu a z dévodu buddceho (aj sicasného) klesaju-
ceho poctu ludi v aktivnom veku a naopak narastu poctu starsich oséb. DIh by nam pri siéasnom nasta-
veni prijmov a vydavkov vl4dy netinosne narastol. Usporné opatrenia su teda Ziaduce. Poskytujeme viak
aj niekolko kritickych ndvrhov na zamyslenie a prehodnotenie sti¢asného smerovania vlady, ¢o sa tyka
opatreni, ktoré zvolila pre konsolidaciu a celkového nastavenia fiskalnej politiky. Apelujeme na vyssie vy-
uzivanie vydavkov pri konsolidaénych opatreniach, zastavenie neimerného zvySovania dani a poplatkov
pre ob¢anov a firmy. Vyzyvame tiez ob&anov, aby si uvedomili, Ze vlada nema dostatok prostriedkov
na uspokojenie kazdého a skrty vo vydavkoch viady su nevyhnutné, ak nechceme prist vo forme dani
0 10 az 20 % nasich prijmov. Ob&ania sa viac budd musiet spoliehat na seba a menej na viadu. Pontdkame
tiez nd$ pohlad na potrebné zmeny v nastaveni niektorych rozpo&tovych pravidiel si¢asného systému.

Preco je Setrenie v rozpocte dobreé a prospesné

Slovenské verejné financie, teda zalezitosti tykajluce sa rozpoctu verejnej spravy a celkového zadlzenia nasho verej-
ného sektora prechadzaju naroc¢nym obdobim. V minulom roku vydavky verejnej spravy velmi vyrazne narastli
(aZ 0 27 %). Toto tempo je extrémne a vyustilo do velkého rozpoctového deficitu az vo vyske 4,9 % HDP. Prijmy Statu
vdaka vysokej inflacii a sivisiacemu nominalnemu rastu prijmov firiem a zamestnancov vzrastli o 18 %, zial vydavky
akoby nikto neriadil.

Deficit verejnych financii preto vzrastol takmer na 5 % z Urovne HDP (6 miliard EUR). VIada, ktora prisla k moci az 25.
oktébra 2023 mala malo ¢asu na to, aby pripravila riadny vlastny konsolida¢ny rozpocet. Konsolidacné navrhy experti
v spolupraci s vladnucimi politikmi zvyCajne kreuju od jari toho ktorého roka. Po schvaleni vySSieho 13. déchodku
deficit verejnych financii pravdepodobne aj v roku 2024 mierne podrastie. Na rok 2025 uz ale prichadza konsolida¢ny
balicek, ktory znizi deficit priblizne o 1 % HDP.

Graf 1 Verejné prijmy, vydavky a deficit Graf 2 Saldo verejnych financii v roku 2023
(miliardy EUR, % HDP) (% HDP, minusova hodnota predstavuje deficit)
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Je uzito¢né uvedomit si nevyhnutnost tohto kroku (vedomej snahy o zniZenie deficitu a brzdenie dlhu, teda konsoli-
décie verejnych financii), a to napriek tomu, Ze vyska nasho dihu v pomere k nasmu HDP! je momentéine na drovni
medignu EU, teda pldvame v zdanlivo pokojnych dlhovych vodéach. Sme vyrazne nizie ako niektoré krajiny, ktoré
v nedavnej minulosti mali problémy so splacanim svojich dlhov a Celili Stathemu bankrotu, s tym spojenym velkym

T Ak by sme dlh nevyjadrovali v pomere k HDP, nemohli by sme sa porovnavat s Nemcami ¢i Cechmi, so Ziadnou inou krajinou.
V Case tiez obe veli¢iny vacsinou rasty, preto nie je Uplne férové hovorit iba o nomindlnom dlihu v EUR. Ten prirodzene v kazdej

krajine sveta rastie a prakticky zrejme vacsinou aj rast bude. Je to prirodzend sucast ekonomického systému s mierne kladnou
cielenou inflaciou.
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ekonomickym problémom a zdsahom od zahraniénych veritelov. Na$ dlh je na Urovni 56 % HDP?, pricom kritéria
rizikového dlhu EU za¢inaju na trovni 60 % HDP a medzinarodné institlcie vo svojich materidloch zvy&ajne za nebez-
pecné hodnoty pre rozvinuté krajiny povazuju urovne 80 az 100 % HDP3. Podobne v predoslych dlhovych krizach
v krajinach EU sme videli, ze problémy so splatenim dlhu prigli pri jeho Grovni okolo 85 % a viac (Graf 3).

Preco je teda nevyhnutné robit konsolidaéné opatrenia? Dévodov je niekolko. N&$ deficit je skratka prili§ vysoky. Ak
nespravime ziadne skrty v rozpocte (zvySenie dani a poplatkov za verejné sluzby alebo znizenie vydavkov), deficit
zostane trvalo viac ako 5 % HDP. To je velmi vysoké Cislo. Znamena to prakticky to, Zze kazdy rok si musime tolko
pozi¢at (spominanych 6 a viac milidrd). Akoby sme ako domdcnost mali preGerpany Ucet a pozi¢iavame si dalsich
100 EUR na osobu kazdy mesiac. DIh by nam z tohto dévodu prudko rastol a naozaj nebezpecné hranice dlhu by sme
dosiahli uz o par rokov (zrejme pred rokom 2030%), kedy by ndm uZ nikto nechcel poZicat a vtedy by prigli problémy.

Aké problémy by to boli? V prvom rade by sa prudko zvysili dane, zvysil vek odchodu do déchodku, klesla alebo by sa
nevalorizovala vyska déchodkov, mozno by sa museli obmedzit vysoké Skoly a materské skoly zdarma, u lekara by
sa dopldcalo viac a my by sme nemohli do toho ni¢ hovorit, pretoZe by nam to bolo nadiktované zvonka nasimi veri-
tel'mi. Zvysili by sa Urokové sadzby na nas dlh a predrazili by sa nam hypotéky a firemné uvery. Vyhybali by sa nam
zahrani¢né firmy, ktoré by tu inak zakladali svoje pobocky a vytvarali pracovné miesta. Vzrastla by nezamestnanost.
Nie je vylucené, Ze by sme sa ako krajina rozhodli ,nepodvolit”, nekonsolidovali by sme a teda by sme sa odstrihli od
splatenie dlhopisov a véetko by sa muselo $krtnit, nehovoriac o tom, Ze by sme asi museli opustit EU a eurozénu.
KedZe banky maju velku ¢ast svojho majetku uloZenu v tatnych dlhopisoch, mali by problémy a my ako obc¢ania by
sme sa mozno nedostali k ¢asti svojich tspor (uz nikdy). Vysledkom by bol masivny Upadok Zivotnej Urovne, ktory si
teraz nikto nevie ani predstavit. A to nikto z nds nechce.

Druhym dévodom prec¢o musime redukovat nas deficit je to, Ze v budlcnosti sa situacia s rozpoctom este o nie¢o
zhorsi z dévodu nepriaznivej demografie nasej krajiny. Ako ukazuje graf 5, pocet starsich oséb v pomere k pracujicej
populdcii prudko vzrastie, pri¢om tento narast je prudsi ako vo vaésine krajin EU. Za sti¢asného nastavenia budeme
vyrazne viac a viac platit za déchodky, invalidné davky a zdravotnu starostlivost a prijmy budu stéle viac a viac chybat.
Cize aj to bude prispievat k neudrzatelnému zvy$ovaniu nasho dihu. Rada pre rozpo¢tovi zodpovednost (dalej len
,RRZ") odhaduje, Ze tato demograficka buduica realita nam vytvara takmer polovicu problému s neudrZatelnostou
dlhu (teda skuto¢nostou, Ze nas dih bude rast vyrazne nad Uroven 50 % HDP)®. ZvySok tvori sti¢asny negativny deficit,
z ktorého tiezZ ale ¢ast uz tvori demografia (napriklad odchody do pred¢asnych déchodkov u ludi, ktori by mohli este
aktivne pracovat a tvorit hodnoty, ale aj pomerne nizky pocet terajsich mladych v porovnani s generaciami v okolf
déchodkového veku), ale aj jednoducho vysoko nastavené vydavky a nedostatoéné prijmy na ich pokrytie.

Graf 3 Verejny dlh v SR, v EU a v zadlzenych kraji- Graf 4 Ako sa zadlzime kvoli starnutiu a si¢asnym
nach (dlh ako % z HDP) deficitom (verejny dlh ako % z HDP, SR a ostatné
krajiny EU)
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269 miliard EUR. Komentadr sa tvori pred jesennou reviziou HDP a Udajov narodného dlhu a deficitu v septembri 2024, preto niektoré
Udaje budu uz koncom oktdbra 2024 trochu iné, ale zrejme nie zasadne.

3 ECB Occasional Paper No 185 (2017). Vid zoznam literatury. www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecbop185.en.pdf

4Vycisluje to RRZ v komentdri: https://www.rrz.sk/verejne-financie-na-krizovatke

5 Sprava o dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii za rok 2023 https://www.rrz.sk/sprava-o-dlhodobej-udrzatelnosti-verejnych-
financii-za-rok-2023-april-2024,
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Zdroj: Eurostat, vypo&ty RUZ. Pozndmka: ,B* znamena $tétny Zdroj: odhad EK Debt sustainability monitor 2024, odhad RRZ pre
bankrot alebo Ziadost o pomoc od zahrani¢nych institucif. rok 2040 (Verejné financie na krizovatke)

Tieto faktory (vysoky dnesny deficit aj nepriaznivd demografia) sa odrézaju v grafe 4, kde vidiet, Ze Slovensko bude
do roku 2034 (ale aj potom) krajinou s najrychlejsie rasticim dlhom v EU, teda v pripade, ak nebude konsolidovat
verejné financie a snazit sa konat. N&s dlh teda ¢oskoro méze dosiahnut nie 56, ale 120 % HDP a v roku 2040 160 %
HDP, pricom k bankrotu déjde uz skér. V pripade SR to moze byt aj pri Urovniach okolo 60 az 70 % HDP, ak by sme
vobec nekonsolidovali.

Graf 5 Pravdepodobny populacny vyvoj
(podiel obyvatelov 65+ a populacie 20-64 v %)
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Ako dosiahnut zlepSenie? Navrhy na zlepSenie situacie bez likvidacie ekonomiky a Zivotného Standardu
domacnosti.

Vyzdvihujeme konsolida¢ni shahu viady.

Je chvélyhodné, Ze vlada vzala Ulohu ozdravit verejné financie vazne (teda zabezpecit, aby sme sa nadmerne
v najblizsich desatrogiach nezadlZovali). Zacala s opatreniami za priblizne 2,7 miliardy EUR pre rok 2025.

Mame zdsadné pripomienky k spdsobu realizacie tejto najblizSe] pldnovanej konsolidacie.

Usporné opatrenia maju extrémne vysokud hodnotu 2,7 miliardy, ale deficit sa oproti situécii, keby sme ne-
konsolidovali znizuje len priblizne o 1,5 miliardy. Resp. oproti roku 2024 klesne priblizne o miliardu. To zna-
mena, Ze vlada si nechava urcity priestor na zvysenie vydavkov, nie cela suma opatreni sa ukaze v nizSom
deficite. To je Skoda. Rozsah vydavkov §tatu teda opat vyrazne vzrastie, zatial ¢o rodiny a firmy si utahuju
opasky uz na hranici moznosti.

v v

Spomedzi ohldsenych konsolidaénych opatreni je vyrazne va¢si objem na strane vyberania dalSich a dalSich
prijmov od domécnosti a firiem. Stét jednoducho chce osklbavat vietkych, vratane déchodcov, namiesto
svojich vydavkov a svojho uskromnenia, resp. restrukturalizacie svojich ¢innosti.

V rdmci ohlasenych opatreni® (ich plny dosah sa v roku 2026 rozvinie az na zhruba 3,1 miliardy) tvori reduk-
cia vydavkov len 670 milionov EUR, zatial' ¢o zvySovanie dani a odvodov tvori az 2,4 miliardy EUR (drobné
Ustupky vo&i malym firmam a SZCO tvoria takmer 100 miliénov). Je otdzne, dokedy ekonomika méze zné-
Sat takéto zasahy. Firmdm sa bude taZ3ie investovat, budd im na to chybat prostriedky a budu zaostdvat
za zahrani¢nou konkurenciou. Budu sa tieZ snazit zvySovat ceny na zachovanie akého takého zisku a zo-
stanu menej konkurencieschopné vodi firmam z inych krajin. Nové firmy zo zahranicia k ném podnikat ne-
pridu. Naco by prisli, ked akonahle tu dosiahnu aky taky zisk, viady tu tradi¢ne uvazuju nad sektorovo Speci-
fickymi dafiami pre firmy, ktorym sa dari alebo napriklad nad zvySenim dane z prijmov. Ide o zIU hospodar-
sku politiku, ktora krajine skodi. Rodindm, vratane déchodcov zostane menej pefiazi, pretoze velkd cast

6 Opatrenia ohldsené na tlacovej konferencii viady 17.9.2024. Nasledne boli ohldsené Ustupky v DPH, ktoré v&ak v tomto prispevku
neanalyzujeme. Celkovy balik konsolidacie 2,7 miliardy v§ak spochybneny nebol a Ustupky boli nahradené zvysenim inych dani.
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konsolidacného balika sa vybera aj formou zvySenej DPH a firmy premietnu aj dalSie dane do vysSich cien.
Inflacia na buduci rok bude v rozmedzi 5 az 6 %’.

Institut finanénej politiky vo svojej $tudii® uvadza, Ze ,znizovanie verejnych vydavkov nielenze timi ekono-
micku aktivitu menej, nez zvySovanie dani a odvodov, ale taktiez vedie k dlhodobému znizeniu verejného
dlhu krajiny. Zaroven sa spéja s vy$Sou pravdepodobnostou znovuzvolenia konsolidujicej viady”. Tieto tvr-
denia su podloZené aj zahrani¢nym vyskumom a modelovymi prepo¢tami, ktoré naozaj ukazuju, ze konso-
lidacia na danovej strane zniZuje aktivitu ekonomiky o celé percenta a ni¢i pracovné miesta radovo mini-
malne v desiatkach tisic.

Otazka je, Ci sa tato razna vlada naozaj obava Skrtov a restrukturalizacie vo vydavkoch. Ma schopnych ma-
nazérsky zdatnych ludi, pre ktorych by Strukturalne opatrenia nemali byt nezvladnutelnou vyzvou. Nejde len
o persondlne 3krty, ale aj o celkové audity a prehodnotenia procesov vo verejnej sprave a identifikaciu na-
kladovych Uspor. Netvrdime, Ze zvySovanie dani by malo byt zakézané, ale ide o mix opatreni, v ktorom by
mal byt velky déraz na vydavkové opatrenia.

Su urdité hranice, ¢o vedia zamestnavatelia a obc¢ania celkovo este uniest.

Ak by sa cela konsolidacia stéle vyberala len z prijmov ob¢anov (zvySovanie dani, odvodov, vratane DPH),
znamenalo by to znizenie realneho Cistého prijmu minimalne o0 10 %. Ale ekonomika vacsinou reaguje s este
vacsim naslednym poklesom, ktory tento prvotny efekt eSte prehibi cez nizsiu produktivitu a mzdy, preto
finalny dopad na ¢isté prijmy domdcnosti by mohol byt az 15 - 20 %. Domacnosti, vratane déchodcov, by si
mali dobre zratat, Ze pri drZzani sti¢asnych vysokych vydavkov §tétu ich ¢aké pokles ich istych prijmov o 10
az 20 % za najblizsich 15 rokov.

Zvysené dane ,len pre zamestndvatelov* maju destruktivny dopad. Vykon ekonomiky klesne o niekolko per-
cent v Case oproti situdcii s rozumnou vydavkovou konsolidaciou, znizi sa zamestnanost a kvoli nizsej pro-
duktivite prace klesnu aj mzdy. Zaroven firmy premietnu to ¢o sa da do cien, pretoze Zijeme v trhovej eko-
nomike a kazdy potrebuje zarobit svojou vlastnou ¢innostou. Ak by celd konsolidacia prebiehala zvySovanim
dani pre firmy, celkové zdanenie firemného sektora by vzrastlo o 35 %. Destrukcia slovenskej ekonomiky by
bola dokonana. A z €oho by sa vSetky vydavky Statu potom financovali? Z ni¢oho, uz skér by doslo ku krachu
a ziadne vydavky by nikto z ob¢anov nevidel.

Je potrebné dodat, Ze prakticky kazda dan sa dotkne aj zamestnancov a déchodcov. Ked takéto nicivé dane
zasiahnu ekonomiku, jednak sa drasticky znizi zamestnanost a mzdy a to budu citit nielen zamestnanci, ale
aj ich rodicia a deti. A za druhé vyrazne vzrastu aj ceny, ¢o budu citit naozaj vsetci. Dopad takychto zmien
Ziadni analytici vo vladnych institutoch ani nevedia vycislit, pretoze tento zédsah by mal destrukéné dopady,
ktoré nie je mozné presne namodelovat.

Stratégia, ktoru nastupila sucasna vladna koalicia zvySovanim dani je teda krok nespravnym smerom
a v dalsich kolach konsolidacie by sa mala viac a viac zameriavat na redukciu svojich vydavkov, inak zo Slo-
venska spravi bananovu republiku a oZobraci, pripadne rovno zniéi svojich obyvatelov a firmy.

Apelujeme tieZ na ob&anov, aby zo seba nenechali robit zranitelnych a nesamostatnych, pripadne starych
a bezvladnych, a to v ktoromkolvek veku.

Pracujte sami za seba, snazte sa vo svojej praci dosahovat dobré vysledky a zodpovedne sa starat o svoje
rodiny a o seba. Vek je iba ¢islo. Mate pravo volit a ukazovat vladam, Ze ak Vs donekoneéna zdariuju a vy-
davky $tatu sa vobec neredukuiju, nie je to spravne. Ukdzte, Ze nepotrebujete okolo 60-ky utekat do predcas-
nej alebo inej penzie za Uplatok 500 az 700 EUR, ale mate na viac. Hladajte zmyslupInd pracu a slusny za-
robok a pracujte na sebe. Nebojte sa zvySenia déchodkového veku, pretoZe problém nasich verejnych finan-
cif je v prvom rade demograficky a nedd sa mu vyhnut. Casom vysvitne, ze ked ndm miliardy chybaju kvoli
vydavkom na starobu, bude nevyhnutné zvysit vek odchodu do déchodku, aby sa této diera zaplatala tam,
kde vznika a nie nekoneé&nym zdariovanim a vyberanim poplatkov.

7 https:

ifp.sk/prognozy/makroekonomicke-prognozy

8 https:

www.mfsr.sk/files/archiv/38/0ptimalna_konsolidacia_komentar.pdf
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Ekonomika vyZaduje velké mnoZstvo novych pracovnych miest, preto kazdé zredukované pracovné miesto
vo verejnej sprave dokdaze byt rychlo nahradené zamestnanim v sikromnom sektore alebo inde vo verejnej
spréve, kde sa miesto uvolni. Stat by mal tiez dalej rozvijat mechanizmy rekvalifikécii a celoZivotného vzde-
lavania, aby sa takéto presuny medzi zamestnaniami realizovali flexibilne.

Vlada by mala predovSetkym mysliet na reformy. Ide o akékolvek zmeny, ktoré zlepSuja efektivnost proce-
sov v ekonomike a vo verejnej sprave. Nemusia to byt len prevratné nové znenia zékonov a bombastickych
iniciativ, ale aj skromné postupné budovanie malych zlepSeni nad ramec tych systémov, ¢o uz vybudované
mame (napriklad v minulosti zavedenie elektronickych dialni¢nych zndmok, ¢o zvySuje produktivne a uzi-
tocne straveny Cas vo firmach a domacnostiach). Kazdé zlepsenie procesov vedie k zvyseniu vykonu eko-
nomiky a tym aj k zlepSeniu rozpoctovej situacie a mensim potrebnym Skrtom. Pre priklad treba spomenut
potrebnu digitalizaciu a informatizaciu Statu a snahu o zapojenie marginalizovanych komunit do pracov-
ného procesu.

Pohl'ad zamestnavatel ov na legislativu v oblasti pravidiel konsolidacie:

Je dblezité, aby legislativa zbyto€ne neskrtila verejné financie viac ako je potrebné.

Stét je iny ako jednotlivec. Stat nezomiera, jednotlivec ano. Va&sina ob¢anov sa teda snazi svoj dih pogas
Zivota zredukovat na nulu, aby nezanechali po sebe naklad detom (tie si vytvoria potom vlastny naklad).
V pripade $tatu toto neplati. DIh Statu moze trvalo existovat a udrziavat sa na kladnej bezpeCnej trovni, ak
existuju zmysluplné ciele, na ktoré sa ma vyuZzit. Za bezpecné Urovne mozno na zaklade spominanych studif
a Udajov povazovat zadlZenie pod 50 % HDP.

Pravidla rozpoc&tovej zodpovednosti sU drakonické, je priestor na vacsiu transparentnost, zrozumitelnost
a spolupracu.

MozZno v snahe ,byt vzorni“ sa vyzaduju pomerne drakonické a mdlo praktické pravidld uz na drovni dlhu
v rozmedzi 40 az 50 %. Tu je dovod na zamyslenie, ¢i uz na urovni dihu okolo 43 % az 47 % HDP (vzorova
uroven z medzinarodného hladiska) je potrebné a profesiondlne, aby stat redukoval platy viady, zmrazil vy-
davky a predkladal nesplnitelny a celu verejnu spravu zamestnavajuci vyrovnany rozpocet, ktory sa na-
sledne stiahne z parlamentu. Je dbleZité, aby legislativa vyZadovala najma razny a transparentny navrat dlhu
pod kritickd hranicu, napriklad uvedenych 50 %. Od RRZ by sa malo pozadovat najma pravdivé a zrozumi-
telné informovanie o stave a vyhlade verejnych financif a obojstrannd analyticka a profesionalna suc¢innost
s ministerstvom financif. Takisto zrozumitelné informovanie o vyzname potreby fiskalnych pravidiel SRa EU
v aktualnych podobach.

Vlada su voleni zastupcovia ob¢anov a pri reSpektovani rozpoc¢tovych a dalSich pravidiel by mala mat roz-
hodujuce slovo.

V pripade dlhu pod hranicou 50 % (aj vo vyhlade pre budicnost) je nevyhnutné ponechat viade rozhodujlce
slovo z hladiska nakladania s dlhom a stratégiami rozpoctovej a vydavkovej politiky. Vyrovnany rozpocet
tieZ nie je absollutne nevyhnutny, ak je deficit dostato¢ne blizky nule na udrzanie dlhu pod hranicou 50 %
HDP (aj v dlhodobom vyhlade).

Viac pozornosti by sa malo venovat okrem vysky dlhu v % HDP aj refinan¢nej potrebe vlady po¢as daného
roka a tomu, ¢i redlna vyska refinancovania (nového emitovaného dihu v EUR) v priebehu jedného roka je
pre stat zvladnutelna.
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