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1. Uvod

Komisia vo svojom roénom prieskume rastu na rok 2015 (RPR)' ur¢ila investicie, $trukturalne
reformy a fisSkalnu zodpovednost' ako kltucové prvky stratégie Eurdpskej Unie v oblasti
hospodarskej politiky potrebné na vytvéaranie pracovnych miest a podporu rastu. Na podporu
tejto stratégie predlozila aj novy Investiény plan pre Eurépu’. Tento celkovy hospodarsky
pristup aj konkrétne prvky investiéného planu schvélila Eurdpska rada na svojom zasadnuti
18. a 19. decembra 2014.

Komisia takisto ozndmila, Ze v zaujme posilnenia prepojenia medzi investiciami,
Strukturalnymi reformami a fiSkdlnou zodpovednostou poskytne dalSie usmernenia,
ako optimalne vyuzit' flexibilitu, ktord je suCastou existujucich pravidiel Paktu
stability a rastu (d’alej len ,,pakt*)’, bez toho, aby ich menila. Tieto usmernenia si
snahou splnit’ zavizok vyplyvajuci z politickych usmerneni pre nova Komisiu?, ako aj
z predchadzajucich diskusii v Europskej rade’ a Eurépskom parlamente’.

Toto vykladové oznamenie’ ponuka tieto d’alsie usmernenia bez toho, aby sa zmenili alebo
nahradili existujice pravidla. Pakt je zakladnym kamenom spravy hospodarskych zaleZitosti
EU a ma rozhodujuci vyznam z hl'adiska riadneho fungovania hospodarskej a menovej tnie.
Jeho cielom je presadzovat’ zdrava rozpoctovu politiku a zabezpecit' udrzatel'nost’ verejnych
financii v ¢lenskych §tatoch. Od jeho vzniku vroku 1997 ho zékonodarca EU podrobil
v rokoch 2005 a 2011 — 2013 reformdm a jeho uplatiiovanie sa obohatilo o nadobudnuté
sktsenosti. V uplynulych rokoch posobil ako sucast’ SirSiecho a posilneného ro¢ného cyklu
koordinacie hospodarskych politik, znameho ako eurdpsky semester.

Doveryhodnost’” dohodnutych pravidiel zohrava kIicovu tlohu z hladiska udrzatelnosti
verejnych financii a finanénej stability eurozény a EU ako celku. Finanéna kriza a kriza
Statneho dlhu v uplynulych rokoch poukazala na vzadjomnu prepojenost’ eurépskych ekonomik
apotrebu silnej ekonomickej a figkalnej koordinacie v EU. Existencia a dodrZiavanie

' COM(2014) 902 z 28. novembra 2014.

2 COM(2014) 903 z 26. novembra 2014.

Pakt je zakotveny v Zmluve o fungovani Eurépskej unie (ZFEU) a tvori ho nariadenie Rady (ES) &. 1466/97
(preventivna &ast’ paktu na zaklade ¢lanku 121 ZFEU) a nariadenie Rady (ES) ¢&. 1467/97 (napravna ast’
paktu na zaklade ¢lanku 126 ZFEU), ako aj ich nasledné zmeny a suvisiace pravne predpisy. Pristup
k dokumentom: http://ec.curopa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/index_en.htm.

Pokial' ide o vyuzivanie rozpoctov jednotlivych Statov na ucely rastu a investicii, musime — tak, ako
27. juna 2014 znovu potvrdila Eurdpska rada, — respektovat’ Pakt stability a rastu a zaroven co najlepsie
vyuzivat flexibilitu zahrnutu do existujucich pravidiel paktu, ktory v rokoch 2005 a 2011 presiel reformou.
Suvisiace konkrétne usmernenia planujem vydat ako sucast mojho ambiciozneho balika opatreni v oblasti
zamestnanosti, rastu a investicii.” Jean-Claude Juncker, Novy zaCiatok pre Eurdpu: moja agenda pre
zamestnanost’, rast, spravodlivost’ a demokraticki zmenu, Politické usmernenia pre budiucu Europsku
komisiu, 15. jila 2014. Dostupné na: http://ec.europa.eu/priorities/docs/pg_sk.pdf.

,Dodrziavame Pakt stability a rastu. Vsetky nase ekonomiky musia pokracovat’ vo vykonavani Strukturalnych
reforiem. Je jasné, Ze nasa spolocna sila zavisi od ispechu kazdej jednej krajiny. Unia preto potrebuje odvizne
kroky na posilnenie rastu, zvysSenie investicii, vytvaranie vicsieho poctu a kvalitnejSich pracovnych miest
a podporu reforiem na zvySenie konkurencieschopnosti. Vyzaduje si to tiez co najlepsSie vyuzivanie flexibility,
ktora je zakotvena v existujucich pravidlach Paktu stability a rastu.” Zavery Europskej rady z 27. juna 2014.
Dostupné na: http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-79-2014-INIT/sk/pdf.

Pozri najmé uznesenie Eurdpskeho parlamentu o ,,eur6pskom semestri pre koordinaciu hospodarskych
politik: plnenie priorit na rok 2014 (A8-0019/2014) z 22. oktobra 2014.

Daldim prikladom vykladového oznamenia je vykladové oznamenie Komisie o niektorych aspektoch
ustanoveni smernice o televizii bez hranic tykajicich sa televiznej reklamy. U. v. EU C 102, 28.4.2004, s. 2.
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pravidiel mali pri obnoveni dovery zasadny vyznam. Napriek tomu, Ze viaceré krajiny EU
celili len pred par rokmi rasticemu deficitu a dlhu, EU sa podarilo dosiahnut’ zna¢ny pokrok
pri celkovom zlepSovani zdravia verejnych financii.

TaZiskom uplatiovania paktu musi byt zasada rovnakého zaobchadzania so vsetkymi
Clenskymi §tatmi. Pakt je systémom zaloZenym na pravidlach, ktoré vytvaraji rdmec spolo¢ne
vyuzivany a uplatiovany vSetkymi clenskymi S$tatmi. V tomto ramci Komisia predklada
navrhy a Rada rozhoduje. Rovnaké zaobchddzanie vSak neznamena univerzalny pristup
amusi sa kombinovat’ s hospodarskym postdenim, ktoré si vyzaduje kazda situacia. Je
zdmerom, Ze sa v pakte pocita s flexibilitou spdsobu, akym by sa mali uplatiovat’ jeho
pravidla — a to z hl'adiska Casu, ako aj v pripade jednotlivych krajin. Zamerom je aj to, Ze
Komisia a Rada maji v rdmci dohodnutych pravidiel urcity priestor na volné uvaZzenie pri
posudzovani zdravia verejnych financii vzhl'adom na okolnosti v jednotlivych krajinach, aby
mohli na zdklade najnovsSieho vyvoja a informécii odporucit’ najlepsi postup.

Flexibilita sa 1i8i v zavislosti od toho, ¢i sa na dany clensky s§tat vztahuje preventivna alebo
napravna Cast’ paktu. Cielom preventivnej Casti paktu je zarucit’ zdrava rozpoctovu poziciu vo
vSetkych Clenskych Statoch: jej zdkladom je, aby kazdy c¢lensky S$tat dosiahol svoju
strednodobtl zdravu rozpoctovi poziciu (tzv. strednodoby rozpoctovy ciel’), ktoré sa stanovuje
podla spoloéne dohodnutych zasad®. Tento strednodoby rozpoltovy ciel sa stanovuje
v Strukturdlnom vyjadreni, ¢o znamend, Ze sa upravuje s cielom zohladnit’ hospodarsky
cyklus a opravuje s cielom vylucit’ vplyv jednorazovych opatreni a je Specificky pre kazda
krajinu. Zakladnou myslienkou je, ze ¢lenské Staty by mali dosiahnut’ a zachovat’ rozpoc¢tova
poziciu, ktord automatickym stabilizatorom umozni naplno zohravat' ich Uulohu pri
zmiernovani pripadnych ekonomickych otrasov. Vdaka tomu by sa s prihliadnutim na
demograficky profil kazdej krajiny arozpoctové ndklady na starnutie obyvatel'stva mala
znizit' aj aroven dlhu na obozretnu uroven. Napravna cast’ paktu riesi situacie, v ktorych
deficit a/alebo dlh verejnych financii prekracujii referenéné hodnoty stanovené v zmluve:
v tychto pripadoch sa potom na Clenské Staty vztahuje postup pri nadmernom deficite, ktory
so sebou prinasa prisnejsie podmienky a monitorovanie’.

Usmernenia uvedené v tomto oznameni sa zameriavaji na priestor na interpretaciu, ktory ma
Komisia k dispozicii v stlade s pravidlami paktu bez toho, aby sa zmenili platné pravne
predpisy. V usmerneniach sa objasiiuje, ako pri uplatiovani pravidiel mozno ¢o najlepsie
zohl'adnit’ tri konkrétne rozmery politiky, ktoré sa tykaji: i) investicii, najméd pokial’ ide
o zriadenie nového Eurdpskeho fondu pre strategické investicie v rdmci Investiéného planu
pre Eurdpu; ii) Strukturdlnych reforiem a iii) cyklickych podmienok.

Toto vykladové oznamenie prispieva k rozvijaniu zamerov fiSkalnej politiky v eurozéne

, v 10 c v v ;g . . . . ’ v .
zameranych na vacsiu podporu rastu . Je tiez sucastou Usilia Komisie o posilnenie uc¢innosti
a chapania pravidiel, ktoré su niekedy nevyhnutne komplexné a za ktorych uplatiiovanie je

¥ Strednodoby rozpo&tovy ciel’ sa vypogitava v zavislosti od potencialneho rastu, dlhu verejnej spravy

a nakladov na starnutie obyvatel'stva,

V sti¢asnosti sa napravna Cast’ paktu (postup pri nadmernom deficite) vztahuje na 11 ¢lenskych Statov,
pric¢om v roku 2011 ich bolo 24.

Prezident ECB Mario Draghi vo svojom prejave v Jackson Hole 22. augusta 2014 v tejto suvislosti uviedol:
wDiskusia o celkovych zameroch fiskalnej politiky v eurozone moéze byt prinosnda. Na rozdiel od inych
vyznamnych vyspelych ekonomik zdakladom nasich zamerov fiskalnej politiky nie je jeden rozpocet, o ktorom
hlasuje jeden parlament, ale sihrn 18 [od 1. janudra 2015: 19] statnych rozpoctov spolu s rozpoctom EU.
Silnejsia koordindcia medzi zamermi fiskalnej politiky roznych clenskych Statov by nam v zdsade mala
umoznit zabezpecit celkové zamery fiskalnej politiky v eurozone, ktoré budu viac podporovat rast.*
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Komisia zodpovednd. Transparentnost” a predvidatelnost’ pravidiel su klacové preto, aby
zodpovednost’ za ich vykondvanie prevzali vSetci aktéri.

2.  Objasnenia tykajuce sa investicii

2.1. Novy Europsky fond pre strategické investicie

Taziskom Investiéného planu pre Eurdpu, ktory navrhla Komisia, je zriadit’ novy Eurdpsky
fond pre strategické investicie (EFSI) v partnerstve medzi Komisiou a Eurdpskou investi¢nou
bankou (EIB). Po schvaleni Eurdpskou radou na jej zasadnuti 18.a 19. decembra 2014
Komisia predlozila navrh nariadenia o EFSI'",

Fond bude ponukat’ novt kapacitu znasat’ riziko, ktora EIB umozni investovat’ do vlastného
kapitalu, podriadeného dlhu ¢i rizikovejSich tranzi dlhu v prvom rade a zvySovat’ kreditni
kvalitu projektov spinajucich kritéria vyberu. Pogiatoény prispevok na tudely tejto kapacity
znagat’ riziko sa poskytne z rozpoétu EU (vo forme nového zaruéného fondu) a z vlastnych
zdrojov EIB. Vyuzivanie tejto zaruky EU a finanénych prostriedkov EIB nebude mat® Ziadny
vplyv na troven deficitu ani na troven dlhu ¢lenskych Statov.

Kapacita EFSI sa moze eSte zvysit' prostrednictvom dodatocnych finanénych prispevkov
¢lenskych Statov. Komisia vo svojom Investi¢nom plane pre Eurépu oznamila, Ze ,,v kontexte
posudenia verejnych financii v ramci paktu ma v imysle zaujat’ k (takymto) kapitadlovym
prispevkom do fondu priaznivé stanovisko®. Eurdpska rada tento umysel vzala na vedomie na
zasadnuti 18. a 19. decembra 20142,

Okrem prispevkov do EFSI budi mat’ clenské Staty moznost spolufinancovat jednotlivé
projekty, ktoré budua spolufinancované aj ztohto fondu. V tomto oddiele sa uvadzaju
usmernenia, v ktorych sa objasiiuje sposob, akym sa tieto rdzne prispevky buda posudzovat
v ramci paktu.

2.1.1. Financné prispevky clenskych statov do EFSI

V tejto suvislosti treba rozliSovat' dva aspekty: 1) ¢i sa tieto prispevky zaznamendvaja
Statisticky ako deficit a/alebo dlh v stlade so zavedenymi definiciami v ramci Eurdpskeho
systému uctov (ESA) aii) sposob, akym bude Komisia zohladiovat’ takéto prispevky pri
posudzovani stladu s paktom.

Statistické zaznamenavanie

Statistické zaznamenavanie bude zavisiet od konkrétnej povahy prispevkov aich
kategorizacie Europskym Statistickym tradom (Eurostatom) pri plnom reSpektovani jeho
nezavislosti. PodrobnejSie informacie zalozené na konkrétnych prikladoch sa uvadzaja
v prilohe 1.

' COM(2015) 10 z 13. januara 2015.

. Europska rada berie na vedomie priaznivy postoj, ktory Komisia zamysla zaujat’ k takymto kapitalovym
prispevkom v kontexte posudzovania verejnych financii v ramci Paktu stability a rastu, a to nutne v sulade
s flexibilitou,  ktora je zakotvena vjeho platnych pravidlach.” Zéavery Eurdpskej rady
z 18. a 19. Decembra 2014: http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-237-2014-INIT/sk/pdf.
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Uplatnovanie paktu

Pravny ramec

V pakte sa uvadza, Zze Rada pri posudzovani potrebnych fiskalnych uprav vramci preventivnej
a napravnej Casti paktu stanovuje ciele v Strukturalnom vyjadreni.

Preventivna Cast’

V ¢lanku 5 nariadenia (ES) ¢.1466/97 sa stanovuje: ,,Na zdklade posudenia Komisie
a Hospodarskeho a financného vyboru Rada [...] posudi, ¢i [...] su opatrenia [prijimané alebo
navrhované clenskymi Statmi] [...] dostatocné na dosiahnutie strednodobého rozpoctoveho ciela
v priebehu hospoddrskeho cyklu. Rada a Komisia pri posudzovani postupu prispésobovania sa
strednodobému rozpoctovému cielu preskumaju, ¢i dotknuty clensky Stat dosahuje primerané rocné
zlepsenie cyklicky upraveného salda rozpoctu bez jednorazovych a inych docasnych opatreni, ktoré je
potrebné na dosiahnutie strednodobého rozpoctového ciela s referencnou hodnotou 0,5 % HDP
[]

Néapravna cast’

V clanku 3 nariadenia (ES) €. 1467/97 sa stanovuje: ,,Ak sa Komisia [...] domnieva, Ze nadmerny
deficit existuje, predlozi [...] stanovisko a navrh Rade a informuje Europsky parlament.

Rada rozhodne o existencii nadmerného schodku [...]. Ak Rada rozhodne o existencii nadmerného
schodku, sucasne pre dotknuty clensky Stat vyda odporucania [ ...].

V odporucani Rady prijatom [...] sa stanovi maximdlna lehota Siestich mesiacov, pocas ktorej mda
dotknuty clensky Stdt prijat ucinné opatrenia [...]. V odporucani Rady sa stanovi aj lehota na ndpravu
nadmerného deficitu, ktora sa mad dosiahnut v nasledujiicom roku po zisteni deficitu, pokial
nenastanu osobitné okolnosti. Rada vo svojom odporucani poziada clensky Stat, aby dosiahol rocné
rozpoctové ciele, ktoré su na zdklade prognozy, o ktoru sa opiera odporucanie, v sulade
s minimalnym rocnym zlepSenim jeho cyklicky upraveného salda bez jednorazovych a docasnych
opatreni dosahujucim najmenej referencnu hodnotu 0,5 % HDP, aby sa zaistila naprava nadmerného
deficitu v lehote stanovenej v odporucani. [...]

Bez toho, aby bolo dotknuté Statistické zaznamendvanie prispevkov do EFSI Eurostatom,
modze Komisia uz teraz poskytnut’ usmernenia, akym spdsobom sa existujuce pravidla paktu
budu uplatiiovat’ v tychto pripadoch.

Rada pri posudzovani potrebnych fiskalnych uprav v ramci preventivnej a napravnej Casti
paktu stanovuje ciele v Strukturdlnom vyjadreni. V takychto cieloch sa nezohladiuju
mimoriadne jednorazové opatrenia, ktoré nemaju ziadny vplyv na zakladnu fiskalnu poziciu.
Typickym prikladom st po&iato&né pefiazné prispevky do fondu'.

Komisia bude zohl'adnovat’ najma tieto aspekty:

= V ramci preventivnej Casti paktu nebude ovplyvnené dosiahnutie strednodobého
rozpoc¢tového ciel’a ani postup pozadovanych fiskalnych uprav smerom k tomuto
ciel'n, ked’ze obidva st stanovené v Strukturalnom vyjadreni. Strukturalne saldo uz
vo svojej podstate nie je ovplyvnené jednorazovymi vydavkami, akymi sa
napriklad prispevky do fondu.

¥ Rovnakym spdsobom sa bude zaobchadzat’ aj so zarukami, pokial’ budi mat’ vplyv na deficit a/alebo dlh.
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= 'V ramci napravnej Casti paktu (postup pri nadmernom deficite) nebude ovplyvnené
usilie o dosiahnutie fiskalnych uprav v zmysle odporucania Rady, ked’ze aj toto
Gsilie sa hodnoti v trukturalnom vyjadreni. Clensky $tat by sa preto v pripade, ze
zaplati prispevok do EFSI, nemal povazovat za S§tat, ktory nedodrziava jemu
urc¢ené odporacanie v ramci postupu pri nadmernom deficite.

= V pripade nedodrzania referen¢nej hodnoty deficitu bude Komisia pri priprave
spravy podla ¢lanku 126 ods. 3 ZFEU povazovat prispevok do EFSI za ,,zdvazny
faktor” v sulade s ¢lankom 2 ods. 3 nariadenia (ES) ¢. 1467/97. To znamena, Ze
postup pri nadmernom deficite sa nezacne, ak ktomuto nedodrzaniu doSlo
v dosledku prispevku a ak je prekroCenie referencnej hodnoty malé a oakava sa,
7e bude docasné.

=V pripade nedodrzania referen¢nej hodnoty dlhu bude Komisia pri priprave spravy
podla &lanku 126 ods. 3 ZFEU povazovat prispevok do EFSI za ,.zavazny faktor®
v sulade s ¢lankom 2 ods. 3 nariadenia (ES) ¢. 1467/97. To znamena, ze postup pri
nadmernom deficite sa nezacne, ak k nedodrzaniu doslo v désledku prispevku.

2.1.2. Spolufinancovanie _ investicnych  projektov  clenskymi  Statmi,  ktoré  budu

spolufinancované aj z EFSI

EFSI bude prispievat’ na rézne investicné projekty a bude sluzit’ ako néstroj na zabezpecenie
dodato¢nych stkromnych a/alebo verejnych investicii na tieto projekty. Spolufinancovanie
jednotlivych projektov ¢lenskymi $tatmi (vratane pripadnych investi¢nych platforiem) bude
mat’ obvykle formu inovacnych financnych nastrojov, akymi su napriklad uvery, dlhové
nastroje alebo kapitalova ucast’. Statistické zaznamenavanie bude zavisiet od konkrétneho
nastroja (pozri prilohu 1).

Z hladiska vykonavania paktu bude Komisia vnutroStitne spolufinancovanie investicnych
projektov, ktoré budu spolufinancované aj z EFSI, zohladnovat pri uplatiiovani
tzv. investi¢nej vynimky stanovenej v oddiele 2.2.

Zhrnutie tykajuce sa Europskeho fondu pre strategické investicie

Vnutrostatne prispevky do EFSI Komisia pri stanovovani fiSkalnych uprav v ramci
preventivnej alebo ndpravnej Casti paktu nebude zohladiiovat’.

V' pripade prekrocenia referencnej hodnoty deficitu Komisia postup pri nadmernom
deficite nezacne, ak k prekroceniu doslo v dosledku prispevku a ak je malé a oCakdva sa, Ze
bude docasné. Prispevky do EFSI Komisia pri posudzovani prekrocenia referencnej
hodnoty dlhu nebude zohladitovat’.
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2.2. Ostatné investicie v ramci preventivnej ¢asti paktu

Pravny ramec

V ¢lanku 5 nariadenia (ES) ¢.1466/97 sa stanovuje, ze ,/...] Rada a Komisia zohladnia
uskutociiovanie hlavnych Strukturdlnych reforiem s priamym dlhodobym pozitivnym vplyvom na
rozpocet aj prostrednictvom zvySenia potencialneho udrzatelného rastu [...].*“ PodrobnejSie znenie
tohto ¢lanku sa uvadza v ramc¢eku s nazvom Prdvny ramec v oddiele 3.1.

V ramci preventivnej Casti paktu moézu byt niektoré investicie, ktoré sa povazuji za
ekvivalent zdsadnych Strukturdlnych reforiem, za urcitych podmienok dévodom na docasnu
odchylku od strednodobého rozpoctového ciela dotknutého Elenského Statu alebo postupu
uprav smerom k tomuto ciel’u.

Komisia v minulosti vypracovala prvé usmernenie ktomu, akym sposobom sa tieto
ustanovenia uplatiuji na verejné investicie, ktoré maji pozitivny, priamy a overitelny
dlhodoby rozpo&tovy vplyv na rast a udrzatelnost’ verejnych financii'*. V tomto oznidmeni sa
toto usmernenie (bezne nazyvané ,,investicna vynimka*) spresituje a formalizuje, aby v sulade
so znenim a duchom paktu bolo mozné lepsie zohladnit’ situaciu jednotlivych krajin. Clensky
Stat bude moct’ odteraz vyuzivat ,,investi¢nti vynimku*, ak budut splnené tieto podmienky:

1) jeho rast HDP je zéporny alebo HDP zostava vyrazne niZsi, nez je jeho potencialna
uroven (a vedie tak k vzniku zdpornej produkénej medzery, ktord je vicsia nez 1,5 %
HDP);

i1) odchylka od strednodobého rozpoctového ciela alebo dohodnutého postupu

fiSkalnych Gprav smerom k tomuto ciel'u nevedie k prekroceniu referencnej hodnoty
deficitu vo vyske 3 % HDP a je zachovana primerana bezpe¢nostna rezerva;

1) odchylka je spojena s vnutroitatnymi vydavkami na projekty spolufinancované EU
v ramei $trukturalnej politiky a politiky stidrznosti", transeurdpskych sieti a Nastroja
na prepajanie Eurdpy a s vnutroStatnym spolufinancovanim investicnych projektov,
ktoré budu spolufinancované aj z EFSI a ktoré maju priamy dlhodoby pozitivny
a overitel'ny vplyv na rozpocet;

v) spolufinancované vydavky by nemali byt ndhradou investicii financovanych
na vnutrostatnej urovni, aby nedoslo k poklesu celkovych verejnych investicii;,

V) Clensky S$tat musi akékol'vek docasné odchylky vykompenzovat a strednodoby
rozpoctovy ciel’ sa musi dosiahnut’ do konca $tvorroéného horizontu jeho sucasného
programu stability alebo konvergen¢ného programu.

V porovnani s predoSlym usmernenim to znamend, Zze Komisia bude uplatiiovat’ ,,investi¢nt
vynimku“ bez ohladu na hospodarske podmienky v eurozéne alebo EU ako celku, aby ju
prepojila len s cyklickymi podmienkami v jednotlivych ¢lenskych Statoch. Ked’ ¢lenské Staty
budii méct’ vyuzivat tuto vynimku v pripade, ze je ich rast zédporny alebo produkcia je
vyrazne niz$ia, nez je jej potencidlna Uroven, tato vynimka sa v porovnani s minulostou bude

List byvalého podpredsedu Komisie Olliho Rehna z 3. jula 2013 ministrom financii EU o vykonavani
Clanku 5 ods. 1 nariadenia (ES) €. 1466/97. Tento pristup vyuzilo v roku 2013 Bulharsko a v roku 2014
Bulharsko, Rumunsko a Slovensko.

Vratane projektov spolufinancovanych prostrednictvom iniciativy na podporu zamestnanosti mladych l'udi.
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moct’ uplatiiovat’ vo vidcSom rozsahu, pricom sa budi lepSie zohladnovat podmienky
Specifické pre danu krajinu'®.

Zhrnutie tvkajuce sa ,investicnej vvnimky“ v ramci preventivnej casti paktu

Clenské stdty, na ktoré sa vzt’ahuje preventivna Cast’ paktu, sa méiu docasne odchylit’ od
svojho strednodobého rozpoctového ciel’a alebo postupu uprav smerom k tomuto ciel’u, aby
bolo moziné zrealizovat’ investicie, za predpokladu, Ze: rast HDP ¢lenskych Statov je
zaporny alebo ich HDP zostdva vyrazne niZsi, nez je jeho potencidlna uroveii; odchylka
nevedie k prekroceniu referencnej hodnoty deficitu vo vyske 3 % a je zachovand primerand
bezpecnostna rezerva; vysledkom je skutocné zvySenie urovne investicii; odchylka sa
vykompenzuje do konca horizontu programu stability alebo konvergencného programu
daného Clenského Statu. Oprdavnenymi investiciami su vnutroStatne vydavky na projekty
spolufinancované EU v ramci $trukturdlnej politiky a politiky sidrinosti, transeurdpskych
sieti a Ndastroja na prepdjanie Eurdpy, ako aj vnutrosStditne spolufinancovanie projektov,
ktoré budu spolufinancované aj 7 Eurdpskeho fondu pre strategické investicie.

3. Objasnenia tykajuce sa Strukturalnych reforiem

3.1.  Strukturilne reformy v ramci preventivnej ¢asti paktu

Pravny ramec

V ¢lanku 5 nariadenia (ES) €. 1466/97 sa uvadza, aky pokrok by Clenské Staty mali dosiahnut’
s cielom zabezpecCit’ zdrava rozpoctova poziciu. Konkrétne sa v iom stanovuje: ,,/.../ Pri vymedzeni
postupu prisposobovania sa strednodobému rozpoctovému cielu pre clenské Staty, ktoré tento ciel
zatial’ nedosiahli, a pri povolovani docasnej odchylky od tohto ciela pre clenské Staty, ktoré ho uz
dosiahli, ak sa zachova primerana bezpecnostna rezerva so zretelom na referencnu hodnotu deficitu
a ak sa rozpoctova pozicia v programovom obdobi vrati k strednodobému rozpoctovému cielu, Rada
a Komisia zohladnia uskutocniovanie hlavnych Strukturalnych reforiem s priamym dlhodobym
pozitivnym vplyvom na rozpocet aj prostrednictvom zvySenia potencidlneho udrzatelného rastu,
a teda s overitelnym vplyvom na dlhodobu udrzatelnost verejnych financii.

Osobitna pozornost sa venuje dochodkovej reforme, v ramci ktorej sa zavadza systém viacerych
pilierov, ktory zahiiia povinny kapitalizacny pilier. Clenské Staty, ktoré uskutocriujii takéto reformy,
maju povolené odchylit' sa od postupu prispésobovania sa strednodobému rozpoctovému cielu alebo
od samotného ciela, pricom odchylka je odrazom rozsahu priameho dodatocného vplyvu reformy na
saldo verejnej spravy, ak sa zachova primerand bezpecnostnd rezerva so zretelom na referencnu
hodnotu deficitu.

V ¢lanku 9 uvedeného nariadenia sa stanovuje, Ze to isté pravidlo plati pre Clenské Staty, ktoré
nepatria do eurozony.

1 Pozri aj oddiel 4.

SK SK




V tomto oddiele sa stanovuji usmernenia ktomu, akym spdsobom mozno v ramci
preventivnej cCasti paktu zohladnit' Strukturdlne reformy. Ide o tzv. vynimku z dévodu
Strukturalnych reforiem'’.

V sulade s existujucimi pravidlami paktu sa ¢lenské Staty, ktoré realizuju zasadné Strukturalne
reformy, moézu docasne odchylit’ od svojho strednodobého rozpoctového ciel’a alebo postupu
uprav smerom k tomuto cielu. Vdaka tomu moézu vynakladat kratkodobé ndklady na
realizaciu Strukturdlnych reforiem, ktoré budu mat’ dlhodoby a pozitivny vplyv na rozpocet,
okrem in¢ho aj v podobe zvySenia potencidlneho udrzate'ného rastu.

Strukturdlne reformy, ktoré mozno zohladnit v ramci paktu

Aby sa ,,vynimka z dévodu Strukturdlnych reforiem™ mohla naplno uplatiiovat’ v praxi, musi
vychadzat zriadne vymedzenych zdsad tykajacich sa opravnenosti takychto reforiem.
Komisia pri jej posudzovani bude vychéadzat’ z tychto kritérii:

1) Reformy musia byt zasadné. Hoci existuji urcité jednotlivé reformy, ktoré maju
zasadny pozitivny vplyv na rast adlhodobu udrzatelnost’ verejnych financii
(ako napriklad déchodkové reformy), zédsadny pozitivny vplyv moézu mat’ aj dobre
navrhnuté akomplexné baliky reforiem zamerané na rieSenie Strukturdlnych
nedostatkov. Ide najmd@ o reformy, ktoré navzajom posiliiuju svoj vplyv
prostrednictvom vhodného vyberu kombinacie politik a poradia realizécie.

i1) Reformy musia mat’ priamy dlhodoby pozitivny vplyv na rozpocet, okrem in¢ho aj
v podobe zvysenia potencidlneho udrzatelného rastu, a tym aj overitel'ny vplyv na
dlhodobu udrzatel'nost’ verejnych financii. Vplyv na udrZatelnost moéze byt
dosledkom bud’ priamych rozpoctovych tuspor vyplyvajucich z reforiem
(ako napriklad v oblasti dochodkov alebo zdravotnej starostlivosti), alebo zvySenych
prijmov, ktoré v strednodobom az dlhodobom horizonte prinesie efektivnejSie
fungujliice hospodarstvo s vys$sim potencidlnym produktom (napr. z dévodu nizsej
Strukturdlnej nezamestnanosti alebo vys$Sej pracovnej sily), alebo kombinacie
obidvoch'.

1) Reformy sa musia zrealizovat’ v celom rozsahu. Hoci sa predpoklada, ze vsetky
reformy by sa mali prijat’ pred tym, nez sa bude posudzovat, ¢i su opravnené na
uplatnenie vynimky, takisto plati, Ze skutocnd realizacia prijatych reforiem moze
urcity Cas trvat’ a Ze pri nej moze dojst’ k casovym sklzom a tazkostiam. Vznika tak
otazka, ¢i je potrebné zaviest’ silné ochranné opatrenia, aby sa predislo riziku, Ze
k realizécii neddjde. Hoci pakt nepontka néstroje na monitorovanie a presadzovanie
Strukturalnych reforiem, pravny ramec, v ktorom pakt funguje a ktory zahfna najméa
europsky semester a novy postup pri makroekonomickej nerovnovahe', umoziuje

Prezident ECB Mario Draghi vo svojom prejave v Jackson Hole 22. augusta 2014 v tejto stvislosti uviedol:
wExistujuca flexibilita v ramci pravidiel by sa mohla vyuZit lepSie na to, aby sa riesSil probléem slabého
ozivenia hospodarstva a vytvoril priestor pre ndklady na potrebné Strukturdlne reformy.*

Diskusiu o vplyve reforiem pozri vo vydani European Economy, Economic Papers ¢. 541 z decembra 2014:
The potential growth impact of structural reforms in the EU — a benchmarking exercise (Potencialny vplyv
strukturalnych reforiem na rast v EU — referenéné porovnavanie), ktoré zverejnilo Generélne riaditel'stvo
Eurépskej komisie pre hospodarske a financné zalezitosti.

9 Pozri nariadenie (EU) &. 1176/2011.
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Komisii a Rade posudzovat’ problémy a nerovnovéhy, ktoré si vyZaduju Strukturélne
reformy, ako aj monitorovat’ opatrenia prijaté ¢lenskymi Statmi.

Aktivacia ,, vynimky z dovodu Strukturalnych reforiem *

Komisia bude kritérium tykajuce sa realizicie reforiem povazovat’ za splnené ex ante, ked’:

= Clensky stat predlozi komplexny a podrobny strednodoby plan $trukturalnych
reforiem (napriklad v rdmci narodného programu reforiem zverejneného stibezne
s programom stability alebo konvergencnym programom), ktory zahfiia podrobne
vymedzené opatrenia a realistické lehoty na ich prijatie arealizdciu. Realizécia
reforiem sa bude dokladne monitorovat’ v ramci eurdpskeho semestra.

= V osobitnom pripade, ked’ sa na ¢lensky §tat vztahuje postup pri nadmernej
nerovnovahe, Clensky §tat predlozil plan napravnych opatreni, v ktorom uviedol
potrebné informécie. Realizicia reforiem sa potom bude monitorovat’ v rameci
postupu pri nadmernej nerovnovahe.

V obidvoch pripadoch sa od c¢lenskych Statov bude ocakavat' predlozenie dokladnej
a transparentnej dokumentacie a kvantifikacia reforiem z hl'adiska ich strednodobého vplyvu
na rozpocet, ako aj potencidlneho vplyvu na rast. Tieto informacie budi musiet’ zahfnat™ aj
podrobnosti o ¢asovom harmonograme realizacie reforiem.

Uplatiovanie ,,vynimky z déovodu strukturalnych reforiem *

V osobitnom pripade dochodkovych reforiem spocivajiicich v zavedeni systému viacerych
pilierov, ktory zahffia povinny plne kapitalizacny pilier, sa metodika umoznujica zohl'adnenie
tychto reforiem v preventivnej Casti paktu stanovuje v ¢lanku 5 nariadenia (ES) ¢. 1466/97
(pozri ram¢ek na zaciatku tohto oddielu)™.

V pripade ostatnych Strukturalnych reforiem bude Komisia vychadzat’ z informécii uvedenych
v osobitnom plane Strukturdlnych reforiem (alebo v plane népravnych opatreni). V tomto
pripade odporudi, aby sa ¢lenskym $tatom spiiajocim kritéria poskytlo viac ¢asu na
dosiahnutie strednodobého rozpoctového ciela, a umozni sa teda docasnd odchylka od
postupu Strukturdlnych Gprav smerom k tomuto ciel'n alebo od strednodobého rozpocétového
ciela v pripade ¢lenskych Statov, ktoré ho uz dosiahli, za predpokladu, ze:

i) reformy spiiiaji uvedené kritéria;
1) docasnd odchylka nepresahuje 0,5 % HDP a strednodoby rozpoctovy ciel sa

dosiahne do konca §tvorro¢ného horizontu programu stability alebo konvergencného
programu platného v roku aktivacie vynimky;

i) je nepretrzite zachovand primerand bezpeCnostnd rezerva, aby odchylka od
strednodobého rozpoctového ciela alebo dohodnutého postupu fiskdlnych Uprav
neviedla k prekroceniu referencnej hodnoty deficitu vo vyske 3 % HDP.

Ak clensky S$tat nezrealizuje dohodnuté reformy, docasnd odchylka od strednodobého
rozpoctového ciel’a alebo postupu uprav smerom k tomuto cielu sa uz nebude povazovat
za opodstatnent. Ak nerealizacia reforiem vedie k zdvaznej odchylke od strednodobého

*» Tato metodika sa uplatnila napriklad s cielom zohladnit’ dochodkovii reformu zavedent v Loty$sku v roku

2013.
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rozpoctového ciela alebo postupu uprav smerom k tomuto cielu, Komisia uplatni postup
stanoveny v ¢lanku 6 ods. 2 a ¢lanku 10 ods. 2 nariadenia (ES) ¢. 1466/97. To znamena, ze
Komisia pre dotknuty c¢lensky Stdt vydd napomenutie, po ktorom bude nasledovat’ navrh
odportcania Rady, aby sa zabezpecilo, Ze ¢lensky Stat prijme vhodné politické opatrenia do
piatich mesiacov na odstrdnenie uvedenej odchylky. V pripade clenskych Statov eurozony
modze pokracujlice neplnenie poziadaviek napokon viest ktomu, Zze sa od nich bude
pozadovat ulozenie uro¢eného vkladu®'.

Zhrnutie tykajuce sa ,,vvnimky z dovodu Strukturdlnych reforiem* v ramci preventivnej
Casti paktu

Komisia zohladni pozitivne fiSkdlne dosledky Strukturdalnych reforiem v ramci preventivnej
Casti paktu za predpokladu, Ze takéto reformy i) budu zdasadné; ii) budu mat’ overitel’ny
priamy dlhodoby pozitivny vplyv na rozpocet, okrem iného aj v podobe zvySenia
potencidalneho udrZatel’ného rastu, a iii) budu zrealizované v celom rozsahu.

Aby sa reformné opatrenia mohli zohladnit’ vopred, od ¢lenskych Statov sa bude ocakavat’
predloZenie osobitného planu Strukturalnych reforiem, v ktorom poskytnu podrobné
a overitel’né informacie, ako aj realistické lehoty na prijatie a realizdaciu. Komisia prislusny
plan reforiem posudi pred tym, nei odporuci, aby sa povolila docasna odchylka od
strednodobého rozpoctového ciel’a alebo postupu uprav smerom k tomuto ciel’u. Komisia
bude realizdaciu reforiem dokladne monitorovat’. V pripade ich nerealizdacie Komisia prijme
potrebné opatrenia.

2 Clanok 4 nariadenia (EU) &. 1173/2011.
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3.2. Strukturilne reformy v ramci napravnej ¢asti paktu

| Pravny ramec

V ¢lanku 2 nariadenia (ES) €. 1467/97 sa stanovuje: ,,/... | Komisia zohladni pri vypracovavani spravy
[pozadovanej] podla ¢lanku 126 ods. 3 ZFEU [t. j. ked' clensky Stat neplni poZiadavky v ramei kritéria
deficitu alebo dlhového kritéria alebo obidvoch] vsetky zavazné faktory, ako su uvedené v uvedenom
Clanku, pokial’ vyznamne ovplyviuju posudzovanie dodrzZiavania kritérii deficitu a dlhu dotknutym
clenskym statom. Do spravy sa naleZite premietne: a) vyvoj strednodobej hospodarskej pozicie [...];
b) vyvoj strednodobej rozpoctovej pozicie zahrnajuc najmd vysledky uprav zameranych na dosiahnutie
strednodobého rozpoctového ciela, uroven primdrnej bilancie a vyvoj primdrnych vydavkov, a to
beznych i kapitalovych, vykonavanie politik v kontexte prevencie a ndprave nadmernych
makroekonomickych nerovnovdh, vykondvanie politik v kontexte spolocnej stratégie Unie pre rast
a celkova kvalita verejnych financii, najmd ucinnost vnutrostatnych rozpoctovych ramcov; c) vyvoj
strednodobej pozicie verejného dlhu [...]. Komisia ndlezite a presne zohladni vsetky ostatné faktory,
ktoré su podla nazoru dotknutého clenského Statu zavazné z hladiska komplexného posudenia suladu
s kritériami deficitu a dlhu, a ktoré clensky stat predlozil Rade a Komisii. [...]

Rada a Komisia vykonaju vyvazené celkové posudenie vsetkych zavaznych faktorov [...]. Ak je pri
posudzovani suladu na zaklade kritéria deficitu pomer dlhu verejnej spravy k HDP vyssi ako
referencna hodnota, uvedené faktory sa beru do uvahy v postupoch veducich k rozhodnutiu o existencii
nadmerného deficitu, ako sa uvadza v clanku 126 ods. 4, 5 a 6 ZFEU, iba v pripade, ked sa pred
zohladnenim tychto zavaznych faktorov uplne splni dvojita podmienka zakladnej zasady, Ze deficit
verejnej spravy zostane na urovmni blizko referencnej hodnoty a prekrocenie referencnej hodnoty
stanovenej pre tento deficit je docasné [...].

Ak Rada [...] rozhodne, ze v ¢lenskom State existuje nadmerny deficit, Rada a Komisia v nasledujucich
procesnych krokoch uvedeného clanku ZFEU zohladnia zavazné faktory uvedené v odseku 3 tohto
clanku [...], najmd pri urcovani lehoty na napravu nadmerného deficitu a pri jej pripadnom predizeni.

[]"

Hlavnym cielom néapravnej Casti paktu je zabezpecit’ rychlu napravu nadmerného deficitu.
Prislusné pravidla nezahffiaji podrobné ustanovenia, na zaklade ktorych by sa pri
posudzovani toho, ¢i Clensky Stat prijal ucinné opatrenia v reakcii na odporucania Rady
napravit nadmerny deficit, mohli zohladnovat Strukturalne reformy (alebo investicie).
Strukturalne reformy viak maju svoje pevné miesto v napravnej ¢asti paktu pri rozhodovani
o roznych krokoch postupu pri nadmernom deficite™.

Po prvé, ked Komisia posudzuje, ¢i je v pripade daného Clenského Statu potrebné zacat
postup pri nadmernom deficite, dokladne analyzuje celkovy suvisiaci strednodoby vyvoj,
pokial’ ide o hospodarsku, rozpoc¢tova a dlhovu poziciu. Tieto ,,zavazné faktory* zahfnaja
realizciu Strukturdlnych reforiem v ramci eurdpskeho semestra, ako napriklad v ramci
postupu pri nadmernej nerovnovahe. Komisia sa domnieva, Ze nerealizacia Strukturdlnych
reforiem predstavuje pritazujuci zdvazny faktor.

Po druhé, zédvazné faktory sa zohladnuju aj pri stanovovani lehoty na napravu nadmerného
deficitu. Zatial' ¢o sa ocakava, Ze k ndprave nadmerného deficitu dojde do jedného roka,
odkedy bola zistena jeho existencia, realizacia zasadnych Strukturdlnych reforiem predstavuje

* Navyse ak sa na ¢lenské §taty eurozony zaéne vzt'ahovat postup pri nadmernom deficite, vietky tieto 3taty

musia predlozit’ program ekonomického partnerstva s opisom opatreni politiky a Strukturdlnych reforiem
potrebnych na zabezpecenie ucinnej a trvalej napravy nadmerného deficitu. Pozri ¢lanok 9 nariadenia (EU)
¢. 473/2013.
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klucovy faktor, ktory sa zohladiiuje pri posudzovani viacroéného postupu na napravu
nadmerného deficitu.

Aby sa toto ustanovenie mohlo uplatnovat’ v praxi v pripade reforiem, ktoré eSte neboli
zrealizované v celom rozsahu, Komisia usudi, ze ich mozno zohl'adnit’ ex ante za rovnakych
podmienok ako v pripade aktivacie ,,vynimky z dovodu Strukturdlnych reforiem* uvedene;j
v oddiele 3.1 a za predpokladu, ze ¢lensky stat predlozi osobitny plan Strukturalnych reforiem,
ktory prijme jeho vldda a/alebo parlament a ktory bude obsahovat’ podrobné a overitelné
informdacie, ako aj realistické lehoty na implementéciu a realizaciu. Tymto nie je dotknuté
minimalne ro¢né zlepSenie 00,5 % HDP, ktoré je referencnou hodnotou stanovenou
v ¢lanku 3 ods. 4 nariadenia (ES) ¢. 1467/97.

Ak Clensky S§tat nezrealizuje dohodnuté reformy, Komisia to pri posudzovani toho, ¢i boli
prijaté ucinné opatrenia v reakcii na odportcanie v ramci postupu pri nadmernom deficite,
apri stanovovani lehoty na napravu nadmerného deficitu, bude povazovat’ za pritazujuci
faktor. Neprijatie opatreni povedie k d’alsiemu kroku v postupe a k moznému pozastaveniu
zavazkov/platieb z eurdpskych Strukturalnych a investiénych fondov®. V pripade ¢lenskych

Statov eurozony to znamena, ze Komisia odporué¢i Rade, aby ulozila pokutu®.

Po tretie, Komisia pri ukonceni postupu pri nadmernom deficite v prislusnych pripadoch
nalezite zohladnuje priame ndklady na dochodkové reformy, ktorymi sa zavadza systém
viacerych pilierov, ktory zahfiia povinny, plne kapitalizaény pilier. Postup pri nadmernom
deficite mozno konkrétne ukoncit’ dokonca aj v pripade, ak deficit prekracuje 3 % HDP, za
predpokladu, Ze to mozno v plnej miere pripisat’ ndkladom na realizaciu dochodkovej reformy
a ze deficit vyrazne a nepretrzite klesal a dosiahol uroven blizko referen¢nej hodnoty.

Zhrnutie tykajuce sa Strukturdlnych reforiem v ramci ndpravnej casti paktu

Komisia pri odporucani lehoty na ndapravu nadmerného deficitu alebo jej pripadného
predl¥enia zohPadni existenciu osobitného plinu Strukturdlnych reforiem, v ktorom budii
stanovené podrobné a overitel’né informdcie, ako aj realistické lehoty na prijatie
a realizaciu. Komisia bude realizdaciu reforiem dokladne monitorovat’. V pripade ich
nerealizdacie Komisia prijme potrebné opatrenia.

2 Clanok 23 nariadenia (EU) ¢. 1303/2013.
2 Clanok 6 nariadenia (EU) &. 1173/2011.
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4. Objasnenia tykajuce sa cyklickych podmienok

4.1. Nastavenie fiSkalneho usilia o dosiahnutie dpravpocas hospodarskeho
cyklu v ramci preventivnej ¢asti paktu

Pravny ramec

V ¢lanku 5 nariadenia (ES) €. 1466/97 sa uvadza, aky pokrok by cClenské Staty mali dosiahnut’
s cielom zabezpeCit' zdravi rozpoctovl poziciu. V ¢lanku 5 sa konkrétne stanovuje: ,,/.../ Rada
a Komisia pri posudzovani postupu prisposobovania sa strednodobému rozpoctovému cielu
preskumaju, ¢i dotknuty clensky Stat dosahuje primerané rocné zlepSenie cyklicky upraveného salda
rozpoctu bez jednorazovych ainych docasnych opatreni, ktoré je potrebné na dosiahnutie
strednodobého rozpoctového ciela s referencnou hodnotou 0,5 % HDP. V pripade clenskych statov,
ktore celia vysokej urovni zadlzZenosti, ktora prekracuje 60 % HDP, alebo nadmernému riziku
udrzatelnosti celkového dlhu Rada a Komisia preskumaju, ¢i je rocné zlepsenie cyklicky upraveného
salda rozpoctu bez jednorazovych a inych docasnych opatreni vyssie ako 0,5 % HDP. Rada a Komisia
zohladnia, ¢i sa pocas hospodarsky priaznivych obdobi vynaklada vyssie usilie na prisposobenie sa,
kym v hospodarsky nepriaznivych obdobiach moéze byt toto usilie mensie. Zohladnia sa najmd
neocakavané prijmy a vypadky prijmov. [...]

Na tucely postdenia primeraného postupu uprav kazdého clenského Statu smerom k jeho
prislusnému strednodobému rozpoctovému ciel'u sa v pakte vyzaduje nalezité zohl'adnenie
hospodarskej situacie, ako aj podmienok udrzatelnosti. Od clenskych Statov, ktoré eSte
nedosiahli svoj strednodoby rozpoctovy ciel’, sa v zasade vyzaduje, aby ako referencnu
hodnotu dosiahli ro¢né zlepSenie Strukturdlneho rozpoctového salda vo vyske 0,5 % HDP.
Komisia musi prihliadat na to, ¢i sa vicSie usilie o dosiahnutie uprav uskutociuje
v hospodarsky priaznivych obdobiach, priCom v hospodarsky nepriaznivych obdobiach méze
byt toto tsilie mensie.

Komisia preto vypracovala maticu (pozri prilohu 2), v ktorej objasiiuje a vymedzuje
poziadavky na fiskéalne Gpravy v rdmci preventivnej Casti paktu. Tato matica je symetricka
arozliSuje medzi vacsim fiskdlnym usilim o dosiahnutie uprav, ktoré sa ma vykonat
v priaznivejSom obdobi, a mensim fiSkalnym usilim o dosiahnutie Uprav, ktoré sa ma vykonat’
v tazkej hospodarskej situdcii. Matica by mala umoznit' lepSie zohladnenie cyklickych
podmienok, a zaroven by mala viest' k postupnému zmieriovaniu pozadovaného fiskalneho
usilia o dosiahnutie uprav a zabrdnit' jej neoddvodnenému preruSeniu v pripade zmeny
hospodarskej situécie.

Zhrnutie tykajuce sa nastavenia fiskalnej konsolidacie pocas hospodarskeho cyklu v ramci

preventivnej Casti paktu

Komisia bude odteraz uplatiiovat’ maticu (stanovenu v prilohe 2) s ciel’om stanovit’
primerany postup fiSkalnych uprav a lepSie zohladnit’ cyklické podmienky jednotlivych
Clenskych Statov v ramci preventivnej Casti paktu.
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4.2. ZohPadnenie neocakavaného poklesu hospodarskej cinnosti v ramci
napravnej ¢asti paktu

Pravny ramec

Pakt v ramci svojej napravnej Casti umoziuje zohl'adnit’ neocakavané zhorSenie hospodarskej situacie
na urovni Clenského Statu. V ¢lanku 3 nariadenia (ES) ¢. 1467/97 sa stanovuje, ze ak sa Rada
domnieva, ze existuje nadmerny deficit, vyda pre ¢lensky $tat odporucanie, v ktorom ho poziada, aby
prijal ucinné opatrenia a dosiahol ro¢né rozpoctové ciele, a ktoré bude zahfiiat’ lehotu na napravu
nadmerného deficitu. Dotknuty ¢lensky $tat je povinny prijat’ u¢inné opatrenia na tento ucel v lehote
stanovenej Radou.

V ¢lanku 3 nariadenia (ES) €. 1467/97 sa konkrétne stanovuje: ,,4k sa v sulade s odporucanim podla
Clanku 126 ods. 7 ZFEU prijali ic¢inné opatrenia a po prijati uvedeného odporiicania sa vyskytli
neocakdvané nepriaznivé hospodarske udalosti so zdavaznymi nepriaznivymi dosledkami pre verejné
financie, Rada méze na zaklade odporucania Komisie rozhodnut o prijati revidovaného odporucania
podla clanku 126 ods. 7 ZFEU. V takomto revidovanom odporicani sa méze pri zohladneni
zdvaznych faktorov uvedenych v ¢lanku 2 ods. 3 tohto nariadenia najmd predizit lehota na ndpravu
nadmerného deficitu, spravidla o rok. [...]

Uznavajic potrebu rozliSovat’ medzi opatreniami fiskéalnej konsolidacie ajej vysledkami,
pricom vysledky ¢asto ovplyviiuje vyvoj mimo kontroly dotknutych organov, sa v pravidlach
stanovuje moznost’ zohl'adnit’ neoCakdvané zhorSenie hospodarskej situacie.

Ak dana krajina prijala U¢inné opatrenia tym, Ze vykonala Strukturdlne fiSkéalne tsilia
o dosiahnutie Upravv zmysle odporucania Rady, moze sa jej poskytnit’ dodatocny Cas na
napravu nadmerného nomindlneho deficitu bez toho, aby jej boli ulozené financné sankcie
(Clenské Staty eurozony) alebo pozastavené zavizky/platby z eurdpskych Strukturalnych
a investi¢nych fondov (vSetky ¢lenské Staty)>.

Komisia vypracovala systematicky pristup k posudzovaniu vykonania pozadovanej
Strukturalnej fiskalnej konsolidacie, ktory nedavno schvalila Rada*. Tento pristup pomaha ¢o
najlepsie rozlisit’ rozpoctovy vyvoj, o ktorom mozno predpokladat’, ze je pod kontrolou vlady,
od vyvoja, ktory mozno pripisat’ neo¢akadvanému poklesu hospodarskej ¢innosti.

Zhrnutie tykajuce sa zohladnenia hospodarskeho cyklu v ramci napravnej casti paktu

Komisia bude aj nad’alej posudzovat’ ucinné opatrenia v ramci ndpravnej Casti paktu na
zaklade hodnotenia Strukturdlneho fiskalneho usilia o dosiahnutie uprav, 7 ktorého vyluci
rozpoctovy vyvoj mimo kontroly vldd.

# Clanok 23 nariadenia (EU) &. 1303/2013.
" Pozri zavery Rady ECOFIN z 20. jina 2014 na:
http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_Data/docs/pressdata/en/ecofin/143293.pdf.
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http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_Data/docs/pressdata/en/ecofin/143293.pdf

4.3. PrudKy hospodarsky pokles v eurozéne alebo Unii ako celku

Pravny ramec

Pakt v ramci svojej preventivnej, ako aj napravnej ¢asti umoznuje zohl'adnit’ mimoriadne zhorSenie
hospodarskej situacie na irovni EU alebo eurozény.

Preventivna ¢ast’

Ako uz bolo vysvetlené v ram¢ekoch s nazvom Pravny ramec v oddieloch 2.1.1, 3.1 a4.1, Rada
preskimava, ¢i Clenské Staty, na ktoré sa vztahuje preventivna Cast’ paktu, prijimaju dostato¢né
opatrenia na dosiahnutie svojich strednodobych rozpoctovych cielov pocas cyklu. V tejto stvislosti sa
naleZite zohl'adiuju zdvazné faktory a zrealizované Strukturilne reformy. Clanok 5 nariadenia (ES)
¢. 1466/97 sa navyse vzt'ahuje na moznost’ mimoriadneho zhorSenia hospodarske;j situacie.

V ¢lanku 5 sa konkrétne stanovuje: ,,/...] V pripade nezvycajnej udalosti mimo kontroly dotknuteho
clenského statu, ktora zavazme vplyva na stav verejnych financii alebo v obdobiach prudkého
hospoddrskeho poklesu v eurozéne alebo v Unii ako celku sa méze clenskym $tatom docasne povolit
odklon od postupu prispésobovania sa strednodobému rozpoctovemu cielu uvedenému v tretom
pododseku, ak to neohrozi udrzatelnost financii zo strednodobeho hladiska. [...]

Népravna cast’

Ako uz bolo vysvetlené v ramcekoch s nazvom Pravny ramec v oddieloch 2.1.a4.2, v ¢lanku 3
nariadenia (ES) ¢. 1467/97 sa stanovuje, ze ak sa Rada domnieva, ze existuje nadmerny deficit, vyda
pre clensky Stat odporucanie, v ktorom ho poziada, aby prijal ucinné opatrenia a dosiahol rocné
rozpoctové ciele, a ktoré bude zahimat’ lehotu na napravu nadmerného deficitu. Dotknuty ¢lensky Stat
je povinny prijat’ u¢inné opatrenia na tento Gcel v lehote stanovenej Radou. Clanok 3 umozituje
zohl'adnit’ aj pripadné mimoriadne zhorSenie hospodarske;j situacie.

V ¢lanku 3 sa konkrétne stanovuje: ,.[...J V pripade prudkého hospodarskeho poklesu v eurozone
alebo v Unii ako celku méze Rada na zdklade odporucania Komisie tiez rozhodnut, Ze prijme
revidované odporucanie podla clanku 126 ods. 7 ZFEU za podmienky, Ze to zo strednodobéeho
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hladiska neohrozi fiskalnu udrzatelnost.

Od roku 2011 pakt v pripade prudkého hospodarskeho poklesu v eurozéne alebo Unii ako
celku poskytuje moznost’ prisposobit’ tempo fiskalnej konsolidicie v pripade vsetkych
¢lenskych Statov, pokial’ to neohrozi fiskalnu udrzatelnost’ v strednodobom horizonte.

Toto ustanovenie sa doteraz eSte nikdy neuplatnilo — hoci de facto odzrkadl'uje argumenty
pouzité v Case finan¢nej krizy v roku 2008, ked’ doslo k zmene nastavenia postupu uprav
v pripade viacerych ¢lenskych Statov. Aktivacia tohto ustanovenia by neznamenala zastavenie
vykonavania fiSkalnych Uprav, ale skor zmenu nastavenia postupu Uprav v zavislosti od
jednotlivych krajin, a to z hl'adiska usilia o dosiahnutie Uprav, ako aj lehot na dosiahnutie
cielov, aby sa zohl'adnili mimoriadne okolnosti tykajice sa prudkého hospodarskeho poklesu
v eurozéne alebo Unii ako celku. Uplatnenie tohto ustanovenia by sa malo obmedzovat’ na
mimoriadne, dokladne vymedzené situacie, aby sa minimalizovalo riziko moralneho hazardu.

Zhrnutie tvkajuce sa prudkého hospodarskeho poklesu

Komisia sa domnieva, Ze ustanovenia paktu tykajuce sa prudkého hospoddarskeho poklesu
v eurozéne alebo EU ako celku by sa mali uplatnit’ v pripade, ked’ to bude potrebné.
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5. Zaver

Toto vykladové oznamenie pontka dodato¢né usmernenia, v ktorych sa vysvetl'uje, akym
sposobom bude Komisia vyuzivat priestor na interpretdciu pri vykonavani existujucich
pravidiel Paktu stability a rastu.

Komisia zacne tieto usmernenia uplatiiovat okamzite. Oslovi Clenské Staty a Radu, aby
poskytla potrebné vysvetlenia eSte pred predlozenim programov stability alebo
konvergenénych programov a narodnych programov reforiem ocakdvanych na jar 2015.
Komisia predloZzi toto ozndmenie aj Eurdpskemu parlamentu.

Vdaka tomuto oznameniu ¢lenské Staty ziskavaji prehlad o opatreniach, ktoré treba prijat,
aby spolo¢ny fiskalny ramec podporoval agendu EU pre zamestnanost’ a rast, najmi pokial
ide o investicie a Strukturdlne reformy, a ktoré budu zéaroven lepSie zohladnovat cyklické
podmienky v jednotlivych ¢lenskych Statoch.

Oznamenim sa nenahradzaju existujuce pravidla paktu ani potreba celkového postudenia Sirsej
hospodarskej a fiskalnej situacie kazdého Elenského §tatu, eurozony a EU ako celku zo strany
Komisie a Rady v stlade s duchom zmluvy ajej vSeobecnym cielom zabezpecit' zdravé
verejné financie. Okrem toho su zavedené primerané ochranné opatrenia a podmienky, ktoré
maju zabezpeCit optimalne vyuzivanie flexibility v ramci existujiicich pravidiel a sicasné
zachovanie ich doveryhodnosti a ti€innosti pri vykone fiSkalnej zodpovednosti.

Nad ramec tohto ozndmenia Komisia oslovi aj zainteresované strany na vsetkych urovniach,
aby vymedzila d’alSie kroky s cielom zabezpecit' uzsiu koordinaciu hospodarskych politik
a pokrok pri prehlbovani hospodarskej a menovej nie.

V zmysle dohody s Eurdpskou radou predseda Komisie v tizkej spolupraci s predsedom
samitu eurozony, predsedom Euroskupiny a prezidentom Eurdpskej centralnej banky predlozi
spravu o tychto zélezitostiach na zasadnuti Europskej rady v jini 2015. Komisia sa vo svojom
pracovnom programe na rok 2015% zaviazala vypracovat’ navrhy na d’alSie kroky smerom
k spoloénému vykonu suverenity v oblasti spravy hospodarskych zalezitosti.

27 COM(2014) 910 zo 16. decembra 2014.
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PRILOHA 1 — STATISTICKE ZAZNAMENAVANIE PRISPEVKOV
V SUVISLOSTI S EUROPSKYM FONDOM PRE STRATEGICKE INVESTICIE

Dalej v texte je uvedenych niekol’ko nazornych prikladov, ako méze rdzne typy prispevkov zo
Statistického hladiska zaznamendvat’ Eurostat. Toto Statistické zaznamendvanie predstavuje
osobitny krok anie je nim dotknuté posudenie takychto prispevkov zo strany Komisie
na zéklade prislusnych ustanoveni Paktu stability a rastu.

Priklad 1. Penazné prispevky ¢lenskych Statov na drovni EFSI

Statisticky vplyv pefiaznych prispevkov ¢lenskych $tatov do EFSI na deficit ¢lenskych $tatov
nemozno urCit’ s uplnou istotou, az kym nebudu zavedené podrobné pravne a riadiace
mechanizmy fondu. Ak ¢lensky $tat nema k dispozicii peniazné prostriedky na to, aby prispel
do fondu, a pozicia si ich, zvysi sa tym Statny dlh.

Priklad 2.  VyuZivanie zaruk ¢lenskymi S§tatmi na urovni EFSI

Ak ¢lenské Staty poskytni na EFSI zaruky, deficit ani dlh by nemali byt ovplyvnené hned’,
ale az v okamihu, ked’ dgjde k uplatneniu zaruky. Tento vplyv bude zodpovedat’ sume zaruky,
v suvislosti s ktorou doslo k vyzve na jej uplatnenie.

Priklad 3. Spolufinancovanie jednotlivych projektov ¢lenskymi $tatmi

Priame prispevky clenskych S$tatov na projekty (vratane prispevkov do investi¢nych
platforiem) moéZzu mat rdzne formy: kapitdlova ucast, Uvery, zaruky atd’. Statistické
zaznamenavanie bude zavisiet' od konkrétnej formy nastroja:

= V pripade zaruk sa S$tatistické zaznamenavanie bude riadit’ rovnakymi zasadami ako
v priklade 2.

=V pripade kapitalovej G¢asti bude vplyv zavisiet od toho, ¢i mozno ocakavat’ trhovli mieru
navratnosti (podobnu ako v pripade sukromného investora). Ak ano, kapitalova ucast’ nebude
mat’ vplyv na deficit, no moéze mat vplyv na turoven dlhu, ak bude financovana
prostrednictvom Statnych uverov.

=V pripade uverov bude deficit ovplyvneny len vtedy, ked bude isté, Ze sa Gver nesplati.
Uroveti dlhu moze byt ovplyvnend vtedy, ak budi Gvery financované prostrednictvom
Statnych uverov.

=V pripade grantov bude deficit ovplyvneny priamo a dlh nepriamo vtedy, ak buda granty
financované prostrednictvom Statnych averov.

= Ak clenské Staty vyuzivaju zdroje zeuropskych Strukturdlnych ainvesticnych fondov,
na deficit bude mat’ vplyv &ast’ tykajuca sa vndtrostatneho spolufinancovania. Uroveii dlhu
mbze byt ovplyvnenda vtedy, ak bude wvnutrostitne spolufinancovanie financované
prostrednictvom  §tatnych tuverov. Cast’ tykajuca sa eurdpskeho spolufinancovania
sa zaznamenava ako financna transakcia, a teda nema ziadny vplyv na ¢ty verejnej spravy.

Priklad 4. Prispevky prostrednictvom vnutrostatnych podpornych bank

Clensky $tat moze zvazit' prispevky prostrednictvom vnitro§tatnej podpornej banky (NPB) na
urovni EFSI, ako aj na urovni jednotlivych projektov (vratane prispevkov do investicnych
platforiem). Vplyv bude v prvom rade zavisiet’ od toho, ¢i st vnutrostatne podporné banky
klasifikované ako sucast’ verejnej spravy alebo nie. Ak s banky klasifikované ako sucast’
verejnej spravy, vplyv bude presne taky isty, ako keby investicie zrealizovala samotnd vlada.
Ak banky nie st klasifikované ako sucast’ verejnej spravy, zaznamenavanie bude zavisiet’ od
toho, ¢i vmene vlady buda vnutrostitne podporné banky realizovat' investicie alebo
prispievat’ na projekty. Ak sa usudi, Ze ide o takyto pripad, dand operacia sa zapocita ako
sucast’ uCtov verejnej spravy, ¢o znamena, ze finan¢né prostriedky vynalozené v mene vlady
19



sa budi povazovat za verejné vydavky a zavizky, ktoré vznikli pri ziskavani tychto
finan¢nych prostriedkov, sa budl povazovat’ za Statny dlh.
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PRILOHA 2 — MATICA NA STANOVENIE ROCNEJ FISKALNEJ UPRAVY
SMEROM K STREDNODOBEMU ROZPOCTOVEMU CIELLU

V RAMCI PREVENTIVNEJ CASTI PAKTU

PoZadovana roc¢na fiskalna uprava*

Stav

Dlh pod 60 a ziadne
ohrozenie udrzatel'nosti

DI1h nad 60 alebo
ohrozenie udrzatel'nosti

Mimoriadne realny rast <0
nepriazniveé alebo produkc¢na nie je potrebna ziadna prava
obdobie medzera <—4
Vel'mi i
.., —4 < produk¢na
nepriaznivé medzera <3 0 0,25
obdobie
0, ak je rast niz8i nez jeho | 0,25, ak je rast niz§i nez
Nepriaznivé —3 < produkéna potencialna troven, 0,25 | jeho potencidlna troven,
obdobie medzera <-1,5 ak je rast vyssi nez jeho 0,5 ak je rast vyssi nez

potencialna Groven jeho potencialna urovein

BeZné obdobie

—1,5 < produkéna

medzera < 1,5 0,5

>0,5

Priaznivé

> 0,75, ak je rast nizsi
nez jeho potencialna
uroven, > 1 ak je rast

> 0,5, ak je rast niz8§i nez
produkéna medzera
>1,5

jeho potencialna uroven, >

obdobie 0,75 ak je rast vyS$si nez —r
. o, " vyS$si nez jeho
jeho potencialna urovein ., , .

potencialna troven

*

Vsetky ciselné udaje su vyjadrené v percentualnych bodoch HDP.

Vymedzenie pojmov:

Fiskalna uprava: zlepSenie rozpoctového salda verejnych financii stanovené v Strukturalnom
vyjadreni (t. j. oCistené od cyklickych vplyvov a bez jednorazovych opatreni).

Rastovy potencial: odhadovana miera rastu, ak hospodarstvo dosahuje urovenn svojho
potencialneho produktu.

Produkéna medzera: rozdiel medzi uroviou aktualneho a potencialneho produktu (vyjadreny
v percentualnych bodoch v porovnani s potencidlnym produktom).

Potencidlny produkt: sthrnny indikator kapacity hospodarstva vytvarat udrzatelna

a neinfla¢nu produkciu.
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Vysvetlenia:

Matica zabezpecuje, aby Clenské Staty mohli s prihliadnutim na svoje potreby v oblasti
fiSkalnej konsolidécie prisposobit’ svoje fiSkalne tipravy pocas hospodarskeho cyklu.

Cim je kladna (zaporna) produkénd medzera vicsia, tym sa vyzaduje vicsie (mensie) tsilie
o dosiahnutie uprav. V matici sa zohl'adniuje smerovanie hospodarstva (t. j. ¢i sa hospodarska
situacia zlepSuje alebo zhorSuje), ked’Zze sa v nej rozliSuje, ¢i redlny HDP presiahol alebo
nedosiahol potencidlnu mieru rastu Specifickt pre danu krajinu.

Vicsie usilie sa pozaduje aj v pripade Clenskych statov, ktorych celkova fiskalna pozicia je
nepriazniva, ¢ize v pripade, ak je ohrozend fiskalna udrzatelnost’ alebo ak pomer dlhu k HDP
prekracuje referencnu hodnotu vo vyske 60 % HDP stanovenu v zmluve.

Od vsetkych clenskych Statov sa ocakava akumulacia uspor v priaznivom obdobi, aby mali
k dispozicii dostatoény manévrovaci priestor, ktory umozni pdsobenie tzv. automatickych
stabilizatorov (napriklad vysSich vydavkov v socidlnej oblasti a nizSich dafiovych prijmov)
pocas hospodarskeho poklesu. V priaznivom obdobi sa Statne prijmy zvysSuju v désledku
intenzivnejSej hospodarskej Cinnosti a dochddza kpoklesu vydavkov spojenych
s nezamestnanostou. V matici sa preto stanovuje vysSia fiskalna uprava pre Clenské Staty,
ktoré na zaklade posudenia zazivaji priaznivé obdobie, t. j. ich produkénd medzera
sa odhaduje na > 1,5%. To je obzvlast dolezité pre Clenské Staty, ktorych fiskalna
udrZzatel'nost’ je ohrozena alebo ktorych pomer dlhu k HDP prekracuje 60 %. Od tychto
Clenskych Statov sa preto bude pozadovat’ Strukturdlna fiSkélna Gprava vo vyske > 0,75 %
HDP alebo > 1 % HDP podla toho, ¢i sa ich priaznivd hospodarska situacia aj nadalej
zlepSuje alebo nie.

V priaznivom obdobi, teda ak produkéna medzera bude v rozmedzi od —1,5 % do +1,5 %, sa
od vsetkych clenskych statov, ktorych pomer dlhu k HDP je niz$i nez 60 %, bude vyzadovat’
usilie o dosiahnutie Uprav vo vyske 0,5 % HDP, zatial’ o ¢lenské Staty, ktorych troven dlhu
prekracuje 60 % HDP, budu musiet’ dosiahnut’ va¢siu upravu nez 0,5 % HDP.

V nepriaznivom obdobi, teda ak produkénd medzera bude v rozmedzi od -3 % do —1,5 %,
sa bude pozadovat’ mensia uprava. Od vietkych &lenskych tatov EU, ktorych pomer dlhu
k HDP je niz8i nez 60 %, sa bude vyzadovat’ rozpoctové Usilie o dosiahnutie uprav vo vyske
0,25 % HDP v pripade, ze je ich hospodarsky rast vyssi nez jeho potencidlna uroven,
anulova fiskalna Gprava sa docCasne povoli v pripade, Ze je ich hospodarsky rast niz$i nez
jeho potencialna uroven.

Vo vel'mi nepriaznivom obdobi, teda ak produkéna medzera bude v rozmedzi od —4 % do —
3 %, sa vSetkym clenskym S$tatom, ktorych pomer dlhu k HDP je niz$i nez 60 %, doCasne
povoli nulova uprava, Cize sa nebude vyzadovat’ Ziadne fiSkélne usilie o dosiahnutie uprav,
zatial’ o Clenské Staty, ktorych troven dlhu prekracuje 60 % HDP, budi musiet’ dosiahnut’
ro¢nu upravu vo vyske 0,25 % HDP.

V mimoriadne nepriaznivom obdobi, teda ak je produkéna medzera nizsia nez —4 % alebo ak
dochadza k poklesu realneho HDP, fiSkalne usilie o dosiahnutie Uprav sa docasne nebude
vyzadovat’ od Ziadneho z ¢lenskych $tatov bez ohl'adu na jeho troven dlhu.

Prahové hodnoty produkénej medzery stanovené na —3 % a—4 % sa opieraji o Udaje
z minulosti: od 80. rokov 20. storo¢ia bola produkéna medzera v krajinich EU nizia nez —
4 % len v jednom roku z dvadsiatich a v jednom roku z desiatich dosiahla —3 %. Tieto dve
hodnoty preto skuto¢ne odzrkadl'uju vel'mi nepriaznivé a mimoriadne nepriaznivé obdobie.
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