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Zhrnutie

Toto oznamenie je zhrnutim posudenia Komisie tykajuceho sa navrhov rozpoétovych planov (NRP)
na rok 2017, ktoré predlozilo 18 clenskych S§tatov eurozény mimo ramca programu
makroekonomickych Uprav (EZ-18), ako aj planov nezmenenej politiky, ktoré predlozila Litva
a Spanielsko z dovodu pdsobenia do¢asnych vlad v tychto krajinich v ¢ase predkladania névrhov.
V sllade s nariadenim (EU) &. 473/2013 Komisia posudila tieto plany a celkovi rozpoétovu situaciu
a zamery fiskalnej politiky v eurozone ako celku.

Celkové posudenie navrhov rozpoctovych planov na rok 2017 a sthrnné zamery fiskalnej politiky
V eurozéne mozno zhrnut’ takto:

1. Plany c¢lenskych Statov naznacuju pokracujuci pokles stthrnného celkového rozpoctového deficitu
Vv eurozone V kontexte ozivenia, ktoré je stale krehké a ktoré charakterizuje niekol’ko rizik
zniZovania rastu. Po poklese z urovne 2,0 % HDP v roku 2015 na 1,8 % HDP v tomto roku by
mal sihrnny deficit podla planu v roku 2017 dalej klesnut’ na aroven 1,5 % HDP. Suhrnny
pomer dlhu k HDP, ktory dosiahol vrchol v roku 2014, by sa mal podla predlozenych NRP
mierne znizit’ z Urovne tesne nad 90 % HDP v tomto roku na uroven 89 % HDP v roku 2017. To
zodpoveda zhorseniu Strukturalneho salda v roku 2016 0 0,2 % HDP, ktoré potom v roku 2017
zostane vo vSeobecnosti nezmenené.

2. 'V porovnani so strednodobymi planmi uvedenymi v programoch stability z jari 2016 bolo
planované znizenie deficitu v roku 2017 upravené nadol a v eurozone by malo byt nizsie o 0,2
percentudlneho bodu, aj ked” vroku 2016 vychadza z mierne nizSicho deficitu, nez sa
predpokladalo na jar 2016.

3. Komisia vo svojej progndze z jesene 2016 vo vSeobecnosti potvrdzuje makrofiskalne vyhliadky
vyplyvajuce z NRP. Predpoklada sa mierne oslabenie rastu redlneho HDP z 1,7 % v tomto roku
na 1,5 % v roku 2017, zatial’ o negativna produkéna medzera by podla ocakavani mala nad’alej
klesat’ na uroven 0,5 % potencidlneho HDP. Komisia na rok 2017 takisto predpoklada podobné
znizenie celkového deficitu, ako sa uvadza v NRP (o 0,3 percentualneho bodu), ako aj rovnaké
celkové saldo na drovni —1,5 % HDP. Komisia predpoklada, ze stthrnny pomer dlhu k HDP sa
v poradi uz druhy rok vroku 2016 znizi na 90 % av roku 2017 d’alej klesne na 89 %, ¢o je
v sulade s planmi stanovenymi v NRP.

4. Podobne ako vroku 2015 st rozpoétové pozicie ¢lenskych §tatov podporované vyraznymi
poklesmi nakladov na prijaté Gvery a p6zi¢ky. Docasné Uspory z nizkych drokovych platieb sa
modzu pouzit’ podl'a fiskalnej pozicie daného ¢lenského §tatu, Co sa premietne do nizsich deficitov
v krajindch s velkymi rozpoc¢tovymi nerovnovahami a o zaroven umozni vicSie zvySenie
buducich suvisiacich vydavkov, ak bude k dispozicii fiskalny priestor.

5. Na suhrnnej urovni sa v NRP aprogndze Komisie poukazuje na zamery fiskalnej politiky
eurozony, ktoré su vrokoch 2014 — 2017 vo vSeobecnosti neutralne, pricom bude nadalej
pokracovat’ prerusenie fiskalnej konsolidacie, ku ktorému doslo v roku 2013. Zamery fiskalnej
politiky sa stali v rokoch 2014 — 2015 vo vSeobecnosti neutralnymi a v roku 2016 v désledku
ozivenia hospodarstva mierne expanzivnymi. Na rok 2017 sa v suthrne NRP ¢lenskych $tatov aj
v prognéze Komisie poukazuje na zamery fiskalnej politiky, ktoré st opdt’ vo vSeobecnosti
neutrdlne. To by sa malo posudzovat na zaklade dvojitych cielov kratkodobej
makroekonomickej stabilizacie a dlhodobej udrzatel'nosti verejnych financii.

6. Ako sa uvadza v sprievodnom oznameni Komisie ,,Smerom k pozitiviym zdamerom fiskalnej
politiky v eurozone”, v tomto okamihu mozno vzhl'adom na pomalé ozivovanie hospodarstva




a rizikd v makroekonomickom prostredi argumentovat’ v prospech mierne expanzivnych zadmerov
figkalnej politiky v eurozéne ako celku’.

Za navrhnutie takychto primeranych zamerov fiskalnej politiky pre eurozénu su vSak
individualne akolektivne zodpovedné c¢lenské S$taty. Tento pristup sa odzrkadluje aj
v navrhovanom odportéani tykajiicom sa hospodarskej politiky eurozény na roky 2017 — 2018°.

Analyza primeranosti zdmerov fiSkalnej politiky v eurozoéne nie je iba otdzkou oznacenia a vysky
rozpoctového salda, ale do velkej miery aj kvality a Struktiry verejnych financii, ktoré k nim
vedl. Na vSeobecnej urovni sa vyrazna zmena Struktir danovych prijmov neplanuje, zatial’ ¢o
Struktura vydavkov takisto vykazuje len obmedzeny pokrok smerom k tomu, aby viac
podporovali rast, pricom stadle nedochadza k oziveniu kapitalovych vydavkov ako podielu na
HDP. ZlepSeniami na urovni vnutro$tatneho fiskalneho riadenia okrem iného aj zavedenim
efektivneho preskumania vydavkov by sa navySe mohli podporit’ verejné vydavky podporujice
rast.

Postidenie Komisie tykajtice sa planov jednotlivych ¢lenskych Statov mozno zhrnut’ takto:

O ziadnom z NRP na rok 2017 sa nezistilo, ze by bol v mimoriadne zavaznom nesulade
s poziadavkami Paktu stability arastu. Vo viacerych pripadoch vSak Komisia zistila, Ze
planované fiskalne upravy bud’ nespiiaji poziadavky Paktu stability a rastu, alebo hrozi, e ich
nebudu spifat.

Konkrétne:

Stanoviskd k NRP pétnastich krajin, ktoré podliehaju preventivnej Casti Paktu stability
a rastu:

— v pripade piatich krajin (Nemecko, Esténsko, Luxembursko, Slovensko a Holandsko) Komisia
dospela k zaveru, ze ich NRP st v sulade s poziadavkami Paktu stability a rastu na rok 2017.

— v pripade $tyroch krajin (irsko, Loty$sko, Malta a Raklsko) Komisia dospela k zaveru, Ze
ich NRP su vo vSeobecnosti v sulade s poziadavkami Paktu stability arastu na rok 2017.
V pripade tychto krajin by plany mohli viest k urcitej odchylke od postupu uprav smerom
k strednodobému rozpoc¢tovému ciel'u (SRC) kazdej krajiny.

— v pripade Siestich krajin (Belgicko, Taliansko, Cyprus, Litva, Slovinsko a Finsko) hrozi, Ze
ich NRP nebudu v sulade s poziadavkami Paktu stability a rastu na rok 2017. Vysledkom NRP
tychto Clenskych Statov by mohla byt zna¢néa odchylka od postupu uprav smerom k prislusnému
strednodobému ciel'u. Finsko vsSak poziadalo o uplatnenie dolozky o Strukturalnej reforme
a investi¢nej dolozky. Komisia pri posudzovani opravnenosti Finska na dolozku, ktoré moze
nasledne ovplyvnit postdenie suladu, zohladni neistotu v suvislosti s odhadmi produkénej
medzery. V pripade Litvy bola do NRP zalozeného na scenari nezmenenej politiky zahrnuta
Ziadost’ o uplatnenie dolozky o $trukturélnej reforme. Komplexné posudenie Finska aj Litvy
tykajuce sa moznej opravnenosti na flexibilitu sa uskuto¢ni v beznom cykle Europskeho semestra
v kontexte posudzovania programu stability na rok 2017.

Stanoviskd k NRP troch krajin, ktoré v stcasnosti podliehaji napravnej casti Paktu
stability a rastu (t. j. krajin, ktoré st predmetom postupu pri nadmernom deficite):

— v pripade Francuzska Komisia dospela k zaveru, Zze jeho NRP je vo vSeobecnosti v stlade
s poziadavkami Paktu stability a rastu na rok 2017, ked’ze sa v progn6ze Komisie z jesene 2016
predpoklada, ze celkovy deficit bude v roku 2017 mierne pod referencnou hodnotou 3 % HDP
stanovenou Vzmluve, existuje vSak vyrazny nedostatok fiskalneho usilia v porovnani
s odportcanou uroviiou a na zaklade nezmenenej politiky by naprava v roku 2018 nebola trvala.
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— v pripade Spanielska Komisia dospela k zéveru, Ze hrozi, e jeho NRP nebude v sulade
s poziadavkami Paktu stability a rastu na rok 2017. Hoci Komisia uznava, ze tieto predpoklady
su zalozené na scenari nezmenenej politiky, vo svojej prognéze na rok 2017 predpoklada, ze
strednodoby ciel’ celkového deficitu ani odporucané fiskalne usilie sa dosiahnut’ nepodari.

— v pripade Portugalska sa zistilo, ze hrozi, Ze jeho NRP nebude v sulade s poziadavkami Paktu
stability a rastu na rok 2017, hoci predpokladana odchylka prekroc¢i prahovi hodnotu stanovent
pre znacnu odchylku len velmi tesne. Preto sa zda, Ze za predpokladu prijatia potrebnych
fiskalnych opatreni budu rizikd obmedzené. Portugalsko, ktoré v sti¢asnosti podlieha napravnej
Casti, dodrzi podla predpokladov v tomto roku odporacanu referenénii hodnotu 3 % HDP
stanovenU Vv zmluve. Preventivnej Casti by mohlo zac¢at’ podliehat’ od roku 2017, ak dosiahne
vcasnu a udrzatelnu napravu nadmerného deficitu.

Portugalsko a Spanielsko predlozili v polovici oktdbra svoje NRP, ako aj spravy o opatreniach
prijatych v reakcii na rozhodnutia Rady o upozorneni prijaté 8. augusta 2016 v stlade s ¢lankom
126 ods. 9 zmluvy. Komisia medzitym tieto dokumenty posudila a zapojila sa do
struktdrovaného dialdgu s Eurdpskym parlamentom. Komisia dospela k zaveru, ze postupy pri
nadmernom deficite v obidvoch Elenskych $tatoch by sa mali pozastavit. Dovod, na zaklade
ktorého sa vyzadoval navrh Komisie na pozastavenie Casti eurdpskych S$trukturalnych
a investi¢nych fondov, uz preto neexistuje a ziadny takyto navrh sa nepredlozi.
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1. Uvod

V pravnych predpisoch EU sa stanovuje, Ze ¢lenské $taty eurozony maji predkladat’ navrhy
rozpoétovych planov (NRP) na nasledujuci rok Komisii do 15. oktobra s cielom zlepsit
koordinaciu narodnych fiskalnych politik v hospodarskej a menovej tnii°.

Tieto plany st zhrnutim névrhov rozpoctov, ktoré vlady predkladaji narodnym parlamentom.
Komisia ku kazdému planu poskytuje stanovisko, v ktorom posudzuje, ¢i je plan v sulade
s povinnostami ¢lenského $tatu v rdmci Paktu stability a rastu.

Od Komisie sa pozaduje, aby poskytla aj celkové postudenie rozpoctovej situacie a vyhliadok
pre eurozénu ako celok. Uvedené posidenie sa poskytuje vtomto ozndmeni, ako aj
v oznameni Komisie ,,Smerom Kk pozitivaym zamerom fiskdlnej politiky v eurozdne*,

Osemnast’ ¢lenskych Statov eurozony bolo poziadanych, aby svoje NRP na rok 2017 zaslali
Komisii do 17.oktobra v stlade s ustanoveniami balika dvoch legislativnych aktov®.
Predlozit’ svoj plan nemusi Grécko ako poslednd krajina eurozony, na ktoru sa vztahuje
program makroekonomickych uprav, ked’ze dokladné fiSkdlne monitorovanie sa stanovuje uz
Vv samotnom programe.

V sllade s ustanoveniami kddexu spravania pre balik dvoch legislativnych aktov® dve
krajiny, Litva a Spanielsko, predlozili NRP zalozené na scenari nezmenenej politiky
Z dovodu pdsobenia docasnych vlad. Oc¢akava sa, Ze nastupujuce vlady predlozia iplné NRP
po prevzati Uradu.

Stanoviska Komisie reSpektuju rozpoctové pravomoci Clenskych Statov a zaroven poskytuju
objektivne politické poradenstvo, ato najmd vladam jednotlivych S$tatov a narodnym
parlamentom, aby im ulah¢ili posudzovanie stladu navrhov rozpoctov s fiskalnymi
pravidlami EU. Balik dvoch legislativnych aktov teraz poskytuje komplexny subor néstrojov,
aby sa hospodéarske a rozpoctové politiky povazovali za vec spolo¢ného zaujmu v eurozéne,
ako sa uvadza v zmluve.

Rada v juli 2015 okrem toho vyzvala Euroskupinu, aby monitorovala a koordinovala fiskalne
politiky ¢lenskych Statov eurozony, ako aj suhrnné zamery fiskalnej politiky v eurozone
s ciefom zarugit' diferencovant fiskalnu politiku podporujicu rast’. Rada odporudila, aby
Clenské Staty eurozony bez toho, aby bolo dotknuté splnenie poziadaviek Paktu stability
a rastu, ,.koordinovali fiskalne politiky s cielom zabezpecit’, aby celkové zamery fiskalnej
politiky eurozény boli v stlade s rizikami udrzatelnosti a cyklickymi podmienkami*.

Ako sa stanovuje v nariadeni (EU) & 473/2013 o spolo&nych ustanoveniach o monitorovani a posudzovani
navrhov rozpoétovych planov a zabezpedeni napravy nadmerného deficitu ¢lenskych $tatov v eurozéne. lde
0 jedno z dvoch nariadeni v ramci balika dvoch legislativnych aktov, ktory nadobudol uéinnost’ v méji 2013.
* Pozri COM(2016) 727 final, 16.11.2016.
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/budgetary plans/index_en.htm

Ked’Ze lehota na predlozenie, 15. oktober, pripadla v roku 2016 na sobotu, v stlade s platnymi pravnymi
normami sa tato lehota prediZila do pondelka 17. oktobra.

Aktualizovana verzia kodexu spravania pre balik dvoch legislativnych aktov sa pripravuje, sicasna verzia je
k dispozicii na http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/coc/2014-11-
07_two_pack coc_amended_en.pdf

Odportacéanie Rady zo 14. jula 2015, ktoré sa tyka vykonavania v§eobecnych usmerneni pre hospodarske
politiky &lenskych statov, ktorych menou je euro (U. v. EU C 272, 18.8.2015, s. 100).
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V' novembri 2015 Komisia navrhla aktualizované odporucanie o hospodarskej politike
v eurozbne, o ktorom sa diskutovalo v Rade a ktoré schvalili vedlci predstavitelia EU na
zasadnuti Eurépskej rady 18. a 19. februara 2016°.

Toto odporucanie je taziskom postdenia Komisie. V ramci ro¢ného cyklu eurdpskeho
semestra Komisia zaroven s tymto balikom navrhuje aj nové odporucanie o hospodarskej
politike v eurozéne na roky 2017 — 2018°.

Ciel tohto oznamenia je dvojaky. V prvom rade poskytuje celkovy obraz rozpoctovej politiky
na drovni eurozoény, pricom vychadza z horizontadlneho postidenia NRP. Tento postup je
zrkadlovym postupom k horizontalnemu postudeniu programov stability, ktoré sa uskuto¢niuje
na jar. Nezameriava sa vSak na strednodobé fiskalne plany, ale na plany na nasledujtci rok.
V druhom rade poskytuje prehlad NRP na trovni jednotlivych krajin, pricom vysvetl'uje
pristup Komisie k ich posudzovaniu, najma v savislosti s dodrziavanim poziadaviek Paktu
stability a rastu. Posudenie je diferencované podla toho, ¢i ¢lensky $tat podlicha preventivnej
alebo nédpravnej Casti Paktu stability a rastu, a zdrovenn sa v iom zohladnuji poziadavky
tykajlce sa urovne a dynamiky verejného dlhu.

Pozri odporucanie Rady o hospodarskej politike eurozony:
http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-5540-2016-IN1T/en/pdf.
°  Pozri COM(2016) 726 final, 16.11.2016.



I1. Hlavné zistenia tykajice sa eurozony

Hospodarska prognéza zahrnuta v NRP a progndze Komisie z jesene 2016

Vlady sa domnievaju, Ze ozivenie hospodarstva po hospodarskej a finanénej krize pokracuje
stabilnym tempom, ale v eurozéne sa nezrychluje. Podl'a makroekonomickych predpokladov
uvedenych v NRP sa v osemnastich dotknutych ¢lenskych $tatoch eurozony (EZ-18) HDP
vroku 2016 zvysi o 1,7 %, teda o trochu menej, nez je uroven 1,8 % ocakavana v Case
vypracovania programov stability v aprili 2016 (tabul'ka 1). Vyhlad rastu na rok 2017 sa
vyvija rovnako, pricom prognoza rastu HDP dosahuje uroven 1,6 % v EZ-18 oproti Grovni
1,7 % predpokladanej v programoch stability. Kedze podla prognoézy bude ozivenie
hospodarstva pokracovat, aj ked nezvySenym tempom, rozdiel medzi skutoénym
a potencialnym produktom sa nad’alej zmensuje. Podl'a planov by produkénd medzera v EZ-
18 mala dosiahnut’ —0,8 % potencidlneho HDP v roku 2016 a d’alej klesntit’ na —0,5 % Vv roku
2017, pricom pod uroviiou —2 % bola naposledy v roku 2014. Tento trend je zrejmy vo
vacSine Clenskych Statov, hoci nie bez rozdielov medzi jednotlivymi krajinami. Vyhlad
inflacie zostdva utlmeny, priCom sa ocakava, Ze uroven inflacie podla HICP v roku 2016
vyrazne klesne v porovnani s programami stability predlozenymi na jar. Pod'a NRP dosiahne
miera inflacie v roku 2016 hodnotu 0,4 %, predpoklada sa vsak jej zvySenie na 1,2 % v roku
2017 (mierne pod uroviou prognézy 1,4 % na rok 2017 v programoch stability). Sedemnast’
Clenskych §tatov dodrzalo poziadavku nariadenia (EU) & 473/2013, aby navrh rozpoétu
vychédzialol z nezavisle schvélenych alebo nezévisle vypracovanych makroekonomickych
prognéz-".

Komisia vo svojej progndéze vo vSeobecnosti potvrdzuje hospodarsku situaciu, ako ju
vykresl'uje osemnast’ NRP. Poukazuje v nej aj na pokracujuce, ale pomalé ozivovanie
hospodarstva v zlozitych globalnych podmienkach. Komisia vo svojej prognoze predpoklada,
Ze rast realneho HDP sa mierne oslabi (z 1,7 % v roku 2016 na 1,5 % v roku 2017). Domaci
dopyt je v stcasnosti podporovany sucasnym pdsobenim viacerych faktorov — nizkych cien
ropy, ucinkov presahovania stale relativne nizkeho vymenného kurzu eura a akomodacne;j
menovej politiky. Stvisiaca dynamika domaceho dopytu zaroven zostava na nizkej urovni.
Globalne hospodarske podmienky celia rastiicej neistote, najmd v désledku referenda
Spojeného kralovstva o &lenstve v EU a v dosledku d’alsieho geopolitického vyvoja, pricom
dochadza k spomalovaniu svetového obchodu. Uvedené skuto¢nosti zdoraziiuju potrebu
posiliiovania domacich zdrojov rastu. Okrem toho by d’als$i vyvoj vo viacerych oblastiach
mohol viest’ k niz§iemu rastu oproti ocakdvaniam Komisie, napriklad k d’alSiemu zhorSeniu
svetového obchodu. Krehké, ale pokracujuce ozivenie sa odzrkadluje aj v neustdlom
zmenSovani rozdielu medzi skutoénym a potencialnym produktom v progn6ze Komisie.
Negativna produkéna medzera, ktora v roku 2014 predstavovala 2,2 % potencialneho HDP,
ma podla ocakavania klesnut’® vtomto roku na 0,8 % avroku 2017 na turoven 0,5 %.
Vzhl'adom na pokracujicu neistotu tykajiicu sa merani produkénej medzery v niektorych
¢lenskych statoch Komisia preskiimala potencialne prostriedky na zlepsenie metodiky a na jej
uplatiovanie, priCom dodrziavala stanovené zasady tykajuce sa urCovania fiSkalnych
poziadaviek ¢lenskych Statov (pozri rdmcek 1 d’alej).

1V pripade Nemecka neexistuje nezavisly organ zodpovedny za vypractvanie alebo schvalovanie
makroekonomickych progndz.



Pokracujtci pomaly rast sa nepremieta do vyvoja cien, pretoze na urovni sthrnnych tdajov je
vyhl'ad inflacie stale slaby. Komisia vo svojej prognoze predpoklada v tomto roku inflaciu
podla HICP len 0,3 %, priCom vroku 2017 by sa mala zvysit na 1,4 % v dosledku
zmensujucej sa produkénej medzery a vel'mi akomodac¢nej menovej politiky. Bez ohl'adu na
rozdiely medzi jednotlivymi ¢lenskymi $tatmi sa predpoklada, ze urokové sadzby zostanu
v roku 2017 na historicky nizkych trovniach. Zaroven sa v roku 2017 ocakdva pretrvavanie
velkého prebytku uspor v porovnani s investiciami, sodhadom prebytku bilancie
zahrani¢ného obchodu eurozony vo vyske 3,5 % HDP, ¢o je hodnota len mierne niZSia ako
v roku 2016 (3,7 % HDP).

Fiskalny vvhl’ad zahrnuty v NRP a progn6ze Komisie z jesene 2016

DalSie zniZovanie sithrnného celkového rozpoétového deficitu sa podPa NRP planuje
tento aj buduci rok. V EZ-18 sa predpoklada deficit na arovni 1,8 % HDP v roku 2016,
v porovnani s troviiou 2,0 % z minulého roka'’. V roku 2017 sa planuje pokles pomeru
suthrnného deficitu na turoven 1,5% HDP. Tato Uprava je menSia nez zniZenie o 0,5
percentualneho bodu v roku 2017 predpokladané v programoch stability, aj ked’ vychadza
Z mierne nizSiecho deficitu vroku 2016, nez sa predpokladalo na jar. Aj keby sa
makroekonomicky vyhlad mierne znizil, menSie zniZenie deficitu by stdle mohlo byt
sposobené nizsim fiskalnym usilim (pozri d’alej). Ocakava sa, ze narast vydavkov suvisiacich
s uteCeneckou krizou a opatrenia tykajlice sa bezpecnosti prispeji k vyvoju vydavkov
v niekol’kych ¢lenskych Statoch.

Tabul’ka 1: PrehP’ad hospodarskych a rozpoctovych stihrnov (EZ-18) na roky 2016 —
2017

2016 2017
Prognoza
Komisie
Z jesene

2016

(november)

Prognoza
Komisie
Z jesene
2016
(november)

Programy Navrhy
stability na | rozpoctovyc

Programy Navrhy
stability na  rozpoctovyc
rok 2016 h planov
(april) (oktdber)

rok 2016 h planov
(april) (oktdber)

Rast realneho
HDP (zmena
v %)
Inflacia podla
HICP
(zmena v %)
Celkovy
deficit
(% HDP)
Zmena
Strukturalneh

o salda -0,3 -0,2 -0,2 0,2 0,1 0,0

(v
percentualnych
bodoch HDP)

1,8 1,7 1,7 1,7 1,6 15

1,2 04 0,3 1,4 1,2 1,4

-1,9 -1,8 -1,8 -14 -15 -15

1 Pri odkaze na plany &lenskych $tatov vychadzaju udaje za rok 2015 z &iselnych udajov uvedenych v NRP,
teda nesmu obsahovat’ revizie, ktoré vykonal Eurostat ako sucast’ oznamenia o postupe pri nadmernom
deficite z jesene 2016.



Dih (% HDP) 903 9,1 90,1 89,0 89,0 89,1

Pomer
vydavkov
ocisteny od
cyklickych
vplyvov (%
potencialneho
HDP)

47,3 47,4 47,5 46,9 47,2 47,3

Pomer
prijmov
ocisteny od
cyklickych 46,0 46,1 46,2 459 46,0 46,1
vplyvov
(%
potencilneho
HDP)

Rozpoctova pozicia merana zmenou siuhrnného Strukturilneho salda zostiva podla
NRP v rokoch 2016 — 2017 vo vSeobecnosti stabilna. V roku 2016 ma podl'a planov
Strukturalne saldo mierne klesnat’ (0,2 % HDP) a potom ma v buducom roku nasledovat’
zvysenie 0 0,1 % HDP. Trend Strukturalnej rozpoctovej pozicie na sthrnnej Grovni je vo
vSeobecnosti potvrdeny pomocou alternativneho merania diskre¢ného fiskalneho usilia,
znameho aj ako DFE, ktoré podla NRP naznacuje negativnu tpravu o 0,4 % v roku 2016
a 0,2 % v roku 2017. (Graf A4.1 prilohy 4)*?. Vzhl'adom na nepresnosti tykajice sa odhadov
produkénej medzery by vSak vyvoj v roku 2016 nemal byt nadhodnoteny. Tento vyvoj je vo
vSeobecnosti v stlade s progndézami na roky 2016 — 2017 zahrnuté v jarnych programoch
stability. K preruseniu fiskalnej konsolidacie dochadza v situacii, ked sa hospodarska
prognoza postupne zlepSuje, no stale zostdva krehkym, a ked’ sa produkéna medzera
zmenSuje. Spolu so skuto¢nostou, ze iba piat’ Clenskych Stitov (a iba jeden Stat spomedzi
najvicsich ekonomik) planuje na konci roka 2017" splnit’ alebo prekro¢it’ svoj strednodoby
rozpoctovy ciel’, to poukazuje na to, Ze z dovodu pldnovaného nedostatku Strukturdlnej
Upravy Vv roku 2017 sa zdanlivo nepodari splnit’ poZziadavky Paktu stability a rastu. Suhrnna
Uprava by sa vsak v tejto suvislosti mala vnimat’ len ako priklad vzhladom na to, Ze
nezachytava vyznamné rozdiely medzi ¢lenskymi Statmi vo vzt'ahu k poziadavkdm Paktu
stability a rastu, ktoré Komisia posudzuje pre kazdua krajinu zvlast.

V prognbéze Komisie z jesene 2016 sa ofakava pokles suhrnného celkového deficitu
21,8 % HDP v roku 2016 na 1,5 % HDP v roku 2017, pricom Strukturalne saldo zostane
pocas dvojro¢ného obdobia vo vSeobecnosti stabilné. Stabilita strukturalneho salda v rokoch
2016 a2017 podla predpokladov Komisie zahffa predpokladany pokles urokovych
vydavkov na urovni 0,2 % HDP v roku 2016 a 0,1 % HDP v roku 2017. Na suhrnnej arovni
sa teda v progndze Komisie odhaduje, ze primarne Strukturalne saldo klesne o 0,4 % HDP
v roku 2016 a0 0,2 % HDP vroku 2017. Tuto interpretaciu potvrdzuje diSkre¢né fiskalne

2 DFE je alternativny ukazovatel' fiskalneho usilia vyvinuty na analytické udely, ktory je nezavisly od

ukazovatel'ov pouZivanych na posidenie suladu s Paktom stability arastu. Pozostava z pristupu ,,zdola
nahor* na strane prijmov a v podstate ,,zhora nadol* na strane vydavkov. Dalsie informacie pozri v &asti III
,Spravy o verejnych financiach v HMU 2013“, European Economy, &. 4, 2013.

Nemecko, Estonsko, Litva, Luxembursko a Holandsko. Okrem toho sa o¢akava, Ze na dva ¢lenské $taty sa
postup pri nadmernom deficite bude vzt'ahovat aj na buduci rok, a sice na Spanielsko a Francuzsko.
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Usilie, z ktorého vyplyva negativna Gprava na arovni 0,5 % HDP v roku 2016 a na urovni
0,3 % HDP v roku 2017. Zisky vyplyvajuce z historicky nizkych arovni Urokovych sadzieb
verejného dlhu sa preto vslOhrne vacsinou nepouZzivaju na znizenie deficitov. Podla
odporucania Euroskupiny by sa tieto zisky mali pouzit’ na zlepSenie verejnych financii a —
v zavislosti od S$pecifickej situacie krajiny — na investovanie do infraStruktiry alebo na
Strukturalne reformy™.

Sthrnné vysledky deficitu v eurozéne uvedené vNRP sa vo vSeobecnosti zhoduju
s prognézou Komisie. Rozdiely medzi prognézami deficitu v jednotlivych NRP a v prognoze
Komisie m6zu byt pomerne velké z ddvodov, ktoré sU v kazdej krajine odlisné. Podl'a
progn0zy Komisie bude deficit vo vd¢Sine krajin v porovnani s prisluSnymi NRP vyssi,
pricom najvacsi rozdiel sa ocakava v pripade Slovinska, Portugalska, Belgicka a Litvy
(tabulka A4.1 agraf A4.4 v prilohe 4). VSetky zvysné pozitivne rozdiely v prognozach sa
pohybuju v rozmedzi 0,3 percentudlneho bodu, zatial' ¢o podla prognézy Komisie ma byt
nizsi deficit v Nemecku, na Cypre, v Estonsku, Loty$sku, Holandsku a vo Finsku.

7da sa, Ze rozloZenie zmeny v sihrnnom Strukturalnom salde v jednotlivych ¢lenskych
Statoch neodzrkadluje poziciu ¢lenskych Statov voci poziadavkam Paktu stability
a rastu a dostupnost’ fiSkalneho priestoru. Predovsetkym od niektorych ¢lenskych Statov,
ktoré zostavaju pomerne vzdialené od svojho strednodobého rozpoctového ciel’a, sa o¢akava,
ze budu uplatiovat’ expanzivnu politiku alebo dosiahnu vel'mi malu fiskalnu upravu, pricom
konkrétne ide o Spanielsko, Franctizsko a Taliansko. Naopak, od niektorych ¢&lenskych
Statov, ktoré svoj strednodoby rozpoctovy ciel' prekrocili (konkrétne od Nemecka), sa
o¢akava, ze buda vyuzivat’ svoj fiskalny priestor v malej miere.

Pokial’ ide o verejny dlh, po dosiahnuti vrcholu v roku 2014 na Grovni 93 % HDP sa planuje,
ze suhrnny pomer dlhu k HDP bude v obidvoch rokoch 2016 a 2017 podla NRP nad’alej
klesat’, ¢o je v stlade s predpoved’ami, o ktoré sa opieraju programy stability. Dévodom su
pozitivne priméarne sald4 a priaznive zosuladenie dlhu a deficitu15. Za planovanym suhrnnym
pomerom 89 % HDP v roku 2017 sa ukryva cely rad udajov za jednotlivé Staty. Pomery dlhu
k HDP v jednotlivych clenskych $tatoch sa pohybuji od 133 % HDP v Taliansku do 10 %
HDP v Estonsku. Udaje o Grécku, ktoré ma mimoriadne vysoku troven dlhu, nie st zahrnuté.

Progndzy Komisie su v sulade so suhrnnym dlhom, ktory predpovedaju ¢lenské Staty. Zatial
¢o sthrnny pomer dlhu zostava na vel'mi vysokej urovni, Komisia ocakava, ze v tomto aj
v buddcom roku klesne a v roku 2017 dosiahne 89,1 % HDP, v ¢om sa odzrkadl'uji rovnaké
hnacie mechanizmy ako v planoch verejnej spravy (pokles dlhového urokového zataZenia
a tzv. efekt snehovej gule, ktory viac neprispieva k zvySovaniu dlhu v suhrne). Treba vSak
uznat' aj to, Ze na velkej Casti znizenia dlhu v eurozéne ma zasluhu Nemecko. Ak sa
z vypoctov vyluci Nemecko, sthrnny pomer dlhu k HDP podla prognézy Komisie klesne iba
00,2 percentudlneho bodu v obidvoch rokoch 2016 a 2017 v porovnani s poklesom o1
percentualny bod v obidvoch rokoch v pripade celkového suhrnu. Uroveii sthrnného dlhu
okrem toho zostava pri vyli¢eni Nemecka podstatne vysSia, ato na urovni 99 % HDP.
V tomto pripade rozdiely medzi NRP a prognozou Komisie mézu byt’ na urovni jednotlivych
Clenskych Statov opidt’ vyssie, a to z dovodov, ktoré sa medzi jednotlivymi krajinami liSia.
Vicsie pozitivne rozdiely sa tykaju Portugalska a Francuzska, zatial' co zaporné rozdiely

" Tieto zasady potvrdila Euroskupina 5. oktobra 2015:
http://www.consilium.europa.eu/en/meetings/eurogroup/2015/10/05/.

> Planované znizenie suhrnného pomeru dlhu k HDP je ovela mensie, ak zo suhrnu vylu¢ime Nemecko (~1,6
percentualneho bodu oproti —3,9 percentualneho bodu v rokoch 2015 — 2017).
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existuju vo viacerych Kkrajinach, v ktorych si progndzy Komisie tykajace sa dlhu pod
uroviiou progndz ¢lenskych statov (tabul’ka A4.3 a graf A4.5 v prilohe 4). Na sthrnnej arovni
je zmena dlhu predpokladaného ¢lenskymi S§tatmi v roku 2017 vidcsia, ako predpoklada
Komisia, v ¢om sa vacsinou odzrkadl'uje zostladenie dlhu a deficitu.

Sthrnny pomer dlhu k HDP v pripade eurozoény nemozno posudzovat’ z hl'adiska stladu
s dlhovymi poziadavkami Paktu stability a rastu, ked’ze ¢lenské Staty, ktoré ho tvoria, maju
vo vztahu k Paktu stability arastu rozdielne postavenie'®. Lenze desat’ &lenskych §tatov
eurozony, ktoré predlozili NRP, podlieha referen¢nej hodnote pre znizenie dlhu. Podla
prognozy Komisie ma uvedenu hodnotu (alebo podla potreby prechodné dlhové pravidlo)
splnit’ sedem z tychto desiatich $tatov.

Uplatiovanie Paktu stability a rastu

Flexibilita zakotvend v Pakte stability arastu umoziiuje zohladnit’ vynimo¢né vydavky
spojené s mimoriadnymi udalostami mimo kontroly verejnej spravy, ktoré maji rozhodujtci
vplyv na verejné financie, a to v ramci preventivnej aj napravnej Casti paktu. Rovnako ako
v roku 2015 viaceré Clenské Staty uvadzaji vo svojich NRP vplyv, ktory ma na rozpocet
mimoriadny prilev uteCencov (Rakusko, Belgicko, Taliansko, Slovinsko a Finsko). Na
podobnom zéklade Belgicko, Taliansko a Rakusko odkazuju vo svojich NRP aj na dodato¢né
néklady suvisiace s teroristickou hrozbou. Taliansko okrem toho poziadalo o $pecialne
zaobchadzanie v suvislosti s nakladmi sp6sobenymi nedavnymi zemetraseniami. Finsko
predlozilo ziadost’ o uplatnenie dolozky o Strukturalnej reforme a investi¢nej dolozky v roku
2017, zatial' ¢o Litva, aj ked’ predlozila NRP zaloZzeny na scendri nezmenenej politiky
z dovodu vnutrostatnych volieb, takisto naznacila zadmer poziadat' o uplatnenie dolozky
0 Strukturalnej reforme.

Poziadavky na upravu podla Paktu stability a rastu tak v preventivnej, ako aj napravnej Casti
sU stanovené v zmysle zmeny Strukturalneho salda. Komisia postdi (ex post a pripad od
pripadu) docasni odchylku od poziadaviek na roky 2016 a 2017 z dovodu dodato¢nych
nékladov v kazdom z tychto dvoch rokov v désledku mimoriadnych nakladov vzniknutych
oproti predchadzajucemu roku. Ak je to vhodné, stanoviska Komisie k NRP obsahuju vecné
vyhlasenia o tom, ako by mohlo byt ovplyvnené postdenie stiladu, ak by sa mali vykonat
upravy na zaklade mimoriadnych udalosti, ako je napriklad prilev ute¢encov a naklady
suvisiace s teroristickou hrozbou.

Ramcéek 1: Uplatiiovanie pristupu zaloZeného na ,,obmedzenom postideni“ (constrained
judgement)
vV rdmci rozpoctového dohl’adu na jesen 2016

Dohoda s ciePom preskiumat’ hodnovernost’ odhadov produkénej medzery

Na neformalnom zasadnuti Rady ECOFIN v aprili 2016 v Amsterdame sa poZzadovalo, aby sa
dosiahli zlepsenia spolo¢ne dohodnutej metodiky tykajucej sa odhadovania potencidlneho
rastu a produk¢nej medzery. S cielom reSpektovat’ tento mandat Rady boli s ¢lenskymi $tatmi
v oktdbri 2016 dohodnuté dva konkrétne kroky.

Po prvé, bolo dohodnuté, Ze do spolo¢ne dohodnutej metodiky sa zavedie revidovana
metodika na odhad miery nezamestnanosti, pri ktorej nedochadza k zrychlenému néarastu

1 Dlhové poziadavky &lenskych §tatov v ramci Paktu stability a rastu sa lidia podla toho, &i podliehaju
napravnej alebo preventivnej Casti a ¢i je ich pomer dlhu k HDP vyssi alebo nizsi ako 60 % HDP.
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miezd. Tato zmena sa uz zohladnila v prognéze Komisie z jesene 2016. Po druhé, bolo
dohodnuté, Ze novy ,nastroj hodnovernosti“ by sa mohol pouzit na upozoriiovanie na
pripady, v ktorych by sa vysledky dohodnutej metodiky mohli interpretovat’ ako hospodarsky
nelogické.

Nastroj hodnovernosti poskytuje alternativny odhad turovne produkénej medzery pre
jednotlivée krajiny na dany rok (t. j. vtomto pripade na rok 2016) na zéklade metodiky
Statistického posudenia, o ktorej sa diskutovalo v pracovnej skupine pre produkénti medzeru.
Ked’ rozdiel medzi alternativnym odhadom a odhadom na zaklade spolo¢nej metody prekroci
uréiti prahovi hodnotu, naznacuje to, ze produkénd medzera zalozend na spolocnej metdde
moze byt ,,nelogicka®.

Vysledky nastroja hodnovernosti

Ked’ bola produk¢na medzera ¢lenského Statu identifikovand ako nelogicka, rozpitie medzi
produkénou medzerou na zaklade spolo¢nej metddy a alternativnym odhadom predstavuje
,,yozpitie hodnovernosti®, v rdmci ktorého moéze Komisia identifikovat’ hodnovernt troven
produkénej medzery a pouzit’ ju na ucely rozpoctového dohladu (pozri d’alej).

Analyza hodnovernosti sa nemoze vykondvat’ pre budice roky. Na to, aby sa dal nastroj
hodnovernosti pouzit' na ucely rozpoctového dohladu tykajuceho sa roku 2017, treba
extrapolovat’ rozpitie hodnovernosti zroku 2016 scielom urobit alternativny odhad
produkénej medzery na rok 2017. Extrapolacia rozpétia ,,hodnovernosti“ z roku 2016 na rok
2017 znamena, ze vzdialenost’ medzi produkénou medzerou na zéklade spolo¢nej metddy
a alternativnym odhadom v roku 2016 sa realizuje prostrednictvom produk¢nej medzery na
zaklade spolo¢nej metddy a priamo sa uplatiiuje na uvedenti produként medzeru v roku 2017,
Preto sa neprejavuje ziadny vplyv na medziro¢nii zmenu produkénej medzery.

Treba poznamenat, Ze vysledky nastroja hodnovernosti neovplyviluju prognézu Komisie
Z jesene 2016, pretoze odhad produk¢nej medzery a odhad $trukturalneho salda v progndze su
aj nad’alej zaloZzené na spolo¢nej metode. Vysledky ndstroja hodnovernosti sa pouziji ako
dodato¢ny kvalitativny faktor, ktory treba zohl'adnit’ v kontexte fiskalnych postdeni Komisie.

Pouzitie vysledkov nastrojov hodnovernosti vo rozpoctovom dohlade: ,zasady
zmrazovania“ na urcenie poziadaviek, ktoré maja dodrziavat’ ¢lenské Staty

Komisia vo svojich stanoviskach k NRP posudzuje sulad s fiskalnymi poziadavkami na roky
2016 a 2017, ktoreé st definované v odporucaniach Rady pre jednotlivé krajiny na rok 2016.
V ramci preventivnej Casti sa fiskalne poziadavky odvodzuji od takzvanej matrice
poziadaviek zahrnutej do spolo¢ne dohodnutej pozicie k flexibilite v rdmci Paktu stability
a rastu, ktora prisposobuje pozadovanu uroven fiSkalnej ipravy hospodarskemu cyklu”.

Poziadavka na rok 2017 bola stanovena na jar 2016 na zéklade prognozy produkénej medzery
na rok 2017. Ked’ sa poziadavky stanovia, povazuji sa za zmrazené. Dostupnost’ novych
informacii tykajacich sa cyklickej pozicie ¢lenského §tatu vedie k odblokovaniu poziadavky
len vo vel'mi obmedzenom pocte pripadov:

1) Ked bol clensky stat opédtovne posudeny ako Stat, ktory zaziva velmi zlé alebo
vynimocne zl¢é hospodarske Casy, ktoré sa prejavuji ako produkéna medzera nizSia
ako —3 % potencialneho produktu.

1" http://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-14345-2015-INIT/en/pdf.
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i) Ked sa uroven Strukturalneho salda ¢lenského Statu upravila nadol, ¢lensky Stat by
prekrocil svoj strednodoby rozpoctovy ciel’, aby splnil pdvodnu poziadavku.

Tieto dohodnuté zasady zmrazovania sa budu takisto uplatiiovat’ so zretelom na dosledky
vysledkov nastroja hodnovernosti na poziadavky stanovené pre Clenské Staty, najmi pri
zohladnovani poziadaviek odvodenych z matrice. Preto sa v praxi neskimaju pripady,
Vv ktorych by produkénd medzera na zéklade spolocnej metédy mohla byt prehnane
negativna, ked’ze nemozu viest’ k menej prisnej poziadavke.

Je dolezité zopakovat, Ze tento proces nebude viest ku skutoCnej revizii formadlnej
poziadavky stanovenej v odportcaniach pre jednotlivé krajiny. Pri celkovom posudzovani
stladu sa namiesto toho bude ako kvalitativny faktor zohl'adiiovat’ vysledok analyzy.

Uroveli zmeny vyplyvajlca z alternativnej produkénej medzery moze mat’ navyse takisto
vplyv na opravnenost’ niektorych ¢lenskych $tatov pouzivat’ doloZku o Strukturdlnej reforme
a investi¢nu doloZku.

Ked'ze nastroj neposkytuje udaje o zmene v produkénej medzere, ktora ovplyviuje meranie
fiSkalneho usilia prostrednictvom Strukturdlneho salda, neexistuje ziadny vplyv na meranie
fiskalneho tsilia v roku 2017.

Vplyv na posudenie NRP ¢lenskych Statov

Na zaklade prognozy Komisie z jesene 2016 bolo prostrednictvom nastroja hodnovernosti
oznacenych Sest’ krajin eurozony, v pripade ktorych je mozné, Zze maju produkéntt medzeru
vyrazne negativnejsiu, nez sa odhadovalo na zaklade spolo¢nej metodiky: Rakusko, Finsko,
Taliansko, Luxembursko, Loty$sko a Slovinsko. V pripade vsetkych tychto krajin okrem
Finska z podrobnej analyzy vyplynulo, ze vysledky nastroja hodnovernosti nemaju ziadny
vplyv na posudenie Komisie tykajuce sa suladu krajiny s Paktom stability a rastu. V pripade
Finska analyza poukdzala na to, Ze produkénd medzera bude pravdepodobne vyssia, neZ sa
odhadovalo na zdklade spolo¢nej metodiky, v dosledku ¢oho sa oCakava, ze krajina dodrzi
bezpe€nostnu rezervu, pokial’ ide o referenéni hodnotu 3 % HDP stanovend v zmluve, ktora
predstavuje prahovi hodnotu opravnenosti na uplatiovanie dolozky 0 Strukturalnej reforme
a investi¢nej dolozky.

Komisia bude v praci s ¢lenskymi Statmi pokraovat’ aj v nadcha&dzajdcich mesiacoch
s cielom preskumat’ d’alSie prostriedky na zlepSenie metodiky na odhad produkénej medzery
a jej uplatiovanie.

Struktiira fiskalnej Gpravy

V pripade eurozény ako celku sa v NRP predpokladaja v rokoch 2016 — 2017 len vel’mi
obmedzené zmeny v Struktiire verejnych financii (tabul'ka A4.5 a grafy A4.2a-b v prilohe
4). Pomer vydavkov verejnej sprdvy k HDP podla planu klesne vroku 2017 00,4
percentualneho bodu. Z toho 0,1 percentualneho bodu vsak suvisi s Gsporami Urokovych
vydavkov. ZvySok, ktory predstavuje zdanlivo podstatné znizenie, je predovSetkym
dosledkom cyklickych podmienok. Z pomeru primarnych vydavkov upraveného o ucinok
hospodarskeho cyklu vyplyva znizenie iba o 0,1 percentualneho bodu. Toto zniZenie je
Ciastotne kompenzované planovanymi danovymi Skrtmi, ako dokazuje mierne zniZenie
pomeru prijmov ocisteného od cyklickych vplyvov (0,1 percentualneho bodu v roku 2017).
Celkovo sa v tejto savislosti v uplynulych rokoch vo velkej miere nepodarilo splnit’ plany
¢lenskych $tatov znizit’ vydavky ako podiel na potencialnom produkte. V prognoze Komisie
zjesene 2016 sa tato interpreticia potvrdzuje. VSeobecne unitarna danova elasticita
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vyplyvajaca z NRP, ako aj z prognézy Komisie naznauje, ze znizenie prijmov sposobuju
opatrenia verejnej spravy (tabulka A4.6 v prilohe 4).

Neocakava sa, Ze planovana uprava uskodi strednodobym vyhliadkam rastu, aj keby sa
mozno naSiel priestor pre moZnosti zniZenia vydavkov viéSmi podporujuce rast. Pri
vacsine kategodrii vydavkov sa planuje ich pokles ako percentudlneho podielu na produkcii, aj
ked” zaznamenany celkovy maly pokles vydavkov je spdsobeny cyklickymi faktormi.
Najvicsie znizenia sa tykaji odmenovania zamestnancov a urokovych vydavkov, pricom
Clenské Staty maju uzitok zo zna¢nych uspor urokovych vydavkov (ako sa podrobne rozobera
v dalSom oddiele). Ked’ze primarne nie je zasiahnutd vac¢Sina produktivnych vydavkov,
neocakava sa, ze planovana uprava uskodi strednodobym vyhliadkam rastu, aj ked tam
mozno existuje priestor pre moznosti va¢Smi podporujice rast. PredovSetkym sa neplanuje
zvysenie kapitdlovych vydavkov, aj ked’ sacasné urovne su z historického hladiska nizke.
ZlepSeniami na urovni vnutroStdtneho fiskalneho riadenia okrem iného aj zavedenim
efektivneho preskimania vydavkov by sa navySe mohli podporit’ verejné vydavky
podporujuce rast. Pozri rdmcek 2 dalej o hlavnych zasadach uc¢inného preskimania
vydavkov, ako bolo dohodnuté v ramci Euroskupiny. Progndza Komisie je vo vSeobecnosti
v sulade s NRP a potvrdzuje najvécSie znizenia urokovych platieb a miezd vo verejnom
sektore, hoci sa v nej predpoklada o nie¢o nizsi pokles miezd vo verejnom sektore, nez je
stanovené v NRP.

V roku 2017 sa ocakava d’alSi pokles trokovych vydavkov, uvolnmenie zdrojov na
uPahcenie konsolidacie a zvySenie buducich vydavkov, ak bude k dispozicii fiSkalny
priestor. Vynosy zo Statnych dlhopisov eurozony zostavaja na historicky nizkych trovniach,
pricom v pripade Styroch najvacsich clenskych Statov eurozony sa 10-ro¢né sadzby
Vv stucasnosti pohybuju v rozmedzi od 0% do 1,75 %. V désledku toho sa celkové drokove
platby verejnej spravy ako podiel na HDP nadalej znizovali. Na zaklade informacii
zahrnutych v NRP sa ocakava, ze urokové vydavky v eurozone ako celku maji podla
ocakavani klesnit’ z 2,4 % HDP v roku 2015 na 2,1 % v roku 2016 av budicom roku sa
predpokladd d’alSie zniZenie na 2,0 % HDP, teda dostatocne pod turoviiou 3,0 %
zaznamenanou V roku 2012 na vrchole dlhovej krizy §tadtov eurozony. Komisia vo svojej
progndze vo vSeobecnosti potvrdzuje situaciu vyplyvajiucu z planov Clenskych Statov. Zatial
¢o je pravdepodobné, ze naklady na dlhova sluzbu vramci eurozony zostanu
v nadchadzajucich rokoch historicky nizke, pouzivanie Gspor z nizkych drokovych platieb na
financovanie trvalého zvySenia verejnych vydavkov alebo zniZovanie dani by mohlo
predstavovat riziko v dosledku ich doc¢asnej povahy.

Opatrenia uvedené v NRP by mali len ve’'mi maly u¢inok na Struktiru dani v suhrne
krajin EZ-18 v roku 2017. Pomer prijmov sa po upraveni o cyklické vplyvy znizi priblizne
00,1 % HDP. Ocakava sa, ze ztroch hlavnych kategérii prijmov budi sociélne prispevky
a nepriame dane ako podiel na HDP klesat’, zatial’ o priame dane sa budi zvySovat. Zmeny
su stcasne zanedbatelné a nemenia vyrazne relativne vahy tychto kategorii. Na strane
prijmov su prognozy Komisie v stlade s NRP (graf A4.3b v prilohe 4).

Ramcek 2: Hlavné zasady u¢inného preskimania vydavkov

V ¢asoch vysokého verejného dlhu a nizkej miery hospodarskeho rastu je viac nez inokedy

potrebné zabezpecit', aby sa peniaze danovnikov pouzivali efektivne. AZ prili§ Casto sa vSak

stava, ze ,.historické“ vydavkové polozky, ktoré su dedi¢stvom z minulych rozhodnuti, sa

Vv priebehu rokov zvysuju takmer automaticky. Preskimanie vydavkov prebieha alebo bolo

oznamené vo viac ako polovici C¢lenskych S§tatov eurozony — Sréznym rozsahom
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a harmonogramom. Euroskupina posudila vnutroStatne skusenosti a na svojom zasadnuti
v septembri 2016 schvalila viacero zéasad, ktoré treba dodrziavat’, ak preskimanie vydavkov
mé mat’ optimalny vplyv na kvalitu verejnych vydavkov'®,

Ambiciou preskimania vydavkov je znovu prepojit’ vydavkové rozhodnutia s politickymi
prioritami (musi byt tato politika financovana z verejnych financii?) a Grovne vydavkov
S prinosmi pre prislusnych obcanov alebo podniky (aka je hodnota verejnych financii?).
Né&stroj pozostava z analyzy existujucich jednotlivych zé&kladnych vydavkov s cielom
odhalit’:

e prilezitosti na zastavenie financovania neprioritizovanych politik alebo financovania bez
zistené¢ho vplyvu na ciel politiky,

e zlepSenia efektivnosti — menej ndkladné poskytovanie verejnych statkov alebo sluzieb
alebo ich lepsej kvality s priblizne rovnakymi nakladmi.

Obycajne to zahfia reformy rozsahu verejne financovanych intervencii, organizacie

verejnych sluzieb, podkladovych procesov a I'udskych zdrojov vo verejnej sprave.

Vysledkom by malo byt lepSie rozdelovanie vydavkov na politiky vediace k Uspordm
(vratane marzi na financovanie politik podporujucich rast) a/alebo lepsia kvalita verejnych
sluzieb.

Posudenie orientacie fiSkalnej politiky v eurozéne

Po vyznamnej fiSkalnej konsolidacii v rokoch 2011 — 2013 sa siuhrnné zamery fiskalnej
politiky v eurozéne v rokoch 2014 — 2017 odhaduju ako vo vSeobecnosti neutralne.
Zamery fiskalnej politiky sa stali v rokoch 2014 — 2015 vo v§eobecnosti neutralnymi a v roku
2016 v dosledku ozivenia hospodarstva mierne expanzivnymi. Na rok 2017 sa v suhrne NRP
¢lenskych Statov aj v progndze Komisie poukazuje na zamery fiskalnej politiky, ktoré st opat’
vo vSeobecnosti neutralne.

Ramcek 3: Analyza zamerov fiSkalnej politiky

Diskusia 0 zameroch fiSkalnej politiky je klPicovym aspektom usilia Komisie pri
zintenzivneni kolektivnej diskusie o v§eobecnom zAujme eurozény™. V EU a eurozéne
sa vnutrostatne fiskalne politiky priméarne vytvaraju podla rdmca zalozeného na pravidlach
a zakotveného v zmluve a Pakte stability a rastu. Analytické preskumanie fiskalnych politik
okrem toho umoziuje posudenie, ¢i sa v ramci uplatiovanych fiSkalnych politik Gc¢inne
stanovuju podmienky silného udrzate'ného rastu, cenovej stability a konkrétnejSie, ¢i sa
V tomto ramci diskre¢ny priestor vyuZziva najlepSim moznym spdsobom. Tak mozno lepSie
pochopit’ suhrnné désledky vnutrostatnych politik a u€inky presahovania medzi ¢lenskymi
Statmi.

V zameroch fiSkidlnej politiky eurozony sa musi dosiahnut’ spravna rovnovaha medzi
udrzatePnost’ou a stabilizaciou. Existuje potreba znizit' nadmerné urovne dlhu a opétovne
vybudovat’ fiSkalne rezervy. Obozretny pristup k zniZzeniu dlhu je zvlast opodstatneny
scielom absorbovat vplyv novych otrasov. Zaroven pomaly prebieha oZivenie,
nezamestnanost’ sa zniZuje iba postupne, zatial' ¢o inflaéné oCakéavania stale nedosahuju ciel

18 http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2016/09/09-eurogroup-statement/
¥ Pozri COM(2016) 727 final, 16.11.2016.
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cenovej stability.

Meranie a analyza zamerov fiSkalnej politiky su z metodického hPadiska naroc¢né.
Zéamery fiSkalnej politiky predstavujii pojem, ktory nemé univerzalne prijaté vymedzenie,
v ramci hospodarskej komunity sa vSak vo vSeobecnosti chape rovnako. Obycajne sa pod
tymto pojmom rozumie orientdcia fiskalnej politiky, ktord vo svojich diskre¢nych
rozhodnutiach o daniach a vydavkoch stanovuju verejné spravy. Zamery fiskalnej politiky
tradi¢ne vystihuje zmena Strukturdlneho primarneho salda, aj ked’ na ich charakterizovanie
mozno pouzit aj iné ukazovatele. V tomto ramceku sa konsolida¢né potreby meraju
prostrednictvom ukazovatel'a S1, ktory sa vypocita pri fiskdlnom usili potrebnom na
zabezpecenie, aby verejny dlh ¢lenského Statu dosiahol 60 % HDP v roku 2031. Podrobné
posudenie roznych ukazovatelov aich odolnosti mozno najst v programoch stability
a konvergenénych programoch na rok 2016: Horizontalny prehlad a désledky zadmerov
fiskalnej politiky eurozony (European Commission Institutional Papers ¢. 34, 2016).

V pripade eurozony ako celku v su¢asnej situacii existuje d’al§i kompromis medzi
potrebami udrZatePnosti a stabilizacie. Eurozona sa nachadza v ,juhovychodnom
kvadrante” fiskalnej mapy, kde dochadza k takémuto kompromisu, pozri graf 1. V tom sa
odzrkadl'uje fakt, Ze uprava zaostava za trendom, pri ktorom by mal mat’ dlh v buddcnosti
Klesajucu tendenciu, a to v spojeni s pretrvavanim zna¢ného stupiia hospodarskej stagnacie,
aj ked’ sa postupne znizuje. Tento zaver je kvalitativne odolny voci viacerym alternativnym
ukazovatel'om, presny rozsah sa v§ak moze odliSovat’.

Z hospodarskej perspektivy by sa celkové zamery eurozony mali odliSovat’ v zavislosti od
situacii krajin v oblasti udrzatelnosti a stabilizacie. Viaceré ¢lenské Staty na juhovychode
fiskalnej mapy maji stale znané potreby konsolidacie. V juhozapadnom kvadrante sa
nachadzaju c¢lenské S$taty, ktoré maju fisSkalnu kapacitu a ktorych ekonomiky by mali
prospech z obmedzeného stimulu. V tomto ohl'ade by sa NRP mohli vylepsit. Predovsetkym
plany orientované na stabilizaény ciel v niektorych velkych krajinach by mohli byt
vyvazené smerom k vicsej konsolidacii, zatial’ ¢o zostavajuca fiskalna kapacita by sa mohla
pouzit’ na podporu kratkodobého a dlhodobého rastu, najma prostrednictvom posilnenia
investicii.

Graf 1: Fiskalna mapa eurozény v roku 2016
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Pozndmka: Na zdklade progndzy Eurdpskej komisie z jesene 2016. Dobré (zIé) hospoddrske casy sa meraju
prostrednictvom produkcnej medzery v roku 2016, v % HDP. Konsolidacné potreby alebo fiskdlna kapacita sa meraju
prostrednictvom ukazovatela S1, ktory je ukazovatelom rizik ohrozujucich udrZatelnost a ktory stanovila Komisia, takisto

v % HDP, na zdklade vypoctov zahrnutych do prognozy z jesene 2016 a s pouZitim roka 2016 ako zdkladného roka.

Orientacia fiskalnej pozicie v rokoch 2016 — 2017 sa méZe posudzovat’ na zaklade
dvojitych ciePov  dlhodobej udrzatemosti verejnych financii a kratkodobej
makroekonomickej stabilizacie (pozri ram¢ek 3). Dlhodoba udrzatelnost’ si vyzaduje, aby
sa verejny dlh vyvijal udrzatelnym sposobom, beruc do tvahy sucasni urovein dlhu
a planovanych budtcich vydavkov spojenych so starnutim obyvatel'stva®. Makroekonomicka
stabilizdcia sa mdze vyjadrit ako odstrdnenie produkénej medzery primeranym tempom
Vv kratkodobom az strednodobom horizonte, pricom v sucasnej situacii by sa zaroven mala
zabezpeCit zretelnejSia rotacia z externych zdrojov rastu na domace zdroje rastu. Ked'ze
menova politika je uz vel'mi akomoda¢nd, priCcom nominalne Grokové sadzby dosahuju uz
takmer nulovy limit v prostredi vel'mi nizkej inflacie, pozornost’ sa obracia na fiskalnu
politiku.

2 Ukazovatel’ Komisie pre udrzatel'nost’ S1 vyjadruje celkové usilie pozadované v obdobi rokov 2016 aZ

2021 na dosiahnutie znizenia dlhu na Groven 60 % HDP do roku 2031 pri zohl'adneni podmienenych zaviazkov
stivisiacich so starnutim. Poukazuje na dodatoén(i apravu na tGrovni 1,8 % HDP v eurozoéne v buddcich piatich
rokoch. To sa premieta do dodatocnej roénej Gipravy na urovni priblizne 0,33 % HDP v roku 2016 a v Styroch
nasledujudcich rokoch.
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Ako sa uvadza v sprievodnom oznameni Komisie, Smerom K pozitivnym zamerom
fiskdlnej politiky v eurozéne®’, za navrhnutie primeranych zamerov fiSkalnej politiky
v eurozone su individualne a kolektivne zodpovedné ¢lenské $taty. V oznameni sa uvadza

dodato¢na analyza zamerov fiskalnej politiky a usmernenia tykajuce sa ich doésledkov pre
fiskalnu politiku v eurozone.

2L http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/budgetary plans/index_en.htm
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I11. PrehPad navrhov rozpoctovych planov

Stanovisko Komisie k NRP sa zameriava na dodrziavanie stladu s Paktom stability a rastu
a s odporucaniami vydanymi na tomto zaklade. Pre ¢lenské Staty v radmci postupu pri
nadmernom deficite sa v stanoviskdch Komisie skima pokrok dosiahnuty pri odstranovani
nadmernych deficitov so zretelom na celkovy deficit, ako aj na ciele Strukturalneho Usilia.
V pripade cClenskych Statov podliehajucich preventivnej Casti Paktu stability arastu sa
Vv stanoviskdch Komisie posudzuje dodrziavanie strednodobych rozpoctovych cielov
jednotlivych krajin alebo pokrok smerom k tymto ciel'om, ako aj dodrZanie dlhového pravidla
s cielom overit, ¢i st plany v sulade s Paktom stability a rastu a fiskalnymi odporu¢aniami
pre jednotlivé krajiny, ktoré Rada adresovala ¢lenskym $tatom 12. jula 2016.

Vsetky Clenské Staty eurozony nachadzajice sa mimo programu predlozili svoje NRP vcas
v sUlade s ¢lankom 6 nariadenia (EU) ¢. 473/2013.

V pripade ziadneho NRP sa nezistilo ,,0sobitne zdvazné nedodrziavanie povinnosti
stanovenych v Pakte stability arastu, ako sa uvadza v ¢lanku 7 ods. 2 nariadenia (EU)
¢. 473/2013. Viaceré predlozené plany vsak stale vyvolavajl obavy.

V tabulkéach 2a a 2b su zhrnuté posudenia NRP jednotlivych krajin podla stanovisk Komisie
prijatych 16. novembra spolu s posudenim pokroku pri vykonavani fiskalno-Strukturalnych
reforiem. Tieto posudenia vychadzaju z progndzy Komisie z jesene 2016. S ciel'om ul'ah¢it’
porovndvanie je posudenie pldnov zhrnuté do troch Sirokych kategorii, ktoré maji rozny
vyznam V zavislosti od toho, ¢i je ¢lensky $tat predmetom postupu pri nadmernom deficite
alebo nie:

e V sulade: Podl'a prognézy Komisie nie je potrebné upravit' rozpoc¢tové plany v ramci
vnutrostatneho rozpoctového postupu na zabezpecenie suladu rozpoctu na rok 2017
s pravidlami Paktu stability a rastu.

e Vo vSeobecnosti v sulade: Podl'a prognézy Komisie na rok 2017 sa ofakava, ze NRP
zabezpedi vSeobecny sllad s pravidlami Paktu stability a rastu.

Clenské staty, ktoré st predmetom postupu pri nadmernom deficite: aj ked” Komisia
Vv progndze na rok 2017 predpokladd, ze sa strednodoby ciel’ celkového deficitu dosiahne
alebo ze sa nadmerny deficit odstrani vcas, existuje vyrazny nedostatok fiskalneho usilia
Vv porovnani s odporu¢anou troviiou, ¢o ohrozuje stlad s odporGi¢aniami v rAmci postupu
pri nadmernom deficite.

Clenské §taty, ktoré podliehajii preventivnej asti Paktu stability a rastu: v prognoze
Komisie na rok 2017 sa predpoklada urcita odchylka od strednodobého rozpoctového
ciela alebo od postupu tUprav smerom k strednodobému rozpoctovému ciel'u, ale
odchylka od odporucanej upravy by nemala byt znac¢na. V pripade tychto c¢lenskych
Statov sa podla potreby posudzuje sulad s dlhovym pravidlom.

e Riziko nesuladu: Podl'a prognézy Komisie na rok 2017 sa neocakava, ze NRP zabezpeci
sulad s pravidlami Paktu stability a rastu.

Clenské staty, ktoré st predmetom postupu pri nadmernom deficite: v prognéze Komisie
na rok 2017 sa predpoklada, ze sa odporucané fiskalne usilie nevynalozi, strednodoby
ciel’ celkového deficitu sa nedosiahne a ani nadmerny deficit sa neodstrani vcas.

Clenské staty, ktoré podliehajii preventivnej casti Paktu stability a rastu: v prognoze
Komisie na rok 2017 sa predpoklada zna¢na odchylka od strednodobého rozpoctového
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ciela alebo od pozadovaného postupu uprav smerom k strednodobému rozpoctovému
ciel'u a/alebo pripadne nesulad s referencnou hodnotou pre znizenie dlhu.

V nadvéznosti na ,,Spolo¢ne dohodnuta poziciu k flexibilite v rAmci Paktu stability a rastu®
schvaleni Radou ECOFIN 12. februara 2016 Finsko a Litva vo svojich NRP poziadali
o flexibilitu na zaklade dolozky o Strukturalnej reforme a investicnej dolozky. Finsko vo
svojom NRP poziadalo o docasné odchylky od odportcaného postupu Uprav smerom
k strednodobému rozpoctovému ciel'u v roku 2017 so zretelom na vykonavanie zasadnych
Strukturdlnych reforiem s pozitivnym vplyvom na dlhodobu udrzatel'nost’ verejnych financii
(ziadost’ o flexibilitu na drovni 0,5% HDP) avnutrostaitnych vydavkov na projekty
spolufinancované EU v ramci eurdpskych $trukturalnych a investi¢nych fondov (Ziadost
o flexibilitu na drovni 0,1 % HDP). Na zé&klade progn6zy Komisie z jesene 2016, ked’ze
Finsko nedodrziava minimdlnu referencni hodnotu, odhad jeho produk¢nej medzery sa
vyznacuje neistotou. Z podrobného posudenia odhadu produkénej medzery na rok 2016
vyplyva, Ze Finsko splni minimalnu referen¢ni hodnotu v roku 2017%. V ramci dodatocne;j
zaruky sa finska vlada verejne zaviazala, ze v pripade potreby prijme v roku 2017 dodato¢né
opatrenia s cielom zabezpecit’ sulad s Paktom stability a rastu, konkrétne vratane dodrzania
referenénej hodnoty 3 % HDP stanovenej v zmluve. V pripade Litvy takato ziadost' v NRP
zalozenom na scenari nezmenenej politiky predpokladala planované vykonanie zasadnych
Strukturdlnych reforiem trhu prace a ddéchodkového systému s pozitivnym vplyvom na
dlhodobu udrzatel'nost’ verejnych financii (ziadost' o flexibilitu na arovni 0,6 % HDP). Na
zéklade progndézy Komisie z jesene 2016 sa zda, ze Litva ma dostato¢ny fiskalny priestor na
vyuzitie docasnej odchylky od pozadovaného postupu tprav smerom k strednodobeému
rozpoctovému ciel'u. Komplexné posudenie Finska aj Litvy tykajiice sa moznej opravnenosti
na flexibilitu sa uskuto¢ni v beZznom cykle eurdpskeho semestra v kontexte posudzovania
programov stability na rok 2017.

Viaceré cClenské Staty spomenuli navySe vplyv, ktory ma na rozpocet zvysSeny prilev
utecencov a dodatocné bezpecnostné opatrenia. Ustanovenia ¢lanku 5 ods. 1 a ¢lanku 6 ods. 3
nariadenia (ES) ¢&. 1466/97 umoziuju docasni odchylku od postupu uprav smerom
k strednodobému rozpoctovému ciel'u, aby bolo mozné zohl'adnit’ takéto dodato¢né vydavky,
za predpokladu, ze prilev utecencov, ako aj zdvaznost’ teroristickej hrozby su mimoriadnymi
udalostami, ich vplyv na verejné financie je zna¢ny a udrzatelnost’ by nebola ohrozend.
Komisia V tejto etape zvazila moznu docasnti odchylku v pripade nakladov na uteCencov
v rokoch 2015 a 2016 (Belgicko, Taliansko, Rakusko, Slovinsko a Finsko) a nékladov
tykajtcich sa bezpe¢nosti v rokoch 2016 a 2017 (Belgicko, Taliansko a Rakusko). Komisia
vykond konecné postudenie vratane opravnenych sim na zaklade zistenych udajov
poskytnutych orgdnmi. Komisia je pripravend v primeranom c¢ase zvazit' d’alSie odchylky
tykajuce sa vydavkov spojenych s migraciou v roku 2017. Taliansko okrem toho poZziadalo
0 osobitné zaobchadzanie v savislosti s vplyvom, ktory ma na rozpoCet preventivny
investicny plan na ochranu §tatneho Gzemia pred seizmickymi rizikami na zéklade dolozky
0 mimoriadnych udalostiach. Komisia uznava, ze Taliansko v poslednych mesiacoch celi
bezprecedentnej seizmickej aktivite, v dosledku ktorej je zlozitejSie rozliSovat medzi
preventivnymi a nidzovymi zasahmi. Komisia sa preto domnieva, ze fondy, ktoré vlada
vyclenila na tento el v roku 2017, by sa mohli povaZzovat’ aj za moznost’ do¢asnej odchylky

2 Komisia po konzultacii s &lenskymi tatmi vyvinula kontrolny nastroj na upozorfiovanie na pripady, v
ktorych by sa vysledky dohodnutej metodiky mohli interpretovat’ ako hospodarsky nelogické. V tychto
pripadoch sa vykonala podrobna kvalitativna analyza zahffiajuca okrem iného analyzu moznych désledkov
na poziadavky stanovené pre dotknuté clenské Staty v ramci Paktu stability a rastu (pozri ramcek 1).
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od postupu Uprav smerom K strednodobému rozpoctovému cielu pod podmienkou
poskytnutia potrebnych Gdajov ex ante a ex post talianskymi organmi.

Portugalsko a Spanielsko predlozili v polovici oktobra svoje NRP, ako aj spravy
0 opatreniach prijatych v reakcii na rozhodnutia Rady o upozorneni prijaté 8. augusta 2016
vsulade sc¢lankom 126 ods. 9 zmluvy. Komisia medzitym tieto dokumenty postdila
a zapojila sa do Strukturalneho dialogu s Europskym parlamentom. Komisia dospela k zaveru,
ze postupy pri nadmernom deficite v obidvoch ¢lenskych Statoch by sa mali pozastavit'.
Dovod, na zaklade ktorého sa vyzadoval navrh Komisie na pozastavenie Casti eurdpskych
Strukturalnych a investi¢nych fondov, uz preto neexistuje a ziadny takyto navrh sa nepredlozi.

Komisia nakoniec predbezne posudila stupen pokroku dosiahnutého pri vykonavani fiskalno-
Strukturalnych reforiem uvedenych v odporacaniach pre jednotlivé krajiny, ktoré prijala Rada
12. jula 2016. Posudenie NRP je zhrnuté¢ do tychto piatich vSeobecnych kategorii: ziadny
pokrok, obmedzeny pokrok, urcity pokrok, znacny pokrok a vyrieSené v plnej miere.
Komplexné posudenie pokroku pri vykonavani odporucani pre jednotlivé krajiny bude
vypracované v spravach o jednotlivych krajinach za rok 2017 av kontexte odporucani pre
jednotlive krajiny na rok 2017, ktoré prijme Rada v roku 2017.
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Tabulka 2a: Prehlad jednotlivych stanovisk Komisie k navrhom rozpoctovych planov —
¢lenské Staty, ktoré podliehaji preventivnej ¢asti Paktu stability a rastu

Celkovy sulad NRP s Paktom stability a rastu
Celkovy zaver na|

Pokrok pri vykonavani fiSkalno-

Clenské
Staty

zaklade
prognézy
Komisie z jesene
2016

Sulad s poziadavkami preventivnej ¢asti
v rokoch 2016 — 2017

Strukturalnych reforiem
V zmysle odporucani pre
jednotlivé krajiny na rok 2016

BE*

Riziko
nestladu

2016: riziko znaénej odchylky od postupu Gprav
smerom K strednodobému rozpoétovému ciel’u;
nesulad prima facie s prechodnym dlhovym
pravidlom;

2017: riziko urcitej odchylky od postupu uprav
smerom K strednodobému rozpoétovému ciel'u
v roku 2017, ale riziko znaénej odchylky spolo¢ne
v rokoch 2016 — 2017; nestlad prima facie
s referenénou hodnotou pre zniZenie dlhu.

Ziadny pokrok

DE

V stlade

2016: strednodoby rozpoctovy ciel’ prekroceny;
stlad s referenénou hodnotou pre zniZenie dlhu;

2017: strednodoby rozpoctovy ciel’ prekroceny;
stllad s referen¢nou hodnotou pre zniZenie dlhu.

Obmedzeny pokrok

EE

V sulade

2016: strednodoby rozpoctovy ciel’ prekroceny;
2017: ziadna odchylka od postupu tprav smerom
K strednodobému rozpo¢tovému ciel'u.

Neuvadza sa

Vo
vSeobecnosti
v stlade

2016: riziko ur¢itej odchylky od postupu tGprav
smerom K strednodobému rozpoétovému ciel’u;
stlad s prechodnym dlhovym pravidlom;
2017: riziko urcitej odchylky od postupu uprav
smerom K strednodobému rozpoétovému ciel'u;
sulad s prechodnym dlhovym pravidlom.

Urcity pokrok

IT*

Riziko
nestladu

2016: riziko urcitej odchylky od postupu uprav
smerom K strednodobému rozpo¢tovému ciel’u; bez
Uplného prispevku na drovni 0,75 % HDP
poskytnutého na zéklade dolozky o $trukturalnej
reforme a investi¢nej dolozky by hrozila zna¢na
odchylka od postupu Gprav smerom
k strednodobému rozpoétovému ciel'u; nesulad
prima facie s referen¢nou hodnotou pre zniZenie
dihu;

2017: riziko znacnej odchylky od postupu tiprav
smerom K strednodobému rozpoétovému ciel’u;
nestlad prima facie s referenénou hodnotou pre
znizenie dlhu.

Urcity pokrok

CYy

Riziko
nestladu

2016: strednodoby rozpoctovy ciel’ prekroceny;
stlad s prechodnym dlhovym pravidlom;
2017: riziko znacnej odchylky od postupu tprav
smerom k strednodobému rozpoétovému ciel'u;
stlad s prechodnym dlhovym pravidlom.

Urcity pokrok
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2016: ziadna odchylka od postupu Giprav smerom
k strednodobému rozpo¢tovému ciel'u;
LT** Riziko 2017: na zaklade NRP zaloZeného na scenari Neuvadza sa
nesuladu nezmenenej politiky riziko znaénej odchylky od
postupu Uprav smerom k strednodobému
rozpoctovému ciel'u.
2016: riziko urcitej odchylky od postupu uprav
Vo smerom K strednodobému rozpoétovému ciel’u;
< . 2017: ziadna odchylka od postupu uprav smerom 2
Lv VSCOb,e cnost k strednodobému ro};poétovr;mu Eiel’tll3 v roku 2017, Obmedzeny pokrok
v stlade ale riziko malej odchylky spolo¢ne v rokoch 2016 —
2017.
. 2016: strednodoby rozpoctovy ciel’ prekroceny; .
LU V stlade 2017: strednodoby rozpoctovy ciel’ prekroceny. Obmedzeny pokrok
2016: ziadna odchylka od postupu uprav smerom
Vo k strednodobému rozpoétovému ciel'u; sulad
MT vseobecnosti s referenénou hodnotou pre znizenie dlhu; Ziadny pokrok
v stlade 2017: riziko uréitej odchylky od postupu uprav
smerom K strednodobému rozpo¢tovému ciel’u.
2016: strednodoby rozpoctovy ciel’ dosiahnuty;
. stlad s prechodnym dlhovym pravidlom. Y.
NL V stlade 2017: stredFr)lodoby rgzpoétox\//}')// ciepl’ prekroceny; Ziadny pokrok
stilad s referen¢nou hodnotou pre zniZenie dlhu.
2016: ziadna odchylka od postupu Giprav smerom
Vo k strednodobému rozpoétovému ciel’u; sulad
AT*** vseobecnosti s prechodnym dlhovym pravidlom; Obmedzeny pokrok
v stlade 2017: riziko ur¢itej odchylky od postupu tGprav
smerom K strednodobému rozpoétovému ciel'u
2016: riziko urcitej odchylky od postupu uprav
. smerom K strednodobému rozpoctovému ciel'u; e
SK V stlade 2017: ziadna odchylka od postﬁpu Uprav smerom Urtity pokrok
k strednodobému rozpo¢tovému ciel'u
2016: riziko uréitej odchylky od postupu uprav
Rizik smerom K strednodobému rozpoétovému ciel’u;
iziko stlad s prechodnym dlhovym pravidlom; .
S nesuladu 2017: riziko zna¢nej odchylky od postupu Uprav Obmedzeny pokrok
smerom K strednodobému rozpoétovému ciel’u;
sulad s prechodnym dlhovym pravidlom.
Rizik 2016: riziko urcitej odchylky od postupu uprav
I 1ZIKO smerom k strednodobému rozpoctovému ciel'u; o
Fi nesuladu 2017: riziko zna¢nej odchylkypod postupu Uprav Urtity pokrok
smerom K strednodobému rozpoétovému ciel'u
* Komisia 18. méja 2016 vydala spravu podla ¢lanku 126 ods. 3 ZFEU, pretoze ¢lensky §tat v roku 2015
nedosiahol dostatoény pokrok smerom k dodrZaniu saladu s dlhovym pravidlom. V sprave sa dospelo
k zaveru, ze po posudeni vsetkych relevantnych faktorov by sa dlhové kritérium malo povazovat za
splnené. Komisia vyda ¢oskoro novu spravu.
e NRP zaloZeny na scenari nezmenene;j politiky, ktory predlozila doc¢asna vlada.
*** K tomuto zaveru sa dospeje, ked’ sa od poziadavky odpocita sti€asny odhad vplyvu, ktory ma na rozpocet
vV roku 2016 mimoriadny prilev uteCencov a bezpecnostné opatrenia (ktoré méze Raktsko vyuzivat’ aj
v roku 2017 s cielom zabezpetit' rovnaké zaobchadzanie ako v pripade ¢lenskych $tatov, ktoré st od
dosiahnutia svojho strednodobého rozpoctového ciel’a viac vzdialené).
*kkkx

Komisia 18. maja 2016 vydala spravu podla &lanku 126 ods. 3 ZFEU, pretoze verejny dlh Finska v roku
2015 prekroc¢il 60 % HDP. V sprave sa dospelo k zaveru, Ze po postdeni vSetkych relevantnych faktorov
by sa dlhové kritérium malo povaZzovat za splnené.
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Tabul’ka 2b: Prehlad jednotlivych stanovisk Komisie k navrhom rozpoctovych planov —
¢lenské Staty, ktoré podliehaji napravnej Casti Paktu stability a rastu

Clenské
Staty

Celkovy sulad NRP s Paktom stability a rastu

Celkovy zaver na

zaklade prognozy

Komisie z jesene
2016

Celkovy zaver na zaklade prognézy
Komisie z jesene 2016

Pokrok pri vykonavani fiskalno-
$trukturalnych reforiem v zmysle
odporicani pre jednotlivé krajiny na
rok 2016

ES*

Riziko nestladu

2016: strednodoby celkovy ciel splneny,
fiskalne usilie nevynaloZené;

2017: strednodoby celkovy ciel nesplneny: na
zaklade NRP zalozeného na scenari
nezmenenej politiky fiskalne usilie

nevynalozené.

Obmedzeny pokrok

FR

Vo vSeobecnosti
v stlade

2016: strednodoby celkovy ciel spineny,
fiskalne usilie nevynaloZené;
2017: celkovy deficit podl'a predpokladov
tesne pod troviiou 3 % HDP; fiskalne usilie
nevynaloZené.

Obmedzeny pokrok

P

Riziko nestladu

2016: ofakavané v¢asné a trvalé odstranenie
nadmerného deficitu, fiSkalne usilie
vynaloZené.

2017: riziko znacnej odchylky od postupu
Uprav smerom k strednodobému
rozpoctovému ciel'u;
nestlad prima facie s prechodnym dlhovym
pravidlom.

Obmedzeny pokrok

*

NRP zaloZeny na scenari nezmenene;j politiky, ktory predlozila doc¢asna vlada.

**  Portugalsko v stacasnosti podlicha napravnej Casti Paktu stability a rastu, ale od roku 2017 by mohlo
zacat’ podliehat’ preventivnej Casti, ak sa podari dosiahnut’ v€asnu a udrzatel'na napravu.
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