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Belgicko

Sprava vypracovana v sulade s ¢lankom 126 ods. 3 Zmluvy o fungovani Europskej unie

1. Uvob

V ¢lanku 126 Zmluvy o fungovani Eurdpskej tnie (ZFEU alebo aj ,,zmluva®) sa stanovuje
postup pri nadmernom deficite (EDP). Tento postup sa d’alej spresituje v nariadeni (ES)
¢. 1467/97 o urychlovani a objasfiovani vykonania postupu pri nadmernom schodku’, ktoré je
stcastou Paktu stability arastu. Osobitné ustanovenia pre ¢lenské $taty eurozony v ramci
postupu pri nadmernom deficite su stanovené v nariadeni (EU) &. 473/2013%

Podl'a ¢lanku 126 ods. 2 ZFEU musi Komisia sledovat’ dodrziavanie rozpoétovej discipliny
na zéklade dvoch kritérii, a to: a) ¢i pomer planovaného alebo skuto¢ného $tatneho deficitu
k hrubému domacemu produktu (HDP) neprekracuje referenénti hodnotu 3 %; a b) ¢i pomer
verejného dlhu k HDP neprekracuje referenén hodnotu 60 %, okrem pripadov, ked’ sa
dostato¢ne znizuje a vyhovujiucim tempom sa priblizuje referen¢nej hodnote.

V &lanku 126 ods. 3 ZFEU sa stanovuje, Ze ak ¢lensky $tat nesplni poziadavky vyplyvajuce
Z jedného alebo oboch uvedenych kritérii, Komisia musi pripravit’ spravu. Uvedend sprava
Lwprihliadne tiez na to, ¢i Statny deficit prekracuje Statne vydavky na investicie a zohladni
vSetky ostatné zdavazné faktory vratane stavu hospodarskeho a rozpoctoveho vyhladu
clenského statu na stredne dlhé obdobie*.

V tejto sprave, ktord predstavuje prvy krok v rdmci postupu pri nadmernom deficite, sa
analyzuje dodrZiavanie kritéria deficitu a dlhového kritéria zmluvy zo strany Belgicka,
S nalezitym zretel'om na ekonomicky kontext a d’alSie zavazné faktory.

Z udajov oznamenych belgickymi organmi 29. marca 2019° anéasledne overenych
Eurostatom* vyplyva, Ze deficit verejnych financii v Belgicku dosiahol v roku 2018 uroven
0,7 % HPD, zatial’ ¢o dlh bol na urovni 102,0 % HDP, ¢o je nad referen¢nou hodnotou 60 %
HDP. Na rok 2019 sa podl'a navrhu rozpoctového planu planoval deficit vo vySke 1,0 % HDP
a pomer dlhu k HDP vo vyske 100,2 % HDP; zatial’ ¢o v programe stability Belgicka na rok
2019, ktory prijala Komisia 26. aprila 2019, sa planuje deficit na drovni 0,8 % HDP a pomer
dlhu k HDP na urovni 100,6 % HDP.

U.v.ES L 209, 2.8.1997, s.6. V tejto sprave sa zohladiuju aj ,.Specifikacie implementacie Paktu
stability a rastu a usmernenia k forme a obsahu programov stability a konvergenénych programov®,
ktoré prijal Hospodarsky a finanény vybor 5. jula 2016 a ktoré su k dispozicii na adrese:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal_texts/index_en.htm.

Nariadenie Eurdpskeho parlamentu aRady (EU) ¢&. 473/2013 o0 spoloénych ustanoveniach
0 monitorovani a posudzovani navrhov rozpoétovych planov a zabezpedeni ndpravy nadmerného
deficitu ¢lenskych statov v eurozone (U. v. EU L 140, 27.5.2013, s. 11).

Podla nariadenia (ES) ¢. 479/2009 musia ¢lenské Staty Komisii dvakrat roéne oznamovat’ planovanu
a skuto¢nu troven deficitu a dlhu verejnych financii. Najnovsie oznamenie Belgicka sa nachadza na
adrese http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/edp-
notification-tables.

4 Tladova sprava Eurostatu ¢&. 67/2019, https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9731224/2-
23042019-AP-EN/bb78015¢-c547-4b7d-b2f7-Afffe7bcdfad.
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Z oznamenych udajov vyplyva, ze Belgicko nedodrzalo v roku 2018 referen¢nti hodnotu pre
Upravu pomeru dlhu k HDP® (pozri tabul’ku 1), ked’ze rozdiel oproti referen¢nej hodnote je
1,1 percentualneho bodu HDP. NavySe sa na zaklade prognézy Komisie zjari 2019
predpoklada, ze Belgicko nedodrzi referen¢ni hodnotu pre upravu pomeru dlhu k HDP ani
v rokoch 2019 a 2020, ked’ze sa ocakava, ze jeho pomer dlhu k HDP zostane v roku 2019 na
urovni 1,7 percentudlneho bodu HDP nad spétne orientovanou referencnou hodnotou pre
Upravu pomeru dlhu k HDP av roku 2020 na urovni 1,9 percentualneho bodu HDP nad
vyhladovo orientovanou referen¢nou hodnotou pre upravu pomeru dlhu k HDP. Na zaklade
scendra zahrnutého v programe stability na rok 2019 sa dodrziavanie dlhového kritéria
planuje od roku 2019, pri¢om v roku 2019 sa ma vyhl'adovo orientovana referen¢na hodnota
pre Upravu pomeru dlhu k HDP prekro¢it’ o 0,2 percentualneho bodu a v roku 2020 o0 0,6
percentualneho bodu.

Nedodrzanie referen¢nej hodnoty pre upravu pomeru dlhu k HDP v roku 2018 zo strany
Belgicka je dokazom existencie nadmerného deficitu prima facie na Géely Paktu stability
a rastu, no pred zohl'adnenim vsetkych d’alej uvedenych faktorov.

Komisia preto pripravila tuto spravu s cielom komplexne posudit’ odchylku od referen¢ne;j
hodnoty pre Gpravu pomeru dlhu k HDP a prekrocenie referen¢nej hodnoty stanovenej
v zmluve s cielom preskiimat, ¢i je po zvazeni vSetkych zavaznych faktorov opravnené
zacCatie postupu pri nadmernom deficite. V oddiele 2 spravy sa skuma kritérium deficitu.
V oddiele 3 sa skima dlhove kritérium. V oddiele 4 sa rozoberaju verejné investicie a d’alSie
zavazné faktory vratane posudenia suladu s pozadovanym postupom uprav smerom
k dosiahnutiu strednodobého rozpoctového ciel’a. V sprave sa zohladfiuje progndza Komisie
zjari 2019, ktora bola uverejnend 7. maja 2019, ahodnotenie Komisie tykajlce sa
nasledného makroekonomického a fiskalneho vyvoja.

Tabul’ka 1: Deficit verejnych financii a verejny dlh (% HDP)

2019 2020
KOM PS KOM PS

2015 2016 2017 2018

KIIErUM | 1do verejnych financi] -2 24 08 07 13 | 08 | -15 | -02
deficitu
Hruby dih verejnych 1064 | 1061 | 1034 | 1020 | 1003 | 1006 | 1007 | 985
financii
Rozdiel referencnej
Dlhové |hodnoty pre Gpravu n.r n.r 1,3 11 1,7 -0,2 19 -0,6

kritérium |pomeru dlhu k HDP
Zmena Strukturalneho
salda

Pozadovand MLSA 14 2,2 n.r. n.r. n.r. n.r. n.r. n.r.

Zdroj: program stability Belgicka na rok 2019 (PS) a progn6za Komisie z jari 2019 (KOM)

06 00 08 00 0,0 05 -0,3 0,6

Dodrziavanie referen¢énej hodnoty pre Gpravu pomeru dlhu k HDP sa posudzuje na zéklade troch
roznych konfigurécii: spdtne orientovand referencna hodnota, vyhladovo orientovand referen¢na
hodnota a referen¢na hodnota pre apravu pomeru dlhu k HDP prispdsobend vplyvu cyklu.



2. KRITERIUM DEFICITU

Deficit verejnych financii Belgicka sa znizil z 0,8 % HDP v roku 2017 na 0,7 % HDP v roku
2018. Podl'a prognézy Komisie z jari 2019 sa deficit zvysi v roku 2019 na troven 1,3 % pri
suCasnom dodrzani referen¢nej hodnoty 3 % HDP stanovenej v zmluve. Podla prognozy
Komisie za predpokladu nezmenenej politiky deficit v roku 2020 d’alej vzrastie na 1,5 % HDP.

Podl'a viacro¢nej trajektorie zahrnutej do programu stability na rok 2019 sa predpoklada
stabilizacia deficitu na drovni 0,8 % v roku 2019 aznizenie na 0,2 % Vv roku 2020. Belgicky
predseda vlady sa 18. decembra 2018 vzdal svojho mandatu. Uradnicka vlada odvtedy prijala
rozpoCty pripravené v sUlade s predpokladom nezmenenej politiky. V dosledku toho vl&da v ¢ase
predloZzenia programu stability nemala plné rozpocCtové pravomoci podla vnutroStatnych
Ustavnych pravidiel a/alebo dohovorov. Z tohto dévodu program stability predstavuje rozpoétova
trajektoriu, ktord nie je podporena prijatymi alebo dostatocne podrobnymi opatreniami na
dosiahnutie strednodobého rozpocétového ciel'a vyrovnaného rozpoctu v Strukturdlnom vyjadreni
vroku 2021. Rozdiel medzi prognézou Komisie a programom stability na rok 2019 vyplyva
z viacerych opatreni, ktoré neboli zahrnuté do prognoézy Komisie, pretoze nie su prijaté alebo
dostato¢ne Specifikované, pripadne sa povazuji za docasné (koncia sa v roku 2018 a v roku 2019
uz sa nevyskytuju)®. Rozdiel vroku 2020 bude zavisiet' najma od znizenia vydavkov (-0,6
percentudlneho bodu HDP) a zvysenia prijmov (+0,2 percentualneho bodu HDP), ktoré nie su
podporované Specifikovanymi dodato¢nymi opatreniami.

Belgicko teda spiiia kritérium deficitu vymedzené v zmluve a nariadeni (ES) ¢. 1467/97.

3. DLHOVE KRITERIUM

Verejny dlh dosiahol vrchol v roku 2014, ked’ bol na trovni 107,5 % HDP, av roku 2017
klesol na 103,4%. V roku 2018 dlh dalej klesol na 102,0 % HDP, najma v dosledku
primarneho prebytku a klesajuceho prispevku v dosledku negativneho efektu ,,snehovej gule*
(niz8ie urokové platby v kombinacii s vy$§im rastom nominalneho HDP), ¢o bolo len
CiastoCne vyvazené zosuladenim dlhu adeficitu smerom nahor. Dynamika dlhu je
podrobnejsie opisana v oddiele 4.2.

V prognoze Komisie sa v nadchadzajucich rokoch predpokladd mierne znizenie dlhu na 101,3 %
HDP v roku 2019 a na 100,7 % HDP v roku 2020. Ro¢ny pokles v priemere o0 1,3 percentualneho
bodu HDP v dbsledku primarnych prebytkov a efektu ,,snehovej gule* by mal byt’ podl'a prognozy
Ciastocne kompenzovany zostladenim dlhu a deficitu smerom nahor v rokoch 2019 — 2020.
V tychto prognozach sa nezohl'adiiuje vplyv potencialneho predaja aktiv finanéného sektora.

Podl'a programu stability Belgicka na rok 2019 sa pomer dlhu ku koncu roka 2019 znizi na
100,6 % HDP avroku 2020 na 98,5% HDP. Rozdiel oproti progn6ze Komisie za
predpokladu nezmenenej politiky vyplyva najmé z nizsieho planovaného celkového deficitu
v programe stability s ve'mi podobnymi predpokladmi nomindlneho rastu a mierne niz§im
zosuladenim dlhu a deficitu.

Po zruSeni postupu pri nadmernom deficite v jini 2014 podliehalo Belgicko trojroénému
prechodnému obdobiu na splnenie referen¢nej hodnoty pre zniZzenie dlhu. Toto prechodné
obdobie sa zacalo v roku 2014 a skoncilo sa v roku 2016. Po skonéeni prechodného obdobia
plati od roku 2017 Standardnd referenc¢na hodnota pre tipravu pomeru dlhu k HDP.

Pozri postdenie programu stability na rok 2019 pre Belgicko.



Z oznamenych udajov vyplyva, ze Belgicko nedodrzalo v roku 2018 referencnu hodnotu pre
Upravu pomeru dlhu k HDP (pozri tabulku 1), ked’ze rozdiel oproti referenénej hodnote je
1,1% HDP. Podla prognoézy Komisie zjari 2019 sa predpoklada, ze Belgicko nesplni
v rokoch 2019 a 2020 referen¢nt hodnotu pre Upravu pomeru dlhu k HDP, ked’Ze sa oCakava,
7e jeho pomer dlhu k HDP zostane v roku 2019 na Urovni 1,7 % av roku 2020 na Grovni
1,9 % HDP nad referen¢nou hodnotou pre tpravu pomeru dlhu k HDP.

Na zéklade scenara zahrnutého v programe stability na rok 2019 sa od roku 2019 zabezpeci
dodrziavanie dlhového kritéria, ked’ze Belgicko presiahne referenéni hodnotu pre upravu
pomeru dihu k HDP v roku 2019 (vo svojej vyhl'adovo orientovanej konfiguracii) o 0,7 % HDP
aVvroku 2020 prisne dodrzi troven 0,0 %. V programe stability na rok 2018 sa planovalo
splnenie dlhového kritéria od roku 2018. Rozdiel oproti prognéze Komisie vyplyva zo znizenia
deficitu, ktory je v roku 2019 vyssi 0 0,5 % a v roku 2020 vyssi o 1,3 % vzhladom na to, ze
progndza Komisie je zalozena na predpoklade nezmenenej politiky, zatial’ ¢o program stability
odréza planované usilie o dosiahnutie strednodobého rozpoctového ciel'a Belgicka (Strukturalne
saldo vo vyske 0,0 % HDP) v roku 2021, ktoré vsak nie je podlozené dostatocne podrobnymi
opatreniami. Rozdiel ¢iastoéne vyplyva aj z vyssieho o¢akavaného zosuladenia dlhu a deficitu
v roku 2019, ktoré nie je vyvazené niz$im zostladenim v roku 2020.

Z analyzy teda vyplyva, Ze , dlhové kritérium na ucely zmluvy a nariadenia (ES)
¢. 1467/1997 prima facie nie je splnené, ato na zaklade vyslednych udajov za rok 2018
a prognozy Komisie zjari 2019, ako aj programu stability na rok 2019, avSak pred
zohl'adnenim vsetkych relevantnych faktorov, ktoré su uvedené d’ale;.

Tabul’ka 2: Dynamika dlhu

2015 2016 2017 2018 | 2019 2020
koM | kom | kom | kKoM KoM PS KOM PS
Pomer hrubého dihu verejnych financii | 106,4 106,1 1034 102,0 101,3 100,6 100,7 98,5
Zmena pomeru dihu ® (1 = 2+3+4) -12 -03 -2,7 -14 -0,7 -14 -05 -21
Prispevky:
* Primarne saldo (2) -06 -04 -16 -16 -0,8 -13 -05 -18
* Efekt ,,snehovej gule (3) 0,2 -0,6 -1,0 -04 -0,6 -0,9 -0,7 -09
z toho:
Vydavky na troky 30 28 25 23 21 21 20 19
Rast realneho HDP -17 -15 -17 -14 -1,2 -13 -1.2 -14
Inflacia (deflator HDP) -1,0 -18 -1,7 -12 -15 -18 -16 -15
* Zostladenie dlhu a deficitu (4) -0,7 0,7 0,0 05 0,7 09 0,7 0,6
Poznadmky:

2V percentach HDP.

® Zmenu pomeru hrubého dihu mozno rozlozit’ takto:

ljt_l%—m+[l)tl*il_le+SE
Yo 1y ) Y,

VoY,
pricom ¢ je ¢asovy index ; D je vy$ka verejného dlhu, PD je primarny deficit, Y je nomindlne HDP a SF je
zosUladenie dlhu a deficitu, i a 'y predstavuju priemerné naklady na dih a rast nominalneho HDP. Pojem
v zatvorkach predstavuje efekt ,,snehovej gule®, meria kombinovany u¢inok vydavkov na troky
a hospodarskeho rastu na pomer dlhu.

Zdroj: Program stability na rok 2018 (PS) a progn6za Komisie z jari 2018




4, ZAVAZNE FAKTORY

V ¢&lanku 126 ods. 3 ZFEU sa stanovuje, Ze sprava Komisie ,.prihliadne tiez na to, ¢i Statny
deficit prekracuje Statne vydavky na investicie a zohladni vsetky ostatné zavazné faktory
vratane stavu hospodarskeho a rozpoctového vyhladu clenského Stitu na stredne dlhé
obdobie®. Uvedené faktory st d’alej objasnené v ¢lanku 2 ods. 3 nariadenia (ES) ¢. 1467/97,
V ktorom sa takisto stanovuje, Ze treba nalezite zohl'adnit’ ,,vSetky ostatné faktory, ktoré su
podla nazoru dotknutého clenského Statu zavazné z hladiska komplexného posudenia stladu
s kritériami deficitu a dlhu, a ktoré clensky stat predlozil Rade a Komisii®.

V pripade zjavného porusenia dlhového kritéria je analyza zavaznych faktorov obzvlast
odovodnena, ked’ze dynamika dlhu je vo vacSej miere ovplyvnena faktormi, ktoré si mimo
kontroly vlady, nez je tomu v pripade deficitu. To je uznané v ¢lanku 2 ods. 4 nariadenia (ES)
¢. 1467/97, v ktorom sa stanovuje, ze zavazné faktory sa zohl'adnia pri posudzovani stiladu na
zaklade dlhového kritéria bez ohladu na zavaznost poruSenia. V tejto suvislosti je pri
posudzovani stladu s dlhovym kritériom potrebné zvazit (a v minulosti sa aj zvazili) aspon
tieto tri hlavné aspekty vzhl'adom na ich vplyv na dynamiku a udrzatel'nost’ dlhu:

1. dodrziavanie strednodobého rozpocétového ciel’a alebo postupu Uprav smerom K jeho
dosiahnutiu, ¢o ma zabezpecit udrzatelnost alebo rychly pokrok smerom
K udrzatel'nosti za normalnych makroekonomickych podmienok. Pri stanovovani
strednodobého rozpoctového ciel’a pre jednotlivé krajiny sa berie do tivahy uroven
dlhu a implicitné zavézky, dodrziavanim strednodobého ciel’'a alebo postupu uprav
smerom Kk jeho dosiahnutiu by sa mala zabezpecit' konvergencia pomerov dlhu
smerom Kk obozretnym tirovniam aspon v strednodobom horizonte;

2. Strukturalne reformy, ktoré sa uz implementovali alebo podrobne opisali v plane
Strukturalnych reforiem aktoré by mali v strednodobom horizonte posilnit
udrzatel'nost’ prostrednictvom vplyvu na rast, a tym prispiet’ k uspokojivému poklesu
pomeru dlhu k HDP. Celkovo sa vramci beznych hospodarskych podmienok
ocakava, Ze dodrZiavanie strednodobého rozpoctového ciela (alebo postupu uprav
smerom k jeho dosiahnutiu) spolu s realizaciou strukturalnych reforiem (v kontexte
eurdpskeho semestra) privedu dynamiku dlhu na udrZatelnu cestu prostrednictvom
kombinovaného vplyvu na troven samotného dlhu (prostrednictvom dosiahnutia
zdravej rozpoctove] pozicie vramci strednodobého rozpoctového ciela) ana
hospodarsky rast (prostrednictvom reforiem).

3. Nepriaznivé makroekonomické podmienky a najma nizka inflacia, ktoré mozu brzdit
znizovanie pomeru dlhu k HDP a obzvlast’ stazit' dodrZiavanie ustanoveni Paktu
stability a rastu. Prostredie s nizkou inflaciou spdsobuje, ze dodrziavanie referenénej
hodnoty pre upravu pomeru dlhu k HDP je pre ¢lensky $tat naro¢nejsie. Za takychto
podmienok je dodrZiavanie strednodobého rozpoctoveho ciela alebo postupu uprav
smerom K jeho dosiahnutiu klI'i¢ovym zavaznym faktorom pri posudzovani
dodrziavania dlhového kritéria.

Vzhl'adom na uvedené ustanovenia sa v nasledujucich pododdieloch zohladiuje: 1.
strednodoba rozpoctova pozicia vratane posudenia stladu s pozadovanou upravou smerom
k strednodobému rozpoctovému ciel’'u a vyvoja verejnych investicii; 2. vyvoj strednodobej
pozicie verejného dlhu, jeho dynamika a udrzatel'nost’; 3. strednodoba hospodarska pozicia
vratane stcasného stavu vykondvania Strukturdlnych reforiem; 4. iné faktory, ktoré Komisia
povazuje za zavazné; a 5. iné faktory predlozené ¢lenskym Statom.



4.1. Strednodoba rozpoctova pozicia

Tymto hodnotenim ex post suladu Belgicka s preventivnou castou sa zistilo, Ze neexistujii
dostatocne presvedcivé dokazy, ktoré by umoznili dospiet k zaveru o existencii vyznamnej odchylky
od postupu Uprav Belgicka smerom k dosiahnutiu strednodobého rozpoctového ciela v roku 2018
avrokoch 2017 a 2018 spolu. V roku 2019 avrokoch 2018 a 2019 spolu predstavuje fiskalna
uprava riziko vyznamnej odchylky od preventivnej casti poZiadaviek Belgicka.

Celkové, Strukturalne saldo aUpravy smerujuce k dosiahnutiu strednodobého
rozpoctového ciel’a

Celkové saldo

Celkové saldo Belgicka sa znizilo z 0,8 % HDP v roku 2017 na 0,7 % HDP v roku 2018.
Pomer prijmov k HDP sa zvysil o 0,4 percentudlneho bodu HDP a pomer vydavkov k HDP
sa zvysil o 0,2 percentualneho bodu HDP.

Strednodoby rozpoctovy ciel’ a Strukturdlne saldo

Belgické organy vo svojom programe stability na rok 2019 potvrdili svoj strednodoby rozpoctovy
ciel’ Strukturdlne vyrovnaného rozpoctu . Strednodoby rozpoctovy ciel’ sa zd4 dostatocne prisny
Vramci toho, ¢o mozno povazovat' za normalne hospodarske podmienky na zabezpecenie
dodrziavania dlhového pravidla v strednodobom a dlhodobom horizonte. V programe stability na
rok 2019 Belgicko odlozilo planované dosiahnutie ciela zroku 2020 na rok 2021. Podla
programu stability by si dosiahnutie strednodobého rozpoctového ciela vyzadovalo usilie na
arovni 0,9 % HDP. Podl'a progndzy Komisie z jari 2019 by bolo potrebné vicsie usilie (1,4 %
HDP) z dévodu odlisného (vyssiecho) odhadu S$trukturalneho deficitu v roku 2018. Podla
progndzy Komisie sa okrem toho ocakava, ze Strukturalne saldo zostane v roku 2019 stabilné a za
predpokladu nezmenenej politiky v roku 2020, ktory je poslednym rokom progn6z Komisie, by
sa malo zhorsit’ o 0,3 percentudlneho bodu HDP. Podl'a Vysokej finan¢nej rady (High Council of
Finance) dojde za predpokladu nezmenenej politiky v roku 2021 k d’alsiemu zhorSeniu o 0,4 %
HDP’. Vysledkom je, Ze dosiahnutie strednodobého rozpoétového ciela v roku 2021 si od
budticej vlady po vol'bach v méji 2019 vyziada vyznamné dodatocné opatrenia.

Sulad s poZadovanou vupravou smerom K dosiahnutiu strednodobého rozpoctového ciela

Rada 11.jala 2017 odportcala Belgicku vynalozit' v roku 2018 zna¢né fiskalne usilie
v stlade s poziadavkami preventivnej Casti Paktu stability a rastu a zohladnit’ pritom potrebu
posilnit’ prebiehajice oZivenie a zabezpe€it udrzatel'nost’ verejnych financii Belgicka. Podla
spolo¢ne dohodnutej matrice tprav v ramci Paktu stability a rastu tato Uprava znamenala
poziadavku, aby nominalna miera rastu Cistych primarnych verejnych vydavkov v roku 2018
neprekrocila 1,6 %. To by zodpovedalo $trukturalnej Gprave na trovni najmenej 0,6 % HDP.
Zaroven Rada uviedla, Ze v postdeni navrhu rozpoctového planu na rok 2018 a naslednom
posudeni rozpoctovych vysledkov 2018 sa bude musiet’ nalezite zohladnit’ ciel’, ktorym je
plnenie zamerov fiskalnej politiky, ktoré prispievaju k posilneniu prebiehajiiceho ozivenia
a k zabezpeceniu udrzatelnosti verejnych financii. Po tom, ako Komisia pri priprave svojho
stanoviska Kk navrhu rozpoctového planu Belgicka na rok 2018 posudila mieru ozivenia
v Belgicku analezite zvazila jeho problémy v oblasti udrzatelnosti, Rada 13.jula 2018
konsStatovala, Ze v tomto ohl'ade netreba zohl'adnit’ ziadne d’alSie prvky.

! High Council of Finance (2019), Avis ,,Trajectoire budgétaire en préparation du Program de Stabilité

2019-2022%. Na zaklade udajov poskytnutych Federalnym Gradom pre planovanie.



V roku 2018, ato na zaklade vyslednych (dajov aprognoézy Komisie, prekrocil rast
primarnych verejnych vydavkov bez diskre¢nych opatreni na strane prijmov a jednorazovych
opatreni referencni hodnotu vydavkov, ¢o viedlo k rozdielu vo vyske 0,7 % HDP, ¢o
poukazuje na vyznamna odchylku. Odhaduje sa, Ze Strukturalne saldo zostalo v roku 2018
nezmenené, ¢o viedlo k rozdielu vo vyske 0,6 % HDP vzhl'adom na odporucané usilie, co
takisto poukazuje na vyznamnu odchylku.

Napriek tomu vSak, aj ked’ s klesajucou tendenciou, stale pretrvavaju neistoty v sdvislosti
S podstatnym zvySenim platiecb preddavkov na dane z prijmov pravnickych osdb vybranych
v rokoch 2017 a 2018 (priblizne 0,5 % HDP v kazdom z tychto rokov). Tento narast prijmov je
sposobeny najmé zavedenim vyrazne vysSsich prirdZzok za neuhradenie platieb preddavkov na dan
v dvoch krokoch v rokoch 2017 a 2018. Tymto opatrenim sa zavadza trvala zmena v nacasovani
opakujucich sa prijmov, ato aspon C¢iastoénym presunutim vyberu dani z dodato¢ného
vyrovnania dane na preddavky na dan, a preto sa vytvara vynimoc¢ny a doc¢asny vrchol daniovych
prijmov v rokoch 2017 a2018. Pri zakladom scenari z prognézy Komisie z jari 2019 apri
rovnakej metodike ako minuly rok Komisia dospela k zaveru, ze akykol'vek vyber dani nad
ramec trendu by sa mal povazovat’ za jednorazovy, doCasny prijem, ktory by sa napokon od roku
2019 vyrovnal na zaklade nizSieho prijmu z vyrovnania dani. V d’al$ich analyzach, ako je analyza
Narodnej banky Belgicka, sa vyssi podiel zvySenia prijmov z dani z prijmov pravnickych osob
v roku 2017 a 2018 povazuje za doCasny, zatial' ¢o vlada hodnoti vyssi podiel ako Strukturalny.
Aj po zohl'adneni tychto neistot a pri hodnoteni celého narastu ako Strukturalneho v rokoch 2017
aj 2018 sa v8ak zda, Ze v rokoch 2017 a 2018 spolu doslo k vyznamnej odchylke. Zaroven sa zda,
ze prekrocenie hranice 0,25 % HDP je na vyznamnu odchylku po zohl'adneni tychto neistot
vel'mi malé. Vzhl'adom na neistotu suvisiacu s tymito idajmi Komisia uznava, ze by sa nemali
vylucit’ rizika horsieho 1 lepsieho vyvoja oproti ocakavaniam a ze stabilny odhad trvalého vplyvu
bude meratelny az po uréitom Case, zatial’ ¢o vysledné tdaje o daniach z prijmov pravnickych
0s0b za rok 2019 poskytnu prvy jasny obraz o rozsahu vplyvu.

Ked sa roky 2017 a2018 posudzuju spolocne, existuje rozdiel medzi tdajmi z pohladu
referencnej hodnoty vydavkov a Strukturdlneho salda, ktoré su na rok 2017 pohanané réznymi
ukazovateI'mi. Pokial’ ide o referencnit hodnotu vydavkov, rozdiel je vo vyske 0,6 % HDP, ¢o
poukazuje na vyznamna odchylku. Pokial’ ide o Usilie v Strukturalnom salde, rozdiel je vo vyske
0,1 % HDP, ¢o poukazuje na uréiti odchylku. Zaver, ktory vyplyva z posudzovania rokov 2017
a 2018 spolu, zavisi od jednotlivych udajov za roky 2018 a 2017. O roku 2018 sa uz hovorilo
vyssie. V roku 2017 rast primarnych verejnych vydavkov v Belgicku bez diskre¢nych opatreni na
strane prijmov ajednorazovych opatreni prekrocil referenéni hodnotu vydavkov priblizne
00,5 % HDP. Na druhej strane sa Strukturalne saldo Belgicka zlepsilo o viac nez 0,8 % HDP, ¢o
presiahlo $trukturalnu tipravu — korigovant pre pripad vplyvu nezvy¢ajnych udalosti — vo vyske
najmenej 0,58 % HDP odportc¢anej Radou na tento rok. Na zaklade piliera Strukturalneho salda
tak doSlo ku kladnej odchylke priblizne vo vyske 0,3 % HDP. Ztoho vyplyvajuci rozdiel
priblizne vo vyske 0,7 % HDP medzi oboma piliermi preventivnej ¢asti v roku 2017 si vyzaduje
celkové postdenie, v ktorom je potrebné zvazit’ tieto faktory:

e Pozitivny vplyv zmeny niz§ich tdrokovych vydavkov na Strukturdlne saldo
(0,3 percentualneho bodu HDP), ¢im sa zlepSuje udaj tykajici sa fiskalneho tusilia na
zaklade strukturalneho salda, ¢o ale neovplyviiuje dodrziavanie referenénej hodnoty
vydavkov. Predpoklada sa, ze sa v tom vhodnejSie odrdza prislusné fiskalne usilie.

e Negativny vplyv vysSej inflacie (deflitor HDP vo vyske 1,9 %) v porovnani
s o¢akavanou inflaciou (prognoza deflétora 1,5 % HDP) na referen¢nt hodnotu vydavkov



V porovnani so Strukturalnym saldom (0,1 percentudlneho bodu HDP). Socidlne davky
amzdy vo verejnom sektore su indexované podl'a realizovanej, nie oCakavanej inflacie.
Vyssia inflacia vSak pozitivne ovplyviluje aj datiové prijmy. Referencnd hodnota
vydavkov len zachytava byvaly vplyv, a preto podcenuje celkovu fiskalnu poziciu.

e Neocakavané prijmy, ktoré su prospesné pre Strukturalne saldo, ale nie pre vydavkovy
pilier. V tomto ohl'ade predstavoval rok 2017 vrchol obchodného cyklu v Belgicku.
V dosledku toho sa vyskytli neocakavané prijmy (predstavovali priblizne 0,1 % HDP)
najma v dosledku rastu prijmov z priamych anepriamych dani presahujicich
Standardné elasticity.

e Napokon, zostavajlce neistoty tykajlce sa zaobchadzania s podstatnym zvySenim platieb
dane z prijmov pravnickych os6b vybranych v rokoch 2017 a2018 (priblizne 0,5 %
v roku 2017 a 0,7 % HDP v roku 2018). V roku 2017 boli zavedené vyssie prirazky za
neuhradenie platieb preddavkov na dafi. Tym sa zavadza trvala zmena v nacasovani
opakujlcich sa prijmov, ato aspon €iastocnym presunutim vyberu dani z dodato¢ného
vyrovnania dane na preddavky na dan, avytvara sa vynimoc¢ny adocasny vrchol
danovych prijmov. V tejto suvislosti Komisia vyjadrila vo svojej sprave z maja 2018
Vv ¢lanku 126 ods. 3 vyhradu tykajucu sa povahy pozorovaného zvysenia dani z prijmov
pravnickych osdb. Vo svojej progndze z jari 2019 sa Komisia domnieva, ze v rokoch
2017 a 2018 existuje jednorazovy nérast prijmov o0 0,5 % HDP, ktory by sa mal nasledne
kompenzovat’ niz§imi prijmami z vyrovnania dani v nasledujucich rokoch. Od roku 2018
dochadza k d’al$iemu $trukturalnemu zvySeniu vyberu dani vo vyske 0,2 % HDP.

V tomto ohlade sa v programe stability z roku 2019 uvazuje o vysSom podiele
zvySenia vynosu z dani z prijmov pravnickych oséb ako o Strukturdlnom. Komisia
uznava, ze je to stdle jedna z moznosti. Naslednd ex post revizia trvalého uc¢inku
opatrenia smerom nahor by zlepSila posudenie vychodiskovej rozpoctovej pozicie.
V dbsledku toho predstavuje pomerne konzervativny postoj vyjadreny v progndze
Komisie zjari 2019 zavazny faktor, ktory treba vziat' do tvahy pri celkovom
postdeni vzhladom na rozsah dodato¢nych prijmov (priblizne 0,5 % HDP v roku
2017 a 0,7 % HDP v roku 2018), tak ako aj vysokd mieru ich neistoty.

V ramci tejto neistoty avsulade s minuloro¢nou analyzou je v kontexte tejto spravy
dosledkom takéhoto zavazného faktora pre celkové hodnotenie vzhl'adom na rozsah
dodatoénych prijmov, ako aj vysoku mieru neistoty, pokial’ ide 0ich docasnii povahu,
skutoénost’, ze je tazké dospiet’ k zaveru o vyzname odchylky od postupu Uprav smerom
k dosiahnutiu strednodobého rozpoctového ciel’a v roku 2018 a v rokoch 2017 a 2018 spolu.

Navrh rozpoctového planu Belgicka na rok 2019 sprevadzala formdlna Ziadost' o vyuZitie
flexibility dostupnej vramci preventivnej Casti v sulade so ,,spoloéne dohodnutou poziciou
k flexibilite v ramci Paktu stability a rastu®, ktoru schvalila Rada ECOFIN vo februari 2016.
Belgicko poziadalo o doc¢asnu odchylku od postupu Gprav smerom k dosiahnutiu strednodobého
rozpoCtového ciel'a vzh'adom na vykonavanie vyznamnych $trukturalnych reforiem s priaznivym
vplyvom na dlhodobu udrzatel'nost’ verejnych financii. VSetky prislusné Casti uz boli upravené
predpismi av programe stability na rok 2019 sa uvadza doveryhodny casovy harmonogram
vykonavania. Ziadost o flexibilitu pre Strukturilne reformy sa tyka dochodkovej reformy,
,daflového posunu®, reformy zdanovania prijmov pravnickych osob, reformy trhu prace
a reformy verejnej spravy. Ked’ze Ziadost’ o do¢asnu odchylku by sa mala predlozit’ v roku pred



uplatnenim tejto dolozky, Komisia posudzovala plnenie kritérii opravnenosti v suvislosti
s dolozkou o Strukturalnej reforme od roku 2019. V progndze Komisie z jari 2019 sa uvadza, ze
Belgicko bude v roku 2019 nad’alej dodrziavat’ minimalnu referenéni hodnotu, ktora poskytuje
bezpecny priestor smerom k prahovej hodnote deficitu na trovni 3 % HDP. Na zaklade toho sa
Komisia domnieva, Ze Belgicko spiiia podmienky pre pozadovani do¢asnt odchylku vo vyske
0,5 % HDP v roku 2019 pre strukturalne reformy. Vzhl'adom na tato flexibilitu sa preto ocakava,
7e Belgicko bude v roku 2019 vykonavat’ roéné Strukturalne tpravy smerom k strednodobému
rozpoctovému cielu vo vySke 0,1 % HDP, ¢o zodpovedd nomindlnej miere rastu Cistych
primarnych verejnych vydavkov, ktora nepresahuje 2,8 %.

Na rok 2019 sa v prognéze Komisie z jari 2019 predpoklada miera rastu vydavkov, ktora
presahuje referenénti hodnotu 0,4 % HDP, ¢o poukazuje na urcita odchylku. Predpoklada sa,
ze Strukturalne saldo by zasa malo zostat stabilné, Co poukazuje na urcitt odchylku (-0,1 %
HDP) od odportacanej Strukturalnej upravy. V rokoch 2018 a 2019 spolu referen¢na hodnota
vydavkov poukazuje na riziko vyznamnej odchylky s priemernou odchylkou na arovni 0,6 %
HDP. Predpokladana priemerna odchylka pre Strukturalne saldo v rovnakom obdobi je podla
prognozy Komisie —0,3 % HDP, ¢o takisto naznacuje riziko vyznamnej odchylky. Celkové
posudenie teda potvrdzuje riziko vyznamnej odchylky v rokoch 2018 — 2019 spolu.

V roku 2020 sa od Belgicka vyzaduje, aby vykonavalo ro¢né Strukturdlne tpravy smerom
k dosiahnutiu strednodobého rozpoétového ciel’a, ¢o sa premietne do nominalnej miery rastu
¢istych primarnych verejnych vydavkov, ktora nepresiahne 1,6 %, ¢o by zodpovedalo
Strukturalnej uprave vo vyske 0,6 % HDP. Podla prognozy Komisie z jari 2019 sa ocakéva,
7e rast nomindlnych primarnych verejnych vydavkov v roku 2020 bez diskre¢nych opatreni
na strane prijmov ajednorazovych opatreni prekro¢i uplatnitelna referenéna hodnotu
vydavkov 01,3% HDP, ¢o poukazuje na riziko vyznamnej odchylky. Ocakava sa, ze
Strukturdlne saldo sa vroku 2020 zhorSi o 0,3 percentudlneho bodu HDP, co takisto
poukazuje na riziko vyraznej odchylky o 0,9 % HDP.

Po celkovom posudeni sa v st¢asnosti v rokoch 2019 a 2020 o¢akava vyznamna odchylka od
postupu Uprav smerom Kk dosiahnutiu strednodobého rozpoctového ciela, ¢o ohrozuje stilad
S poziadavkami preventivnej Casti paktu.

Ramdéek 1: flexibilita v ramci preventivnej ¢asti

V suvislosti s fiskalnym dohl’adom, ktory uskuto¢nila Komisia v poslednych rokoch, malo
Belgicko prospech z doloziek flexibility a prispevkov stanovenych v Pakte stability a rastu.
Nariadenim (ES) €. 1466/97 sa zabezpecuju dodatocné vydavky, ak predstavuju nezvycajnu
udalost’, vplyv na verejné financie je zna¢ny a udrzatel'nost’ by nebola ohrozena tym, Ze by
sa umoznila docasna odchylka od postupu uprav smerom k dosiahnutiu strednodobého
rozpoc¢tového ciela. V tejto stvislosti Belgicko v rokoch 2015 — 2017 vyuzilo kumulovany
prispevok vo vyske priblizne 763 milionov EUR, t. j. 0,18 % HDP. Flexibilita poskytnuta
Belgicku bola relevantnym faktorom na zabezpecenie jeho (vSeobecného) stladu
s preventivnou Cast'ou Paktu stability a rastu na zéklade vyslednych Gdajov, najmé za roky
2015, 2016 a2017. Komisia povazovala sulad s preventivhou c¢astou aj za klacovy
zmiernujuci faktor v zaujme nezacatia postupu pri nadmernom deficite napriek prima facie
nedodrZaniu referen¢nej hodnoty pre Gpravu pomeru dlhu k HDP.

V roku 2015 ziskalo Belgicko flexibilitu vo vyske 0,03 % HDP na dodato¢né vydavky
stvisiace s mimoriadnym prilevom uteencov.




Pokial’ ide o rok 2016, flexibilita poskytnutd Belgicku predstavovala 0,13 % HDP, pri¢om
opravnené dodato¢né vydavky na mimoriadny prilev utecencov predstavovali 0,08 % HDP
ana opatrenia savisiace s bezpeénost'ou z dovodu zavaznosti teroristickej hrozby 0,05 %
HDP.

Pokial’ ide o rok 2017, Belgicko ziskalo flexibilitu vo vyske 0,02 % HDP na opatrenia
stvisiace s bezpe¢nostou.

Pokial’ ide o rok 2019, Komisia usudila, Zze Belgicko je opravnené na do¢asni odchylku od
postupu Uprav smerom k dosiahnutiu strednodobého rozpoctového ciel'a vo vyske 0,5 %
HDP vzhladom na vykonavanie vyznamnych Strukturdlnych reforiem s priaznivym
vplyvom na dlhodobt udrzatel'nost’ verejnych financii (,,dolozka o Strukturalnej reforme*).

Verejné investicie

V horizonte progndzy sa predpokladd, Ze verejné investicie zostanl stabilné na urovni 2,4 %
HDP. Od roku 2009 do roku 2016 boli verejné investicie nizsie nez deficit verejnych financii.
V roku 2017 bol deficit verejnych financii niz$i nez podiel investicii a odvtedy zostal niz$i.

Federalna vlada presadzuje ,,Narodny pakt pre strategické investicie®, v rdmci ktorého sa
predpokladd vyznamny nérast investicii do infraStruktiury. Jeho cielom je identifikovat
prekazky pre sukromné investicie a urychlit tieto investicie v kl't€ovych oblastiach
mobilizaciou sukromnych (55 %) a verejnych (45 %) prostriedkov. K iniciative sa mézu
pripojit’ regiony a spolocenstva.

4.2. Strednodoba pozicia verejného dlhu
Dynamika dlhu

Medzi rokmi 1997 a 2007 sa pomer dlhu verejnej spravy k HDP v Belgicku znizil o 36
percentudlnych bodov, ato vdaka znaénym (hoci postupne klesajicim) primarnym
prebytkom. Tento trend trvalého znizovania dlhu bol zastaveny v dosledku finanénej
a hospodarskej krizy v roku 2008. Na konci roka 2007 predstavoval dlh verejnej spravy
v Belgicku 87 % HDP. V roku 2014 sa zvysil na 107 % HDP, ¢o predstavuje narast o 20
percentudlnych bodov. Je porovnatel'ny s narastom o 27 percentualnych bodov v eurozéne.

Hlavnymi pri¢inami tohto narastu medzi rokmi 2007 a 2014 bol zvySujuci sa efekt ,,snehove;j
gule“ (+10,5 percentualneho bodu) a zosuladenie dlhu a deficitu (+9,4 percentualneho bodu),
pri¢om predchadzajuce primarne prebytky sa stratili (pozri graf 1). Efekt ,,snehovej gule® je
odrazom toho, ako urokové vydavky vo vSeobecnosti prekonali od roku 2008 nominalny rast.
Ro¢ny vplyv tejto dynamiky smerom nahor zaznamenany v rokoch 2008 — 2015 bol
S priemernou uroviiou 1,4 percentualneho bodu podobny vplyvu v rokoch 1997 — 2007,
pretoze U¢inok menovatela niz§ieho nominalneho rastu bol kompenzovany tc¢inkom citatel'a
vyplyvajucim z nizsich urokovych vydavkov z hl'adiska HDP. Tento druhy pomer po roku
2007 nad’alej klesal, pretoze neustale klesajuce tirokové miery kompenzovali rastdci pomer
dlhu. Dalsi pokles urokovych vydavkov vyustil v roku 2016 po prvykrat od roku 2011 do
efektu ,,snehovej gule* mierne smerom nadol.
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Graf 1. Hnacie mechanizmy efektu ,,snehovej gule na verejny dlh
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Podstatné zvysenie dlhu v dosledku zosuladenia dlhu a deficitu nastalo najmé v rokoch 2008
a2011, ked’ belgicky $tat musel zasiahnut' do finan¢ného systému. V roku 2008 organy
poskytli podporu spolo¢nostiam Fortis, KBC, Dexia a Ethias. V roku 2011 kupil belgicky Stat
banku Dexia Belgium, sti¢asnu banku Belfius. Vymahanie ¢asti zachrany pomocou vonkajsich
zdrojov vo finan¢nom sektore malo za nasledok zosuladenie dlhu a deficitu smerom nadol,
ktoré v rokoch 2012 — 2017 predstavovalo 3,9 % HDP. Zostavajice Gcasti predstavuju 7,8 %
podiel v BNP Paribas, 100 % podiel v Belfius, 100 % podiel v poistovni Ethias (vratane
podielov regionalnych a miestnych organov) a51,4 % podiel v banke Dexia. Dividendy
vyplacané financnymi inStiticiami predstavovali v roku 2018 priblizne 0,2 % HDP.

Od roku 2017 sa zrychlenie kladnych primarnych prebytkov stalo hlavnou hybnou silou
poklesu pomeru dlhu. To poukazuje na to, ze navrat k podstatnym primarnym prebytkom je
predpokladom na to, aby sa zadlZzenost' dostala na jasnt klesajicu trajektoriu a aby sa
dodrzala referencnéa hodnota pre tpravu pomeru dlhu k HDP.

V roku 2018 je zosuladenie dlhu a deficitu zvySujuce dlh vo vyske 0,5 % HDP najmé
odrazom rozdielu medzi ¢asovo rozliSenym a platenym Grokom.

Podla prognézy Komisie zjari 2019 klesne pomer dlhu kHDP vroku 2019 00,7
percentudlneho bodu na 101,3 % HDP. Primarny prebytok vo vyske 0,8 % HDP a klesajuci
efekt ,,snehovej gule vo vyske 0,6 % HDP v désledku zvySenia deflatora HDP a poklesu
urokovych vydavkov st ¢iasto¢ne kompenzované zosuladenim dlhu a deficitu smerom nahor.
Podobny trend sa ocakava aj v roku 2020, ked’ sa dlh za predpokladu nezmenenej politiky
znizi na 100,7 % HDP.

Urokové vydavky

V stlade so vSeobecnym trendom v eurozone su Urokové sadzby belgickych dlhovych
nastrojov na historickych minimach. Vynos desatroénych dlhopisov dosiahol v prvom
Stvrtroku 2019 v priemere 0,57 %. Rozpétie medzi belgickymi a nemeckymi dlhopismi bolo
vo vSeobecnosti niekol’ko rokov stabilné. V rokoch 2016, 2017, 2018 a prvom $tvrtroku 2019
dosahovalo v priemere 37, 41, 35 a 53 bazickych bodov (v uvedenom poradi) v porovnani
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s maximom 366 bazickych bodov na konci novembra 2011. Implicitnd Grokova miera
nesplateného dlhu v poslednych rokoch neustéle klesala, a to zo 4,6 % v roku 2007 na 2,4 %
v roku 2018. Predpoklada sa, ze v roku 2020 d’alej klesne na 2,2 %.

Udrzatel’'nost’ dlhovej sluzby

Belgické organy vyuzivaju priaznivé trhové podmienky na refinancovanie nesplaten¢ho dlhu
za ovela nizsie sadzby pri podstatne dlhsej splatnosti. Priemerna splatnost’ dlhodobych emisii
zostala v roku 2018 na vysokej urovni 14,8 roka (15,0 roka v roku 2017 a 17,5 roka v roku
2016) s priemernym vazenym vynosom 0,95 % (0,9 % v roku 2017 a 0,8 % v roku 2016).
V désledku toho sa priemernd splatnost’ celkového federdlneho dlhového portfolia® na koncu
roka 2018° zvysila na 9,6 roka. Je najdlhSia v dejinach a da sa prirovnat’ len k splatnosti
priblizne 6 rokov do roku 2009 a 8 rokov na konci roka 2015*. Riziko opéatovnej fixacie
federalneho dlhu na 12 a 60 mesiacov* v roku 2018 vyrazne pokleslo na 16,0 % a 40,1 %
z 20,3 % a 56,8 % na konci roka 2012%. Zda sa, ze v sucasnosti Belgicku v kratkodobom
horizonte nehrozi riziko finanéného stresu. Ak by sa urokové miery mali zacat' zvySovat,
vysoka urovent dlhu znamena ¢asom vyrazné zvysenie urokovych vydavkov, hoci vysoka
priemerna zivotnost’ do splatnosti znamena4, Ze toto zvysenie by sa prejavilo len postupne.

Graf 2: Odhady dlhu v naslednych programoch stability (% HDP)
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Zdroj: Progndza Komisie z jari 2019, programy stability a konvergencné programy

Federalny dlh predstavuje 84,6 % dlhu verejnej spravy.

Belgicka dlhova agentura, hodnotenie vyhl'adu na roky 2018 — 2019.

Belgicka dlhova agentura, hodnotenie vyhl'adu na roky 2018 — 2019.

Podiel nesplateného dlhu, ktory je splatny v danom obdobi alebo ktory podliecha zmendm Grokovych
sadzieb z dévodu pohyblivej Urokovej sadzby.

Belgicka dlhova agentura, hodnotenie vyhl'adu na roky 2018 — 2019.
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Citlivost’ na potencialne Soky v nominalnom raste a Grokovych sadzbach, ako aj nepriaznivy
vychodiskovy bod vedd v strednodobom horizonte k vysokym rizikam v oblasti
udrzatelnosti. Za predpokladu nezmenenej politiky sa ofakava, ze tGroven dlhu sa v roku
2029 zvysi a dosiahne maximalnu uroven 103,4 % HDP®, ¢im zostane vyrazne nad hranicou
60 % HDP stanovenou v zmluve. Uplnym vykonanim programu stability by v$ak dlh do roku
2029 ziskal klesajuci trend, hoci by v roku 2029 zostal nad aroviiou referenénej hodnoty
60 % HDP. Fiskalne usilie potrebné na dosiahnutie strednodobého rozpoctového ciel’a je vSak
znaéné, ked’ze Strukturalny deficit sa za predpokladu nezmenenej politiky odhaduje v roku
2019 na 1,4 % HDP.

A napokon, udrzatel'nost’ verejného dlhu je urcena aj rastovym potencidlom hospodarstva.
Ako uz bolo uvedené, postupnym poklesom rastu celkovej produktivity faktorov od zaciatku
90. rokov 20. storoia sa znizil potencialny rast. Zdoraziiuje to dolezitost’ realizacie
Strukturalnych reforiem s ciel'om podporit’ potencialny rast. Pokrok v suvislosti s reformami
je uvedeny v casti 4.3

4.3. Strednodoba hospodarska pozicia

Napriek neddavnemu spomaleniu rastu su makroekonomické podmienky nadalej priaznive,
anemozno ich povazovat za hlavny zmiernujuci faktor, ktory by vysvetloval nedostatky
Belgicka, pokial’ ide o dodrZanie referencnej hodnoty pre upravu pomeru dlhu k HDP.
V skutocnosti sa ocakdva, Ze nomindlny ekonomicky rast zostane v celom horizonte prognozy
stabilny. Belgicko dosiahlo obmedzeny pokrok pri rieSeni odporucani pre jednotlivé krajiny
zroku 2018, ale zviacrocného hladiska uskutocnilo v uplynulych rokoch dalezité
Strukturalne reformy s cielom zvysit udriatelnost dochodkového systému a reformovat
zdanovanie a trh prace vratane indexdcie miezd na ucely podpory konkurencieschopnosti.

Cyklické podmienky, potencialny rast a inflacia

Belgické hospodarstvo sa po globalnej hospodéarskej recesii v roku 2009 ukazalo ako
pomerne odolné. HDP sa rychlo dostal na tirovne pred krizou. Po oZiveni v rokoch 2010
a2011 vsak nasledovala stagnacia a nulovy rast HDP v rokoch 2012 a2013. Po silnom
oziveni zaznamenanom v rokoch 2014 a 2015, pricom rast dosiahol 1,4 % (2014) a 1,7 %
(2015), nasledoval v roku 2016 mierny pokles na 1,5 % v dosledku slabsicho vonkajSieho
prostredia anegativneho, aj ked” prechodného vplyvu bezpecnostnej situacie Spojenej
s teroristickymi Utokmi z marca 2016. V désledku toho sa v roku 2017 obnovil rast a dosiahol
1,7 %. V roku 2018 sa vsak vratil spat’ na troven 1,4 % a v rokoch 2019 a 2020 sa ocakava
dalsi pokles na 1,2% v dobsledku silneho doméceho dopytu, ktory by pdsobil proti
klesajucemu a negativnemu prispevku ¢istého vyvozu v rokoch 2019 a 2020.

B Fiscal Sustainability Report 2018, zvdzok 2 — analyza krajiny. Odhady vychéadzaji z progndzy

Eurdpskej komisie zo zimy 2019, pricom predpoklad nezmenenej politiky sa premietol do
Strukturalneho primarneho salda, ktoré sa udrzalo konstantné (bez nakladov spojenych so starnutim
obyvatel'stva) na urovni posledného roka progndzy (2020). Zakladny scenar vychadza z tychto
dlhodobych makroekonomickych predpokladov: potencidlny rast HDP zostava okolo 1,2 %; inflacia
azmena deflatora HDP sa v strednodobom horizonte stabilizujd na Grovni 2 %; dlhodobé drokové
sadzby novych a predizenych dlhov konverguji v readlnom vyjadreni na 3 % do roku 2027 a kratkodobé
sadzby na hodnotu, ktora je konzistentna s dlhodobou drokovou sadzbou a historickou (pred krizou)
vynosovou krivkou eurozdny (pozri aj Eurdpska komisia, 2012). Predpokladané néklady spojené so
starnutim obyvatel'stva st zalozené na sprave o starnuti z roku 2018.
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Odhady potencialneho rastu v Belgicku su v priemere 1,3% za roky 2016 — 20109.
Spomalenie v porovnani so situdciou pred rokom 2009 ma Siroky zaklad, pretoze odraza
pokracovanie dlhodobého trendu klesajucich ziskov v celkovej produktivite faktorov (ktora
sa v poslednych rokoch odhaduje na stabilne nizkej drovni), pokles prispevku pracovnej sily
k potencidlnemu rastu (v dosledku pomalSieho rastu obyvatel'stva v produktivnhom veku)
a mierne niz§iu akumulaciu kapitalu. Odhaduje sa, Ze zaporna produk¢nd medzera sa v roku
2017 uzavrela v porovnani s minimom —1,6 % Vv roku 2013. Ocakava sa, Ze v rokoch 2019 —
2020 zostane kladna a stabilna na drovni 0,2 % HDP.

Pomerne nizky rast nominalneho HDP do roku 2015 mal v tychto rokoch vyznamny vplyv na
vyvoj pomeru dlhu k HDP, ¢im sa zvysila Strukturalna Gprava potrebna na zabezpecenie toho,
aby si pomer dlhu zachoval stabilnu klesajicu tendenciu, ako sa vyzaduje na zéklade
referencnej hodnoty dlhu. Primarne saldo navySe ovplyvnili aj cyklické podmienky, ktoré sa
premietli do verejného dlhu.

Tabulka 3: Makroekonomicky a rozpoctovy vyvoj®

2015 2016 2017 2018 2019 2020

KOM KOM KOM KOM KOM PS KOM PS
Realny HDP (% zmena)® 17 15 17 14 12 13 12 14
Deflator HDP (% zmena) 1,0 18 17 12 15 17 16 16
Potencialny HDP (% zmena) 12 13 13 14 13 13 13 13
Podukénd medzera (% potencialneho -0,3 -0,1 0,3 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2
Hruby dih verejnej spravy 106,4 106,1 1034 102,0 101,3 100,6 100,7 98,5
Saldo verejnej spravy -24 -24 -08 -0,7 -13 -08 -15 -0,2
Priméarne saldo 06 04 16 16 08 13 05 18
Jednorazové a iné docasné opatrenia 0,1 0,0 05 0,6 0,0 0,0 0,1 0,0
Tvorba hrubého fixného kapitalu viady 2,3 2,2 2,2 24 24 24 25 24
Saldo o¢istené od cyklickych vplyvov -2,2 -2,3 -1,0 -0,8 -14 -0,9 -1,6 -0,3
Primarne saldo ocistené od cyklickych 038 05 15 14 0,7 12 04 1,6
Strukturalne saldo® 23 -23 -14 -14 -14 -09 -18 -03
Strukturalne primarne saldo 0,7 0,6 1,0 0,9 0,7 12 03 16
Poznamky:
#V percentach HDP, pokial’ sa neuvadza inak.
b Kalendarne upravené len v PS.
¢ Saldo o¢istené od cyklickych vplyvov bez jednorazovych a inych do¢asnych opatreni.
Zdroj: Program stability na rok 2019 (PS) a progné6za Komisie z jari 2019 (KOM)

ZlepSenie makroekonomickych podmienok, ktoré nastalo od roku 2016, vSak znamena, Ze uz
ich nemozno povazovat' za hlavny zmierfiujaci faktor pri vysvetlovani rozdielu oproti
referen¢nej hodnote dlhu (1,1 % HDP v roku 2018 podl’a spitne orientovanej konfiguracie).
Po dlhsom obdobi nizkeho rastu domacich cien do roku 2015 sa inflacia v Belgicku zrychlila
na 2,2 % v roku 2017 a 2,3 % v roku 2018. Oc¢akava sa, ze deflator HDP sa zrychli z 1,2 %
v roku 2018 na 1,5 % v roku 2019 a na 1,6 % Vv roku 2020, ¢o je pod urovitou zaznamenanou
v rokoch 2016 (1,8 %) a 2017 (1,7 %). Ocakava sa, ze nominalny rast HDP sa mierne zvysi
22,6% vroku 2018 na 2,8% vrokoch 2019 a2020, pricom zostane pod uroviiou
zaznamenanou Vv rokoch 2016 (3,1 %) a 2017 (3,4 %).

Klesajuce urokové miery vytvorili podporny ramec pre rozpoctova konsolidaciu. Implicitna
nominalna drokova sadzba belgického verejného dlhu v poslednych dvoch desatrociach
nepretrzite klesala a tento trend sa v poslednych rokoch zrychlil. \V doésledku toho sa celkové
urokové vydavky verejnej spravy ako podiel na HDP nadalej zniZzovali. Medzi rokmi 2008
a 2018 Klesli arokové vydavky priblizne o 1,6 percentualneho bodu HDP, ¢o predstavovalo
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pokles urokovych vydavkov o 0,4 percentudlneho bodu HDP v roku 2017 a 0,1 percentuélneho
bodu HDP v roku 2018. Na pozadi klesajucich trokovych vydavkov je stabilné Strukturalne
saldo v rokoch 2018 — 2019 sprevadzané zhorSenim Strukturalneho primarneho salda v rokoch
2018 (-0,1 percentualneho bodu) a 2019 (-0,2 percentualneho bodu). Analyza citlivosti
Vv programe stability na rok 2019 poukazuje na to, Ze linedrny nérast vynosovej krivky o 100
percentualnych bodov by znamenal v roku 2019 vyssie naklady o 0,03 % HDP, ¢o by sa v roku
2022 zvysilo na 0,25 % HDP*, hoci v porovnani so zakladnou tGroviiou klesajucich urokovych
platieb. Zdoraziuju sa v nej rizikd spojené s konsolida¢nou stratégiou, ktora sa vyrazne opiera
0 neocakavané zisky vyplyvajice z nizsich trokovych vydavkov.

Strukturilne reformy

Komisia vo svojom oznameni z 13.januara 2015 posilnila prepojenic medzi ucinnym
vykonavanim Strukturdlnych reforiem, investiciami a fiSkalnou zodpovednostou na podporu
zamestnanosti a rastu v rdmci existujucich pravidiel Paktu stability a rastu.

V sprave o Belgicku z roku 2019 sa dospelo k zaveru, Ze krajina dosiahla obmedzeny pokrok
pri rieSeni odportcani pre jednotlivé krajiny na rok 2018. Obmedzeny pokrok sa dosiahol pri
rozdelovani fiskdlnych cielov medzi rdézne urovne verejnej spravy spdsobom, ktory sa da
presadzovat, a pri zlepSovani zlozenia verejnych vydavkov. Na rozdiel od roku 2018, ked’
bola dosiahnuta dohoda medzi vSetkymi troviiami verejnej spravy tykajuca sa dosiahnutia
strednodobého rozpoctového ciel’a do roku 2020, tento rok vyjednavaci vybor®™ len vzal na
vedomie celkovl trajektoriu programu stability smerom k dosiahnutiu strednodobého
rozpoc¢tového ciel'a do roku 2021 (t. j. formélne ju neschvalil). Okrem toho, ako sa to robilo
Vv minulosti, neexistovali ziadne formalne zdvizky tykajuce sa ro¢nych fiskélnych cielov
medzi jednotlivymi podriadenymi Gtvarmi v ramci kazdého subjektu. Vzhl'adom na to, Ze
belgicka vlada nema od decembra 2018 v sllade s vnutrostatnymi tstavnymi pravidlami
a/alebo dohovormi plnt rozpoc¢tovl pravomoc, sa vybor navySe rozhodol oznacit’ fiSkalne
ciele v programe stability za ,,indikativne®. Pokial’ ide o revizie vydavkov, flamsky region
realizuje pilotny program na ich zavedenie ako Strukturalneho prvku svojho rozpoétového
ramca. Federdlna vlada pracuje na strategickom plane na integraciu revizii vydavkov do
svojho rozpoctového procesu. Napriek tomu sa na federalnej Urovni doteraz nevykonala
ziadna revizia vydavkov, ato napriek vysokym potrebam prehodnotenia priorit vydavkov.
V Nérodnom pakte pre strategické investicie sa medzitym predpoklada zvySenie investicii do
infrastruktury do roku 2030 vo vyske 150 miliard EUR, z toho 82,5 miliardy EUR vynalozi
sukromny sektor. Napriek tomu, Ze spoloéenstva zavadzaji velké vzdelavacie reformy (napr.
tykajice sa niekolkych sektorov vo flamskom spolocenstve a Pacte d'Excellence
francuizskeho spolocenstva), v oblasti odborného vzdelavania a podpory rovnosti sa dosiahol
obmedzeny pokrok. Obmedzeny pokrok sa dosiahol pri podpore investicii do kapitalu
zalozeného na vedomostiach, aj ked’ sa opatrenia na regionalnej Grovni, urovni spolocenstiev
a federalnej urovni lisia, pokial’ ide o rozsah. Pokrok v sektorovej regulécii bol celkovo
obmedzeny, a to vratane zlepSenia fungovania maloobchodného sektora. Pokial’ ide o uréité
profesionélne sluzby, regula¢né obmedzenia nad’alej brania hospodarskej stt'azi.

1 Program stability Belgicka, 2019 — 2022, s. 21.

1 Vyjednavaci vybor (Comité de concertation/Overlegcomité) zdruzuje vSetky belgické samospravy, aby
dosiahli spolo¢ni poziciu v pripade spolo¢nych pravomoci alebo aby rieSili konflikty medzi
samospravami.
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V sprave o krajine sa dalej zdbraziuji opatrenia podporujice nedavny hospodarsky rast
zalozeny na tvorbe pracovnych miest prostrednictvom zlepsenej konkurencieschopnosti vratane
,dafiového posunu‘; suvisiacej reformy trhu prace, ktord okrem iného podporuje politiky
spomalenia rastu miezd; ako aj reformy dane z prijmov pravnickych os6b. Bolo uzakonené
postupné znizovanie dani z prijmov fyzickych 0sdb a prispevkov zamestnavatel'ov na socialne
zabezpecenie, s viac ako proporcionalnym znizovanim v pripade nizsich platov. Zameranie sa
na nizke mzdy zvyhodiiuje mladych a nizkokvalifikovanych pracovnikov, ktori maja zvycajne
Z najzranitelnejSich skupin. Praca je vSak v Belgicku nad’alej vysoko zdanena ako faktor
vyroby. Aj ked’ sa danovym posunom znizilo dafiovo-odvodové zat'azenie (dan z prijmu plus
prispevky zamestnavatel'ov a zamestnancov) pre zarobkovo ¢inné osoby s vel'mi nizkou mzdou
(patdesiat percent priemernej mzdy), pre zarobkovo ¢inné osoby s priemernou mzdou zostava
najvyssim v EU. Pokial’ ide o vysoké datiové zataZenie pracovnej sily, je spdsobené Gzkymi
datiovymi pasmami fyzickych osob, aj ked’ sa ,,dalovym posunom* rozsirila zakladiia 40 %
danového pasma, pretoze aj zarobkovo ¢inné osoby s priemernou mzdou podliehaju najvyssej
sadzbe dane z prijmu. Rozsirenie danovej zakladne znizenim danovych vydavkov by mohlo
priniest’ potrebné prijmy na rozsirenie daniovych pasiem, ked’ze rozsiahle vyuzivanie danovych
vydavkov znizuje efektivnost’ belgického danového systému. V tejto savislosti nedavna
reforma dane z prijmov pravnickych osob, vdaka ktorej sa prejde na systém s nizSimi
zakonnymi sadzbami a niz§im poc¢tom pripadov oslobodenia od dane, poméze zjednodusit
danovy systém a zvysit atraktivnost’ belgického hospodarstva.

Belgicko v uplynulych rokoch modernizovalo svoj verejny déchodkovy systém. Prvy subor
dochodkovych reforiem bol uzékoneny v roku 2015. Obmedzili sa moznosti pred¢asného
odchodu do dochodku, ato d’alsim sprisnenim $tandardnych poziadaviek opravnenosti na
predcasny odchod do dochodku a zvySenim zakonného veku odchodu do déchodku zo 65 na 66
rokov v roku 2025 ana 67 rokov do roku 2030. V désledku tychto reforiem a vzhl'adom na
nové demografické prognézy pracovnej skupiny pre starnutie obyvatel'stva z roku 2018 pre
Belgicko sa ocakava, Ze verejné vydavky na dochodky sa do roku 2070 zvysia 02,9
percentualneho bodu HDP, véicSinou v nasledujucich dvoch desatro¢iach, v porovnani
s hodnotou 3,3 percentualneho bodu, ktora sa ocakavala pred prijatim reforiem (s horizontom
rokov 2013 — 2060). Predpoklada sa vsak, Ze stredna diZka Zivota sa bude zvySovat’ rychlejsie
nez skuto¢ny vek odchodu do doéchodku. PredovSetkym zavedenie prepojenia medzi
pred¢asnym a zdkonnym vekom odchodu do dochodku na jednej strane a zvySenim strednej
dizky Zivota na strane druhej by pomohlo obmedzit’ néklady spojené so starnutim obyvatel'stva
po roku 2030. Podmienky na pred¢asny odchod do dochodku pre niekolko velkych skupin
Statnych zamestnancov okrem toho zostavaju priaznivejSie nez Standardné podmienky.
Predpoklada sa, ze verejné vydavky na dlhodobu starostlivost’ sa do roku 2070 zvySsia o 1,7
percentualneho bodu HDP, ¢o je nadpriemerny nérast, ktory sa uz zacina na jednej z najvyssich
arovni v EU.

Po uverejneni spravy o krajine z roku 2019 vsak parlament prijal niekol'ko dodato¢nych
opatreni. Zahfniaji dohodu o pracovnych miestach (Jobs deal), balik 28 opatreni na trhu prace
rozdelenych na dva piliere: fiSkéalny a socidlny. Zahfiiaji nové stimuly na podporu vytvarania
pracovnych miest a zamestnanosti, podporu odbornej pripravy na pracovisku a zvySovania
kvalifikacie a zvySovanie Ucasti starSich pracovnikov a poskytuju d’alSie moznosti mobility
pre pracovnikov nad rdmec uz existujucej moznosti ,,cash for car* (peniaze namiesto auta).
Napokon prebieha reforma verejnej spravy, ale program neposkytuje kvantitativne
podrobnosti o jej vplyve.
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4.4. Iné faktory, ktoré Komisia povazZuje za zavazné

Spomedzi inych faktorov, ktoré Komisia povazuje za zavazné, sa osobitnd pozornost’ venuje
finanénym prispevkom na podporu medzinarodnej solidarity a na dosiahnutie ciel'ov politiky
Unie, dihu, ktory vznikol ako forma dvojstrannej a mnohostrannej podpory medzi ¢lenskymi
Statmi v suvislosti so zabezpeéenim finanénej stability, a dlhu suvisiaceho s operaciami finan¢nej
stabilizacie pocas velkych finanénych vykyvov [¢lanok 2 ods. 3 nariadenia (ES) ¢. 1467/97].

Zachrannymi operaciami vo finan¢nom sektore sa vysvetl'uje ¢ast’ zvysenia dlhu od roku 2007,
ako sa uvadza v casti 4.2. Priamy kumulativny vplyv tychto operacii na dlh dosiahol v roku
2011 takmer 7 % HDP, ale od roku 2018 klesol na priblizne 3 % HDP v dosledku predaja
niektorych nadobudnutych aktiv, ako aj splacania Gverov. Podmienené zavézky tykajuce sa
zaruk poskytnutych finanénému sektoru sa vSetky tykaju banky Dexia. Pri oakavani Gplného
vyrieSenia belgicky $tat ru¢i za 51,4 % zavazkov banky Dexia. Tieto zaruky dosiahli k aprilu
2019 uroven 7,4 % HDP, ¢o predstavuje pokles z 8,7 % na konci roka 2016.

V ¢lanku 12 ods. 1 nariadenia (EU) & 473/2013 sa vyzaduje, aby sa v tejto sprave zohl'adnil aj
,,rozsah, v akom dotknuty clensky Stat zohladnil stanovisko Komisie K navrhu rozpoctového planu
clenského statu podla clanku 7 ods. 1% toho istého nariadenia. V stanovisku Komisie k navrhu
rozpoc¢tového planu Belgicka na rok 2019 sa poukézalo na riziko nedodrzania ustanoveni Paktu
stability a rastu v rokoch 2018 — 2019. Predpokladalo sa najma riziko vyznamnej odchylky od
pozadovanej Upravy smerom k dosiahnutiu strednodobého rozpoctového ciela a riziko
nedodrzania referen¢nej hodnoty na zniZzenie dlhu v rokoch 2018 a2019. Komisia vyzvala
organy, aby vramci vnatrostatneho rozpoétového postupu vykonali opatrenia potrebné na
zabezpecenie stladu rozpoctu na rok 2019 s Paktom stability arastu a aby neocakavané zisky
pouzili na urychlenie znizovania pomeru dlhu verejnej spravy k HDP. V parlamente vSak nebol
prijaty federalny rozpocet na rok 2019. Po odstlipeni belgického premiéra 18. decembra 2018
prijala tradnicka vlada rozpocty na ,bezné zalezitosti“. Od marca 2019 parlament dalej
konkretizoval zostavajuce opatrenia ,,dohody o pracovnych miestach* (pozri ¢ast’ 4.3.).

4.5. Iné faktory predloZené zo strany ¢lenského Statu

Belgické organy zaslali 31. maja 2019 dokumenty tykajuce sa zavaznych faktorov v sulade
s ¢lankom 2 ods. 3 nariadenia (ES) €. 1467/97 (dalej len ,,pripomienky Belgicka®). Analyza
prezentovand v ostatnych Castiach tejto spravy uz zahttia vacsinu faktorov predloZzenych organmi.

V pripomienkach Belgicka sa zdoraziuje vplyv ,,daového posunu® a ,,dohody o pracovnych
miestach* na posilnenie vytvarania pracovnych miest prostrednictvom ponuky pracovnej sily
a dopytu po nej. V tomto ohl'ade sa posunom znizuju naklady prace a zataZenie prijmov
Z prace; zatial ¢o dohodou sa podporuje d’alSia ucast’ na trhu prace vratane volnych
pracovnych miest v profesiach, ktoré ¢elia nedostatku pracovnych sil. Pripomienky organov
sa vztahuju aj na reformu dane z prijmov pravnickych oséb, ktorou sa zaviedol vyrazny
pokles danovej sadzby pre podniky, s 0sobitnym vplyvom na malé a stredné podniky (MSP).
Poukazuju na strategicky plan verejnych investicii (,Narodny pakt pre strategické
investicie®), v ktorom sa uz identifikovalo Sest’ tematickych a Styri prierezové oblasti,
Vv ktorych budu musiet’ nové prichaddzajuce vlady d’alej Specifikovat’ investicie. Nakoniec sa
Vv nich zdoéraziiuje nepretrzita reforma dochodkoveého systému s opatreniami, ktoré sa uz
realizovali v predchadzajacom legislativnom obdobi, s cielom stanovit’ prisnejsie podmienky
pred¢asného odchodu do ddéchodku v suvislosti s vekom a kariérou a nové opatrenia na
zvySenie veku predCasného odchodu do doéchodku, harmonizaciu rezimov, rieSenie
niektorych foriem zneuzivania a stimulovanie déchodkov druhého piliera.
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Medzi d’alSie relevantné faktory, ktoré predlozili belgické organy, patri vSeobecny konsenzus
v Belgicku tykajuci sa znizenia verejného dlhu a deficitov, o ¢om sved¢i systém prisnej
rozpoc¢tovej discipliny, ktory zaviedla Uradnicka vldda od decembra 2018. V belgickych
pripomienkach je zahrnuté aj postdenie vyvoja platieb preddavkov na dane z prijmov
pravnickych osdb. Rozobera sa najmé vyvoj v strukturalnej a jednorazovej zlozke. Pokial’ ide
o0 Strukturalnu zlozku, dévodom je okrem iné¢ho reformovana a znizena fiktivna sadzba
zniZzenia Urokov a zvySenie hrubého prevadzkového prebytku spolo¢nosti. Pokial ide
0 jednorazovu zlozku, savisi s prechodom od vymeru dane na preddavkové platby v désledku
zvySenej pokuty pre spoloénosti, ktoré od 1. januara 2017 nehradia preddavkové platby.
Organy odhaduju rovnaké (50 %) rozloZzenie medzi tymito dvoma zlozkami.

5. ZAVERY

Hruby dlh verejnych financii na konci roka 2018 bol vo vyske 102,0 % HDP a bol vysoko
nad referen¢nou hodnotou 60 % HDP. Belgicko v roku 2018 nedodrzalo referen¢ni hodnotu
pre Upravu pomeru dlhu k HDP. Okrem toho sa v progndze Komisie neocakava, ze Belgicko
splni referenént hodnotu pre Gpravu pomeru dlhu k HDP v roku 2019 ani v roku 2020, a to
na zaklade predpokladu nezmenenej politiky. Z toho vyplyva, Ze pred zohl'adnenim vsetkych
zavaznych faktorov sa zda, ze dlhové kritérium stanovené v zmluve nie je v roku 2018 prima
facie splnené. V stlade so zmluvou sa v tejto sprave skiimaju aj zavazné faktory.

Celkové posudenie dodrziavania preventivnej zlozky poukazuje na velké neistoty stvisiace
s kl'a¢ovymi faktormi fiskalnej vykonnosti v rokoch 2017 a 2018, najmi pokial’ ide o rozsah,
v akom je nedavne zlepSenie celkového salda Strukturdlnej povahy. Nemozno vylucit, Ze
v obdobi rokov 2017 a 2018 spolu doslo k vyznamnej odchylke, a to aj po zohl'adneni tychto
neistot. Zaroven sa v kazdom pripade zda, Ze prekrocenie hranice 0,25 % HDP je na vyznamnu
odchylku po zohladneni tychto neistot velmi malé. Na zaklade toho preto neexistuju
dostato¢ne presved¢ivé dokazy, ktoré by umoznili dospiet’ k zaveru o existencii vyznamnej
odchylky od postupu Uprav smerom k dosiahnutiu strednodobého rozpoctového ciel'a v roku
2018 a v rokoch 2017 a 2018 spolu. Usudzuje sa, ze Belgicku hrozi v roku 2019 riziko ur¢itej
odchylky a v rokoch 2018 a 2019 spolu a v roku 2020 mu hrozi riziko vyznamnej odchylky. Od
roku 2019 by sa teda mali prijat’ potrebné opatrenia, aby sa dosiahol stlad s ustanoveniami
Paktu stability arastu. Bolo by obozretné vyuzit' akékol'vek neocakavané zisky na dalSie
znizenie pomeru dlhu verejnej spravy k HDP. Pomer dlhu Belgicka k HDP sa zaroven od roku
2014 znizil 05,5 percentualneho bodu a predpoklada sa, Ze do roku 2020 sa znizi eSte o 1,3
percentualneho bodu, ato aj napriek vyraznému zosuladeniu dlhu a deficitu v suvislosti so
zvysenim dlhu v uplynulych a nasledujucich rokoch.

Belgicko dosiahlo pokrok pri realizécii Strukturadlnych reforiem ozndmenych od zaciatku roka
2015, najmé v oblasti déchodkov, konkurencieschopnosti a zdanovania. Pri niektorych z tychto
reforiem sa pokrok povazuje za vyznamny. Ocakéva sa, Ze prispeji k zvySeniu potencialu rastu
hospodarstva a znizZeniu rizik makroekonomickych nerovnovah, ¢im budu mat’ v strednodobom
az dlhodobom horizonte pozitivny vplyv na udrZatelnost dlhovej sluzby. Na zdklade
rozpo¢tovo nie neutralnej povahy vykonanej datiovej reformy sa vSak zhorSila rozpoctova
pozicia vrokoch 2017 a2018. Belgické organy v liste zaslanom Komisii 31. maja 2019
zdoraznili svoj zavazok k strukturalnym reformam a strategickému planu verejnych investicii.
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Analyza prezentovand Vv tejto sprdve zahina posudenie vsetkych zdvaznych faktorov, ato
najmd: i) makroekonomické podmienky, ktoré sa uz nepovazuju za faktor vysvetlujuci rozdiel
Belgicka oproti referencnej hodnote pre upravu pomeru dlhu k HDP; ii) vykonavanie
Strukturalnych reforiem podporujucich rast v uplynulych rokoch, pricom niektoré z nich sa
povazuju za podstatné a predpoklada sa, ze pomozu zlepsit udrzatelnost dlhovej sluzby, aj
ked’ maju docasny nie neutralny vplyv na rozpocet, iii) skutocnost, ze neexistuju dostatocne
presvedcivé dokazy, ktoré by umoznili dospiet’ k zaveru o existencii vyznamnej odchylky od
postupu Uprav Belgicka smerom Kk dosiahnutiu strednodobého rozpoctového ciela v roku
2018 avrokoch 2017 a 2018 spolu. Sucasnd analyza nie je vo vSeobecnosti uplne
presvedciva, pokial ide o to, ¢i je alebo nie je dodrzané dlhové kritérium vymedzené v zmluve
aV nariadeni (ES) ¢. 1467/1997.
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