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Zprava vypracovana v souladu s ¢l. 126 odst. 3 Smlouvy o fungovani Evropské unie

1. Uvob

Clanek 126 Smlouvy o fungovéani Evropské unie (dale jen ,,SFEU“ nebo ,,Smlouva®) stanovi
postup pii nadmérném schodku. Tento postup je dale upiesnén v nafizeni (ES) ¢. 1467/97
o urychleni a vyjasnéni postupu pii nadmérném schodku', které je soucasti Paktu o stabilité
arastu. Zvlastni ustanoveni pro c¢lenské staty eurozény v rdmci postupu pfi nadmérném
schodku jsou stanovena v nafizeni (EU) €. 473/20132

Ustanoveni ¢l. 126 odst. 2 SFEU Komisi ukladaji povinnost sledovat dodrzovani rozpoctové
kazné na zaklad¢é dvou kritérii, a sice: a) zda pomér planovaného nebo skute¢ného schodku
vetejnych financi k hrubému domacimu produktu (HDP) nepiekracuje referencni hodnotu 3%
ab) zda pomér vetejného dluhu k HDP neptekracuje referencni hodnotu 60 %, ledaze se
pomér dostatecné snizuje a blizi se uspokojivym tempem k referencni hodnoté.

V ¢l. 126 odst. 3 SFEU se stanovi, ze nesplituje-li ¢lensky stat pozadavky podle jednoho nebo
zaddného z téchto kritérii, Komise vypracuje zpravu. Uvedend zprédva rovnéz ,,prihlédne k
tomu, zda schodek verejnych financi prekracuje verejné investicni vydaje, jakoz i ke vsem
dalsim rozhodujicim faktoriim vcetné stirednédobé hospodarské a rozpoctové pozice
clenského statu.

Tato zprava, jez ptedstavuje prvni krok postupu pii nadmérmém schodku, s nalezitym
ohledem na hospodaiskou situaci a dalsi rozhodujici faktory analyzuje, jak Belgie plnila
kritérium schodku a kritérium dluhu podle Smilouvy.

Z dajti oznamenych dne 29. biezna 2019 belgickymi organy® a nasledné potvrzenych
Eurostatem* vyplyva, ze schodek vefejnych financi v Belgii dosahl v roce 2018 vyse 0,7 %
HDP a dluh ¢inil 102,0 % HDP, coz je vice nez referen¢ni hodnota 60 % HDP. Pro rok 2019
se v navrhu rozpoctového planu planoval schodek ve vysi 1,0 % HDP a pomér dluhu k HDP
ve vysi 100,2 % HDP; avSak v programu stability Belgie z roku 2019, ktery Komise obdrzela
dne 26. dubna 2019, se ocekava schodek ve vysi 0,8 % HDP a pomér dluhu k HDP ve vysi
100,6 % HDP.

Ut. vést. L 209, 2.8.1997, s. 6. Tato zprava rovnéz piihlizi k ,, Technickym podminkdm provadéni Paktu o
stabilit¢ a ristu a obecnym zasadam pro formu a obsah programt stability a konvergencnich programa®,
které schvalila Rada ECOFIN dne 5. Cervence 2016 a které jsou k dispozici na strance :
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal_texts/index_en.htm .

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢&. 473/2013 o spolecnych ustanovenich tykajicich se
sledovani a posuzovani navrha rozpoctovych plant a zajisStovani napravy nadmérného schodku clenskych
statl v eurozong (UK. vést. L 140, 27.5.2013, s. 11).

Podle nafizeni Rady (ES) ¢.479/2009 musi c¢lenské staty Komisi dvakrat ro¢né oznamovat vysi svého
planovaného a skute¢ného schodku vefejnych financi a vysi vefejného zadluZeni. Nejnovéjsi oznameni
Belgie je k dispozici na adrese: http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-
deficit-procedure/edp-notification-tables.

Tiskovd zprava FEurostatu ¢. 67/2019, https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9731224/2-
23042019-AP-EN/bb78015c-c547-4b7d-b2f7-Afffe7bcdfad
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Z oznamenych udaji vyplyva, ze Belgie v roce 2018 nesplnila doporu¢enou hodnotu pro
snizovani dluhu® (viz tabulka ¢&. 1), jelikoz rozdil oproti doporucené hodnoté ¢&ini 1,1
procentniho bodu (p.b.) HDP. Navic rovnéz v letech 2019 a 2020 se ocekava, ze Belgie
doporucenou hodnotu pro snizovani dluhu nesplni, nebot’ podle prognozy Komise z jara 2019
pomér dluhu k HDP v roce 2019 zlstane o 1,7 procentniho bodu HDP nad doporuc¢enou
hodnotu pro snizovéani dluhu zaméfenou do minulosti a v roce 2020 o 1,9 procentniho bodu
HDP nad doporucenou hodnotou pro snizovani dluhu zamétenou do budoucna. Na zakladé
scénafe obsazeného v programu stability z roku 2019 se rovnéz ocekava, ze kritérium dluhu
bude od roku 2019 dodrzeno, jelikoz se predpokladd prekroceni doporucené hodnoty pro
snizovani dluhu zamétené do budoucna o 0,2 procentniho bodu v roce 2019 a o 0,6
procentniho bodu v roce 2020.

Skute¢nost, ze Belgie v roce 2018 nesplnila kritérium dluhu, prokazuje prima facie na
existenci nadmérného schodku pro ucely Paktu o stabilité a rlstu, ovSem pied zohlednénim
vSech niZe uvedenych faktord.

Komise proto vypracovala tuto zpravu, v niz komplexné posoudila odklon od doporucené
hodnoty pro sniZzovani dluhu a piekroceni referen¢ni hodnoty stanovené ve Smlouvé s cilem
ov¢étit, zda po zohlednéni vSech rozhodujicich faktorti je diivod zah4jit postup pfi nadmérném
schodku. Oddil 2 zpravy se vénuje kritériu schodku. Oddil 3 se zabyva kritériem dluhu. Oddil
4 se tyka verejnych investic a dalSich rozhodujicich faktord, véetné posouzeni pozadovaného
postupu korekce smétujiciho k dosazeni sttednédobého rozpoctového cile. Zprava zohlediiuje
prognézu Komise z jara 2019 zvetejnénou dne 7. kvétna 2019 a hodnoceni nasledného
makroekonomického a fiskalniho vyvoje provedené Komisi.

Tabulka 1. Schodek veiejnych financi a vefejny dluh (v % HDP)

2019 2020
2015 2016 2017 2018 KOM PS KOM PS

Kritérium is.ak.jo s,ektoru viadnich 24 24 08 07 13 08 15 02
schodku |instituci

Vetejné zadluzeni 106,4 106,1 1034 102,0 1013 100,6 100,7 98,5

Rozdil oproti

doporu¢ené hodnoté neuvedeno|neuvedeno 13 11 17 -0,2 19 -0,6
Kritérium IZ) o Vsmzot\;zil dh,l;l;l
diuhy | Zmena strukturainho 06 00 08 00 00 05 03 06

salda

P(.)Zfad?wfn.a V,yse, neuveden | neuveden | neuveden |neuveden

minimalni linearni 14 22 neuvedeno| neuvedeno

e 0 0 0 0

strukturalni korekce

Zdroj: Program stability z roku 2019 (PS) a prognéza Komise z jara 2019 (KOM)

2. KRITERIUM SCHODKU

Schodek vetejnych financi v Belgii se snizil z 0,8 % HDP v roce 2017 na 0,7 % HDP v roce
2018. Podle prognézy Komise z jara 2019 se schodek v roce 2019 prohloubi na 1,3 %, ¢imz

> Soulad s doporu¢enou hodnotou pro snizovéani dluhu se posuzuje na zakladé tii riznych konfiguraci, jimiz

jsou hodnota pro snizovani dluhu zamétena do minulosti, do budoucnosti a hodnota pro snizovani dluhu
upravend s ohledem na ptsobeni cyklu.



bude dodrzena referencni hodnota 3 % HDP stanovend Smlouvou. V roce 2020 ocekava
prognoza Komise za pfedpokladu nezménéné politiky dalsi narast schodku na 1,5 % HDP.

Viceleta trajektorie obsazend v programu stability z roku 2019 pfedstavuje stabilizaci
schodku v roce 2019 na trovni 0,8 % a v roce 2020 snizeni na 0,2 %. Dne 18. prosince 2018
belgicky predseda vlady odstoupil. Od t¢ doby prozatimni vlada pfijala rozpocet pfipraveny
za predpokladu nezménéné politiky. V dusledku toho vlada podle ustavnich pravidel ¢i
zvyklosti své zemé v dob¢ predlozeni programu stability neméla plné rozpo¢tové pravomoci.
Z tohoto diivodu program stability pfedstavuje rozpoctovou trajektorii, ktera neni podlozena
pfijatymi nebo dostatecné podrobnymi opatfenimi k dosazeni sttednédobého rozpoctového
cile v podobé vyrovnaného rozpoctu ve strukturdlnim vyjadieni v roce 2021. Pokud jde o rok
2019, rozdil mezi progndézou Komise a programem stability vyplyvéa z fady opatieni, ktera
nejsou zahrnuta v prognoéze Komise, nebot’ nejsou piijata ¢i dostateCné upfesnéna, nebo jsou
povazovana za doCasnd opatieni (opatieni, kterd konci v roce 2018 a v roce 2019 jiz nebudou
existovat)®. Pokud jde o rok 2020, rozdil je dan zejména sniZzenim vydaji (-0,6 procentniho
bodu HDP) a zvysenim piijmi (+0,2 procentniho bodu HDP), kterd nejsou podpoiena
zvlaStnimi dodatecnymi opatfenimi.

Belgie tedy splituje kritérium schodku stanovené ve Smlouvé a v natizeni (ES) ¢. 1467/97.

3. KRITERIUM DLUHU

Vetejny dluh dosahl vrcholu v roce 2014 ve vysi 107,5 % HDP a v roce 2017 klesl na 103,4
%. V roce 2018 se dluh déle snizil na 102,0 % HDP zejména diky primarnimu piebytku a
klesajicimu pfispévku negativniho efektu snéhové koule (nizsi Grokové platby ve spojeni s
vy$$im rstem nomindlniho HDP), coZ bylo pouze ¢astecn€ vyrovnano vnitini dynamikou
dluhu zvySujici zadluZeni. Dynamika dluhu je podrobnéji popséana v oddile 4.2.

Progn6za Komise oc¢ekava v nadchézejicich letech mirné sniZeni dluhu, a to v roce 2019 na
101,3 % HDP a v roce 2020 na 100,7 % HDP. V obdobi 20192020 se ocekava, ze ro¢ni
dopad snizujici dluh ve vysi primérné 1,3 procentniho bodu v disledku primarniho ptebytku
a efektu snéhové koule bude Castecné vyrovnan narGstem vnitini dynamiky trhu. Tyto
projekce nezohlednuji dopad potencidlniho prodeje aktiv ve finanénim sektoru.

Podle programu stability Belgie z roku 2019 ma mira zadluzeni na konci roku 2019 klesnout
na 100,6% HDP a v roce 2020 na 98,5 % HDP. Rozdil oproti prognéze Komise za
pfedpokladu nezménéné politiky vychazi predev§Sim z nizS§iho pldnovaného celkového
schodku vladniho sektoru v programu stability s v zasadé¢ podobnymi pifedpoklady
nominalniho rGstu a mirn€ niz$i vnitini dynamiky dluhu.

V névaznosti na zruSeni postupu pfi nadmérném schodku v cCervnu 2014 se na Belgii
vztahovalo tfilet¢ pfechodné obdobi pro dosazeni souladu s doporucenou hodnotou pro
snizovani dluhu. Toto pfechodné obdobi trvalo od roku 2014 do roku 2016. Od roku 2017, po
ukonc¢eni ptechodného obdobi, se pouzije doporucend hodnota pro snizovani dluhu.

Z ozndmenych Udaji vyplyva, ze Belgie v roce 2018 nesplnila doporu¢enou hodnotu pro
snizovani dluhu (viz tabulka ¢. 1), nebot’ rozdil oproti této doporucené hodnoté je 1,1 %
HDP. Ocekava se, ze Belgie v letech 2019 a 2020 doporuc¢enou hodnotu pro snizovani dluhu
nesplni, nebot’ podle progndézy Komise z jara 2019 se ocekava, ze jeji pomer dluhu k HDP

® Viz posouzeni programu stability Belgie z roku 2019.



zustane v roce 2019 o 1,7 % HDP a v roce 2020 o 1,9 % nad doporucenou referencni
hodnotou pro snizovani dluhu.

Na zaklad¢ scénafe obsazeného v programu stability z roku 2019 se ocekava, ze kritérium
dluhu bude od roku 2019 dodrzeno, jelikoz Belgie piekro¢i cil doporuc¢ené hodnoty pro
snizovani dluhu (v jeji konfiguraci s budouci perspektivou) o 0,7 % v roce 2019 a v roce
2020 jej s 0,0 % presné splni. V programu stability z roku 2018 bylo planovano splnéni
kritéria dluhu od roku 2018. Rozdil oproti prognéze Komise je dan snizenim schodku, které
je v roce 2019 o 0,5 % vyssi a v roce 2020 o 1,3 % vyssi v disledku toho, Ze progndza
Komise vychdzi z predpokladu nezménéné politiky, zatimco program stability odrazi
planované usili vynakladané za ucelem dosazeni stfednédobého rozpoctového cile Belgie
(strukturdlniho salda ve vysi 0,0 % HDP) v roce 2021, kter¢ vsak neni podpoteno dostatecné
podrobnymi opatienimi. Cast tohoto rozdilu vyplyva rovndZ z vyssi odekavané vnitini
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dynamiky trhu v roce 2019, ktera neni vyrovnana nizsi dynamikou v roce 2020.

Z analyzy tedy vyplyva, ze kritérium schodku pro ucely Smlouvy a nafizeni (ES) ¢.
1467/1997 na zakladé€ udaji o plnéni rozpoctu za rok 2018 a prognoézy Komise z jara 2019,
jakoz i programu stability z roku 2019 prima facie neni splnéno, ovSem pied zohlednénim
vSech nize uvedenych rozhodujicich faktora.

Tabulka €. 2: Dynamika dluhu

2015 2016 2017 2018 2019 2020
KOM KOM KOM KOM KOM PS KOM PS
Pomér hrubého vefejného dluhu 1064 106,1 1034 102,0 1013 100,6 100,7 98,5
Zména miry zadluzeni ° (1 = 2+3+4) -12 -0,3 -2,7 -14 -0,7 -14 -05 -2,1
Prispevky:
* Primarni saldo (2) -0,6 -04 -16 -16 -08 -13 -05 -18
« Efekt snéhové koule (3) 0,2 -0,6 -1,0 -04 -0,6 -0,9 -0,7 -0,9
z toho:
Urokové naklady 30 28 25 23 21 21 20 19
Riist realného HDP -17 -15 -17 -14 -12 -13 -12 -14
Inflace (deflator HDP) -10 -18 -17 -12 -15 -18 -16 -15
* Vnitini dynamika dluhu (4) -0,7 0,7 0,0 05 0,7 09 0,7 0,6
Poznamky:

a 'V procentech HDP.

b Zména miry hrubého zadluzeni Ize rozlozit takto:

[)t_[)ll—F)[)l+[[)l1*i‘_y‘J+S‘|:\
YH 1+ y\ Yt

YI YH Yl
kde t predstavuje ¢asovy index, D stav vefejného dluhu, PD primarni schodek, Y nominalni HDP, SF vnitini
dynamiku dluhu a i a y predstavuji primérné naklady zadluZeni a rist nomindlniho HDP. Vyraz v kulatych
zavorkach predstavuje efekt ,,snéhové koule*, kterym se méri kombinovany efekt urokovych vydajii
a hospodarského riistu na miru zadluzZeni.

Zdroj: Program stability z roku 2018 (PS) a prognéza Komise z jara 2018

4, RozHODUJICI FAKTORY

V ¢l. 126 odst. 3 SFEU se stanovi, Zze zprava Komise ,,prihlédne k tomu, zda schodek
verejnych financi prekracuje verejné investicni vydaje, jakoz i ke vsSem dal§im rozhodujicim
faktoriim vietné strednédobé hospodarské a rozpoctové pozice clenského statu. “ Tyto faktory
jsou dale uptesnény v €l. 2 odst. 3 natizeni (ES) €. 1467/97, ktery rovnéz stanovi, ze je tieba
vénovat patfiénou pozornost ,,vSem ostatnim faktorum, které jsou podle nazoru dotceného



Clenského statu rozhodujici pro celkové posouzeni souladu s kritérii schodku a dluhu a které
Clensky stat sdelil Radé a Komisi*.

V pfipadé¢ zjevného poruseni kritéria dluhu je analyza rozhodnych faktorti obzvlasté
opodstatnéna, jelikoz dynamika dluhu je ovlivnéna faktory, jez jsou mimo kontrolu vlady, ve
vetsi mife, nez je tomu v pfipadé schodku. To je uzndno v ¢l. 2 odst. 4 nafizeni (ES) ¢.
1467/97, ktery stanovi, ze rozhodujici faktory se pfi hodnoceni souladu na zéklad¢ kritéria
dluhu zohledni bez ohledu na rozsah nedodrzeni. V tomto ohledu musi byt pfi hodnoceni
dodrzovani kritéria dluhu vzhledem k jejich dopadu na dynamiku a udrzitelnost dluhu
zohlednény (a v minulosti byly zohlednény) alespori tyto tfi hlavni aspekty:

1. Dodrzeni stfednédobého cile nebo postupu korekce k jeho dosazeni, coz ma za
béznych makroekonomickych podminek zajistit udrzitelnost nebo rychly pokrok
smérem k udrzitelnosti. Na zakladé svého konceptu sttednédobé rozpoctové cile pro
jednotlivé zemé& zohlediuji uroven dluhu a implicitni zavazky. Dodrzovani
sttednédobého cile nebo postupu korekce k jeho dosazeni by mélo alespon ve
sttednédobém horizontu zajistit sblizovani smérem k obezifetnym tirovnim zadluzeni.

2. Strukturalni reformy, které jiz byly provedeny nebo které jsou podrobné popsany v
planech strukturalnich reforem, a u nichz se ocekdva, ze zvysi ve stfednédobém
horizontu udrZitelnost prostfednictvim svého dopadu na rist, a tim ptisp&ji k tomu, Ze
se pomér dluhu k HDP dostane na uspokojivé sestupnou tendenci. Celkové se
ocekava, Ze dodrzeni sttednédobého cile (nebo postupu korekce k jeho dosaZeni)
spolu s provadénim strukturdlnich reforem (v ramci evropského semestru) za béznych
hospodaiskych  podminek pfivede dynamiku dluhu na udrzitelnou cestu
prostiednictvim kombinovaného dopadu na samotnou turoven dluhu (dosazenim
zdravého rozpoctového stavu pii splnéni sttednédobého cile) a na hospodarsky rist
(prostfednictvim reforem).

3. Nepfiznivé makroekonomické podminky, a zejména nizka inflace, které mohou brénit
snizovani poméru dluhu k HDP a znesnadnit dodrZeni ustanoveni o Paktu o stabilité a
rastu. V prostfedi nizké inflace je pro clenské staty doporucenou hodnotu pro
cile nebo postupu korekce k jeho dosazeni hlavnim rozhodujicim faktorem pfi
hodnoceni dodrZovani kritéria dluhu.

S ohledem na uvedena ustanoveni jsou v nasledujicich pododdilech hodnoceny 1)
sttednédoby stav rozpoctu, véetné hodnoceni souladu s pozadovanym postupem korekce
smérem k dosaZeni stfednédobého rozpoctového cile a vyvoj vetrejnych investic; 2) vyvoj
sttednédobé situace vetejného dluhu, jeho dynamiky a udrzitelnosti; 3) stiednédoba
hospodafska situace, véetné aktudlniho stavu, pokud jde o provadéni strukturalnich reforem;
4) dalsi faktory, které Komise povazuje za rozhodujici, a 5) dal$i faktory oznamené ¢lenskym
statem.

4.1. Stirednédoby stav rozpoctu

Z posouzeni ex post tykajiciho se souladu Belgie s preventivni slozkou vyplyvd, Ze neexistuji
dostatecné spolehlivé ditkazy umoznujici dospét k zavéru o existenci podstatné odchylky od
postupu korekce k dosazeni strednédobého rozpoctového cile v Belgii v roce 2018 a po celé
obdobi let 2017 a 2018. Pokud jde o rok 2019 a celé obdobi let 2018 a 2019, fiskalni korekce

predstavuje riziko vyznamné odchylky od pozadavkii preventivni slozky v Belgii.



Celkové saldo, strukturalni saldo a korekce smérujici k dosaZeni stifednédobého
rozpoctového cile

Celkové saldo

Celkovy schodek vladniho sektoru v Belgii se snizil z 0,8 % HDP v roce 2017 na 0,7 % HDP
v roce 2018. Pomér piijmt k HDP se zvysil o 0,4 procentniho bodu a pomér vydaji k HDP o
0,2 procentniho bodu.

Strednedoby rozpoctovy cil a strukturalni saldo

V programu stability z roku 2019 organy Belgie potvrdily svijj stfednédoby rozpoctovy cil,
jimz je vyrovnany rozpocet ve strukturalnim vyjadieni. Zda se, ze sttednédoby rozpoctovy cil
je za béznych hospodaiskych podminek dostatecné piisny, aby ve stiednédobém a
dlouhodobém horizontu bylo zajisténo dodrzeni pravidla pro zadluzeni. V programu stability
z roku 2019 Belgie odlozila planované dosazeni tohoto cile z roku 2020 na rok 2021. Podle
programu stability by dosazeni sttednédobého rozpoctového cile vyzadovalo Gsili ve vysi 0,9
% HDP. Podle prognézy Komise z jara 2019 by z duvodu rozdilného (vyssiho) odhadu
strukturdlniho schodku v roce 2018 bylo potiebné vyssi usili (1,4 % HDP). Navic podle
prognézy Komise se ocekavd, ze strukturalni saldo zlstane v roce 2019 stabilni a v roce
2020, tedy v poslednim roce progndézy Komise, se za nezménéné politiky zhorsi o 0,3
procentniho bodu HDP. Podle Nejvyssi finan¢ni rady dojde za nezménéné politiky v roce
2021 k dal$imu zhorSeni ve vysi 0,4 % HDP’. Aby bylo stfednédobého rozpoétového cile v
roce 2021 dosazeno, bude po volbach v kvétnu 2019 tieba, aby pfisti vlada ptijala zasadni
dodatec¢na opatieni.

Dodrzeni doporucené korekce smérem k dosazeni strednédobého rozpoctového cile

Dne 11. ¢ervence 2017 Rada doporucila Belgii, aby vyvinula v roce 2018 vyznamné fiskalni
Usili v souladu s pozadavky preventivni slozky Paktu o stabilité a ristu a ptihlédla pfitom k
nutnosti posilit probihajici oziveni a zajistit udrZitelnost vefejnych financi Belgie. V souladu
se spole¢né dohodnutou korek¢éni matici v ramci Paktu o stabilité a rastu takova korekce
implikovala poZadavek na nominalni miru rastu €istych vydaji sektoru vladnich instituci,
ktera by neptesahla v roce 2018 1,6 %. To by odpovidalo strukturalni korekci ve vysi
nejméné 0,6 % HDP. Zarovent Rada uvedla, Ze pfi posuzovani navrhu rozpoc¢tového planu na
rok 2018 a nasledném posuzovani vysledkti rozpoctového hospodaieni za rok 2018 bude
tieba fadné zohlednit cil dosazeni orientace fiskalni politiky, které by pfispélo jak k posileni
probihajiciho oziveni, tak k zajisténi udrZitelnosti vefejnych financi. Poté, co Komise v ramci
svého stanoviska k ndvrhu rozpoctového planu Belgie na rok 2018 posoudila silu oZiveni v
Belgii s nalezitym uvazenim rozpoctoveé udrzitelnosti, Rada dne 13. ervence 2018 uvedla, ze
neni tieba v tomto ohledu zohlednit zadné dalsi prvky.

Na zaklad¢ tdaji o plnéni rozpoctu a prognoézy Komise riist primarnich vydaji vladnich
instituci ocisténych od diskrecnich opatieni na strané pfijmu a jednordzovych opatieni v roce
2018 prekrocil vydajové kritérium, coZ vedlo k odchyleni od pozadovaného Usili o 0,7 %
HDP, a poukazuje tak na riziko vyznamné odchylky. Dle odhadt zGstalo strukturalni saldo v

" Nejvyssi finanéni rada (2019), Avis ,,Trajectoire budgétaire en préparation du Programme de Stabilité 2019—
2022, Na zaklad¢ udaja poskytnutych Federalnim Gfadem pro pldnovani.



roce 2018 beze zmény, a tak vedlo k odchyleni od pozadovaného usili o 0,6 % HDP, coz
rovnéZz poukazuje na vyznamnou odchylku.

Avsak navzdory klesajicimu trendu stdle pfetrvavaji nejistoty ohledné feSeni znacného
nartstu plateb zaloh na dané¢ z pifijm pravnickych osob vybirané v roce 2017 a 2018
(priblizné 0,5 % HDP v kazdém roce). Toto zvySeni pfijml vychazi zejména ze zavedeni
vyrazné vysSich pfirazek v piipadé nehrazeni téchto danovych zaloh v roce 2017 a 2018,
které probihalo ve dvou krocich. Toto opatieni zavadi trvalou zménu v ¢asovém rozvrzeni
opakujicich se pfijmt, a to pfenesenim vybéru dani, alesponi ¢astecné, ze zpetného danového
vyrovnani na platby danovych zéloh, a tim v daflovych ptijmech v letech 2017 a 2018 vytvaii
vyjimec¢nou a docasnou maximalni hodnotu. V zékladnim scénafi progndzy z jara 2019, u
néjz Komise pouzila stejnou metodologii jako v loiiském roce, povazovala Komise jakykoli
vybér dani pfevysujici trend za jednorazovy docasny piijem, ktery by byl od roku 2019
nakonec vyrovnan niz§imi pfijmy z daniového vyrovnani. Také ostatni analyzy, napt. analyza
Belgické narodni banky, vychazeji z toho, ze vyssi podil vynost z dan€ z piijmu pravnickych
osob v letech 2017 a 2018 je tieba povazovat za doCasny, zatimco vlada povazuje tento vyssi
podil za strukturalni. I kdyz zohlednime tyto nejistoty a budeme celkovy nartst v letech 2017
a 2018 povazovat za strukturalni, zda se, Ze v celém obdobi let 2017 a 2018 existuje
vyznamna odchylka. Soucasné se zda, ze piekroceni referen¢ni hodnoty 0,25 % HDP je pfti
zohlednéni uvedenych nejistot pro existenci vyznamné odchylky pfili§ malé. Vzhledem k
nejistot¢ ohledné téchto tidaji Komise uznava, Ze nelze vyloucit rizika ptiznivéjsiho 1 horsiho
vyvoje a ze stabilni odhad trvalého dopadu bude méfitelny teprve po urcité dobé€, nebot
teprve vysledné tidaje o dani z pfijmu pravnickych osob pro rok 2019 poskytnou prvni jasnou
predstavu o tomto dopadu.

Pro celé obdobi let 2017 a 2018 dohromady existuje rozdil ve vykladu mezi vydajovym
kritériem a strukturalnim saldem, ktery vznikl v disledku rozdilnych udaji pro rok 2017.
Pokud jde o vydajové kritérium, existuje rozdil ve vysi 0,6 % HDP, coz poukazuje na riziko
vyznamné odchylky. V ptipadé strukturdlniho salda existuje rozdil ve vysi 0,1 % HDP, coz
poukazuje na urcitou odchylku. Zavér, k némuz se dospé&je pro celé obdobi let 2017 a 2018,
zavisi na jednotlivych hodnotach pro roky 2018 a 2017. Hodnoty roku 2018 byly jiz popsany
vySe. V roce 2017 rist primarnich vydaji vladnich instituci v Belgii ociSténych od
diskre¢nich opatieni na stran€ piijmil a jednordzovych opatieni prekrocil vydajové kritérium
o pfiblizné 0,5 % HDP. Na druhou stranu se strukturalni saldo Belgie zlepSilo o vice nez 0,8
% HDP, ¢imz byla piekrocena strukturalni korekce (ocCisténd od dopadu neobvyklych
udalosti) doporu¢ena Radou pro dany rok ve vysi alespon 0,58 % HDP. Na zaklad¢ pilife
strukturalniho salda tedy existovala pozitivni odchylka ve vysi ptiblizné 0,3 % HDP. To
vedlo v roce 2017 k rozdilu mezi obéma pilifi preventivni slozky ve vysi pfiblizné 0,7 %
HDP, ktery vyzaduje celkové posouzeni, jez by mélo zvazit tyto faktory:

e Pozitivni dopad niZsich arokovych vydaji na strukturalni saldo (0,3 procentniho bodu
HDP), ktery sice zlepSuje obraz fiskalniho Gsili zaloZeny na strukturalnim saldu, ale
nema vliv na dodrZeni vydajového kritéria. Ma se za to, ze vydajové kritérium odrazi
souvisejici fiskalni Gsili lépe.

e Negativni dopad vyssi inflace (deflator HDP ve vysi 1,9 %) ve srovnani s ocekavanou
inflaci (o¢ekavany deflator HDP ve vysi 1,5 %) na vydajové kritérium v porovnani se
strukturdlnim saldem (0,1 procentniho bodu HDP). Socialni davky a mzdy ve
vefejném sektoru jsou indexovany podle skutecné, nikoli podle oc¢ekavané inflace.



Vyssi inflace mé vSak rovnéZ pozitivni dopad na danové piijmy. Vydajové kritérium
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e Neocekavané ptijmy, které se pozitivn€ projevuji u strukturdlniho salda, nikoli vSak u
vydajového pilife. V tomto ohledu predstavuje v Belgii vrchol hospodaiského cyklu
rok 2017. V disledku toho byly neofekavané piijmy (ptedstavujici ptiblizn¢ 0,1%
HDP) dany zejména ristem piijmu z pfimych a neptimych dani, ktery prevysoval
standardni elasticity.

e V neposledni fadé pietrvavajici nejistoty ohledné feSeni zna¢ného narlstu plateb
zéaloh na dané z piijml pravnickych osob vybiranych v letech 2017 a 2018 (ptiblizné
0,5 % HDP v roce 2017 a 0,7 % HDP v roce 2018). Vyssi pifirdzky v piipadé
neuhrazeni zalohovych plateb dani byly zavedeny v roce 2017. Zavadéji trvalou
zménu v Casovém rozvrzeni opakujicich se pfijmi, a to pfenesenim vybéru dani,
alesponi Castecné, ze zpétného danového vyrovnani na platby daitovych zaloh, a tim v
datlovych piijmech vytvaii vyjimecnou a dofasnou maximdalni hodnotu. V tomto
ohledu Komise vyjadtila ve zpravé podle ¢l. 126 odst. 3 z kvétna 2018 vyhradu
ohledné& povahy pozorovaného zvyseni dani z piijmu pravnickych osob. V prognéze z
jara 2019 se Komise domniva, ze v letech 2017 a 2018 existuje jednorazové zvyseni
piijmul ve vysi 0,5 % HDP, které ma byt v nadchazejicich letech nakonec vyrovnano
niz§imi piijmy z danového vyrovnani. Od roku 2018 doslo k dal§imu strukturalnimu
zvySeni vybéru dani ve vysi 0,2 % HDP.

V tomto ohledu program stability z roku 2019 povazuje nartst vynosii z dané z piijmu
pravnickych osob za strukturalni. Komise tuto moznost nevylucuje. Nasledné korekce
trvalého ucinku opatifeni smérem nahoru by posouzeni vychozi rozpoctové pozice
zlepsila. V disledku toho relativné konzervativni postoj prognézy Komise z jara 2019
pfedstavuje rozhodujici faktor, ktery méa byt zohlednén v celkovém hodnoceni, a to
jak vzhledem k rozsahu dodate¢nych piijmi (pfiblizné 0,5 % HDP v roce 2017 a 0,7
% HDP roce 2018), tak i jejich vysoké mife nejistoty.

Vzhledem k této nejistoté vede takovy rozhodujici faktor v ptipadé celkového hodnoceni,
stejné jako u analyzy z lonského roku, také v kontextu této zpravy k tomu, ze vzhledem k
rozsahu dodate¢nych piijmu, jakoz i vysoké turovni nejistoty, pokud jde o rozsah jejich
docCasné povahy, k obtiznému rozhodovani, pokud jde o vyznamnost odchylky od postupu
korekce k dosazeni stfednédobého rozpoctového cile v roce 2018 a v celkovém obdobi let
2017 a 2018.

K navrhu rozpoctového planu Belgie na rok 2019 byla pfipojena oficialni Zadosti o vyuziti
flexibility v ramci preventivni slozky podle ,,Spole¢n¢ dohodnutého postoje k flexibilité v
ramci Paktu o stabilité a rastu®, ktery potvrdila Rada ECOFIN v tinoru 2016. Belgie pozadala
o docasnou odchylku od postupu korekce k dosazeni stfednédobého rozpoctového cile
vzhledem k realizaci vyznamnych strukturélnich reforem s pozitivnim dopadem na
dlouhodobou udrzitelnost vefejnych financi. VSechny piislusné ¢asti jiz byly uzakonény a
program stability z roku 2019 obsahuje divéryhodny harmonogram provadéni. Zadost o
flexibilitu v souvislosti se strukturdlnimi reformami se tyké4 diichodové reformy, presouvani
datové zaté€ze, reformy zdanéni pifijml pravnickych osob, reformy trhu prace a reformy
vetejné spravy. Jelikoz zZadost o docasnou odchylku je tieba ptedlozit v pritbé¢hu roku pred
uplatnénim dolozky o strukturdlnich reformach, posoudila Komise splnéni kritérii



zpusobilosti pro tuto dolozku od roku 2019. Prognéza Komise z jara 2019 uvadi, ze v Belgii
bude v roce 2019 nadale splnéna minimalni referenéni hodnota, coz zajist'uje bezpe€nostni
rezervu s ohledem na 3% prahovou hodnotu schodku HDP. Na tomto zakladé se Komise
domniva, Ze Belgie je zpiisobild pro ud€leni pozadované docasné odchylky ve vysi 0,5 %
HDP v roce 2019 pro strukturalni reformy. Pfi zohlednéni této flexibility se tedy ocekava, ze
Belgie bude pokracovat v kazdoro¢ni strukturalni korekci smérem k dosazeni sttednédobého
rozpoc¢tového cile ve vysi 0,1 % HDP v roce 2019, coz odpovidd nomindlni mife ristu
¢istych primarnich vydajii sektoru vladnich instituci, ktera neptfevysuje 2,8 %.

Pokud jde o rok 2019, prognéza Komise predpokladd miru rdstu vydaji, kterd prevySuje
kritérium ve vysi 0,4 % HDP, a poukazuje na urc¢itou odchylku. Naproti tomu se ocekava, ze
strukturalni saldo zustane stabilni, coZ poukazuje na ur¢itou odchylku (-0,1 % HDP) od
doporucené strukturalni korekce. Pokud jde o celé obdobi let 2018 a 2019, vydajové
kritérium poukazuje na riziko vyznamné odchylky v primérné vysi 0,6 % HDP. Komise ve
Své progndze vychazi z planované primérné odchylky strukturalniho salda v témze obdobi ve
vysi —0,3 % HDP, coz rovnéz naznacuje riziko vyznamné odchylky. Celkové hodnoceni tudiz
potvrzuje na celé obdobi let 2018 a 2019 riziko vyznamné odchylky.

V z4jmu dosazeni stiednédobého rozpoctového cile musi Belgie v roce 2020 pokracovat v
strukturdlni korekci smeétujici k dosazeni stfednédobého rozpoctového cile, ktera by
odpovidala nominalni mife ristu Cistych primarnich vydaja sektoru vladnich instituci, ktera
nepiekroci 1,6 %, coZ by odpovidalo strukturalni korekei ve vysi 0,6 % HDP. Podle prognozy
Komise z jara 2019 se ocekava, ze rist nomindlnich primarnich vydaji sektoru vladnich
instituci v roce 2020 ocisténych od diskre¢nich opatifeni na strané piijmt a jednorazovych
opatfeni ptekroci prislusné vydajové kritérium o 1,3 % HDP, coz poukazuje na riziko
vyznamné odchylky. Ocekava se, ze v roce 2020 se strukturadlni saldo zhor$i o 0,3
procentniho bodu HDP, coZ poukazuje na riziko vyznamné odchylky ve vysi 0,9 % HDP.

V névaznosti na celkové hodnoceni se v soucasné dobé v letech 2019 a 2020 ocekava
vyznamna odchylka od postupu korekce smérem k dosazeni stfednédobého cile a v disledku
toho je ohroZeno splnéni pozadavkil preventivni slozky paktu.

Ramecek 1: Flexibilita v ramci preventivni slozky

Belgie v ramci fiskalniho dohledu provadéného Komisi v nedavnych letech vyuzila dolozky
flexibility a odchylky v ramci Paktu o stabilité a rstu. Natizeni (ES) ¢. 1466/97 umozZiuje
zohlednit dodate¢né vydaje, pokud piedstavuji neobvyklou udélost, kterd ma zna¢ny dopad
na vetejné finance a pokud by povoleni docasného odchyleni od postupu korekce k dosazeni
sttednédobého rozpoctového cile neohrozilo udrzitelnost. V tomto ohledu Belgie v obdobi
20152017 vyuzila kumulovanou odchylku ve vysi pfiblizn¢ 763 milioni EUR, resp. 0,18
% HDP. Flexibilita poskytnutd Belgii pfedstavovala rozhodujici faktor k zajiSténi jejiho
(obecného) souladu s preventivni slozkou Paktu o stabilit¢ a rGstu na zakladé vyslednych
dat, a zejmeéna v letech 2015, 2016 a 2017. DosazZeni souladu s preventivni slozkou bylo
Komisi povaZzovano za zmirfujici faktor, aby nedosSlo k zahajeni postupu pfi nadmérném
schodku, i kdyZ doporucend hodnota pro snizovani dluhu nebyla zjevné dodrzena.

V roce 2015 byla Belgii poskytnuta flexibilita ve vysi 0,03 % HDP na dodate¢né naklady v
souvislosti s mimotfadnym pfilivem uprchliki.

V roce 2016 cinila flexibilita poskytnutd Belgii 0,13 % HDP. Pfitom byly zohlednény
dodate¢né vydaje na mimoradny pftiliv uprchliki ve vysi 0,08 % HDP a na opatieni v oblasti




bezpecnosti v diisledku zavaznosti teroristické hrozby ve vysi 0,05 %.

Pokud jde o rok 2017, flexibilita poskytnutd Belgii ¢inila v souvislosti s bezpecnostnimi
opatienimi 0,02 % HDP.

Pokud jde o rok 2019, Komise dospéla ve svém hodnoceni k zavéru, ze Belgie je zplisobila
pro docasnou odchylku od postupu korekce k dosazeni sttednédobého rozpoctového cile ve
vysi 0,5 % HDP vzhledem k realizaci vyznamnych strukturdlnich reforem s pozitivnim
dopadem na dlouhodobou udrzitelnost vefejnych financi (,,dolozka o strukturdlnich
reformach®).

Verejné investice

Ptedpoklada se, Ze vefejné investice ziistanou v horizontu prognozy stabilni ve vysi 2,4 %
HDP. O roku 2009 do roku 2016 byly vetejné investice nizsi nez schodek sektoru vladnich
instituci. V roce 2017 klesl schodek sektoru vladnich instituci pod miru investic a od té doby
na této Urovni zdstal.

Federalni vlada provadi Narodni pakt pro strategické investice, ktery predpokladd znacné
zvySeni investic do infrastruktury. Jeho cilem je uréit piekazky pro soukromé investice a
prostfednictvim mobilizace soukromych (55 %) a vetejnych (45 %) prostiedki je v klicovych
oblastech urychlit. Regiony a spoleCenstvi se mohou k této iniciativé ptipojit.

4.2. Stirednédoba situace verejného dluhu
Dynamika dluhu

Diky znaénym (i kdyZ postupné klesajicim) primarnim piebytklim se v obdobi od roku 1997
az 2007 pomér vetejného dluhu k HDP v Belgii snizil o 36 procentnich bodi. Uvedeny trend
udrZzitelného snizovani dluhu byl zastaven finan¢ni a ekonomickou krizi v roce 2008. Na
konci roku 2007 ¢inil dluh vladniho sektoru v Belgii 87 % HDP. V roce 2014 vzrostl na 107
% HDP, coz pifedstavuje narist o 20 procentnich bodd. V eurozoné byl oproti tomu
zaznamenan narust o 27 procentnich bodu.

Hlavnimi pfi¢inami nartistu v obdobi od roku 2007 do roku 2014 byl efekt sné¢hové koule
zvysujici dluh (+10,5 procentniho bodu) a vnitini dynamika dluhu (+9,4 procentniho bodu), a
Urokové néaklady od roku 2008 obecné piekracovaly nominalni rist. Stimulujici ro¢ni dopad
této dynamiky v obdobi 2008-2015 v primérmé vysi 1,4 procentniho bodu byl podobny
dopadu v obdobi 1997-2007, nebot' ucinek jmenovatele niz§iho nominalniho rtstu byl
vyrovnan ucinkem jmenovatele plynouciho z niz§ich trokovych vydaji z hlediska HDP.
Tento pomér po roce 2007 dale klesal, jelikoz rostouci mira zadluzeni byla kompenzovana
neustdle klesajicimi trokovymi mirami. Dalsi pokles urokovych vydaji vedl v roce 2016
poprvé od roku 2011 k mirnému poklesu efektu snéhové koule.
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Graf ¢. 1: Hybné sily efektu snéhové koule u vefejného dluhu
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Zejména v letech 2008 a 2011, kdy belgicky stat musel zasahnout do finan¢niho systému, byl
zna¢ny nartst dluhu zptsoben vnitini dynamikou dluhu. V roce 2008 obdrzely spole¢nosti
Fortis, KBC, Dexia a Ethias statni podporu. V roce 2011 ziskal belgicky stat banku Dexia
Belgium (nyni banka Belfius). Zpétné ziskani Casti prostfedkll, které byly poskytnuty na
zachranu finanéniho sektoru, vedlo k niz$i dynamice vnitiniho dluhu, ktera v obdobi 2012-
2017 ptredstavovala 3,9 % HDP. Zbyvajici ucasti zahrnuji podil ve vysi 7,8 % v BNP Paribas,
ve vysi 100 % v bance Belfius, ve vysi 100 % v pojistovné Ethias (véetné¢ podilt
regionalnich a mistnich organtl) a ve vysi 51,4 % v bance Dexia. Dividendy vyplacené
finan¢nimi institucemi predstavovaly v roce 2018 piiblizné 0,2 % HDP.

Od roku 2017 se urychleni pozitivniho primarniho pfebytku stalo hlavni hybnou silou
poklesu miry zadluzeni. To jasn¢ ukazuje, Ze navrat ke znacnym primarnim piebytkim je
nebytnym predpokladem pro to, aby dluh nabral jasny sestupny smér a aby byla dodrZena
doporucena hodnota pro snizovani dluhu.

V roce 2018 odrazi vnitini dynamika dluhu zvySujici zadluZeni ve vysi 0,5 % HDP zejména
rozdil mezi nab&hlymi a zaplacenymi Uroky.

Podle prognézy Komise z jara 2019 pomér dluhu k HDP klesne v roce 2019 o 0,7
procentniho bodu na 101,3 % HDP. Primarni ptebytek ve vysi 0,8 % HDP a efekt sné¢hové
koule snizujici dluh ve vysi 0,6 % HDP v dusledku zvySeni deflatoru HDP a snizeni
arokovych vydaji jsou ¢astecné vyrovnany narastem vnitini dynamiky dluhu. Podobny trend
se oCekava v roce 2020, kdy pti nezménené politice dluh vzroste na 100,7 % HDP.

Urokové naklady

V souladu s obecnym trendem v eurozoné jsou trokové sazby z belgickych dluhovych
nastroji historicky nizké. Vynos desetiletych dluhopisti dosahoval v 1. ctvrtleti 2019
primémé 0,57 %. Rozpéti mezi belgickymi a némeckymi dluhopisy je po nékolik let
vicemén¢ stabilni. V roce 2016 ¢inilo primérné 37 bazickych bodi, v roce 2017 to bylo 41
bazickych bodi, v roce 2018 dosahovalo 35 bazickych bodl a v prvnim Ctvrtleti 2019 to bylo
53 bazickych bodi. Na konci listopadu 2011 dosahovalo maximalni vySe 366 bazickych
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bodu. Implicitni trokova sazba z nesplaceného dluhu v neddvnych letech stabilné klesala, a
to z 4,6 % v roce 2007 na 2,4 % v roce 2018. Ocekava se, ze v roce 2020 se dale snizi na 2,2
%.

Udrzitelnost dluhu

Belgicky stat vyuzival pfiznivé trzni podminky k refinancovani zbyvajiciho dluhu s mnohem
niz$imi sazbami a s podstatné delsi dobou splatnosti. Primérna doba splatnosti dlouhodobych
cennych papirt zlstala v roce 2018 vysoka na trovni 14,8 let (15,0 let v roce 2017 a 17,5 let
v roce 2016), pficemz primérny vazeny vynos ¢inil 0,95 % (0,9 % v roce 2017 a 0,8 % v
roce 2016). V disledku toho primérnd zistatkova doba splatnosti celého federalniho
dluhového portfolia® vzrostla na konci roku 2018 na 9,6 let’. Jedna se o historicky nejdelsi
zustatkovou dobu splatnosti, pficemz do roku 2009 ¢inila doba splatnosti pfiblizn€ 6 let a na
konci roku 2015 to bylo 8 let'. Riziko refinancovani federalniho dluhu u 12 a 60 mésica
znacné kleslo z 20,3 %, resp. 56,8 % na konci roku 2012 na 16,0 %, resp. 40,1 % v roce
2018%. V soucasné dobé se zda, ze Belgie neni v kratkodobém horizontu vystavena riziku
finan¢niho napéti. Pokud by urokové sazby opét rostly, vysokd mira zadluzeni by vedla v
prabéhu Casu ke znaénému nartistu Grokovych nakladd, ackoli dlouhd primérné zistatkova
doba splatnosti znamena4, Ze tento nariist by se projevil pouze postupng.

Graf ¢&. 2: Projekce dluhu v naslednych programech stability (v % HDP)

Federalni dluh pfedstavuje 84,6 % dluhu vladniho sektoru.

°  Belgicka dluhova agentura, 2018-2019, vyhled.

10" Belgické dluhova agentura, 2018-2019, vyhled.

1 Podil nesplaceného dluhu, ktery je splatny v daném &asovém obdobi nebo ktery podléha z divodu
pohyblivych Grokovych sazeb zménam trokovych sazeb.

12 Belgické dluhova agentura, 2018-2019, vyhled.
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Zdroj: Progndza Komise z jara 2019. Program stability a konvergencni program

Citlivost vici potencidlnim otfesiim, pokud jde o nomindlni rist a trokové miry, jakoZ i
nepiiznivou vychozi situaci, vedou ve sttednédobém horizontu k vysokym rizikiim v oblasti
udrzitelnosti. P¥i nezménéné politice se odekava, Ze Groven zadluZeni poroste a v roce 2029"
doséhne vrcholu ve vysi 103,4 % HDP, a zlstane tak vyrazn¢ nad prahovou hodnotu 60 %
HDP stanovenou ve Smlouvé€. PIné provedeni programu stability by do roku 2029 nastolilo
sestupnou tendenci dluhu, i kdyz by v roce 2029 ztstal nad referen¢ni hodnotou 60 % HDP.
Vzhledem k tomu, Ze dle odhadii bude strukturalni schodek za nezménéné politiky v roce
2019 ¢init 1,4 % HDP, je k dosazeni sttednédobého rozpoctového cile potfebné znacné
fiskalni Gsili.

Udrzitelnost vefejného dluhu je rovnéz dana rGstovym potencidlem ekonomiky. Jak je
popséano vyse, postupny pokles riistu souhrnné produktivity vyrobnich faktorii od zacatku 90.
let minulého stoleni snizil potencidlni rist. To ukazuje, jak je dulezité provedeni

B Zpréava o fiskalni udrzitelnosti 2018, dil 2 — Analyza zemé¢. Prognozy vychazeji z prognézy Evropské komise
ze zimy 2019, pricemz strukturalni primarni saldo na trovni prognézy z piedchoziho roku (2020) ziistane za
predpokladu nezménéné politiky konstantni (s vyjimkou nakladi souvisejicich se starnutim populace).
Zékladni scénaf vychazi z téchto dlouhodobych makroekonomickych predpokladi: potencialni rist HDP
zistane na Grovni pfiblizné 1,2 %; inflace a zména deflatoru HDP se ve stiednédobém vyhledu stabilizuji na
urovni 2 %; dlouhodobé tirokové miry z nového a noveé formulovaného dluhu se do roku 2027 budou blizit 3
% v realném vyjadieni a kratkodobé tirokové miry se budou blizit hodnoté, ktera je v souladu s dlouhodobou
urokovou mirou a historickou (ptfedkrizovou) vynosovou kiivkou v eurozoné (viz rovnéz Evropska komise,
2012). Predpokladané naklady spojené se starnutim populace vychézeji ze zpravy o starnuti populace z roku
2018.
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strukturalnich reforem za t¢elem podpofeni potencidlniho ristu. Pokrokem v oblasti reforem
se zabyva oddil 4.3.

4.3. Stifednédoba hospodarska situace

Navzdory nedavnému zpomaleni ristu ziistavaji makroekonomicke podminky priznivé a nelze
je povazovat za hlavni zmirnujici faktor, ktery by vysvétloval, proc¢ Belgie neplni
doporucenou hodnotu pro snizovani dluhu. Ve skutecnosti se ocekava, zZe nomindlni
hospodarsky rist ziistane v horizontu prognozy stabilni. Belgie dosdhla pri plneni doporuceni
pro jednotlivé zeme z roku 2018 omezeného pokroku, avsak z viceleté perspektivy uskutecnila
v minulych letech duilezZité strukturalni reformy za ucelem zvyseni udrzitelnosti diichodového
systéemu a reformy zdanéni a trhu prdce, vietné indexace mezd, které podporuji
konkurenceschopnost.

Cyklické podminky, potencialni rist a inflace

Ukazalo se, ze belgické hospodafstvi je po celosvétové hospodaiské recesi v roce 2009
pomérné odolné. Hruby doméci produkt rychle dosahl svych ptedkrizovych urovni. Po
oziveni v letech 2010 a 2011 vSak v letech 2012 a 2013 nasledovala stagnace s nulovym
rustem. Silné oZiveni zaznamenané v letech 2014 a 2015, kdy riist dosahoval 1,4 %, resp. 1,7
%, bylo v roce 2016 nasledovano mirnym poklesem na 1,5%, a to zejména z divodu méné
ptiznivého vyvoje vnéjsiho prostiedi a negativniho, i kdyZ pfechodného dopadu bezpecnostni
situace spojené s teroristickymi utoky v bfeznu 2016. Poté se rast obnovil a v roce 2017
dosahl 1,7 %. V roce 2018 se vsak snizil na 1,4 % a oCekava se, Ze se v letech 2019 a 2020
dale snizi na 1,2 %, a to z diivodu silné¢ doméaci poptavky, ktera vyvazuje klesajici a negativni
piispévek z Cistého exportu v letech 2019 a 2020.

Odhady potencialniho rtstu pro Belgii v obdobi 2016-2019 ¢ini v priméru 1,3 %. Zpomaleni
ve srovnani se situaci pfed rokem 2009 ma mnoho pficin, jelikoz odrazi pokracovani
dlouhodobého trendu zpomalovani souhrnné produktivity vyrobnich faktorti (ktera se dle
odhadli v nedavnych letech stabilizovala na nizké urovni), klesajici ptispévek prace k
potencidlnimu ristu (z divodu pomalejsiho nartstu populace v produktivnim veéku) a
ponekud niz8i akumulaci kapitdlu. Ocekava se, Ze zapornd mezera vystupu se po propadu v
roce 2013 ve vysi —1,6 % v roce 2017 uzaviela. Dle ocekavani zlstane v obdobi 2019-2020
pozitivni a stabilni ve vysi 0,2 % HDP.

Relativné nizky rist nominalniho HDP do roku 2015 mél vyznamny dopad na vyvoj poméru
dluhu k HDP v uvedenych letech a vyzadal si vétsi strukturdlni korekci, aby bylo zajisténo,
ze mira zadluzeni si zachovala jasnou sestupnou tendenci, jak vyzaduje doporucena hodnota
pro snizovani dluhu. Navic tyto cyklické podminky, které se projevily na vetejném dluhu,
ovlivnily rovnéZ primarni saldo.
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Tabulka ¢. 3: Vyvoj makroekonomické a rozpoctové situace °

2015 2016 2017 2018 2019 2020

KOM KOM KOM KOM KOM PS KOM PS
Redlny HDP (zména v %)° 17 15 17 14 12 13 12 14
Deflator HDP (zména v %) 10 18 17 12 15 17 1,6 1,6
Potencialni HDP (zména v %) 12 13 13 14 13 13 13 13
Mezera vystupu (% potencialniho HDP) -0,3 -0,1 0,3 0,2 0,2 0,2 0,1 0,2
Hruby vefejny dluh 1064 106,1 1034 102,0 101,3 100,6 100,7 98,5
Saldo sektoru vladnich instituci -24 -24 -0,8 -0,7 -1,3 -0,8 -1,5 -0,2
Primarni saldo 0,6 04 16 1,6 038 13 05 18
Jednorazova a jina doasna opatieni 0,1 0,0 05 0,6 0,0 0,0 0,1 0,0
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ve 2,3 2,2 2,2 24 24 24 2,5 24
Cyklicky o¢isténé saldo -2,2 -23 -10 -08 -14 -09 -16 -03
Cyklicky o¢isténé primarni saldo 0.8 05 15 14 0,7 12 04 1,6
Strukturélni saldo® -23 -23 -14 -14 -14 -09 -18 -03
StrukturaIni primarni saldo 0,7 0,6 10 0,9 0,7 12 0,3 16
Poznamky:
2V procentech HDP, neni-li uvedeno jinak.
b O¢isteno od kalendainich viivii pouze v PS.
¢ Cyklicky o¢isténé saldo bez jednorazovych a jinych docasnych opatieni
Zdroj: Program stability z roku 2019 (PS) a prognéza Komise z jara 2019 (KOM)

Zlepseni makroekonomickych podminek, které je pozorovatelné od roku 2016, vSak
znamena, ze je jiz nelze povazovat za hlavni zmiriujici faktor, jimz se vysvétluje nedodrzeni
doporucené hodnoty pro snizovani dluhu (1,1 % HDP v roce 2018 podle hodnoty zamétené
do minulosti). Po dlouhém obdobi nizkého ristu domacich cen do roku 2015 se inflace v
Belgii zvysila v roce 2017 na 2,2 % a v roce 2018 na 2,3 %. Ocekava se, ze deflator HDP
vzroste z 1,2 % v roce 2018 na 1,5 % v roce 2019 a 1,6 % v roce 2020, a bude tedy pod
urovnémi z let 2016 a 2017 (1,8 %, resp. 1,7 %). Nominalni rist HDP dle o¢ekévani mirné
vzroste z 2,6 % v roce 2018 na 2,8 % v letech 2019 a 2020 a ziistane pod mirami z roku 2016
(3,1 %) a 2017 (3,4 %).

Klesajici trokové sazby vytvotily pfiznivé prostredi pro rozpoctovou konsolidaci. Implicitni
nomindlni urokova sazba z belgického vetejného dluhu v poslednich dvou desetiletich trvale
klesa a tento trend v poslednich letech zrychlil. Celkové Grokové néklady sektoru vladnich
instituci jako podil HDP v dasledku toho nadale klesaly. V letech 2008 az 2018 urokové
naklady klesly pfiblizné o 1,6 procentniho bodu HDP, pficemZz v roce 2017 ¢&inil pokles
urokovych ndkladi 0,4 procentniho bodu HDP a v roce 2018 to bylo 0,1 procentniho bodu
HDP. Vzhledem ke klesajicim urokovym nakladim je stabilni strukturalni saldo v obdobi
2018-2019 spojeno se zhorsenim strukturalniho primarniho salda v roce 2018 a 2019 (-0,1
procentniho bodu, resp. —0,2 procentniho bodu). Analyza citlivosti v programu stability z
roku 2019 zduraziiuje, jak linearni zvySeni vynosové kiivky o 100 b.p by znamenalo zvySeni
nakladl v roce 2019 v tadu o 0,03 % HDP, které by v roce 2022 mohly vzrist na 0,25 %
HDP", a to i vzhledem k vychozimu scénaii klesajicich trokovych plateb. Analyza
zdiraziiuje rizika spojend se strategii konsolidace, ktera se zna¢né opira o neocekavané
ptijmy pochdzejici z nizSich trokovych naklada.

Strukturalni reformy

 Program stability Belgie na obdobi 2019-2022, s. 21.
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Komise ve svém sdéleni ze dne 13. ledna 2015 posilila vazbu mezi u¢innym provadénim
strukturalnich reforem, investicemi a fiskalni odpovédnosti na podporu zaméstnanosti a ristu
v ramci stavajicich pravidel Paktu o stabilité a rtstu.

Zprava o Belgii z roku 2019 dospéla k zaveru, ze pii plnéni doporuceni z roku 2018 vykézala
Belgie omezeny pokrok. Omezeného pokroku bylo dosazeno v oblasti rozdéleni fiskalnich
ciltt mezi razné Grovné vlady zpisobem, ktery umoznuje jejich vymahani, a v oblasti zlepSeni
skladby vetejnych vydaji. Oproti roku 2018, kdy bylo dosazeno dohody na vSech trovnich
vlady v oblasti dosazeni stfednédobého rozpoctového cile do roku 2020, v tomto roce
dohodovaci vybor® pouze vzal na védomi celkovou trajektorii programu stability k dosazeni
sttednédobého rozpoctového cile do roku 2021 (tj. formaln€ ji neschvalil). Kromé toho oproti
minulosti nebyl pfijat zddny formdlni zévazek rtiznych nizSich urovni tykajici se rocnich
fiskalnich cild. Navic vzhledem k tomu, Ze belgicka vlada nema od prosince 2018 podle
ustavnich pravidel ¢i zvyklosti své zemé plné rozpoctové pravomoci, vybor piijal rozhodnuti,
ze fiskalni cile v programu stability budou oznaceny jako ,,orienta¢ni*. Pokud jde o ptezkumy
vydaja, vlamsky region realizuje pilotni program s cilem zavést je jako strukturalni prvek
svého rozpoctového ramce. Federdlni vlada pracuje na strategickém planu s cilem zaclenit
prezkumy vydaji do svého rozpocétového procesu. Navzdory naléhavé potiebé prehodnotit
priority vydajl nebyly na federalni urovni zddné ptfezkumy vydaji dosud provedeny. Narodni
pakt pro strategické investice predpoklada zvyseni investic na infrastrukturu do roku 2030 ve
vy§i 150 miliard EUR, z ¢ehoz 82,5 miliardy EUR by mélo byt vynaloZzeno soukromym
sektorem. Ackoli spolecenstvi postupné zahajuji vyznamné reformy v oblasti vzdélavani
(napt. ve vlamském spolecenstvi v n¢kolika odvétvich a ve francouzském spolecenstvi Pakt
pro excelenci), v oblasti odborné ptipravy a podpory spravedlnosti bylo dosazeno omezeného
pokroku. Omezeného pokroku bylo dosazeno rovnéz pii podpoie investic do znalostniho
kapitalu, ackoli opatieni pfijatd na regiondlni urovni, na Urovni spolecenstvi a na federalni
urovni maji riizny rozsah. Pokrok v oblasti odvétvové regulace byl celkové omezeny, a to i
pokud jde o zlepSeni fungovani odvétvi maloobchodu. U nékterych profesionalnich sluZzeb
regulacni omezeni nadale omezuji hospodaiskou soutéz.

Zprava o Belgii rovnéz zdirazituje opatfeni podporujici nedavny rtst doprovazeny tvorbou
pracovnich mist prostfednictvim zvySené konkurenceschopnosti, v¢etné ,,pfeneseni danové
zatéze*; reformu souvisejici s trhem prace, ktera mimo jiné podporuje politiky platové
zdrzenlivosti, jakoz 1 reformu zdanéni pfijml pravnickych osob. Bylo uzdkonéno postupné
snizovani zdanéni ptijmu fyzickych osob a ptispévkt zaméstnavatell na socialni zabezpeceni
a u nizSich mezd se pfedpokladaji vice nez pomérna sniZeni. Daflové sniZeni zaméfené na
nizké mzdy zvyhodiiuje mladé lidi a pracovniky s nizkou kvalifikaci, ktefi maji obvykle niZsi
nejzranitelnéjSich skupin. Prace jako vyrobni faktor ziistdva v Belgii nadale vysoce zdanéna. [
kdyz pteneseni danové zatéze snizilo danové zatizeni prace (dan z piijmu plus pfispévky
zaméstnavatele a zaméstnance) pro pracovniky s velmi nizkymi mzdami (padesat procent
pramérné mzdy), pro pracovniky s primérnou mzdou zlstava nejvyssi v EU. Pokud jde o
vysoké danové zatizeni prace, je dano uzkymi danovymi pasmy pro piijmy fyzickych osob,
ackoli ,,pfeneseni danové zatéze* rozsitilo zaklad 40 % danového pasma, jelikoz i osoby s
prumérnym piijmem podléhaji nejvyssi sazbé dan¢ z pfijmu. RozSifeni zdkladu dané
snizenim danovych ndkladi by mohlo vést k dodate¢nym pif{jmim za ucelem rozsifeni

> Dohodovaci vybor (Comité de concertation/Overlegcomité) sdruzuje viechny trovng belgické vlady a jeho
cilem je dosahnout spole¢ného postoje v piipadé sdilenych pravomoci nebo vyftesit spory mezi vladami.
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danovych pasem, jelikoz rozsahlé vyuzivani danovych ndkladl snizuje ucinnost belgického
danového systému. V této souvislosti neddvna reforma dané z piijmu pravnickych osob,
jejimz cilem je pfejit na systém s niz§imi zakonnymi sazbami a mens$im poctem danovych
vyjimek, pfispéje ke zjednodusSeni danového systému a zvySeni pfitazlivosti belgického
hospodafstvi.

Belgie v nedavnych letech zmodernizovala sviij vefejny dichodovy systém. Prvni soubor
penzijnich reforem byl uzakonén v roce 2015. Reformy omezily moznosti pfedéasného
odchodu z pracovniho zivota dal§im zpiisnénim standardnich podminek zplsobilosti pro
predcasny odchod do dichodu a ptreddiichod a zvysily zdkonem stanoveny dichodovy vék v
roce 2025 z 65 na 66 let a do roku 2030 na 67 let. V disledku téchto reforem a pii zohlednéni
novych demografickych prognoz, které pro Belgii vypracovala v roce 2018 pracovni skupina
pro starnuti populace, se nyni ocekava, ze vetejné vydaje na diichody vzrostou do roku 2070
0 2,9 procentniho bodu HDP, zejména behem pfistich dvou desetileti, pficemz pied piijetim
reforem se o¢ekavalo zvyseni o 3,3 procentniho bodu (s horizontem 2013-2060). Ocekava se
vsak, ze stiedni délka Zivota poroste rychleji nez skuteény vék odchodu do diichodu. Zejména
navazani véku predcasného odchodu do dichodu a zakonem stanoveného diichodového véku
na rostouci stfedni délku zivota by pomohlo snizit ndklady souvisejici se starnutim populace
po roce 2030. Navic podminky pro piedasny odchod do dichodu pro nékolik velkych skupin
statnich zaméstnancti zistavaji i nadéle priznivéjsi nez standardni podminky. Vetejné vydaje
na dlouhodobou péci maji do roku 2070 vzrist o 1,7 procentniho bodu HDP, coz ptedstavuje
nadpramérny rust jedné z jiz nyni nejvyssich arovni v EU.

AvSak po zvefejnéni zpravy o Belgii z roku 2019 piijal parlament fadu dodate¢nych
opatfeni. Patfi mezi n¢€ napt. tzv. dohoda o pracovnich mistech, coz je bali¢ek 28 opatieni v
oblasti trhu prace, ktera jsou rozdélena na dvé€ oblasti: fiskalni a socialni. Jejich soucasti jsou
nové pobidky na podporu tvorby pracovnich mist a zaméstnanosti, podporu profesni pfipravy
na pracoviSti a zvySovani kvalifikace, zvySeni ucasti starSich pracovnikll a rozSifeni jiz
zavedené iniciativy ,,cash for car* (penize misto auta) prostiednictvim dalSich moZnosti
mobility pro pracovniky. Reforma vefejné spravy probihd, avSak program neobsahuje
kvantitativni Udaje o jejim dopadu.

44. Dalsi faktory, které Komise povaZuje za rozhodujici

U dalsich faktort, které Komise povazuje za rozhodujici, je vénovana zvlastni pozornost
finan¢nim pfispévkiim na podporu mezinarodni solidarity a dosazeni cili politik Unie, dluhu
vzniklému z diivodu dvoustranné a mnohostranné pomoci mezi ¢lenskymi staty v souvislosti
se zajiStovanim finanéni stability a dluhu vzniklému v souvislosti se zajisStovanim financni
stability béhem zavaznych financnich obtizi (¢l. 2 odst. 3 natizeni (ES) ¢. 1467/97).

Zachranné operace ve finanénim sektoru vysvétluji ¢ast nartistu dluhu od roku 2007, jak je
uvedeno v oddile 4.2. Piimy kumulativni dopad téchto operaci dosahl v roce 2011 témét 7 %
HDP, avsak v roce 2018 z divodu prodeje nékterych nabytych aktiv, jakoz i thrady uvéra
klesl na pfiblizné¢ 3 % HDP. VesSkeré podminéné zavazky v souvislosti se zarukami
poskytnutymi finanénimu sektoru se tykaji banky Dexia. Az do Uplného vyifeSeni problému
spolec¢nosti Dexia belgicky stat ru¢i za 51,4 % zavazkl této banky. Tyto zaruky dosahly v
dubnu 2019 vyse 7,4 % HDP, pti¢emz na konci roku 2016 to bylo 8,7 %.

Ustanoveni ¢l. 12 odst. 1 nafizeni (EU) ¢. 473/2013 vyZaduje, aby tato zprava rovnéz zvazila
wSkutecnost, do jaké miry dotycny clensky stat zohlednil stanovisko Komise podle ¢l. 7 odst.
1 t€éhoz nafizeni. Stanovisko Komise k navrhu rozpoctového planu Belgie na rok 2019
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poukézalo na riziko nedodrzeni ustanoveni Paktu o stabilité a rustu v obdobi 2018-2019.
Zejména piedpokladalo riziko vyznamné odchylky od pozadované korekce vedouci ke
splnéni stfednédobého rozpoctového cile a riziko nedodrzeni doporucené hodnoty pro
snizovani dluhu v letech 2018 a 2019. Komise vyzvala pfislusné organy, aby v ramci
vnitrostatniho rozpoctového procesu provedly nezbytna opatieni s cilem zajistit, Ze rozpocet
na rok 2019 bude v souladu s Paktem o stabilit¢ a riistu, a aby vyuzily neocekavané zisky k
urychleni snizeni poméru vetejného dluhu k HDP. Federalni rozpocet na rok 2019 vsak
parlament nepiijal. Po odstoupeni belgického predsedy vlady dne 18. prosince 2018 pfijala
prozatimni vlada rozpocty pro bézné zalezitosti. Od bifezna 2019 parlament déle
konkretizoval zbyvajici opatieni v rimci dohody o pracovnich mistech (viz oddil 4.3).

4.5. Dalsi faktory predloZené ¢lenskym statem

Dne 31. kvétna 2019 zaslaly belgické organy v souladu s ¢l. 2 odst. 3 nafizeni (ES) €.
1467/97 dokumenty, v nichz uvedly rozhodujici faktory (dale jen ,,pfipominky Belgie®).
Faktory, které tyto organy uvedly, jiz v zdsad¢ pokryvéd analyza obsazend v ptfedchozich
oddilech.

Ptipominky Belgie odkazuji na pfeneseni danové zatéze a dohodu o pracovnich mistech,
které maji prostiednictvim nabidky préce a poptavky po ni dopad na tvorbu pracovnich mist.
Pteneseni daniového zatiZzeni snizuje naklady na praci a zatizeni pfijmu z prace, zatimco
dohoda o pracovnich mistech podporuje dalsi ucast na trhu prace, a to také ve vztahu k
volnym pracovnim mistiim v profesich, kde chybi pracovni sila. Pfipominky organti rovnéz
odkazuji na reformu dan¢ z pfijmu pravnickych osob, kterd zavedla zna¢né snizeni danové
sazby pro podniky, z ¢ehoz maji prospéch predevsim malé a stfedni podniky. Poukazuji na
strategicky plan vefejnych investic (Narodni pakt pro strategické investice), ktery jiz ur¢il
Sest tematickych oblasti a Ctyfi prifezové oblasti, v nichz nova vlada bude muset dale
specifikovat investice. V neposledni fadé zdiraziiuji probihajici reformu penzijniho systému,
v jejimZ ramci jiz byla v pfedchozim volebnim obdobi provedena opatieni, za Gcelem zvyseni
veéku a zptisnéni kariérnich podminek pro pred¢asny odchod do dichodu. Prostfednictvim
novych opatfeni na zvySeni véku pro pfedCasny odchod do diichodu a harmonizaci rezimt
jsou feSeny nekteré formy zneuzivani a jsou vytvareny pobidky pro druhy diichodovy pilif.

Mezi dalsi rozhodujici faktory uvedené belgickymi organy patii vSeobecny konsensus v
Belgii ohledné sniZzeni vetfejného dluhu a schodkl vetejnych financi, ktery je vyjadien v
systému piisné rozpoctové discipliny, ktery v prosinci 2018 zavedla prozatimni vlada.
Ptipominky Belgie rovnéZ zahrnuji posouzeni vyvoje plateb ziloh na dan€ z piijmu
pravnickych osob. Zejména rozliSuji mezi strukturdlnimi a jednorazovymi slozkami.
Strukturdlni slozka je ddana mimo jiné reformovanym a sniZenym odpoctem pomyslnych
urokli a zvySenim hrubého provozniho piebytku spolecnosti. Jednordzova slozka souvisi s
piechodem od danovych vymért na zalohové platby v disledku zvySenych penéle pro
spole¢nosti, které od 1. ledna 2017 neplati zalohy. Organy odhaduji, zZe rozdéleni mezi témito
dvéma slozkami je rovnomérné (50 %).

5. ZAVERY

Hruby vefejny dluh na konci roku 2018 c¢inil 102,0 % HDP, ptekracoval tedy znacné
referen¢ni hodnotu 60 % HDP. Belgie v roce 2018 doporuc¢enou hodnotu pro snizovani dluhu
nesplnila. Navic podle predpovédi Komise a za predpokladu nezménéné politiky oCekava, Ze
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Belgie v roce 2019 ani v roce 2020 doporucenou hodnotu pro snizovani dluhu nesplni. Z toho
vyplyva, ze kritérium dluhu stanovené ve Smlouvé nebylo pfed zohlednénim rozhodujicich
faktort v roce 2018 prima facie splnéno. V souladu se Smlouvou se tato zprava rovnéz
zabyvala rozhodujicimi faktory.

Celkové posouzeni dodrzeni souladu s preventivni slozkou poukazuje na vysokou nejistotu
ve vztahu ke klicovym faktorim fiskalnich vysledki v letech 2017 a 2018, pficemz si
zejména klade otdzku, do jaké miry je nedavné zlepSeni celkového salda strukturalni povahy.
Nelze vyloucit, ze v celém obdobi let 2017 a 2018 existuje 1 pi1 zohlednéni této nejistoty
vyznamna odchylka. Soucasné se zda, ze piekroceni referencni hodnoty 0,25 % HDP je pfii
zohlednéni uvedené nejistoty pro stanoveni vyznamné odchylky v kazdém ptipade piilis
malé. Z tohoto divodu neexistuje dostatecné presvédéivy diukaz k tomu, aby bylo mozné
dospét k zavéru o existenci vyznamné odchylky od postupu korekce smétujiciho k dosazeni
sttednédobého rozpoctového cile v roce 2018 a v celém obdobi let 2017 a 2018. Z hodnoceni
vyplyva, ze Belgii v roce 2019 hrozi riziko uré¢ité odchylky a v celém obdobi let 2018 a 2019
a v roce 2020 riziko vyznamné odchylky. Proto by od roku 2019 méla byt piijata nezbytna
opatfeni za ucelem splnéni ustanoveni Paktu o stabilité¢ a rlistu. Obezietnou reakci by bylo
vyuzit neocekdvanych pfijmu k dalSimu snizovéani verejného zadluzeni. Soucasné v Belgii od
roku 2014 klesla mira zadluzeni o 5,5 procentniho bodu a o¢ekava se, ze do roku 2020 klesne
o dalsich 1,3 procentniho bodu, a to navzdory rozsahlé vnitini dynamice dluhu zvysujici
zadluZeni v nedavnych a nadchéazejicich letech.

Belgie dosahla pokroku pfi provadéni strukturalnich reforem ozndmenych od pocatku roku
2015, zejména v oblasti dichodl, konkurenceschopnosti a zdanéni. U nékolika téchto
reforem je pokrok povazovan za znacny. Ocekava se, ze prispéji ke zvyseni rustového
potencialu ekonomiky a sniZzeni rizik makroekonomickych nerovnovéh, ¢imz budou mit
pozitivni dopad na udrZitelnost dluhu ve stfednédobém az dlouhodobém horizontu.
Provedena danova reforma, kterd neni rozpoétové neutralni, vSak v letech 2017 a 2018
zhorsila rozpoctovou pozici. V dopise zaslaném Komisi dne 31. kvétna 2019 organy Belgie
zdiraznily svilj zavazek ke strukturdlnim reformam a strategickému planu vetejnych investic.

Soucasti analyzy uvedené v této zpravé je posouzeni vSech rozhodujicich faktoru, a zejména:
i) makroekonomickych podminek, které jiz nejsou povazovany za faktor, jimz se v Belgii
vysvetluje rozdil oproti doporucené hodnote pro snizovani dluhu; ii) provedeni strukturdlnich
reforem zvysujicich rist v minulych letech, z nichz nékteré jsou povazZovany za podstatné a
maji prispét ke zlepSeni udrZitelnosti dluhu, i kdyz maji docasny dopad na rozpocet, iii)
skutecnost, Ze neexistuji dostatecné spolehlivé ditkazy umoznujici dospét k zaveru, Ze Belgie
se v roce 2018 a v celém obdobi let 2017 a 2018 znacné odchylila od korekce smérujici k
dosazeni strednédobého rozpoctového cile. Stavajici analyza nedospéla ke konecnému
zaveru, pokud jde o to, zda je kritérium dluhu stanovené ve Smlouvé a v narizeni (ES) C.
1467/1997 splnéno ci nikoliv.

19



	1. Úvod
	2. Kritérium schodku
	3. Kritérium dluhu
	4. Rozhodující faktory
	4.1. Střednědobý stav rozpočtu
	4.2. Střednědobá situace veřejného dluhu
	4.3. Střednědobá hospodářská situace
	4.4. Další faktory, které Komise považuje za rozhodující
	4.5. Další faktory předložené členským státem


