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SPRAVA KOMISIE

Cyprus

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

1. Uvob

V ¢lanku 126 Zmluvy o0 fungovani Eurdpskej unie (dalej len ,,zmluva*) sa stanovuje postup
pri nadmernom deficite. Tento postup sa d’alej spresiiuje v nariadeni Rady (ES) ¢. 1467/97
0 urychl'ovani a objasfiovani vykonania postupu pri nadmernom schodku’, ktoré je stucast'ou
Paktu stability a rastu. Osobitné ustanovenia pre ¢lenské $taty eurozony v rdmci postupu pri
nadmernom deficite st stanovené v nariadeni (EU) &. 473/20132.

Podla ¢lanku 126 ods.2 zmluvy Komisia musi monitorovat dodrziavanie rozpoctovej
discipliny na zéklade dvoch kritérii, a to: a) ¢i pomer planovaného alebo skuto¢ného deficitu
verejnych financii k hrubému domacemu produktu (HDP) neprekracuje referenéni hodnotu
3 %, okrem pripadov, ak tento pomer podstatne klesol alebo ak sa stale znizuje a dosahuje
uroven, ktord sa priblizuje k referencnej hodnote, alebo ak sa referen¢nad hodnota prevysi len
vynimocne a doc¢asne a miera deficitu sa pohybuje tesne okolo referencnej hodnoty a b) ¢i
pomer verejného dlhu k HDP neprekracuje referenéntt hodnotu 60 %, okrem pripadov, ked’ sa
tento pomer dostato¢ne znizuje a vyhovujicim tempom sa pribliZzuje k referenénej hodnote?®.

V ¢lanku 126 ods. 3 zmluvy sa stanovuje, ze ak ¢lensky Stat nesplni poziadavky vyplyvajuce
z jedného alebo z oboch uvedenych kritérii, Komisia pripravi spravu. Uvedena sprava
Sprihliadne tiez na to, ¢i Statny deficit prekracuje Statne vydavky na investicie a zohladni
vSetky ostatné zavazné faktory vratane stavu hospodarskeho a rozpoctového vyhladu
Clenského statu na stredne dlhé obdobie*.

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 Eurépskeho parlamentu aRady (EU) ¢&. 473/2013 o spoloénych ustanoveniach
0 monitorovani a posudzovani navrhov rozpoctovych planov a zabezpeCeni napravy nadmerného
deficitu ¢lenskych §tatov v eurozone (U. v. EU L 140, 27.5.2013, s. 11).

Podmienky ,,dostato¢ne sa zniZujlci® a ,,vyhovujuce tempo“ sa v sUlade s ¢lankom 2 ods. 1a nariadenia
(ES) ¢. 1467/97 povazuju za splnené, ak ,,sa rozdiel [pomeru dlhu] vzhl'adom na referenénti hodnotu
znizoval za predchadzajuce tri roky priemernym tempom o jednu dvadsatinu ro¢ne ako referencné
kritérium*“. V nariadeni sa nasledne stanovuje, Ze ,poZiadavka vyplyvajuca z dlhového kritéria sa
povazuje za splnentl aj vtedy, ak sa v rozpoctovych prognézach Komisie uvadza, ze k pozadovanému
znizeniu rozdielu dojde pocas trojroéné¢ho obdobia zahfhajuceho dva roky nasledujuce po poslednom
roku, za ktory su Udaje k dispozicii“. V nariadeni (ES) ¢. 1467/97 sa d’alej stanovuje, Ze by sa mal
zohladnit’ ,,vplyv cyklu na tempo zniZovania dlhu®. Z tychto prvkov vychadza referencna hodnota pre
Upravu pomeru dlhu k HDP stanovena v Kodexe spravania tykajicom sa Paktu stability a rastu
a schvalena Radou. DodrZanie referen¢nej hodnoty pre tpravu pomeru dlhu k HDP sa posudzuje na
zaklade troch roznych konfiguracii, ktorymi su spétna perspektiva, vyhl'adova perspektiva a referenéna
hodnota pre Gpravu pomeru dlhu k HDP prispdsobené vplyvu cyklu.



http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal_texts/index_en.htm

V tejto spréve, ktora predstavuje prvy krok vradmci postupu pri nadmernom deficite, sa
analyzuje dodrziavanie kritéria deficitu a dlhového kritéria stanovenych v zmluve zo strany
Cypru s nalezitym zretel'om na ekonomicky kontext a d’alSie zavazné faktory.

Z Udajov, ktoré poskytli cyperské organy 29. marca 2019 a ktoré nasledne overil Eurostat®,
vyplyva, ze celkovy deficit verejnych financii na Cypre dosiahol v roku 2018 uroven 4,8 %
HDP, zatial’ co dlh bol na trovni 102,5 % HDP, ¢o je viac, ako su referencné hodnoty 3 %,
resp. 60 % HDP uvedené v zmluve. V oznameni sa na rok 2019 predpokladal celkovy
prebytok verejnych financii vo vySke 3,4 % HDP apomer dlhu k HDP vo vyske 95,9 %
HDP. V cyperskom programe stability na rok 2019, ktory Komisia prijala 30. aprila 2019, je
naplanovany celkovy prebytok vo vyske 3,0 % HDP a pomer dlhu k HDP vo vyske 95,7 %
HDP.

Z oznédmenych udajov vyplyva, ze Cyprus v roku 2018 nedodrzal kritérium deficitu (pozri
tabul’ku €. 1), ked’Ze oznameny celkovy deficit verejnych financii bol vyssi ako referencna
hodnota 3 % HDP. Podl'a progn6zy Komisie z jari 2019, ktora bola zverejnena 7. maja 2019,
sa oCakava, ze Cyprus v rokoch 2019 a 2020 dodrzi kritérium deficitu, ked’Ze sa predpoklada,
ze jeho celkové saldo dosiahne prebytok vo vyske 3 % HDP, resp. 2,8 % HDP. Na zéklade
scenara uvedeného v programe stability sa takisto o¢akava, ze Cyprus od roku 2019 dodrzi
kritérium deficitu s planovanym celkovym prebytkom 3,0 % HDP v roku 2019 a 2,6 % HDP
v roku 2020.

So zretelom na vSetky faktory uvedené nizSie vSak nedodrzanie kritéria deficitu zo strany
Cypru v roku 2018 poskytuje ddkazy prima facie o predchadzajucom nadmernom deficite na
ucely Paktu stability a rastu.

Hoci jeho pomer dlhu k HDP je v roku 2018 vyssi ako 60 % HDP, Cyprus v roku 2018
dodrzal prechodné pravidlo tykajuce sa dlhu a predpoklada sa, Zze v rokoch 2019 a 2020
dodrzi referencnu hodnotu pre upravu pomeru dlhu k HDP. Z toho vyplyva, ze Cyprus
dodrzal dlhové kritérium na t¢ely Paktu stability a rastu.

Tabulka ¢&. 1: Deficit verejnych financii a verejny dih (% HDP)

2019 2020
2016 | 2017 | 2018
KOM |  Ps KOM PS
Saldo verejnych | 4 | 14 | 48 | 30 3 2.8 2.6
financifi
Hruby -~ dih 00 s | o5 | 1025 | 964 | 957 89.9 89.1
verejnej spravy

Zdroj: Program stability z roku 2019 (PS) a prognéza Komisie z jari 2019 (KOM)

*  Podla nariadenia (ES) & 479/2009 musia &lenské Staty Komisii dvakrat ro¢ne oznamovat planovanu

askutocnu Uroven deficitu a dlhu verejnych financii. NajnovSie oznadmenie Cypru mozno najst tu:
http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/edp-notification-
tables.

Tlatova sprava Eurostatu ¢ 67/2019, https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9731224/2-
23042019-AP-EN/bb78015¢c-c547-4b7d-b2f7-4fffe7bcdfad.
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Komisia preto vypracovala tuto spravu s cielom dokladne postdit’ odchylenie sa od kritéria
deficitu a preskumat’, ¢i je opodstatnené zacat’ postup pri nadmernom deficite. V oddiele 2
spravy sa skuma kritérium deficitu. V oddiele 3 sa skima dlhové kritérium. Oddiel 4 sa tyka
verejnych investicii a d’alSich zavaznych faktorov vratane postdenia postupu uprav
smerujlcich k strednodobému rozpoétovému ciel'u. V sprave sa zohladfuje prognoza
Komisie z jari 2019.

2. KRITERIUM DEFICITU

Celkové saldo verejnych financii Cypru sa zmenilo z prebytku vo vyske 1,8 % HDP v roku
2017 na deficit vo vyske 4,8 % HDP v roku 2018. Tento deficit zahfia jednorazovy vplyv
vladnej podpory pri predaji a riadnej likvidacii Cyperskej druzstevnej banky vo vyske 8,3 %
HDP. Bez jednorazovych vplyvov dosiahlo celkové saldo v roku 2018 prebytok vo vyske
3,5 % HDP.

V progn6ze Komisie z jari 2019 sa oCakava, ze saldo verejnych financii v roku 2019 opat’
vykaze prebytok vo vyske 3,0 % HDP. Podla prognézy Komisie sa v roku 2020 ocakéva
celkovy prebytok vo vyske 2,8 % HDP za predpokladu, ze sa nezmeni politika.

Viacro¢né smerovanie zahrnuté v programe stability je zamerané na dosiahnutie celkovych
prebytkov v predpovedanom horizonte. V programe stability sa konkrétne planuje, ze
celkovy prebytok dosiahne v roku 2019 aroven 3,0 % HDP a v roku 2020 aroven 2,6 % HDP.
V programe stability a progn6ze Komisie z jari 2019 sa tak na rok 2019 predpokladaju
podobné celkové prebytky. Mierny rozdiel medzi predpokladmi na rok 2020 v progndze
Komisie a programe stability vyplyva z makroekonomickych predpokladov, dynamickejSich
vynosov na zaklade skusenosti z minulosti a konzervativnejSich predpokladov v prognoze
Komisie, pokial’ ide o vydavky.

Celkovy deficit verejnych financii dosiahol vroku 2018 uUroven 4,8 % HDP, ¢o sa
nepriblizuje K referen¢nej hodnote 3 % HDP uvedenej v zmluve, ale je vysoko nad nou.

Prekrocenie referen¢nej hodnoty 3 % HDP v roku 2018 nepredstavuje vynimku na ucely
zmluvy a Paktu stability a rastu, ked’Ze nevyplyva ani z neobvyklej udalosti, ani z prudkého
hospodarskeho poklesu. V progndze Komisie z jari 2019 sa predpoklada nepretrzity silny rast
do vysky 3,1 % v roku 2019 a urcité spomalenie na hodnotu 2,7 % v roku 2020.

Prekrocenie referenénej hodnoty 3 % HDP sa na ucely zmluvy a Paktu stability a rastu
povazuje za doCasné. RozpoCtové progndzy, ktoré poskytla Komisia a program stability,
konkrétne ukazujt, Ze saldo verejnych financii sa od roku 2019 vrati do prebytku, ciZze
neprekroci referencntt hodnotu.

Stru¢ne povedané, deficit z roku 2018 bol nad referenénou hodnotou 3 % HDP stanovenou
v zmluve a nepriblizoval sa k nej. PrekroCenie sa nepovazuje za vynimo¢né, hoci sa na ucely
zmluvy a Paktu stability a rastu povazuje za docasné. Z analyzy teda vyplyva, Ze na zaklade
predoslych udajov o vysledkoch hospodérenia za rok 2018 nie je kritérium deficitu na ucely
zmluvy a nariadenia (ES) ¢. 1467/97 prima facie splnené, zohl'adiiuju sa vsak vSetky zavazné
faktory uvedené nizsie.

3. DLHOVE KRITERIUM

Pomer hrubeho dlhu verejnej spravy k HDP sa vroku 2018 zvysil na 102,5 %, ¢im sa
CiastoCne zvratil prudky pokles na 95,8 % HDP v roku 2017. Dévodom tohto zvySenia bolo



predovSetkym vydanie série Statnych dlhopisov v aprili a jali 2018 suvisiace s opatreniami
Statnej podpory na predaj ariadnu likvidaciu Cyperskej druzstevnej banky, ktoré dosiahli
hodnotu 15 % HDP (3,2 miliardy EUR). Tento vyvoj sa odrazil v rozsiahlom pozitivnom
zosuladeni dlhu a deficitu v roku 2018, ¢o predstavovalo vyrazny posun nahor v rdmci
trajektorie verejného dlhu. Pomer dlhu k HDP sa v8ak v roku 2018 oproti predchadzajucemu
roku zvysil len o 7 percentudlnych bodov HDP, ked’Ze silné zakladné fiskalne vysledky,
lavinovy efekt a operacie na aktivne riadenie dlhu Ciastoéne vykompenzovali narast dlhu
suvisiaci s Cyperskou druzstevnou bankou. Dynamika dlhu je podrobnejsie opisana v oddiele
4.3.

Podla progndézy Komisie zjari 2019 sa Vv nasledujicich rokoch ocakava rovnomerné
znizovanie dlhu na 96,5 % HDP v roku 2019 a menej ako 90 % v roku 2020.

Podl'a programu stability sa predpoklada, ze pomer dlhu k HDP v obdobi 2019 — 2022
prudko klesne, ato najmd z dévodu predpokladanych vysokych primarnych prebytkov (nad
4,0 % HDP) a silného nominalneho rastu HDP. Predpoklada sa, Ze verejny dlh klesne v roku
2019 na 95,7% HDP adalej na menej ako 90 % vroku 2020. Rozdiel v porovnani
s predpokladmi Komisie za nezmenenej politiky vyplyva predovSetkym z optimistickejSich
predpovedi tykajlcich sa rastu a infl&cie a z niz8ej miery zosuladenia dlhu a deficitu.

Tabulka €. 2: Sulad s referenénou hodnotou pre tpravu pomeru dlhu k HDP

2019
2017 | 2018 2020
KOM | PS | KOM | PS
Pomer hrubého dlhu 95,8 | 1025 | 96,4 | 95,7 | 89,9 | 89,1
Rozdiel oproti referen¢nej hodnote pre upravu pomeru dlhu
k HDP*?
-65 | 91| -47 | -87
Strukturalna tprava 3 0,2 0,7
Porovnat's:
Pozadovana tprava *
-12 | -3,7

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

Komisie z jari 2019 (KOM), vypocty Komisie.

Poznamky:

! Nevztahuje sa na clenské staty, ktoré v novembri 2011 podliehali postupu pri nadmernom deficite, a na obdobie
troch rokov po Uprave nadmerného deficitu.

? Ukazuje rozdiel medzi pomerom dihu k HDP a referencnou hodnotou pre iipravu pomeru dihu k HDP. Ak je
kladny, predpokladany pomer hrubého dlhu k HDP nie je v stlade s referencnou hodnotou pre upravu pomeru dihu
k HDP.

3 Uplatije sa len pocas prechodného obdobia troch rokov od tipravy nadmerného deficitu pre postupy pri
nadmernom deficite, ktoré prebiehali v novembri 2011.

* Definuje zvysnii rocnii Strukturdlnu tipravu pocas prechodného obdobia, ktorou sa zabezpecuje, Ze — v pripade
dodrzania — ¢lensky $tat na konci prechodného obdobia dodrzi referencnu hodnotu pre upravu pomeru dlhu k HDP
za predpokladu, Ze sa dosiahli rozpoctové predpoklady Komisie (PS) na predchadzajice roky.

Po zruSeni postupu pri nadmernom deficite v roku 2015 sa pre Cyprus stanovilo trojro¢né
prechodné obdobie na splnenie referencnej hodnoty pre upravu pomeru dlhu k HDP. Toto
prechodné obdobie sa zacalo v roku 2016 a trvalo do roku 2018. Od roku 2019 sa uplatiiuje
referencnd hodnota pre Gpravu pomeru dlhu k HDP, ked’Ze sa predpoklada, Zze verejny dlh
zostane vyssi ako 60 % HDP.



Z oznamenych udajov vyplyva, ze Cyprus vroku 2018 vyznamne pokrocil smerom
k dodrzaniu referenénej hodnoty pre upravu pomeru dlhu k HDP (pozri tabulku €. 2), ked’ze
sa odhaduje, ze zmena v Strukturdlnom salde prekrocila v roku 2018 pozadovani minimalnu
linearnu $trukturalnu apravu (o 4,3 % HDP).

Podl'a prognozy Komisie z jari 2019 sa takisto predpoklada, ze Cyprus dodrzi referencént
hodnotu pre upravu pomeru dihu k HDP v rokoch 2019 a 2020, ked’ze sa oCakava, ze jeho
pomer dlhu k HDP bude niz$i ako referenéna hodnota, so zapornym rozdielom oproti
referen¢nej hodnote pre upravu pomeru dlhu vo vyske 6,5 % HDP, resp. 4,7 % HDP.

Na zéklade scendra uvedeného v programe stability sa takisto o¢akava, ze Cyprus v rokoch
2019 a 2020 dodrzi dlhové kritérium. Ocakava sa, ze Cyprus dodrzi referencntt hodnotu pre
Upravu pomeru dlhu k HDP, na ¢o poukazuje zaporny rozdiel oproti tejto referenénej hodnote
vo vyske 9,1 % HDP, resp. 8,7 % HDP.

Cyprus teda spifia dlhové kritérium vymedzené v zmluve a v nariadeni (ES) ¢. 1467/97.

4, ZAVAZNE FAKTORY

V &lanku 126 ods. 3 ZFEU sa stanovuje, e sprava Komisie ,,prikliadne tiez na to, ¢i tdtny
deficit prekracuje Statne vydavky na investicie a zohladni vsetky ostatné zdvazné faktory
vratane stavu hospodarskeho a rozpoctového vyhladu dclenského statu na stredne dlhé
obdobie*. Uvedené faktory su 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 suladu
s kritériami deficitu a dlhu a ktoré clensky stat prediozil Rade a Komisii®.

Podla ¢lanku 2 ods. 4 nariadenia (ES) ¢. 1467/97 sa zavazné faktory zohladnia pri
posudzovani dodrZania na zéklade dlhového kritéria. Pokial' v§ak pomer verejného dlhu
k HDP prekro¢i referenéni hodnotu, zohladnia sa tieto faktory v krokoch veducich
k rozhodnutiu o nadmernom deficite (ako sa stanovuje v odsekoch 4, 5 a6 c¢lanku 126
zmluvy) len v pripade, ak je plne splnend tato dvojitd podmienka, a to, ze deficit verejnych
financii sa pohybuje blizko referenc¢nej hodnoty a jeho prekrocenie referenénej hodnoty je
docasné. Ked’ze pomer verejného dlhu k HDP je 102,5 % HDP a deficit predstavuje 4,8 %
HDP, cize sa nepohybuje v blizkosti referenénej hodnoty uvedenej v zmluve, v krokoch
veducich k rozhodnutiu o existencii nadmerného deficitu na Cypre nie je mozné zohl'adnit’
zéavazné faktory.

Ak podl'a ¢lanku 2 ods. 6 nariadenia (ES) ¢. 1467/97 Rada rozhodne, Ze v ¢lenskom State
existuje nadmerny deficit, v nasledujtcich procesnych krokoch sa zohl'adnia zdvazné faktory,
a to najma pri urcovani lehoty na napravu nadmerného deficitu a pri jej pripadnom predlZeni.

Nasledujuce pododdiely su venované 1. strednodobej rozpoctovej pozicii vratane posudenia
dodrziavania pozadovanych Uprav smerujucich k strednodobému rozpoctovému cielu
arozvoja verejnych investicii; 2. vyvoju strednodobej pozicie verejného dlhu, jej dynamike
a udrzatel'nosti; 3. strednodobej hospodérskej pozicii; 4. inym faktorom, ktoré Komisia
povazuje za zavazné; a 5. inym faktorom predloZzenym clenskym Statom.

4.1. Strednodoba rozpoctova pozicia

V hodnoteni ex-post toho, ako Cyprus dodrziava preventivnu cast, sa zistilo, Ze Strukturdlne
saldo dosiahlo v roku 2018 prebytok 2,0 % HDP, co je zo Strukturdlneho hladiska vysoko



nad strednodobym cielom vyvdizenej rozpoctovej pozicie. Podla prognozy Komisie z jari
2019 sa ocakdva, ze Cyprus zostane aj v rokoch 2019 a 2020 nad svojim strednodobym
rozpoctovym cielom.

Celkové a strukturalne saldo a Upravy smerujuce k strednodobému rozpo¢tovému ciel’u
Celkoveé saldo

Celkové saldo Cypru sa vroku 2018 prepadlo do deficitu vo vySke 4,8 % HDP, ato
z prebytku vo vyske 1,8 % HDP v roku 2017 a 0,3 % HDP vroku 2016. Pomer prijmov
k HDP stapol 0 0,8 percentualneho bodu HDP vd’aka silnému hospodarskemu rastu vratane
rastdcich prijmov z dani a priaznivého vyvoja na trhu prace. Pomer vydavkov k HDP sa
zvysil o 7,3 percentudlneho bodu HDP, ato najmid vplyvom opatreni $tatnej podpory na
predaj a riadnu likvidaciu Cyperskej druzstevnej banky. Podl'a prognézy Komisie z jari 2019
by mal prebytok verejnych financii v roku 2019 dosiahnut’ aroven 3,0 % HDP a v roku 2020
uroven 2,8 % HDP. Cielom programu stability je celkovy prebytok vo vyske 3,0 % HDP
v roku 2019 a 2,6 % HDP v roku 2020.

Strednodoby rozpoctovy ciel’ a Strukturalne saldo

Strukturalne saldo Cypru dosiahlo v roku 2018 prebytok vo vyske 2,0 % HDP oproti 1,3 %
HDP v roku 2017 a 1,1 % HDP v roku 2016. Strukturalne saldo z roku 2018 bolo preto zo
Strukturdlneho hladiska vysoko nad strednodobym rozpoctovym cielom vyvaZenej
rozpoctovej pozicie.

Podl'a prognozy Komisie z jari 2019 sa o¢akava, ze Strukturalny prebytok sa znizi na 1,1 %
HDP v roku 2019 a 0,7 % HDP v roku 2020, ¢o sa ¢iasto¢ne vysvetl'uje rozsirenim pozitivne;j
produkénej medzery. Na zaklade informacii uvedenych v programe stability sa predpoklada,
ze prepocitané Strukturalne saldo dosiahne v roku 2019 troven 1,5 % HDP av roku 2020
uroven 1,0 % HDP a ze sa v priebehu ¢asového horizontu programu este znizi. V prognoze
Komisie z jari 2019 aj v programe stability sa ocakava, ze $trukturalne saldo zostane v rokoch
2019 a2020 nad strednodobym cielom. Dévodom odchylky v porovnani s prognozou
Komisie je rozdiel v planovanom celkovom prebytku a predpoklad uzs$ej produkénej
medzery, ktorej dosledkom je mensia cyklicka uprava.

Verejné investicie

Verejné investicie na Cypre vzrastli z najnizsej urovne 2,1 % HDP v roku 2014 na 2,7 %
HDP v roku 2017, ¢im sa dostali do stiladu s priemerom EU. V roku 2018 verejné investicie
d’alej stapli na 5,5 % HDP, hoci tento vzostup sa vidcSinou vysvetluje zaclenenim dvoch
novych subjektov (Sedipes a Kedipes) do sektora verejnej spravy v dosledku predaja
ariadnej likvidacie Cyperskej druzstevnej banky. Tieto subjekty konkrétne zaznamenali
investicie vo vyske priblizne 670 milionov EUR, ¢o zodpoveda fixnému kapitalu ziskanému
ako kolateral od byvalej Cyperskej druzstevnej banky. Ako podiel na celkovych vladnych
vydavkoch dosiahli verejné investicie na Cypre 7,3 % v roku 2017 a 12,4 % v roku 2018.

Podla programu stability z roku 2019 sa predpoklada, Ze verejné investicie klesnu v obdobi,
ktorého sa prognoza tyka, priblizne na 2,0 % HDP.

Hlavné investi¢né priority vlady s nacrtnuté v strategickom vyhlaseni vlady. V sulade
S narodnym programom reforiem (NPR) na rok 2019 je celkovym cielom stratégie zvysit
potencial rastu, zlepSit konkurencieschopnost’ a zabezpecit dlhodobu udrZatel'nost’ rastu.
V zaujme zatraktivnenia Cypru pre investorov sa kladie doraz na reformy, ktorych cielom je
vytvorit' fungujuce podnikatel'ské prostredie, ulah¢it’ investicie, podporit’ lepSiu regulaciu



a zjednodusit’ procesy. Dalgie priority sa tykaji reforiem, ktorych cielom je zvysit efektivitu
verejného sektora, podporit MSP a podnikanie a zlep$it' G¢innost’ vynaSania stdnych
rozsudkov. Tieto reformy sa takisto zohladfiujii v odporticaniach pre jednotlivé krajiny.
V budtcnosti sa ofakava, ze sa investicie (verejné aj sukromné) zameraji na oblasti
energetiky, cestovného ruchu, lodnej dopravy, priemyslu, vzdeldvania, zdravotnictva,
spravodlivosti, vyskumu a inovécie, digitalizacie a Zivotného prostredia.

4.2.  Strednodoba pozicia verejneho dlhu

Napriek zvyseniu v roku 2018 z dévodu opatreni na podporu bankového sektora, ¢im sa
Ciastocne zvratil pokles z roku 2017, sa predpokladad, ze verejny dlh bude od roku 2019
rovnomerne klesat vplyvom predpokladanych nepretrzite vysokych primarnych rozpoctovych
prebytkov a silného nominalneho rastu HDP. Podla analyzy fiskalnej udrzatelnosti, ktor
vypracovala Komisia, su tu vSak stdle pritomné fiskdlne rizika. Konkrétne je Cyprus pre
vysoky verejny dlh zranitelny pri potencidlnych financnych alebo hospodarskych otrasoch.
Tieto rizika ciastocne zmizuju zmiernené strednodobé financné potreby a lepsie chdpanie
rizika Statneho dlhu na Cypre zo strany financného trhu.

Dynamika dlhu

Po zna¢nom znizeni (takmer o 10 percentualnych bodov HDP) na 95,8 % HDP na konci roku
2017 sa verejny dlh v roku 2018 zvysil na 102,5 % HDP. Hlavhym dévodom tohto narastu
bola jednorazova Statna podpora pri predaji a riadnej likvidacii Cyperskej druzstevnej banky,
ato konkrétne vydanie série Statnych dlhopisov v aprili ajali 2018, ktoré dosiahli vysku
15 % HDP (3,2 miliardy EUR). Téato transakcia predstavovala vyrazny posun cyperského
verejného dlhu nahor. Pomer dlhu k HDP sa v8ak v roku 2018 zvysil len o 7 percentudlnych
bodov HDP v porovnani s rokom 2017, ked’ze silné zékladné fiskalne vysledky, lavinovy
efekt (t. j. zmeny pomeru dlhu k HDP suvisiace srozdielom medzi nominalnym rastom
a urokovou mierou) a operacie na aktivne riadenie dlhu Ciasto¢ne vykompenzovali narast
dlhu savisiaci s Cyperskou druzstevnou bankou. Operacie na aktivne riadenie dlhu zahfnali
preplatenie cCasti dlhu znahromadenych pokladnicnych hotovosti, konkrétne vlada
Vv decembri 2018 preplatila dlh vo¢i Centralnej banke Cypru (vo vyske 483 milionov EUR
alebo 2,3 % HDP).

Podl'a prognozy Komisie z jari 2019 sa o¢akava, ze pomer dlhu k HDP rovnomerne klesne na
96,4 % HDP v roku 2019 a d’alej az pod 90 % HDP v roku 2020. Tento pokles sa vysvetluje
predovSetkym predpokladanymi vysokymi primarnymi rozpoctovymi prebytkami vo vySke
priblizne 5 % HDP a silnym nominalnym rastom HDP.

Podl'a programu stability sa predpoklada, ze verejny dlh v priebehu rokov 2019 — 2022
prudko klesne. Predpoklada sa, ze verejny dlh v roku 2019 prudko klesne na 95,7 % HDP
a d’alej na menej ako 90 % Vv roku 2020. V prognoze Komisie z jari 2019 sa predpoklada, ze
pokles dlhu v roku 2019 bude o nieco mensi nez v predpoklade programu stability, a to najma
z dovodu konzervativnejSich predpovedi tykajucich sa rastu a inflacie avysSej miery
zosuladenia dlhu a deficitu (v podobe akumulacie finan¢énych aktiv).

Urokové vydavky
V stilade so vSeobecnym trendom v eurozone st Urokové miery pre cyperské dlhové nastroje
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vynosy vo vyske priblizne 0,9 %, pri¢om vynos z desatro¢ného dlhopisu dosiahol priblizne



1,4 %, ¢o predstavuje rekordne nizke urovne od roku 2015. Na zéklade ozndmenych tidajov
sa implicitna arokova miera v uplynulych rokoch znizila z 3,0 % v roku 2015 na 2,4 % v roku
2018. Predpoklada sa, ze v roku 2019 sa bude stale pohybovat’ priblizne na urovni 2,4 %.

Udrzatel’'nost’ dlhovej sluzby

Cyperské organy vyuzivaju priaznivé podmienky na trhu na refinancovanie zostavajiceho
dlhu v ramci ovela nizSich sadzieb so zna¢ne dlhSou splatnost’ou.

V analyze fiskdlnej udrzatelnosti sa poukazuje na kratkodobé fiskalne rizikd, hoci
predpokladané vel'ké primarne prebytky by mali v roku 2019 umoznit’ znac¢ne znizit’ verejny
dih, atym do urcitej miery zmiernit' toto riziko. Ukazovatel SO upozorfiuje na riziko
fiskalneho stresu v horizonte jedného roka®. Konkrétne hrozi zranitel'nost’ z fiskalnej strany aj
zo strany finan¢nej konkurencieschopnosti. Vysvetl'uje sa to predovsetkym jednorazovymi
opatreniami na podporu bankového sektora, ktoré viedli k zhorSeniu viacerych fiskalnych
premennych, ako je primarne saldo a ¢isty a hruby verejny dlh v roku 2018, ako aj vysokym
zadlzenim sukromného sektora. A napokon sa zlepSilo vnimanie rizika Statneho dlhu na
Cypre zo strany financného trhu, ¢im sa d’alej zmiernili kratkodobé rizika.

Zo strednodobého a dlhodobého hl'adiska ¢eli Cyprus stredne velkym rizikam pre fiskalnu
udrzatelnost. Zapornd hodnota ukazovatela S1 pre medzeru udrzatelnosti poukazuje na
skutocnost’, ze do roku 2033 nie je potrebna ziadna pociato¢na fiSkalna uprava zamerana na
znizenie dlhu pod referenént hodnotu 60 % HDP, ¢o ukazuje na nizke riziko v strednodobom
horizonte. Z analyzy udrzateI'nosti dlhovej sluzby vsak vyplyva, ze pomer dlhu k HDP by sa
do roku 2029 znizil mierne nad kritickli prahovi hodnotu 60 %, ¢o poukazuje na stredne
velké riziko’. Z dlhodobého hl'adiska sa Cyprus povazuje za krajinu so stredne velkym
rizikom pre fiSkalnu udrzatel'nost’. Ukazovatel S2 pre medzeru udrzatel'nosti poukazuje na
nizke riziko, kym analyza udrzatenosti dlhovej sluzby naznacuje v dlhodobom horizonte
stredné riziko z dovodu zranitelnosti stvisiacej s vysokym dlhovym bremenom.

Rizika uvedené vySSie a vysokd troven verejného dlhu zdoraziuji vyznam zachovania
fiSkalnej discipliny v strednodobom az dlhodobom horizonte a udrZania Strukturdlnych
reforiem na posilnenie rastu s ciel'om zabezpecit’ klesajucu trajektoriu verejného dlhu.

4.3. Strednodoba hospodarska pozicia

Napriek vykonaniu viacerych Strukturdlnych reforiem zostava potencialny rast Cypru stdle
obmedzeny, kedZe pretrvivaju problémy z minulosti, napriklad velmi vysoky podiel

6 Dalsie informacie najdete v sprave o fiskalnej udrzatelnosti v roku 2018 (Fiscal Sustainability Report

2018), European Economy Institutional Paper, ¢. 094.

Tato analyza udrzatelnosti dlhovej sluzby vychadza z prognézy Komisie z jari 2019 (na roky 2019
a 2020). Na obdobie po roku 2020 sa analyza zaklada na tychto $tandardnych predpokladoch v rdmci
metodiky Komisie: 1) Strukturalne primérne saldo pred zohl'adnenim nékladov suvisiacich so starnutim
sa udrziava v prebytku vo vyske 2,7 % HDP za predpokladu, Ze sa fiskalna politika nijako nezmeni; ii)
inflacia sa do roku 2023 pribliZi k 2,0 % a nasledne zostava stabilnd; iii) redlna dlhodoba Grokova
miera na novy a obnoveny dlh sa na konci 10-roéného obdobia prognézy linearne priblizuje k 3 %
(nominalne k 5 %) v stlade s predpokladmi pracovnej skupiny pre starnutie obyvatel'stva Vyboru pre
hospodarsku politiku; iv) redlny HDP rastie v miere predpokladanej v stlade s metddami dohodnutymi
spolocne s pracovnou skupinou pre produkéné medzery Vyboru pre hospodarsku politiku az do t+10
a nasledne rastie v sllade s predpokladmi pracovnej skupiny pre starnutie obyvatel'stva Eurdpskej
komisie (priemerné tempo priblizne 1,5 % v rokoch 2018 — 2029) a v) naklady suvisiace so starnutim
sa vyvijaju v stlade s predpokladmi Spravy o starnuti obyvatel'stva z roku 2018.



zlyhanych uverov vo financnom sektore a Vysoka sUKromné a verejna zadlzZenost. Cyprus do
istej miery pokrocil pri zohladiovani odporicani pre jednotlivé krajiny z roku 2018, ato
najmd vykonanim doélezitych opatreni v Kontexte komplexnej stratégie na znizenie poctu
zlyhanych uverov, zjednoduSenim pristupu MSP k financnym prostriedkom a pripravou
vykonévania prvej fazy narodného systému zdravotného poistenia.

Cyklické podmienky, potencialny rast a inflacia

Cyprus bol jednou z eurdpskych krajin, ktoré najvaznejSie zasiahla hospodarska kriza, a tak
poziadal o vonkaj$iu finanéni pomoc. Vrokoch 2013 — 2015 presiel programom
makroekonomickych Uprav s dérazom na finanény sektor. Problémy z minulosti vSak stale
pretrvavajd, o ¢om svedc¢i predaj a riadna likvidacia druhej najviacSej banky (t. j. Cyperske;j
druzstevnej banky) v roku 2018. V rokoch 2012 — 2014 zazil Cyprus recesiu, ale od roku
2015 sa obnovil redlny rast. Od roku 2016 zaziva Cyprus cyklicky vzostup s roénym redlnym
rastom v rokoch 2016 — 2017 viac ako 4 % a v roku 2018 takmer 4 %. Trh prace sa vyrazne
zotavil a zamestnanost’ nedavno vrastla priblizne o 4 % ro¢ne, pricom sa mierne zvySovali
mzdy. Nezamestnanost’ klesla z takmer 17 % na vrchole krizy na 7,1 % vo februari 2019.
Dlhodoba nezamestnanost’ sa tiez nedavno znizila.

Tabul’ka €. 3: Makroekonomicky a rozpoctovy vyvoj (% HDP)

2019 2020
2016 | 2017 | 2018

KOM PS KOM PS
Reélny HDP (zmena v %) 4.8 4,5 3,9 3,1 3,6 2,7 3,2
Potencialny HDP (zmena v %) 0,8 2,1 1,9 2,1 2,8 2,1 3,1
Produkéna medzera (% potencidlneho 15 0.8 28 3.8 3.0 43 3.1
HDP)
Saldo verejnych financii 0,3 1,8 -4,8 3,0 3 2,8 2,6
Primarne saldo 3,1 4,3 -2,3 54 5,3 4,9 4,8
Jednorazové a iné docasné opatrenia -0,1 0,0 -8,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Tvqrpa hrubého fixného verejného 25 2.7 5.5 22 21 22 2
kapitalu
Saldo ocistené od cyklickych vplyvov 1,1 1,3 -6,2 1,1 1,5 0,7 1,0
Primarne saldo ocistené od cyklickych 3.8 3.9 37 35 3.8 27 22
vplyvov
Strukturalne saldo i) 1,1 1,3 2,0 1,1 15 0,7 1
Strukturalne primarne saldo 3,9 3,9 45 3,5 3,8 2,7 2,2
Zdroj: Program stability z roku 2019 (PS) a progndza Komisie z jari 2019 (KOM).
Poznamky:

i) Saldo ocistené od cyklickych vplyvov s vylicenim jednorazovych a inych docasnych opatreni.

V buducnosti sa oCakéava, ze redlny rast bude pevne zalozeny na doméacom dopyte, konkrétne
na sukromnej spotrebe a investiciach. Podl'a prognozy Komisie z jari 2019 sa predpoklada, ze
rast HDP dosiahne v roku 2019 troven 3,1 % a Vv roku 2020 troven 2,7 %. Inflacia na Cypre
je uz niekol'ko rokov utlmena a oCakava sa, ze taka zostane aj nad’alej. HICP by mal v roku
2019 stapnut’ na 0,9 % (po 0,8 % inflacii v roku 2018) a d’alej v roku 2020 na 1,1 %. Napriek
vykonaniu viacerych S$trukturalnych reforiem zostava potencidlny rast Cypru stale



obmedzeny, ked’ze pretrvdvaju problémy z minulosti vratane velmi vysokého podielu
zlyhanych tuverov vo finanénom scktore a vysokej sukromnej a verejnej zadlZenosti.
Potencialny rast v obdobi 2018 — 2020 sa odhaduje na priblizne 2 %, pricom najviac k tomu
bude prispievat’ akumulovanie kapitalu a nasledne celkovy prispevok prace (ktorého hnacou
silou je zvySujuca sa zamestnanost’). Odhaduje sa, ze celkova produktivita faktorov sa po
rokoch zapornych prispevkov vrati v rokoch 2019 a 2020 do kladnych hodnot, ale stale sa
bude pohybovat’ vel'mi blizko nuly.

Produk¢na medzera je kladna a stale sa zvySuje. Predpoklada sa, ze stupne z 2,8 % v roku
2018 na 4,3 % v roku 2020.

Strukturilne reformy

V narodnom programe reforiem® (NPR) prijatom 15. aprila 2019 cyperska vlada potvrdila
svoj zavdzok vykonat’ rozsiahly program Strukturdlnych reforiem, ktory pomoéze zachovat
udrzatelny rast v dlhodobom horizonte. Hlavné priority reforiem nacrtnutych v NPR sa
zameriavaju na rieSenie problémov uvedenych v odporucaniach Rady pre jednotlivé krajiny
z roku 2018° a v sprave o Cypre z roku 2019,

V sprave o Cypre z roku 2019 sa dospelo k zaveru, ze tento Clensky $tat celkovo vykonal
ur€ity pokrok pri vykonavani odporacani pre jednotlivé krajiny z roku 2018. Konkrétne doslo
k znaénému pokroku pri vykonavani vyznamnych opatreni v kontexte komplexnej stratégie
zameranej na znizenie poctu zlyhanych Uverov vratanie posilnenia pravnych ramcov pre
platobna neschopnost’, zabavenie a predaj verov. Cyprus dosiahol uréity pokrok, pokial’ ide
0 pristup MSP K finanénym prostriedkom, tym, ze zaviedol nové finanéné nastroje, ako aj
pripravou na vykonavanie prvej fazy narodného systému zdravotného poistenia. V tychto
oblastiach doslo len k obmedzenému pokroku: i) reforma verejnej spravy a miestnych
samosprav, i1) vykonanie planovanych projektov privatizicie, iii) rieSenie nedostatkov
v stidnictve, iv) zriadenie spolahlivého systému na prenos a vydavanie listov vlastnictva, v)
zlepSenie ucinnosti verejnych sluzieb zamestnanosti pri oslovovani mladych Tudi a vi)
reforma systému vzdelavania. K ziadnemu pokroku nedoslo, pokial’ ide o posilnenie dohl'adu
nad poistoviiami a déchodkovymi fondmi a zjednodusenie administrativnych postupov pri
vicsich investiciach.

Komisia navySe vo februari 2019 dospela k zaveru, Ze Cyprus podlicha nadmernej
makroekonomickej nerovnovéahe, konkrétne v podobe vysokej Urovne sikromného, verejného
a zahrani¢ného dlhu a zlyhanych Uverov v kontexte stale relativne vysokej, hoci klesajucej,
nezamestnanosti a slabého potencialneho rastu.

Néarodny program reforiem Cypru, 2019. https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/2019-european-
semester-national-reform-programme-cyprus-en.pdf.

’ https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SK/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018H0910(12)&from=SK.

10 Sprava o Cypre, 2019. https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/2019-european-semester-
country-report-cyprus_en.pdf.
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4.4. Iné faktory, ktoré Komisia povazZuje za zavazné

S cielom udrzat’ finan¢nt stabilitu prijala vlada viacero opatreni na podporu predaja a riadnej
likvidacie Cyperskej druzstevnej banky. Tieto opatrenia na podporu finan¢ného sektora
posunuli saldo verejnych financii v roku 2018 do deficitu a zvysili verejny dlh v roku 2018,
ako sa opisuje v oddieloch 4.2 a 4.3. Jednorazové opatrenia na podporu bankového sektora
mali konkrétne negativny vplyv na saldo verejnych financii na arovni 8,3 % HDP (1,7
miliardy EUR) vroku 2018 Vydanie série Statnych dlhopisov shvisiacich s tymito
podpornymi opatreniami malo navySe vplyv na verejny dlh na urovni 15 % HDP (3,2
miliardy EUR).

Medzi ostatné faktory, ktoré¢ Komisia povazuje za zavazné, sa osobitna pozornost venuje
finanénym prispevkom na podporu medzindrodnej solidarity a na dosiahnutie cielov politiky
Unie, dlhu vzniknutému ako forma dvojstrannej a mnohostrannej podpory medzi ¢lenskymi
Statmi v suvislosti so zabezpeCenim finanénej stability a dlhu sdvisiacemu s operdciami
finan¢nej stabilizacie pocas vel'kych financnych vykyvov [¢lanok 2 ods. 3 nariadenia (ES) €.
1467/97].

V ¢&lanku 12 ods. 1 nariadenia (EU) &. 473/2013 sa vyzaduje, aby sa v tejto sprave zohl'adnil
aj ,rozsah, vakom dotknuty Cclensky Stat zohladnil stanovisko Komisie® k navrhu
rozpoctového planu ¢lenského Statu ,,uvedené v c¢lanku 7 ods. I toho istého nariadenia.
V stanovisku Komisie k navrhu rozpoc¢tového planu Cypru na rok 2019 sa dospelo k zaveru,
ze Cyprus dodrzal v roku 2018 a 2019 ustanovenia Paktu stability a rastu, a organy boli
vyzvané, aby realizovali rozpodet na rok 2019*, Parlament prijal rozpocet 14. decembra 2018
bez vidcsich zmien oproti navrhu rozpoctového planu. Spomedzi péar dopliujucich opatreni
schvélenych v rdmci rozpoétu na rok 2019 bolo zniZenie spotrebnej dane z paliv opatrenim
s najvy$sim odhadovanym vplyvom vo vyske —0,3 % HDP na strane prijmov v roku 2019.

4.5. Iné faktory predloZené zo strany ¢lenského Statu

Cyperskeé organy zaslali 31. méja 2019 list, v ktorom v sulade s ¢lankom 2 ods. 3 nariadenia
(ES) ¢. 1467/97 uviedli zavazné faktory. V analyze uvedenej v predchéadzajucich oddieloch sa
uz zoSiroka rozobrali kI'i€ové faktory, ktoré predlozili organy.

Cyperské organy zdoraznuju skuto¢nost’, Ze fisSkdlne vysledky Cypru st aj nad’alej silné
a k prekroceniu referenénej hodnoty 3 % HDP vroku 2018 doslo vyluéne z dévodu
doCasnych vladnych opatreni na podporu Cyperskej druzstevne; banky. Podla listu sa

1 Vplyv opatreni na podporu bankového sektora savisiacich s Cyperskou druzstevnou bankou vo vyske

1,7 miliardy EUR na fiskalne Uty verejnej spravy v roku 2018 sa prevazne vypocita takto: i) prevod
kapitalu vo vyske 710 milionov EUR ako vysledok nadobudacej hodnoty (2,17 miliardy EUR) minus
skuto¢na ekonomické hodnota zlyhanych tuverov, ktoré prijali nové subjekty (1,46 miliardy EUR ako
vysledok skuto¢nej ekonomickej hodnoty nominalnej hodnoty zlyhanych tverov, t. j. 20,94 % zo 6,97
miliardy EUR); ii) investicie vo vyske priblizne 670 milionov EUR, ¢o zodpoveda fixnému kapitalu
ziskanému ako kolateral od byvalej Cyperskej druzstevnej banky; iii) zaruka, ktora ziskala Helénska
banka (t. j. prevod kapitalu), vo vyske 155 milionov EUR aiv) program dobrovolného odchodu
zamestnancov (nahrady za skory odchod do dochodku) pre zamestnancov Cyperskej druZstevnej banky
(t. j. prevod kapitalu) vo vyske 133 miliénov EUR.

V stanovisku Komisie sa vSak zdéraznilo, Ze navrh rozpoctového planu na rok 2019 a progndza
Komisie z jesene 2018 este nezahffiali (jednorazovy) vplyv opatreni na podporu bankového sektora
stvisiacich s Cyperskou druzstevnou bankou na saldo verejnych financii v roku 2018 v podobe
zvySeného deficitu.
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jednorazové opatrenia poskytnuté Cyperskej druzstevnej banke navySe povazovali za
potrebné z dévodu financnej stability, ked’ze ulahc¢ili odchod banky z finan¢ného trhu
prostrednictvom riadnej likvidacie a ¢iastocného predaja aktivit banky inym bankovym
inStitaciam.

Organy konkrétnejSie uvadzaju, ze dévodom zhorSenia fiskalnej pozicie verejnej spravy
v roku 2018 (prechod z prebytku 1,8 % HDP v roku 2017 na deficit 4,8 % HDP v roku 2018)
boli vyluéne jednorazové opatrenia na podporu bankového sektora poskytnuté Cyperskej
druzstevnej banke. Orgéany takisto poukazuji na skutocnost, ze pri vyluceni tychto
jednorazovych opatreni dosiahlo celkové saldo verejnych financii v roku 2018 prebytok vo
vyske 3,4 % HDP, ¢o predstavuje zlepSenie o 1,6 percentualneho bodu HDP v porovnani
s predchadzajucim rokom a kladnt odchylku o0 0,5 percentudlneho bodu HDP od ciel'a
stanoveného v navrhu rozpoétového planu na rok 2019. Strukturalna rozpoétova pozicia sa
v roku 2018 zlepsila, ked’ dosiahla prebytok 2 % HDP v porovnani s prebytkom 1,3 % v roku
2017.

Napokon sa podla listu ocakava, Ze celkovy deficit verejnych financii sa v roku 2019
napravi. Konkrétne sa predpoklada, ze celkové saldo verejnych financii sa vrati do prebytku
priblizne 3 % HDP v roku 2019 a 2,8 % HDP v roku 2020, ¢o odzrkadl'uje normalizaciu
hospodarskej ¢innosti a zlepSenie trhu prace. V liste sa uvadza, ze Strukturdlne saldo zostane
v obdobi 2019 — 2020 podl'a progndzy v prebytku, ¢im prekro¢i strednodoby rozpocétovy ciel’.

5. ZAVERY

Hruby dlh verejnej spravy sa od roku 2011 nachédza nad referen¢nou troviiou 60 % HDP
a v roku 2018 bol podl'a oznamenia na urovni 102,5 % HDP. V progn6ze Komisie z jari 2019
a programe stability sa v roku 2019 ocakava stabilné zniZzovanie dlhu pod 100 % HDP.
Cyprus v roku 2018 dodrzal prechodné pravidlo tykajuce sa dlhu a predpoklada sa, zZe
v rokoch 2019 a2020 dodrzi referenénti hodnotu pre upravu pomeru dlhu k HDP. To
poukazuje na skuto¢nost’, Ze je dodrzané dlhové kritérium stanovené v zmluve.

Po celkovych prebytkoch verejnych financii vo vyske 0,3 % HDP v roku 2016 a 1,8 % HDP
v roku 2017 dosiahlo v roku 2018 celkové saldo verejnych financii na Cypre deficit 4,8 %
HDP, ¢o je vysoko nad referenénou hodnotou 3 % HDP uvedenou v zmluve. Po od¢itani
vplyvu jednorazovych opatreni na podporu bankového sektora vo vyske 8,3 % HDP by saldo
verejnych financii dosiahlo v roku 2018 prebytok 3,5 % HDP. Podl'a prognézy Komisie z jari
2019 a programu stability sa predpoklada, ze celkové saldo verejnych financii sa vrati do
prebytku priblizne 3 % HDP v roku 2019 a vyse 2,5 % HDP v roku 2020, ¢o je dostatocne
pod referen¢nou hodnotou (o viac ako 5,5 percentudlneho bodu HDP), ktora sa tak dodrzi.
Prekrocenie referencnej hodnoty v roku 2018 nie je vynimocné, hoci v zmysle zmluvy
a Paktu stability a rastu je doCasné. Z toho vyplyva, ze kritérium deficitu stanovené v zmluve
nie je v roku 2018 prima facie dodrzané.

V sulade so zmluvou sa Vv tejto sprave skumali zavazné faktory. Tieto zavazné faktory
zahtnaj skutoénost,, Ze dovodom celkového deficitu verejnych financii v roku 2018 vratane
prekrocenia referen¢nej hodnoty bol vylu¢ne vplyv jednorazovych opatreni na podporu
bankového sektora vo vyske 8,3 % HDP, ktory takisto prispel k zvySeniu dlhu verejnych
financii v roku 2018. Strukturalne saldo navy3e dosiahlo v roku 2018 prebytok vo vyske
2,0 % HDP a ocakava sa, Ze v rokoch 2019 a 2020 zostane zo Strukturdlneho hl'adiska nad
strednodobym cielom vyvazenej rozpoctove] pozicie. Ked'ze vSak pomer verejného dlhu
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k HDP prekrocil referenc¢nt hodnotu 60 % a nie je dodrzana dvojita podmienka — t. j., Ze
deficit zostava v blizkosti referen¢nej hodnoty a ze jeho prekrocenie referenénej hodnoty je
docasné, — v krokoch veducich k rozhodnutiu o existencii nadmerného deficitu na Cypre nie
je mozné zohl'adnit’ zavazné faktory.

Zaroven sa o¢akava, ze Cyprus v rokoch 2019 a 2020 plne dodrzi vSetky poziadavky Paktu
stability arastu vratane predpokladaného prekroCenia strednodobého rozpoctového ciela
a predpokladaného znacného prebytku verejnych financii, ¢im zabezpeci dodrzanie kritéria
deficitu a referen¢nej hodnoty pre upravu pomeru dlhu k HDP. So zretelom na uvedené
skutocnosti by zacatie postupu pri nadmernom deficite nesluzilo zmysluplnému cielu
rozpoctového dohl'adu. Komisia sa preto domnieva, ze by sa nemali podniknut’ d’alSie kroky
veduce k rozhodnutiu o existencii nadmerného deficitu.
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