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1. Uvob

Clanek 126 Smlouvy o fungovani Evropské unie (dale jen ,,Smlouva®) stanovi postup pii
nadmérném schodku. Tento postup je dale upfesnén v nafizeni Rady (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 ramci postupu pii nadmérném
schodku jsou stanovena v nafizeni (EU) ¢. 473/2013%.

Ustanoveni ¢l. 126 odst. 2 Smlouvy Komisi ukladaji povinnost sledovat dodrzovani
rozpoc¢tové kazné na zékladé dvou kritérii, a sice: a) zda pomér planovaného nebo skute¢né¢ho
schodku vefejnych financi k hrubému domécimu produktu (HDP) neptekracuje referencni
hodnotu 3 %, ledaze by bud’ pomér podstatné a nepietrzité klesal a dosahl urovné, ktera se
blizi referen¢ni hodnoté, nebo by piekroceni referenéni hodnoty bylo pouze vyjimecné a
doCasné apomér zustaval blizko k referencni hodnoté, ab)zda pomér vefejného dluhu
k HDP nepiekracuje referenéni hodnotu 60 %, ledaze se pomér dostate¢né snizuje a blizi se
uspokojivym tempem Kk referenéni hodnoté®.

V ustanovenich ¢l. 126 odst. 3 Smlouvy se stanovi, Zze nespliiuje-li ¢lensky stat pozadavky
podle jednoho nebo zadného z té€chto kritérii, Komise vypracuje zpravu. Zprava rovnéz
wprihlédne k tomu, zda schodek verejnych financi prekracuje verejné investicni vydaje, jakoz i
ke vsem dalsim rozhodujicim faktoriim vietné strednédobé hospodarské a rozpoctové pozice
Clenského statu®.

Ut. vést. L 209, 2.8.1997, s. 6. Zprava rovnéz piihlizi k ,,Technickym podminkdm provadéni Paktu o
stabilit¢ a rdstu a obecnym zasaddm pro formu a obsah programl stability a konvergencnich
programu®, které dne 5. Cervence 2016 schvalil Hospodarsky a finanéni vybor, dostupné na této
internetové strance:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal_texts/index_cs.htm.

Natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 473/2013 o spole¢nych ustanovenich tykajicich se
sledovani a posuzovani navrhi rozpocCtovych plani a zajistovani napravy nadmérného schodku
&lenskych statd v eurozoné (Ut vést. L 140, 27.5.2013, s. 11).

Vsouladu s¢l.2 odst. 1a nafizeni (ES) ¢. 1467/97 jsou kritéria ,dostateCné se snizujici“ a
,uspokojivym tempem* splnéna, ,jestlize se rozdil [poméru dluhu] vzhledem k referen¢ni hodnoté
snizoval za pfedchozi tii roky primérnym tempem jedné dvacetiny za rok, coz je doporuc¢ena hodnota®.
Narizeni pak stanovi, ze ,,pozadavek tykajici se kritéria dluhu se rovnéz povazuje za splnény, pokud
rozpoctové predpovédi Komise naznacuji, ze k pozadovanému snizeni rozdilu dojde béhem tiiletého
obdobi zahrnujiciho dva roky nasledujici po poslednim roce, za ktery jsou Udaje k dispozici®. Nafizeni
(ES) ¢. 1467/97 dale stanovi, Ze by se mélo zohlednit ,,pisobeni cyklu na tempo snizovani dluhu*.
Z téchto prvki vychazi doporuc¢end hodnota pro snizovani dluhu, obsazena v souboru pravidel pro Pakt
o stabilité a ristu a potvrzena Radou. Soulad s doporu¢enou hodnotou pro snizovani dluhu se posuzuje
na zéklad¢ tii riiznych konfiguraci, jimiz jsou minuld perspektiva, budouci perspektiva a hodnota pro
snizovani dluhu upravena s ohledem na ptisobeni cyklu.



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

Tato zprava, jez predstavuje prvni krok postupu pfi nadmérném schodku, s nalezitym
ohledem na hospodarskou situaci a dal$i rozhodujici faktory analyzuje, jak Kypr plnil
kritérium schodku a kritérium dluhu podle Smilouvy.

Z Gdaji oznamenych dne 29. bfezna 2019 kyperskymi organy* anasledné potvrzenych
Eurostatem® vyplyva, ze celkovy schodek vefejnych financi na Kypru dosahl v roce 2018
vyse 4,8 % HDP a dluh ¢inil 102,5 % HDP, coz je vice neZ referenc¢ni hodnoty podle
Smlouvy ve vysi 3 % HDP a 60 % HDP. Pro rok 2019 se podle ozndmeni planoval celkovy
piebytek vetejnych financi ve vysi 3,4 % HDP a pomér dluhu k HDP ve vysi 95,9 % HDP.
V programu stability Kypru z roku 2019, ktery Komise obdrzela dne 30. dubna 2019, se
ocekava celkovy piebytek ve vysi 3,0 % HDP a pomér dluhu k HDP ve vysi 95,7 % HDP.

Z oznamenych udaju vyplyva, ze Kypr v roce 2018 nesplnil kritérium schodku (viz tabulka
¢. 1), jelikoz ozndmeny celkovy schodek vetejnych financi byl vys$si nez referen¢ni hodnota
ve vysi 3 % HDP. Podle prognézy Komise z jara 2019, ktera byla zvefejnéna dne 7. kvétna
2019, se oc¢ekava, ze v letech 2019 a 2020 Kypr kritérium schodku splni, nebot’ celkové saldo
ma dosahnout piebytku ve vysi 3 % HDP (2019) a 2,8 % HDP (2020). Na zakladé scénate
obsazeného v programu stability se rovnéz ocekava, ze Kypr od roku 2019 bude plnit
kritérium schodku, jelikoz se predpoklada celkovy piebytek ve vysi 3,0 % HDP v roce 2019
a 2,6 % HDP v roce 2020.

Skute¢nost, ze Kypr v roce 2018 nesplnil kritérium schodku, prokazuje prima facie existenci
nadmérného schodku pro ucely Paktu o stabilité a rastu, ovSem pied zohlednénim vSech nize
uvedenych faktora.

Prestoze mira zadluzeni Kypru v roce 2018 ptesahovala 60 % HDP, zem& v roce 2018
dodrzela prechodné pravidlo pro zadluzeni a v letech 2019 a 2020 by podle prognézy méla
splnit doporu¢enou hodnotu pro snizovani dluhu. Z toho vyplyva, Ze pro ucely Paktu
0 stabilit¢ a rastu Kypr kritérium dluhu spliuje.

Tabulka ¢. 1: Schodek verejnych financi a vefejny dluh (v % HDP)

2019 2020
KOM PS KOM PS

2016 | 2017 | 2018

Saldo vefejnych

) . 0,3 1,8 -4.8 3,0 3 2,8 2,6
financi

Hruby vefejny dluh 1055 | 958 | 1025 | 96,4 95,7 89,9 89,1

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

Komise proto vypracovala tuto zpravu, v niz komplexné posoudila odklon od Kritéria
schodku a provéfila, zda je divod zahgjit postup pii nadmérném schodku. Oddil 2 zpravy se
vénuje kritériu schodku. Oddil 3 se zabyva kritériem dluhu. Oddil 4 se tyka vefejnych
investic a dalSich rozhodujicich faktord, v¢etné posouzeni postupu korekce sméfujiciho

*  Podle nafizeni Rady (ES) & 479/2009 musi &lenské staty Komisi dvakrat roén& oznamovat vysi svého

planovaného a skutecného schodku vefejnych financi a vysi vefejného zadluzeni. Nejnovejsi oznameni
Kypru je kdispozici na adrese: http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-
deficit-procedure/edp-notification-tables.

Tiskovd zprava Eurostatu ¢&. 67/2019, https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9731224/2-
23042019-AP-EN/bb78015¢-c547-4b7d-b2f7-4fffe7bcdfad.
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k dosazeni stfednédobého rozpoctového cile. Zprava zohlednuje prognoézu Komise z jara
2019.

2. KRITERIUM SCHODKU

Celkové saldo vefejnych financi Kypru se z ptebytku ve vysi 1,8 % HDP vroce 2017
zménilo v roce 2018 na schodek ve vysi 4,8 % HDP. Tento schodek zahrnuje jednorazovy
dopad statni podpory na prodej a fadné ukonceni ¢innosti banky Cyprus Cooperative Bank
ve vysi 8,3 % HDP. Po ocisténi od jednorazovych opatieni zaznamenalo celkové saldo v roce
2018 piebytek ve vysi 3,5 % HDP.

Podle prognézy Komise z jara 2019 ma saldo vefejnych financi v roce 2019 opét vykazat
piebytek, a to ve vysi 3,0 %. Vroce 2020 ocekava prognoza Komise za piedpokladu
nezménéné politiky celkovy prebytek ve vysi 2,8 % HDP.

Viceleta trajektorie obsazena v programu stability piedstavuje celkovy piebytek v celém
horizontu prognézy. Program stability konkrétné piredpoklada, ze v roce 2019 bude
zaznamenan celkovy piebytek ve vysi 3,0 % HDP av roce 2020 pak 2,6 % HDP. Program
stability iprognéza Komise zjara 2019 tak ocekavaji pro rok 2019 podobny celkovy
ptebytek. Pokud jde o rok 2020, mirny rozdil mezi progndézou Komise a projekcemi
na zakladé minulych vysledkt a z konzervativnich piedpoklad ohledné vydaji v progndze
Komise.

Celkovy schodek vetejnych financi dosahl v roce 2018 vyse 4,8 % HDP, cozZ je vyrazné nad
referen¢ni hodnotou 3 % HDP stanovenou ve Smlouvé a nikoli blizko k ni.

Pro tcely Smlouvy a Paktu o stabilité a ristu piekroc¢eni referenéni hodnoty 3 % HDP v roce
2018 neni vyjimecné, protoze nevyplyva ani z neobvyklé udalosti, ani z prudkého
hospodaiského propadu. Prognéza Komise z jara 2019 ocekava v roce 2019 pokracovani
silného ristu ve vysi 3,1 % a v roce 2020 pak jisté zpomaleni na 2,7 %.

Piekroceni referen¢ni hodnoty 3 % HDP je pro ucely Smlouvy a Paktu o stabilité a rustu
do¢asné. Z rozpoctovych progndéz poskytnutych Komisi a programem stability zejména
vyplyva, Ze saldo vetejnych financi se od roku 2019 vréati do ptebytku, a referen¢ni hodnotu
tedy neptekroci.

Celkové lze fici, ze schodek v roce 2018 byl nad referen¢ni hodnotou 3 % HDP uvedenou
ve Smlouvé a nikoli blizko k ni. Lze mit za to, Ze uvedené piekroceni referencni hodnoty pro
ucely Smlouvy a Paktu o stabilité a rustu nebylo vyjimeéné, avsak bylo docasné. Z analyzy
tedy vyplyva, ze kritérium schodku pro ucely Smlouvy a nafizeni (ES) ¢.1467/1997
na zékladé udaji o plnéni rozpoctu za rok 2018 prima facie neni splnéno, ovsem pred
zohlednénim vsech niZe uvedenych rozhodujicich faktord.

3. KRITERIUM DLUHU

Pomér hrubého vetejného dluhu k HDP se v roce 2018 zvysil na 102,5 %, ¢imz se ¢astecné
zvrétil prudky pokles na 95,8 % HDP v roce 2017. Toto zvyseni bylo zpusobeno piedevsim
vydanim fady statnich dluhopist v dubnu acervenci 2018, které souviselo s vladnimi
opatfenimi na podporu prodeje a fadného ukoncéeni ¢innosti banky Cyprus Cooperative Bank
a dosédhlo hodnoty 15 % HDP (3,2 miliardy EUR). Uvedeny vyvoj se projevil ve zna¢né
pozitivni vnitini dynamice dluhu v roce 2018, coz piedstavuje posun trajektorie verejného



dluhu smérem nahoru. Pomér dluhu k HDP se vSak v roce 2018 oproti roku pfedchozimu
zvysil pouze o 7 procentnich bodi HDP, nebot’ zvyseni dluhu v souvislosti s bankou Cyprus
Cooperative Bank bylo ¢aste¢n¢ vykompenzovano znacnou podkladovou fiskalni vykonnosti,
efektem snéhové koule a aktivnim fizenim dluhu. Dynamika dluhu je podrobnéji popsana
v pododdile 4.3.

Komise ve své progndze z jara 2019 ocekava, ze dluh se bude v nadchazejicich letech stale
snizovat, a to na 96,5 % HDP v roce 2019 a méné nez 90 % v roce 2020.

Podle programu stability ma pomér dluhu k HDP v obdobi 2019-2022 prudce klesat, zejména
v disledku predpokladanych vysokych primarnich prebytki (nad 4,0 % HDP) a silného rustu
nominalniho HDP. Veiejny dluh se ma v roce 2019 snizit na 95,7 % HDP a v roce 2020 pak
pod 90 %. Rozdil oproti prognéze Komise za ptredpokladu nezménéné politiky vychazi

vvvvvv

Tabulka €. 2: DodrZovani doporucené hodnoty pro sniZovani dluhu

2019
2017 2018 2020
KOM PS KOM PS

Mira hrubého dluhu 95,8 102,5 96,4 95,7 89,9 89,1
Rozdil oproti doporuc¢ené hodnoté

pro snizovéani dluhu 2 6,5 9,1 4,7 8,7
Strukturaln{ korekce 3 0.2 0,7

Srovnavaci hodnota:
Pozadovana korekce * 1.2 7

Zdroj: Program stability z voku 2019 (PS), prognoza Komise z jara 2019 (KOM), vypocty Komise
Poznamky:

! Nepouzije se pro clenské staty, na které se v listopadu 2011 vztahoval postup p7i nadmérném schodku, a
po dobu tii let nasledujicich po napraveé nadmerného schodku.

2 Rozdil mezi pomérem dluhu k HDP a doporucenou hodnotou pro snizovani dluhu. Jestlize je kladny,
predpokladany pomér hrubého dluhu k HDP neni s doporucenou hodnotou v souladu.

3 Pouzije se pouze behem triletého prechodného obdobi po napravé nadmérného schodku v pripadé
postupii pri nadmérném schodku probihajicich v listopadu 201 1.

4Defmuje zbyvajict rocni strukturalni korekci behem prechodného obdobi, jez zarucuje, Ze v pripadeé jejiho
dodrzeni dosdhne clensky stdat na konci tohoto obdobi souladu s doporucenou hodnotou pro sniZovani
dluhu, jestlize se naplni rozpoctove projekce KOM (PS) na predchozi roky.

Po zruSeni postupu pfi nadmémém schodku v roce 2015 zahgjil Kypr tfileté ptrechodné
obdobi pro dosazeni souladu s doporu¢enou hodnotou pro snizovani dluhu. Toto pifechodné
obdobi trvalo od roku 2016 do roku 2018. Od roku 2019, kdy vefejny dluh podle predpokladii
ztistane nad hodnotou 60 % HDP, se pouzije doporucena hodnota pro snizovani dluhu.

Z oznamenych udaju vyplyva, ze Kypr dosahl v roce 2018 dostate¢ného pokroku sméfujiciho
k dodrZeni doporucené hodnoty pro snizovani dluhu (viz tabulka ¢. 2), jelikoz se odhaduje,
ze zména strukturdlniho salda pfevySila vroce 2018 pozadovanou minimalni linedrni
strukturalni korekci (o 4,3 % HDP).



Podle prognézy Komise z jara 2019 se rovnéz piedpoklada, ze Kypr v letech 2019 a 2020
doporucenou hodnotu pro snizovani dluhu dodrzi, nebot’ pomér dluhu k HDP by mél byt
niz§i nez doporucena hodnota, a to 0 6,5 % HDP (2019) a 4,7 % HDP (2020).

Na zakladé scénaie obsazeného v programu stability se také ocekava, ze Kypr v letech 2019 a
2020 splni kritérium schodku. Ocekava se, ze Kypr dodrzi doporu¢enou hodnotu pro
snizovani dluhu, jak je patrné ze zaporného rozdilu vici této hodnoté ve vysi 9,1 % HDP
(2019) a 8,7 % HDP (2020).

Kypr tedy splituje kritérium dluhu stanovené ve Smlouvé a Vv nafizeni (ES) ¢. 1467/97.

4, RozHODUJICI FAKTORY

V ¢l. 126 odst. 3 Smlouvy se stanovi, Ze zprava Komise ,prihlédne k tomu, zda schodek
verejnych financi prekracuje verejné investicni vydaje, jakoz i ke vsem dalsim rozhodujicim
faktorum vietné stirednédobé hospodarské a rozpoctové pozice clenského statu®. Tyto faktory
jsou dale upiesnény v ¢l. 2 odst. 3 natizeni (ES) ¢. 1467/97, ktery rovnéz stanovi, ze je tieba
vénovat patfiénou pozornost ,,vSem ostatnim faktorim, které jsou podle nazoru dotceného
clenského statu rozhodujici pro celkové posouzeni souladu s kritérii schodku a dluhu a které
Clensky stat sdelil Rade a Komisi*.

Podle ¢l. 2 odst. 4 nafizeni (ES) €. 1467/97 se rozhodujici faktory zohledni pii posuzovani
souladu na zéklad¢ kritéria dluhu. Pokud vSak pomér vetejného dluhu k HDP piekroci
referen¢ni hodnotu, zohledni se tyto faktory v postupu vedoucim k rozhodnuti o existenci
nadmérného schodku (podle ¢l. 126 odst. 4, 5 a 6 Smlouvy) pouze v ptipadé, Ze jsou zcela
splnény dvé soucasné platné podminky, totiz ze schodek vefejnych financi zdstava blizko
referencni hodnot€ a jeji pfekroceni je docasné. Vzhledem k tomu, Ze pomér vefejného dluhu
k HDP ¢ini 102,5 % HDP a schodek ¢ini 4,8 % HDP, a tudiz neni blizko referen¢ni hodnoté
stanovené ve Smlouve, nelze piislusné faktory v postupu vedoucim k rozhodnuti o existenci
nadmérného schodku v ptipad¢ Kypru zohlednit.

Podle ¢l. 2 odst. 6 natizeni (ES) ¢. 1467/97 plati, ze pokud Rada rozhodne, ze v ¢lenském
staté existuje nadmérny schodek, vezmou se rozhodujici faktory v Gvahu v nasledujicich
fazich postupu, zejména pfi stanovovani lhity pro napravu nadmérného schodku a pti
pfipadném prodluZovani této lhtty.

V nésledujicich pododdilech se berou vtvahu 1) stfednédoby stav rozpocétu, véetné
posouzeni souladu s pozadovanou korekci smérem k dosazeni stfednédobého rozpocétového
cile avyvoje vefejnych investic, 2) vyvoj stfednédobé situace vefejného dluhu, jeho
dynamika a udrzitelnost, 3) stfednédoba hospodaiska situace, 4) dalsi faktory, které Komise
povazuje za rozhodujici, a 5) dalsi faktory ptedlozené ¢lenskym statem.

4.1. Stirednédoby stav rozpoctu

Z posouzeni ex post tykajiciho se souladu Kypru s preventivni slozkou vyplyva, Ze strukturalni
saldo v roce 2018 dosdhlo prebytku ve vysi 2,0 % HDP, coz je vyrazné nad strednédobym
cilem vyrovnaného rozpoctu Ve strukturdlnim vyjadreni. Podle prognozy Komise z jara 2019
se ocekavad, ze v letech 2019 a 2020 Kypr zistane nad svym stiednédobym rozpoctovym
cilem.



Celkové saldo, strukturilni saldo a korekce smérujici k dosaZeni stiednédobého
rozpoctového cile

Celkové saldo

Celkové saldo Kypru spadlo v roce 2018 do schodku ve vysi 4,8 % HDP, pti¢emz v roce
2017 vykazovalo ptebytek ve vysi 1,8 % HDP avroce 2016 0,3 % HDP. Pomér piijmi
k HDP se zvysil o 0,8 procentniho bodu HDP, a to diky silnému hospodaiskému ristu, véetné
vysokych danovych pfijmi, a pfiznivému vyvoji na trhu prace. Pomér vydaji k HDP se
zvysil o 7,3 procentniho bodu HDP, zejména kvili dopadu vladnich podptirnych opatieni
na prodej atadné ukonceni Cinnosti banky Cyprus Cooperative Bank. Prognoéza Komise
Z jara 2019 predpovida v roce 2019 piebytek vetejnych financi ve vysi 3,0 % HDP a v roce
2020 pak 2,8 % HDP. Cilem programu stability je v roce 2019 celkovy piebytek ve vysi
3,0 % HDP a v roce 2020 pak 2,6 % HDP.

Strednédoby rozpoctovy cil a strukturalni saldo

Strukturélni saldo Kypru dosahlo v roce 2018 piebytku ve vysi 2,0 % HDP, coz znamena
zvySeni oproti 1,3 % HDP v roce 2017 a 1,1 % HDP v roce 2016. Strukturalni saldo v roce
2018 tedy vyrazné piesahlo stiednédoby cil vyrovnaného rozpoctu ve strukturalnim
vyjadieni.

Podle prognozy Komise z jara 2019 se ocekava, zZe se strukturalni piebytek v roce 2019 snizi
nal,1% HDP av roce 2020 na 0,7 % HDP, coz lze Castecné vysvétlit zvétSenim kladné
produkéni mezery. Na zaklad¢ informaci obsazenych v programu stability ma v roce 2019
prepoctené strukturalni saldo ¢init 1,5 % HDP, v roce 2020 pak 1,0 % HDP av ¢asovém
horizontu programu se ma dale zmensovat. Prognéza Komise z jara 2019 i program stability
oc¢ekavaji, ze strukturalni saldo ztstane v letech 2019 a 2020 nad stfrednédobym cilem. Rozdil
oproti prognéze Komise je zplsoben rozdilnym planovanym celkovym piebytkem
a predpokladanou mensi produk¢ni mezerou, coz by vedlo k nizsi cyklické korekei.

Verejné investice

Vetejné investice na Kypru se po propadu na 2,1 % HDP v roce 2014 zvysily v roce 2017
na 2,7 % HDP, a dostaly se tak na troven priméru EU. V roce 2018 vefejné investice dale
vzrostly na5,5% HDP, ackoli tento narust byl zpisoben piedev§sim tim, ze do sektoru
vladnich instituci byly zatazeny dva nové subjekty (tj. Sedipes a Kedipes), které¢ vznikly pti
prodeji afadném ukonceni c¢innosti banky Cyprus Cooperative Bank. Tyto subjekty
konkrétné predstavovaly investice ve vysi pfiblizn€ 670 milioni EUR, coZ odpovida
dlouhodobym aktivim piijatym jako zajisténi od byvalé banky Cyprus Cooperative Bank.
Vyjéadieno jako podil celkovych vetejnych vydaji doséhly verejné investice na Kypru v roce
2017 vyse 7,3 % a v roce 2018 pak 12,4 %.

Podle programu stability z roku 2019 se ocekava, Ze Vv horizontu progndzy se veiejné
investice snizi ptiblizné na 2,0 % HDP.

Hlavni vladni investi¢ni priority jsou uvedeny v prohlaseni o strategii vlady. V souladu
s narodnim programem reforem narok 2019 je hlavnim cilem strategie zvySit rustovy
potencial, zlep$it konkurenceschopnost a zajistit dlouhodobou udrZitelnost rastu. V zajmu
zvyseni atraktivnosti Kypru pro investory se klade diiraz na reformy zamétené na vytvoreni
efektivniho podnikatelského prostfedi, usnadnéni investic, podporu lepsi regulace
a zefektivnéni postupd. Dalsi priority se tykaji reforem, jejichz cilem je posilit efektivitu
vefejného sektoru, podporovat malé a stiedni podniky a podnikani a zlepsit u¢innost vykonu



spravedInosti. Tyto reformy se odrazeji rovnéz v doporucenich uréenych Kypru. V budoucnu
se ofekava, zeinvestice (vefejné isoukromé) budou sméfovat do oblasti energetiky,
cestovniho ruchu, lodni dopravy, primyslu, vzdélavani, zdravotnictvi, spravedlnosti,
vyzkumu a inovaci, digitalizace a zivotniho prostiedi.

4.2. Strednédoba situace verejného dluhu

Prestoze verejny dluh vroce 2018 vzrostl v diisledku opatieni na podporu bankovniho
sektoru, ¢cimz se castecné zvratil jeho pokles v roce 2017, od roku 2019 se ocekava jeho trvalé
snizovani, a0 Z divodu predpoklidanych vysokych primarnich rozpoctovych prebytkii
a silného rustu nominalniho HDP. Podle analyzy fiskadlni udrZitelnosti vypracované Komisi
jsou vsak stale pritomna fiskalni rizika. Vzhledem k vysokému verejnému dluhu je Kypr
zejména zranitelny viici potencialnim financnim ¢i hospoddrskym otresiim. Tato rizika jsou
ponékud zmirnena omezenymi stredneédobymi potrebami financovani a lepSim vnimdnim
kyperského rizika vlady na financnich trzich.

Dynamika dluhu

Po vyrazném poklesu (téméf o 10 procentnich bodi HDP) na 95,8 % HDP na konci roku
2017 se vefejny dluh v roce 2018 zvysil na 102,5 % HDP. Toto zvySeni bylo zptisobeno
predevsim jednorazovou statni podporou na prodej a fadné ukonceni ¢innosti banky Cyprus
Cooperative Bank, zejména vydanim fady statnich dluhopist v dubnu a ¢ervenci 2018, které
dosahovaly hodnoty 15 % HDP (3,2 miliardy EUR). Tato transakce vedla k posunu trovné
kyperského vetejného dluhu smérem vzhiru. Pomér dluhu k HDP se vsak v roce 2018 oproti
roku 2017 zvysil pouze o 7 procentnich bodi HDP, nebot’ rst dluhu v souvislosti s bankou
Cyprus Cooperative Bank byl ¢aste¢né vykompenzovan zna¢nou podkladovou fiskalni
vykonnosti, efektem snéhové koule (tj. zménami poméru dluhu k HDP v souvislosti
s rozdilem mezi nominalnim ristem a tirokovou mirou) a aktivnim fizenim dluhu. Aktivni
fizeni dluhu zahrnovalo splaceni casti dluhu z kumulovanych penéznich zlstatkl; vlada
zejména v prosinci 2018 v plné vysi splatila dluh vic¢i Kyperské centralni bance (ktery ¢inil
483 miliont EUR, tj. 2,3 % HDP).

Podle progndzy Komise z jara 2019 by mél pomér dluhu k HDP postupné klesat na 96,4 %
HDP v roce 2019 a dale pod 90 % HDP v roce 2020. Toto snizeni lze vysvétlit predevsim
predpokladanymi vysokymi priméarnimi piebytky ve vysi ptiblizné 5 % HDP a silnym rastem
nominalniho HDP.

Podle programu stability se o¢ekava, ze vefejny dluh v obdobi 2019-2022 prudce poklesne.
V roce 2019 se ma vefejny dluh snizit na 95,7 % HDP av roce 2020 pak pod 90 %. Podle
progn6zy Komise z jara 2019 ma byt pokles dluhu v roce 2019 0 néco nizsi, nez predpoklada
program stability, zejména v disledku konzervativngjSich projekci rustu a inflace a vyssi
vnitini dynamiky dluhu (ve formé akumulace finan¢nich aktiv).

Urokové naklady

Urokové sazby kyperskych dluhovych nastroji jsou v souladu s obecnym trendem v eurozoné
na historicky nejnizsi urovni. Vynosy z dluhopist se splatnosti sedm let ¢inily na konci dubna
2019 piiblizné 0,9 % a vynosy z desetiletych dluhopist piiblizné 1,4 %, ¢imz dosahly
nejnizsi urovné od roku 2015. Na zéakladé oznamenych udaji se implicitni urokova sazba
Vv poslednich letech snizila z 3,0 % v roce 2015 na 2,4 % v roce 2018. V roce 2019 by méla
zustat kolem hodnoty 2,4 %.



UdrzZitelnost dluhu

Kyperské organy vyuzivaji ptiznivych trznich podminek k refinancovani nesplaceného dluhu
S mnohem niz§imi sazbami pfi znacné€ delsi dobé splatnosti.

Analyza fiskalni udrzitelnosti poukazuje na fiskalni rizika v kratkodobém horizontu, ackoli
predpokladany vysoky primérni ptebytek by mél v roce 2019 umoznit vyznamné snizeni
vefejného dluhu, a toto riziko tak pon¢kud zmirnit. Ukazatel SO naznacuje riziko fiskalniho
tlaku v horizontu jednoho roku®. Rizika vyplyvaji konkrétné z fiskalni oblasti a z oblasti
finan¢ni konkurenceschopnosti. Vyvolala je pfedevS§im jednorazova opatieni na podporu
bankovniho sektoru, kterd vedla ke zhor$eni nékolika fiskalnich proménnych, jako napiiklad
primarniho salda a ¢istého ihrubého vetfejného dluhu v roce 2018, jakoz ivysoky dluh
soukromého sektoru. Vniméni kyperského rizika vlady ze strany finan¢nich trha se zlepsilo,
coz kratkodoba rizika déle zmirnuje.

Ve stiednédobém a dlouhodobém horizontu se Kypr potykd se stfedné vysokym rizikem
fiskdlni udrzitelnosti. Zapornd hodnota ukazatele mezery udrzitelnosti S1 znamena,
ze ke snizeni dluhu pod referen¢ni hodnotu 60 % HDP do roku 2033 neni zapotiebi zadna
pocate¢ni fiskalni korekce, a ukazuje tedy nanizké riziko ve stiednédobém horizontu.
Z analyzy udrzitelnosti dluhu vsak vyplyva, ze pomér dluhu k HDP by do roku 2029 klesl
mirné nad kritickou prahovou hodnotu 60 %, coZ znamena riziko stfedni’. V dlouhodobém
horizontu se mé za to, Ze riziko pro fiskalni udrzitelnost Kypru je stfedn¢ vysoké. Ukazatel
mezery udrzitelnosti S2 naznacuje riziko nizké, zatimco analyza udrZitelnosti dluhu
v dlouhodobém horizontu ukazuje na stiedné vysoké riziko kvili zranitelnosti spojené

S vysokou mirou zadluzeni.

Vyse uvedena rizika a vysoka uroven vetejného dluhu podtrhuji vyznam zachovani fiskalni
discipliny ve sttednédobém az dlouhodobém horizontu a pokraovani proristovych
strukturalnich reforem, aby se zajistilo snizovani vetejného dluhu.

4.3. Stifednédoba hospodarska situace

Navzdory provedeni nékolika strukturdalnich reforem zistava potencialni rist na Kypru
omezeny, jelikoz pretrvavaji problémy z minulosti, napriklad velmi vysoky podil uveri
se selh&nim ve financénim sektoru a vysoka zadluzenost soukromého i verejného sektoru. Kypr
dosédhl wrcitého pokroku pri plnéni jemu urcenych doporuceni zroku 2018, zejména
provedenim vyznamnych opatieni v souvislosti s komplexni strategii na snizeni uvéri

Dalsi informace jsou k dispozici ve zpravé o fiskalni udrzitelnosti z roku 2018 (Fiscal Sustainability
Report 2018), European Economy Institutional Paper ¢. 094.

Tato analyza udrzitelnosti dluhu vychazi z progndzy Komise z jara 2019 (na roky 2019 a 2020). Po
roce 2020 je analyza zaloZena natéchto standardnich pfedpokladech v metodice Komise: i) u
strukturalniho primarniho salda ptfed néklady spojenymi se starnutim obyvatelstva se ponechava
piebytek ve vysi 2,7 % HDP na zakladé predpokladu, ze nedojde ke zméné fiskalni politiky, ii) inflace
se do roku 2023 pfiblizuje 2,0 % a poté zlistane stabilni, iii) realna dlouhodoba trokova sazba u novych
a refinancovanych dluhtt do konce desetiletého obdobi, nanéZz se vztahuje prognéza, se linearné
piiblizuje 3% (5% v nomindlnim vyjadieni) v souladu s ptedpoklady dohodnutymi s pracovni
skupinou Vyboru pro hospodaiskou politiku (EPC) pro starnuti populace; iv) realny HDP poroste az do
t+10 tempem, které se pfedpoklada na zakladé metod spolecné dohodnutych s pracovni skupinou EPC
pro oblast mezery vystupu, a poté poroste podle progn6z pracovni skupiny Evropské komise pro
starnuti obyvatelstva (v obdobi 2018-2029 pramérmné tempo zhruba 1,5 %), a v) naklady spojené se
starnutim obyvatelstva se budou vyvijet podle projekci ve zpravé o starnuti obyvatelstva z roku 2018.



se selhanim, usnadnénim pristupu malych a stiednich podnikii k financovani a pripravou
realizace prvni faze systému statniho zdravotniho pojistent.

Cyklické podminky, potencialni rust a inflace

Kypr patiil mezi evropské zemé, které byly nejvice zasazeny hospodaiskou krizi, a proto
pozadal o vné&jsi finanéni pomoc. V letech 2013-2015 uskute¢nil makroekonomicky
ozdravny programem s dirazem na finan¢ni sektor. Urc¢ité problémy vSak pietrvaly, jak
0 tom sveéd¢i prodej a fadné ukonceni Cinnosti druhé nejveétsi banky (tj. Cyprus Cooperative
Bank) v roce 2018. V letech 2012-2014 zaznamenal Kypr recesi, ale v roce 2015 se obnovil
realny rast. Od roku 2016 vykazuje Kypr silné hospodarské oziveni, pticemz v letech 2016—
2017 piesahoval ro¢ni realny rast hodnotu 4 % av roce 2018 se ji pfiblizil. Trh prace se
vyrazné zotavil a zaméstnanost rostla v posledni dobé¢ ptiblizn€ o 4 % ro¢n¢, zatimco mzdy se
mirné zvySovaly. Nezaméstnanost klesla z témét 17 % na vrcholu krize na 7,1 % v Gnoru
2019. Také dlouhodobé nezaméstnanost se v posledni dob¢ snizila.

Tabulka ¢. 3: Vyvoj makroekonomické a rozpoctové situace (v % HDP)

2019 2020
2016 | 2017 | 2018

KOM PS KOM PS
Realny HDP (zména v %) 48 4,5 39 31 3,6 2,7 3,2
Potencialni HDP (zména v %) 08 2,1 19 21 2,8 21 31
I\H/Iséira vystupu (% potencialniho 15 08 28 38 30 43 31
Saldo vefejnych financi 0,3 18 -4.8 3,0 3 2,8 2,6
Primarni saldo 31 4,3 -2,3 54 53 49 48
Jednorazova a dal$i docasna opatieni -0,1 0,0 -8,2 0,0 0,0 0,0 0,0
;I’;;c;;izmh srzlze;klz fimiho kapitalu ve 25 27 55 22 21 22 ’
Cyklicky o¢i§téné saldo 11 13 -6,2 11 15 0,7 1,0
Cyklicky ocisténé primarni saldo 3,8 3,9 -3,7 3,5 38 2,7 2,2
Strukturdlni saldo (i) 11 1,3 2,0 11 15 0,7 1
Strukturalni primarni saldo 39 39 4,5 3,5 3,8 2,7 2,2
Zdroj: Program stability z roku 2019 (PS) a prognéza Komise z jara 2019 (KOM)
Poznamky:

(i) Cyklicky ocisténé saldo s vyloudenim jednorazovych a dalsich dogasny ch opatieni.

V budoucnu se ocekdva trvaly redlny rist tazeny doméci poptavkou, konkrétné soukromou
spotifebou a investicemi. Podle prognézy Komise zjara 2019 se ptedpoklada rist HDP
ve vysi 3,1 % vroce 2019 a 2,7 % vroce 2020. Inflace na Kypru je jiz nekolik let velmi
utlumena a ocekava se, ze tak ztstane i nadale. HISC méa v roce 2019 vzrist na 0,9 % (po
0,8% inflaci vroce 2018) adale nal,l1% vroce 2020. Navzdory provedeni nékolika
strukturalnich reforem zlstava potencialni rdst na Kypru omezeny, jelikoz ptetrvavaji
problémy z minulosti, mimo jiné velmi vysoky podil Gveérid se selhanim ve finanénim sektoru
a vysoka zadluZenost soukromého i vefejného sektoru. Potencialni rist se v letech 2018-2020
odhaduje ptiblizné na 2 %, pticemz hlavnim pozitivnim faktorem bude akumulace kapitalu a
dale celkovy ptispévek pracovni sily (zaloZzeny na rGstu zaméstnanosti). Ocekava se, ze
souhrnna produktivita vyrobnich faktord bude v letech 2019 a 2020 po letech zapornych
hodnot kladna, avSak stale velmi blizka nule.



Produk¢ni mezera je pozitivni a stale se zvySuje. Méla by stoupnout z 2,8 % v roce 2018
na 4,3 % v roce 2020.

Strukturalni reformy

V néarodnim programu reforem® pifijatém dne 15. dubna 2019 kyperska vlada potvrdila svij
zavazek provést rozsahly program strukturalnich reforem, ktery by v dlouhodobém horizontu
pomohl zachovat udrZitelny rtst. Hlavni reformni priority uvedené v narodnim programu jsou
zaméfeny na feSeni problému zjisténych v doporucenich Rady zroku 2018° a ve zpravé
0 Kypru z roku 2019,

Zpréva o Kypru z roku 2019 dospéla k zavéru, ze celkové tento ¢lensky stat dosahl v plnéni
doporuceni zroku 2018 urCitého pokroku. Konkrétné¢ doslo ke znacnému pokroku pfi
provadéni vyznamnych opatfeni v rdmci komplexni strategie zaméfené na snizeni Uvért
se selhanim, mimo jiné posilenim pravnich rdmct pro platebni neschopnost, zabaveni
majetku a prodej uvérovych pohledavek. Kypr dosahl ur¢itého pokroku, pokud jde o pristup
k financovani pro malé a stiedni podniky, jelikoz zavedl nové finanéni nastroje a pripravil
realizaci prvni faze systému statniho zdravotniho pojisténi. Pouze omezeny pokrok nastal
Vv téchto oblastech: i) reforma vefejné spravy a mistnich vladnich instituci, ii) realizace
planovanych privatiza¢nich projektu, iii) feSeni nedostatka v systému soudnictvi, iv) zavedeni
spolehlivého systému pro pfevod a vyddvani dokladd o vlastnickém pravu, v) zlepSeni
uéinnosti  vetejnych sluzeb zaméstnanosti ve vztahu k mladym lidem avi) reforma
vzdélavaciho systému. Nebylo dosazeno zadného pokroku, pokud jde o posileni dohledu nad
pojistovnami a penzijnimi fondy a zjednoduSeni spravnich postupti pro velké investice.

Krom¢ toho Komise vunoru 2019 dospéla k zavéru, Ze Kypr se potyka snadmérnou
makroekonomickou nerovnovahou, konkrétné s vysokym objemem soukromého, vetfejného
i vngjsiho dluhu a uvért se selhanim, ato v situaci stale pomérné vysoké, i kdyz klesajici
nezameéstnanosti a slabého potencialniho ristu.

44. Dalsi faktory, které Komise povaZuje za rozhodujici

Za ucelem zachovani finanéni stability pfijala vlada né€kolik opatieni na podporu prodeje
a fadného ukonceni ¢innosti banky Cyprus Cooperative Bank. Tato podpiirnd opatieni pro
finan¢ni sektor srazila v roce 2018 saldo vetejnych financi do schodku a zvysila statni dluh,
jak je popsano v oddilech 4.2 a4.3. Tato jednorazova opatfeni na podporu bankovniho
sektoru v roce 2018 konkrétné negativné ovlivnila saldo vefejnych financi o 8,3 % HDP
(1,7 miliardy EUR)". Vydani fady vladnich dluhopisti v souvislosti s témito podpirnymi

Néarodni program reforem Kypru na rok 2019. https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/2019-european-
semester-national-reform-programme-cyprus-en.pdf

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

10 Zprdva o Kypru 2019. https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file import/2019-european-semester-
country-report-cyprus_en.pdf

Vyse dopadu opatfeni na podporu bankovniho sektoru souvisejicich s bankou Cyprus Cooperative
Bank na fiskalni uéty sektoru vladnich instituci za rok 2018, jez ¢ini 1,7 miliardy EUR, je v zasadé
vypoctena takto: i) kapitalovy transfer ve vysi 710 milionti EUR, coz je vysledek pofizovaci hodnoty
(2,17 miliardy EUR) po ode¢teni realné hospodatské hodnoty Gvéra se selhanim, které ziskaly nové
subjekty (1,46 miliardy EUR, coz vyplyva z redlné hospodaiské hodnoty nominédlni hodnoty uvéra
se selhanim, tj. 20,94 % z 6,97 miliardy EUR), ii) investice ve vysi pfiblizné 670 milioni EUR, jez
odpovida dlouhodobym aktiviim piijatym jako zaji$téni od byvalé banky Cyprus Cooperative Bank, iii)
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opatfenimi navic mélo dopad na vetejné zadluzeni, a to ve vysi 15 % HDP (3,2 miliardy
EUR).

Mezi dal§imi faktory, které Komise povazuje za rozhodujici, se zvlastni pozornost vénuje
finan¢nim piispévktim na podporu mezinarodni solidarity a dosazeni cili politik Unie, dluhu
vzniklému z divodu dvoustranné a mnohostranné pomoci mezi ¢lenskymi staty v souvislosti
se zajisStovanim financ¢ni stability a dluhu vzniklému v souvislosti se zajistovanim financni
stability b€hem zavaznych finanénich obtizi (¢l. 2 odst. 3 natizeni (ES) ¢. 1467/97).

Ustanoveni ¢l. 12 odst. 1 nafizeni (EU) ¢. 473/2013 vyzaduje, aby se tato zprava rovnéz
zabyvala skuteCnosti, do jaké miry doty¢ny cClensky stat zohlednil stanovisko Komise
k navrhu rozpoctového planu daného statu podle ¢l. 7 odst. 1 uvedeného nafizeni. Stanovisko
Komise k navrhu rozpocétového planu Kypru na rok 2019 dospélo k zavéru, ze Kypr v letech
2018 a 2019 dodrzuje ustanoveni Paktu o stabilité a ristu, a vyzvala orgény, aby rozpocet
na rok 2019 provedly®. Parlament rozpodet piijal dne 14. prosince 2018 bez vétSich zmén
oproti navrhu rozpoc¢tového planu. Mezi nékolika malo doplitkovymi opatfenimi schvalenymi
Vv rozpoc¢tu na rok 2019 mélo nejvyssi odhadovany dopad (0,3 % HDP) na stranu piijmu
Vv roce 2019 snizeni spotiebni dané na pohonné hmoty.

4.5. Dalsi faktory predloZené ¢lenskym statem

Dne 31.kvétna 2019 zaslaly kyperské organy v souladu sc¢l.2 odst. 3 nafizeni (ES)
¢. 1467/97 dopis, vnémz uvedly rozhodujici faktory. Hlavni faktory, které tyto organy
uvedly, jiz v zasad¢ pokryva analyza obsazena v piedchozich oddilech.

Kyperské organy zduraziuji skutecnost, Zze fiskalni vykonnost Kypru zistdva znacna
a prekroceni referenéni hodnoty 3 % HDP v roce 2018 je v plné mite dusledkem docasnych
opatieni statni podpory pro banku Cyprus Cooperative Bank. Podle dopisu byla navic
jednorazova opatteni, kterd byla bance Cyprus Cooperative Bank poskytnuta, povaZzovéna za
nezbytna z duvodua finanéni stability, nebot’ usnadnila odchod této banky z finanéniho trhu
prostiednictvim spotfadaného ukonceni a ¢aste¢ného prodeje jejich ¢innosti jiné bankovni
instituci.

Organy konkrétn¢ uvadeji, ze zhorSeni fiskalni situace sektoru vladnich instituci v roce 2018
(z prebytku ve vysi 1,8 % HDP v roce 2017 na schodek ve vysi 4,8 % HDP v roce 2018) bylo
zpusobeno vyhradné jednorazovymi opatienimi na podporu banky Cyprus Cooperative Bank.
Poukazuji rovnéz na skutecnost, ze pii vylouceni téchto jednorazovych opatifeni dosédhlo
celkové saldo vetejnych financi v roce 2018 piebytku ve vysi pfiblizné 3,4 % HDP, coz
predstavuje zlepseni o 1,6 procentniho bodu HDP ve srovnani s rokem piedchozim a kladnou
odchylku ve vysi 0,5 procentniho bodu HDP od cile stanoveného v navrhu rozpoétového
planu na rok 2019. Strukturalni rozpoc¢tova pozice se v roce 2018 zlepsila a dosahla prebytku
ve vysi 2 % HDP, zatimco v roce 2017 to bylo 1,3 %.

zéaruka, kterou obdrzela Hellenic Bank, (tj. kapitalovy transfer) ve vysi 155 miliont EUR a iv) program
dobrovolného odchodu ze zaméstnani (kompenzace predCasného odchodu do dichodu) pro
zaméstnance banky Cyprus Cooperative Bank (tj. kapitalovy transfer) ve vysi 133 miliontit EUR.
Stanovisko Komise v8ak zdlraznilo, Ze jak navrh rozpoctového planu na rok 2019, tak progndza
Komise z podzimu 2018 jesté nezahrnovaly (jednorazové) dopady opatieni na podporu bankovniho
sektoru tykajici se banky Cyprus Cooperative Bank na saldo vefejnych financi v roce 2018, kterd
zvySuji deficit.
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Podle dopisu se kromé toho o¢ekava, ze celkovy schodek vetejnych financi bude v roce 2019
napraven. Konkrétné by celkové saldo vefejnych financi mélo v roce 2019 dosahnout
prebytku ve vysi ptiblizné 3 % HDP a v roce 2020 pak 2,8 % HDP, coz odpovida normalizaci
hospodafské ¢innosti a zlepSeni situace na trhu prace. V dopise se uvadi, ze strukturalni saldo
zustane podle prognézy v obdobi 2019-2020 v piebytku a presahne stiednédoby rozpoctovy
cil.

5. ZAVERY

Hruby vetejny dluh pfekracuje od roku 2011 referen¢ni hodnotu 60 % HDP, pfi¢emz v roce
2018 dosahl podle oznameni vyse 102,5 % HDP. Progn6za Komise z jara 2019 i program
stability pfedpokladaji, ze v roce 2019 se dluh bude postupné snizovat pod 100 % HDP. Kypr
vroce 2018 dodrzel piechodné pravidlo pro zadluzeni a Vv letech 2019 a 2020 by podle
prognozy mél splnit doporué¢enou hodnotu pro snizovani dluhu. Z toho vyplyva, ze kritérium
dluhu stanovené ve Smlouvé je splnéno.

Po celkovych piebytcich vetejnych financi ve vysi 0,3 % HDP v roce 2016 a 1,8 % HDP
v roce 2017 zaznamenalo celkové saldo vefejnych financi na Kypru v roce 2018 schodek
ve vysi 4,8 % HDP, coz je vyrazné vice nez referen¢ni hodnota 3 % HDP stanovena
ve Smlouvé. Nebyt jednorazového dopadu opatieni na podporu bankovniho sektoru ve vysi
8,3 % HDP, dosahlo by saldo vetejnych financi v roce 2018 piebytku ve vysi 3,5 % HDP.
Podle prognozy Komise zjara 2019 iprogramu stability se oéekava, ze celkové saldo
vefejnych financi vykaze v roce 2019 prebytek ve vysi zhruba 3 % HDP a v roce 2020 nad
2,5% HDP, coz je vsouladu sreferenéni hodnotou avyrazné podni (0 vice nez
5,5 procentniho bodu HDP). Ptekroceni referenéni hodnoty v roce 2018 ve smyslu Smlouvy
a Paktu o stabilit¢ a ristu neni vyjimeéné, je vSak docasné. Z toho vyplyva, ze kritérium
schodku stanovené ve Smlouvé v roce 2018 prima facie nebylo splnéno.

V souladu se Smlouvou se tato zprava rovnéz zabyvala rozhodujicimi faktory. K nim se tadi
skutec¢nost, ze celkovy schodek vetfejnych financi v roce 2018, v€etné piekroceni referencni
hodnoty, byl v plné mife disledkem jednorazového dopadu opatfeni na podporu bankovniho
sektoru ve vysi 8,3 % HDP, coz rovnéz piispélo ke zvySeni vefejného dluhu v roce 2018.
Strukturalni saldo navic v roce 2018 zaznamenalo piebytek ve vysi 2,0 % HDP a v letech
2019 a2020 by melo zastat nad urovni stifednédobého cile vyrovnaného rozpoctu
ve strukturdlnim vyjadreni. Jelikoz vSak pomér vetejného dluhu k HDP ptesahuje referencni
hodnotu 60 % HDP anejsou splnény dvé soucasné platné podminky, totiz Zze schodek
vefejnych financi zstava blizko referencni hodnoté a jeji prekroceni je docasne, nelze tyto
faktory v postupu vedoucim k rozhodnuti o existenci nadmérného schodku v pfipadé Kypru
zohlednit.

Zaroven se ovSem ocekava, ze Kypr bude v letech 2019 a 2020 pln¢ v souladu se vSemi
pozadavky Paktu o stabilit¢ aristu, véetné¢ predpokladaného piekroceni stfednédobého
rozpoctového cile a predpokladaného znacného prebytku vetejnych financi, takze dodrzeni
kritéria schodku a doporuc¢ené hodnoty pro snizovani dluhu bude zajisténo. S ohledem
na vyse uvedené skute¢nosti by zahajeni postupu pii nadmérném schodku nebylo z hlediska
fiskdlniho dohledu smysluplné. Komise tudiz dospé€la k zavéru, Ze nemaji byt piijaty dalsi
kroky vedouci k rozhodnuti o existenci nadmérného schodku.
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