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1ZVJESCE KOMISIJE

Cipar

Izvje§ée pripremljeno u skladu s ¢lankom 126. stavkom 3. Ugovora o funkcioniranju
Europske unije

1. UvobD

Clankom 126. Ugovora o funkcioniranju Europske unije (Ugovor) utvrduje se postupak u
slu¢aju prekomjernog deficita (EDP). Taj je postupak dodatno razraden u Uredbi Vijeéa (EZ)
br. 1467/97 o ubrzanju i pojasnjenju provedbe postupka u slucaju prekomjernog deficita’,
koja je dio Pakta o stabilnosti i rastu (PSR). Posebne odredbe o postupku u slucaju
prekomjernog deficita za drzave Cclanice europodru¢ja utvrdene su u Uredbi (EU)
br. 473/2013%

U skladu s c¢lankom 126. stavkom 2. UFEU-a, Komisija mora nadzirati poStovanje
proracunske discipline na temelju sljede¢ih dvaju kriterija: (a) prelazi li omjer planiranog ili
stvarnog drzavnog deficita i bruto domaceg proizvoda (BDP) referentnu vrijednost od 3 %
osim ako omjer znatno i postojano opada te je dosegnuo razinu koja je blizu referentne
vrijednosti; ili ako je premasivanje referentne vrijednosti samo iznimno i privremeno, a omjer
ostaje blizu referentne vrijednosti; i (b) prelazi 1i udio drzavnog duga u BDP-u referentnu
vrijednost od 60 %, osim ako se taj udio smanjuje u dovoljnoj mjeri i priblizava referentnoj
vrijednosti zadovoljavaju¢im tempom.®

U c¢lanku 126. stavku 3. Ugovora predvida se da Komisija mora pripremiti izvjes¢e ako
drzava clanica ne ispunjava zahtjeve na temelju jednog ili oba navedena kriterija. U tom
izvjeS¢u Komisija ,,vodi raCuna o tome je li drzavni deficit ve¢i od drzavnih investicijskih
izdataka 1 uzima u obzir sve ostale odgovarajuée cimbenike, ukljucujuéi srednjorocni
gospodarski 1 prora¢unski poloZaj drzave Clanice”.

SL L 209, 2.8.1997., str. 6. U ovom Izvje$¢u uzimaju se u obzir i ,,Specifikacije za provedbu Pakta o
stabilnosti i rastu i smjernice u pogledu oblika i sadrzaja programa stabilnosti i konvergencije”, koje je
5. srpnja 2016. donio Gospodarski i financijski odbor, a dostupne su na:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal_texts/index_en.htm .

Uredba (EU) br. 473/2013 Europskog parlamenta i Vijeca o zajednickim odredbama za pracenje i
procjenu nacrta proracunskih planova i osiguranju smanjenja prekomjernog deficita drzava ¢lanica u
europodrucju (SL L 140, 27.5.2013., str. 11.).

Prema c¢lanku 2. stavku l.a Uredbe (EZ) br. 1467/97 pojmovi ,,smanjuje se u dovoljnoj mjeri” i
,,zadovoljavajuéi tempo” definirani su kao ispunjeni ako se ,razlika [udjela duga] u odnosu na
referentnu vrijednost smanjila tijekom prethodne tri godine po prosjecnoj stopi od jedne dvadesetine
godis$nje kao pokazatelj”. Uredbom se zatim predvida da se ,,zahtjevi na temelju kriterija duga takoder
smatraju ispunjenim ako proracunske prognoze Komisije pokazu da ¢e se trazeno smanjenje u razlici
dogoditi tijekom trogodisnjeg razdoblja koje pokriva dvije godine nakon posljednje godine za koju su
dostupni podaci”. U Uredbi (EZ) br. 1467/97 nadalje stoji da bi trebalo voditi racuna ,,0 utjecaju
ciklusa na tempo smanjenja duga”. Ti su elementi preneseni u referentno mjerilo za smanjenje duga,
kako je utvrdeno u Kodeksu ponasanja za Pakt o stabilnosti i rastu i koje je odobrilo Vijece.
Uskladenost s referentnim mjerilom za dug procjenjuje se na temelju triju razli¢itih konfiguracija:
jedna je usmjerena na prethodno razdoblje, druga na buduce, a treca na referentno mjerilo za smanjenje
duga prilagodeno za utjecaj ciklusa.



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

U ovom Izvjeséu, koje je prvi korak u postupku u slucaju prekomjernog deficita, analizira se
uskladenost Cipra s kriterijem deficita 1 duga iz Ugovora, vode¢i pritom racuna o
gospodarskom kontekstu i drugim relevantnim ¢imbenicima.

Podaci koje su ciparska nadlezna tijela dostavila 29. ozujka 2019.* i koje je potom potvrdio
Eurostat® pokazuju da je deficit opc¢e drzave u Cipru dosegnuo 4,8 % BDP-a u 2018., dok je
dug iznosio 102,5 % BDP-a, §to je iznad referentnih vrijednosti za BDP od 3 % odnosno
60 % iz Ugovora. Prema tim se podacima za 2019. predvida ukupni suficit opée drzave od
3,4 % BDP-a i udio duga od 95,9 % BDP-a. U ciparskom Programu stabilnosti za 2019., koji
je Komisija zaprimila 30. travnja 2019., planira se ukupni suficit od 3,0 % BDP-a i udio duga
od 95,7 % BDP-a.

Iz prijavljenih podataka vidljivo je da Cipar u 2018. nije ispunio kriterij deficita (vidjeti
tablicu 1) jer je ukupni prijavljeni deficit opée drzave bio veci od referentne vrijednosti od
3 % BDP-a. Prema Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019., koja je objavljena 7. svibnja 2019.,
o¢ekuje se da ¢e Cipar ispuniti kriterij deficita u 2019. i 2020. jer se predvida da ¢e njegov
ukupni saldo ostvariti suficit od 3 % BDP-a odnosno 2,8 % BDP-a. Na temelju scenarija iz
Programa stabilnosti ocekuje se da ¢e Cipar od 2019. ispuniti i kriterij deficita, uz predvideni
ukupni suficit od 3,0 % BDP-a u 2019. i 2,6 % BDP-a u 2020.

Neuskladenost Cipra s kriterijem deficita u 2018. dokaz je o prima facie postojanju
prekomjernog deficita u smislu Pakta o stabilnosti i rastu, no pritom nisu uzeti u obzir svi
¢imbenici navedeni u nastavku.

Dok je udio duga u BDP-u u 2018. premasio 60 % BDP-a, Cipar je 2018. bio u skladu s
prijelaznim pravilom o dugu te se predvida da ¢e 2019. i 2020. biti uskladen s referentnim
mjerilom za smanjenje duga. To upucuje na zakljuc¢ak da je Cipar ispunjava kriterij duga u
smislu Pakta o stabilnosti i rastu.

Tablica 1: Deficit i dug opée drzave (% BDP-a)

2019, 2020.
COM sP COM SP

2016. | 2017. | 2018.

Saldo opde drfave 0.3 1.3 4.8 3.0 3 28 26

Bruto dug  opce
driave

Izvor: Program stabilnesti za 2019, (5P) i KEomisijing proljetna progroza 2019 (COM)

103.3 93,3 1023 | 964 957 899 89.1

Komisija je stoga pripremila ovo IzvjeS¢e kako bi sveobuhvatno ocijenila odstupanje od
kriterija deficita i ispitala je li opravdano pokrenuti postupak u sluc¢aju prekomjernog deficita.
U odjeljku 2. Izvjesca ispituje se kriterij deficita. U odjeljku 3. ispituje se kriterij duga.
Odjeljak 4. odnosi se na javna ulaganja i druge relevantne ¢imbenike, ukljucujuéi ocjenu

* U skladu s Uredbom (EZ) br. 479/2009, drzave &lanice moraju Komisiji dvaput godisnje dostavljati

planirane i stvarne iznose drZzavnog deficita i razina drzavnog duga. Najnoviji podaci koje je Cipar prijavio
mogu se prona¢i na: http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-
procedure/edp-notification-tables.

Eurostatovo priopéenje za javnost br. 67/2019 dostupno je na:
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/9731224/2-23042019-AP-EN/bb78015c-c547-4b7d-b2f7-
4fffe7bcdfad
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kretanja prilagodbe prema ostvarenju srednjoro¢nog proracunskog cilja (SPC). U Izvjescu se
uzima u obzir Komisijina proljetna prognoza 2019.

2. KRITERIJ DEFICITA

Ciparski ukupni saldo opce drzave presao je iz suficita od 1,8 % BDP-a u 2017. u deficit od
4,8 % u 2018. Potonji ukljucuje jednokratni ufinak mjera drzavne potpore za prodaju i
urednu likvidaciju banke Cyprus Cooperative Bank u iznosu od 8,3 % BDP-a. Bez tog
jednokratnog ucinka, ukupni saldo u 2018. bio je u suficitu od 3,5 % BDP-a.

Prema Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019. predvida se da ¢e se u 2019. saldo opce drzave
opet vratiti u suficit od 3,0 % BDP-a. Uz pretpostavku da se politika neée mijenjati, u
Komisijinoj prognozi za 2020. predvida se ukupni suficit od 2,8 % BDP-a.

U Programu stabilnosti planirana je viSegodiSnja putanja s ukupnim suficitima tijekom
razdoblja obuhvaéenog prognozom. Konkretno, u Programu stabilnosti predvida se ukupni
suficit od 3,0 % BDP-a u 2019. i 2,6 % BDP-a u 2020. Dakle, u Programu stabilnosti i
Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019. predvida se sli¢an ukupni suficit za 2019. Mala razlika
izmedu prognoze Komisije i projekcija iz Programa stabilnosti za 2020. proizlazi iz

.....

konzervativnijih pretpostavki o rashodima u Komisijinoj prognozi.

U 2018. ukupni deficit opée drzave dosegnuo je 4,8 % BDP-a, $to je znatno iznad i nije blizu
referentne vrijednosti od 3 % BDP-a iz Ugovora.

Prekoracenje referentne vrijednosti od 3 % BDP-a u 2018. nije iznimno jer nije rezultat
neuobicajenog dogadaja ni ozbiljnog gospodarskog pada u smislu Ugovora i Pakta o
stabilnosti 1 rastu. U Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019. predvida se kontinuiran snaZan
rast od 3,1 % u 2019., nakon ¢ega ¢e u 2020. do¢i do usporavanja na 2,7 %.

Prekoracenje referentne vrijednosti od 3 % BDP-a privremeno je u smislu Ugovora i Pakta o
stabilnosti 1 rastu. Konkretno, Komisijina proraunska predvidanja i1 Program stabilnosti
upucuju na to da ¢e se saldo opcée drzave od 2019. opet vratiti u suficit, Sto znaci da nece
premasivati referentnu vrijednost.

Ukratko, deficit u 2018. bio je iznad i nije bio blizu referentne vrijednosti od 3 % BDP-a iz
Ugovora. Smatra se da to prekoracenje nije iznimno, ali je u smislu Ugovora i Pakta o
stabilnosti 1 rastu privremeno. Stoga, na temelju podataka o izvrSenju proracuna za 2018.
analiza upucuje na to da kriterij deficita u smislu Ugovora i Uredbe (EZ) br. 1467/1997 prima
facie nije ispunjen, no to je zakljucak prije nego §to se u obzir uzmu svi relevantni ¢imbenici
navedeni u nastavku.

3. KRITERIJ DUGA

Udio bruto duga opc¢e drzave u BDP-u povecao se na 102,5 % u 2018., pri ¢emu je
djelomi¢no ponisten njegov nagli pad na 95,8 % BDP-a zabiljeZen u 2017. Do tog povecanja
doslo je uglavnom zbog izdavanja serije drzavnih obveznica u travnju i srpnju 2018.
povezanih s mjerama drZzavne potpore za prodaju i urednu likvidaciju banke Cyprus
Cooperative Bank, u iznosu od 15 % BDP-a (3,2 milijarde EUR). To se odrazilo u znatnoj
pozitivnoj prilagodbi stanja i stokova u 2018., $to je znatna uzlazna promjena trenda
drzavnog duga. Medutim, u odnosu na prethodnu godinu u 2018. udio duga u BDP-u povecao
se za samo 7 postotnih bodova BDP-a jer je povecanje duga povezano S bankom Cyprus



Cooperative Bank djelomi¢no nadoknadeno zahvaljuju¢i dobrim temeljnim fiskalnim
rezultatima, efektu grude snijega i aktivnim mjerama upravljanja dugom. O dinamici duga
detaljnije se raspravlja u odjeljku 4.3.

U Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019. o¢ekuje se stabilno smanjenje duga u nadolaze¢im
godinama — na 96,5 % BDP-a u 2019. i ispod 90 % u 2020.

Prema Programu stabilnosti u razdoblju 2019.-2022. predvida se naglo smanjenje udjela
duga u BDP-u uglavnom zbog predvidenih visokih primarnih suficita (iznad 4,0 % BDP-a) i
snaznog rasta nominalnog BDP-a. Predvida se da ¢e se drzavni dug u 2019. smanjiti na
95,7 % BDP-a, dok ¢e u 2020. dodatno pasti na manje od 90 %. Razlika u odnosu na
predvidanja Komisije, uz pretpostavku da se politika nec¢e mijenjati, uglavnom proizlazi iz

.....

Tablica 2: Uskladenost s referentnim mjerilom za smanjenje duga

2019, 2020,
2017. 2018.
COM sP COM sP
Udio bruto duga 93,8 1025 0964 937 200 201
Fazlika u odnosu na referentno
mjerilo - £5 9.1 A7 87
Struktuma prilazodba ° 0.2 0.7
Za usporedbu:
Potrebna prilagodba 4 12 T

Izvor: Program stabilnosti za 2019, (5F), Komisijing prolietna prognoza 2019 (COM), izraduni KEomisije.
Napomene:

- . o . ; . N .
Nije relevanine za driave clanice kofe su bile u postupku u slucqiu prefomfernog deficiia u studenoms
2011 | urazdoblfu od tvf godne nakon ispravica prelomjernog deficiia

2 T. - -7 . . . . T . .y . .

© Prilcaryfe razlifcu zmedu udiela duga u BDP-u i referentnog mjerila za dug. Ako je pozitivea, predvideni

udio duga u BDP-u nijfe uskladen s referentnim mjerilom za smavjenje duga

* Primjewjivo samo tijelom prijelarnog razdoblia od tri godine od ispravica prelomjernog deficita za

postupke u sludaju prekomjernog deficita koji su bili u tijelou u studenome 2011

4 . e ; . s N e ; .
Definira preostalu godisnju strulcturnu prilagodbu tijelom prijelaznog razdoblia fime se, ako se postufe,

osigurava da ce driava clanica na kraju prijelaznog razdoblia biti u skladu s referentnim mjerilom za

smamjenfe duga, pod prefpostavicom da su ostvarena proracunsica predvidanja iz COM-a (§P-aj za

prethodne godine.

Nakon obustave postupka u slucaju prekomjernog deficita u 2015., za Cipar je zapocelo
trogodiSnje prijelazno razdoblje u kojemu se trebao uskladiti s referentnim mjerilom za
smanjenje duga. To je prijelazno razdoblje zapocelo 2016. i zavrsilo 2018. S obzirom na to da
se predvida da ¢e drzavni dug ostati iznad 60 % BDP-a, od 2019. primjenjuje se referentno
mjerilo za smanjenje duga.

1z prijavljenih podataka vidljivo je da je Cipar ostvario dovoljan napredak prema uskladenosti
s referentnim mjerilom za smanjenje duga u 2018. (vidjeti tablicu 2) jer se procjenjuje da je
promjena strukturnog salda u 2018. premasila potrebnu minimalnu linearnu strukturnu
prilagodbu (za 4,3 % BDP-a).



Prema Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019., predvida se i da ¢e Cipar u 2019. i 2020. biti u
skladu s referentnim mjerilom za smanjenje duga jer se ocekuje da ¢e njegov udio duga u
BDP-u biti nizi od referentnog, uz negativnu razliku u odnosu na referentno mjerilo za dug od
6,5 % BDP-a odnosno 4,7 % BDP-a.

Na temelju scenarija iz Programa stabilnosti o¢ekuje se da ¢e Cipar u 2019. i 2020. ispuniti i
kriterij deficita. Ocekuje se da ¢e Cipar ispuniti referentno mjerilo za smanjenje duga, Sto je
vidljivo iz negativne razlike u odnosu na referentno mjerilo za dug od 9,1 % BDP-a odnosno
8,7 % BDP-a.

Cipar stoga ispunjava kriterij duga kako je definirano u Ugovoru i u Uredbi (EZ) br. 1467/97.

4, RELEVANTNI CIMBENICI

U c¢lanku 126. stavku 3. Ugovora predvida se da Komisija u svojem izvje$cu ,,vodi racuna o
tome je li drzavni deficit ve¢i od drzavnih investicijskih izdataka i uzima u obzir sve ostale
odgovarajuc¢e ¢imbenike, ukljuc¢ujucéi srednjoro¢ni gospodarski i prora¢unski polozaj drzave
Clanice”. Ti se c¢imbenici dodatno pojasnjavaju u c¢lanku 2. stavku 3. Uredbe (EZ)
br. 1467/97, u kojem se isto predvida da Komisija mora s duznom paznjom razmotriti ,,sve
druge c¢imbenike, koji su po miSljenju doticne drzave Cclanice relevantni, kako bi
sveobuhvatno procijenila ispunjavanje kriterija deficita i duga, a koje je drzava clanica
predlozila Vije¢u i Komisiji”.

Prema ¢lanku 2. stavku 4. Uredbe (EZ) br. 1467/97 ti relevantni ¢imbenici uzimaju se u obzir
pri ocjeni uskladenosti na temelju kriterija duga. Medutim, ako udio drzavnog duga u BDP-u
prelazi referentnu vrijednost, ti ¢imbenici uzimaju se u obzir u postupcima koji prethode
odluci o postojanju prekomjernog deficita (kako je predvideno u ¢lanku 126. stavcima 4., 5. i
6. Ugovora) samo ako je u potpunosti ispunjen dvostruki uvjet sveobuhvatnog nacela, to jest
da deficit drzave ostane blizu referentne vrijednosti, te da je prekoracenje referentne
vrijednosti privremeno. Budu¢i da udio drzavnog duga u BDP-u iznosi 102,5 % BDP-a, dok
je deficit 4,8% BDP-a, §to znaci da nije blizu referentne vrijednosti iz Ugovora, u
postupcima koji dovode do odluke o postojanju prekomjernog deficita za Cipar relevantni
¢imbenici ne mogu se uzeti u obzir.

U skladu s ¢lankom 2. stavkom 6. Uredbe (EZ) br. 1467/97, ako Vijece odlu¢i da u drzavi
Clanici postoji prekomjerni deficit, relevantni ¢imbenici uzimaju se u obzir u daljnjim
postupovnim koracima, posebno u pogledu utvrdivanja roka za smanjenje prekomjernog
deficita i moguceg produljenja tog roka.

U sljede¢im pododjeljcima razmatraju se 1. srednjoro¢ni proracunski polozaj, ukljucujuci
ocjenu uskladenosti s potrebnom prilagodbom prema ostvarenju srednjoro¢nog proracunskog
cilja 1 razvoj javnih ulaganja; 2. kretanja s obzirom na srednjoro¢no stanje drzavnog duga,
njegovu dinamiku 1 odrZivost; 3. srednjoro¢ni gospodarski polozaj; 4. ostali ¢imbenici koje
Komisija smatra relevantnima i 5. ostali ¢cimbenici koje je predlozila ta drzava ¢lanica.

4.1. Srednjoro¢ni proracunski poloZaj

U ex post ocjeni uskladenosti Cipra s preventivnim dijelom Pakta utvrdeno je da je strukturni
saldo u 2018. dosegnuo suficit od 2,0 % BDP-a, sto je znatno iznad srednjorocnog cilja
uravnotezenog stanja proracuna u strukturnom smislu. U Komisijinoj proljetnoj prognozi



2019. ocekuje se da ¢e Cipar u 2019. i 2020. i dalje biti iznad razine svojeg srednjorocnog
proracunskog cilja.

Ukupni saldo, strukturni saldo i prilagodba prema ostvarenju srednjoro¢nog
proracunskog cilja

Ukupni saldo

Ukupni saldo Cipra u 2018. biljezi deficit od 4,8 % BDP-a, §to je pad u odnosu na suficite od
1,8 % BDP-a u 2017. i 0,3 % BDP-a u 2016. Udio prihoda u BDP-u povecao se za 0,8
postotnih bodova BDP-a zahvaljuju¢i snaznom gospodarskom rastu, ukljucujuéi obilne
porezne prihode i povoljna kretanja na trzistu rada. Udio rashoda u BDP-u povecao se za 7,3
postotnih bodova BDP-a, uglavnom zbog utjecaja mjera drzavne potpore za prodaju i urednu
likvidaciju banke Cyprus Cooperative Bank. U Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019.
predvida se suficit opée drzave u iznosu od 3,0 % BDP-a u 2019. i 2,8 % BDP-a u 2020. U
Programu stabilnosti cilj za ukupni suficit odreden je na razini od 3,0 % BDP-a u 2019. i
2,6 % BDP-a u 2020.

Srednjorocni proracunski cilj i strukturni saldo

Strukturni saldo Cipra u 2018. dosegnuo je suficit od 2,0 % BDP-a, §to je porast u odnosu na
1,3% BDP-a u 2017. i 1,1 % BDP-a u 2016. Stoga je strukturni saldo u 2018. bio znatno
iznad srednjoro¢nog proracunskog cilja, odnosno uravnotezenog stanja proracuna u
strukturnom smislu.

Prema Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019. predvida se da ¢e se strukturni suficit smanjiti
na priblizno 1,1 % BDP-a u 2019. i 0,7 % BDP-a u 2020., §to se djelomi¢no objasnjava
povecanjem pozitivnog jaza outputa. Na temelju informacija iz Programa stabilnosti predvida
se da ¢e ponovno izracunani strukturni saldo iznositi 1,5 % BDP-a u 2019. i 1,0 % BDP-a u
2020. te ¢e se tijekom trajanja programa joS dodatno smanjiti. I u Komisijinoj proljetnoj
prognozi 2019. i u Programu stabilnosti o¢ekuje se da ¢e strukturni saldo u 2019. i 2020.
ostati iznad srednjoro¢nog cilja. Odstupanje u odnosu na Komisijinu prognozu posljedica je
razlike u planiranom ukupnom suficitu i smanjenog predvidenog jaza outputa, Sto dovodi do
smanjene cikli¢ke prilagodbe.

Javna ulaganja

Nakon najnize dosegnute razine od 2,1 % BDP-a u 2014., javna ulaganja u Cipru povecala su
se na 2,7 % BDP-a u 2017., $to je u skladu s prosjekom EU-a. Javna ulaganja dodatno su
porasla na 5,5 % BDP-a u 2018., iako se povecanje uglavnom objasnjava ukljucenjem u
sektor op¢e drzave dvaju novih subjekata (tj. druStva Sedipes i Kedipes) koji su nastali
prodajom i urednom likvidacijom banke Cyprus Cooperative Bank. Konkretno, ti su subjekti
zabiljezili ulaganja u iznosu od oko 670 milijuna EUR, $to odgovara dugotrajnoj imovini
primljenoj kao kolateral od nekadaSnje banke Cyprus Cooperative Bank. Javna ulaganja u
Cipru, kao udio u ukupnim drzavnim rashodima, dosegla su 7,3 % u 2017. i 12,4 % u 2018.

Prema Programu stabilnosti za 2019., predvida se da ¢e se javna ulaganja tijekom razdoblja
obuhvacdenog prognozom smanjiti na oko 2,0 % BDP-a.

Glavni vladini prioriteti ulaganja navedeni su u njezinoj izjavi o strategiji. U skladu s
nacionalnim programom reformi za 2019., op¢i je cilj strategije povecati potencijal rasta,
poboljsati konkurentnost i1 ocuvati dugoroCnu odrzivost rasta. Kako bi Cipar postao



privlacniji ulagacima, naglasak se stavlja na reforme kojima se zeli ostvariti u¢inkovito
poslovno okruzenje, olakSati ulaganja, potaknuti bolju regulativu i pojednostavniti postupke.
Drugi prioriteti odnose se na reforme usmjerene na povecanje ucinkovitosti javnog sektora,
promicanje malih 1 srednjih poduze¢a 1 poduzetniStva te poboljSanje ucinkovitosti
pravosudnog sustava. Te se reforme odrazavaju i u preporukama za tu zemlju. Ocekuje se da
¢e u buducnosti ulaganja (javna i privatna) biti usmjerena na sektore energetike, turizma,
pomorskog prometa, industrije, obrazovanja, zdravlja, pravosuda, istrazivanja i inovacija,
digitalizacije 1 zastite okolisa.

4.2.  Srednjoro¢no stanje drZavnog duga

Unato¢ povecanju drzavnog duga u 2018. zbog mjera potpore bankarskom sektoru, cime je
djelomicno ponisteno smanjenje iz 2017., predvida se da ¢ée se on od 2019. postupno
smanjivati zahvaljujuci predvidenim kontinuirano visokim primarnim suficitima i snaznom
rastu nominalnog BDP-a. Medutim, prema analizi fiskalne odrZivosti koju je provela
Komisija fiskalni rizici i dalje su prisutni. Konkretno, zbog visokog drzanog duga Cipar je
osjetljiv na potencijalne financijske ili gospodarske sokove. Ti su rizici u odredenoj mjeri
ublazeni zahvaljujuci ogranicenim srednjorocnim potrebama za financiranjem i poboljsanoj
percepciji o riziku te drzave na financijskim trzistima.

Dinamika duga

Nakon znatnog pada (za gotovo 10 postotnih bodova BDP-a) na 95,8 % BDP-a na kraju
2017., drzavni dug narastao je u 2018. na 102,5 % BDP-a. Do tog je povecanja doslo
uglavnom zbog jednokratne drzavne potpore za prodaju i urednu likvidaciju banke Cyprus
Cooperative Bank, konkretnije, izdavanjem serije drzavnih obveznica u travnju i srpnju 2018.
u iznosu od 15 % BDP-a (3,2 milijarde EUR). Ta transakcija znacila je znatnu uzlaznu
promjenu drzavnog duga Cipra. Medutim, u odnosu na prethodnu godinu, u 2018. udio duga
u BDP-u povecao se za samo 7 postotnih bodova BDP-a jer je povecanje duga povezano s
bankom Cyprus Cooperative Bank djelomi¢no nadoknadeno zahvaljuju¢i dobrim temeljnim
fiskalnim rezultatima, efektu grude snijega (tj. promjene udjela duga u BDP-u povezane s
razlikom izmedu nominalnog rasta i kamatne stope) 1 aktivnim mjerama upravljanja dugom.
Potonje su ukljucivale otplatu dijela duga iz akumuliranog gotovinskog salda, konkretnije,
vlada je u prosincu 2018. u cijelosti otplatila sredstva koja je ta banka potrazivala (u iznosu
od 483 milijuna EUR ili 2,3 % BDP-a).

Prema Komisijinoj jesenskoj prognozi 2019. ocekuje se da ¢e se udio duga u BDP-u 2019.
postupno smanjiti na 96,4 % BDP-a te bi u 2020. trebao pasti ispod 90 % BDP-a. Smanjenje
se uglavnom objaSnjava predvidenim visokim primarnim suficitima od oko 5 % BDP-a i
snaznim rastom nominalnog BDP-a.

Prema Programu stabilnosti u razdoblju 2019.-2022. predvida se nagli pad drzavnog duga.
Predvida se da ¢e se drzavni dug u 2019. naglo smanjiti na 95,7 % BDP-a, dok ¢e u 2020.
dodatno pasti na manje od 90 %. U Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019. predvida se nesto
manji pad duga u 2019. nego u Programu stabilnosti, a do te razlike u predvidanjima dolazi
uglavnom zbog konzervativnijih predvidanja rasta i inflacije te vise prilagodbe stanja i
stokova (u obliku akumulacije financijske imovine).

Rashodi za kamate



U skladu s opé¢im trendom u europodrucju, kamatne stope na ciparske duznicke instrumente
na povijesno su niskim razinama. Prinosi na sedmogodi$nju obveznicu dosegnuli su 0,9 %
krajem travnja 2019., dok je prinos na desetogodiSnju obveznicu iznosio oko 1,4 %, $to su
rekordno niske razine jo§ od 2015. Na temelju prijavljenih podataka, implicitna kamatna
stopa u posljednjih nekoliko godina opada, s 3,0 % u 2015. na 2,4 % u 2018. Predvida se da
¢e 2019. ostati na razini od oko 2,4 %.

Odrzivost duga

Ciparska tijela iskoriStavaju povoljne trziSne uvjete kako bi refinancirala nepodmireni dug po
mnogo nizim stopama sa znatno duzim dospijecem.

Analiza fiskalne odrzivosti upucuje na fiskalne rizike u kratkorocnom razdoblju, iako bi
predvideni visoki primarni suficit trebao omoguciti znatno smanjenje drzavnog duga u 2019.
i time taj rizik donekle ublaziti. Pokazatelj] SO ukazuje na opasnost od fiskalnog stresa
tijekom jednogodiSnjeg razdoblja.® Konkretno, ranjivosti proizlaze iz fiskalne stabilnosti kao i
financijske konkurentnosti. To se uglavnom objas$njava jednokratnim mjerama potpore
bankarskom sektoru koje su dovele do pogorSanja nekoliko fiskalnih varijabli, primjerice
primarnog salda te neto i bruto drzavnog duga u 2018., 1 visokim dugom privatnog sektora.
Konacno, poboljsala se percepcija rizika te drzave na financijskim trziStima, Sto je dodatno
ublazilo kratkoroc¢ne rizike.

Cipar je u srednjoro¢nom i dugorocnom razdoblju izlozen srednjim rizicima za fiskalnu
odrZivost. Negativna vrijednost pokazatelja odstupanja od odrzivosti S1 upucuje na ¢injenicu
da nije potrebna pocetna fiskalna prilagodba kako bi se dug smanjio ispod referentne
vrijednosti od 60 % BDP-a do 2033., $to ukazuje na niski rizik u srednjoroénom razdoblju.
Medutim, analizom odrzivosti duga pokazalo se da bi se udio duga u BDP-u smanjio na malo
iznad kriti¢nog praga od 60 % do 2029., §to upucuje na srednji rizik.” Dugoroéno, smatra se
da je u Cipru rizik za fiskalnu odrzivost srednji. Pokazatelj odstupanja od odrzivosti S2
upucuje na niski rizik, dok analiza odrZivosti duga ukazuje na dugoro¢no srednji rizik zbog
ranjivosti povezanih s velikim teretom duga.

Prethodno navedeni rizici 1 visoka razina drZzavnog duga naglaSavaju vaznost odrZavanja
fiskalne discipline u srednjorocnom i dugoro¢nom razdoblju te provedbe strukturnih reformi
za poticanje rasta, a u cilju osiguranja postupnog smanjenja javnog duga.

Za dodatne informacije vidjeti Izvjes¢e o fiskalnoj odrzivosti za 2018., European Economy
Institutional Paper, br. 094.

U toj analizi odrZivosti duga Komisijina proljetna prognoza 2019. sluzi kao polaziste (za 2019. i
2020.). Nakon 2020. analiza se temelji na sljede¢im standardnim pretpostavkama iz metodologije
Komisije: i. strukturni primarni saldo, prije troSkova povezanih sa starenjem stanovniSta, ostaje u
suficitu od 2,7 % BDP-a, pod pretpostavkom da se fiskalna politika ne¢e mijenjati; ii. inflacija se do
2023. priblizava iznosu od 2,0 % te nakon toga ostaje stabilna; iii. realna dugorocna kamatna stopa na
novi i refinancirani dug linearno se priblizava iznosu od 3 % (5 % u nominalnim vrijednostima) do
kraja desetogodiSnjeg razdoblja predvidanja, u skladu s pretpostavkama dogovorenima s Radnom
skupinom za starenje stanovnistva Odbora za ekonomsku politiku; iv. realni BDP raste do t+10 prema
stopi koja je predvidena u skladu s metodama dogovorenima s Radnom skupinom za jaz outputa, a
zatim raste prema predvidanjima Europske komisije — Radne skupine za starenje stanovniStva
(prosje¢na stopa od oko 1,5 % u razdoblju 2018.-2029.); i v. troSkovi starenja razvijaju se prema
predvidanjima iz Izvjes¢a o starenju stanovnistva iz 2018.



4.3. Srednjoro¢ni gospodarski polozaj

Unatoc¢ provedbi nekoliko strukturnih reformi potencijalni rast u Cipru i dalje je ogranicen
Jjer su i dalje prisutni naslijedeni problemi, primjerice visok udio losih kredita u financijskom
sektoru i visoka razina privatne i javne zaduzenosti. Cipar je ostvario odredeni napredak u
provedbi preporuka za 2018., posebno provedbom vaznih mjera u okviru sveobuhvatne
strategije za smanjenje losih kredita, olaksavanjem pristupa financiranju za mala i srednja
poduzeca te pripremama za provedbu prve faze uvodenja nacionalnog sustava zdravstvenog
osiguranja.

Cikli¢ki uvjeti, potencijalan rast i inflacija

Cipar je medu europskim zemljama koje je najteze pogodila gospodarska kriza te je, slijedom
toga, zatrazio vanjsku financijsku pomo¢. U razdoblju 2013.-2015. provodio je program
ekonomske prilagodbe, s naglaskom na financijskom sektoru. Medutim, naslijedeni problemi
i dalje su bili prisutni, kao S$to je vidljivo iz prodaje 1 uredne likvidacije druge najvece banke
(Cyprus Cooperative Bank) 2018. Tijekom razdoblja 2012.-2014. Cipar je bio u recesiji, a
realni rast nastavljen je od 2015. Od 2016. nadalje Cipar biljezi snazan ciklicki uzlet, uz
godisnji realni rast iznad 4 % u razdoblju 2016.—2017. i blizu tog iznosa u 2018. Trziste rada
snazno se oporavilo, a zaposlenost je u posljednje vrijeme rasla 4 % godiSnje, dok su se place
umjereno povecale. Nezaposlenost je pala s gotovo 17 % na vrhuncu krize na 7,1 % u veljaci
2019. Smanjena je i dugoro¢na nezaposlenost.

Tablica 3: Makroekonomska i proracunska kretanja (% BDP-a)

2019, 2020.
2016. 2017. 2018.

COoM SP COM SP
Realni BDP (% promjene) 48 45 3.9 3.1 36 2.7 32
Potencijalni BDP (% promjene) 0.8 2.1 1.9 2.1 28 2.1 3.1
Jaz outputa (% potencijalnog BDP-a) -1.5 0.8 28 3.8 3.0 4173 3.1
Saldo opce drzave 03 1.8 -4.8 3.0 3 28 26
Primarni saldo 3.1 43 -23 54 5.3 49 438
T eldnokrame mjere i druge privremene 01 0.0 82 0.0 0.0 0.0 0.0
mjere
Brute driavne investicije u fiksni kapital 25 27 5.5 22 2.1 22 2
Ciklicki prilagoden saldo 1.1 1.3 -6.2 1.1 1.5 0.7 1.0
Cikli¢ki prilagoden primami saldo 1.8 3.9 -37 35 3.8 2.7 22
Strukturni saldo (1) 1.1 1.3 20 1.1 1.5 0.7 1
Strukturm primarni saldo g 3.9 45 35 3.8 2.7 22

Izvor: Program stabilnosti za 2019. (SP) i Komisijina proljetna prognoza 2019. (COM)
Napomerne:
{7} Ciklicki prilagoden saldo bez jednokratnih mjera 1 drugih privrementh myjera.

U budu¢nosti se oCekuje da e realni rast biti stabilan na temelju domace potraznje, to¢nije,
privatne potros$nje i ulaganja. Prema Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019. predvida se rast
BDP-a od 3,1 % u 2019. i 2,7 % u 2020. Inflacija u Cipru ve¢ je nekoliko godina vrlo slaba, a
ocekuje se da ¢e tako i ostati. Harmonizirani indeks potrosackih cijena (HICP) trebao bi se
2019. povecati na 0,9 % (nakon inflacije od 0,8 % u 2018.) te na 1,1 % u 2020. Unato¢



provedbi nekoliko strukturnih reformi, potencijalni rast u Cipru i dalje je ogranicen jer su i
dalje prisutni naslijedeni problemi, uklju¢uju¢i visok udio loSih kredita u financijskom
sektoru 1 visoku razinu privatne i javne zaduzenosti. Potencijalni rast u razdoblju 2018.—2020.
procjenjuje se na oko 2 %, pri ¢emu Ce za pozitivan pomak najzasluznija biti akumulacija
kapitala, a zatim 1 ukupni doprinos trziSta rada (potonji je potaknut sve veéim
zapoSljavanjem). Procjenjuje se da ¢e ukupna faktorska produktivnost, nakon godina
negativnih doprinosa, u 2019. i 2020. postati pozitivna, no i dalje vrlo blizu nule.

Jaz outputa pozitivan je i sve viSe raste. Predvida se da ¢e se s 2,8 % u 2018. povecati na
4,3 % u 2020.

Strukturne reforme

U nacionalnom programu reformi® donesenom 15. travnja 2019. vlada Cipra potvrduje svoju
predanost provedbi programa sveobuhvatnih strukturnih reformi koji bi dugoro¢no pridonio
odrzivom rastu. Glavni prioriteti navedeni u nacionalnom programu reformi usmjereni su na
rjeSavanje izazova utvrdenih u preporukama Vijeéa za Cipar za 2018.° i Izvje$¢u za tu zemlju
za 2019.°

U Izvjes¢u za Cipar za 2019. zakljuceno je da je ta drzava ¢lanica ostvarila odredeni napredak
u provedbi preporuka iz 2018. Konkretnije, ostvaren je znatan napredak u provedbi vaznih
mjera u okviru sveobuhvatne strategije za smanjenje loSih kredita, medu ostalim jacanjem
pravnih okvira za nesolventnost, ovrhu i prodaju kredita. Uvodenjem novih financijskih
instrumenata i1 pripremama za provedbu prve faze uvodenja nacionalnog sustava
zdravstvenog osiguranja Cipar je ostvario odredeni napredak u odnosu na pristup financiranju
za MSP-ove. Samo ograni¢en napredak ostvaren je u sljede¢im podruc¢jima: i. reforma javne
uprave i lokalne vlasti, ii. provedba planiranih projekata privatizacije, iii. rjeSavanje
neucinkovitosti pravosudnog sustava, iv. uspostava pouzdanog sustava za prijenos i izdavanje
vlasnickih listova, v. poboljSanje ucinkovitosti javnih sluzbi u uklju¢ivanju mladih i vi.
reforma obrazovnog sustava. Kada je rije¢ o jaanju nadzora osiguravajucih drustava i
mirovinskih fondova i pojednostavnjenju administrativnih postupaka za velika ulaganja, nije
zabiljeZen napredak.

Nadalje, u veljaci 2019. Komisija je utvrdila prekomjerne makroekonomske neravnoteze u
Cipru, 1 to visoku razinu privatnog, javnog 1 vanjskog duga te losih kredita, u kontekstu stope
nezaposlenosti koja je, iako u padu, jos relativno visoka i slabog potencijalnog rasta.

4.4, Ostali ¢imbenici koje Komisija smatra relevantnima

Kako bi se oc¢uvala financijska stabilnost, vlada je donijela nekoliko mjera za potporu prodaji
i urednoj likvidaciji banke Cyprus Cooperative Bank. Zbog tih mjera potpore financijskom

8 Nacionalni program reformi Cipra za 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/EN/T XT/PDF/?uri=CELEX:32018H0910(12)&from=EN

10 Izvjes¢e za Cipar za 2019. https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/2019-european-
semester-country-report-cyprus_en.pdf
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sektoru saldo opée drzave usao je u deficit u 2018., dok je drzavni dug porastao, kako je
navedeno u odjeljcima 4.2. i 4.3. Konkretno, u 2018. jednokratne mjere potpore bankarskom
sektoru negativno su utjecale na saldo opce drzave za 8,3 % BDP-a (1,7 milijardi EUR)."
Nadalje, izdavanje serije drzavnih obveznica povezano s tim mjerama potpore utjecalo je na
povecéanje drzavnog duga za 15 % BDP-a (3,2 milijardi EUR).

Medu ostalim ¢imbenicima koje Komisija smatra relevantnima, posebno se razmatraju
financijski doprinosi promicanju medunarodne solidarnosti i ostvarenju ciljeva politike Unije,
dug nastao u obliku bilateralne i multilateralne potpore izmedu drzava ¢lanica u okviru zastite
financijske stabilnosti i dug povezan s aktivnostima financijske stabilizacije tijekom velikih
financijskih poremecaja (¢lanak 2. stavak 3. Uredbe (EZ) br. 1467/97).

Clankom 12. stavkom 1. Uredbe (EU) br. 473/2013 zahtijeva se da se u tom izvje$¢u razmotri
1 ,,0pseg u kojem je predmetna drzava €lanica uzela u obzir misljenje Komisije” o nacrtu
proracunskog plana predmetne drzave ¢lanice iz ¢lanka 7. stavka 1. iste uredbe. U Misljenju
Komisije o nacrtu proracunskog plana Cipra za 2019. zakljuceno je da je Cipar 2018. 1 2019.
bio u skladu s odredbama Pakta o stabilnosti i rastu te se vladu pozvalo da provede proracun
za 2019." Parlament je proracun donio 14. prosinca 2018. bez veéih izmjena u odnosu na
nacrt proracunskog plana. Medu rijetkim dodatnim mjerama odobrenima za proracun za
2019., najveci procijenjeni ucinak na prihodovnu stranu u 2019., i to u iznosu od — 0,3 %
BDP-a, imalo je smanjenje troSarine na goriva.

4.5. Ostali ¢imbenici koje je predloZila predmetna drZava ¢lanica

Ciparska tijela dostavila su 31. svibnja 2019. dopis s relevantnim ¢imbenicima u skladu s
¢lankom 2. stavkom 3. Uredbe (EZ) br. 1467/97. U analizi koja je prikazana u prethodnim
odjeljcima ti klju¢ni ¢imbenici koje su dostavila nadlezna tijela ve¢ su u velikoj mjeri uzeti u
obzir.

Ciparska tijela isticu Cinjenicu da su fiskalni rezultati Cipra i1 dalje snazni te da je
prekoracenje referentne vrijednosti od 3 % BDP-a u 2018. u potpunosti posljedica
privremenih mjera drzavne potpore banci Cyprus Cooperative Bank. Nadalje, u dopisu se
navodi da su jednokratne mjere u korist banke Cyprus Cooperative Bank bile nuZzne zbog
financijske stabilnosti jer je njima olakSan izlazak te banke s financijskog trziSta urednim
postupkom likvidacije 1 djelomi¢nom prodajom poslovanja banke drugoj bankarskoj
instituciji.

1 Ucinak mjera potpore bankarskom sektoru namijenjenih banci Cyprus Cooperative Bank na fiskalne

racune op¢e drzave za 2018., koji iznosi 1,7 milijardi EUR, uglavnom je izra¢unan kako slijedi: i.
kapitalni transfer u iznosu od 710 milijuna EUR, koji je rezultat vrijednosti akvizicije (2,17 milijardi
EUR) umanjene za stvarnu ekonomsku vrijednost loSih kredita koje su novi subjekti primili (1,46
milijardi EUR, kao rezultat stvarne ekonomske vrijednosti nominalne vrijednosti losih kredita, odnosno
20,94 % od 6,97 milijardi EUR); ii. ulaganje u iznosu od priblizno 670 milijuna EUR, §to odgovara
dugotrajnoj imovini primljenoj kao kolateral od nekadasnje banke Cyprus Cooperative Bank; iii.
jamstvo koje je primila banka Hellenic Bank (tj. kapitalni transfer) u iznosu od 155 milijuna EUR i iv.
program dobrovoljnog odlaska u mirovinu (prijevremeno umirovljenje uz otpremninu) za zaposlenike
banke Cyprus Cooperative Bank (tj. kapitalni transfer) u iznosu od 133 milijuna EUR.

Medutim, u Misljenju Komisije naglaseno je da ni nacrt proracunskog plana za 2019. ni Komisijina
jesenska prognoza 2018. jo$ nisu ukljucivali (jednokratni) ucinak mjera potpore bankarskom sektoru
namijenjenih banci Cyprus Cooperative Bank na saldo opée drzave u 2018., zbog kojih je povecan
deficit.
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Tocnije, nadlezna tijela tvrde da je pogorSanje fiskalnog polozaja opée drzave u 2018., sa
suficita od 1,8 % BDP-a u 2017. na deficit od 4,8 % BDP-a u 2018., isklju¢ivo posljedica
jednokratnih mjera potpore banci Cyprus Cooperative Bank. Ciparska tijela upucuju i na
¢injenicu da je, bez tih jednokratnih mjera, ukupni saldo op¢e drzave u 2018. bio u suficitu od
oko 3,4 % BDP-a, sto je povecanje od 1,6 postotnih bodova BDP-a u odnosu na prethodnu
godinu i pozitivno odstupanje za 0,5 postotnih bodova BDP-a od cilja utvrdenog u nacrtu
proracunskog plana za 2019. U 2018. doslo je do poboljsanja stanja proracuna u strukturnom
smislu te je ostvaren suficit od 2 % BDP-a, u odnosu na suficit od 1,3 % u 2017.

Naposljetku, prema tom dopisu, u 2019. oc¢ekuje se ispravak ukupnog deficita opce drzave.
Konkretnije, predvida se da ¢e se ukupni saldo opée drzave vratiti na suficit od oko 3 %
BDP-a u 2019. i 2,8 % BDP-a u 2020., $to odrazava normalizaciju gospodarske aktivnosti i
poboljsanje trzista rada. U dopisu se predvida da ¢e strukturni saldo u razdoblju 2019.—2020.
i dalje biti u suficitu, ¢ime ¢e se premasiti srednjoro¢ni proracunski cilj.

5. ZAKLJUCCI

Bruto dug opée drzave iznad je referentne vrijednosti od 60 % BDP-a od 2011., a u 2018.
prijavljen je na razini od 102,5% BDP-a. U Komisijinoj proljetnoj prognozi 2019. i
Programu stabilnosti ocekuje se postupno smanjenje duga u 2019. na manje od 100 % BDP-a.
Cipar je 2018. bio u skladu s prijelaznim pravilom o dugu te se predvida da ¢e 2019. i 2020.
biti uskladen s referentnim mjerilom za smanjenje duga. To upucuje na to da je kriterij duga
iz Ugovora ispunjen.

Nakon ukupnog suficita opc¢e drzave od 0,3 % BDP-a u 2016. i 1,8 % BDP-a u 2017., ukupni
saldo opce drzave Cipra dosegnuo je 2018. deficit od 4,8 % BDP-a, Sto je znatno iznad
referentne vrijednosti od 3 % BDP-a iz Ugovora. Bez jednokratnog udinka mjera potpore
bankarskom sektoru u iznosu od 8,3 % BDP-a, saldo opce drzave u 2018. bio bi u suficitu od
3,5 % BDP-a. Prema proljetnoj prognozi Komisije 2019. i Programu stabilnosti, predvida se
da ¢e se ukupni saldo opce drzave opet vratiti na suficit, 1 to u iznosu od priblizno 3 % BDP-a
u 2019. te iznad 2,5 % BDP-a u 2020., §to je ne samo u skladu s referentnom vrijednoséu, veé
je 1 znatno ispod nje (za viSe od 5,5 postotnih bodova BDP-a). Prekoracenje referentne
vrijednosti u 2018. nije iznimno, ali je u smislu Ugovora i Pakta o stabilnosti i rastu
privremeno. To upucuje na ¢injenicu da kriterij deficita, kako je definiran u Ugovoru, u 2018.
prima facie nije ispunjen.

U skladu s Ugovorom, i u ovom Izvjes$éu ispitani su relevantni ¢imbenici. Oni ukljucuju
¢injenicu da je ukupni deficit opée drzave u 2018., medu ostalim i1 prekoracenje referentne
vrijednosti, bio u potpunosti posljedica jednokratnog ucinka mjera potpore bankarskom
sektoru u iznosu od 8,3 % BDP-a, $to je pridonijelo i poveéanju duga opce drzave u 2018.
Nadalje, strukturni saldo dosegnuo je suficit od 2,0 % BDP-a u 2018. i oc¢ekuje se da ¢e u
2019. 1 2020. ostati iznad srednjoro¢nog cilja uravnotezenog stanja proracuna u strukturnom
smislu. Medutim, s obzirom na to da udio drZzavnog duga u BDP-u premasuje referentnu
vrijednost od 60 % i da dvostruki uvjet nije ispunjen, tj. da deficit ostane blizu referentne
vrijednosti i da je njegovo prekoracenje referentne vrijednosti privremeno, ti se relevantni
¢imbenici ne mogu uzeti u obzir u postupcima koji dovode do odluke o postojanju
prekomjernog deficita za Cipar.

Istodobno se o¢ekuje da ¢e Cipar u 2019. i 2020. potpuno ispuniti sve zahtjeve iz Pakta o
stabilnosti 1 rastu, ukljucujuéi predvideno premasivanje srednjorocnog proracunskog cilja i
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predvideni znatni suficit opée drzave, ¢ime bi se osiguralo ispunjavanje kriterija deficita i
referentnog mjerila za smanjenje duga. S obzirom na prethodno navedeno, pokretanje
postupka u slucaju prekomjernog deficita za potrebe fiskalnog nadzora ne bi imalo smisla.
Stoga Komisija smatra da se ne bi smjeli pokrenuti daljnji postupci koji prethode odluci o
postojanju prekomjernog deficita.
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