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Téato sprava 0 misii zvySeného dohladu v Mad’arsku sa zasiela Rade v sUlade s ¢lankom -11 ods. 4
nariadenia (ES) &. 1466/97". Ako sa stanovuje v ¢lanku -11 ods. 5 nariadenia (ES) &. 1466/97,
predbezné zistenia uvedenej misie uz boli mad’arskym organom postipené na pripomienkovanie.

Mad’arsko — postup pri znac¢nej odchylke
Misia zvySeného dohladu, 26. september 2019

Sprava

1. Uvod

Na Mad’arsko sa postup pri zna¢nej odchylke vzt'ahuje od jari 2018. Rada v stlade s ¢lankom 121
ods. 4 zmluvy dospela vjani 2018 kzaveru, Zze vroku 2017 doslo kznaénej odchylke od
strednodobého rozpoctového ciel'a. Rada vydala odporucanie, v ktorom vyzvala Mad’arsko, aby prijalo
potrebné politické opatrenia na rieSenie tejto odchylky. Rada v decembri 2018 dospela k zaveru, ze
Madarsko neprijalo zZiadne ucinné opatrenia, a vydala revidované odportcanie. Madarsko vSak
neprijalo Ziadne Gi¢inné opatrenia ani v reakcii na toto revidované odporucanie?.

Nedodrzanie preventivnej Casti Paktu stability a rastu v roku 2018 viedlo k zadatiu nového
postupu pri zna¢nej odchylke v juni 2019. Komisia 5.juna 2019 upozornila Mad’arsko na
skuto¢nost’, Ze v roku 2018 sa opét’ odchylilo od postupu uprav smerom k dosiahnutiu strednodobého
rozpoCtového ciela, a navrhla Rade, aby zacala novy postup pri znacnej odchylke. Rada vyzvala
Madarsko, aby prijalo opatrenia s cielom zabezpecit’, Ze nominalna miera rastu ¢istych primarnych
vydavkov verejnej spravy neprekro¢i 3,3 % v roku 2019 a 4,7 % v roku 2020, ¢o zodpoveda rocnej
Strukturalnej uprave na trovni 1,0 % HDP vroku 2019 a0,75% HDP vroku 2020, pricom
odporu¢ané Strukturalne usilie v roku 2020 zdvisi od toho, ¢i sa dosiahne sulad s poZadovanou
Upravou v roku 2019.

Doteraz ni¢ nenasved¢uje tomu, Ze by mad’arské organy planovali prijat’ dodato¢né napravné
opatrenia Vv reakcii na odporuc¢anie Rady na rok 2019. V prognéze Komisie zjari 2019 sa
oc¢akavalo, ze deficit klesne z 2,2 % HDP v roku 2018 na 1,8 % HDP v roku 2019 v stlade s cielom
madarskych organov, ktory je uvedeny v konvergenénom programe na rok 2019. Odhadované
fiskalne tsilie na rok 2019 vSak poukazalo na nesulad s odpora¢anim Rady. Makroekonomické
ukazovatele zverejnené za prvy polrok 2019 vykazujt, Ze makroekonomické prostredie je v roku 2019
lepsie, nez sa ocakavalo, pricom rast redlneho, ako aj nominalneho HDP presahuje prognozy
mad’arskych organov a Komisie. Sukromna spotreba profitovala zo silného trhu préace, ako aj
z dalSieho znizovania prispevkov zamestnavatel'ov na socialne zabezpecenie. To viedlo k priaznivym
rozpoctovym udajom za rok 2019, ¢o poukazuje na to, Ze by sa mohol dosiahnut’ vysledny fiskalny
deficit vo vySke 1,8% HDP, ktory je vsllade scielom madarskych organov. V reakcii na
odporucanie Rady vSak neboli prijaté Ziadne dodatocné opatrenia na rok 2019.

V rozpocte na rok 2020, ktory bol prijaty 12. jula 2019, sa cielovy fiSkalny deficit upravil
smerom nadol, a to z arovne 1,5 % HDP, ktora bola stanovena v predchadzajucich planoch, na
uroveii 1 % HDP. V jarnom posudeni sa rozpocet nemohol zohl'adnit’, ked’Ze bol prijaty po datume
prijatia odporucani Radou. V rozpocte je cielovy deficit na rok 2020 stanoveny na urovni 1 % HDP,
¢o je 0 0,5 percentualneho bodu menej, ako je ciel'ova hodnota 1,5 % HDP uvedend v konvergenénom

! Nariadenie Rady (ES) &. 1466/97 zo 7. jula 1997 0 posilneni dohladu nad stavmi rozpoctov a 0 dohlade nad hospodarskymi politikami
a ich koordinacii (U. v. ES L 209, 2.8.1997, s. 1).

2 Odporacania Rady a iné sGvisiace dokumenty v ramci postupu pri zna¢nej odchylke su k dispozicii na tejto adrese:
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-
correction/stability-and-growth-pact/preventive-arm/significant-deviation-procedure_en#hungary
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programe na rok 2019, ktory bol uverejneny koncom aprila. Tento niZsi cielovy deficit sa dosiahne
najma prostrednictvom vyssich prijmov z dani, nez sa pévodne predpokladalo, a niz§ich vydavkov,
najmé v dosledku obmedzenia investicii. Rozpocet na rok 2020 obsahuje aj expanzivne opatrenia,
ktoré st sucastou ,,Ak¢éného planu na ochranu hospodarstva®, ktory vlada prijala 30. maja 2019.

Misiu zvySeného dohPadu uskuto¢nila Komisia 26. septembra 2019. Misia sa uskutocnila na
zéklade ¢lanku -11 ods. 2 nariadenia (ES) ¢. 1466/97. Ugastnici misie sa stretli so $tatnym tajomnikom
pre verejné financie na ministerstve financii panom Péterom Bendé Banaiom, s vykonnym riaditelom
zodpovednym za hospodarske vedy a prioritné otazky v mad’arskej narodnej banke (Magyar Nemzeti
Bank) panom Danielom Palotaiom a s predsedom fiskalnej rady panom Arpadom Kovacsom. Cielom
misie bolo ziskat’ podrobné informécie o fiskalnom vyvoji v roku 2019, 0 rozpocte na rok 2020, ktory
bol schvaleny mad’arskymi organmi v juli 2019, ako aj o fiskalnych opatreniach, ktoré planuju prijat’
mad’arské organy, poukazat’ na fiskalne rizika stvisiace s o¢akavanym spomal’ovanim hospodarskeho
rastu a podporit’ dodrziavanie odporacania tykajuceho sa postupu pri znac¢nej odchylke. Tato sprava
vychadza z informacii ziskanych pred misiou a pocas nej.

2. Zistenia misie

Delegacia Komisie zistila, Ze hospodarstvo sa nachadza v priaznivom obdobi, ktoré
charakterizuje zlepSovanie celkovej fiSkidlnej situacie (s klesajicim deficitom verejnych financii
averejnym dlhom). Misia potvrdila dobré makroekonomické vysledky Madarska v roku 2018
av prvom polroku 2019. Tento vyvoj spolu s novym ambicioznym fiskalnym cielom na rok 2020
poukazuje na to, ze v porovnani s predchadzajicimi rokmi doslo k zlepSeniu. V buducnosti sa vSak
o¢akava, ze v dosledku spomalenia niektorych dolezitych zapadnych ekonomik a odvetvi, ktoré
zohravaju cCoraz ddlezitejsiu llohu v mad’arskom hospodarstve, budu postupne slabnit’ vonkajsie aj
cyklické faktory, ktoré v poslednych rokoch podporovali rast. Mad’arské organy suhlasili s tym, Ze
vzhladom na spomal’ovanie rastu v EU bude pre Mad’arsko naroéné udrzat’ mieru rastu zaznamenani
v minulych rokoch, a uznali, Ze hlavnou snahou mad’arskej vlady bude skor buduci rast nez fiskalna
politika. Utastnici misie na zaver pripomenuli odporu¢anie Rady uréené Madarsku, v ktorom sa
zdoraziuje, ze Mad'arsko by malo vyuzit’ pozitivhu dynamiku na to, aby si zabezpecilo svoju fiskalnu
poziciu a d’alej znizovalo verejny dlh.

Napriek tomu, Ze doterajSie makroekonomické a fiskalne udaje boli lepSie, nez sa ocakavalo,
mad’arské organy potvrdili, Ze neplinuji upravit’ svoj ciePovy deficit na rok 2019 ani d’alej
znizovat’ verejny dlh. Mad’arské organy maja v roku 2019 v amysle dodrzat’ svoj povodny ciel'ovy
deficit verejnych financii na drovni 1,8 % HDP, ktora bola stanovend v rozpocte na rok 2019
schvalenom v jali 2018 a potvrdena v konvergen¢nom programe na rok 2019. V porovnani s pévodne
schvalenym rozpoctom na rok 2019 vznikli zna¢né dodato¢né prijmy. Zaroven sa vSak oCakava, Ze
tieto prijmy budu uplne vyCerpané na vyssie vydavky, a to najmé na financnt opravu tykajicu sa
finanénych prostriedkov EU, ktora bola nedavno dohodnuta s Komisiou v stvislosti s podvodnym
pouzivanim finanénych prostriedkov EU. Oprava vroku 2019 sa tyka projektov realizovanych
v obdobi 2017 az 2019 a ocakava sa, ze rozpoctové saldo zhorsi o 0,3 % HDP. Zostavajuca suma
finan¢nej opravy, t. j. priblizne 0,3 % HDP, sa bude tykat’ buducich rokov. Okrem toho sa ocakava, ze
vydavky spojené s ,,demografickym programom® budu (v nadvéznosti na vyssi pocet ziadosti a vyssiu
priemernt hodnotu pozadovaného prenatilneho uveru) vysSie, ako sa planovalo. V pripade tohto
programu madarské organy zvysili aj odhad na nasledujtci rok.

Mad’arské organy potvrdili, Ze na konci roka opakovane dochadza k neplanovanym vydavkom,
no poukazali aj na to, Ze objem tychto vydavkov v poslednom roku klesol, ked’Ze sa zohPadnilo
odporicanie vydané vramci postupu pri znacnej odchylke. Mad’arské organy zalozili svoj
rozpocet v poslednych troch rokoch (2016 — 2018) na systematicky opatrnych fiskalnych prognézach
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a fiskalny priestor nahromadeny pocas roka vyuzili na koncoro¢né vydavky, ktoré neboli naplanované
V rozpocte. Mad’arské organy zdoraznili, Ze tieto koncorocné vydavky boli jednorazovymi vydavkami
na investicie a Zze na konci roka 2018 sa vlada rozhodla nevyuzit' cely manévrovaci priestor, ktory
mala k dispozicii, a dodrzat’ tak odporucanie vydané v ramci postupu pri znaénej odchylke. Bez tychto
vydavkov mohla byt fiskalna pozicia lepsia.

Cielovy deficit na rok 2020 je ambicioznejSi, nez sa pévodne planovalo, pricom priaznivé
obdobia sa vyuzZivaji na urychlenie fiSkalnej konsolidicie v sulade sodporu¢anim Rady.
V rozpocte na rok 2020 sa cielovy deficit upravil na 1 % HDP, takze tento ciel’ je ambiciéznejsi nez
ciel' 1,5 % HDP uvedeny v konvergen¢nom programe na rok 2019. Mad’arské organy zdoéraznili, ze
makroekonomicky scenar je lepsi, nez sa ocakéavalo, no eSte stale neboli vymedzené opatrenia na
zlepSenie danovej discipliny a na obmedzenie vydavkov, ¢o su hlavné faktory, ktorymi sa ma
zabezpecit' dosiahnutie ambicidéznejSieho fiskalneho ciela na rok 2020. Madarské organy zaroven
potvrdili rok 2023 ako cielovy rok, dokedy chcu dosiahnut’ vyrovnany rozpoéet v nominalnom
vyjadreni. Z upraveného ciel'ového deficitu na rok 2020 teda vyplyva rychlejsie smerovanie k tomuto
cielu. Mad’arské organy konkrétne vyty¢ili cielové deficity na trovni 0,7 %, HDP v roku 2021, 0,4 %
HDP v roku 2022 a 0,0 % HDP v roku 2023. V konvergenénom programe na rok 2019 sa na tie isté
roky planoval vyvoj deficitu na drovni 1,2 %, 0,5% a 0,0 % HDP. Podla vypoctov ministerstva
financii nové hlavné ciele na rok 2020 znamenaju, ze v porovnani s asilim odpora¢anym Radou dojde
vo vSeobecnosti k vyraznejSiemu zlepseniu v Strukturdlnom vyjadreni, a strednodoby rozpoctovy ciel,
ktory sa stanovil ako Strukturalny deficit vo vyske 1,0 % HDP, sa prekona uz v roku 2021.

Mad’arské organy ocakavaju v roku 2019 vyrazne vyssi prijem, neZ sa planovalo v rozpocte, ¢o
bude mat’ v roku 2020 pozitivny béazicky efekt. Progn6za prijmov v roku 2020 je len ¢iasto¢ne
podporovanad diskreénymi prijmovymi alebo vydavkovymi opatreniami, pri¢om jedinym novo
Specifikovanym opatrenim je zvySenie spotrebnych dani. Hoci madarské organy neupravili
makroekonomicky scenar, rast prijmov uz zohladiiuje vysSie prijmy ocakavané v roku 2019, ktoré
maju vyrazny pozitivny bazicky efekt na rok 2020. Stale vSak nie je jasné, ¢i budi zavedené nove
opatrenia, a ak ano, kedy sa zavedu.

Mad’arské organy pracuju na novych opatreniach s ciel’lom zlepSit® danova disciplinu
a obmedzit’ tiefiovii ekonomiku, no nie je stanoveny Ziadny jasny harmonogram ich prijatia.
Nové opatrenia budt stavat’ na Gspechu podobnych opatreni, ktoré sa zaviedli v poslednych rokoch.
Madarské organy zdoraznili pozoruhodné znizenie vypadku prijmov z DPH, ktory podl'a odhadov
klesol z 21 % v roku 2013 na 9 % Vv roku 2018, &o je vyrazne pod priemerom EU, ktory je priblizne na
arovni 10 % (zdroj: Eurdpska komisia). Odhaduje sa, Ze k zniZeniu vypadku prijmov z DPH prispelo
najmi zavedenie online fakturacie pre velké podniky v juli 2018, a ofakava sa, ze vplyv tohto
opatrenia sa do istej miery prejavi v roku 2019. V pripade malych a strednych podnikov zaviedli
mad’arské organy v roku 2013 dva zjednodu$ené danové systémy (Kata a Kiva), ktoré si zamerané na
boj proti tienovej ekonomike, a zatial’ sa ukazuje, Ze pri vybere prijmov su celkom tspesné. Mad’arské
organy Vv stcasnosti pracuju na dvoch frontoch: i) na novych opatreniach na boj proti tieovej
ekonomike, akymi st napriklad stimuly na pouZzivanie elektronickych platobnych prostriedkov; a ii) na
zjednoduSovani administrativnych dafiovych povinnosti pre podniky, vd’aka comu sa odhaduje okrem
iného zniZenie poc¢tu hodin, ktoré travia spolo¢nosti povinnym podavanim danového priznania [zo
stcasnych 277 hodin (Zdroj: Platenie dani 2019, PwC) na menej ako 100 hodin], a na systéme
predvyplnenych danovych priznani, ktory sa pokusia zaviest' v roku 2021. Mad’arské organy zatial
neboli schopné zverejnit’ podrobnosti o novych opatreniach, no pokial’ ide o harmonogram, zmena
danového zékona by sa podl'a nich mohla zacat’ na jesent 2019 a tieto opatrenia by sa tak mohli stat’
ucinnymi v druhej polovici roku 2020.



Dosiahnutie fiSkalnej konsolidacie v roku 2020 sa ofakava najmid vd’aka planovanému
obmedzeniu vydavkovych polozZiek. V rozpocte na rok 2020 sa stanovili vydavkové stropy, pricom
vydavky sa maji zniZovat' hlavne v oblasti verejnych investicii, ato najma v stavebnom sektore
(budovy), ktory je vo fdze rozmachu. Neocakava sa, ze by obmedzenie vydavkov na S$titom
financované projekty malo mat’ negativny vplyv na hospodarsky rast, pretoZze na strane ponuky
hospodarstva sa zaznamenali kapacitné obmedzenia, pricom sa oCakava, ze sa prilakaju sukromné
investicie. Pokial’ ide o projekty, v pripade ktorych sa obmedzili vydavky, mad’arské organy uviedli
ako priklad program Moderné mesto. Vydavky na tento program v roku 2020 budu nizie, nez sa
ocakavalo (z povodne odhadovanych 135 miliard HUF sa obmedzili na 85 miliard HUF). V pripade
inych vydavkovych poloziek sa zarovenn ocakavalo, ze budi dynamickejsie, napr. z dovodu vécsieho
vyuzivania ,,demografického programu‘ a rozsirenia programu byvania.

Mad’arské organy zdoraznili, Ze rozpocet na rok 2020 zahria nezvyajne vysoku urovei rezerv
a Ze bez tychto rezerv by rozpocet mohol byt vyrovnany. Cielovy deficit na trovni 1 % HDP
stanoveny na rok 2020 zahffia zna¢né rozpoctové rezervy, ktoré dosahuju az 1 % HDP (oproti 0,5 %
HDP v roku 2019). Celkové rezervy su stanovené na urovni 1,4 % HDP oproti 0,8 % HDP v roku
2019. Toto zvySenie v porovnani s predchadzajucim rokom je dosledkom vyrazne objemnejSicho
,Fondu na ochranu krajiny*, ktorého vyska je stanovena takmer na urovni 0,8 % HDP v porovnani
5 0,1 % HDP v roku 2019. Madarské organy zdoraznili, ze vel’ky objem rezerv by sa mohol pouzit’ na
krytie pripadnych dodato¢nych rizik v scenari rizika. Hlavné rizika vyplyvali ztoho, ze
makroekonomicky vyvoj mohol byt’ pripadne horsi, neZ sa o¢akavalo, ako aj z vyssich vydavkov, nez
sa naplanovalo v rozpocéte, ako boli napriklad vydavky na ,,demograficky program® a/alebo na
opatrenia v ramci ,,Akéného planu na ochranu hospodarstva®“ (pozri d’alej). Mad’arské organy tiez
pripomenuli pravidla a zaruky, ktoré sa uplatiiuju na vyuzivanie rezerv v ramci roka. Keby sa vsetko
vyvijalo podla prognoz a keby sa rezervy nevyuzili, mohlo by to nakoniec viest' k vyrovnanému
rozpo&tu v nominalnom vyjadreni v roku 2020. Utvary Komisie vyjadrili pochybnosti, Zze by k tomu
mohlo dojst. Poznamenali, ze rezervy sa v poslednych rokoch opakovane pouzili na konci roka,
a poukazali aj na suboptimalne rozpoctové postupy.

Cielom ,,Ak¢ného planu na ochranu hospodarstva“ je udrzat’ hospodarsky rast ,,na irovni 2
percentualnych bodov nad priemerom EU¢ Odhaduje sa, Ze ,Akény plan na ochranu
hospodarstva®, ktory vlada schvalila 30. maja 2019, bude mat’ v roku 2020 vplyv na zvysenie deficitu
vo vySke 1 % HDP. Hlavnym opatrenim, ktoré je sti¢ast'ou tohto planu, je pokracovanie postupného
zniZzovania prispevkov zamestnavatel'ov na socialne zabezpecenie, ktoré sa zacalo v novembri 2016:
rozpocet zahfna d’alSie zniZenie o 2 percentudlne body. Podl'a mad’arskych organov tento plan sluzi na
ochranu vysledkov, ktoré sa doteraz dosiahli v mad’arskom hospodarstve, ajeho cielom je udrzat
hospodarsky rast na Grovni 2 percentualnych bodov nad priemerom EU, a to aj v pripade spomalenia
v eurozone a vV inych partnerskych krajinach. Hoci mad’arské organy suhlasili s tym, Ze vSeobecny
makroekonomicky rdmec charakterizuje zhorSovanie vonkajSieho prostredia, zaroveni zdoraznili, ze
maju v umysle udrziavat hospodarsky rast na vysokej urovni prostrednictvom prijatia opatreni
hospodarskej politiky. Mad’arské organy pripustili, Ze Mad’arsko je otvorenym hospodarstvom, ktoré
je tzko prepojené s EU, a preto by vyrazné spomalenie hospodarskeho rastu na arovni EU malo vplyv
aj na Mad'arsko. Preto nevyluCujt, Ze mozno prijmi dodatoény plan v roku 2020, o ktorom sa uz
zmienil predseda vlady. Delegacia preto pripomenula, ze uvolnena fiskalna politika vlady
v poslednych rokoch pravdepodobne prispela k nadmernému dopytu v hospodarstve, ¢o viedlo
k pretrvavajacej inflacii. Kedze Madarsko ma jeden znajvy$Sich pomerov vydavkov k HDP
a pomerov investicii v EU, u&astnici misie zdoraznili riziko inflaénych uéinkov, ktoré by mohli byt
vyvolané dodato¢nymi vydavkami.



Mad’arské organy poukazali na metodické poznamky tykajuce sa Statistického spracovania
niektorych poloZiek, pricom sa st'aZovali na dvojité normy pri uplatiiovani pravidiel. Podl'a
mad’arskych organov by sa koncorocné vydavky mali povazovat’ za jednorazové vydavky. Mad’arské
organy uznali spolo¢ne dohodnutd metodiku pouziti Eurdpskou komisiou na odhad produkcnej
medzery. AvSak vzhl'adom na jej procyklickost’ sa domnievajii, Zze metodika, ktora pouzilo mad’arské
ministerstvo financii lepSie odraza situaciu madarského hospodarstva. Mad’arské organy sa okrem
toho zmienili aj o vyhradach, ktoré Eurostat vyjadril v stvislosti s klasifikaciou niektorych institacii:
1) za dlhodoby problém sa povazuje sektorova klasifikacia nadacii mad’arskej narodnej banky a ich
dcérskych spolocnosti, pricom Eurostat v tejto suvislosti vzniesol vyhrady ku kvalite udajov
vykazovanych Madarskom na tc¢ely postupu pri nadmernom deficite; a 2) charakter Mad’arského
zdruzenia na skladovanie uhlovodika (Magyar Szenhidrogen Keszletezo Szovetseg — MSZKSZ).
Eurostat zastava nazor, s ktorym mad’arské organy nesthlasia, ze MSZKSZ, ako aj nadacie mad’arske;j
narodnej banky by sa mali klasifikovat’ v ramci verejnej spravy, ¢o by viedlo k zvySeniu verejného
dlhu, zatial Co turoven deficitu by zostala nezmenend. Podla madarskych organov Eurostat
neuplatiluje pravidla klasifikacie transparentnym a objektivnym spésobom, ¢o vedie k nerovnakému
zaobchédzaniu s jednotlivymi ¢lenskymi $tatmi. Mad’arské organy nakoniec potvrdili, Ze sa budu
riadit’ usmerneniami Eurostatu vo veci klasifikacie, vdaka ¢omu Eurostat bude moct odstranit’
vyhrady v d’alsom oznameni v rdmci postupu pri nadmernom deficite. Delegécia vzala na vedomie
staznosti mad’arskych organov, no zarovei trvala na tom, Ze Eurostat ma jasné pravidla klasifikacie,
ktoré sa uplatiiuji rovnako na vSetkych, a zdoraznila, Ze takéto technické otazky je potrebné
prediskutovat’ s Eurostatom.

Utvary Komisie poukazali na problémy sivisiace svysokymi nakladmi na financovanie
verejného dlhu, hoci maju tieto naklady klesajucu tendenciu. Delegacia potvrdila pozitivny vyvoj
v poslednych rokoch, ato aj pokial' ide o Strukturu verejného dlhu, a posun smerom Kk aktivam
denominovanym v HUF a domacemu vlastnictvu. To sa v8ak dialo na Ukor relativne vysokych
nakladov na financovanie, o bolo okrem iného spdsobené aj tym, Ze za retailové dlhopisy sa ponukali
vysoké prémie. M4 to aj distribu¢né ucinky, pretoZe prinosy smeruju skor do bohatSich domacnosti,
kym vysoké néaklady platia vSetci danovnici. Delegacia nabadala mad’arské organy, aby sa
nevycerpané rozpoCtové rezervy vyuzili na splatenie niektorych drahSich dlhopisov. Podla
mad’arskych organov ide o politické rozhodnutie. Zdo6raznili, ze napriek sklzom v Strukturalnom tsili
verejny dlh nad’alej klesal, a to aj vdaka vysSiemu rastu nominalneho HDP. Nizsi ciel'ovy deficit na
rok 2020 sa ubera rovnakym smerom ako niz$ia uroven pomeru dlhu k HDP.

Fiskalna rada ocenila hospodarske uspechy, ktoré sa dosiahli za posledné roky. Hospodarstvo
dosahovalo dobré vysledky, priCom zaznamenalo zlepSenie udrZzatelnosti verejnych financii, ako aj
hospodarstva. Potencialna miera rastu hospodarstva sa v priebehu rokov vyrazne zvysila (a dosiahla
sucasnu uroven 3 — 3,5 %), pri¢om tento vyvoj bol podporovany vonkaj$imi faktormi (zahrani¢ny
obchod a vymenny kurz) aj finanénymi prostriedkami EU. V buducnosti by sa mal potencialny rast
opierat’ viac o konkurencieschopnost’ a menej o finanéné prostriedky EU. Podl’a figkalnej rady by bola
krajina schopna zvladnut miernejSie spomalenie rastu, no uz tazSie by zvladala, keby doslo
k celosvetove] krize alebo Kk vicsej recesii v nemeckom hospodarstve. V sdvislosti s fiskalnou
situaciou fiskalna rada zdoraznila, ze je to vobec prvykrat, co mad’arské organy spomenuli moznost’
dosiahnut’ vyrovnanu rozpoCtovll poziciu v nominalnom vyjadreni. Fiskdlna rada zopakovala
argumenty mad’arskych organov, ze dosiahnutie vyrovnaného rozpoctu v roku 2020 bolo otazkou
politického rozhodnutia. Pokial’ ide o vyhrady v suvislosti s vysokou mierou rezerv v rozpoéte na rok
2020, fiskalna rada zdoraznila, ze ddlezité je zachovat’ socialny zmier. Ak by sa rezervy nevycerpali,
niektoré programy by tym nevyhnutne trpeli, ato najmé v citlivych oblastiach, ako su verejné
investicie a systém zdravotnej starostlivosti.



Diskusie s centralnou bankou sa zameriavali na mozné znamky prehriatia ekonomiky. Centralna
banka prediskutovala s tucastnikmi misie svoje nedavno uverejnené makroekonomické progndzy.
Centralna banka tvrdila, ze napriek rychlemu hospodarskemu rastu a nedostatku pracovnych sil sa
V hospodarstve neobjavuju Ziadne znamky prehriatia, a preto danu situaciu opisovala skor ako
hospodarstvo ,,pod vysokym tlakom* . Fiskalna politika ma byt v roku 2020 Coraz restriktivnejsia,
zatial’ o menové podmienky maji zostat’ pruzné. Na druhej strane atraktivne ceny za nové retailové
dlhopisy stimulovali domacnosti k Uspordm a obmedzili $pekulativny dopyt po byvani. Nizky dlh
domacnosti obmedzuje rizikd na trhu s byvanim. Zda sa, Ze inflacia dosiahla svoj vrchol sucasne
s tym, ako sa posiliiovali vonkajsie dezinflacné sily. Centralna banka namietala, Ze mad’arskému
priemyslu sa podarilo vd’aka zmenam vo vyrobnej Struktire automobilového priemyslu dosiahnut’
nezavislost’ od nemeckej vyroby. Centralna banka okrem toho potvrdila, Ze pociato¢né vyuzivanie
demografického programu prekrocilo ocCakdvania, no zaroven tvrdila, Ze to suviselo hlavne
S nac¢asovanim a ze celkovy objem programu by sa nemal zvySovat’ v rovnakom rozsahu. Rozsirené
dotacie na byvanie sa zas pocas prvych mesiacov vyuzivali v mensej miere, nez sa ocakavalo.



