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Zhrnutie

V tomto oznameni je zhrnuté¢ posidenie navrhov rozpoftovych planov na rok 2021 predloZenych
¢lenskymi Statmi eurozony, ktoré vykonala Komisia, ako sa vyZaduje v nariadeni (EU) ¢. 473/2013.

V posudeni Komisie sa zohl'adfiuje prebichajuca zdravotna kriza, vysoka miera neistoty a prudky
hospodarsky pokles v dosledku pandémie COVID-19. Postdenie vychadza z odporucania tykajuceho
sa fiskalnej politiky, ktoré Rada prijala 20. jala 2020, a zohl'adfiuje sa v iom aktivacia vSeobecnej
unikovej dolozky Paktu stability a rastu. Ako sa uvadza v stratégii udrzatelného rastu na rok 2021,
¢lenské Staty by mali v roku 2021 nad’alej poskytovat’ cielent a do¢asnt fisSkalnu podporu na ucinné
rieSenie pandémie, posilnenie hospodarstva a podporu obnovy. Ked to hospodarske podmienky
umoznia, fiSkalne politiky by mali byt zamerané na dosiahnutie obozretnych strednodobych
fiskalnych pozicii a zabezpecenie udrzatelnosti dlhovej sluzby pri sGasnom zvySovani miery
investicii. Toto ozndmenie obsahuje suhrn posudenia jednotlivych navrhov rozpoctovych planov
a celkovej rozpoctovej situdcie v eurozone vratane suhrnnych zadmerov fiskalnej politiky.

Névrhy rozpoctovych planov na rok 2021 vratane postidenia zdmerov fiskalnej politiky pre eurozénu
ako celok mozno zhrnut’ takto:

1. Hospodarstvo eurozény je stéle v zovreti pandémie COVID-19. Predpoklada sa, Ze realny
HDP v roku 2020 klesne o takmer 8 %. Napriek tomu, ze sa v roku 2021 predpoklada navrat
k rastu, oCakava sa, ze oZivenie bude neuplné a bude sa Vv jednotlivych ¢lenskych Statoch
znacne liSit. Ocakava sa, ze hospodarstvo bude nadalej fungovat’ pod uroviiou svojho
potenciélu. Neistota a rizika zostavaju mimoriadne vysoké.

2. Potrebné rozsiahle docasné opatrenia prijaté v roku 2020 na zmiernenie vplyvu pandémie
V eurozone maju vplyv na celkovu fiskalnu poziciu, ktord sa ma v roku 2021 mierne zlepsit.
Navrhy rozpoctovych planov poukazuju v roku 2021 na suhrnny celkovy deficit vo vyske
takmer 6 % HDP apomer dlhu k HDP na trovni priblizne 100 %, ¢o je vo vSeobecnosti
v stlade s progn6zou Komisie zjesene 2020. Nedavne opadtovné Sirenie virusu v Eurdpe
naznaCuje riziko horSieho nez ocakavaného vyvoja a mohlo by vroku 2021 zhorsit
hospodarske a fiskalne vysledky v porovnani s odhadmi v navrhoch rozpoétovych planov.

3. Clenské staty prijali v reakcii na pandémiu rozsiahle fiskalne opatrenia (4,2 % HDP v roku
2020 a2,4% HDP vroku 2021). Vac¢sina nudzovych opatreni sa zameriava na rieSenie
situécie v oblasti verejného zdravia a odskodnenie pracovnikov a podnikov za straty prijmov
v dbsledku opatreni na obmedzenie pohybu a naruseni dodavatel’ského retazca (3,4 % HDP
v roku 2020 a 0,9 % HDP v roku 2021). Dalsie opatrenia, ako napriklad zniZenie nepriamych
dani alebo dodato¢né verejné prace, sa vo vSeobecnosti zameriavaji na podporu obnovy
hospodarstva (0,8 % HDP v roku 2020 a 1,5 % HDP v roku 2021). Clenské $taty tiez poskytli
dostatoénu podporu likvidity domacnostiam a podnikom vo forme zéruk alebo odkladu
platenia dani a prispevkov na socidlne zabezpecenie. V niektorych pripadoch limitovany
fiskalny priestor obmedzil rozsah fiskalnej reakcie. Clenské $taty so silnej§imi figkalnymi
poziciami poskytovali vo v§eobecnosti priamejSiu rozpoctovu podporu, zatial’ o ¢lenské Staty
so slabsou fiskalnou poziciou mali tendenciu viac sa spoliehat’ na podporu likvidity. Takéto
opatrenia nemaju bezprostredny vplyv na celkovy deficit, predstavuji vSak podmienené
zavazky.

4. Zamery fiskalnej politiky eurozony v rokoch 2020 aj 2021 sa javia ako expanzivne, ked sa
upravia o zrusenie do¢asnych ntidzovych opatreni, ktoré sa planuje v ndvrhoch rozpoctovych
planov (+1,1% HDP vroku 2020 a+1,4% HDP vroku 2021). Vzhl'adom na nedavny
opétovny vyskyt pandémie v Eurdpe vsak podlicha predpokladané zruSenie nudzovych
opatreni v roku 2021 vyssej neistote. Od ¢lenskych Statov sa o¢akava, ze okrem sucasnych
rozpoctovych planov, ktoré st uz zohladnené v prognéze Komisie, zavedu d’alSiu nidzovi
podporu, ktora bude pre hospodarstvo zivotne dolezita.

1




Mozno ocakavat’, ze financovanie z Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti (dalej aj
»RRF“) poskytne vyznamny dodato¢ny fiskalny impulz v porovnani stym, ¢o je zahrnuté
v sucasnych planoch a prognézach c¢lenskych statov. Kedze predlozenie planov podpory
obnovy a odolnosti a ich nasledné schvalenie sa o¢akava az v roku 2021, v prognéze Komisie
z jesene 2020 sa v ramci rozpoctovych projekcii na rok 2021 vychadza z predpokladu, Ze
predbezné financovanie grantov z Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti bude
dosahovat’ 10 %. Toto predbezné financovanie sa povazuje za finan¢nt transakciu bez vplyvu
na saldo rozpoctu, ale s vplyvom na zniZenie verejného dlhu. Oc¢akéva sa, ze Mechanizmus na
podporu obnovy a odolnosti bude mat” v mnohych ¢lenskych $tatoch a eurozone ako celku
vplyv na hospodarsku ¢innost’ a verejné financie relevantny z makroekonomického hl'adiska.

Jednotlivé zamery fiskalnej politiky, ktoré st v roku 2020 vyrazne akomodacéné, sa v roku
2021 javia stale ako expanzivne takmer vo vSetkych ¢Elenskych Statoch, ato po Upravach
zohladiujucich postupné ukonCovanie docasnych nudzovych opatreni. Hoci niidzové
opatrenia predstavuju viac nez tretinu celkovych opatreni planovanych na rok 2021
v navrhoch rozpoétovych planov, védcSina opatreni je zamerana na podporu obnovy
hospodarstva. Mozno ocakavat’, ze vydavky financované prostrednictvom grantov v ramci
Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti poskytni vyznamny dodato¢ny fiskalny impulz
bez toho, aby to malo vplyv na troven deficitu a dlhu ¢lenskych §tatov.

Clenské §taty by sa mali vyhnut nahlemu stiahnutiu fiskélnej podpory. Kombinécia velkych
strat produkcie a rizik horSieho neZ o¢akavaného vyvoja si vyZaduje pokracovanie v podpore
v ramci fiskalnej politiky v roku 2021.

Podporné opatrenia by mali byt dobre cielené acasovo obmedzené. Clenské Staty
Vv sucasnosti planuji na rok 2021 kombinaciu do¢asnych a trvalych opatreni. Trvalé opatrenia,
ktoré podla planov nemaju byt financované zvySovanim prijmov alebo kompenza¢nym
znizovanim vydavkov, mézu v strednodobom horizonte ovplyvnit’ fiskalnu udrzatelnost’.

Doveryhodné strednodobé fiskalne stratégie st obzvlast' dolezité na zabezpecenie fiskalnej
udrzatelnosti, najmé v pripade vysoko zadlzenych ¢lenskych Statov. Vykonavanie dobre
navrhnutych fiskalnych opatreni a reformnych balikov, v neposlednom rade prostrednictvom
planov na podporu obnovy a odolnosti, je dolezité na rieSenie vyziev identifikovanych
Vv prislusnych odportc¢aniach pre jednotlivé krajiny.

V tomto kontexte st stanovisk& Komisie k navrhom rozpoétovych planov na rok 2021 preto zalozené
na kvalitativnom posudeni fiskalnych opatreni. Tieto stanoviskd mozno zhrnut’ takto:

1. Komisia zastava nazor, ze navrhy rozpoctovych planov su celkovo v stlade s odporuc¢anim

v oblasti fiskalnej politiky, ktoré Rada prijala 20. jula 2020. V&céSina opatreni v navrhoch
rozpoctovych planov podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte znacnej neistoty.

V pripade Belgicka, Cypru, Estonska, Finska, Grécka, Holandska, irska, Loty3ska,
Luxemburska, Malty, Nemecka, Portugalska, Rakulska, Slovinska a Spanielska su opatrenia
(prevazne) doCasné. Zda sa, Ze niektoré opatrenia uvedené v navrhoch rozpoctovych planov
Franclzska, Talianska, Litvy a Slovenska nie st doCasné alebo nie st vyvazené
kompenza¢nymi opatreniami. Litva predlozila svoj navrh rozpoc¢tového planu na zéklade
scenara nezmenenej politiky a vyzyva sa, aby predlozila aktualizovany navrh rozpoctového
planu.

V pripade Belgicka, Franclzska, Grécka, Talianska, Portugalska a Spanielska je vzhl'adom na
uroven ich verejného dlhu a zdsadné vyzvy v oblasti udrzatel'nosti v strednodobom horizonte
pred vypuknutim pandémie COVID-19 ddlezité zabezpecit, aby sa pri prijimani podpornych
rozpoctovych opatreni zachovala fiskalna udrzatel'nost’ v strednodobom horizonte.




l. Uvod

Koordindcia vnutrostatnych rozpoctovych politik je dolezitou sucastou rdmca spravy
hospodarskych zéleZitosti v hospodarskej amenovej Unii'. S cielom umoznit tato
koordinaciu predkladaja ¢lenské $taty eurozony Komisii a Euroskupine do polovice oktobra
svoje navrhy rozpoctovych planov na nasledujuci rok. Tieto plany su zhrnutim névrhov
rozpoctov, ktoré vlady planuju predlozit’ narodnym parlamentom. Komisia ku kazdému planu
poskytuje stanovisko, v ktorom posudzuje, ¢i je plan v sllade s povinnostami daného
Clenského S$tatu na zaklade Paktu stability arastu. Komisia takisto poskytuje celkové
posudenie rozpoctovej situacie a vyhliadok eurozdény ako celku.

Takmer vSetky Clenské Staty eurozony predlozili svoje navrhy rozpoctovych pldnov na rok
2021 do 15. oktobra 2020, ako sa vyzaduje v nariadeni (EU) &. 473/2013. Cyprus a Taliansko
predlozili svoje plany s miernym oneskorenim. V sulade s ustanoveniami pravidiel pre
vykonavanie balika dvoch legislativnych aktov o sprave hospodarskych zalezitosti® Belgicko
a Litva predlozili navrhy rozpoctovych planov vypracované za predpokladu nezmenenej
politiky. Belgicko, ktoré 30. septembra 2020 zostavilo novu vl&du, nasledne 30. oktdbra
predlozilo aktualizovany plan. Stanovisko Komisie vychadza =z posidenia tohto
aktualizovaného planu. V Litve sa v oktdbri konali parlamentné vol'by a jej Uradnicka vlada
predlozila plan zaloZeny na scenari nezmeneného vyvoja politiky.

Stanoviska Komisie reSpektuju rozpoc¢tové pravomoci Clenskych Statov a zaroven poskytuji
objektivne poradenstvo zamerané na politiky, ato najmd vladam jednotlivych S$tatov
a narodnym parlamentom, s cielom ulah¢it im posudzovanie suladu navrhov rozpoétov
s fiskalnymi pravidlami EU. V baliku dvoch legislativnych aktov o sprave hospodarskych
zalezitosti sa stanovuje komplexny subor nastrojov na to, aby sa k hospodarskej a rozpoctovej
politike pristupovalo z hladiska spolo¢ného zaujmu v eurozone, a to v sulade so zmluvou.

Postdenie Komisie je zakotvené v odportcaniach pre jednotlivé krajiny, ktoré Rada prijala
20. jala 2020°. Tento rok majd v slvislosti s pandémiou COVID-19 fiskalne odporucania
Cisto kvalitativny charakter a nezahfniajii ¢iselne vyjadrené rozpoctové poziadavky, ktoré by
sa za normalnych okolnosti uplatiovali. Odrdza to aktivaciu vSeobecnej Unikovej dolozky
Paktu stability a rastu. Odportcania st zamerané na najnalichavejSie vyzvy, ktoré priniesla
epidémia COVID-19, ana potrebu koordinovanej fiskalnej reakcie. Rada vydala rovnaké
fiskalne odportcania pre jednotlivé krajiny pre vsetky clenské §taty eurozony v ramci
preventivnej Casti paktu4, Vv ktorych odporucila, aby c¢lenské Staty v stilade so vSeobecnou
unikovou dolozkou prijali vSetky potrebné opatrenia na uc¢inné rieSenie pandémie, posilnenie
hospodarstva a podporu obnovy. Ked’ to hospodarske podmienky umoznia, fiskalne politiky

Ako sa uvéadza v nariadeni (EU) &. 473/2013 (znamom ako balik dvoch legislativnych aktov) o spoloénych
ustanoveniach o monitorovani a posudzovani navrhov rozpoétovych planov azabezpeCeni napravy
nadmerného deficitu ¢lenskych $tatov v eurozone. Toto nariadenie nadobudlo G¢innost’ v méji 2013.

Pozri pravidla pre vykonvanie balika dvoch legislativnych aktov o sprave hospodarskych zalezitosti:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/coc/2014-11-
07_two_pack_coc_amended_en.pdf
https://www.consilium.europa.eu/sk/press/press-releases/2020/07/20/european-semester-2020-country-
specific-recommendations-adopted/

Na Rumunsko sa Vv sucasnosti vztahuje postup pri nadmernom deficite. V jeho sucasnych fiskalnych
odportcaniach sa zohl'adfiuje odporiicanie Rady na odstranenie nadmerného deficitu podla ¢lanku 126 ods.
7 prijaté v aprili 2020.



http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/coc/2014-11-07_two_pack_coc_amended_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/coc/2014-11-07_two_pack_coc_amended_en.pdf
https://www.consilium.europa.eu/sk/press/press-releases/2020/07/20/european-semester-2020-country-specific-recommendations-adopted/
https://www.consilium.europa.eu/sk/press/press-releases/2020/07/20/european-semester-2020-country-specific-recommendations-adopted/

by mali byt zamerané na dosiahnutie obozretnych strednodobych fiskalnych pozicii
a zabezpecenie udrzatelnosti dlhovej sluzby pri si¢asnom zvysovani miery investicii.

Komisia Vv stratégii udrzatelného rastu na rok 2021 potvrdila, Ze fiskalna politika by mala
pokradovat’ v podpore obnovy aj v roku 2021°. Vzhl'adom na tato potrebu a pretrvavajlicu vysoku
neistotu, pokial’ ide o hospodarske dosledky pandémie, zostane vSeobecna unikova dolozka aktivna
aj v roku 2021. Komisia na jar 2021 po zohl'adneni aktualizovanych makroekonomickych progn6z
prehodnoti situaciu a zhodnoti uplatiiovanie vSeobecnej tinikovej dolozky.

Tymto oznamenim sa sleduje dvojaky ciel. V prvom rade poskytuje celkovy obraz
rozpoCtovej politiky na Grovni eurozony, pricom vychadza z horizontalneho posudenia
navrhov rozpoétovych planov jednotlivych krajin. Tento postup sa ubera rovnakym smerom
ako horizontalne postidenie programov stability jednotlivych krajin, ktoré sa uskutociiuje na
jar, namiesto strednodobych fiskalnych planov sa vSak zameriava na nasledujici rok. Po
druhé, poskytuje prehl'ad navrhov rozpoctovych planov na urovni jednotlivych krajin
a vysvetl'uje pristup Komisie k ich posudzovaniu, a to najmé pokial’ ide o fiSkalne opatrenia
prijaté v reakcii na pandémiu COVID-19 a z nej vyplyvajlacu hospodarsku krizu.

I1. Hlavné zistenia o eurozone

Hospodarsky vyhl’ad

HOSpOdéI’StVO eurOZény je Stéle VZOVfEtI’ Graf 2.1 Eurozéna: rast redineho HDP, 2015 - 2021 (%)
pandémie COVID-19. Mimoriadne opatrenia
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na zamedzenie Sirenia virusu zavedené v prVE] PS2020 W NRP2021 WJP2020
polovici roka 2020 s cielom obmedzit’ Sirenie s
virusu  viedli  k dramatickému  poklesu .
hospodarskej ¢innosti. Produkcia sa v prvom , 1N I - B ==

polroku 2020 zniZila priblizne o 15 %, na
drovne naposledy zaznamenané v roku 2005.
Obzvlast tazko postihnuté boli odvetvia,
v ktorych doch&dza k mnozstvu kontaktov.
Napriek vyraznému oziveniu hospodarskej
¢innosti v trefom  Stvrtroku sa  obnova , , - _
pravdepodobne v dosledku NOVEND NArastu | mciit bt ol o s o
infekcii aobnovenia Usilia 0 zamedzenie 2020 nepredioiili prognézy na rok 2020 ani 2021.

., . , , , . Zdroje: ndvrhy rozpoctovych pldnov (NRP) na rok 2021,
Sirenia nékazy zastavi. Predpokladd sa, Ze proanozy Eurspskei komisie z iesene a iari 2020, programy
redlny HDP vroku 2020 celkovo Klesne
o takmer 8 %. Makroekonomické predpoklady uvedené v navrhoch rozpoctovych planov
poskytuji podobny obraz, pricom sthrnna prognoza rastu je priblizne o 1 percentualny bod
nizsia nez vysledky predpokladané v programoch stability na rok 2020 (graf 2.1 a tabul’ka
IV.1 v prilohe)®. Pokial’ ide o d’al§i vyvoj, Komisia aj ¢lenské §taty predpokladaja v roku
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Pozri &j listy o orientacii fiskalnej politiky na rok 2021: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-
and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-
pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021 _en

Od clenskych Statov eurozény sa vyzaduje, aby svoje navrhy rozpoctov zakladali na nezavisle
schvalenych alebo zostavenych makroekonomickych prognézach.
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https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_en

2021 ozivenie c¢innosti, hoci Clenské S$taty ocakavaju vyraznejSie ozivenie, ato najma
Spanielsko a Luxembursko. Treba viak poznamenat, Ze progndza Komisie, ktord bola
uverejnend 5. novembra, odraza novsie informacie o $ireni virusu a zavedeni novych opatreni
na zamedzenic Sirenia virusu neZ navrhy rozpoétovych planov. V slvislosti s neistym
arychlo sa meniacim vyvojom treba takéto rozdiely ocakévat. Napriek néavratu k rastu
zostane obnova pravdepodobne neuplna a o¢akava sa, ze hospodarstva eurozony budu v roku
2021 nad’alej fungovat’ pod uroviiou potencialu. Vykonavanie nastroja Next Generation EU,
ktory je len okrajovo za¢leneny do prognozy Komisie z jesene 2020 a navrhov rozpoctovych
planov, bude d’alsim faktorom podporujacim obnovu v eurozone.

Neistota a riziké zostavaju mimoriadne vysoké. Hlavnym zdrojom neistoty je vyvoj pandémie
COVID-19 ajej hospodarske dosledky. Neddvne opdtovné Sirenie virusu by mohlo eSte viac
oslabit” hospodarsku ¢innost’. Pred¢asné stiahnutie podpory stvisiacej s ochorenim COVID-19 by
mohlo branit’ oziveniu hospodarskej ¢innosti, napriklad oslabenim dévery v ekonomiku. Zaroven
plati, Ze ak by sa podporné opatrenia politiky uplatiiovali dlhSie, nez je nevyhnutné, mohlo byt to
byt kontraproduktivne (napriklad tym, Ze by sa prediZila podpora nerentabilnych spolo¢nosti).
Obnovu by mohla brzdit’ aj nedostato¢na koordinacia narodnych planov v prislusnych oblastiach
politiky. Presahy nizSieho ako predpokladaného globalneho dopytu by este viac spomalili rast.
Nemozno vyluéit’ ani moznost’ vzniku napétia na finan¢nych trhoch. Bankovy sektor by mohol
ocitnit’ pod tlakom, pretoze vyssie zlyhania podnikov by viedli k zvySeniu objemu nesplacanych

uverov. Vyraznej§i pokrok pri zvladani
pandémie a vykonévanie ambicic')znych if 2.2 Eurozéna: celkovy deficit, 2015 - 2021 (% HDP)
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druhej strane mohli umoznit’ rychlej$iu obnovu. 8
Fiskalny vyhlad 6
Ocakava sa, Ze suhrnny celkovy deficit !
eurozony v roku 2021 klesne, ale zostane na 2
vel’mi vysokej tirovni (graf 2.2 a tabulka IV.2 . |
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V prilohe). Navrh rozpoc¢tovych lanov
prilohe) Vrhy - rozpoctovyc plano 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

poukazuju na suhrnny celkovy deficit vo vyske

0 X : Pozndmka: progndza Eurdpskej komisie z jari 2020 sa pouziva
5’9 % HDP v I'Okl.l 2021’ co Jc pokles v pripade krajin, ktoré vo svojich programoch stability na rok

v porovnani s 8,6 % HDP ocakavanymi v roKu 2020 neprediorii prognézy na rok 2020 ani 2021.
2020. Ti r , M b . Zdroje: ndvrhy rozpoctovych pldnov (NRP) na rok 2021,
. 1eto prognozy su VO VSCO ecnosti progndzy Eurdpskej komisie z jesene a jari 2020, programy

v stlade s prognézou Komisie z jesene 2020, _stabilty (PS) narok 2020.

ale Oproti programom Stab|||ty na rok 2020,  Grof 2.3 Eurozéna: zmena celkového deficitu a verejného dihu,

, o, , - 2008 - 2010 a 2019 - 2021 tudinych bodoch HDP
v ktorych sa pocitalo s celkovym deficitom 5 < (percentucinych bodoch HoF)
3,5% HDP vroku 2021, sa vyrazne zvysili.
. < : . L 10
Predpokladané zvySovanie deficitov verejnych
financii bude vysSie nez to, ktoré bolo 5
,m- 0 1 -
|

zaznamenané pocas celosvetove] financnej
krizy (graf 2.3). ZlepSenie sthrnného deficitu

vroku 2021 sa ocakdva najmi v dosledku & s0e 2009 2010 | 2015 2020 2021
uplynutia  platnosti  doCasnych  fiskalnych

opatreni prijatych vroku 2020 na bOj proti globalna financ¢na kriza  pandémia COVID-19
zdravotnej krize ajej hospodarskym vplyvom. Wverejnydih  celkovy deficit

Nedé.Vﬂy Opétovn)'/ V)I/Skyt pandémie Vv Eurépe Zdroj: progndza Eurdpskej komisie z jesene 2020.

moZe viest’ k prediZeniu tychto opatreni s ciefom posilnit’ hospodarstvo a podporit’ obnovu, &o by
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mohlo vyvolat’ tlak na zvySovanie deficitu v roku 2021. Takmer vSetky ¢lenské Staty eurozony
planujd v roku 2021 nizsi deficit nez v roku 2020. Najvacsi pokles — 0 viac nez 4 percentualne
body HDP — sa planuje v Belgicku, Grécku a Luxembursku.

Predpok]adé sa, 7Ze sﬁhrnny pomer dlhu Grof24 Eurozéna: verejny dlh, 2015 - 2021 (% HDP)

k HDP zostane v roku 2021 vo vieobecnosti 105

stabilny na trovni priblizne 100 % (graf 2.4 100 Po2020 MNRP2021 MIP2020
atabulka IV.3 v prilohe). Pokles dlhového

pomeru zaznamenany pred pandémiou sa 95

vroku 2020 zvratil, ¢o je odrazom zna¢ného

ooklesu HDP avelkého objemu dlhu
emitovaneho na financovanie reakcie na 85
pandémiu. Predpokladané zhorSenie pomeru %0
dihu k HDP v roku 2020 bolo ovel'a vicsie nez 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

v rOkOCh 2008 — 2009 (graf 23) \4 navrhOCh Pozndmka: progndza Eurdpskej komisie z jari 2020 sa pouziva

I'OZpOé'[OV}'ICh plénOV sa predpokladé, 2&’: dlhOV}'l v pripade krajin, ktoré vo svojich programoch stability na rok
v 86 0/ k 2019 102 0/ 2020 nepredloZili progndzy na rok 2020 ani 2021.
pomer sa zZvysi Z 0 V IoKu na 0 Zdroje: nGvihy rozpoctovych plénov (NRP) na rok 2021, progndzy

V roku 2020’ prléom v roku 2021 sa stabili ZUj e. Eurdpskej komisie zjesene a jari 2020, programy stability (PS) na rok 2020.

Této prOgnéza je \ pripade roku 2020 pOdObné Graf 2.5 Eurozéna: roz¢lenenie zmeny pomeru dihu k HDP,

prognéze KomiSie Zjesene 2020, éO Véak — 2020 - 2021 (v percentudinych bodoch HDP)
neplati v pripade roku 2021, kedy Komisia
oCakava d’alsie zvySenie dlhového pomeru 00,6 45

2
percentualneno bodu HDP. Celkovo bude
primarny deficit v roku 2021 nad’alej zat'azovat’ 10
dynamiku dlhu, ale priaznivy rozdiel medzi
Urokovou mierou arastom by mal pomoct ’
obmedzit ofakavané zvySenie (graf 2.5). 0 =

Clenské §taty snajvy$sim predpokladanym
zvySenim pomeru dlhu k HDP v roku 2021 su 5

. © X P owar , 2020 2021
Estonsko, Irsko a Malta. Clenské Staty, ktoré
mali najvyssi dlhovy pomer pred krizou, maja W primdrny deficit W efekty snehovej gule
tendenciu  vroku 2021 ocakavat' urcité zosladenie dihua deficitu ¢ spolu

Sani Pozndmka: efekt snehovej gule odkazuije na cisty vplyv
Zlepseme. Urokovych  sadzieb, infldcie arastu  redlneho  HDP

(t. j. diferencidlu Urokovej miery a rastu) na dynamiku dihu.
Prognézy dth Slj mimoriadne nE‘iSté. Idroj: progndza Eurdpskej komisie z jesene 2020.

Stochastické simulécie naznacujii, ze pomer dlhu k HDP v eurozone sa bude vroku 2021
pravdepodobne pohybovat’ medzi 99 % a 106 % HDP (priloha I11). V strednodobom horizonte sa
tento pomer bude pravdepodobne stabilizovat, kedZe vplyv krizy sposobenej ochorenim
COVID-19 na verejné financie sa bude postupne znizovat. Podmienené zavizky vyplyvajuce
Z poskytovania verejnych zaruk na posilnenie hospodarskej ¢innosti a sektorov, ktoré su obzvlast’
zasiahnuté pandémiou, by sa odrazili na verejnom dlhu a deficite, len ak by sa uplatnili. Tieto
podmienené z&vazky predstavujd v roku 2020 priblizne 20 % HDP, ato so zna¢nymi rozdielmi
medzi ¢lenskymi $tatmi (rdmcek 1). Na druhej strane existuje niekol’ko zmiernujacich faktorov.
Medzi ne patri predizenie dob splatnosti dlhu v poslednych rokoch, stabilné zdroje financovania,
historicky nizke naklady na prijaté Gvery a pozicky a iniciativy EU, ako je eurdpsky nastroj
docasnej podpory na zmiernenie rizik nezamestnanosti v niadzovej situdcii (SURE) a, ¢o je
dolezitejSie, nastroj Next Generation EU, ktorého sucast'ou je Mechanizmus na podporu obnovy
a odolnosti (RRF).



Ramcéek 1. Zaruky a iné opatrenia na podporu likvidity v ndvrhoch rozpoctovych planov na rok
2021

Clenské Staty poskytli dostatocnii podporu likvidity s cielom celit hospodarskym désledkom pandémie
COVID-19. Najbeznejsimi formami podpory likvidity siu Statne zdruky na podporu péziciek
sukromného sektora a odklady platenia dani (t. j. moznost oddialit’ danové povinnosti bez sankcii).
Clenské staty tiez vydali zaruky na podporu novych néstrojov na Grovni EU.

Statne zaruky st najvii&Sou kategériou opatreni na podporu likvidity. Clenské staty zaviedli
schémy vo vyske 17 % HDP. Tato suma predstavuje maximalnu velkost’ zaruénych ramcov, pricom
skuto¢né vyuZzivanie alebo zmluvné dohody medzi domacnostami, podnikmi, finanénym sektorom
a vladnymi organmi mézu byt nizSie. Len pri ¢asti zmluvnych zavédzkov je pravdepodobné, ze dojde
k realizacii $tatnych zaruk, ktora sa prejavi ako deficit a ovplyvni uroven dlhu. Je tazké vopred
odhadniit, o akt velku ¢ast’ pojde. Clenské Staty tiez vydali zaruky na podporu novych nastrojov na
arovni EU, najma nastroja SURE a Eurépskeho zaruéného fondu.

Velkost’ zaruénych programov aich Struktira sa v jednotlivych ¢lenskych S$tatoch liSia.
Niektoré vlady priamo rucia za uvery, ktoré banky poskytuju domacnostiam a firmadm. Iné Clenské
Staty sa pri vykonavani programov na podporu likvidity spolichali na narodné podporné institicie.
Medzi tieto institacie patria KfW v Nemecku, KredEx v Estonsku, Helénska rozvojova banka, BPI
FrancUzsko, CDP v Taliansku, Altum v Loty$sku, INVEGA v Litve, Maltska rozvojova banka
a Finnvera vo Finsku. Vyuzivanie zaruk, ked sa - - -

. v s o . r s e Graf B1.1 Zaruky poskytnuté domdacim subjektom, 2020 (%
teoreticky mozny maximalny podmieneny zavézok HDP)
Vramci schémy meni na skutoény podmieneny
zavazok vlady, je takisto v jednotlivych ¢lenskych 20
Statoch nerovnomerné. Podla odhadov Komisie

15

bola doteraz vyuzitd len priblizne S§tvrtina
dostupnych zaruk. 10
Komisia vyzvala ¢lenské Staty, aby vo svojich
navrhoch rozpoc¢tovych planov dobrovolne I I I I I Bn
HEE S

informovali 0 maximalnej velkosti zaruénych 0

ramcov a ich vyuzivani. Vicsina ¢lenskych Statov DEFR ES BE LU FI SI PTNLMTSK EE EL IT LV IE
poskytla tieto informéacie aspon ¢iastoéne. Niektoré
¢lenské Staty informovali aj o zarukach na podporu
néstrojov na trovni EU a na medZinérOdnej arovni, Poznamka: Zéruky pre néstroje na Urovni EU a na medzindrodnej

ako je napn’k|ad néstroj SURE. Graf B1.1 Urovninie s zahmuté. V pripade Nemecka graf znédzormiuje velkost
. o . sruk Kk 2] d , . novozavedenych zdrucnych schém, pricom ich celkovy rdmec je
znazornuje zaruky poskytnute len omacim  gytocnosti neobmedzeny. V pripade Francizska, frska a Lotyéska

hospodarskym subjektom, upravené z dévodov bol iddje vnavihoch rozpoctovych pldnov doplnené o informacie

natel ti zinych verejnych zdrojov. Rakisko a Taliansko neposkytli Ziadne
porovnatel'nosti. Uddje o zdrukdch napriek existujicim schémam. V Taliansku sa
v . v, , . maximdine podmienené zavazky odhaduju na priblizne 30 % HDP,
Clenské S$taty eurozémy takisto v roku 2020 picom sazatial oiientacne zvyii priolizne o 7 % HOP.

pOVO"" odklad p|atenia dani a pl"iSpE‘VkOV na 3?3]3 névrhy rozpoctovych pldnov na rok 2021 ainé verejné
socidlne zabezpecenie vo vySke priblizne 1,5 %

HDP. Odklady platenia dani nemaju priamy vplyv

na deficit verejnych financii, ked’Zze dane sa zaznamenavaji na narodnych uétoch v obdobi, v ktorom
sa uskutoctiuje hospodarska Cinnost, na zaklade ktorej vznika daniovd povinnost. Odklady moézu
zaroven docasne ovplyvnit' dlh, ak by to znamenalo, Ze pocas ich trvania si verejna sprava zoberie
dalsie pdzicky. Vzhladom na znaény ocakavany hospodarsky pokles vroku 2020 je vSak
pravdepodobné, Zze niektoré podniky krizu nepreziji a niektoré z odlozenych datiovych povinnosti
nemusia byt nikdy zaplatené. Podl'a itatistického ramca EU by sa vzniknuté, ale nevymozitelné dane
nemali zaznamenavat’ ako prijmy verejnej spravy, takZze maju vplyv na zvysenie deficitu. Celkovo sa
v navrhoch rozpoCtovych planov neuvadzali explicitné informacie o odhadovanych danovych
stratach, hoci ich dafiové prognézy pravdepodobne zohl'adiiuju tento vplyv.

]
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Fiskalna reakcia na pandémiu COVID-19

Clenské S$taty prijali v reakcii na
pandémiu rychle arozsiahle fiskalne

opatrenia. Fiskalne opatrenia zavedené
vroku 2020 boli zamerané najma na
rieSenie situacie v oblasti verejného zdravia
a odskodnenie pracovnikov a podnikov za
straty prijmov v doésledku opatreni na
obmedzenie pohybu a naruSeni
dodavatel'ského retazca. Odhaduje sa, Ze
tieto doCasné¢ nudzové opatrenia dosiahnu
v roku 2020 troven 3,4 % HDP (graf 2.6).
Odhaduje sa, Ze ostatné opatrenia
vSeobecnejSej povahy, ktoré podporuju
obnovu (¢i uz docasné alebo trvalé), ako su
mimoriadne verejné prace alebo znizenie
nepriamych dani, dosiahnu v roku 2020

Graf 2.6 Eurozéna: opatrenia s priamym vplyvom na

rozpocet, 2020 - 2021 (% HDP)

2020

2021

B nudzové opatrenia M iné podporné opatrenia

Pozndmka: NUdzové opatrenia sU v prevaznej vacsine zamerané
na rieSenie situdcie v oblasti verejného zdravia a odskodnenie
pracovnikov a podnikov za straty prijmov v désledku opatreni na
obmedzenie pohybu a naruseni doddvatelského refazca.
Vacsinou sU docasné. Cielom opatreni na obnovu hospoddrstva
je vieobecnejsia podpora hospoddrskej Cinnosti.

Zdroje: ndvrhy rozpoctovych pldnov na rok 2021 a prognéza

, v ’ v . Eurdpskej komisie z jesene 2020.
uroven 0,8 % HDP. Podla sucasnej J J

prognézy by dodasné nudzové opatrenia Graf 2.7 Eurozéna: fiskdina podpora a riziko strednodobej
v roku 2021 predstavovali 0.9 % HDP a iné fiskalnej udrZatelnosti pred krizou, 2020 (% HDP)
podporné opatrenia 1,5 % HDP’. Niektoré 20 izke alebo stredné riziko
Clenské Staty prijali po predlozeni svojich 15 Mvysoké riziko
planov  dodato¢né opatrenia a viaceré
nidzové opatrenia mozno bude treba 10
predlzit’ v reakcii na druhd vinu pandémie.
5

. mm

opatrenia s priamym
vplyvom na rozpocet

Nudzové opatrenia su nevyhnutné na
podporu sektora zdravotnictva
a zachranu domécnosti a podnikov, ¢o

opatrenia v oblasti
likvidity bez priameho
vplyvu narozpocet

ma  dalS§i  pozitivny vplyv  na

Z . . Melox 7 Pozndmka: Graf zndzorfiuje (jednoduchu) priemerny diskrecnU
hOSpOdarStVO. Hoci boli uzitocne figkainu podporu v roku 2020. Clenské 3tdty sU zoskupené podla svojich
\V poéiatoénej faze tej to krizy’ je predpandemickych strednodobych rizik udrzatelnosti, pricom

Belgicko, Spanielsko, Francizsko, Taliansko a Portugalsko patria do
vysokorizikového Klastra. Analyza udrzatelnosti dihovej sluzby, ktord sa
v pripade Grécka vykonala v rdmci 2019 Debt Sustainability Monitor
(monitora udrZatelnosti dihove;j sluzby za rok 2019), sa Sila od
spolocného pristupu, a to z dévodu pecifik gréckej struktury dinu,
najma velkého podielu Uverov poskytovanych oficidlinym sektorom,
pricom nebola poskytnutd Ziadna kategorizdcia rizika.

pravdepodobné, ze budi menej ucinné,
pokial’ ide o podporu obnovy, ked’ nidzova
situacia v oblasti verejného zdravotnictva
postupne pominie. Vzhladom na svoju

povahu s kratkodobé mu|t|p||két0ry Zdroje: névrhy rozpoctovych pldnov na rok 2021, prognéza

. , , , , Eurépskej komisie z jesene 2020 a 2019 Debt Sustainability Monitor
dOCaSHYCh HU.dZOVYCh opatrenl  monitor udriatelnosti dihovej sluzby za rok 2019).
pravdepodobne nizke v kontexte

obmedzeni hospodarskej ¢innosti, ¢o potvrdzuje prudky narast tendencie sukromného sektora
k Setreniu (a nie k spotrebe) v roku 2020. Preto, ked’ sa pandemicka situacia zlepsi, moze byt

Dovodom na rozliSovanie nudzovych opatreni je, Ze primeranost ich zavedenia by sa nemala
posudzovat’ v slvislosti so stavom hospodarstva, ale so stavom verejného zdravia a s obmedzeniami,
ktoré si vyzaduje. Tieto nadzové opatrenia st (takmer vyluéne) docasné a maju prestat’ platit’ v roku
2022 alebo skér. Iné opatrenia suvisiace s krizou spdsobenou ochorenim COVID-19, &i uz docasné
alebo trvalé, sa povazuju za opatrenia na podporu naslednej obnovy (t. j. iné podporné opatrenia).
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potrebné upravit’ nidzové opatrenia a spojit’ ich s opatreniami, ktoré zlepsuju zaklady nasich
hospodarstiev, podporuju zelenu a digitalnu transformaciu a maju pozitivny vplyv na dopyt.
Medzitym a vzhl'adom na nedavny opatovny vyskyt pandémie v Europe moézu byt nadzové
opatrenia pre hospodarstvo stale zivotne dolezité.

Clenské §taty so silnejSimi fiSkalnymi poziciami poskytovali priamejSiu rozpoétovi
podporu, zatial’ ¢o Clenské Staty so slabSou fiSkalnou poziciou mali tendenciu viac sa
spoliehat’ na podporu likvidity (Graf 2.7). Krajiny s relativne silnejSimi fiskalnymi
poziciami celkovo poskytli va¢siu fiskalnu podporu s priamym vplyvom na rozpocet (1 %
HDP). Naopak, zda sa, ze krajiny so slabsou fiskélnou poziciou sa viac spoliehali na podporu
likvidity bez priameho vplyvu na rozpocet. Pokial’ ide o budicnost’, podporné iniciativy na
arovni EU, ako je Mechanizmus na podporu obnovy a odolnosti, by mali poskytnat
dodato¢ny fisSkalny priestor na podporu obnovy a odolnosti ¢lenskych Statov.

Graf 2.8 Eurozéna: zémery fiskdlnej politiky, 2020 — 2021 (% HDP)

Posudenie zamerov fiSkdlnej  politiky

eurozony
Mechanicky vyklad tradi¢nych konvencny pristup I-

ukazovate’ov na posudenie zamerov
fiSkalnej politiky nie je v stii¢asnej situacii

VhOdny. Zavedenie anasledné zrusenie upravené o nidzové

rozsiahlych docasnych nudzovych opatreni opatrenia

situdciu  skresl'uje, kedze zodpovedajice

zmeny  Urovne  verejnych  vydavkov 2 -1 0 1 2 3 4 5
V medzirocnom porovnani maju vplyv na B 2020 2021

, . . i s . ... 8
posudenle Zamerov ﬁSkalneJ pOhtlky : Pozndmka: Graf zndzomiuje diskre&ny fiskdiny impulz zaloZzeny na
Vyltéenie doc¢asnych nadzovych opatreni — metodie referencnej hodnoty pre vydavky, ktorou sa meria rast

’ v 5 , vi o, . vydavkov (bez diskrecnych opatreni) nad rdmec potencidineho rastu.
Z vypoctu ukazovatel'ov zamerov ﬁSkalne_] V tomto grafe pozitivne Udaje naznadujl expanzivne zémery politiky.

pOlItlky Vedie k reprezentativnej Siemu Zdroj: progndza Eurdpskej komisie z jesene 2020.

posudeniu zakladnej fiskalnej podpory hospodarskej ¢innosti.

Zamery fiSkalnej politiky v roku 2021 sa javia ako expanzivne, ked’ sa upravia
0 planované zruSenie do¢asnych niudzovych opatreni. V navrhoch rozpoctovych planov sa
predpoklada, ze platnost’ velkej Casti doCasnych ntidzovych opatreni uplynie v roku 2021.
Tradi¢né ukazovatele (vratane nudzovych opatreni) poukazuji na expanzivne zamery
fiskalnej politiky vo vyske +4,5 % HDP v roku 2020, ale na jej sprisnenie na arovni —1,0 %
HDP v roku 2021 (podla prognézy Komisie z jesene 2020; graf 2.8). Na druhej strane, pri
vyluceni docasnych nudzovych opatreni priamo stvisiacich s pandémiou st zamery fiskalnej
politiky na oba roky expanzivne, ato +1,1 % HDP v roku 2020 a +1,4 % HDP v roku 2021.
Hoci sa predpoklada, Ze obnova bude netplnd, fiSkalne opatrenia, ktoré uz boli zavedené,
prispeju k podpore hospodarskej ¢innosti v rokoch 2020 — 2021.

Financovanie z Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti (RRF) poskytne d’alsi fiskalny
impulz. Vydavky financované z grantov Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti poskytuju
dodatocny fiskdalny stimul na urovni eurozony napriek tomu, ze st neutrdlne, pokial’ ide

NUdzové opatrenia stvisiace s ochorenim COVID-19 sa nepovazuji za jednorazové opatrenia, hoci
vi¢sina z nich bola zavedena na doGasné obdobie s cielom doplnit’ automatické stabiliztory.
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0 rozpodtové saldd &lenskych §tatov®. V prognéze Komisie zjesene 2020 sa v stéasnosti
predpokladd maly vplyv vydavkov financovanych z Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti
na zamery fiskalnej politiky eurozény v roku 2021 (0,15 % HDP). Dévodom je vSak nedostatok
dostato¢ne podrobnych informacii o tychto opatreniach v navrhoch rozpoctovych planov na rok
2021. Len Sest’ Clenskych $tatov oznadmilo vo svojich navrhoch rozpoctovych planov vydavkové
plany financované z RRF: Grécko, Franclzsko, Taliansko, Litva, Portugalsko a Slovinsko.

VzhPadom na druhi vinu pandémie sa zda nacasovanie arozsah ruSenia nidzovych
opatreni, ktoré bolo planované na rok 2021, neisté. Tento harmonogram rusenia opatreni bol
zalozeny na predpoklade prechodu z,nuadzovej”“ fazy krizy do fazy ,,obnovy®, t. j. od fazy
obmedzovania $kéd sposobenych pandémiou na zdravi a v hospodarskej oblasti k faze zameranej
na dosiahnutie udrzatel'nej obnovy. Nedavny opédtovny vyskyt pandémie v Eurdpe vSak méze viest’
k predizeniu ,,ntidzovej“ reakcie, ktora bude pre hospodarstvo Zivotne dolezitd. Tato podpora
pravdepodobne zmeni rozpoctové plany, ktoré uz boli zohladnené v progndze Komisie. Nové
,nudzové™ opatrenia by vSak nemali nevyhnutne napodobnovat’ opatrenia prijaté pocas prvej
epidemickej viny, ale mali by namiesto toho odrazat’ ziskané skiisenosti a mali by sa kombinovat’
s opatreniami, ktoré zlepsuju hospodarske fundamenty. Vyzvou bude nadalej podporovat
hospodarstvo Vv nudzovej situdcii azarovenn vytvarat podmienky pre navrat k udrZzanému
a udrzatelnému rastu v stlade so zelenou a digitalnou transforméaciou hospodarstva EU.

Kombinacia vePkych strat produkcie a vysokych rizik horsieho nez o¢akavaného vyvoja si
vyZaduje pokracovanie v podpore vV ramci fiSkalnej politiky, a to cielenej aj docasnej. Po
prvé, Clenské Staty by sa mali vyhnat’ ndhlemu stiahnutiu fiskalnej podpory. Po druhé, opatrenia
fiskalnej podpory sa v stcasnej faze pandémie mozu lisit” od obvyklej podpory celkového dopytu
zaznamenavanej pocas beznej recesie. Pri pretrvavani pandémie a neistoty by sa stimulacné
opatrenia mali spravne zacielit,, pretoze hrozi, Ze Sirokospektralne opatrenia budl netc¢inné. Po
tretie, opdtovny vyskyt pandémie by nemal viest' k systematickému rozsirovaniu nidzovych
opatreni fiskalnej politiky, ak sa zlepsi zakladna situacia v oblasti zdravia. ,,Nudzovy* rezim ma
iné priority a vyZzaduje si iné opatrenia ako rezim ,,vo faze obnovy“ a ¢lenské Staty musia byt
pripravené a schopné v¢as identifikovat’ spravnu kombinaciu podpornych opatreni.

Reakcie c¢lenskych Statov v oblasti fiSkalnej politiky by mali nad’alej poskytovat’
fiSkalnu podporu pri sucasnom zabezpecleni fisSkalnej udrzatelnosti v strednodobom
horizonte. Hospodarsky vplyv pandémie bol v mnohych ¢lenskych Statoch s vysokym dlhom
véaznejsi, Co este viac stazilo hl'adanie optimélnej reakcie v oblasti fiskalnej politiky. Clenské
Staty v stcasnosti profituji z priaznivych nakladov na financovanie vd’aka zna¢nej podpore
pochéadzajlcej z opatreni menovej politiky Eurdpskej centralnej banky a ovel'a vy$sej dovere
finanénych trhov po zavedeni rozsiahlych néstrojov na urovni EU. S cielom zosuladit
potrebu hospodarskej podpory s potrebou obozretnych strednodobych fiskalnych pozicii
a potrebou strednodobej fiskalnej udrzatel'nosti by mali mat’ podporné opatrenia docasny
charakter, pricom by nemali dopredu zavézovat fiskalnu politiku v obdobi po krize. Ked’ to
hospodarske podmienky umoznia, vlada by mala obnovit’ fiSkalne politiky zamerané na
dosiahnutie obozretnych strednodobych fiSkalnych pozicii a zarovent zvySit’ mieru investicii.
Déveryhodné strednodobé fiskalne stratégie st obzvlast ddlezité na zabezpecenie podpory
fiskalnej udrzatelnosti, najméa v pripade vysoko zadlZzenych ¢lenskych Statov.

Eurostat po konzultaciach s narodnymi $tatistickymi uradmi vydal predbezné priaznivé hodnotenie
rozpoctovej neutrality grantov RRF.
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II1. Prehl’ad navrhov rozpoctovych planov

Takmer vSetky ¢lenské Staty eurozény predlozili do 15. oktoébra svoje navrhy rozpoctovych
planov. Teda v stlade s ¢lankom 6 nariadenia (EU) ¢&.473/2013. Dvoma vynimkami boli
Taliansko a Cyprus. Taliansko predlozilo svoj plan 19. oktdbra a Cyprus predlozil svoj plan
23. oktobra. Belgicko a Litva predlozili v sulade s ustanoveniami balika dvoch legislativnych
aktov o sprave hospodarskych zalezitosti navrhy rozpoctovych planov zaloZzené na nezmenenej
politike. Belgicko 15. oktobra predlozilo plan nezmenenej politiky z dbévodu nedavneho
zostavenia novej federalnej vlady, anésledne 30.oktobra predlozilo aktualizovany plan.
Stanovisko Komisie vychadza z posudenia tohto aktualizovaného planu. Litva predlozila navrh
rozpoCtového planu zaloZzeny na nezmenenej politike z ddvodu Kkonania narodnych volieb
v oktdbri. Litovské organy sa vyzyvajd, aby Komisii a Euroskupine predlozili aktualizovany plan
hned’, ako sa nova vlada ujme funkcie, v zasade najneskér jeden mesiac pred planovanym
prijatim navrhu zakona o rozpocte narodnym parlamentom.

Fiskdlna reakcia na pandémiu COVID-19 v rokoch 2020 — 2021 vo vSetkych ¢lenskych Stdatoch

Zamery fiSkalnej politiky sa javia ako expanzivne vo vSetkych ¢lenskych Statoch eurozony
vrokoch 2020 — 2021 po upravach vypo¢tov zohPadiujicich postupné ukoncovanie
docasnych nudzovych opatreni (graf 3.1). Ako sa spomina v oddiele I, planované zrusenie
nudzovych vydavkov mé znacny vplyv na tradiéné ukazovatele zdmerov fiskalnej politiky.
Zakladné fiskalne usilie (merané referencnou hodnotou pre vydavky) bez zohl'adnenia do¢asnych
nudzovych opatreni znamena, ze zamery politiky budi v roku 2021 expanzivne (vo vyske
priblizne 1,5 % HDP). V niektorych ¢lenskych Statoch je tato podpora na znaénej trovni 2 %
HDP alebo viac. Tato podpora sa nezapocitava do vyznamnych expanzivnych opatreni vo vyske
priblizne 1 % HDP, ktoré uz boli zavedené v roku 2020 (graf 3.2), a poskytuje sa vo vécSine
Clenskych Statov (graf 3.3). Po uprave o planované zrusenie nidzovych opatreni sa oc¢akava, ze
zamery fiskalnej politiky budi vroku 2021 v dvoch ¢lenskych Statoch mierne restriktivne.
Dodato¢ny fiskalny stimul sa poskytne prostrednictvom financovania z RRF.

Graf 3.1 Zamery fiskdlnej politiky, 2021 (% HDP) Graf 3.2 Zamery fiskdlnej politiky bez do¢asnych nidzovych
opatreni, 2020 - 2021 (% HDP)

w

N

o

0 .
. . S . s .
S
* . .
2 . .
. . .
.
. * I
4 0 = =
IT EL SI LT FR DE MT AT SK LU LV CY ES NL IE EE PT FI BE EA | I .-I

W fiskalny impulz 2021 bez ntdzovych opatreni 1

¢ fiskalny impulz 2021 vratane nidzovych opatren LT IT ES SK SI AT MT LU DE EL CY LV FR NL BE EE FI PT IE EA

m2020 2021

Pozndmka: Zamery fiskdinej politiky sa vypocitavaju ako diskre¢ny  Pozndmka: Zamery fiskdinej politiky sa vypoditavaju ako diskrecny

fiskdlny impulz zalozeny na metodike referenénej hodnoty pre fiskalny impulz ocisteny od docasnych nddzovych opatreni.
vydavky. Pozitivne Udaje svedcia o expanzivnych zdmeroch Pozitivne Udaje svedcia o expanzivnych zdmeroch politiky.
politiky. Zdroj: progndza Eurépskej komisie z jesene 2020.

Zdroj: progndza Eurdpskej komisie z jesene 2020.
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Hoci vicSina opatreni je zameranid na
podporu obnovy hospodarstva, docasné
nadzové opatrenia predstavuju v roku
2021 v priemere viac nez tretinu celkovych
opatreni, priCom distribucia tychto
opatreni je v jednotlivych krajinach vePmi
rozdielna (graf 3.4). Odraza to stale vysoku
neistotu v savislosti s vyvojom pandémie.
V piatich ¢lenskych Statov dosahuje rozpocet
na nudzové vydavky vysku 1 % HDP alebo
viac, aj ked’ niektoré krajiny nezapoditavaju
do svojich rozpoctov na rok 2021 ziadny
vplyv  doCasnych nudzovych opatreni.
Niekol’ko krajin planuje vroku 2021
presunut’ tazisko svojej fiskalnej podpory
z nudzovych opatreni na  podporu
hospodarskej obnovy. VzhI'adom na nedavny
opatovny vyskyt pandémie v Europe sa vSak
planované zruSenie nudzovych opatreni
vroku 2021 vnima so zvySenou neistotou,
kedze od cClenskych Statov sa ocakava, ze
budu poskytovat’ d’alSiu ntidzovir podporu,
ktord moze byt pre hospodarstvo zivotne
dolezita.

Clenské $taty planuji v kontexte znacnej
neistoty vroku 2021 na podporu
hospodarskej ¢innosti pouZzit’® kombinaciu
prevazne doc¢asnych a niektorych trvalych
opatreni (graf 3.5). Ocakava sa, Ze tieto
opatrenia budd v priemere predstavovat’
2,6 % HDP, pricom niektoré krajiny planuju
stimuly vo vyske 3% HDP alebo viac.
Docasné opatrenia predstavuju v roku 2021
V priemere priblizne dve tretiny celkovych
opatreni. Niekolko krajin vSak zaviedlo aj
trvalé opatrenia, v niektorych obmedzenych
pripadoch presahujuce 1% HDP, ¢o ma
vplyv na budtlice fiskalne trajektérie. To by
mohlo vyvolat’ obavy, ked’Ze miera neistoty
stvisiacej s druhou vinou pandémie zostava
aj nad’alej vysokéd a mézu byt potrebné d’alSie
nadzové opatrenia. Kombinacia potrebnych
docCasnych nudzovych opatreni a trvalych
opatreni by nemala ohrozit' strednodobu
fiskalnu udrzatel'nost’ (graf 3.6).

Graf 3.3 Zamery fiskdlnej politiky bez do€asnych nidzovych

opatreni v roku 2021a verejny dlh v roku 2019 (% HDP)
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Pozndmka: Zamery fiskdinej politiky sa vypoditavaju ako diskrecny
fiskalny impulz ocisteny od docasnych nidzovych opatreni.
Pozitivne Udaje svedcia o expanzivnych zdmeroch politiky.

Zdroj: progndza Eurépskej komisie z jesene 2020.

Graf 3.4 NUdzové a iné podporné opatrenia, 2021 (% HDP)
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Pozndmka: Graf zndzomuje aky fiskdiny vplyv budld mat v roku
2021 diskrec¢né opatrenia prijaté v roku 2020 a neskér. NUdzové
opatrenia boli zamerané na riesenie situdcie v oblasti verejného
zdravia a odskodnenie pracovnikov a podnikov za straty prijmov
v dbésledku opatreni na obmedzenie pohybu a naruieni
doddvatelského refazca. Vé&csinou s docasné. Ostatné
podporné opatrenia sU zamerané na vseobecnej§iu podporu
hospoddrskej Cinnosti a mézZu byt bud docasné alebo trvalé.
Zdroj: progndza Eurdpskej komisie z jesene 2020.

Graf 3.5 Docasné a trvalé opatrenia, 2021 (% HDP)
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Pozndmka: Graf zndzorriuje aky fiskdlny vplyv budd maf v roku
2021 diskre&né opatrenia prijaté v roku 2020 a neskor. Platnost
docasnych opatreni sa skonci v roku 2022 alebo skor.

Zdroj: progndza Eurdpskej komisie z jesene 2020.
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Graf 3.6 Trvalé opatrenia a riziko strednodobej fiskdlnej udriatelnosti pred
krizou, 2021 (% HDP)
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Pozndmka: Graf zndzorfiuje, aky fiskainy vplyv budd mat v roku 2021 trvalé
opatrenia prijaté v roku 2020 a neskér. Clenské staty sU zoskupené podlia svojich
predpandemickych strednodobych rizik udrzatelnosti. Analyza udrzatenosti
dlhovej sluzby, ktord sa v pripade Grécka vykonala v rdmci 2019 Debt
Sustainability Monitor (monitora udrzatelnosti dihovej sluzby za rok 2019), sa do
istej miery Iisila od spolocného pristupu, a to z dévodu Specifik gréckej Struktiry
dlhu, najmd velkého podielu Uverov poskytovanych oficidinym sektorom,
pricom nebola poskytnutd ziadna kategorizacia rizika.

Zdroj: progndza Eurdpskej komisie z jesene 2020 a monitora udrzatelnosti dihovej
sluzby za rok 2019.

Kvalitativne posudenie navrhov rozpoctovych planov na rok 2021 Komisiou

V stanoviskach Komisie k navrhom rozpoc¢tovych planov na rok 2021 sa zohladiuje
aktivacia vSeobecnej unikovej dolozky Paktu stability a rastu. Komisia 20. marca 2020
prijala 0znamenie o aktivacii vieobecnej inikovej dolozky Paktu stability a rastu'®. Komisia
vo svojom oznameni vyjadrila nazor, Ze vzh'adom na ocakéavany prudky hospodarsky pokles
v dosledku pandémie COVID-19 boli splnené podmienky na aktivaciu vSeobecnej Gnikovej
dolozky. Ministri financii ¢lenskych Statov 23. marca 2020 vyjadrili sthlas s posudenim
Komisie. Ako sa uvadza v stratégii udrzatelného rastu na rok 2021 a ako Komisia oznamila
v liste z 19. septembra 2020 ministrom financii EU'2, ¢lenské $taty by mali v roku 2021
nad’alej poskytovat’ cielent a docasnu fiskalnu podporu v kontexte aktivovania vSeobecnej
unikovej dolozky a zaroven zabezpecovat fiskalnu udrzatel'nost’ v strednodobom horizonte.

Komisia na jar prijala spravy podla ¢lanku 126 ods. 3 Zmluvy o fungovani Eurdpskej
unie pre vSetky ¢lenské Staty okrem Rumunska, na ktoré sa uz vzt’ahovala napravna
¢ast’ paktu. Vzhl'adom na vynimocni neistotu spdsobent pandémiou COVID-19 a jej
mimoriadny makroekonomicky a fiskalny vplyv, ato aj pokial ide o navrhnutie
doveryhodného smerovania fiskalnej politiky, ktord bude musiet’ aj v roku 2021 zostat

10 Oznamenie Komisie Eurépskemu parlamentu, Eurdépskej rade, Rade, Eurdpskej centrdlnej banke,

Eurdpskej investi¢nej banke a Euroskupine — Koordinovana hospodéarska reakcia na vypuknutie nakazy
COVID-19, Brusel, 13. 3. 2020, COM(2020) 112 final.

Oznamenie Komisie — Roc¢na stratégia udrzatelného rastu na rok 2021, Brusel, 17.9. 2020,
COM(2020) 575 final.
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-
economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-
budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021 en
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https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/annual-draft-budgetary-plans-dbps-euro-area-countries/draft-budgetary-plans-2021_en

expanzivna, Komisia usudila, ze by sa nemalo prijat’ rozhodnutie o tom, ¢i sa ma na ¢lenské
Staty uplatnit’ postup pri nadmernom deficite. Toto stale plati.

Fiskalna politika v rokoch 2020 a 2021 sa zameriava na boj proti pandémii. Po aktivacii
vSeobecnej unikovej dolozky Rada 20. jula 2020 odporucila, aby ¢lenské Staty prijali vSetky
potrebné opatrenia na G¢inné rieSenie pandémie, posilnenie hospodarstva a podporu néslednej
obnovy. Ked to hospodarske podmienky umoznia, ¢lenské Staty by mali uskutoc¢novat
fiskdlne politiky zamerané na dosiahnutie obozretnych strednodobych fisSkéalnych pozicii
a zabezpecenie udrzatelnosti dlhovej sluzby pri si¢asnom zvysSovani miery investicii.

Stanoviska k navrhom rozpoétovych planov na rok 2021 sa zameriavaju na posudenie
rozpoctovych opatreni na rok 2021. V tychto stanoviskach sa posudzuje, ¢i si planované
podporné opatrenia Vv sulade s odporacaniami Rady z20.jula 2020 a usmerneniami
uvedenymi v liste, ktory Komisia zaslala 19. septembra. Posudzuje sa predovsetkym, ¢i st
tieto opatrenia docasné. Je to dolezit¢ v kontexte zachovania fiskalnej udrzatelnosti
v strednodobom horizonte v sulade so v§eobecnou tnikovou dolozkou.

Kvalitativne posudenie navrhov rozpoctovych planov na rok 2021 mozno zhrnut’ takto:

1. Komisia zastava nazor, Ze navrhy rozpoctovych planov st celkovo v sulade
s odporucanim v oblasti fiskalnej politiky, ktoré Rada prijala 20. jula 2020. Vicsina
opatreni v navrhoch rozpoétovych planov podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte
znacnej neistoty.

2. V pripade Belgicka, Cypru, Estonska, Finska, Grécka, Holandska, irska, Lotysska,
Luxemburska, Malty, Nemecka, Portugalska, Raklska, Slovinska a Spanielska st
opatrenia (prevazne) docasné. Zda sa, Ze niektoré opatrenia uvedené v navrhoch
rozpoctovych planov Francuzska, Talianska, Litvy a Slovenska nie st doCasné alebo
nie su vyvazené kompenzacnymi opatreniami. Litva predloZila svoj navrh
rozpo¢tového planu na zaklade scendra nezmenenej politiky avyzyva sa, aby
predlozila aktualizovany navrh rozpoctového planu.

3. V pripade Belgicka, Francuzska, Grécka, Talianska, Portugalska a Spanielska je
vzhladom na uroven ich verejného dlhu a z&sadné vyzvy v oblasti udrzatelnosti
v strednodobom  horizonte pred vypuknutim pandémie COVID-19 délezité
zabezpecit', aby sa pri prijimani podpornych rozpoctovych opatreni zachovala fiSkalna
udrzatel'nost’ v strednodobom horizonte.

Vsetky clenské Staty sa vyzyvaju, aby pravidelne preskiumavali vyuzivanie, ucinnost
a primeranost’ podpornych opatreni a aby boli pripravené¢ podla potreby ich prisposobit
meniacim sa okolnostiam.
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PRILOHA I: Postidenie navrhov rozpoétovych planov na rok 2021 jednotlivych
krajin

Komisia zastava nazor, ze navrh rozpoctového planu Rakuska je celkovo v sUlade
s odpora¢anim, ktoré Rada prijala 20.jala 2020. Vé&cSina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoctového planu Rakuska podporuje hospodarsku c¢innost’ v kontexte znacnej neistoty.
Rakasko sa vyzyva, aby pravidelne preskimavalo vyuzivanie, U¢innost a primeranost
podpornych opatreni aaby bolo pripravené podla potreby ich prisposobit’ meniacim sa
okolnostiam.

Komisia zastava nazor, ze navrh rozpoétového planu Belgicka je celkovo v sllade
s odporacanim, ktoré Rada prijala 20. jula 2020. Vicsina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoc¢tového planu Belgicka podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte znacnej neistoty.
Vzhl'adom na uaroven verejného dlhu Belgicka avelké vyzvy v oblasti udrzatel'nosti
v strednodobom horizonte pred vypuknutim pandémie COVID-19 je dolezité, aby Belgicko
zabezpecilo, Ze pri prijimani podpornych rozpoctovych opatreni bude zachovana fiskalna
udrzatel'nost’ v strednodobom horizonte. Belgicko sa vyzyva, aby pravidelne preskimavalo
vyuzivanie, U€innost’ a primeranost podpornych opatreni aaby bolo pripravené podla
potreby ich prispdsobit’ meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastava nazor, Zze navrh rozpo¢tového planu Cypru je celkovo v stlade s odportac¢anim,
ktoré Rada prijala 20.jula 2020. VacSina opatreni uvedenych v navrhu rozpoétového planu
Cypru podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte znacnej neistoty. Cyprus sa vyzyva, aby
pravidelne preskiimaval vyuZivanie, ucinnost a primeranost podpornych opatreni a aby bol
pripraveny podla potreby ich prisposobit’ meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastdva nazor, Ze navrh rozpoctového planu Estonska je celkovo v sulade
s odporticanim, ktoré Rada prijala 20.jdla 2020. Vé&csina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoctového planu Estonska podporuje hospodarsku c¢innost’ v kontexte znacnej neistoty.
Estonsko sa vyzyva, aby pravidelne preskimavalo vyuZivanie, U¢innost’ a primeranost
podpornych opatreni aaby bolo pripravené podla potreby ich prisposobit’ meniacim sa
okolnostiam.

Komisia zastava nazor, Ze navrh rozpoctového planu Finska je celkovo v stlade s odport¢anim,
ktoré Rada prijala 20.jula 2020. V&csina opatreni uvedenych v navrhu rozpoétového planu
Finska podporuje hospodarsku c¢innost’ v kontexte znacnej neistoty. Finsko sa vyzyva, aby
pravidelne preskimavalo vyuZivanie, G¢innost’ a primeranost’ podpornych opatreni a aby bolo
pripravené podl’a potreby ich prisposobit’ meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastdva nazor, Ze navrh rozpoétového planu Francuzska je celkovo v sulade
s odporucanim, ktoré Rada prijala 20.jula 2020. Vacsina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoc¢tového planu Francuzska podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte znacnej neistoty.
Zda sa vsak, ze niektoré opatrenia nie si docasné alebo nie st vyvazené kompenzacnymi
opatreniami. Vzhladom na uroven verejného dlhu Francuzska a velké vyzvy v oblasti
udrzatelnosti v strednodobom horizonte pred vypuknutim pandémie COVID-19 je ddlezité,
aby Franclzsko zabezpe€ilo, Ze pri prijimani podpornych rozpoctovych opatreni bude
zachovana fiskalna udrzatelnost’ v strednodobom horizonte. Francuzsko sa vyzyva, aby
pravidelne preskumavalo vyuZzivanie, u¢innost’ a primeranost’ podpornych opatreni a aby bolo
pripravené podl'a potreby ich prisposobit’ meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastava nazor, ze navrh rozpo¢tového planu Nemecka je celkovo v sulade
s odporucanim, ktoré Rada prijala 20.jula 2020. VicSina opatreni uvedenych v navrhu
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rozpoctového planu Nemecka podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte znacnej neistoty.
Nemecko sa vyzyva, aby pravidelne preskimavalo vyuzivanie, U¢innost a primeranost
podpornych opatreni aaby bolo pripravené podla potreby ich prisposobit’ meniacim sa
okolnostiam.

Komisia zastdva nazor, Ze navrh rozpoCtového planu Grécka je celkovo v sUlade
s odporacanim, ktoré Rada prijala 20.jula 2020. Vicsina opatreni uvedenych v navrhu
rozpo¢tového planu Grécka podporuje hospodarsku cinnost’ v kontexte znacnej neistoty.
Vzhladom na turoven verejného dlhu Grécka pred vypuknutim pandémiec COVID-19 je
dolezité, aby Grécko zabezpecilo, Ze pri prijimani podpornych rozpoctovych opatreni bude
zachovana fiskalna udrzatenost’ v strednodobom horizonte. Grécko sa vyzyva, aby
pravidelne preskiimavalo vyuzivanie, u¢innost’ a primeranost’ podpornych opatreni a aby bolo
pripravené podl'a potreby ich prispdsobit’ meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastava nazor, Ze navrh rozpoétového planu Irska je celkovo v silade
s odportc¢anim, ktoré Rada prijala 20.jula 2020. VacSina opatreni uvedenych v navrhu
rozpod&tového planu frska podporuje hospodarsku &innost’ v kontexte zna¢nej neistoty. {rsko
sa vyzyva, aby pravidelne preskimavalo vyuzivanie, ucinnost’ a primeranost’” podpornych
opatreni a aby bolo pripravené podla potreby ich prispdsobit’ meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastdva nazor, ze navrh rozpoCtového planu Talianska je celkovo v sUlade
s odporacanim, ktoré Rada prijala 20. jula 2020. Vécésina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoctového planu Talianska podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte zna¢nej neistoty.
Zda sa vsak, ze niektoré opatrenia nie su docasné alebo nie su vyvazené kompenzacnymi
opatreniami. Vzhladom na uroveni verejného dlhu Talianska a velké vyzvy v oblasti
udrzatel'nosti v strednodobom horizonte pred vypuknutim pandémie COVID-19 je dolezité,
aby Talianska zabezpecilo, Ze pri prijimani podpornych rozpoctovych opatreni bude
zachovana fiSkalna udrzatelnost’ v strednodobom horizonte. Taliansko sa vyzyva, aby
pravidelne preskiimavalo vyuZzivanie, u¢innost’ a primeranost’ podpornych opatreni a aby bolo
pripravené podl'a potreby ich prispdsobit’ meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastdva nazor, ze navrh rozpoctového planu Loty$ska je celkovo v sulade
s odportac¢anim, ktoré Rada prijala 20.jula 2020. VécéSina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoctového planu LotySska podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte zna¢nej neistoty.
LotySsko sa vyzyva, aby pravidelne preskiimavalo vyuZivanie, ucinnost a primeranost
podpornych opatreni aaby bolo pripravené podla potreby ich prispdsobit’ meniacim sa
okolnostiam.

Komisia zastava nazor, Zze navrh rozpoctového planu Luxemburska je celkovo v sulade
s odporucanim, ktoré Rada prijala 20.jula 2020. Vacsina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoctového planu Luxemburska podporuje hospodarsku cinnost’ v kontexte znacnej
neistoty. Luxembursko sa vyzyva, aby pravidelne preskumavalo vyuZivanie, uinnost’
a primeranost’ podpornych opatreni a aby bolo pripravené podl'a potreby ich prispdsobit
meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastdva nazor, ze navrh rozpoétového planu Litvy je celkovo v sulade
s odporucanim, ktoré Rada prijala 20. jula 2020. Vacsina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoc¢tového planu Litvy podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte znacnej neistoty. Zda sa
vSak, Ze niektoré opatrenia nie st docasné alebo nie st vyvaZzené kompenzacnymi
opatreniami. Litva sa vyzyva, aby pravidelne preskimavala vyuZivanie, ucinnost
a primeranost’ podpornych opatreni a aby bola pripravena podla potreby ich prisposobit’
meniacim sa okolnostiam. Hned’, ako sa nova vlad ujme funkcie, a v zasade najneskor jeden
16



mesiac pred planovanym prijatim navrhu rozpoctového zédkona narodnym parlamentom sa
organy vyzyvaju, aby predlozili Komisii a Euroskupine aktualizovany névrh rozpoctového
planu.

Komisia zastdva nazor, Ze navrh rozpoCtového planu Malty je celkovo v sulade
s odportac¢anim, ktoré Rada prijala 20.jula 2020. VacéSina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoctového planu Malty podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte zna¢nej neistoty. Malta
sa vyzyva, aby pravidelne preskimavala vyuzivanie, u¢innost a primeranost podpornych
opatreni a aby bola pripravena podla potreby ich prispésobit’ meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastava nazor, ze navrh rozpoctového planu Holandska je celkovo v sllade
s odporticanim, ktoré Rada prijala 20. jala 2020. V&cSina opatreni v navrhu rozpoctového
planu podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte znacnej neistoty. Holandsko sa vyzyva, aby
pravidelne preskumavalo vyuZivanie, u¢innost’ a primeranost’ podpornych opatreni a aby bolo
pripravené podl'a potreby ich prispdsobit’ meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastdva nazor, ze navrh rozpoctového planu Portugalska je celkovo v sulade
s odportac¢anim, ktoré Rada prijala 20.jula 2020. VicéSina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoc¢tového planu Portugalska podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte znaénej neistoty.
Vzhl'adom na turoven verejného dlhu Portugalska a vel'ké vyzvy v oblasti udrzatelnosti
v strednodobom horizonte pred vypuknutim pandémie COVID-19 je dolezité, aby
Portugalsko zabezpecilo, Ze pri prijimani podpornych rozpoctovych opatreni bude zachovana
fiskalna udrzatelnost’ v strednodobom horizonte. Portugalsko sa vyzyva, aby pravidelne
preskimavalo vyuzivanie, ucinnost a primeranost podpornych opatreni aaby bolo
pripravené podl'a potreby ich prispdsobit’ meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastdva nazor, Ze navrh rozpoctového planu Slovenska je celkovo v sulade
s odporucanim, ktoré Rada prijala 20.jala 2020. V&csina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoctového planu Slovenska podporuje hospodarsku Cinnost’ v kontexte zna¢nej neistoty.
Zda sa vSak, Ze niektoré opatrenia nie su docasné alebo nie st vyvazené kompenzacnymi
opatreniami. Slovensko sa vyzyva, aby pravidelne preskimavalo vyuZivanie, ucinnost
a primeranost podpornych opatreni a aby bolo pripravené podl'a potreby ich prispdsobit
meniacim sa okolnostiam.

Komisia zastiva nazor, ze navrh rozpoctového planu Slovinska je celkovo v sulade
s odportac¢anim, ktoré Rada prijala 20.jula 2020. VécéSina opatreni uvedenych v navrhu
rozpoctového planu Slovinska podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte zna¢nej neistoty.
Slovinsko sa vyzyva, aby pravidelne preskimavalo vyuzivanie, ucinnost a primeranost’
podpornych opatreni aaby bolo pripravené podla potreby ich prispdsobit’ meniacim sa
okolnostiam.

Komisia zastiva nazor, ze navrh rozpodtového planu Spanielska je celkovo v stlade
s odporucanim, ktoré Rada prijala 20.jula 2020. Vacsina opatreni uvedenych v navrhu
rozpo&tového planu Spanielska podporuje hospodarsku ¢innost’ v kontexte zna¢nej neistoty.
Vzhladom na troveii verejného dlhu Spanielska a velké vyzvy v oblasti udrZatelnosti
v strednodobom horizonte pred vypuknutim pandémie COVID-19 je dblezité, aby Spanielsko
zabezpecilo, ze pri prijimani podpornych rozpoctovych opatreni bude zachovana fiSkalna
udrzatelnost’ v strednodobom horizonte. Spanielsko sa vyzyva, aby pravidelne presk(imavalo
vyuzivanie, ucinnost’ a primeranost podpornych opatreni a aby bolo pripravené podla
potreby ich prisposobit’ meniacim sa okolnostiam.
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PRILOHA 11: Metodika a predpoklady, o ktoré sa opiera prognoza Komisie
z jesene 2020

Podl'a ¢lanku 7 ods. 4 nariadenia (EU) ¢&. 473/2013: ,,metodika a predpoklady najnovsich
hospodarskych prognéz utvarov Komisie pre kazdy clensky Stat vratane odhadov vplyvu
suhrnnych rozpoctovych opatreni na hospodarsky rast sa pripoja k celkovému postudeniu.*
Predpoklady, z ktorych vychadza progn6za Komisie z jesene 2020, ktori nezavisle
vypraclvajl zamestnanci Komisie, st vysvetlené v samotnej progndze®®.

Rozpoctové udaje do roku 2019 vychadzaji z tidajov, ktoré Clenské Staty ozndmili Komisii pred
1. oktobrom 2020 a ktoré Eurostat validoval 22. oktobra 2020. Eurostat nevykonal v udajoch,
ktoré clenské Staty predlozili pocas jesenného kola oznamovania v roku 2020, Ziadne zmeny.
Eurostat stiahol svoju predchadzajicu vyhradu ku kvalite Udajov vykazanych Danskom za rok
2019. Tato vyhrada sa tykala netplnosti, ktoré¢ danske Statistické tirady poskytli v marci 2020,
a vyznamnych Statistickych nezrovnalosti, ktoré sa v nich vyskytovali. Odvtedy danske Statistické
rady poskytli Gplny stbor Udajov a nezrovnalosti sa vyrazne zniZili.

Na ucely prognozy boli opatrenia na podporu finanénej stability zaznamenané v sulade
s rozhodnutim Eurostatu z 15. jila 2009™. Pokial’ dotknuty &lensky §tat neuviedol inak, do
prognozy boli ako finan¢né transakcie (t. j. transakcie zvySujuce dlh, ale nie deficit) zahrnuté
kapitalové injekcie, o ktorych boli zname dostatoéne podrobné informacie. Statne zaruky za
zavazky bank a za vklady sa do verejnych vydavkov nezahfiiaju okrem pripadu, ak existuje
dokaz, ze v ¢ase dokonlenia progndzy sa tieto zaruky realizovali. Uvery, ktoré bankam
poskytla vlada alebo iné subjekty zahrnuté do sektora verejnej spravy, sa vSak obvykle
zapocitavaju do dlhu verejnej spravy.

V sQvislosti s rokom 2021 sa zohl'adiuju prijaté rozpoéty alebo rozpocty predlozené narodnym
parlamentom a vSetky d’alSie opatrenia, o ktorych su zname dostatoéne podrobné informacie.
V jesennej progndze sa zohladiiuju najmé vsetky informacie uvedené v navrhoch rozpoctovych
planov predlozenych do polovice oktobra. V sUvislosti s rokom 2022 predpoklad nezmenenej
politiky pouzity v prognézach znamena, ze trendy v oblasti prijmov avydavkov boli
extrapolované aze sa zohladnili opatrenia, o ktorych boli zname dostatoéne podrobné
informécie.

Eurdpske suhrnné ukazovatele dlhu verejnej spravy v prognézovanom obdobi 2020 — 2022 sa
uverejiiuji na nekonsolidovanom zdklade (t. j. nie su upravené o medzivladne pdzicky).
V zaujme zabezpecenia konzistentnosti casovych radov sa na takom istom zéklade uverejiuju
aj historické udaje. Predpovede tykajuce sa dlhu verejnej spravy jednotlivych ¢lenskych
Statov v obdobi 2020 — 2022 zahfiaju vplyv zaruk za uvery z Eurdpskeho nastroja finan¢nej
stability, bilateralnych uverov poskytnutych inym c¢lenskym Statom a kapitalovej Ucasti
v ramci Eurdpskeho mechanizmu pre stabilitu v podobe planovanej k ddtumu dokoncenia
prognézy™.

B Metodické predpoklady, z ktorych vychadza hospodarska prognéza Komisie z jesene 2020, s

k dispozicii na adrese: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-
forecasts/economic-forecasts/autumn-2020-economic-forecast_en

K dispozicii na adrese: http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/2041337/FT-Eurostat-
Decision-9-July-20093--final-.pdf.

V sllade s rozhodnutim Eurostatu z 27. januara 2011 o $tatistickom zaznamenavani operacii ENFS,
ktoré je k dispozicii na adrese: http://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/5034386/2-27012011-
AP-EN.PDF.
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Podl'a progndézy Komisie zjesene 2020 rozpoctové opatrenia uvedené v navrhoch
rozpoCtovych planov na rok 2021 sthrnne zvySuju deficit (vplyv priblizne 1 % HDP).
Ocakéva sa, Ze tento negativny ucinok bude sposobeny hlavne opatreniami zvysSujucimi
vydavky. Celkovo sa predpokladd, e mechanicky vplyv na rast HDP v kratkodobom
horizonte bude pozitivny.

Pri interpretacii tohto odhadu treba postupovat’ obozretne:

e Cielom nariadenia (EU) & 473/2013 je vyhodnotit' u¢inok opatreni prijatych
v ndvrhoch rozpoctovych planov. Postidenie nezahfiia opatrenia, ktoré boli prijaté
a nadobudli ucinnost’ pred vypracovanim navrhov rozpoctovych planov, hoci moézu
mat’ dodato¢ny vplyv na progndzy verejnych financii na rok 2021.

e Vplyv oznamenych opatreni sa vyjadruje v porovnani so zakladnym scendrom za
predpokladu nezmenenej politiky. Fiskdlna politika daného zdkladného scenara nie je
nevyhnutne orientovand neutrdlne. Napriklad trend zvySovania niektorych
vydavkovych poloziek by mohol byt nad alebo pod uroviiou potencidlneho rastu,
zékladny scenar by mohli dodato¢ne ovplyviovat’ skorSie opatrenia alebo skor prijaté
opatrenia sa mézu v roku 2021 ukoncit’.

Rozpoctové prognozy niektorych cElenskych Statov obsahujii opatrenia, pri ktorych sa
o¢akava, ze budu financované v rdmci nastroja Next Generation EU alebo mechanizmu RRF.
V progndze Komisie z jesene 2020 sa tieto opatrenia zaznamenavajui ako opatrenia zvySujlice
deficit, hoci moézu byt napokon financované z mechanizmu RRF. V désledku toho by
predpokladané deficity tychto ¢lenskych statov mohli byt nadhodnotené.
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PRILOHA III: Analyza udrzatePnosti dlhovej sluzby a analyza citlivosti

Tato priloha obsahuje analyzu citlivosti vyvoja verejného dlhu na pripadné
makroekonomické otrasy, ako sa vyzaduje v ¢lanku 7 nariadenia (EU) & 473/2013.
Stochastické prognozy dlhu sa uplatiiuji na posudenie mozného vplyvu rizik rastu
nominalneho HDP, vyvoja na financnych trhoch a fiskdlnych otrasov ovplyviujiacich
rozpoctovu poziciu verejnej spravy na dynamiku verejného dlhu. 16

Stochastické progndézy zohladiiuji makroekonomickt neistotu v stvislosti s ,,Gstrednym*
scenarom prognézy dlhu v rokoch 2021 — 2025. Uvazuje sa o dvoch ,,astrednych® dlhovych
scenaroch:

e Scenar v prognoze Komisie z jesene 2020, ktory zahfiia vychodiskova prognézu do
roku 2022*". Vo vieobecnosti sa predpoklada, ze krajiny budu od roku 2023 postupne
upravovat’ svoje Strukturalne primarne saldo, aby sa vratili na uroven, ktoru Komisia
predpovedala na rok 2021 vo svojej progndze z jesene 2019 (pred pandémiou).

e Scenar podla navrhov rozpoétovych planov na rok 2021, ktory zahfiia vychodiskovu
prognézu do roku 2021. Predpoklada sa, ze krajiny budu od roku 2022 postupne upravovat
svoje primarne Strukturalne saldo, aby sa vratili na troven, ktora bola prognézovana na rok
2021 v navrhoch rozpo&tovych pléanov na rok 2020™ (pred pandémiou).

Otrasy sa uplatiiuji na makroekonomické podmienky predpokladané v Ustrednom scenéri,
aby sa dosiahlo rozlozenie moznych scenarov vyvoja dlhu (,,kuzel* vo vejarovom diagrame
v grafe III.1). KuZel' zodpoveda Sirokej Skdle moznych makroekonomickych podmienok,
pricom v pripade rastu, urokovych sadzieb a primarneho salda sa uskutoé¢nila simulacia az
2 000 otrasov. Velkost a korelacia tychto otrasov odraza historicka volatilitu a vztahy medzi
tymito premennymi'®. Vejarové diagramy preto poskytuji pravdepodobné informacie
o dynamike dlhu v eurozéne s prihliadnutim na pripadny vyskyt otrasov s dosahom na rast,
Urokové sadzby a primarne saldo, ktorych rozsah a korelacia odzrkadl'ujti minuly vyvoj.

V kazdom vejarovom diagrame sa uvadza predpokladany vyvoj dlhu v rdmci Gstredného
scenara ako prerusovand ¢iara. Median simulécii je znazorneny ako plna Cierna €iara. Kuzel
pokryva 80 % vSetkych moznych moznosti vyvoja dlhu (20 % najmenej pravdepodobnych
otrasov sa neznazoriuje). Casti s rdznymi odtiefimi farieb v ramci kuZela predstavuju
rozliéné Casti celkového rozlozenia mozného vyvoja dlhu.

Zo simulacii vyplyva, ze dlhovy pomer eurozény bude v roku 2021 v rozmedzi od 99 % do
106 % HDP s 80 % pravdepodobnostou na zaklade scenara Komisie a v rozmedzi od 97 %
do 104 % HDP na zaklade scenara podl'a navrhu rozpoctového planu. Do roku 2025 by bola
v oboch scenaroch 50 % pravdepodobnost’, Zze dlhovy pomer dlhu bude vyssi ako priblizne
104 % HDP.

10 Metodika pouzita na ucely stochastickych prognédz verejného dlhu, ktord sa tu uplatiiuje, sa uvadza

vV monitore udrZatelnosti dlhovej sluzby za rok 2019 Eurdpskej komisie v prilohe A7, av ¢lanku K.
Berti z roku 2013 s nazvom ,,Stochastic public debt projections using the historical variance-covariance
matrix approach for EU countries®, European Economy Economic Paper ¢. 480.

Progn6za Komisie z jesene 2020 zahffia opatrenia fiskalnej politiky (prijaté a/alebo aspoti doveryhodne
ohlasené) a informacie k 22. oktébru 2020.

To znamend, ze v scendri podla navrhu rozpoctového planu sa predpoklada konvergencia primarneho
Strukturalneho salda eurozony z deficitu vo vyske 3,2 % HDP v roku 2021 na deficit vo vyske 1,1 % HDP
v roku 2025 oproti deficitu vo vyske 2,9 % v roku 2021 na deficit vo vyske 1,0 % v scenari Komisie.
Predpoklada sa, ze otrasy sa riadia beznym spolo¢nym rozlozenim.
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Tieto progndzy sprevadzaju dodatocné rizika. Ked’ze rozsah a korelacia otrasov odzrkadl'uju
historické spravanie premennych, metodika nezachytava neistotu v realnom c¢ase, a to najma
v suvislosti s posudzovanim produkénej medzery. Produkéné medzery sa zvy€ajne reviduju
smerom nadol, ato smerom K niz§iemu potencialnemu produktu, nez sa predpokladalo
v readlnom c¢ase. Tato neistota naznacuje existenciu d’alSieho zdroja rizik pre buduci vyvoj
dlhu, ktory tato analyza nezohladiiuje. Dalsi zdroj neistoty suvisi s realizaciou podmienenych
zavazkov, ked’ze vejarové diagramy zachytavaju len rizika, ktoré sa v minulosti prejavili
zhorSenim primarneho salda.

Graf II1.1: Vejarové diagramy vypracované zo stochastickych prognoz verejného dlhu podla
scenara progndz Komisie a scenara prognoz podl’a navrhov rozpoctovych planov
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PRILOHA IV: Tabulky

Tabulka IV.1: Rast realneho HDP (v %) podl’a programov stability (PS), navrhov
rozpoctovych planov (NRP) a progndzy Komisie z jesene 2020 (KOM)

2020 2021
Krajina NRP NRP KOM
BE -7,4 6,5 4,1
DE -5,8 4,4 3,5
EE -5,5 4,5 3,4
IE -2,4 1,7 2,9
EL -8,2 7,5 5,0
ES -11,2 9,8 54
FR -10,0 8,0 5,8
IT -9,0 6,0 4,1
cYy -5,5 4,5 3,7
Lv -7,0 51 4,9
LT -1,5 3,3 3,0
LU -6,0 7,0 3,9
MT -7,4 5,0 3,0
NL -5,0 3,5 2,2
AT -6,8 4,4 4,1
PT -8,5 5,4 54
| -6,7 51 51
SK -6,7 5,5 4,7
FI -4,5 2,6 2,9
EA -7,6 5,9 4,2
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Tabulka IV.2: Ciel’ové hodnoty celkového salda (v % HDP) podla programov stability
(PS), navrhov rozpo¢tovych planov (NRP) a progndzy Komisie z jesene 2020 (KOM)

2020 2021
Krajina NRP NRP KOM
BE -10,3 -6,0 -7,1
DE 6% A% -4,0
EE -6,6 -6,7 -5,9
IE -6,2 -5,7 -5,8
EL -8,6 -3,9 -6,3
ES -11,3 -7,7 -9,6
FR -10,2 -6,7 -8,3
IT -10,5 -7,0 -7,8
cy -4,5 -0,7 -2,3
Lv -7,6 -3,9 -3,5
LT -8,8 -5,0 -6,0
LU -7,4 -2,7 -1,3
MT -9,4 -5,9 -6,3
NL S -5,5 -5,7
AT -9,5 -6,3 -6,4
PT -7,3 -4,3 -4,5
Sl -8,6 -6,6 -6,4
SK -9,7 -7,4 -7,9
FI -7,7 -5,0 -4,8
EA -8,6 -5,9 -6,4
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Tabul’ka IV.3: Pomer dlhu k HDP (v % HDP) podPla programov stability (PS), navrhov
rozpoctovych planov (NRP) a progndzy Komisie z jesene 2020 (KOM)

2020 2021
Krajina NRP NRP KOM

116,8 113,6 117,8
71 701/4 70,1
18,2 23,6 22,5
62,6 66,6 66,0
197,4 184,7 200,7
118,8 117,4 122,0
117,5 116,2 117,8
158,0 155,6 159,5
114,8 111,0 108,2
47,3 46,0 45,9
47,7 50,2 50,7
27,4 29,4 27,3
55,0 58,6 60,0
59,1 61,1 63,5
84,0 84,8 85,2
134,8 130,9 130,3
82,4 80,9 80,2
62,2 65,0 65,7
70,2 72,8 71,8
101,5 100,9 102,3
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