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1. Uvob

Eurdpsky semester je dolezitym nastrojom realizacie reforiem na vnitrosStatnej arovni
aj na arovni EU. Vietkym &lenskym $tatom umoZiiuje koordinaciu a lepSie zameranie
ich Usilia v oblasti makroekonomickych, rozpoétovych a Strukturalnych reforiem.
V nadvéznosti na oznamenie Komisie s nazvom Na ceste k dobudovaniu Gplnej hospodarskej
a menovej Unie' eurépsky semester 2016 napreduje v zjednodusenom procese z roku 2015.
Spaja rozmer eurozony s narodnym rozmerom akladie vdési doraz na zamestnanost,
vykonnost’ v socialnej oblasti, investicie a konkurencieschopnost’. Presadzuje konvergenciu
auznava podporu reforiem z prostriedkov eurdpskych fondov, najma eurdpskych

Strukturalnych a investi¢nych fondov, a technick( pomoc.

V ro¢nom prieskume rastu na rok 2016° Komisia zdéraznila potrebu upevnit’ oZivenie
hospodarstva, zaistit’ jeho udrzatePny trend a urychlit’ proces vzostupnej konvergencie.
Vyzvy a priority tykajlce sa eurozény boli uvedené aj v Odporacani o hospodarskej politike
v eurozéne®. Presadzovanie vzostupnej hospodarskej a socialnej konvergencie je délezité
pri rieSeni rozdielov medzi ¢Elenskymi Statmi avramci nich. V tejto sdvislosti Komisia
vyzvala ¢lenské Staty, aby vyuzili momentalne mierne ozivenie a zamerali svoje Usilie na tieto
tri priority: opédtovné naStartovanie investicii, uskutocnovanie Strukturalnych reforiem
s cielom modernizovat’ ekonomiky EU a zodpovedné fidkalne politiky.

Spréavy o jednotlivych krajinach v rdmci europskeho semestra 2016 boli vydané v ¢ase,
ked’ je nevyhnutné udrzat’ hospodarske oZivenie a zabezpelit’, aby sa podporilo
nevyhnutnymi opatreniami a politikami na odblokovanie d’alSieho rastu. Zo sprav
vyplyva, ze ¢lenské Staty v tomto smere vyvijaju usilie. Zatial’ ¢o pri niektorych reformach je
potrebnych viac rokov, aby priniesli vysledky, Strukturalne reformy postupom ¢asu poskytna
lep$i zaklad pre wudrzatelny rast, konkurencieschopné hospodarstvo, zamestnanost
a investicie. Vzhl'adom na rychlost potencidlnych zmien makroekonomickych podmienok
Vv globalizovanom hospodarstve je nevyhnutné ¢o najlepSie vyuzivat sucasné faktory, ktoré
podporuju rast, a zrychlit’ tempo reforiem, aby sa posilnila konkurencieschopnost’ Eurdpskej
Unie. Hospodéarska a socialna politika bude musiet’ zohladnit nedavny prilev migrantov
a uteCencov, najma zabezpecit’ ich bezprostredné potreby a integraciu na trhu prace.

Uzke zapojenie narodnych parlamentov, socialnych partnerov, obé&ianskej spolo¢nosti
a inych zainteresovanych stran do tvorby a vykonavania reforiem je kPu¢om Kk Uspechu.
V ¢lenskych Statoch treba posilnit’ uc¢innost” a zodpovednost’ v ramci reformného Usilia. To
sa odraza v usmerneniach, ktoré Komisia poskytla ¢lenskym Staitom v procese pripravy
narodnych programov reforiem. Komisia tiez nadviazala uzsie kontakty so socidlnymi
partnermi na eurdpskej a vnutrostatnej Urovni, aby snimi prediskutovala hlavné milniky
europskeho semestra. Malo by sa d’alej stavat’ na zdvézku obcianskej spolo¢nosti vykonavat
strategiu Europa 2020.

Spravy o jednotlivych krajinich vypracované pre 26 &lenskych $tatov® poskytuju
prehlad o celkovej hospodarskej a socidlnej situacii v kazdom ¢lenskom S$tate. Spravy
hodnotia pokrok dosiahnuty pri rieSeni problémov identifikovanych v odporucaniach
pre jednotlivé krajiny na rok 2015 av pripade 18 ¢&lenskych $tatov zahfiiaju hibkové
preskimanie v ramci postupu pri makroekonomickej nerovnovahe. Na zaklade tejto analyzy
Komisia navrhuje aktualizovat’ status niekolkych ¢lenskych Statov v ramci tohto postupu.
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Spravy takisto zahfnajti oblasti makroekonomického vyznamu, ako st politiky v oblasti klimy
a energetiky, ktoré si predmetom osobitnych politickych procesov®.

Analyza takisto bilancuje rozpocétovi situaciu ¢lenskych $tatov. Je zalozena na najnovsej
hospodarskej prognéze Komisie® a vychadza zo stanovisk Komisie k navrhom rozpo&tovych
planov c¢lenskych S$tatov eurozony na rok 2016 vydanych v novembri 2015, ako aj
z usmernenia,” ktoré Komisia prijala minuly rok, otom, ako zabezpetit, aby spolocny
fiskalny ramec podporoval agendu EU pre zamestnanost’ a rast.

Spravy o jednotlivych krajinach podrobne analyzuji prekazky braniace investiciam,
ktoré identifikovala Komisia minuly rok a predlozila ich spolu s roénym prieskumom
rastu na rok 2016. Je potrebné, aby ¢lenské Staty uzko spolupracovali medzi sebou navzajom
a s institaciami EU v snahe riesit’ tieto prekazky v kontexte europskeho semestra a s cielom
dosahovat’ vysledky v tretom pilieri Investi¢ného planu pre Eurépug.

Spravy o jednotlivych krajinach sliZia ako vychodisko pre dialog s ¢lenskymi $tatmi
0 ekonomickych a socialnych vyzvach, ktorym ¢elia. Tieto dialdgy spolo¢ne s odporuc¢anim
pre eurozonu by mali sluzit’ ako zaklad pre pripravu narodnych programov reforiem, ktoré
samaju  predlozit  vaprili. Komisia Vvzasade nebude vydavat  odportacéania
k otdzkam, ktoré nie su identifikované ako vyzvy v spravach o jednotlivych krajinch,
a pre kazdy clensky $tat navrhne len obmedzeny pocet odportcani pre jednotlivé krajiny.
Odporucania budu primerane rozliSené podla zévaznosti vyziev, ako sa takisto uvadza
osobitne pre jednotlivé krajiny v rdmci postupu pri makroekonomickej nerovnovahe.

2. HOSPODARSKE SUVISLOSTI

Eurdpske hospodarstvo zaznamendva mierne oZivenie, ale zvySili sa vonkajSie rizika.
Rast svetoveho hospodarstva sa v roku 2015 spomalil, ked” sa pohyboval na urovni iba asi
3% HDP, ajeho oZivenie ohrozuju mnohé rizika.® Zatial’ Go najvicsie vyspelé ekonomiky
nad’alej zaznamendvaju pretrvavajliice oZivenie ¢i cykly zlepSovania, mnohé rozvijajice sa
trhové hospodarstva maju nelahké vyhliadky. O¢akava sa, Ze rast v Cine sa este viac spomali,
¢o ovplyvni najmd ostatné rozvijajlice sa arozvojové hospodarstva abude mat vplyv
na globalne kapitalové toky.

Europske hospodarstvo doteraz dokazalo odolavat’ tymto rizikam, ale vplyv menej
priaznivého vonkajSieho prostredia stale viac citit’. Opatovny pokles cien energii by mal
nad’alej priaznivo pdsobit’ na kipnu silu domdacnosti. Prichod nebyvalého poctu utecencov
a migrantov viedol k dodato¢nym verejnym vydavkom v dosledku intenzivnejSich opatreni
prijimania 0s6b a inych opatreni savisiacich s ute¢encami. Menové podmienky maji zostat’
vel'mi pruzné a oCakava sa, zZe fiskalna politika podpori tento rok ozivenie. Negativne u¢inky
presahovania v dosledku pomalého rastu mimo EU by vsak mohli byt vadsie nez priamy
vplyv na obchod. Riziko by mohli predstavovat’ aj nizke ceny komodit, ak budi viest
K nestabilite vo svetovom hospodarstve. Volatilita finan¢nych trhov sa Vv poslednom case
vyrazne zvySila. Najmd akcie bank zaznamenavaju vyrazny pokles cien a Vv pripade
niektorych ¢lenskych Statov sa zvysili rizikové prirazky Statu.

®> COM (2015) 572, Sprava o stave energetickej unie za rok 2015; COM (2015) 576, Sprava o pokroku opatreni
v oblasti klimy.
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Ozivenie vEU je stile pomalé a nestabilné, ¢o zdoéraziiuje potrebu zintenzivnit’
Strukturalne reformy, podporit’® investicie abudovat’ konkurencieschopnejSie
hospodarstvo. Ozivenie je slabé, ¢i uz z historického hladiska alebo v porovnani s inymi
rozvinutymi ekonomikami. Hospodarsky rast EU v tomto roku sa odhaduje na 1,9 % HDP
amal by sa zvysit na 2 % v roku 2017. Miery nezamestnanosti v EU majt aj nad’alej klesat
29,5 % v roku 2015 na 9 % v roku 2016, pricom tento pokles by mal byt vyraznejsi v tych
Clenskych Statoch, kde boli zavedené reformy trhu prace. Sukromna spotreba by mala zostat’
hlavnym motorom rastu a mali by ju priaznivo ovplyvnit’ zlepSujtce sa trhy prace a zvySujlce
sa realne disponibilné prijmy. KedZe oslabenie svetového dopytu zniZzuje vyhliadky na
ozivenie zaloZené na vyvoze, opdtovny rozmach investicii, ktoré st v sicasnosti na nizkej
urovni, bude mat’ zdsadny vyznam pre udrZanie SirSicho hospodarskeho ozivenia a zvratenie
klesajucej tendencie potencialneho rastu.

3. POKROK TYKAJUCI SA ODPORUCANI PRE JEDNOTLIVE KRAJINY

V kontexte celkovej makroekonomickej stabilizacie ¢lenské Staty dosiahli urcity pokrok pri
rieSeni problémov identifikovanych v odporucaniach pre jednotlivé krajiny vydanych
vroku 2015. Zo sprav o jednotlivych krajinach za rok 2016 vyplyva, Ze medziroéné
napredovanie zostalo na podobnej drovni. Z dlhodobejSicho hladiska je jasné, Ze vysledky
vykonavania kl'icovych reforiem sa prejavia az po istom cCase. Moze to byt spdsobené tak
zlozitostou reforiem, ktoré sa maju uskuto¢nit, napriklad reforma trhov prace a trhov
s produktmi, déchodkovych systémov a bankovych sektorov, ako aj vnuatroStatnymi volebnymi
kalendarmi. V niekol’kych ¢lenskych Statoch (Dansko, Estonsko, frsko, Spanielsko, Chorvatsko,
Pol'sko, Portugalsko a Slovensko) sa uskuto¢nili vroku 2015 alebo zaciatkom roka 2016
parlamentné alebo prezidentské volby. Takisto sa zmenil pocet, ako aj rozsah odporucani pre
jednotlivé krajiny vydanych v rokoch 2014 a2015. Komisia predloZi svoje celkové postdenie
v méji spolu s navrhom novych odporucani pre jednotlivé krajiny.

Celkovo Eurdpa smeruje k splneniu &asti cielov stratégie Eurépa 2020. Clenské $taty s na
dobrej ceste k splneniu ciel'ov v oblasti zmeny klimy a energetiky, ked’Ze vd¢sina z nich do roku
2020 pravdepodobne dosiahne svoje ciele v oblasti znizovania emisii, obnovitelnej energie
a energetickej G¢innosti. Podla najnovsich dostupnych tdajov je EU aj na dobrej ceste pri
plneni ciel'ov v oblasti vzdelavania, pretoze 17 ¢lenskych $tatov uz dosiahlo svoje ciele v oblasti
pred¢asného ukoncovania $kolskej dochadzky a 12 dosiahlo svoje ciele, pokial’ ide o dosiahnuté
terciarne vzdelanie. Hoci v mnohych ¢lenskych $titoch bude velmi tazké dosiahnut’ ciel
tykajlci sa zamestnanosti, situdcia v tejto oblasti sa zlepsila takmer vo vSetkych Elenskych
Statoch. Miera zamestnanosti sa koncom roka 2015 zvysila o 1,1 % a dosiahla tak predkrizovd
uroven 70,5 %. Miera zamestnanosti rastie rychlejSie u zien, hoci rodovy rozdiel je stale
vyrazny. Na zniZenie rozdielu v miere zamestnanosti muzov a Zien treba vyvinat’ d’alSie tsilie.
Rovnako sa zvysili vydavky na vyskum a vyvoj, vyjadrené ako percento HDP, v priblizne
polovici &lenskych §tatov, ale ciel’ EU sa stéle javi ako tazko dosiahnutelny. Osobitné problémy
pretrvavaju pri dosahovani ciela tykajuceho sa chudoby, ked’Ze pocet l'udi ohrozenych
chudobou alebo socialnym vylacenim v Eurépe narastol v désledku hospodéarskej krizy.
Najnovsie trendy su vSak pozitivnejSie, ked’Ze sa zda, ze pocet I'udi ohrozenych chudobou alebo
socialnym vyla¢enim sa znizil vo viac ako polovici ¢lenskych Statov. Ocakava sa, Ze v roku
2015 tento trend pokrac¢oval vzh'adom na zlepSené podmienky zamestnavania. V dodatku 2 je
prehl'ad vsetkych ciel'ov stratégie Europa 2020.



4, RIESENIE MAKROEKONOMICKYCH NEROVNOVAH

EU aélenské 3taty eurozony dosahujii pokrok pri obnovovani rovnovahy svojich
ekonomik. Niektoré nerovnovahy vznikli v désledku krizy, ale mnohé uz existovali pred fiou
a prispeli k prehibeniu ¢inkov krizy. Nasmerovanie hospodarstiev EU na udrzatelna cestu
obnovovania rovnovahy je doleZité nielen pre jednotlivé Glenské §taty, ale aj pre EU
a eurozonu ako celok, s cielom dosiahnut’ leps$iu odolnost’ vo¢i budicim otrasom a nastipit’
cestu udrzatel'nejSieho, sudrznejSieho a intenzivnejSieho rastu.

Hibkové preskiimania poskytujii komplexnt analyzu nerovnovah existujiicich v €lenskych
$tatoch. V hibkovych preskiimaniach sa rozli§uje medzi Upravami sposobenymi cyklickymi
faktormi atymi, ktoré vyplyvaji zo Strukturdlnych reforiem, a potvrdzuje, Ze len Upravy
vyplyvajuce zo Strukturdlnych reforiem poskytuji zaklad pre udrzatelny rast. Vzhl'adom na
vyznam obchodnych a finanénych prepojeni medzi krajinami EU sa analyza zaoberd aj
cezhranicnymi ddsledkami obnovenia rovnovahy, pricom poukazuje na potrebu, aby k nemu
doslo tak v krajindch svelkymi objemami vonkajSich zavdazkov, ako aj v krajinach
s prebytkom. Nad’alej je naliechavo potrebné znizit urovne dlhu. Zatial' ¢o v niektorych
pripadoch znizovanie verejného alebo sikromného dlhu napreduje, vysoké trovne tychto dlhov
mozu stale zranitelné hospodarstva vystavit' potencidlnym otrasom. V inych pripadoch moéze
nizka, ale narastajuca uroven dlhu signalizovat’ narast vyskytu slabych miest.

4.1. Obnovenie rovnovahy v EU a v eurozone

Upravu existujiicich nerovnovih spomal’uje niekolko faktorov. Utlmeny nominalny rast
avelmi nizka troven inflicie spomal'uju proces znizovania pakoveho efektu. Oslabenie
svetového dopytu znizuje vyhliadky na oZivenie zalozené na vyvoze. Pretrvavajuca vysoka miera
nezamestnanosti v niektorych ¢lenskych Statoch moéze znizit' potencialny rast produkcie, a to aj
z dovodu straty zru¢nosti a zamestnatel'nosti.

Pri naprave vonkajSich nerovnovah sa dosiahol pokrok. V krajindch s vysokymi vonkaj$imi
zavizkami sa vel'ké deficity bezného uctu z obdobia pred krizou vyrazne znizili alebo sa zmenili
na prebytok. Za pomoci vonkajSich faktorov sa vo vSeobecnosti zlepSila konkurencieschopnost’
v oblasti nékladov. V niektorych ¢lenskych Statoch existuju dokazy Strukturalnej upravy
Z hl'adiska posunu zdrojov smerom k obchodovateI'nému sektoru. Bezny tucet eurozony
Vv sucasnosti vykazuje jeden z najvacsich svetovych prebytkov. Prebytok niekolkych ¢lenskych
Statov je z hlladiska velkosti vynimo¢ny a naznacuje, ze tak vnatorny dopyt, ako aj investicie s
utimené.

Nad’alej su zdrojom obav slabé miesta stvisiace so zvySenymi uroviiami dlhu. Vo vicsine
krajin napreduje proces ozdravovania stvah, pricom v sektore domécnosti a podnikov dochadza
k znizovaniu pakového efektu. To sa vSak Casto viaze na znizovanie vydavkov. V niektorych
krajinach uroven sukromného dlhu vo vztahu k HDP klesla v désledku silného ozivenia rastu.
Stav zavézkov zostava na historicky vysokej urovni vo viacerych ¢lenskych statoch. V krajinach,
kde m4 tlak zniZovania pakového efektu vplyv na oZivenie a kde znizuje perspektivu investicii
a spotreby, sa treba eSte viac zamerat na vytvaranie podmienok na zlepSenie produktivity
a konkurencieschopnosti, aby sa obmedzil vplyv znizovania pékového efektu na rast
a zamestnanost’.

Bankovy sektor zvysil svoju kapitalizaciu, avsak tlaky spojené so zhorSenou kvalitou uverov
a aktiv a s nizkou ziskovost'ou pretrvavajia. Banky dosiahli zna¢ny pokrok pri Gprave svojich
stivah abankové institicie st vo vSeobecnosti dostatocne kapitalovo vybavené a likvidné.
Zaroven v dosledku kombinacie niekol’kych faktorov bankovy sektor v niektorych krajinach stale
zaznamenava vysoky podiel nesplacanych Gverov azl( kvalitu aktiv. Ak sa tieto nedostatky



nebudu riesit, moézu viest' k utlmeniu Gveroveého rastu a neoptimalnemu pridel'ovaniu Gverov.
Nizky rast a nizka urokova sadzba maji navyse vplyv na zisky v bankovom sektore.

Strukturalne reformy sii potrebné na uPahfenie prerozdelenia zdrojov medzi podniky,
sektory aregiony, aby sa zvySila produktivita, konkurencieschopnost’ a udrzatePna
zamestnanost’. Clenské Staty musia zlepsit' prerozdelenie dostupnych zdrojov tak, Ze ich presunt
do obchodovatelnych sektorov a najproduktivnejSich podnikov pdsobiacich v kazdom odvetvi
hospodarstva. Mozu pri tom pomoct reformy otvarajuce trhy s produktmi a so sluzbami, ktoré by
posilnili aj vnatorny trh EU, a $trukturalne reformy, ktoré by odstranili prekazky volného pohybu
tovaru a sluzieb.

4.2. Vykonavanie postupu pri makroekonomickej nerovnovahe

Komisia zlepSila transparentnost’” postupu pri makroekonomickej nerovnoviahe.
V posudeniach v spravach pre jednotlivé krajiny sa odrazajii zavizky obsiahnuté v oznameni
Komisie s ndzvom Na ceste k dobudovaniu tplnej hospodérskej a menovej tnie’®, najmi vicsia
transparentnost pri vykondvani tohto postupu. Zistenia hibkovych preskiimani s v spravach
0 jednotlivych krajinach prezentované ucinnejsie prostrednictvom sthrnnych tabuliek, v ktorych
sa opisuju zdroje nerovnovah auvadzaju hlavné zistenia tykajice sa vyvoja prisluSnych
ekonomickych premennych, reakcie v oblasti prislu$nej politiky a zostavajucich nedostatkov
politiky. Okrem toho utvary Komisie vydaji prirucku, ktora bude jednotnym dokumentom so
vSetkymi relevantnymi informaciami o postupe pri makroekonomickej nerovnovéhe.

Komisia zjednoduSuje a stabilizuje kategorie makroekonomickych nerovnovah. S cielom
zabezpeCit  ucinnejSiu  a jednoduch$iu  komunikaciu boli kategérie makroekonomickych
nerovnovah tento rok zjednoduSené z existujicich Siestich na Styri: Ziadne nerovnovahy,
nerovnovahy, nadmerné nerovnovahy anadmerné nerovnovahy, pre ktoré existuji napravné
opatrenia. Tieto kategdrie zostanu v nasledujucich rokoch stabilné. V pripade nerovnovah alebo
nadmernych nerovnovah sa spusti osobitné monitorovanie, ktoré sa bude upravovat’ podla
zavaznosti suvisiacich vyziev. Odporticania pre jednotlivé krajiny sa prispdsobia tak, aby
zohl'adhovali povahu nerovnovah v kontexte reformnych opatreni navrhnutych ¢lenskymi $tatmi
v ramci narodnych programov reforiem.

Tabul’ka 1: Kategorizacia nerovnovah v rdmci postupu pri makroekonomickej nerovnovahe

Predchadzajuce kategorie Zjednodusené kategérie

Ziadne nerovnovahy Ziadne nerovnovahy

Nerovnovahy, ktoré si vyzaduju politické opatrenia
a monitorovanie

Nerovnovahy, ktoré¢ si vyzaduji rozhodné politické

: . - Nerovnovahy
opatrenia a monitorovanie

Nerovnovahy, ktoré si vyzaduju rozhodné politické
opatrenia a osobitné monitorovanie

Nadmerné nerovnovahy, ktoré si vyZaduji rozhodné

e - L ; . Nadmerné nerovnovéhy
politické opatrenia a osobitné monitorovanie

Nadmerné nerovnovahy, pre ktoré existuji napravné Nadmerné nerovnovahy, pre ktoré existuju napravné
opatrenia* opatrenia

*Kategoéria ,,nadmerné nerovnovahy, pre ktoré existuju napravné opatrenia® si vyzaduje zaCatie postupu pri nadmernej
nerovnovahe podl'a nariadenia (EU) ¢. 1176/2011.

10coM (2015) 600.



V hibkovych preskimaniach boli zohladnené aj u¢inky presahovania do inych krajin
a systémové problémy. Identifikdcia a posudenie makroekonomickych nerovnovah
zohladiiuje skutocnost, Ze na rieSenie nerovnovah pri sti€asnej podpore ozivenia je potrebny
koordinovany pristup na drovni eurozony. Postup pri makroekonomickej nerovnovahe
je zamerany na prevenciu a napravu makroekonomickych nerovnovah, ktoré by mohli byt
skodlivé pre samotni krajinu, eurozénu alebo EU. Vo svojej sprave o mechanizme varovania
na rok 2016 uverejnenej spolu s roénym prieskumom rastu na rok 2016 Komisia usudila, Ze
18 ¢&lenskych $tatov by malo byt predmetom hibkového preskimania s ciefom podrobnejsie
posudit’ zdvaznost’ moznych nerovnovah.

Nerovnovahy existuju v mensom pocte ¢lenskych Statov ako v minulom roku. Pri 18
¢lenskych 3tatoch, ktoré boli predmetom daliej analyzy, hibkové preskimania ukazali, Ze
v Siestich z nich neexistuju ziadne nerovnovahy, v siedmich existuju nerovnovahy a v piatich
existuju nadmerné nerovnovahy. Pokial’ ide o Chorvatsko a Portugalsko, Komisia preskima
svoje posudenie v maji, pricom zohladni mieru ambiciéznosti ich narodnych programov
reforiem. V dodatku 3 st zhrnuté zistenia hibkovych preskiimani podl'a &lenskych $tatov.

Tabul’ka 2: Vysledky hibkovych preskiimani na rok 2016 (zjednodusené kategorie)

Ziadne nerovnovahy BE, EE, HU, AT, RO, UK
Nerovnovahy* DE, IE, ES, NL, SI, FI, SE
Nadmerné nerovnovahy* BG, FR, HR, IT, PT

*Kategorie ,,nerovnovahy* a ,,nadmerné nerovnovahy“ si vyZaduji osobitné monitorovanie, ktoré sa prisposobi v zavislosti
od zavaznosti tychto vyziev.

V ramci zjednoduSenych kategorii postupu pri makroekonomickej nerovnovahe bude
dohlad zahriat® osobitné monitorovanie vsSetkych ¢lenskych Statov, ktorych
sa nerovnovahy a nadmerné nerovnovahy tykajd. Osobitnym monitorovanim by sa mal
zabezpelit’ zvySeny dohl'ad nad reakciou v prislusnej oblasti politiky na zistené nerovnovahy,
ato prostrednictvom zintenzivneného dialdgu s vnutro$tatnymi organmi, misii expertov
a pravidelnych sprav o pokroku, ktoré sa prerokuju so vSetkymi ¢lenskymi Statmi. Takéto
kontakty pom0zu aj pri monitorovani vykonavania odporucani pre jednotlivé krajiny
v prislusnych ¢lenskych Statoch. Monitorovanie sa moze 1iSit’ v zavislosti od presnej povahy
nerovnovahy. Krajiny, v ktorych existuji nadmerné nerovnovahy budu spravidla podlieha
prisnejSiemu monitorovaniu. Krajiny v kategoérii ,,nadmerné nerovnovahy, pre ktoré existuju
napravné opatrenia®“ budd podliehat’ postupu pri nadmernej nerovnovahe, ktory zahfia
odporucania v oblasti prislusnej politiky na ndpravu nerovnovah a nadvézujuce kroky
prostrednictvom planu napravnych opatreni.

1 COM (2015) 691.



5. REFORMY V CLENSKYCH STATOCH

Vo vicSine clenskych Statov sa dosiahol pokrok pri uskutoéiiovani reforiem. Toto
reformné Usilie je potrebné udrzat' a posilnit’ s cielom pripravit ekonomiky na otrasy
v buddcnosti  a budovat” konkurencieschopnost. Od rychlosti a efektivnosti prijimania
a vykonavania reforiem zavisi, ¢i bude ozivenie solidne a udrzatelné. Finan¢né prostriedky
EU, anajmi eurdpske Strukturdlne a investiéné fondy, sa mézu amali by sa vyuzivat
na ulahéenie zavéadzania reforiem. Hoci v minuloro¢nych odportcaniach pre jednotlivé
krajiny boli identifikované otazky, ktoré stali v centre diskusii o hospodarskej a socialnej
politike v ¢lenskych S$tatoch, spravy o jednotlivych krajindch vo viacerych pripadoch
poukazuju na novy vyvoj, ako je napriklad prilev migrantov a ute¢encov.

Kvalitativne aspekty reforiem su délezité pre ich uspech. Efektivne pridelovanie zdrojov
Vv prospech produktivnejSich podnikov by zvysilo miery produktivity a rastu. Okrem toho
by sa tak zvysili investicie efektivnej$ich podnikov, ¢im by sa posilnil dlhodoby rastovy
potencial hospodarstiev ¢lenskych Statov. Trva dlhsie, kym reformy na trhoch s produktmi
a so sluzbami a na trhoch prace prinest vysledky. Potom vSak vedu k takémuto prerozdeleniu
zdrojov, aktivovaniu investicii a modernizécii produktivnej zakladne hospodarstva EU.

Reformy na trovni ¢lenskych $tatov st potrebné na doplnenie reforiem vykonavanych
na Grovni EU. Na trovni EU sa dohodol cely rad politickych reforiem a néstrojov, ktorych
cielom je zabezpecenie lepSieho podnikatel'ského prostredia a istejSicho a stabilnejSieho
regulaéného ramca, napriklad stratégia pre jednotny trh, digitalny jednotny trh, energeticka
Unia, unia kapitalovych trhov, balik predpisov o obehovom hospodarstve a program lepsej
pravnej reguléacie. V nasledujicom oddiele sa opisuje pokrok dosiahnuty ¢lenskymi Statmi
v napredovani reforiem v oblastiach, ktoré si uvedené v minuloro¢nych odporu¢aniach
pre jednotlivé krajiny.

5.1.  Opiitovné nastartovanie investicii

ZlepSovanie investiénych podmienok si vyzaduje ¢innost’ na viacerych frontoch. Treba
prilakat’ viac sukromnych finanénych prostriedkov na investicie do realnej ekonomiky,
ako aj zabezpelit’ dobru kvalitu verejnych investicii. V sulade s Investiénym planom
pre Eurdpu plati, Ze na to, aby investicie zacali viac prispievat’ K rastu a tvorbe pracovnych
miest, je potrebné zlepsit rizikové financovanie, vytvorit' lepSie investicné prostredie
a vypracovat’ investi¢né projekty, ktoré maju lepSiu Struktaru asu viditeInejSie. Komisia
uz zaviedla viacero reforiem na eurdpskej urovni s cielom podporit’ investicie, ako napriklad
navrh v ramci Solventnosti 11. Utvary Komisie podrobne uviedli aj hlavné investiéné vyzvy
vkazdom ¢lenskom 3tate'?. Patria sem regulainé aadministrativne prekazky, verejné
obstaravanie, zdanovanie, sudne systémy, pristup k financovaniu aramce pre platobna
neschopnost’, vzdeldvanie a zru¢nosti a sektorové nariadenia. Okrem toho Komisia zistila, ze
treba zabezpecit' pristup k vacsim a diverzifikovanej$im zdrojom financovania a rozsirit
priority nad rdmec tradi¢nej infrastruktury aj na l'udsky kapital a suvisiace socialne investicie.

12 SWD (2015) 400.



Investicie zatial’ neza¢ali pdsobit’ ako silny motor oZivenia.’® Clenské taty sa vyzyvaju,
aby vytvorili  prostredie, ktoré podporuje investicie — odstranenim  (zkych
miest, zabezpecenim vyssej predvidatelnosti regulaéného ramca, posilnenim jednotného trhu,
uréenim stabilného zoznamu projektov a zabezpecenim koordinacie a planovania na vsetkych
administrativnych urovniach. Vacsina ¢lenskych Statov stale pocituje negativny vplyv
finanénej krizy na investicie, zatial’ ¢o niektoré zaznamenali urc¢ité posuny v relativnej bilancii
medzi verejnymi investiciami a stGkromnymi alebo podnikovymi investiciami. irsko
je prikladom ¢lenského $tatu, kde po rozsiahlom a zlozitom procese Uprav zohrévajd silné
sukromné investicie Ustrednt Glohu pri oziveni hospodarstva.

Fondy EU nad’alej zohravaju kPacovi UGlohu vo viacerych ¢lenskych §tatoch.
V Bulharsku, Ceskej republike, Estonsku, Chorvatsku, Lotyssku, Litve, Mad’arsku, na Malte,
v Pol’sku, Portugalsku, Rumunsku, Slovinsku ana Slovensku predstavuji fondy EU velky
podiel investicii. Komisia Uzko spolupracuje s ¢lenskymi $tatmi na zlepSovani sposobu, akym
sa tieto finan¢né prostriedky investuju a riadia. Miery absorpcie mozno zvysit' posilnenim
administrativnych kapacit vnutrostatnych a regionalnych sprav atechnickej pomoci,
&o prispeje aj k optimalnemu kombinovaniu réznych fondov EU.

V ramci viacro¢ného finanéného ramca na roky 2014 — 2020 su eurdpske Strukturalne
a investi¢né fondy Uzko spojené s ciePmi stratégie Europa 2020 a makroekonomickymi
problémami identifikovanymi v odpora¢aniach pre jednotlivé krajiny. Urovne absorpcie
st dolezité, ale je potrebné zabezpedit' aj to, aby sa finan¢né prostriedky EU pri rieseni
hospodarskych asocialnych vyziev v ¢lenskych Statoch vyuzivali ¢o najacinnejSie.
V doésledku oneskoreného programovania niektorych finanénych prostriedkov je teraz
potrebné vyvinat® mimoriadne Usilie, aby sa zabezpecilo rychlejsie a bezproblémové
vyplacanie. Niektoré ¢lenské staty eSte stale musia splnit’ ex ante kondicionality, v opa¢nom
pripade mdze Komisia pozastavit' priebezné platby na priority dotknutych programov.
Financovanie v ramci Europskeho fondu pre strategické investicie, programu Horizont 2020,
Nastroja na prepajanie Eurdpy (vratanie viac ako 4,1 miliardy EUR len pre samotny sektor
dopravy) avramci inych priamo riadenych fondov EU dopiiia eurdpske strukturalne
a investi¢né fondy a tieto moznosti by sa mali optimalne kombinovat’. V rokoch 2014 az 2020
je pre ¢lenské Staty k dispozicii z europskych strukturalnych a investi¢nych fondov viac nez
450 miliard EUR na financovanie inteligentného a udrzatel'ného rastu, konkurencieschopnosti
a sudrznosti.

V mnohych ¢lenskych S$tatoch napriek urditému pokroku stale existuju prekazky
braniace investiciam v niektorych kPau¢ovych odvetviach. Plati to najma pre sluzby,
sietové odvetvia a stavebnictvo. Relativne priaznivé podnikatel'ské prostredie v ¢lenskych
Statoch, ako su Estonsko a Spojené kralovstvo, ma stimula¢ny uc¢inok na investicie. Pre
viaceré clenské staty sO vsak charakteristicke prekazky bréniace investiciam vo forme
administrativnej zataze, byrokracie, neefektivnosti verejnej spravy, pravnej neistoty alebo
meniaceho sa legislativneho prostredia a nedostato¢nej transparentnosti, ¢o bréani boju
proti korupcii. Vo viacerych &lenskych §tatoch sa zistili tazkopadne alebo zdihavé postupy
pri velkych projektoch. Tieto mozu sposobit’ prekazky vstupu na trh alebo usadenia sa,
napriklad v oblasti maloobchodu a odbornych sluzieb. V niektorych ¢lenskych Statoch brzdi
investicie aj zlozity pristup k financiam.

3 Eurépska hospodérska prognéza, Eurépska komisia, zima 2016.



Obnovenie poskytovania dverov do redlnej ekonomiky

Finan¢ny sektor pokracuje Vv uvoliiovani Uverovych podmienok. Napriek znizenému
averovému rastu v krajindch, v ktorych prebieha znizovanie pakového efektu, v oblasti
ponuky Gverov dochadza k pozitivnemu vyvoju. Z prieskumu Europskej centralnej banky
zameraného na poskytovanie Gverov z januara 2016 vyplyva, ze banky hlasili pokragujice
Cisté uvolnovanie podmienok poskytovania Uverov podnikom adomécnostiam na kapu
nehnutel’'nosti, ako aj spotrebitel'skych Uverov. Hospodarska sat'az zostala hlavnym faktorom
stimulujucim zmiernenie podmienok bank, pokial’ ide o poskytovanie Uverov podnikom.
Banky aj nad’alej zmierfiovali podmienky pre nové Gvery vo vsetkych kategoriach Gverov,
najma pre podniky. Pokrok, ktory sa dosahuje v oblasti posiliiovania bank, pésobi pozitivne aj
na uvolovanie Uverovych podmienok.

Urdity pokrok nastal aj v zlepSovani pristupu k financidm. Viaceré ¢lenské staty zaviedli
alebo zintenzivnili iniciativy na zlepSenie pristupu K financovaniu. Mad’arsko zaviedlo
schému ,,Financovanie v prospech rastu®. Prebieha aj niekol’ko iniciativ na zlepSenie pristupu
malych a strednych podnikov k finanénym prostriedkom, predovsetkym prostrednictvom
vyuzivania fondov EU. Napriklad Portugalsko spristupnilo zdroje na investovanie
do zakladného imania arizikového kapitalu prostrednictvom Eurdpskych Strukturalnych
fondov a vnutrostatnych fondov. Malta kombinuje miestne financovanie s financovanim EU
s cielom poskytniat’ MSP danové Uvery, granty alebo finan¢né zéaruky.

Vo viacerych ¢lenskych Statoch boli zlepSené ramce pre platobnd neschopnost’.
Chorvétsko zrevidovalo pravne predpisy Vv oblasti platobnej neschopnosti pravnickych
a fyzickych os6b. irsko zaviedlo zmeny ramca pre platobn( neschopnost’ s cielom zvysit
vyuZivanie rezimov platobnej neschopnosti a bankrotu fyzickych oséb. Spanielsko zaviedlo
novy ramec pre platobni neschopnost’ fyzickych 0séb a zabezpeéilo, aby boli konkurzné
konania podnikov a mimosudne postupy pruznejsie.

5.2.  Uskutociiovanie Strukturdlnych reforiem zameranych na modernizdciu hospodarstiev

V ro¢nom prieskume rastu na rok 2016 Komisia zdoéraznila uc¢inna koordindciu medzi
Clenskymi Statmi zameranU na vysSiu produktivitu a vzostupnu konvergenciu; potrebu zaistit’
rovnovadhu medzi pruznostou a istotou v politikach trhu prace a na potrebu integrovanejsich
a konkurencieschopnejsich trhov s produktmi a so sluzbami.

Zamestnanost a socidlna politika

Zamestnanost® sa Vsufasnosti zvySuje vramci EU, ako aj vramci eurozony.
Nezamestnanost’ vratane nezamestnanosti mladych l'udi klesad. DIhodoba nezamestnanost
napriek tomu v roku 2015 v porovnani s rokom 2014 stale rastla, aj ked’ v priebehu roka
sa zaznamenalo postupné zniZzovanie. Dlhodobad nezamestnanost’ sa tyka 10,5 milidna Tudi
a predstavuje 48 % celkovej miery nezamestnanosti. Nezamestnanost mladych Tudi je
na arovni 20 %, ¢o znamend, ze 4,5 milibna mladych T'udi je nezamestnanych. V niektorych
&lenskych $tatoch mnohi mladi Tudia opustaja krajinu. V Grécku, Spanielsku, Chorvatsku
a Taliansku nezamestnanost’ mladych T'udi dosahuje priblizne 40 % alebo viac. Okrem toho
Vo viacerych ¢lenskych Statoch je vysok& miera mladych P'udi, ktori nie si zamestnani, ani
nie st v procese vzdelavania alebo odbornej pripravy (viac ako 20 % v Bulharsku
a Taliansku).

Y Eurépska centralna banka, Prieskum Gverovej aktivity bank v eurozéne, $tvrty $tvrtrok 2015, januér 2016.
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S ciePom posilnit’ konkurencieschopnost EU je dolezité, aby redlne mzdy
zo strednodobého hPadiska nad’alej zodpovedali vyvoju produktivity. Niektoré krajiny
vynalozili Usilie na zlepsenie reakcieschopnosti svojich trhov prace ana ulahcenie rastu
podnikov. Zahfnalo to zruSeniec niektorych pravidiel uplatiovania prahovych hodnét
pre podniky a zlepSenie predvidatelnosti vysledkov pracovnych sporov, ¢o moze podnikom
ul'ah¢it’ pociatocné prijimanie pracovnikov. Celkovo bol zosuladeny vyvoj miezd s uroviiou
produktivity v EU, ale v nieckol’kych ¢lenskych statoch bol pokrok v tejto oblasti obmedzeny.
V stlade s odporti¢aniami pre jednotlive krajiny na rok 2015 boli uzatvorené medziodvetvoveé
dohody o zmierneni mzdovych poziadaviek vo Finsku na obdobie rokov 2014 — 2015
a v Spanielsku na obdobie rokov 2015 — 2017. V irsku boli zavedené nové mechanizmy
na stanovenie minimalnej mzdy av Nemecku bola zavedena povinnd narodnd minimalna
mzda.

Je potrebné vyvinut® d’alSie usilie v boji proti segmentécii trhov préce. ZniZenie
regulacného rozdielu medzi zmluvami na dobu neurciti a nestandardnymi zmluvami moze
podporit prechod k zmluvdm na dobu neurciti apodnecovat vytvaranie stabilnych
pracovnych miest, o mdze motivovat' tak zamestnavatelov, ako aj zamestnancov, aby
investovali do zrucnosti a celozivotného vzdelavania. V roku 2015 reformy v tejto oblasti
pokracovali v sUlade s odporac¢aniami pre jednotlivé krajiny, najmd v tych Kkrajinach,
Vv ktorych existuje zna¢na dualita trhu prace, ako napr. v Taliansku a Pol'sku. V ramci
komplexnej reformy trhu prace Taliansko zjednoduSilo zmluvné mechanizmy
a pracovnopravne postupy a obmedzilo navrat do zamestnania po nespravodlivom prepusteni
z prace.

Zaruka pre mladych Pudi, ktora sa v sticasnosti vykonava treti rok, prinasa vysledky.
Situacia mladych I'udi v EU sa zlep$uje a snaha o zlep3enie prechodu zo $koly do zamestnania
sa zintenzivnila, a to aj prostrednictvom véasnej aktivacie a dosahu zameraného na tych, ktori
nie st zamestnani, ani nie su v procese vzdelavania alebo odbornej pripravy. Medzi hlavné
vysledky tohto usilia patri zlepseny dosah, podpora pre mladych T'udi pomocou vhodne
prisposobenych verejnych sluzieb zamestnanosti, lepSie vytvaranie néastrojov aktivneho trhu
prace pre mladych l'udi a déraznejSie zameranie na kvalitu uciiovskej pripravy. Urychlili sa
reformy v kontexte zaruky pre mladych ludi, najméd v ¢lenskych Statoch, ktoré celia
vyznamnym vyzvam, ako napriklad Taliansko a Portugalsko, a v tych ¢lenskych statoch, ktoré
dostavaju finanéni podporu EU, s ktorou je mozné riesit inovacné, rozsiahle opatrenia
a Strukturalne reformy.

Hoci sa dosiahol pokrok pri navrate nezamestnanych na trh prace, s potrebné d’alSie
reformy aktivnych politik trhu prace. Niekolko ¢lenskych $tatov, ako st Spanielsko,
Francuzsko, Loty$sko a Finsko, prijalo nové aktivne opatrenia zacielené na dlhodobo
nezamestnanych. Taliansko zalina reformovat’ riadenie aktivnych politik trhu prace
a posiliiovat’ vizby s pasivnymi politikami. Niektoré dalSie vyzvy vSak zostavaju
nevyrieSené, ako je mnapr. nedostatotna koordindcia medzi sluzbami zamestnanosti
a socialnymi sluzbami, nedostatoéné zapojenie zamestnavatelov a partnerstva s nimi,
pomerne nizke miery ucasti na opatreniach aktivnej politiky trhu prace a nedostatocné
financovanie tychto opatreni. Okrem toho niektoré krajiny neposkytuji individualizovany
pristup, ktory sa zaklada na vytvéarani profilov, zostladovani pontkanych a pozadovanych
zruénosti ¢i intenzivnom poradenstve. Odporicanie tykajuce sa integracie dlhodobo
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nezamestnanych na trhu préace, ktoré Rada prijala v decembri 2015%, ponuka &lenskym
Statom usmernenia o zintenzivneni usilia pri rieSeni dlhodobej nezamestnanosti.

Chudoba si vyZaduje komplexnu politicki reakciu. Vo viacerych ¢lenskych Statoch
sa podnikli alebo sa podnikaju kroky, pokial’ ide 0 socialnu pomoc, a najma o primeranost’
a/alebo pokrytie minimalneho prijmu. Vzhl'adom na to, Ze podpora prijmu by sa mala
kombinovat’ s primeranym zosuladenim ponuky s potrebami trhu prace, zavadzaju sa aj rézne
finan¢né a nefinanéné stimuly na ulah&enie navratu na trh prace. Patri medzi ne koncepcia
systémov davok v nezamestnanosti v Dansku a Taliansku a davky podpory v zamestnanosti
na Malte. V zaujme rovnovahy medzi ciel'mi znizovania chudoby a zvySovania i¢asti na trhu
préce sa niektoré Clenské Staty, ako napr. Spojené kral'ovstvo, snazia zjednodusit’ rozne davky
a zacClenit’ ich do SirSich systémov. Pre obavy suvisiace s dosledkami narastajuceho poctu deti
zijucich v chudobe niektoré clenské Staty zvysili zodpovedajlice socidlne davky. Pokial’ ide
0 za¢lenenie ROmMov, Vv prislusnych ¢lenskych statoch sa dosiahol obmedzeny pokrok.

Uspesna integracia migrantov a utefencov v niektorych ¢lenskych $tatoch si vyZzaduje
osobitni pozornost’. Vysoky prilev migrantov a uteCencov za posledny rok je hlavnou
vyzvou pre mnohé ¢lenské taty, ako aj pre EU. Je viak zarovei prileZitostou, predovietkym
pre ¢lenské $taty, ktoré ¢elia demografickym zmenam. Skusenosti s predchadzajucimi tokmi
uteCencov naznacuju, Ze uteCenci mozu Celit’ vacsim tazkostiam pri zacletiovani do trhu prace
neZ priemerni $tatni prislusnici tretich krajin. Uspe$na integracia si okrem iného vyZzaduje
véasné posudenie zruénosti, rychle uznavanie kvalifikacii a primerané jazykové vzdelavanie
scielom zabezpeCit vCasny aucinny pristup na trh prace, k zdravotnej starostlivosti
a byvaniu. Vzhl'adom na vysoky podiel deti a mladych I'udi (priblizne 26 %) je potrebné
najmi rychlo prisposobit’ vzdelavacie systémy a ponukat’ prispésobené programy zakladnych
a jazykovych zruénosti. Uspe$na integracia Zien si vyzaduje osobitna pozornost’.

Vykonnost’ systémov vzdelavania a odbornej pripravy je v mnohych ¢lenskych Statoch
stale problematicka. Hoci podiel 0s6b s pred¢asne ukonéenou skolskou dochadzkou sa znizil
v priemere na 11,1 %, v deviatich ¢lenskych Statoch stale prekracuje hlavny ciel stratégie
Eurdpa 2020, ktory je 10 %. Tieto Strukturalne nedostatky ohrozuju rastovy potencial Europy.
Mnohé c¢lenské Staty pracuju na stratégidch v oblasti zruénosti a vykondvaju Strukturalne
reformy svojich systémov vzdelavania. Ceska republika prijala reformu vysokogkolského
vzdelavania a Bulharsko prijalo zakon o predskolskom a Skolskom vzdel&vani, ktory poskytuje
uceleny pravny rdmec na zlepsenie kvality a rovnosti vzdelavania na primarnej a sekundarnej
arovni. Taliansko zaviedlo skolsku reformu zameran( na zvysenie autonomie $kol, zavedenie
prvkov zasluhovosti do odmenovania ucitel'ov a zlepSenie systému prijimania ucitel'ov.

Dainové zat’aZenie prace by sa malo d’alej zniZovat’. Mnohé ¢lenské §taty prijali opatrenia
na znizenie zdanenia prace. Napriklad Estonsko a Franctzsko prijali kroky na zniZenie
zdanenia prace 0sdb s nizkym prijmom. Okrem toho boli zavedené reformy zdanenia prace
v niektorych ¢lenskych Statoch vyznacujucich sa vysokou mierou nezamestnanosti,
ako napriklad v Belgicku, Spanielsku a Taliansku. Datiovo-odvodové zataZenie, najmi
v pripade nizkych prijmov, je v mnohych ¢élenskych Statoch nad’alej vysoké a v niektorych
krajinach sa dokonca zvysilo.

> Dokument Rady 14361/15.
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Podnikatel’ske prostredie a sietové odvetvia

Regulacné prostredie viac podporujice podnikanie a zamestnanost’ podnieti sikromné
investicie. ZlepSenie postupov verejnej spravy, odstranenie korupcie, zavadzanie
transparentnosti  a jednoduché  a predvidatelné  predpisy  prispieva  k zvySovaniu
konkurencieschopnosti, rastu a vytvaraniu pracovnych miest. V tomto smere mozno hovorit’
0 pokroku. Taliansko prijalo opatrenia na d’alSie reformovanie a zrychlenie konkurznych
konani pri zabaveni majetku. Franctizsko pokracuje vo vykonavani ambiciézneho programu
zjednodusenia, ktory doteraz obsahuje viac ako 600 opatreni, z ktorych bola doteraz
uskuto€nend priblizne jedna tretina. Chorvatsko dosiahlo urcity pokrok pri zlepSovani ramca
tykajiiceho sa fazy pred platobnou neschopnostou a platobnej neschopnosti pre podnikatel'ské
subjekty. Malta zaviedla viacero novych technologickych a proceduralnych systémov na
znizenie byrokracie a obmedzenie prietahov na obcianskopravnych stidoch. V LotySsku sa
dosiahol vyrazny pokrok v oblasti rdmcov pre mediéciu a arbitraz. Kvalita, nezavislost
a efektivnost’ sudnictva zostava v niektorych clenskych Statoch vyzvou, aj ked reformy
stdnictva v Taliansku, LotyS$sku a Slovinsku dosiahli ur¢ity pokrok.

Existuje priestor na d’alSie zniZenie byrokracie, a to tak posilnenim administrativnej
efektivnosti, ako aj kvality pravnych predpisov. Prietahy pri postupoch udel'ovania licencii
st aj nad’alej znacné a viac ako dve tretiny Clenskych §tatov stale od zacinajucich podnikov
pozaduju pri zalozeni poplatok presahujuci stropl00 EUR, ktory sa navrhuje v iniciative
,Small Business Act“. Strukturdlne reformy sa &asto oneskoruju nasledkom nedostatku
vykonavacich kapacit a nestabilnych institucionalnych S$truktar. Efektivnost verejnych
investicii Gasto brzdia nedostatky suvisiace s posudzovanim projektov, obstaravanim,
realiziciou a slabou koordinaciou medzi réznymi uroviiami verejnej spravy. Zabezpecenie
modernych a dobre integrovanych sluZieb elektronickej verejnej spravy pre podniky zostava
v mnohych ¢lenskych $tatoch stale problémom.

Verejné obstaravanie je stale oblast'ou, ktora si vyZzaduje d’alSie zlepSenie. Pre niektoré
Clenské Staty zostavaji nedostatky vo verejnom obstardvani jednym z hlavnych pri¢in
nezrovnalosti zistenych pri auditoch vyuzivania eurdpskych Strukturdlnych a investicnych
fondov. Tieto nedostatky maju odradzajiaci ucinok na investovanie a spravne fungovanie
jednotného trhu. Verejné obstaravanie je oblast'ou, v ktorej existuju obavy z korupcie.

Investicie do energetiky adopravnych sieti prispievaju Kk integrovanym a lepsie
fungujucim trhom, vyssej bezpe¢nosti dodavok energie a sU nevyhnutné pre prechod na
nizkouhlikové hospodarstvo. Dokoncenie elektrickych a plynovych prepojovacich vedeni
medzi Spanielskom a Franctizskom bude napriklad kladové pre zaistenie bezpednosti
dodavok energie a zlepSovanie fungovania trhov s energiou. Investicie do kapacity prenosu
elektrickej energie, ako aj do plynovych prepojovacich vedeni s pobaltskymi $tatmi a medzi
nimi pokracuju aj s cielom integracie tychto ¢lenskych $tatov do eurdpskych sieti a trhov
s energiou. Nedavnym dobudovanim elektrickych spojeni medzi tromi pobaltskymi Statmi
a Pol'skom, Finskom a Svédskom sa dosiahla miera prepojenia vo vyske priblizne 25 %,
pricom prebiehajii d’alSie investicie do prepojovacich vedeni medzi pobaltskymi Statmi.
Spanielsko zriadilo fond na zlep3enie pozemného pristupu k ndmornym pristavom.

Modernizacia hospodarstva EU si vyZaduje odstranenie infra$truktirnych nedostatkov
v digitailnych komunika¢nych sietach. Ocakévany narast dopytu po vysokokvalitnych
komunikac¢nych sietach by nemal byt zdrziavany oneskorenou reakciou na strane ponuky.
V niektorych cClenskych Statoch bude aj napriek znacnému usiliu o zlepSenie pokrytia novej
generdcie sieti komunikac¢nej infraStruktary tazké splnit’ ciel’ digitalnej agendy, ktorym je
pokrytie sieti novej generacie s rychlostou 30 Mbps alebo viac dostupné vSetkym do roku
2020.
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Reformy trhov s vyrobkami a sluzbami

V mnohych ¢lenskych §titoch EU zostiva pocet obmedzeni v sektoroch sluZieb nad’alej
vysoky. Podl'a najnovsich odhadov Komisie sprevadzajucich uverejnenie stratégie jednotného
trhu'® maju regulacné obmedzenia preukédzatelne nepriaznivy vplyv na investicie, rast
a zamestnanost’.

Vysledky eurdpskeho semestra v tejto oblasti dokazuji, Ze reformy sa vyplacaji.
OECD" odhadla, e $trukturdlne reformy uskutoénené v Taliansku v roku 2012 by mali
zvysit HDP o 1,5 percentualneho bodu pat’ rokov po ich zavedeni. Mnohé z tychto reforiem
reagovali na odporucania, ktoré boli adresované Taliansku v kontexte europskeho semestra.
Iné reformy priniesli viditelné vysledky rychlejsie. V reakcii na odporti¢ania adresované
Spanielsku v roku 2012 sa zaviedli expresné licencie na otvorenie obchodnych prevadzok,
ktoré viedli k otvoreniu dodato¢nych 7 000 prevadzok v prvom polroku 2013.

Spravy o jednotlivych krajinach poukazuju na pozitivny, ale stale pomaly pokrok pri
reformovani trhov so sluzbami v mnohych ¢lenskych Statoch. Prinos sektora sluzieb pre
podniky k produktivite vyrobného odvetvia aj inych odvetvi sluzieb je velmi dolezity pre
modernizaciu hospodarstiev  EU. Osobitni pozornost’ si zasluhuje stupeii a mnoZstvo
obmedzeni, ktoré existuju na trhoch sodbornymi sluzbami pre podniky, najma
Vv inzinierskych sluzbach, uctovnictve, architektre a pravnych sluzbach.

Reformy odbornych sluZieb méZu priniest’ konkrétne vysledky, ale napreduja obzvlast’
pomaly. Slovinsko v reakcii na odporGc¢ania zroku 2011 prijalo vroku 2012 program
zamerany na deregulaciu regulovanych profesii. Slovinsku boli v nasledujdcich rokoch
adresované dalSie odporacania, ¢o viedlo v sucasnosti k Uplnej deregulécii alebo
zjednoduseniu pristupu k regulovanym profesiam v niekol’kych odvetviach (stavebnictvo,
maloobchod, cestovny ruch). Pol'sko zacalo v roku 2012 postupny a rozsiahly proces reforiem
regulovanych profesii. Tieto reformy zahtiaju 248 povolani a pri va¢Sine z nich sa existujuce
prekazky ciastoCne zrusili, pricom pri 70 z nich sa obmedzenia zrusSili uplne. Pol'sko prijalo
treti aposledny balik tejto deregulaénej reformy vroku 2015. irsko v nadvéznosti na
odporucanie pre jednotlivé krajiny z roku 2014 tykajice sa pravnych sluzieb dosiahlo do
konca roku 2015 znaény pokrok, ked’Ze prijalo pravne predpisy na otvorenie tychto trhov.

Odvetvie stavebnictva moZe vyznamne prispiet’ ku konsolidacii oZivenia, ale na to sa
potrebné reformy. Ozivenie odvetvia po krize sa ukazuje zdihavé a zlozité a reformy by
prispeli k jeho opatovnému nastartovaniu, hoci neudrzatel'na uroven spred krizy by sa nemala
brat’ ako referen¢na hodnota. Komisia vykonala v roku 2015 hibkové preskumanie prekazok
v odvetvi stavebnictva, v ktorom sa potvrdili zna¢né rozdiely v pristupe Kk jednotlivym
Clenskym Statom.

V poslednych rokoch sa Dansku, Nemecku, Litve, Pol'sku, Slovensku a Svédsku
adresovali odporucania pre jednotlivé Krajiny tykajuce sa odvetvia stavebnictva,
ktorych cielom bolo odstranit’ regulaéné obmedzenia. Pokrok je zatial obmedzeny.
Od jina 2015 zjednoduSuje v Pol'sku novy stavebny zakon administrativne povinnosti
tykajuce sa vystavby. Vyriesil vSak len niekolko problémov. Vo Svédsku sa vytvorila
vySetrovacia komisia na vySetrenie hospodarskej sutaze v odvetviach bytovej vystavby
a stavebnych materidlov ana vypracovanie navrhov na jej zlepSenie. Na Slovensku sa

6COM (2015) 550.
" OECD, Italy. Structural Reforms: Impact on Growth and Employment (Strukturalne reformy: vplyv na rast
a zamestnanost’). Februar 2015.
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v septembri 2015 prijala novelizacia stavebného zakona s cielom zjednodusit’ administrativne
postupy ziskavania Uzemnych rozhodnuti a stavebnych povoleni.

Zintenzivnenie reforiem na zniZenie regula¢nych prekazok v odvetvi maloobchodu by
malo vyrazne pozitivny vplyv. ZvySenim konkuren¢nych tlakov na zaklade zniZenia
prekazok by sa zlepsila trhovéa Struktira a investicna dynamika, ¢o by viedlo k tomu, Ze na trh
vstipia efektivnejSie a inovacné firmy. Spotrebitelia by mohli mat’ vyhody plynuce z nizsich
cien, vacsej rozmanitosti, inovacii a vyssej kvality, ¢im by sa podporila spotreba.

Clenské $taty celkovo dosiahli uréity pokrok pri zlepSovani regulaéného prostredia
v odvetvi maloobchodu, ale treba vynalozZit' eSte viac usilia. Existuje najmé priestor na
zlepSenie podmienok zakladania podnikov. Finsko zrusilo zakon upravujuci otvaracie hodiny
aprijalo uréit¢é opatrenia na zlepSenie podmienok zakladania podnikov v odvetvi
maloobchodu prostrednictvom zmien v Gzemnom planovani. V Spanielsku reforma z roku
2014 v odvetvi maloobchodu pripravila pddu na zlepSenie podmienok zakladania podnikov
a prevadzkovych podmienok. Prinosy tejto reformy vSak bude mozné v praxi vyuzivat az
vtedy, ked’ autondmne oblasti prijmu potrebné vykonévacie akty.

V spravach o krajinach sa takisto zdoraziiuje potreba d’alSich reforiem zameranych na
odstrafiovanie prekazok na trhoch s vyrobkami. Taliansko uskuto¢nilo v poslednych
rokoch reformy na zniZenie trhovych obmedzeni a zintenzivnenie hospodarskej sutaze, a to
pomocou liberalizaéného balika z roku 2012 a nedavnejsicho privatizaéného planu a zakona
0 hospodarskej sutazi. Ocakava sa, ze zvySena miera hospodarskej sut'aze v oblasti energetiky
a telekomunikacii by spolu s privatiza¢nym planom mohli v roku 2020 zvysit HDP o takmer
0,2 %. Niektoré Clenské Staty stale vykazuju relativne vysoky stupen regulacnej zataze na
trhoch s produktmi v odvetviach, ako je elektricka energia, plyn, telekomunikacie, posty,
zelezni¢na a cestna doprava.

Reformy ¢lenskych Statov zamerané na zlepSenie efektivnosti pri vyuZivani zdrojov
a intenzivnejSie presadzovanie? obehového hospodarstva prispeju k stimulovaniu
investicii. Viaceré ¢lenské Staty robia v tomto smere urcité kroky. V Belgicku a Holandsku sa
zaviedli programy zamerané na obehové hospodarstvo. Portugalsko prijalo zavazok pre
zeleny rast, v ktorom sa stanovuje $iroka s$kala opatreni na podporu prechodu na zelené
a nizkouhlikové hospodarstvo, v ktorom sa efektivnejSie vyuZzivaju zdroje.

Inovacie

Inovacie si hybnou silou modernizovania hospodarstva, pritahuju investicie
a podporuju hospodarsky rast. Vytvaranie podmienok pre inovacie si vyzaduje kombinaciu
finanénych stimulov a silnejSicho prepojenia medzi podnikmi a akademickou obcou.
V zaujme podpory vyskumu, vyvoja a inovacii stale vyssi pocet ¢lenskych Statov dava doraz
na nepriame podporné opatrenia, napriklad danové stimuly. Pol'sko napriklad zaviedlo na
zaciatku roku 2016 nové danové stimuly pre vyskum a rozvoj. Existuju aj nové oslobodenia
od dani pre finan¢né prostriedky z predaja akcii kvalifikovanych spoloc¢nosti, ¢o by malo
poskytnut’ stimul pre kapitdlové financovanie inovacnych podnikov. Estonsko spustilo
iniciativy na podporu inovacii vo verejnom obstaravani, poskytlo finan¢né prostriedky
niekol’kym technologickym centrdm a zaviedlo systém inovaénych poukazov, aby malé
a stredné podniky mohli spolupracovat’ s univerzitami a odbornymi centrami. Prepojenie
medzi akademickou obcou, vyskumom a podnikatel'skymi inovaciami vSak treba posilnit
v mnohych ¢lenskych Statoch, najmé v tych, kde celkova inova¢na vykonnost' v poslednom
Case stagnovala alebo dokonca klesala, a v tych pripadoch, kde napriek uréitému nedavno
dosiahnutému pokroku pretrvavaju vyznamné rozdiely vo vykonnosti lidrov v inovéaciach.
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5.3.  Zodpovedné fiskdlne politiky

Napriek tomu, Ze celkové rozpoctové deficity sa v poslednych rokoch znaéne znizili
a predpoklada sa, Ze budu klesat’ aj nad’alej, niektoré cClenské Staty nedodrziavaja
poziadavky Paktu stability a rastu. Pomer dlhu k HDP sa ma podl'a prognézy v porovnani
s vrcholnou hodnotou dosiahnutou v roku 2014 postupne znizovat. Znizovanie deficitu
v rokoch 2015 az 2017 je sposobené najmi ozivenim hospodarstva a niz§imi urokovymi
vydavkami, priCom ostatné prijmové a vydavkové polozky su vo vSeobecnosti expanzivne.
Ocakava sa, ze nasledkom toho sa $trukturalny deficit v eurozéne mierne zvysi a v EU sa po
rokoch neustéleho zlepSovania stabilizuje. Fiskalne politiky by sa mali posudzovat’ s ohl'adom
na dvojaky ciel' dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii a potreby podporovat mierne
ozivenie.

Rast moZno podporit’ tym, Ze zloZenie prijmov a vydavkov bude viac zamerané na
podporu rastu. Na zniZenie danového zataZenia prace bude treba dosiahnut’ d’al$i pokrok.
V boji proti dafiovym tnikom a Vv zlepSovani dainovej spravy sa dosiahol pokrok, na ktory
treba nadviazat. Konkrétne treba vyvinut d’alSie Usilie na to, aby sa danové systémy stali
spravodlivejSimi a u¢innejSimi, na odstranenie prekazok pre vytvaranie pracovnych miest, na
uprednostiiovanie vydavkov podporujucich rast a ha zachovanie produktivnych verejnych
investicii. Predpokladané d’alSie zniZovanie pomeru verejnych investicii k HDP v rokoch
2015 az 2017 v tejto suvislosti ukazuje, ze je potrebné vacsie usilie.

Raméek 1. Aktualizdcia vyvoja dohlPadu v ramci Paktu stability a rastu

Komisia vo svojom hodnoteni navrhov rozpoctovych planov ¢lenskych §tatov eurozony na rok 2016 uverejnenom
v novembri 2015 uviedla, e v pripade tyroch krajin (Spanielsko, Taliansko, Litva a Raktsko®) hrozi nestlad
tychto planov s ustanoveniami Paktu stability a rastu. \V pripade siedmich krajin (Belgicko, irsko, Franctzsko,
LotySsko, Malta, Slovinsko a Finsko) sa konstatovalo, Zze si vo vSeobecnosti v stlade s poziadavkami paktu,
pricom Nemecko, Estonsko, Luxembursko, Holandsko a Slovensko su v stlade s poziadavkami paktu na rok
2016. Portugalsko kvdli parlamentnym volbam v oktdbri 2015 a kvoli ¢asu potrebnému na vytvorenie novej
vlady nepredlozilo svoj navrh rozpodtového planu v lehote, ale az 22. januéra 2016.

Po tom, ¢o vicSina Clenskych Statov finalizovala rozpocty na rok 2016, predstavuje prognéza Komisie zo zimy
2016 zéaklad pre posudzovanie, ako ¢lenské Staty zohl'adnili stanoviska Komisie k ich rozpoctovym planom a ako
si plnili zavazky prijaté v ramci Euroskupiny.

e Predpoklada sa, 7e Spanielsko nedodrzalo svoj celkovy cielovy deficit na rok 2015 a Ze neuskutoéni
vcasnu a trvali napravu do roku 2016, priCom v tomto smere nevyvija odporacané fiskélne usilie.

e Pokial ide o Belgicko, Finsko a Taliansko, Komisia aj nadalej pokracuje v podrobnom monitorovani
dodrziavania dlhového kritéria a zdoraziiuje dolezitost nepretrzitétho dokladného dodrziavania
odporudanych Strukturalnych prav na zaklade Paktu. Komisia opdtovne posudi tto situdciu v maji na
zéklade vyslednych Udajov za rok 2015, nadchadzajtcich programov stability a progndzy Komisie z jari
2016.

e Portugalsko predlozilo svoj navrh rozpo¢tového planu 22. janudra 2016. Komisia vo svojom stanovisku
k navrhu rozpoctového planu dospela k zaveru, ze pri vladnych planoch hrozi nestlad s ustanoveniami
Paktu stability a rastu, a vyzvala portugalské organy, aby prijali potrebné opatrenia v rdmci narodného
rozpoctového procesu na zabezpedenie toho, aby rozpocet na rok 2016 bol v stlade s Paktom stability
arastu. Komisia opatovne posudi tuto situaciu v maji na zaklade portugalského narodného programu
reforiem.

18/ pripade Rakuska sa konstatuje, Ze navrh rozpo&tového planu je po zapo&itani planovanych dodatoénych
nékladov sdvisiacich s vynimoénym prilevom ute¢encov a migrantov vo vieobecnosti v stlade s Paktom.
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Komisia bude monitorovat’ vyvoj v oblasti rozpoétu vSetkych ¢lenskych Statov v kontexte eur6pskeho semestra
na zaklade narodnych programov reforiem a programov stability alebo konvergenénych programov, ktoré sa
maju predlozit’ v polovici aprila, av maji poskytne svoje odporGania, podl'a potreby spolu s ostatnymi
proceduralnymi postupmi stanovenymi v Pakte.

Spravy o krajinach obsahuju aj posudenie reakcii ¢lenskych Statov na odporucania, v ktorych
sa vyzyva na posilnenie institucionalneho a dlhodobého rozmeru ich fiskalnej politiky.

Fiskalne institucie a spréva a dlhodobad udrzatelnost verejnych financii

Mnohé Clenské Staty podnikli kroky na posilnenie réoznych aspektov svojich fiSkalnych
ramcov. Dosahuje sa pokrok pri vytvarani silnejSich vnutrostatnych fiskalnych ramcov, ktoré
zohravaju ustrednu ulohu pri dosahovani a udrziavani vhodnych fiskalnych politik. Bulharsko
prijalo pravne predpisy stanovujuce podmienky na népravu rozpoctovych sklzov, Chorvatsko
vyvija Gsilie o zlepSenie presnosti rozpoétového planovania a prisnejsiu kontrolu vydavkov,
Portugalsko d’alej reformovalo zakon o rozpo¢tovom ramci a Slovinsko prijalo vykonavacie
pravne predpisy tykajlice sa Gstavného pravidla vyrovnaného rozpo¢tu. Vo vicsine ¢lenskych
Staitov sa navySe zriadili alebo posilnili nezavislé fiskalne inStiticie monitorujice
uplatiiovanie vnatro§tatnych fiskalnych pravidiel a fiskalnych planov. Ceska republika
a Pol'sko zostavaji v sucasnosti jedinymi ¢lenskymi Statmi, ktoré neuzakonili zriadenie
fiskalnych rad.

Komisia preskumava transpoziciu pravidiel stanovenych v takzvanej rozpoctovej
dohode,” ktoré boli navrhnuté na posilnenie konzistentnosti medzi narodnymi fiskalnymi
ramcami a europskym fiskalnym ramcom ana zvySenie zodpovednosti ¢lenskych Statov.
Komisia bola ¢inna v konzultaciach so zainteresovanymi stranami a poskytla im prileZitost’
predlozit’ eSte pred prijatim spravy na rok 2016 ich pripomienky k zisteniam Komisie, ako je
to stanovené v ¢lanku 8 ods. 1 Zmluvy o stabilite, koordinacii a sprave v hospodarskej
a menovej Unii.

Predpokladany narast vydavkov suvisiacich so starnutim by mohol predstavovat’ riziko
pre udrZatenost’ verejnych financii v strednodobom az dlhodobom horizonte.
Obyvatelstvo vEU anajmi veurozéne rychlo starne. Ocakadva sa, Ze populacia
Vv produktivnom veku bude nasledujucich Styridsat’ rokov klesat’ priemernym tempom 0,4 %
za rok. Starnutie ma priamy vplyv na verejné financie prostrednictvom vydavkov na
dochodky, zdravotnt starostlivost’ a dlhodobt starostlivost. Ak sa neprijmd napravné
opatrenia, viac ako polovica Clenskych Statov bude celit’ stredne alebo vysoko zavaznym
vyzvam trvalo udrzatel'ného rozvoja.20 V mnohych krajinach sa od zaciatku krizy dosiahol
pomerne znacny pokrok a znizili vyzvy dlhodobej udrzatelnosti, najmd vzhladom na
uskuto¢nené reformy déchodkového systému a nedavnu fiskalnu konsolidaciu. Nad’alej vSak
pretrvavaju zavazné vyzvy, ktorym treba Celit, pokial’ ide o predpokladany vyvoj vydavkov
suvisiacich so starnutim obyvatel’stva.

Pokrok v reformovani déchodkovych systémov sa v jednotlivych ¢lenskych S$tatoch lisi.
V mnohych ¢lenskych Statoch (Belgicko, Bulharsko, Chorvatsko, Litva, Luxembursko, Malta,
Rakusko, Pol'sko, Portugalsko, Rumunsko a Slovinsko) sa v minuloroénych odporucaniach
pre jednotlivé krajiny identifikoval dochodkovy systém ako dlhodobejsi problém. Belgicko

9T, j. fiskdlna Cast Zmluvy o stabilite, koordinacii a sprave v hospodérskej a menovej Gnii.
2 pre hodnotenie vyziev fiskalnej udrzatelnosti pozri Europska komisia (2016), ,,Sprava o fiskalnej
udrzatel'nosti 2015, European Economy, Institutional papers, ¢. 18.
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prijalo poslednt ¢ast’ dochodkovej reformy, ktora bola schvalena v roku 2014. Tato reforma
sa tykala najmia zvysenia zakonného veku odchodu do déchodku na 66 rokov v roku 2025
a 67 rokov v roku 2030. Vo Finsku parlament prijal v novembri 2015 déchodkovu reformu.
Konkrétne stanovuje, Ze najskor$i opravneny vek na starobny déchodok sa bude postupne
zvySovat’ na 65 rokov do roku 2025. Od roku 2027 bude najskorsi opravneny vek na starobny
dochodok prepojeny na strednu dizku Zivota, aby &as straveny pracou zostal v porovnani
s ¢asom stravenym na dochodku na rovnakej urovni ako v roku 2025. Vo Francuzsku sa
ofakdva, 7e dohoda socialnych partnerov zoktobra 2015 zlepsi finanéna Situaciu
doplnkového déchodkového systému.

Pre viacero Clenskych Stiatov sa v odporucaniach pre jednotlivé krajiny identifikovali
systémy zdravotnej starostlivosti ako oblasti, ktoré si vyZadujui si mimoriadnu
pozornost’. Pokrok v reformovani systémov zdravotnej starostlivosti s ciefom naslednej
efektivnosti a cenovo dostupného pristupu k sluzbam sa v jednotlivych ¢lenskych statoch lisi.
frsko, Spanielsko a Rumunsko prijali opatrenia na kontrolu vydavkov na lieky. Rumunsko
pokrocilo v odstrafiovani neefektivneho vyuzivania zdrojov a lrsko dosiahlo pokrok
Vv zavadzani financovania podla c¢innosti. Slovensko posilnilo tlohu prvotného kontaktu
vieobecnych lekarov, finanéné audity ainformaény systém. Ceskd republika zlep3uje
efektivnost nemocnic, zmluvna transparentnost medzi poistovatelmi a poskytovatel'mi
poistenia a centralizaciu postupov verejného obstardvania. V reformach zacatych vo viacerych
&lenskych $tatoch treba pokradovat’ a mali by sa prehibit' v zaujme zabezpedenia udrzatelného
zakladu financovania pre systémy zdravotnej starostlivosti, ako aj primeraného pristupu
k G¢innej zdravotne;j starostlivosti pre vSetkych.

6. DALSIE KROKY

V nadvaznosti na rokovania v Rade aSsirsi dialég s Eurdpskym parlamentom, socialnymi
partnermi a zainteresovanymi stranami schvalila Eurdpska rada na svojom zasadnuti 18. —
19. februara 2016 odportcania pre hospodarsku politiku eurozony.

Analyza uvedena v spravach o jednotlivych $tatov sa prerokuje s ¢lenskymi S$titmi na
dvojstrannych stretnutiach. Podpredsedovia Komisie a komisari navstivia ¢lenské $taty, aby
sa stretli s predstavitelmi vlad, narodnych parlamentov, so socidlnymi partnermi a d’alS$imi
zainteresovanymi stranami.

Ocakava sa, zZe identifikované vyzvy budi riesit’ ¢lenské $taty v ich narodnych programoch
reforiem, ako aj v programoch stability ¢i konvergenénych programoch, ktoré sa maju
uverejnit’ a predlozit Komisii do polovice aprila. Komisia vyzvala clenské Staty, aby pri
priprave ich narodnych programov Uzko konzultovali s narodnymi parlamentmi
a so socialnymi partnermi.
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DODATOK 1 — INTEGROVANY DOHI’AD NAD MAKROEKONOMICKYMI A FISKALNYMI
NEROVNOVAHAMI

Vysledok hibkovych
preskimani na rok 2016
Vv ramci postupu pri
makroekonomickej
nerovnovahe (PMN)*

Pakt stability a rastu

(strednodoby rozpoctovy ciel’/ postup pri
nadmernom deficite )*2

Pripomienky vratane
zmien k
8. marcu 2016

BE

ziadne nerovnovahy

preventivna cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty;
podlieha prechodnému dlhovému pravidiu®

ukoncenie postupu pri
makroekonomickej
nerovnovahe

BG

nadmerné nerovnovahy

preventivna Cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty

cz

preventivna Cast’

dosiahnuty strednodoby rozpoctovy ciel’

DK

preventivna Cast’
strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty

DE

nerovnovahy

preventivna Cast’

prekroéeny strednodoby rozpoétovy ciel’; podlicha
dlhovému pravidlu

EE

ziadne nerovnovahy

preventivna Cast’

prekroceny strednodoby rozpoctovy ciel

nerovnovéhy

napravna Cast’
nadmerny deficit, lehota na napravu: 2015

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty;
podlieha prechodnému dlhovému pravidiu?*

EL

napravna Cast’
nadmerny deficit, lehota na napravu: 2016

v osobitnom programe
finan¢nej pomoci

ES

nerovnovahy

napravna Cast’
nadmerny deficit, lehota na napravu: 2016

samostatné fiskalne
odporucanie vzhl'adom na
ohrozent véasnu napravu

FR

nadmerné nerovnovahy

napravna Cast’
nadmerny deficit, lehota na napravu: 2017

HR

nadmerné nerovnovahy

napravna Cast’
nadmerny deficit, lehota na napravu: 2016

nadmerné nerovnovahy

preventivna Cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty;
podlieha dlhovému pravidlu

Kategorie ,,nerovnovahy“ a ,,nadmerné nerovnovahy“ si vyZaduji osobitné monitorovanie, ktoré sa prispdsobi v zavislosti

od zavaznosti tychto vyziev.
22 Kategorizacia na zaklade odhadovanych vyslednych Udajov za rok 2016 podla prognézy Komisie zo zimy 2016.

2 Dlhové pravidlo: Ak nie je dodrzan referenéna hodnota 60 % pre pomer dlhu k HDP, na dotknuty ¢lensky §tat
sa uplatni postup pri nadmernom deficite, ato po zohladneni vSetkych relevantnych faktorov a vplyvu
hospodéarskeho cyklu, ak sa rozdiel medzi Groviiou dlhu a referenénou hodnotou 60 % neznizi o 1/20 ro¢ne (v
priemere pocas 3 rokov). Prechodné dlhové pravidlo: Kazdému ¢lenskému §tatu, na ktory sa uplatiiuje postup pri
nadmernom deficite, sa na splnenie dlhového pravidla poskytuje obdobie troch rokov po naprave nadmerného deficitu. To
neznamend, ze dlhové pravidlo sa pocas tohto obdobia vobec neuplatiuje, kedze Elenské Staty by mali pocas tohto
prechodného obdobia dosahovat’ dostatoény pokrok pri jeho dodrZiavani. Negativne posidenie dosiahnutého pokroku
smerom k dodrZiavaniu referen¢nej dlhovej hodnoty pocas prechodného obdobia by mohlo viest' k zacatiu postupu pri

nadmernom deficite.
24 podmienené zrusenim rozhodnutia o postupe pri nadmernom deficite na z&klade vyslednych Gdajov za rok 2015.
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CY

napravna Cast’
nadmerny deficit, lehota na napravu: 2016

v osobitnom programe
finan¢nej pomoci

LV

preventivna Cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty

LT

preventivna cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty

LU

preventivna Cast’

prekroceny strednodoby rozpoctovy ciel’

HU

ziadne nerovnovahy

preventivna Cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty;
podlieha dlhovému pravidlu

ukoncenie postupu pri
makroekonomickej
nerovnovéahe

MT

preventivna Cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty;
podlieha dlhovému pravidlu

NL

nerovnovahy

preventivna Cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty;
podlieha prechodnému dihovému pravidlu

AT

ziadne nerovnovahy

preventivna Cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty;
podlieha prechodnému dihovému pravidlu

PL

preventivna Cast’
strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty

PT

nadmerné nerovnovahy

napravna cast’
nadmerny deficit, lehota na napravu: 2015

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty;
podlieha prechodnému dlhovému pravidlu

RO

ziadne nerovnovahy

preventivna Cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty

ukoncenie postupu pri
makroekonomickej
nerovnovéahe

Sl

nerovnovahy

napravna Cast’
nadmerny deficit, lehota na napravu: 2015

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty;
podlieha prechodnému dlhovému pravidlu

SK

preventivna Cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty

Fl

nerovnovahy

preventivna cast’

strednodoby rozpoctovy ciel’ este nie je dosiahnuty;
dlh nad referen¢nou hodnotou 60 % HDP

SE

nerovnovahy

preventivna Cast’

dosiahnuty strednodoby rozpoctovy ciel

UK

Ziadne nerovnovahy

napravna cast’
nadmerny deficit, lehota na napravu: 2016 — 2017

ukoncenie postupu pri
makroekonomickej
nerovnovéhe

(stav k 8. marcu 2016)
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DODATOK 2 — POKROK PRI DOSAHOVANI CIELOV STRATEGIE EUROPA 2020

Ciele stratégie Europa 2020

Udaje za rok

Najnovsie dostupné

V roku 2020 na zaklade

pre EU 2010 Udaje nedavneho vyvoja
1. Zvysenie miery zamestnanosti 68,6 % 69,2 % (2014) ciel’ sa pravdepodobne
T'udi vo veku 20 — 64 rokov aspoii 70,5 % (3Q2015) nesplni
na uroven 75 %
2. Zvysenie kombinovanych 1,93 % 2,03 % (2014) ciel’ sa pravdepodobne
stkromnych a verejnych nesplni
investicii do vyskumu a vyvoja
na 3 % HDP
3a. ZniZenie emisii sklenikovych | zniZenie 0 14,3 % | zniZenie 0 23 % (2014) | ciel sa pravdepodobne spini
plynov aspon o 20 % v porovnani
s uroviiou v roku 1990
3b. Zvysit podiel energie 12,8 % 16 % (2014) ciel’ sa pravdepodobne splni

zZ obnovitelnych zdrojov na
konec¢nej spotrebe energie na
20%

3c. Dosiahnut’ pokrok smerom

zvySenie 0 5,6 %

zvysenie o 15,7 % (2014)

ciel’ sa pravdepodobne splni

k zvyseniu energetickej u¢innosti (primérna
020 % energeticka
spotreba)
4a. Znizit mieru pred¢asného 13,9 % 11,2 % (2014) ciel’ sa pravdepodobne splni
ukoncovania Skolskej dochadzky
pod 10 %
4b. Zvysit podiel obyvatel'ov vo 33,8 % 37,9 % (2014) ciel’ sa pravdepodobne splni

veku 30 — 34 rokov, ktori majd
ukonéené terciarne vzdelanie,
minimalne na 40 %

5. Vymanit’ aspon 20 miliéonov
T'udi spod rizika chudoby
a socidlneho vylucenia

zvySenie o0 1,4
miliéna
(v porovnani
s vychodiskovym
rokom 2008)

zvySenie o 4,5 milidna
(2014)

ciel’ sa pravdepodobne
nesplni
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DODATOK 3 — ZISTENIA HLBKOVYCH PRESKUMANI PODI’A CLENSKYCH STATOV

V Belgicku neexistujii Ziadne makroekonomické nerovnovahy. Slabu vykonnost’ vyvozu
a konkurencieschopnosti sprevadza vysoké& miera verejného zadlzenia, ¢o moze v buducnosti
predstavovat’ riziko. Nedavny vyvoj vSak poukazuje na stabilizdciu podielov na vyvoznom
trhu a znizenie rastu miezd. Napriek tomu, Ze miera verejného zadlZenia je vysoka a nema
jasnu klesajucu tendenciu, ¢o naznacuje existenciu slabych miest, kratkodobe rizika sa zdaju
byt pod kontrolou. Medzi neddvno prijaté opatrenia v oblasti prislusnych politik patri
zmierfiovanie rastu miezd a znizovanie prispevkov na socidlne zabezpecenie. Na
zabezpecenie trvalej napravy by boli potrebné Strukturdlne reformy ramca stanovovania
miezd. Kontext utlmeného nomindlneho rastu si vyZzaduje vécsie fiSkélne usilie potrebné na
zabezpecenie dlhodobej udrzatelnosti verejnych financii.

V Bulharsku existujd nadmerné makroekonomické nerovnovahy. Hospodarstvo
charakterizuji zostavajice slabé miesta vo financnom sektore a vysokéa zadlzenost’ podnikov
Vv kontexte vysokej nezamestnanosti. Hoci sa zlepsila likvidita a ziskovost” bankového sektora,
rozsiahlejSie posudenie tohto odvetvia moze byt zalozené len na nadchadzajicom postdeni
kvality aktiv a stresovych testoch. Dlhodoba nezamestnanost’ eSte viac stupla v kontexte
Uprav spojenych sproblémami na trhu prace, pricom nestilad medzi pontkanymi
a pozadovanymi zru¢nostami obmedzuje vytvaranie pracovnych miest. Do budtcnosti je
potrebné v plnej miere realizovat’ plan reformy a rozvoja bankového dohl'adu a problémom
zostava zlepSenie efektivnosti konkurzného konania, pricom legislativne navrhy su v §tadiu
pripravy. Okrem toho sa treba zaoberat’ slabymi miestami v nebankovom sektore.

V Nemecku existuji makroekonomické nerovnovahy. Velké a pretrvivajuce prebytky
bezného G¢tu maji cezhrani¢ny vyznam a odrazaji nadmerné uspory a utlmené investicie
v sukromnom aj vo verejnom sektore. Slabé domaéce investicie brzdia potencial rastu
anadmerne spoliehanie sa na externy dopyt ma za nasledok makroekonomické rizika
Vv kontexte slabého zahrani¢ného dopytu. Zatial' ¢o stikromna spotreba sa o nie¢o posilnila,
zda sa, ze nizka Groven investicii bude nad’alej pretrvavat. Verejné investicie poklesli napriek
existujucemu fiskalnemu priestoru a priaznivym podmienkam financovania a prijaté opatrenia
na zvySenie verejnych investicii neposta¢uju na vyplnenie medzery v oblasti investicii do
infrastruktiry. St potrebné dalSie opatrenia, ktoré zlepSia podmienky pre stkromné
investicie, ato aj prostrednictvom reformovania sektora sluzieb a zlepSenia efektivnosti
danového systému.

V Estonsku neexistuju ziadne makroekonomické nerovnovahy. Rastiice jednotkové naklady
prace mdzu vystavit’ krajinu strate konkurencieschopnosti, ale predpoklada sa, ze budu mierne
vzhl'adom na rast produktivity a pokles realnych miezd. Ceny nehnutel'nosti vyrazne stipli, aj
ked’ v sulade svyvojom prijmov, aocakava sa, ze ponuka nehnutelnosti sa prispdsobi
obnovenému dopytu. Daliie zvySovanie cien vSak moZe predstavovat riziko pre realnu
ekonomiku, ¢o si vyZaduje pozornost. Je potrebné zintenzivnit’ Usilie v prislusnej oblasti
politiky, ¢o sa tyka zvySenia produktivity a vyvozu s vys$Sou pridanou hodnotou, pricom snaha
0 zvySenie ponuky pracovnej sily a znizenie tlakov na rast miezd je eSte stale v pociatocnom
stadiu. Boli zavedené viaceré makroprudencialne politiky s vplyvom na ceny nehnutelnosti,
ktoré sa eSte musia posudit’.

V lIrsku existuji makroekonomické nerovnovahy. Velké mnozstvo ¢&istych vonkajsich
zavazkov averejného asukromného dlhu predstavuji slabé miesta, ato aj napriek
vykonanym zlep$eniam. Cisté vonkajsie zavizky maju prudky klesajuci trend vzhl'adom na
velky prebytok bezného uctu a zvySovanie konkurencieschopnosti. Verejny aj stkromny dlh
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maju klesajucu tendenciu v doésledku priaznivych podmienok pre rast. Banky su dostato¢ne
rekapitalizované aich ziskovost’” sa zlepSuje. Objem nesplacanych tverov, ktory bol na
vysokej urovni, klesa. Napriek vyraznému zvySeniu cien nehnutelnosti v roku 2014
neexistuju jasné dokazy nadhodnotenia. Hospodarstvo je vSak nad’alej vystavené potencialne
vyznamnym cyklickym vykyvom a vonkaj$im otrasom. Bol prijaty rozsiahly subor opatreni
Vv prisluSnych oblastiach politiky, najmd v rdmci programu financnej pomoci, na rieSenie
kI'i€ovych vyziev v oblasti napravy bankového sektora, rdmcov pre platobni neschopnost,
trhu s nehnutel'nostami a fiskalnej udrzatel'nosti.

V Spanielsku existuji makroekonomické nerovnovahy. Velké nerovnovahy so stavovym
charakterom vo forme vonkajsicho a vnutorného dlhu, rovnako verejného ako sukromného,
predstavuju aj nad’alej slabé miesta v kontexte vysokej nezamestnanosti a majua cezhrani¢ny
vyznam. Saldo bezného uc¢tu anakladova konkurencieschopnost sa zlepSuju, ale
nepredpoklada sa, ze Cisté vonkajSie zaviazky Coskoro dosiahnu obozretnli Groven. ZniZovanie
pakového efektu v sikromnom sektore pokracuje a Vv sucasnosti ho podporuju priaznivé
podmienky rastu, ale verejny dlh sa neustale zvySuje. Boli prijaté opatrenia vo finan¢nom
sektore, v pripade rdmcov platobnej neschopnosti pravnickych a fyzickych oséb a v oblasti
pravnych predpisov na ochranu zamestnanosti. Su vSak potrebné d'alSie opatrenia, najma
v oblasti procesu stanovovania miezd, inovacii a zruc¢nosti a dodrziavania Paktu stability
a rastu.

Vo Francuzsku existuji nadmerné makroekonomické nerovnovahy. Vysoky verejny dih
spojeny so zhorSenym rastom produktivity a znizenou konkurencieschopnostou moze
predstavovat’ budutce riziko s cezhrani¢énym vyznamom. Verejny dlh neustéle rastie a nedavny
vyvoj nepoukazuje na jasné ozivenie konkurencieschopnosti a produktivity. Aj ked’ sa ziskové
rozpdtia zvysili, v oblasti investicii sa do roku 2017 nepredpokladd Ziadne oZivenie.
V prislusnej oblasti politiky sa prijali opatrenia na znizenie danovo-odvodového zataZenia
a zavazky Vv prislusnej oblasti politiky sa nedavno posilnili. Uginna realizacia $trukturdlnych
reforiem vSak zostava kl'ucova, aj pokial' ide o Systém stanovovania miezd a regula¢né
prekazky pre rast podnikov, priCom je potrebné zintenzivnit’ preskimavanie vydavkov.

V Chorvatsku existuju nadmerné makroekonomické nerovnovahy. Slabé miesta suvisia
s vysokou uroviou verejného, podnikového a zahranicného dlhu v kontexte vysokej
nezamestnanosti. Mierne hospodarske ozivenie by malo ul'ahéit podnikové znizovanie
pakového efektu a zlepSenie salda bezného G¢tu by malo prispiet’ k zniZzeniu vonkajSich
zéavazkov, ale o¢akédva sa d’alSie zvySovanie verejného dlhu. V bankovom sektore je stale vel'a
nesplacanych Uverov a ziskovost’ je slaba. Je potrebné vyvinut' véacsie konsolida¢né usilie
a zlepsit' fiSkalnu spravu. Hoci sa prijali opatrenia na zlepSenie rdmca pre platobn
neschopnost’ a zvysenie flexibility trhu prace, stale pretrvavaji znacné medzery v politike,
ktoré¢ si vyzaduju osobitné opatrenia, najmid pokial ide o riadenie Statnych podnikov,
efektivnost’ verejnej spravy a rieSenie nesplacanych tiverov.

V Taliansku existuju nadmerné makroekonomické nerovnovahy. Z vysokého verejného dlhu
a dlhotrvajucej slabej dynamiky produktivity vyplyvaju budlce rizika s cezhraniénym
vyznamom. Napriek miernemu rastu miezd je konkurencieschopnost’ aj nad’alej na nizke;j
urovni, kedZze dynamika produktivity sa zhorSuje, ¢o obmedzuje upravu jednotkovych
nakladov prace. RieSenie nesplacanych uverov napreduje pomaly, ¢o ma negativny vplyv na
suvahy bank. Vysoka dlhodobd nezamestnanost ma negativny vplyv na vyhliadky rastu.
Znizenie verejného dlhu by si vyZadovalo vysSie primarne prebytky a nepretrzity nomindlny
rast v buducnosti. Treba prijat’ opatrenia v prislusnej oblasti politiky s cielom zreformovat’
inStitucie trhu préce, riesit’ nesplacané uvery, ako aj zleps$it’ verejni spravu, spravodlivost’
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a vzdelavanie. Pretrvavajd medzery najma v oblasti privatizacie, ramca kolektivneho
vyjednavania, preskimania vydavkov, opatreni na otvorenie trhu, zdanovania a boja proti
korupcii.

V Mad’arsku neexistujii ziadne makroekonomické nerovnovahy. Hoci potreby spojené
s odloZenim splatnosti vysokého zahrani¢ného dlhu a podiel nesplacanych Gverov aj nad’alej
vyvolavaju obavy, rizikd spojené s vonkaj$imi a vnitornymi zavdzkami sa znizili. Vyrazné
znizenie Cistych vonkajSich zéavdzkov je pohdanané vysokymi prebytkami bezného
a kapitdlového uétu. Uverové toky do sukromného sektora zostavajii utlmené v kontexte
nizkej ziskovosti bank. V prislusnych oblastiach politiky sa prijali opatrenia na vytvorenie
predvidatel'nejSiecho regulacného prostredia vo finan¢énom sektore, zniZenie dafového
zat'azenia bank, zniZenie pomeru dlhu v cudzej mene a na zavedenie dotovanych systémov
poskytovania Gverov. Vplyv tychto nedavno prijatych opatreni na poskytovanie bankovych
uverov sa eSte stdle neprejavil. Okrem toho pretrvdvaji medzery v politike vo vztahu
k necenovej konkurencieschopnosti, produktivite a celkovému podnikatel’skému prostrediu.

V Holandsku existuji makroekonomické nerovnovahy. Velky a pretrvavajuci prebytok
bezného uctu ma cezhraniCny vyznam. Prebytok prevazne odzrkadluje Strukturalne
charakteristiky hospodarstva a nastavenia politiky tykajuce sa nefinanénych korporécii.
Sektor domacnosti sa vyznaCuje vel'mi velkym objemom dlhu a potrebami slvisiacimi
S0 znizovanim pakového efektu. Prebytok bezného Uctu sa od roku 2013 mierne znizil vdaka
lepSim cyklickym podmienkam, ale zniZovanie pakového efektu domadcnosti prispieva
K pretrvavajicemu vysokému prebytku bezného uctu. Prijali sa opatrenia na podporu procesu
znizovania pakového efektu domacnosti, ale ich postupné zavadzanie je pomalé. Ocakava sa,
ze balik danovych opatreni posilni spotrebu a prispeje tak k poklesu prebytku v roku 2016.

V Rakusku neexistuju ziadne makroekonomické nerovnovahy. Expozicia rakiskych bank
v zahrani¢i aUvery vcudzej mene Vvsebe zahfnaji potencial neziaducich ucinkov
presahovania, aj z hladiska kapitalovych pozicii bank avyhliadok na zisk. Zahrani¢né
expozicie bank sa vSak znizili, pricom sa ocakava, ze zlepSené kapitalizacné opatrenia
a opatrenia na zniZenie rizik buda postupne posiliiovat’ iverovu kapacitu bankového sektora.
Restrukturalizacia finan¢nych institucii mala vplyv na verejné financie, ale teraz napreduje
bez potreby d’alSej verejnej podpory. Opatrenia dohl'adu posilnili schopnost’ znasat’ riziko
a odolnost” domaceho bankového sektora a zlepsili miestnu zakladiiu financovania a kvalitu
aktiv pri operaciach v zahranici. Podiely na vyvoznom trhu sa zhorsili, ale po rokoch strat sa
teraz stabilizuja.

V Portugalsku existuju nadmerné makroekonomické nerovnovahy. Velké objemy ¢istych
vonkajs$ich zavizkov, sukromného a verejného dlhu a vysoky podiel nesplacanych Uverov
predstavuju slabé miesta v kontexte zvySenej nezamestnanosti. Bezny ucet sa upravil a je
vV malom prebytku. ZadlZenost domécnosti sa sice znizila, ale podnikovy dlh ma stile
negativny vplyv na vykonnost’ podnikov. Verejny dlh, ktory je momentéalne na vel'mi vysoke;j
arovni, by mal postupne klesat. V prislusnych oblastiach politiky sa prijali opatrenia
zamerané na finanény sektor, pristup k financovaniu, konkurzné konania, fungovanie trhu
prace, vzdelavanie a dlhodobu fiskalnu udrzatelnost. Pretrvavaju vSak medzery v politike
tykajuce sa trhov s vyrobkami a so sluzbami, restrukturalizacie podnikového dlhu, fiskalnych
zalezitosti a vybranych oblasti trhu prace.

V Rumunsku neexistuji ziadne makroeckonomické nerovnovahy. Rizika st spojené
s vysokym objemom ¢&istych zahrani¢nych zavazkov, slabymi miestami bankového sektora,
ako aj s procyklickou fiskalnou politikou spolu so silnym rastom miezd. V kontexte
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posilneného ozivenia sa znizili Cisté vonkajSie zavézky, ktoré boli na vysokej urovni.
S podporou Komisie sa prijali opatrenia na posilnenie finanéné¢ho sektora. Bankovy sektor je
momentalne dostatoéne kapitalovo vybaveny a likvidny, ale niektoré v sucasnosti
prerokivane legislativne iniciativy predstavuju riziko pre stabilitu. Mzdy vo verejnom sektore
a minimalna mzda sa zvysili a uskutocnili sa dafiové Skrty. To predstavuje riziko procyklicity
fiskalnej politiky.

V Slovinsku existuju makroekonomické nerovnovahy. Slabé miesta spocivaju v nedostatkoch
Vv bankovom sektore, zadlzenosti podnikov a fiSkalnych rizikdch. VonkajSie zavdzky sa
postupne znizuju, bankovy sektor sa stabilizoval a slabé miesta v podnikovom sektore sa
rieSia prostrednictvom operac¢nej a finan¢nej reStrukturalizécie. Tlaky na znizovanie pakového
efektu sa znizuju, ale stale negativne vplyvaji na podnikové investicie a na vyhliadky na
ozivenie. Administrativne zataZenie aj nadalej predstavuje prekazku pre podnikatel'ské
prostredie. V prislusnej oblasti politiky sa prijali opatrenia tykajuce sa spravy ,,zlej banky*
a Vv oblasti riadenia Statnych podnikov sa dosiahol vyrazny pokrok. Pokrok pri znizovani
administrativneho zat'aZenia vSak bol obmedzeny a stratégiu priamych zahrani¢nych investicii
eSte len treba plne zrealizovat. Treba vyvinut' d’alSie usilie na to, aby mal dlh udrzate'na
klesajucu tendenciu.

Vo Finsku existuju makroekonomické nerovnovahy. Finsko zaznamenalo stratu
konkurencieschopnosti spojenu s upadkom kl'i¢ovych odvetvi a podnikov a s rastom miezd
presahujicim produktivitu, ¢o viedlo k prudkému poklesu salda bezného u¢tu. Sakromny dlh
je na vysokej Grovni, o moze predstavovat’ slabé miesto, hoci finan¢ny sektor je v dobrom
stave. Nakladova konkurencieschopnost’ sa postupne zacala zlepSovat’ a pokles podielov na
vyvoznom trhu sa spomalil, pricom beZzny ucet smeruje k prebytku. OcCakéava sa, ze tlaky
na znizovanie pakového efektu budu nad’alej obmedzené. So socidlnymi partnermi sa dohodlo
na miernom naraste miezd a spustili sa iniciativy na ozivenie rastu v odvetviach $pickovych
technologii a na ul'ahcenie vyvozu. Nedavno prijaté opatrenia tykajuce sa hypoték domacnosti
mozu obmedzit’ rast zadlZzenosti domacnosti.

Vo Svédsku existuji makroekonomické nerovnovahy. Vysoky a narastajici dih domacnosti
suvisiaci s vysokymi a rastucimi cenami nehnutel'nosti v kontexte pozitivnych Gverovych tokov
predstavuje rizika neusporiadanej napravy s désledkami na realnu ekonomiku a bankovy sektor.
Neudiala sa ziadna Gprava cien nehnutelnosti a si€asné hnacie faktory rastu cien nehnutel'nosti
v kratkodobom horizonte pravdepodobne pretrvaju. V prislusnej oblasti politiky sa prijali
opatrenia tykajldce sa makroprudencialneho dohl'adu, ktoré vSsak mozu byt stale nedostatoc¢né.
Celkovo pretrvavaju medzery v politike v oblasti zdanovania suvisiaceho s nehnutel'nost’ami,
amortizacie hypoték, fungovania ponuky byvania a trhu s najomnym byvanim.

V Spojenom Kkralovstve neexistuju Ziadne makroekonomické nerovnovahy. Vysoky dlh
v sektore domacnosti a vysoké ceny nehnutelnosti, ako aj velky deficit bezného u¢tu mézu
predstavovat’ slabé miesta. Rozpo¢ty domacnosti st v§ak na agregatnej tirovni v dobrom stave
a uroveil dlhu domdacnosti aj rast cien nehnutel'nosti sa od roku 2014 znizili. Rizikd spojené
s vel'kym deficitom bezného G¢tu navySe zmierfiuje priaznivy institucionalny ramec a nizke
devizové zavazky a po odstraneni nepriaznivych cyklickych podmienok sa oc¢akava pokles
deficitu. Viaceré iniciativy verejnej spravy esSte nemali vyznamny vplyv na nerovnovahu
medzi ponukou a dopytom v oblasti nehnutel’nosti.
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