Je eurozona schopnd plini fiSkélne ciele?
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Staty eurozony sa vplyvom neobozretnej fiskalnej po litiky ocitli v dlhovych problémoch.
Viacero krajin eurozény sa vplyvom vlastnej neobozretnej fiSkalnej politiky minulych obdobi ocitlo
v dlhovych problémoch, ktoré sa naplno prejavili nastupom finan¢nej a hospodarskej krizy.
ZvySeneé turbulencie na finanénych trhoch, ako aj neistota budiceho ekonomického vyvoja,
vyrazne posilnili obavy ohlfadom schopnosti viad zadlZenych krajin hradit’ svoje zavazky.
Dosledkom nie najlepSich skdsenosti z minulosti, ked krajiny eurozény ¢asto nedokazali plnit
svoje fiSkalne ciele, sa v si¢asnosti neddvera trhov prejavuje v rezervovanom postoji voci
ambiciam tychto krajin, urobit hrub( &iaru za obdobim deficitov a laxného pristupu k napifianiu
vlastnych fiskalnych cielov. V kontexte pretrvavajucej rezervovanosti a neddvere finanénych trhov
voci schopnosti krajin eurozony plnit’ viastné fiskalne ciele ma vyznam poloZit’ si otazku, ako sa
dnes krajindm eurozény dari plnit tieto ciele?

Krajiny eurozony kazdoro¢ne prezentuju Eurépskej komisii v ramci narodnych programov stability
vlastné strednodobé fiSkalne ciele a zaroven aj opatrenia, prostrednictvom ktorych maji ambiciu
¢lenovia eurozony Eurdpskej komisii programy stability na posudenie. Z predloZenych programov
vyplyvalo, Ze sedem krajin z vtedajsich 16 &lenov eurozony planovalo aj v roku 2010 prehibenie
deficitu verejnych financii, pricom najvyraznejsie prehibenie deficitu planovalo Nemecko, aZ o0 2,3
p.b. na aroven 5,5 % HDP. Viaceré krajiny tak eSte aj v roku 2010 planovali realizovat
proticyklicku fiskalnu politiku, a tym zmierfiovat nepriaznivé dopady ekonomickej krizy. Dalich
devat krajin eurozény planovalo v roku 2010 zniZovat svoje deficity, pricom najvyraznejSie
zniZzenie si vyty€ilo Grécko, ktoré malo ambiciu znizit' vlastny deficit z drovne 12,7 % HDP v roku
2009 na 8,7 % HDP v roku 2010. V priemere planovali krajiny platiace eurom v roku 2010 deficit
verejnej spravy na urovni 6,3 % HDP pri predpokladanom priemernom raste ekonomik o 0,9 %

a predpokladanom priemernom zadlZeni verejného sektora na trovni 71,5 % HDP. Po
oktébrovom zverejneni fiSkalnych Gdajov jednotlivych krajin za rok 2010, ktoré koncom oktobra
zverejnil na svojej stranke Eurostat, uz vieme na spresnenych Cislach za rok 2010 jasne
vyhodnoatit, ako sa krajinam darilo plnit svoje vlastné predsavzatia.

Podla zverejnenych Udajov sa planované deficity, vytyCené v programoch stability, podarilo

v roku 2010 naplnit alebo predstihnat 11 krajindm eurozdny, pri€om najviac sa nad svoje
povodne planované deficity dostali Luxembursko (o 2,8 p.b.) a Nemecko (0 1,2 p.b.). Nemecko
sa tak zaroven stalo adeptom na skorSie ukoncenie procediry hadmerného deficitu
(pravdepodobne uZ v tomto roku oproti pévodne stanovenému terminu na rok 2013). Krajiny,
ktoré nenaplnili vlastné rozpoctové plany vyty¢ené v programoch stability, boli krajiny aktualne
erpajuce finanéni pomoc z Medzinarodného menového fondu resp. z EU - Grécko, Portugalsko
a Irsko a Stvrtou krajinou bolo Slovensko, ktorého deficit bol oproti planu prezentovanom

v programe stability vySSi o 2,2 p.b. Pod tlakom vyvoja vlastnych verejnych financii muselo



Slovensko v jeseni 2010 revidovat svoj rozpocet, a tym aj planovanu Uroven deficitu o 2,3 p.b. na
HDP smerom nadol, na Uroven 7,8 % HDP. Najvyssi deficit spomedzi krajin eurozény dosiahlo

v roku 2010 irsko, ked sa jeho verejné financie ocitli v deficite 31,3 % HDP, pri¢om priblizne 20,5
% HDP z tejto sumy predstavovala jednorazova finanéna pomoc bankovému sektoru. irsky dih
tak vzrastol priblizne o tretinu, &im sa irsko zaradilo medzi krajiny ako Grécko, Taliansko,
Portugalsko a Belgicko, ktorych zadlZenie sa v roku 2010 blizilo alebo dokonca prekracovalo
aroven 100 % HDP. ZadlZenie krajin eurozony tak v porovnani s planmi rastlo rychlejsie

v priemere 0 2,7 p.b. Z toho vyplyva, Ze aj ked rast ekonomik krajin eurozény bol oproti
pévodnym o€akavaniam v priemere lepsi o viac ako 0,7 p.b, va¢Sina krajin eurozény nedokézala
tento rast zuZitkovat na znizenie svojej zadlZenosti. Vlastné plany ohfadom vysky deficitov
nenaplnilo iba pat zo 16 krajin platiacich eurom, pricom verejny dlh iba Styroch krajin eurozény sa
v roku 2010 nachadzal pod uroviiou 60 % HDP, poZadovanou Maastrichtskymi kritériami

a Paktom stability a rastu.

V roku 2011 by sa deficitné hospodarenie eurozény malo zlepsit. Hoci aktualne eSte nie su

k dispozicii tdaje o fiskalnom hospodareni krajin eurozény za rok 2011, aj jesenné prognéza
Eurépskej komisie (november 2011) predpoklada zniZenie deficitu eurozény o 2,1 p.b., na Uroven
4,1 % HDP. Oproti roku 2010 to predstavuje vyrazné zrychlenie, kedy doslo k zlepSeniu iba 0 0,2
p.b. VyraznejSie zniZovanie deficitov v roku 2011 sa predpoklada v désledku prijatych
konsolidaénych opatreni a postupne rasticich rozpo&tovych prijmov. Ci vdak budi naplnené
fiskalne ciele v roku 2011 ukaze az jarna notifikacia fiSkalnych Gdajov.

Udaje o fiskalnom hospodareni za rok 2010 sice naznadéuju, Ze sa vacsine krajin eurozony

v tomto roku darilo napinat vlastné ciele ohfadom vysky deficitu verejnych financii, avdak az
polovica ¢lenov eurozény nebola schopna naplnit ani viastné plany ohfadom vysky zadlZenia
verejného sektora. Najva¢Sou potrebou z hladiska fiSkalnej politiky tak pre vacsinu krajin
eurozoény ostava zniZzovanie vlastnej zadlZenosti, a to prostrednictvom zniZzovania deficitného
hospodarenia vlastnych rozpoctov. V tomto aj budicom roku budd musiet’ krajiny eurozény
navrhnut a realizovat’ dalSie konsolidaéné opatrenia s cielom zniZovania rozpoctovych deficitov,
ktoré im zabezpecia splnenie terminov pre ukoncenie procediry nadmerného deficitu. Ta je
aktualne vedena vodi vagsine &lenskych krajin eurozoény. Prave transparentné napifianie
vlastnych fiskalnych cielov méze krajindm eurozény vyznamne napomoct opatovne

obnovit' v su€asnosti vyrazne oslabenu déveru trhov.
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