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verejnym nnancim. jeste neni vynrano
Ceské vefejné finance prosly béhem poslednich étyr let diilezitymi zmé&nami. Jedna sada opatieni
méla za cil ozdravit rozpocty po covidovém pusténi Zilou, druha se zamérila na udrzitelnost

verejnych financi v dlouhodobém horizontu. Zatimco v kratkodobé konsolidaci bude nutné
pokracovat, u dlouhodobych zmén bude prvoradym tukolem udrzet nastoupeny trend.

ako kazdy rok i letos Narodni rozpocto-

va rada (NRR) vydala dva kli¢ové doku-

menty: Zpravu o dlouhodobé udrzitel-

nosti vefejnych financi (Velka zprava)

a Zpravu o plnéni pravidel rozpocto-

vé odpovédnosti (Mala zprava). Zatim-

co cilem prvné jmenované je projektovat vyvoj Ces-

kych vefejnych financi pfi sou¢asném nastaveni na

50lety horizont, ve druhé NRR viceméné techni-

cistné posuzuje, jak byla v uplynulém roce dodr-

Zovana narodni fiskdlni pravidla. Pravidlo struktu-

ralni bilance vefejnych rozpo¢tt a dodrzeni vyda-

jovych ramcd, pravidlo vladniho dluhu a pravidlo
rozpoctové odpovédnosti samospravnych celkd.

Letos jsme mohli konstatovat, Ze vSechna

uvedena fiskalni pravidla, jeZ stanovuje zakon

o pravidlech rozpoc¢tové odpovédnosti, byla do-

drZena. S vyjimkou 547 obci, které maximalni

pripustnou miru svého zadluZeni piekro¢ily. Je-

likozZ jde o necelych devét procent obci, a to nej-
Castéji malych, nejedna se o Zadné velké drama.

Z tohoto pohledu je mnohem zajimavéjsi sou-

stiedit se na zavéry takzvané Velké zpravy. Na-

rodni rozpoc¢tova rada v minulosti upozoriovala,
Ze béhem covidové pandemie doslo nejen k roz-
volnéni fiskalnich pravidel, ale i zasazeni vaz-
nych prvki dlouhodobé neudrZitelnosti do sys-
tému vetejnych rozpocth.

Naprava covidovych Skod

Jde zejména o permanentni dramatické sniZeni
zdanéni ptijmi fyzickych osob (zruSeni takzvané
superhrubé mzdy), odbourani dalsich datfiovych
prijmi (zejména majetkové dané). Jesté diive do-
$lo k Gpravé vzorce pro automatickou valorizaci
penzi do velkorysejsi podoby (50procentni pri-
spévek rlstu redlnych namisto prispévku treti-
nového).

Pomérné rychle se ¢eské verejné finance do-
staly do stavu, kdy systematicky generovaly de-
ficit ve vysi kolem t¥i procent, bez ohledu na to,
zda se ekonomice dafi, ¢i nikoli. TFiprocentni
strukturalni schodek vetejnych rozpo¢tt je sku-
te¢né néco, co dfive ¢i pozdéji skonéindrazem do
zdi. V takové situaci se neptame zda, nybrz kdy.
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Bylo tedy ziejmé, Ze bez konsolida¢nich opat-
reni Ceské verejné finance spéji do situace, kte-
ra je v poslednich letech charakteristicka spise
pro zemé jizniho kiidla Evropské unie. S planem
na konsolidaci nastupovala na prelomu let 2021
a 2022 k moci vlada Petra Fialy, ktera v pribé-
hu roku prezentovala nékolik desitek opatteni,
jez méla Ceské verejné finance priblizit k udrzi-
telnosti jak z kratkodobého az stiednédobého,
tak z dlouhodobého hlediska. Reé je o takzvaném
konsolida¢nim bali¢ku a o ,,malé“ a ,velké“ di-
chodové reforme.

V ramci konsolida¢niho bali¢ku bylo schva-
leno nékolik opatteni, ktera snizila struktural-
ni deficit vefejnych financi z uvedenych t¥i pro-
cent HDP priblizné na procenta dveé, jak vyplyva
z grafu 1. Jisté bylo moZné si predstavit ambi-
ci6znéjsi plan, ale vzhledem k politické realité
(vlada sloZend z péti ne zcela homogennich sub-
jekttr) 1ze takovou konsolidaci oznadit za maxi-
mum mozného.

Posun dluhové brzdy na pozdéji

Problém je ale vtom, Ze soucdsti bali¢ku byla také
novelizace zakona o pravidlech rozpoétové od-
povédnosti, v niZ zdkonodarci ,,narysovali“ pev-
né schody postupného navratu strukturalniho
schodku verejnych financi zpét k jednomu pro-
centu HDP. Tedy k limitu, jenZ byl v nasich fiskal-
nich pravidlech zakotven aZ do jejich rozvolnéni
v pribéhu roku 2020. Pro pfisti vladu to zname-
na nutnost dalSich konsolidaénich krokd, pro-
toze bez nich se nepodafi fiskdlni pravidla plnit
nejpozdéji od roku 2027. Bude proto velice zaji-
mavé sledovat rozpoétové poc¢inani nového kabi-
netu, at uz v ném zasedne kdokoli.

Mnohem priznivéj§i zpravy tak Narod-
ni rozpoc¢tova rada mohla ve své leto$ni Velké
zpravé prinést z hlediska dlouhodobého vyvo-
je vetejnych financi. Z jejich projekce pro 50lety
horizont totiZ vyplyva, Ze oproti stavu pted im-
plementaci konsolida¢niho balicku i obou pen-
zijnich reforem se udrzitelnost vefejnych finan-
ci zna¢né zlepsila. Na dluhovou brzdu narazime
nejspise kolem roku 2037, a nikoli uzZ vroce 2028,
verejny dluh by za 50 let nemél byt vyssi nez 178
procent HDP, zatimco projekce z roku 2023 avi-
zovala prekroceni hranice 300 procent HDP na
pocatku 70. let, jak je vidét na grafu 1.

Nejvétsi prispévek k uvedenému zlepSeni
udrzitelnosti vefejnych financi lze pfipsat malé
i velké penzijni reformé. V jejim ramci pak nej-
vice ,,pomaha“ navySovani véku odchodu do
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dichodu az na 67 let. Pivodni vladni navrh byl
jesSté ambicidznéjsi, ovSem i tento posun stropu
véku pro narok na penzi, jenZ je vysledkem na-
sledného politického kompromisu, je velice pfi-
nosny. ZlepSuje totiz saldo penzijniho systému
v nejhorsich letech (prelom 50. a 60. let) o vice
neZjedno procento HDP (viz graf 3).

Druhym nejpfinosnéj$im ,vylepSenim*“ pen-
zijniho systému je snizeni zapoctu pro priznavani
novych penzi od poc¢atku roku 2026, v neposled-
ni fadé svij pozitivni efekt prineslo také vraceni
vzorce pro valorizaci dichodl pted rok 2018 -
inflace a tfetina prispévku riistu realnych mezd.
Pomalejsi valorizace se ov§em projevi nejspiSe az

od roku 2029, do té doby jsou totiZ penze (vlivem
propadu realnych mezd v disledku infla¢ni epi-
zody) valorizovany jen podle tempa ristu cen.
Celkovy vliv parametrickych zmén v penzijnim
systému zlepSuje jeho saldo v nejhorsich letech
projekce téméf o 2,5 procenta HDP. V dne$nich
cendch tedy pribliZzné 0 200 miliard korun ro¢né.

Soudasti projekce verejného dluhu ve Velké
zpraveé je i nékolik alternativnich scénari, kde
NRR pracuje zejména s riznymi mirami thrnné
plodnosti, riznou mirou ristu produktivity vy-
robnich faktort v zavislosti na technologickém
pokroku nebo vlivem vystavby jadernych blokt
v Dukovanech.

Srovnani projekci vefejného dluhu dle NRR (2025 vs. 2023)

350

300
== =Projekce 2023

250

—Projekce 2025

200

% HOP

150

100

s Hranice diuhové brzdy dle zakona &. 23/2017 Sb.

50

0

2025 2035 2045

2055 2065 2075

ZDROJ: ZPRAVA O DLOUHODOBE UDRZITELNOSTI VEREJNYCH FINANCI 2025 (NRR)

Pfispévky jednotlivych ,slozek” dlichodové reformy ke zméné salda

penzijniho systému
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Rozrodime Cesky?

Za stéZejni Ize vSak povazovat alternativni scéna-
Fe pracujici s riznymi mirami dhrnné plodnosti,
nebot jde o téma, které je silné pfitomno ve ve-
Fejné debaté o (ne)nutnosti zmén penzijniho sys-
tému. Pomérné Casto jsme totiZ mohli slychat
(a dodnes obdas stéle slychame), Ze udrZitelnost
penzijniho systému, a tedy i vefejnych financi, lze
zajistit prostiednictvim zvy$eni porodnosti. Ta-
kové hlasy sili zejména ve svétle aktudlnich dat
o klesajicim po¢tu Zivé narozenych déti v Cesku.

ZvySeni porodnosti 1ze docilit prakticky dvé-
ma zpusoby: 1) zvy$enim thrnné plodnosti, tedy
poctu Zivé narozenych déti pripadajicich na jednu
Zenu, 2) zvy$Senim poctu Zen, které budou schop-
ny a ochotny déti rodit. Druhd varianta by v pti-
padé Ceska ptipadala v ivahu snad jediné skrze
,»,dovoz“takovych Zen ze zahrani¢i, protoZe Zen se
u nas pred 20 az 25 lety narodil zhruba polovi¢-
ni pocet v porovnani se 70. lety minulého stoleti.

Zbyva tedy uZ jen zvySeni uhrnné plodnos-
ti, pri¢emz zcela ponechme stranou debatu, jak
toho docilit. Uhrnna plodnost u nas dnes ¢&ini
1,37 ditéte na jednu Zenu. Pokud by méavnutim
kouzelného proutku vzrostla na 2,46 (nejvyssi
arovenl béhem 70. let minulého stoleti), z hledis-
ka dlouhodobych dopadi na vefejné finance by se
nezménilo témér nic.

V projekei verejného dluhu by to zpocatku zna-
menalo dokonce jeho mirny rist nad droven za-
kladniho scénéte (zvedly by se vefejné vydaje na
jesle, skolky, Skoly a zdravotnictvi) a teprve v po-
sledni dekadé projektovaného 50letého horizontu
by se vetejny dluh oproti zakladnimu scénafi zlep-
§il. OvSem nijak zdsadné. V poloviné 70. let by ¢inil
priblizné 167 namisto 178 procent HDP. Zavér je
zcela jednoznacny: bez provedenych zmén v pen-
zijnim systému Cesko nemé $anci se zdravymi,
atedy udrzZitelnymi vefejnymi financemi prezit.

Stejny zavér vyplyvd i z alternativniho scéna-
te, ktery predpoklada rychlejsi rist produktivi-
ty vyrobnich faktort diky technologickému po-
kroku — k mirnému sniZeni Grovné dluhové kvéty
na 50letém horizontu sice dojde, avSak ne dost
na to, abychom mohli fici, Ze zmény v penzijnim
systému jsou, respektive byly zbyte¢né.

NRR se v dlouhodobé projekci vyvoje verej-
nych financi zabyvala také vlivem demografické-
ho starnuti na zdravotnicky systém. I zde se da
ocekavat rast vydaji na zdravotnictvi v pomeéru
k HDP. A to ze soucasnych necelych 6,5 procen-
ta na priblizné 7,7 procenta kolem roku 2075, pti-
¢emz deficit zdravotnického systému se ze sou-
¢asné tirovné 0,02 procenta HDP prohloubi na
1,6 procenta HDP.

Vydriet a nepolevovat

Ceské verejné finance byly béhem poslednich dvou
aztiilet ptibliZeny k trajektorii dlouhodobé udrzi-
telnosti. K jejimu Gplnému dosaZeni ale jeSté bude
nutné néakou praci odvést. Ukol pro pristi vladu ¢
vlady je pomérneé jednoduchy, pestoze nepopular-
ni. Vkonsolidaci zaméfené na kratkodoby a stied-
nédoby horizont budeme muset pokracovat. Uz
jen proto, abychom splnili vlastni fiskalni pravidla.
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Uhrnna plodnost a vyvoj vefejného diuhu
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Mizka plodnost (pokles aZ na 1,25 ditéte
180 na zenu dle projekce CSU) .
+»  Zakladni scénar (1,37 ditéte na Zenu -
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160 +  Vysoka plodnost (2,46 ditéte na Zenu —
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Co se tyce dlouhého obdobi, pro Ceské verej-
né finance by bylo nanejvys Zadouci, aby nedo-
$lo k demontazi pozitivnich zmén, jez byly pro-
vedeny v penzijnim systému. Je tedy tieba znovu
zopakovat, Ze nas nezachrani ani roboti, ani to,
kdyZ se ceské Zeny zazraéné rozrodi. Jakékoli
vraceni parametrt pted rok 2024 bude zname-
nat jen zhor$eni udrZitelnosti penzijniho systé-
mu (a tedy vefejnych financi) a mnohem boles-
tivéjSi zmény, které budou nakonec muset byt
stejné provedeny pozdéji.

V neposledni fadé by nas neméla mast ani
skute¢nost, Ze penzijni systém aktualné vykazuje
vyrazné priznivéjsi stav nez loni ¢i predloni nebo
Ze se v nejblizsich letech pravdépodobné dokon-

ce dostane do prebytku. Jde pouze o docasny jev,
k némuz dochazi pouze proto, Ze takzvana gene-
race Husakovych déti je pocetna, nachdzi se na
vrcholu svych kariér i pfijmd. Navic solidné ros-
tou nominalni mzdy, takZe se do systému vybira
vic, neZ se mozna oc¢ekavalo. Situace se ale za¢ne
dramaticky ménit uz poc¢atkem pristi dekady. To
je ¢ista matematika.

B Text Petr Musil, Narodni rozpoctova rada
www.bankovnictvionline.cz

Petr Musil

Absolvoval Ekonomicko-spravni fakultu
Masarykovy univerzity v Brné, kde dale
pusobil jako odborny asistent a v roce 2007
obhajil svou disertaéni praci. Mezi jeho
dalsi plisobisté patfily Centrum vyzkumu
konkurenéni schopnosti ceské ekonomiky
pfi ESF MU v Brné nebo Bankovni institut
vysoka skola, kde mezi lety 2014 a 2016
vedl katedru financi a ekonomie. Nyni
pisobi jako odborny asistent katedry
mezinarodniho obchodu na Metropolitni
univerzité Praha, kde vyucuje kurzy
zamérujici se na ekonomickou teorii

a mezinarodni obchod. Od roku 2015
také prispiva do médii jako ekonomicky
redaktor, od roku 2020 na zpravodajsky
web CNN Prima News a jako ekonomicky
expert ¢i moderator na stejnojmenné
zpravodajské televizi. Na svém konté ma
desitky odbornych publikaci zamérenych
na oblasti fiskalni, ménové ¢i energetické
politiky, trh prace a problematiky mzdové
diferenciace. Do Narodni rozpoctové rady
jej Poslanecka snémovna zvolila v listopadu
2022.
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