Nasledujici dokument obsahuje reakci Narodni rozpoctové rady na vyjadieni Ministerstva
financi CR ze dne 19. listopadu 2018 ke Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi
vydané dne 30. fijna 2018. Komentaie Narodni rozpoctove rady jsou vepsany kurzivou piimo
do vyjadieni Ministerstva financi CR.

Narodni rozpoctova rada vydala dne 30. fijna 2018 svoji prvni zpravu o dlouhodobé
udrzitelnosti vefejnych financi. Povinnost vypracovavat zpravu ji uklada zékon o pravidlech
rozpoctové odpoveédnosti. Ackoliv Ministerstvo financi obecné vita analyzy dlouhodobé
udrzitelnosti vefejnych financi, volbu nékterych predpokladii a interpretaci zaveéria Zpravy
nepovazuje vzhledem k pouzitému instrumentariu za zcela korektni.

Diskuze k dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi neni nova, probiha pravidelné. Ne vzdy
vak upouta zaslouzenou pozornost. V Ceské republice je vefejnosti pravddpodobné nejostieji
sledovéana udrzitelnost dichodového systému, k jejimuz feSeni byla v minulosti sestavena fada
odbornych komisi. Navrhy a komentare k dopadiim starnuti obyvatelstva na vetejné finance se
bézné objevuji ve zpravach a doporucenich Evropské komise v ramci tzv. evropského
semestru %, & v hodnocenich Organizace pro hospodafskou spolupraci a rozvoj 2. Rovnéz na
pud¢ Evropské unie funguje panel expertl ze vSech ¢lenskych zemi a z apardtu Evropské
komise, ktery kazdé tfi roky vypracovava analyzu dlouhodobé¢ udrzitelnosti socidlnich systému
v ¢&lenskych zemich a systému vzdélavani.® Tyto oponované vystupy pak publikuje
Ministerstvo financi napiiklad v Konvergenénich programech Ceské republiky. Analyzu
soucasného a mozného budouciho stavu diichodového systému v Ceské republice sestavuje
rovnéz Ministerstvo prace a socialnich véci ve své Pojistnématematické zprave o diichodovém
pojisténi.?

Zakon o pravidlech rozpoctové odpoveédnosti uklada Néarodni rozpoctové radé v § 21 odstavcei
2 pismenu d) vypracovat a predlozit Poslanecké snémovné zpravu o dlouhodobé udrzitelnosti
vefejnych financi. Ale nefikd, v jakém rozsahu ¢i struktuie. Proto u klicové zpravy vetejné
instituce, jejiz autofi navic vyzyvaji vladu Ceské republiky a Poslaneckou snémovnu k reflexi
zéaverl, nevzbuzuje nedostatecné transparentni metodika nepodrobend kritickému hodnoceni
odborné vefejnosti a zainteresovanych subjektt diivéru, a je tak obtizné z ni pfijimat uc¢inéné
Zavery.

Reakce:

Tato namitka odrazi urcité nepochopeni role a smyslu noveé zrizené instituce NRR. Pokud by
NRR koordinovala ci sladovala své metodiky a predpoklady s ostatnimi organy jako je MF ¢i
MPSV, nutné by musela dojit k identickym zavérum. To vsak jisté nebylo zameérem zakonodarce.
NRR se samoziejmé nebrani kritické diskuzi, pripadné recenzi ¢i evaluaci 7 akademické sféry,
nelze vsak ocekavat, ze by se podrobovala ,, kritickemu hodnoceni ZAINT. ERESOVANYCH
subjektii, tj. zejména MF ¢i MPSV. Zadkon lze dokonce interpretovat tak, Ze toto NRR
neumoznuje Z toho ditvodu, aby NRR nebyla vystavena politickym viiviim.

Zprava také ziejmé plné nenapliluje smysl uvedeného zakona. Zakon jasné¢ hovoii o
vypracovani takové zpravy, kterd hodnoti, jak mohou planované vladni politiky svymi ptimymi
dlouhodobymi dopady ovlivnit udrzitelnost vetejnych financi. To se tykd zejména systému
diichodového, zdravotniho, dlouhodobé péée, ¢i vzdélavani. Radé z nich se viak Zprava vénuje
velmi povrchné a zjednodusené. Namisto detailnéjsi analyzy a rozboru socidlnich systémui v
Ceské republice se Zprava zabyva arbitrarné zvolenym jinym vydajim, napf. na investice,
ackoliv pro né€ na 50 let neexistuje z&dna vladni politika.
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Reakce:

NRR nemiize ve své prvni Zprave vychdazet z jinych viadnich politik nez tech, které existuji
vV momenté zpracovani v souladu s platnou legislativou — to se tyka zejména diichodového
systéemu, zdravotnictvi a dlouhodobé péce. Jakékoli jiné predpoklady by predjimaly zménu
viadnich politik, ktera je v kompetenci exekutivnich a zdkonodarnych organu, nikoli
V kompetenci NRR. Zprava jasne upozoriuje na hlavni ohnisko napéti budoucnosti verejnych
financi pri soucasném nastaveni legislativy, kterym je diichodovy systém.

Zvolené vydaje nejsou v zadném pripade arbitrarni, lisi se sice mirou desagregovanosti, ale
nutné pokryvaji veskeré vydaje sektoru verejnych instituci. Pokud by Zprdava napv. zminéné
investice nepokryvala nebylo by mozné udrzitelnost verejnych financi v jejich celku posoudit.
Skutecnost, ze pro agregdt viadnich investic neni Zadna jednotna viadni politika, na tom nic
neméni. Zminované investice navic budou v projekci NRR podil vydajii sektoru verejnych
instituci na HDP spiSe snizovat (z ditvodii uvedenych ve Zprave) a podle predpokladii tak budou
saldo tohoto sektoru zlepsovat.

Zakon o pravidlech rozpoctové odpovédnosti také nestanovuje termin vydani zpravy, ani bazi
jeji pravidelnosti. Proto jeji vydani v dobé, kdy je jiz projednavan statni rozpocet v Poslanecké
snémovné, stejné jako pouhy mésic pied zvefejnénim nové demografické projekce Ceského
statistického tfadu, je obtizné pochopitelné. Ziskany ¢as mohl byt vénovany detailni diskusi
metodiky, coZ by prospélo nejenom vérohodnosti Zpravy jako takové, ale zejména z ni
odvozenych zavéra pro budouci sméry hospodaiské politiky Ceské republiky. Tato potieba se
jevi o to naléhav¢jsi, pokud se sama Narodni rozpoc¢tova rada pti prezentaci Zpravy odvolava
na publikace Ministerstva financi.

Reakce:

Je skutecné pravdou, ze Zakon nestanovuje termin ani bazi pravidelnosti vydavani Zpravy, ale
NRR interpretovala znéni Zakona v tom smyslu, zZe Zprava by méla byt vydavina kazdorocne,
coz je obvyklé ve vsech zemich, které obdobny dokument vydavaji. Skutecnost, ze byla vydana
V dobé, kdy je projednavdn rozpocet na rok 2019 v Poslanecké snémovné je irelevantni - jedna
se o zpravu o dlouhodobé udrzitelnosti verejnych financi. Je faktem, Ze Zprdva byla vydaina
mésic pred zveiejnénim nové demografické prognézy (ta byla zverejnéna CSU 28. listopadu
2018) — tu vsak pro ucely Zpravy za rok 2018 jiz nebylo mozné z casovych ditvodit vyuzit, proto
NRR po poradé s CSU vyuzila demografickou projekci CSU z roku 2013, a to v zv. vysoké
varianzé, kterd byla navic upravena CSU o dosud dostupnd data.

Zakladnim rozdilem oproti pfistupu Narodni rozpoctové rady je, Ze Ministerstvo financi ve
svych analyzach projektuje pouze vydaje, které souvisi s ofekavanym, a do velké miry
predeterminovanym, demografickym vyvojem, tedy vydaje systému dichodového pojisténi,
zdravotnictvi, dlouhodobé péce a vzdelavani. Projekce jsou bud’ detailn€ oponovany ostatnimi
27 clenskymi zemémi Evropské unie a Evropskou komisi (pfipad projekci dichodového
systému), nebo spolecné vytvareny srovnatelnou metodikou (zdravotnictvi, dlouhodobé péce a
vzdélavani). Pouzité metody jsou pak vzdy pied samotnou projekci transparentné publikovany.>

Reakce: Skutecnost, ze MF projektuje pouze vydaje souvisejici s ocekavanym demografickym
vyvojem, nemiize byt jakoukoliv preskripci pro metodiky NRR a navic takovy pristup ani
nepovazujeme za pozitivum. Jestlize napriklad 7 ekonomickych zakonitosti vyplyvaji urcité
konsekvence (zména podilu mezd na HDP, Baumoliiv-Boweniiv efekt projevujici se v rostoucich
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nakladech na sluzby poskytované statnimi zaméstnanci, odlisné miry inflace pro rodiny
dichodcit od celkové inflace, apod.) je jisté Zadouct takové konsekvence do projekce zahrnout
anikoliv nezahrnout, bez ohledu nato, zda souvisi ¢i nesouvisi s demografii nebo se zamyslenou
hospodarskou politikou.

Je ziejmé, Ze projekce na 50—60 let je extrémné nejistd a nemize anticipovat nové trendy ¢i
zlomy v trendech, ke kterym nyni neexistuje ditvod ¢i o kterych nejsou znamy zadné¢ informace.
Pti projekcich je nutné ptistupovat k zavérim obezietné, protoze nejde o predikci konkrétni
vyse vydajli a urovn¢ dluhu jako takového, ale o odhad trendli a moznosti budouciho tlaku na
vetejné rozpocty. Je vhodné vytvaret alternativni scénéie, jez umozni ¢tenafi posoudit, jak jsou
jednotlivé u¢inéné piedpoklady €i zvolend metodika vypoctu vyznamné pro samotny vysledek
projekci. Proto si védomi rizik dlouhodobych projekci a vyznamu volenych piedpoklada
pristupujeme k vysledkiim projekci znacné€ odlisn€ od prognéz a publikujeme varianty mozného
dlouhodobého vyvoje.

Reakce: NRR souhlasi s tim, zZe citlivostni scéndre dokresli podrobnéji celkovy obrdzek
mozného vyvoje. Proto je do dalsich zprav zaradi.

Jednim z citlivostnich scénaiti, ktery je podstatny s ohledem na soucasnou legislativu
penzijniho systému, by mél byt scénéf alternativni vySe vé€ku odchodu do dichodu. Zékon totiz
jiz nyni obsahuje mechanismus, kterym je po dikladném vyhodnoceni vyvoje ocekavané doby
doziti mozné upravit vék odchodu do diichodu. Strop na trovni 65 let, kter¢ho bude dosazeno
kolem roku 2030, je tak do jisté miry ,mé&kkym stropem“. Rada zemi Evropské unie ma
vékovou hranici odchodu do penze jiz dnes na vyssi trovni nez Ceska republika (viz Tabulka
1) a/nebo ji ma navazanou na oéekavany vyvoj doby doziti,® protoze jde o velmi efektivni
nastroj, jak eliminovat negativni efekty starnuti populace na diichodovy systém. Jak vyplyva z
dat Ceského statistického ufadu, doglo od poloviny minulého stoleti k jejimu nartistu u muz i
zen o 15 let. Trend dalSiho postupného nartistu je shodné ocekavan vSemi demografickymi
projekcemi, a to nejen pro Ceskou republiku.

Alternativni scénar, ktery s moznym zvySovanim dichodového véku pracuje, ukazuje na
vyrazny dopad tohoto opatfeni na celkové penzijni vydaje. Napiiklad pfi navazani véku na dobu
doziti by vydaje rostly po roce 2030 mnohem pomaleji, jak je patrné z Obrazku 1. To by zaroven
vyrazné ovlivnilo 1 Zpravou prezentovany scénai vyvoje vefejného dluhu, ktery by tim byl az
o tfetinu niZsi.

Reakce: NRR souhlasi s tim, Ze zména diichodového véku by méla vyrazny dopad na rocni salda
a potazmo udrzitelnost verejnych financi. Zminéného mechanismu svazujiciho vek odchodu do
duchodu s dobou doziti si je NRR védoma, nicméné v soucasnosti neni strop 65 let ,,mekkym
stropem *“ — naopak je nastaven prilohou Zdkona o dichodovém pojisteni (155/1995 Sh.) jako
,Strop tvrdy“, zatimco zminény mechanismus je velmi neprimy a v soucasnosti nezaklada
automaticky zmeénu diichodového véku. Za pevny strop ostatné jesté v dubnu 2018 oznacilo
65letou vékovou hranici i samo MF ve svém Konvergencnim programu a na stejném miste MF
vysvetluje, pro¢ EK odmitla, aby byl revizni mechanismus diichodového veku v dlouhodobych
projekcich aplikovan (Konvergencni program, duben 2018, s. 25). NRR souhlasi s tvrzenim, zZe
propojeni diichodového véeku a doby doZiti je vhodnym alternativnim scénarem, ale zakladnim
scénarem musi (az do pripadnych legislativnich uprav) ziistat scénar, ktery je v souladu
S prilohou aktualné platného znéni Zakona o diichodovém pojisteni.
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Obrazek 1: Vyvoj vydajt na dichody v jednotlivych scénafich
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Zprava rovnéz uvadi, Ze respektuje soucasny legislativni stav, pfitom tomu tak v nékolika
ptipadech neni. Zaprvé ve svém scénafi opomiji existenci narodni dluhové brzdy. Ta by jiz na
urovni dluhu 55 % HDP spoustéla automaticky opatieni a procedury, které by prohlubovani
zadluZeni branily. Zadruhé, pokud by navic byla piekrocena hodnota dluhu 60 % HDP,
nastoupila by pravidla evropského Paktu o stabilit¢ a rlstu, vcetné zostfené¢ho dohledu
Evropské komise v radmci napravné slozky. A zatieti Zprava uz vibec neuvazuje, Ze statni
rozpocet a rozpocty statnich fondl jsou odvozovany tak, aby ex ante pfi sestaveni 1 ex post pii
celoro¢nim vyhodnoceni byly vefejné finance v maximalnim strukturalnim deficitu 1 % HDP.
Sama kumulace dluhu na 230 % HDP tak de facto pfedpoklada zménu legislativniho ramce
nebo minimalné jeho soustavné poruSovani.

Reakce: Metodologie ,,no policy change*, ktera je vychodiskem pro zkoumdni udrzitelnosti
verejnych financi, ma sva uskali, kterd jsou ostatné ve Zpravé popsdana. Z mnoha divodii by
napriklad jeji striktni vyuZiti bylo na ukor realisticnosti projekci (napv. v pripade nékterych
danovych zakonit), a proto je nutné od ni v nékterych pripadech upustit. Takovym pripadem,
kdy tuto metodologii nelze pouzit (pokud md projekce slouzit k hodnoceni udrZitelnosti
verejnych financi) je oblast fiskalnich pravidel. Pokud by je totiz projekce mély strikiné brat
V potaz, potom je zjevné, Ze takové veliciny jako je dluh sektoru verejnych instituci ci
strukturalni deficity nikdy nemohou prekrocit hranic¢ni urovne, jez jsou typicky ve fiskalnich
pravidlech obsazena. At jiz by byl ekonomicky ci demograficky vyvoj jakykoliv, nikdy by
napiiklad nemohl dluh v pripadé CR vzrist nad 55 % HDP. Zprava o dlouhodobé udrZitelnosti
verejnych financi by potom mohla byt koncentrovana do jednoduchého tautologického sdélenti,
Ze ,,verejné finance jsou udrZitelné, protoze v souladu se zakonem 23/2017 Sb., o pravidlech
rozpoctové odpovédnosti, maji byt verejné finance udrzitelné“. NRR se vSak domniva (a je to
zrejmé 1 7 ditvodové zpravy k Zakonu), Ze zakonoddrce sledoval svym pozZadavkem na
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vypracovani Zpravy jiny zamer — otestovat skutecnou udrZitelnost soucasného nastaveni
danovych a vydajovych politik (coz jinymi slovy znamend také ovérit ¢i otestovat konsistenci
mezi nastavenim zminénych politik a nastavenim fiskalnich pravidel). Obecné k tomu NRR miize
jeste poznamenat, ze ackoliv jsou projekce zpracované pri metodice ,,no policy change*
zamerené do budoucnosti, jejich hlavni funkce spociva v tom, Ze jsou testem soucasnosti.

Uvedena hodnota vySe kumulovaného dluhu ve vysi 230 % HDP, kterd je prezentovana jako
jedno z klicovych zjisténi Zpravy, se tak jevi jako snaha o dramatické vyznéni zavért. Navic je
tato hodnota determinovéna diskutabilnim pfedpokladem, Ze pfi dosazeni miry zadluZeni 55 %
HDP dojde k nartistu urokovych nakladt vlivem rizikové prirazky, kterou budou investoii
pozadovat za drzeni vladnich dluhopist. Pravé tento efekt stoji za rychlou kumulaci dluhu az
na uroven 230 % HDP. Bez uplatnéni tohoto konceptu pfirdzky k urokové sazbé by dluh v
projekcich Rady, jak sama Zprava uvadi na str. 34, skoncil na trovni cca 180 % HDP, tedy o
50 % HDP nizsi.

Samotna kumulace dluhu a idea pfirdazky se jevi jako pomérné problematicka, a to i pokud
bychom odhlédli od vySe zminénych existujicich pravidel dluhové brzdy a pravidel evropského
Paktu o stabilité a ristu. Ackoliv rozhodné netvrdime, Ze by Ceska republika méla timto
smérem jit, je uroveti 55 % dluhu jako prah pro pozadavek piirazky pomérné nizka. Rada zemi
se jiz v soucasnosti pohybuje nejen nad limitem nasi dluhové brzdy, ale i vysoko nad
Maastrichtskym dluhovym kritériem, coz vSak na trzich nezakldda pozadavky na dodatecnou
prémii pouze z titulu vy$e dluhu samotné. Stejné tak Ceska republika neni v Evropé jediné, kdo
bude mit se starnutim populace problém, ale bude se tykat celé Evropské unie a dluhopisového
trhu jako takového. Jak sama Zprava tento argument uvadi, nelze pfili§ predpokladat ,,uvaleni*
této prémie oddélené na Ceskou republiku.

Dramaticka urovenn dluhu pfimo v zdkladnim scénéfi je proto pomérné siln¢ spekulativni.
Zprava také hned na zacatku svého Shrnuti neseridozné srovnava tuto uméle vymodelovanou
troven zadluZzeni Ceské republiky v roce 2068 s dnesni skute¢nou trovni zadluZeni Recka. A
Recko se do sou¢asnych problémii dostalo pravé nerespektovanim fiskalnich pravidel,
predeviim pak v ekonomicky piiznivych dobach. Naproti tomu Ceskéa republika s plnénim
fiskalnich pravidel problém nema4 a jeji vetejné finance patii mezi nejzdravéjsi v Evropské unii.

Reakce: Kumulovand vyse dluhu neni v zZadném pripade ,,snahou o dramatické vyznéni* a
samotna kumulace dluhu neni , problematickd*“, je pouze v ceskych podminkach nezvykla.
Naopak pouze kumulovanim rocnich sald Ize ovérit, zda nastaveni danovych a vydajovych
politik je ¢i neni dlouhodobé udrzitelné. Kumulaci projektovanych sald v kratsim ¢i delsim
horizontu bézné provadeji nezavislé fiskalni instituce napr. na Slovensku, ve Finsku,
Velké Britanii, Spojenych stdtech, Svédsku a v dalsich zemich. Ostatné i MF si jisté tvori
néjakou (byt neverejnou) predstavu o vysi kumulovaného dluhu, jinak by nemohlo publikovat
projekci vyse urokovych vydajit spojenych se statnim dluhem az do roku 2070 (Viz Konvergencni
program, duben 2018, s. 45).

K rizikové prirazce k urokové mire NRR konstatuje, zZe zvolila 55% hranici prave s ohledem na
hranici zminénou v Zdakoné o pravidlech rozpoctové odpovednosti. Velikost uvazované
dodatecné rizikové prirazky byla odvozena na zakladée empirickych dat z eurozony a
poznamenejme, ze napriklad na uroven urokové miry, kterou doporucuje k vyuziti v projekcich
standardné EK, se V nasi projekci dostaneme az pri dosazeni dluhu nad 100 % HDP. |
V pripadeé, Ze by NRR naopak nebrala v uvahu zadnou rizikovou prirazku, dosahl by kumulovany
dluh sektoru verejnych instituci v horizontu 50 let cca 180 % HDP.



NRR rovnéz nijak nerozporuje, Ze v soucasnosti patri ceské verejné finance k nejzdravéjsim
VvV Evropé, ale smysl Zpravy je pravé v tom, Ze soucasnost i blizka budoucnost mohou zastirat
neudrzZitelné nastaveni pro delsi casovy horizont.

Pokud jde o soudasny stav vefejnych financi Ceské republiky, je problematické i srovnani s
predkrizovym obdobim. Jednostranné¢ porovnavd pouze stav, tedy vysi zadluzeni, a
nezohlednuje toky, tedy saldo. Zatimco v roce 2008 bylo strukturalni saldo vysoce deficitni (-
3,2 % HDP), v soucasné dob¢ je piebytkové (+1 % HDP).

V dalsi casti vyjadieni se vénujeme stéZejnimu aspektu Zpravy - dichodim. Jak jsme uvedli
vyse, samotné trendy vyvoje vydaju socialnich systému nejsou piekvapivé. Ale vyse problému,
tudiz i naléhavost a hloubka ptipadné reformy, se lisi v zavislosti na pfijatych vstupnich
piedpokladech, zvolenych scénafich, a to véetné scénaie demografického vyvoje. V piipadé
vyse vydaju na starobni penze kolem roku 2070 je projekce Rady oproti projekci Ministerstva
financi a Evropské komise o témét 3 % HDP vyssi. Pficinou jsou pravé odlisné budouci
predpoklady, zvoleny scéndi budouciho demografického vyvoje a makroekonomického
prostiedi.

Rada pouziva ve svych projekcich demograficky scénai Ceského statistického uiadu z Eervence
roku 2013 v tzv. ,,vysoké varianté“ 7, ktery dale expertné upravuje. Ministerstvo financi vychazi
z demografické projekce Eurostatu z listopadu 2015, ktery pfipravuje projekce obyvatelstva
konzistentné pro viechny zemé Evropské unie 8. Ze srovnani téchto projekci® vyplyva, Ze
zvolena varianta Ceského statistického tfadu je s ohledem na dopady do diichodového systému
a veétsim poctem osob starSich 65 let (Obrazek 3). To ve vysledku predstavuje vyssi
demografickou miru zavislosti, ktera je definovana jako podil po¢tu osob starSich 65 let na
poctu osob ve véku 15-64 let. Zatimco v projekcich Eurostatu dosdhne mira zavislosti v roce
2070 zhruba 50 %, ve varianté Ceského statistického tfadu je podil o téméF 10 procentnich
bodt vyssi (Obrazek 4).
Ve vysledku tak hors§i demografie zvySuje vydaje penzijniho systému, ty rostou rychleji v celém
horizontu projekce (Obrazek 5). V zavéru projekci kolem roku 2070 jsou proto vydaje na penze
Cisté vlivem odlisné demografie o cca 1,5 % HDP vyssi (v dnesnich cenéch pfiblizné 80 mld.
K¢).


https://www.mfcr.cz/cs/aktualne/v-mediich/2018/vyjadreni-ministerstva-financi-ke-zprave-33512#7
https://www.mfcr.cz/cs/aktualne/v-mediich/2018/vyjadreni-ministerstva-financi-ke-zprave-33512#8
https://www.mfcr.cz/cs/aktualne/v-mediich/2018/vyjadreni-ministerstva-financi-ke-zprave-33512#9

Obrazek 2: Populace ve véku 15-64
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Obrazek 3: Populace ve véku 65+
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Obrazek 4: Demografickd mira zdvislosti 65+/15-64
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Obrazek 5: Celkové vydaje na dichody
(% HDP)
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Rada ve své analyze také predpokladd, ze Ceska ekonomika bude rychleji konvergovat k
vyspelym zemim prostiednictvim rychlej$iho nartstu redlnych mezd, ktery prevysi rast HDP.
Primérné¢ je tady ocekavana konvergence prostfednictvim ukazatele HDP na obyvatele (v parité
kupni sily). Generované bohatstvi, které je tak demografickou projekci urcujici pocet obyvatel
dané, je nasledné ,,rozdélovano* mezi aktivni populaci. T¢é vSak v Case ubyva, a proto na
jednotlivce pifipada vétsi objem mezd. Vyvoj produktivity prace je tak zde chapan jako
reziduum. Mzdy ve vysledku rostou rychleji nez produkt samotny.

Standardn¢ se v dlouhodobych projekcich pouziva predpoklad konstantniho vyvoje mezd v
podilu na HDP. Pfi tvorbé makroekonomického scénaie se zpravidla postupuje opacnym
smerem, kdy se opét vychazi z demografické projekce, kterd svou strukturou determinuje vyvoj
na trhu prace, a ten v dlouhém horizontu primarné urcuje vyvoj produktu. Zdrojem konvergence
pak neni HDP na obyvatele, ale HDP na pracovnika, tedy produktivita prace. Konvergence
ekonomik ptfes HDP na obyvatele totiz sama nezohlediiuje zménu struktury populace, coz je u
analyzy procesu starnuti problematicky ptredpoklad.

Reakce: Je jisté pravdou, Ze se v dlouhodobych projekcich obvykle pouziva predpoklad
konstantniho podilu mezd na HDP, ale pravé v CR byl tento podil neobvykle nizky, a proto NRR
pristoupila K predpokladu, Ze i tento podil bude konvergovat kurovni obvyklé
V zapadoevropskych ekonomikach. Skutecnost, Ze mzdy porostou dlouhodobé rychleji nez HDP
(s ¢imz ale ve strednédobém horizontu pocital napr. i Fiskalni vyhled z roku 2017 a
Konvergencni program z roku 2018) je tak v projekci NRR ddna slozenim dvou faktorii — jednak
poklesem podilu pracovnikii na celkové populaci a jednak postupnym zvysenim podilu nahrad
pracovnikiim na HDP.

Také je pravdou, ze pri dlouhodobych projekcich se obvykle vychazi z konvergence HDP na
pracovnika, coz umozni aplikovat verzi Solowova modelu, jehoz soucdsti jsou ale tradicné
takové predpoklady, jako je predpoklad konstantnosti miry investic. Uprednostnili jsme vSak
ryze empiricky pristup ke konvergenci, protoze na sledovaném vzorku zemi byla nejvice zrejma
prave konvergence HDP na obyvatele, a nikoliv HDP na pracovnika. A toto empiricky zjistené
tempo konvergence jsme ucinili vychodiskem, od kterého se ostatni tempa odvijeji. Pri tomto
pristupu je potom zminiovand produktivita prdce vlastné endogenizovina — jestlize napriklad
dochazi k poklesu podilu pracovni sily na populaci, predpoklada se, Ze v ekonomice nastanou
takové procesy (napriklad zintenzivni se investice, automatizace, apod.), které urychli rist
produktivity prdce o tolik, Ze tempo konvergence na obyvatele ziistane zachovano. NRR uzndva,
Ze se jedna pouze o zjednoduseny model, ktery je ale smysluplnou alternativou k tradicnim
modelum, jez vychdzeji z exogenniho tempa riistu produktivity prace a naopak endogenizuji
konvergenci HDP na obyvatele.

Odlisna konstrukce makroekonomického scénare, spolu se zplsobem vypoctu vyse
diachodovych davek, kdy se rychlejsi rist mezd takika okamzité odrazi ve vydajich na penze,
tak predstavuje dalsi vyznamnou ¢ast rozdilu mezi obéma projekcemi.

Zavér

Namisto intenzivniho hodnoceni kli¢ovych systému vetejnych financi uptednostnila Zprava
zjednodusené extenzivni hodnoceni vetejnych financi v pfistich 50 letech, ackoliv pro fadu
oblasti neexistuje pfislusnd dlouhodoba vladni politika ¢i vladni opatieni, ke kterému by se



m¢la dle zékona vyjadrtit. Jinymi slovy, jednim z piedpokladii je i urc¢ita konkrétni hospodaiska
politika budoucich vlad, ackoliv dnes nikdo nemize védet, jak budouci vlady budou vypadat a
jaké budou mit priority. Pfitom pravé objektivni a daslednd analyza systémovych prvki
vetejnych financi a jejich hybatelii by napovédéla, jakym smérem by se mély ceské vetejné
finance ubirat.

Reakce: Neni pravda, Ze jednim z predpokladui je konkrétni politika budoucich (a dnes jiste
neznamych) vilad. Ostatné prave nemoznost predvidat, jak budou budouci viady vypadat a jaké
budou mit priority, ukazuje na nevyhnutelnost vyuziti pristupu ,,no policy change*. Opét
zdiiraznujeme, ze analyza udrZitelnosti je testem soucasného nastaveni danovych a vydajovych
politik, nikoliv predikci zmen v tomto nastaveni.

Zprava se detailnéji vénuje pouze starobnim diachodiim, které nakonec také identifikuje jako
hlavni problém udrzitelnosti vefejnych financi. Vzhledem ke znalosti jiz probihajiciho procesu
starnuti populace a jeho efektim nema tento zavér velkou pifidanou hodnotu. Navic
nezahrnutim alespon varianty revizniho mechanismu je takovy zavér zavadéjici. To je obecné
také jeden z nejvétSich problémi Zpravy — orientace pouze na jednu trajektorii budouciho
vyvoje a v jejim disledku “predikce” konkrétni hospodarské politiky budoucich vlad.

Reakce: K nezahrnuti revizniho mechanismu viz vyse nebo viz Konvergencni program z roku

2018 (s. 25).

Priloha

Zemé jsou sefazeny sestupné dle vyse véku odchodu do dichodu v roce 2016 (soucasny stavu).
Cilovy stav je pak legislativné zakotveny cilova hranice véku odchodu do diichodu v roce 2070.

1 Doporuceni z roku 2017, Doporuceni z roku 2018
2 http://www.oecd.org/eco/surveys/economic-survey-czech-republic.htm, shrnuti v ceském

jazyce
3 The 2018 Ageing Report: Economic and Budgetary Projections for the EU Member States

(2016-2070)

4 Pojistnematematicka zprdva o diichodovém pojisténi

5 The 2018 Ageing Report Underlying Assumptions and Projection Methodologies, Pension
projections of the Czech Republic

6 Primou vazbu vekové hranice na dobu doziti prijalo Finsko, Italie, Portugalsko, Kypr,
Malta, Nizozemsko, Recko a Slovensko. Tento mechanismus obsahuje legislativa také v
Dansku, kde je vsak pri kazdém zvyseni vékové hranice nezbytny souhlas Parlamentu.
Viz Tabulka 2 v Priloze.

7 Projekce obyvatelstva Ceské republiky do roku 2100

8 https://ec.europa.eu/eurostat/web/population-demography-migration-
projections/population-data/database

9 Pro srovnani s projekcemi Eurostatu byla pouzita posledni dostupnd projekce Ceského
statistického uradu z roku 2013 ve vysoké varianté bez dodatecnych uprav, nebot jejich
presné parametry Zprava Rady neuvadi.
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https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/2017-european-semester-country-specific-recommendations-commission-recommendations_-_czech_republic-cs.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/2018-european-semester-country-specific-recommendation-commission-recommendation-czech-republic-cs.pdf
http://www.oecd.org/eco/surveys/economic-survey-czech-republic.htm
http://www.oecd.org/eco/surveys/CZE-2018-OECD-economic-survey-overview-czech.pdf
http://www.oecd.org/eco/surveys/CZE-2018-OECD-economic-survey-overview-czech.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/ip079_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/ip079_en.pdf
https://www.mpsv.cz/files/clanky/32894/Pojistnematematicka_zprava_o_duchodovem_pojisteni_2017.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/ip065_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/final_country_fiche_cz.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/economy-finance/final_country_fiche_cz.pdf
https://www.mfcr.cz/cs/aktualne/v-mediich/2018/vyjadreni-ministerstva-financi-ke-zprave-33512#tab2
https://www.czso.cz/csu/czso/projekce-obyvatelstva-ceske-republiky-do-roku-2100-n-fu4s64b8h4
https://ec.europa.eu/eurostat/web/population-demography-migration-projections/population-data/database
https://ec.europa.eu/eurostat/web/population-demography-migration-projections/population-data/database

