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Uvod

Sté&Zejnim z&konnym uUkolem Narodni rozpodtové
rady (NRR) je dle Z&kona o pravidlech rozpoctové
odpovédnosti €. 23/2017 Sb. (déle jen ,Zakon®) kaz-
doro¢ni vypracovani Zpravy o dlouhodobé udrzitel-
nosti vefejnych financi (dale ,Zprava®) a jeji predlo-
Zeni Poslanecké snémovné Parlamentu CR.

Zakladem hodnoceni udrzitelnosti vefejnych financi
je vyvoj vefejného dluhu. Stejné jako prvni dvé
Zpravy v letech 2018 a 2019 se i aktualni Zprava za-
mérfuje na projekci vyvoje vefejného dluhu v nasle-
dujicich padesati letech za predpokladu stavajiciho
nastaveni fiskalni politiky a dalSich soucasti hospo-
darskeé politiky, které vefejny dluh ovlivriuji.

Volba ¢asového horizontu péti desetileti byla dosta-
te€né zargumentovana v pfedchozich dvou Zpra-
vach i ve vefejnych debatach na nejrliznéjsich plat-
formach, které vydani prvnich Zprav vyvolalo. Le-
todni Zprava opét vychazi z nejaktualnéjSich dat
a material publikovanych vefejnymi institucemi (ak-
tualizace demografické projekce CSU, Konver-
genéni program CR, Rozpod&tova strategie sektoru
verejnych instituci CR) a rovnéz piinasi srovnani
s vysledky predchazejici Zpravy z ervna 2019.
Zprava se také snazi v co nejvy$si mife zohlednit
a zapracovat naméty z odborné diskuse pfi jedna-
nich v Rozpoctovém vyboru Poslanecké snémovny
a na fadé dalSich mist, v neposledni fadé pak i na-
méty vzeslé z mezinarodni konference o roli fiskal-
nich rad v zemich EU pofadané Narodni rozpodcto-
vou radou v listopadu 2019 pod zastitou zastoupeni
Evropské komise v CR.

Zprava jiz druhym rokem kromé zakladniho scénare
obsahuje i scénare alternativni. Ty ukazuji, jak by se
projekce vyvijela v pfipadé odliSnych variant demo-
grafického vyvoje, za pfedpokladu svazani diachodo-
vého véku s o¢ekavanou dobou doziti dle principu
setvrtina zivota v dlichodu“ nebo pfi zrychleni rlstu
produktivity v disledku technologického vyvoje. Ak-
tualni Zprava nové obsahuje dil¢i analyzy témat sou-
visejicich s dlouhodobou udrzitelnosti vefejnych fi-
nanci. Jedna se pfedevSim o mezinarodni kompa-
raci vySe vydajl na starobni dichody, moznosti vy-
jadfovani a méfeni pojmu ,délka Zivota ve zdravi®
pomoci riznych ukazatell, odhady citlivosti vynosu
statnich dluhopist na vySi vefejného zadluzeni a
v neposledni fadé také o analyticky pohled na pInéni
stabilizaéni funkce fiskalni politiky b&éhem uplynulého
hospodaiského cyklu.

Struktura Zpravy je obdobna jako v pfedchozich le-
tech. Postupuje od zhodnoceni vychoziho stavu ve
druhé kapitole a pokrac¢uje dlouhodobou makroeko-
nomickou a demografickou projekci, jez jsou pred-
métem tfeti kapitoly. Ctvrtd kapitola se vénuje
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odhadim vydajové a pfijmové strany vefejnych fi-
nanci a v kapitole paté nasleduje vysledné projekce
salda a dluhu v padesatiletém ¢asovém horizontu.
Porovnani vysledk( aktualni Zpravy s pfedchozi
Zpravou obsahuje kapitola Sesta, v niz jsou rovnéz
prezentovany alternativni scénare.

Stejné jako prvni dvé Zpravy je hlavnim spolecnym
jmenovatelem budoucich problém( vefejnych fi-
nanci starnuti populace. Tento problém byl ale od
prelomu unora a bfezna posunut do fadové odlis-
nych dimenzi kvuli pandemii COVID-19. Vefejné
hospodareni pro rok 2020 je tvrdé zasazeno kombi-
naci vlivu poklesu globalni ekonomiky a hospodar-
skych dopadl opatfeni cilenych na ochranu zdravi
Ceské populace, udrZeni fungujiciho zdravotnictvi
a naslednou snahou vlady zmirnit dopad téchto
opatieni na podniky i obCany.

Celkovy ucet pandemie COVID-19 bude mozné vy-
hodnotit az v pfisti Zpravé, nicméné jiz nyni je
zfejmé, Ze vychozi uroven verejného zadluzeni v po-
méru k HDP pro rok 2020 bude posunuta z 30,5 %
puvodné o¢ekavanych v Makroekonomické predikci
Ministerstva financi CR (MF CR) z ledna 2020 na
hodnoty kolem 40 % HDP. Vychozi situace aktualni
Zpravy pro projekci na pfisti dekady je proto vyrazné
posunuta, a to nejen pro samotny rok 2020, ale kvuli
novele Zakona o pravidlech rozpoctové odpovéd-
nosti i pro dalSich sedm let. PIné se potvrdila slaba
mista vefejnych financi, na které NRR upozorriuje jiz
od svého vzniku. Procyklicka fiskalni politika posled-
nich let neumoznovala vytvofit v ramci vefejnych fi-
nanci rezervy na neCekané negativni Soky, takze
jakakoli neCekana, byt relativné kratkodoba, zatéz
vyrazné zhorsi vychozi pozici vlady pro pfipravu na
starnuti populace.

Pandemie COVID-19 odezni, ale dlouhodobé vyzvy
pro vefejné finance vyvolané predevsim starnutim
populace zustanou aktualni. BE€hem pandemie se
prakticky zastavily aktivity spojené s dlichodovou re-
formou. Také vysledky prace Komise pro spraved-
livé dichody ukazaly urgentnost nalezeni vhodného
feSeni v co nejbliz§im ¢asovém horizontu. Vysledky
také ukazaly, Ze pokud se politicka reprezentace
shodne na udrZeni realné kupni sily dachodi
v dnesni podobé&, budou naroky na vefejné finance
minimalné v takovém rozsahu, jaky ve svych projek-
cich o¢ekava i NRR. Ceska republika kromé& toho
loni pozadala OECD o analyzu penzijniho systému
a doporuceni jeho zmén tak, aby byl dlouhodobé
udrzitelny. Ag&koli vysledky prace OECD jiz Cesko
obdrzelo, zvefejnéni dokumentu planuje az na konec
Cervna 2020. V letodni Zpravé NRR tedy jesté neni
mozné tato doporu€eni zohlednit a komentovat.



Shrnuti

1 Shrnuti

V poradi jiz tfeti Zprava vznikala v obdobi pandemie
COVID-19. Ta ovlivnila zménu stfednédobé projekce
a poukazala tim na nedostate€nou odolnost verej-
nych financi Celit Sokim obdobného charakteru. Do-
savadni fiskalni politika byla znaéné procyklicka
a navzdory pfiznivému vyvoji si vlada masivni ex-
panzi v letech 2018 a 2019 vy¢&erpala prostor pro sti-
mulaci ekonomiky v nepfiznivych ¢asech. V nasledu-
jicich letech uz bude hospodareni vefejného sektoru
operovat pod tihou diskre¢nich opatfeni ve znaéném
deficitu, coz pfispéje k vyraznému narastu dluhu sek-
toru vefejnych instituci.

| kdyz z dlouhodobého hlediska ma vyznam odhléd-
nout od hospodarského cyklu a do¢asnych efektl,
dopad pandemie na ekonomiku je natolik vyrazny, ze
jsme jej zahrnuli do celkové projekce dluhu verej-
nych instituci. To ale neni jediny divod, pro¢ je pro-
jekce dluhu zna&né vy3si, nez byla v lofiském roce.
Mimo jiné se projevuje i zvySeni duchodl nad ramec
valorizaéniho schématu od zacatku roku 2020, které
ovlivni vydaje didchodového systému na nékolik let
dopfredu.

Samotna projekce pfijmu a vydaju sektoru vefejnych
instituci vychazi ze dvou zakladnich pfedpokladd.
Stejné jako v pfedchozi Zpravé je zalozena na realné
konvergenci Ceské ekonomiky, charakterizované
rdstem produktivity prace a zvySujicim se podilem
mezd v ekonomice. Druhym kli€¢ovym parametrem je
demograficka projekce. Zde hlavné diky vy§Simu mi-
graénimu saldu pozorujeme mirné pfiznivéjsi vyvoj.
Starnuti eské populace ale pokraduje. Pokud se
v nastaveni diichodového systému nic zasadné ne-
zméni, podil vydajl na starobni dlichody na HDP na-
roste v pfiStich 40 letech ze sou€asnych 7,5 % na
12 %. P¥isti generace, které ¢eka duchod, budou to-
tiz nejen pocetnéjsi, ale budou ziti déle, coz se v dl-
chodovém systému znacné projevi. Demografické
zmeény se v§ak kromé vydaju dichodového systému
propiSi i do ostatnich oblasti vefejnych financi, nej-
vyrazné&ji pak do zdravotnictvi, Skolstvi &i do systému
penézitych davek. Na vykompenzovani vyssich vy-
daji pak nebude stagit ani ekonomicky rist, ktery se
promitne ve vysSich mzdach a nasledné vysSich vy-
nosech z dani z pfijmd a pojistného na socialni za-
bezpeceni.

Z hlediska hodnoceni udrzitelnosti vefejnych financi
se situace proti minulému roku znatelné zhorsila. Po-
kud budou zachovany sou¢asné danové a vydajové
politiky, dojde jiz v roce 2043 k pfekroCeni hranice
takzvané dluhové brzdy, ktera je Zakonem stano-
vena na 55 % HDP. K tomuto prolomeni tak dojde

o Ctyfi roky dfive, neZ jsme pfedpokladali v lofiské
Zpravé. Zatimco pfed pandemickym Sokem jsme po-
Citali, Ze primarni saldo sektoru vefejnych instituci
bude v pfistich letech kladné, minula fiskalni politika
vlady a ekonomicky dopad pandemie budou mit za
nasledek propad primarniho salda do zapornych
hodnot jiz na zaCatku nasi projekce. Nasledujici de-
mograficky vyvoj, v jehoz disledku budou do du-
chodu odchazet silné populaéni ro€niky, prohloubi
deficit vefejnych instituci vyrazné az k 7,5 % HDP.

Za téchto podminek projektovany dluh sektoru verej-
nych instituci na konci 50letého horizontu projekce
vzroste az na 298 % HDP, tedy vyrazné vySe nez
v minulé projekci. Ddvodem v$ak nejsou pouze ne-
pfiznivé pocatecni podminky Ci zvySujici se naklady
plynouci z demografického vyvoje, ale i rostouci uro-
kové miry v reakci na vySSi zadluzeni ekonomiky.
K nartstu Urokovych mér statniho dluhu navic do-
chazi vzhledem k dFfivéjSimu prolomeni dluhové
brzdy také dfive. | kdyby vsak finanéni trhy na ros-
touci zadluZeni zemé nijak nereagovaly a urokova
mira byla nulova, dluh sektoru vefejnych instituci by
se pfiblizil drovni 160 % HDP. Pokud bychom ale
chtéli, aby byl vefejny dluh za padesat let maximalné
na urovni dluhové brzdy, musela by se v kazdém
roce projekce zlepsit bilance rozpoctl vefejnych in-
stituci 0 3,28 % HDP. Pfipomenme, ze jesté minuly
rok jsme tento ukazatel vypocitali nizsi o pll procent-
niho bodu.

Pod tihou nejistoty, ktera je spojena s nasim zaklad-
nim scénafem, jsme spocitali nékolik alternativnich
scénaru. OvSem ani zahrnuti pfipadnych mimoradné
pozitivnich dopadu digitalizace a robotizace ani p¥iz-
zitelnosti vefejnych financi nefesi. Dokonce i v nepfi-
li§ realistické varianté, ve které pocitame s vysokou
plodnosti na urovni 70. let 20. stoleti, zUstavaji defi-
city dichodového systému znaéné vysoké. Problém
i pfes urcité zlepSeni pretrvava i v pfipadé navazani
dichodového véku na o¢ekavanou dobu doziti.
Narust projektovaného dluhu v simulovaném obdobi
naznacuje, Ze systém je v dlouhodobé nerovnovaze,
k jejimuz narovnani bude potfeba vyraznéjSich nez
jen kosmetickych uprav. Klicem k feSeni problému je
rychla reakce. Cas, ktery zakonodarci maji k Upra-
vam danovych a vydajovych politik, nez zadluzeni
zemé dosahne urovné dluhové brzdy, se povazlivé
zkracuje. A ¢im pozdéji se ke zménam pfistoupi, tim
aby debata vedouci ke konkrétnim opatfenim byla
zahdjena co nejdrive.



KLICOVA ZJISTENI dle zakladniho scénare

Pocet starobnich diichodct (leva osa)

Pocet osob 21-64 let na jednu osobu 65+ let (prava osa)

Klicova zjisteni

Pocet starobnich dichodct bude
kulminovat kolem roku 2058, kdy

3’5 3‘5 - - ” e -w v
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T zakona €. 23/2017 Sh.
> 100 vy$si, nez byl v projekci 2019.
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50 ~y
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3,2

8 % HDP

je hodnota, o kterou by muselo byt primarni strukturalni saldo od roku 2020 az do roku 2070 kazdo-
roc¢né lepsi, aby v roce 2070 dluh nepiesahl hranici dluhové brzdy.



Vychozi stav a stfednédoby vyhled

2 Vychozi stav a strednédoby vyhled

Fiskalni politiku posuzujeme ve stfednédobém vy-
hledu zejména ve vztahu k aktualnimu a oCekava-
nému vyvoji hospodarského cyklu. Stfednédobym
vyhledem rozumime vyhled na aktualni rok 2020
a dale na obdobi let 2021-2023. S timto ¢asovym
horizontem zpravidla pracuje i Konvergenéni pro-
gram a Rozpoctova strategie sektoru verejnych insti-
tuci.' V ramci aktualniho Konvergenéniho programu
jsou v8ak néktera data dostupna pouze do roku
2021, jelikoz Evropska komise vzhledem k pandemii
COVID-19 a vyznamné nejistot& ohledné& budouciho

2.1 Vychozi stav

Ceska ekonomika v lofiském roce pfidala 2,6 %
HDP. K jejimu rdstu nejvyraznéji pfispéla spotfeba
domacnosti a investice. Letos se vSak v dlsledku
pandemie COVID-19 bude ¢eské hospodafstvi poty-
kat s vyznamnym poklesem. Aktualni predikce MF
CR pro rok 2020 predpoklada propad realného HDP
0 5,6 % a nasledné oziveni v dalSich letech.? Mira
ekonomického poklesu je vSak zatizena vysokou ne-
jistotou a v dobé psani této Zpravy udaje o vyvoji
ekonomiky ukazuji, ze propad muize byt ihlubsi.
Vzhledem k tomu, Ze v tuto chvili nejsou dosud do-
stupna ekonomicka data za druhé &tvrtleti 2020, bu-
deme v této Zpravé nadéle pracovat s predpokla-
dem propadu HDP 0 5,6 %.

Z hlediska pozice v ramci ekonomického cyklu se tu-
zemska ekonomika v lofiském roce nachézela vy-
znamné nad urovni potencialniho produktu, coz se
projevovalo mimo jiné mzdovymi tlaky na trhu prace
a zvySovanim miry inflace. V souvislosti s o¢ekava-
nym propadem v roce letoSnim dojde k vyznamné
zméné, kdy se kladna produkéni mezera pfeméni na
zapornou.

Konkrétni rozsah produkéni mezery je ovlivhovan
zpusobem odhadu potencialniho produktu a pouZzi-
tymi vstupnimi daty. MF CR ve své dubnové makro-
ekonomické predikci upravilo zpusob odhadu poten-
cialniho produktu, coz posunulo odhad mezery vy-
stupu pro roky 2018-2020 (viz box 2.1). Letos tak
oCekava propad produkéni mezery na urovef
-3,3 % HDP, v nésledujicich letech se ale mezera
bude podle predikce postupné uzavirat, pfiemz
ekonomika by meéla dosahnout rovnovahy v roce
2023.

ekonomického vyvoje doCasné snizila své poza-
davky na obsah téchto program.

V bé&zné situaci nema vychozi stav ekonomiky pro
posouzeni dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych fi-
nanci takovou vahu jako pfedpoklady o nastaveni
politik v del§im horizontu. LetoSni koronavirova krize
je v8ak vyznamné atypicka hloubkou oekavaného
poklesu. Proto Ize pfedpokladat, Ze zména pocatec-
nich podminek bude mit i dlouhodoby dopad.

Hospodareni sektoru vefejnych instituci® skoncilo
v loAském roce mirnym pfebytkem 0,3 % HDP.
Ustfedni vladni instituce sice vykazaly zaporné saldo
(-0,6 % HDP), to ale bylo kompenzovano hospoda-
fenim mistnich vladnich instituci (0,6 % HDP)
afondu socialniho zabezpeceni (0,2 % HDP).4
Kladné saldo vSak bylo vyrazné ovlivhéno dobrou
kondici ekonomiky, ktera s sebou pfinesla doda-
te€né (cyklické) pfijmy. Oc&isténim o jejich vliv ziska-
vame strukturalni saldo, které bylo zaporné, kon-
krétné —1 % HDP. Proti roku 2018 vlada strukturalni
saldo vyznamné zhorSila (fiskalni usili dosahlo hod-
noty —1,1 p.b.), nebot’ provadéla pomérné razantni
fiskalni expanzi. Vzhledem k vcelku relativné vysoké
kladné produkéni mezefe takovy postup nelze pova-
Zovat za makroekonomicky optimalni. Timto problé-
mem se dale zabyvame v ¢asti 2.2 a boxu 2.2.

Dluh sektoru vefejnych instituci vyjadifeny v poméru
k HDP na konci roku 2019 €inil 30,8 %. Meziro¢né se
tak zlepsil 0 1,8 p.b, a to pfedevSim diky pfiznivému
ekonomickému vyvoji.

Vysledek hospodareni sektoru vefejnych instituci
pro letodni rok je zatizen vysokou mirou nejistoty,
miky a ani kone¢ny rozsah stabilizaénich opatfeni
prijatych vladou. Autonomni scénafi kombinuje pred-
poklad propadu ekonomiky 0 5,6 % a stabilizanich
opatfenich v rozsahu 140 mid. K& Ocekavané cel-
kové saldo hospodareni sektoru by se v tomto pfi-
padé pohybovalo kolem hodnoty —5,5 % HDP a cyk-
licky ocisténé saldo by dosahlo —4,3 % HDP. Pokud
by v nasledujicich dvou letech nebyla provadéna
Zadna opatfeni v dafové oblasti a nebyly by ani zvy-
Sovany vefejné vydaje s vyjimkou povinné

"MF (?,R: Rozpoctova strategie sektoru vefejnych instituci Ceské republiky na roky 2019 az 2021 (2018).
2 MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky (duben 2020, str. 27 a 29), MF CR: Rozpoctova strategie sektoru vefejnych instituci

Ceské republiky na léta 2021 a2 2023 (2020, str. 2).

3 Ustrednim terminem, ktery ve Zpravé pouzivame, je ,sektor vefejnych instituci®. Tento termin je zavedeny zakonem &. 23/2017 Sb., o pra-
vidlech rozpoctové odpovédnosti, pro sektor vladnich instituci (S.13 podle ESA 2010) a objevuje se i v oficialnich materialech MF CR. Termin
Lverejné instituce” podle zakona ¢. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpoctové odpovédnosti, a ,vladni instituce* podle ESA 2010 tedy vymezuje

stejnou skupinu subjektl.

4MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky (duben 2020, str. 45). Soudty nemusi odpovidat celkovému saldu z diivodu zaokrouhleni.



valorizace davek, doslo by k postupnému zlepSovani
strukturalniho salda na urovern kolem —1,5 % HDP
v roce 2022 (viz graf 2.1.1).

Hospodareni sektoru vefejnych instituci vSak bude
v nasledujicich letech pravdépodobné& méné pfiz-
nivé, nez jak ukazuje autonomni scénaf. Dlivodem
je vyznamné rozvolnéni fiskalni politiky, které s se-
bou pfinesla novela Zakona. Jeji podstatou bylo zvy-
Seni maximalni pfipustné hodnoty strukturalniho de-
ficitu pro roky 2021-2027 z 1 % HDP az na 4 % pro
rok 2021. V dalSich letech by mélo dochazet ke sni-
Zovani strukturalniho salda o0 0,5 p.b. ro¢né&, az by
v roce 2027 maximalné pfipustny strukturalni deficit
¢inil 1 % HDP (tj. hodnoty, kterou uvadélo puvodni
znéni Zakona).

NRR se vSak domniva, Ze tak rozsahlé rozvolnéni
fiskalni politiky neni vhodné. Problematicka je i sa-
motna podoba novely Zakona, kdy jsou vkladany
konkrétni specifické hranice strukturalnich sald pro
jednotlivé roky, a to pfi vysoké mife nejistoty ohledné

Vychozi stav a stfednédoby vyhled

budouciho ekonomického vyvoje. Pokud bylo po-
tfeba délat néjaké uUpravy Zakona, pak mély mit
podle NRR univerzalni charakter.

Zménou maximalné pfipustné hodnoty struktural-
niho salda se vytvofil dodate¢ny prostor pro zvyseni
vydajl (nebo snizeni pfijmu) o pfiblizné 650 mid. K&
za obdobi 2021-2027. Pokud dame tuto zménu Za-
kona do kontextu s pfisnéjSim poZzadavkem na struk-
turaini deficit ze strany Evropské komise (tzv. Me-
dium-Term Budgetary Objective, MTO), pak by se
tento prostor zvétsil na 845 mid. K¢.®

Graf 2.1.1 ukazuje vyvoj strukturalniho salda v le-
tech 2010 az 2019 a jeho oCekavany vyvoj v letech
2020-2023 podle autonomniho scénafe v&etné hra-
nice strukturalniho salda v Zakoné po novelizaci. Je
zfejmé, Ze schvalenim novely si vlada vytvofila vy-
znamny prostor pro diskreCni opatfeni v letech
2021-2023.

Graf 2.1.1 Strukturalni saldo hospodareni sektoru verejnych instituci
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Zdroj: MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky (duben 2019 a 2020); MF CR: Rozpoétova strategie sektoru vefejnych instituci

Ceské republiky na Iéta 2021 a2 2023 (2020); vypodty NRR.
Pozn.: Roky 2020-2023; vypocty NRR.

Vyznamné propady hospodaieni sektoru verejnych
instituci, jakoz i pokles HDP v roce 2020, povedou
k vyraznému narustu dluhu sektoru vefejnych insti-
tuci. Podle stfednédobé predikce NRR tento ukaza-
tel v autonomnim scénafi vzroste z urovné 30,8 %
HDP na konci roku 2019 na 37,8 % HDP na konci
roku 2023 (viz graf 2.1.2). Pokud by doslo k vy¢er-
pani uvolnénych limitl strukturalniho salda, pak by
mira zadluzeni na konci roku 2023 dosahla hodnoty
43,3 % HDP. S odhadem dluhu pro rok 2020 a jeho

predikce jsou vSak spojeny vyrazneé nejistoty. Rychle
se méni jak odhady hospodaFského rlstu, a tudiz
i odhady rozpoctovych pfijm(, tak rozsah opatfeni
na podporu ekonomiky. V nasi Zpravé pouzivame
Udaje z posledni makroekonomické predikce a kon-
vergenéniho programu MF CR z dubna 2020, které
vzhledem k rychlosti zmén rychle zastaravaji. Pokud
by byl pfijat Eervnovy navrh vlady na zvysSeni deficitu
rozpoCtu na 500 mid. K&, pak by dluh mohl dosah-
nout hranice 40 % HDP jiz v roce 2020.

SHlavagek M., Pavel, J. (2020): Fiskalni naklady pandemie COVID-19 v Ceské republice, Informaéni studie UNRR, aktualizovano k 5. kvétnu

2020.
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Graf 2.1.2 Dluh sektoru verejnych instituci po odecéteni rezervy penéznich prostredk pfi financovani
statniho dluhu
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Zdroj: MFVCR: Navrh statniho zavérecneho uctu Ceské republiky za rok 2014, 8ast E. Zprava o fizeni statniho dluhu; MF CR: Konvergenéni
program Ceské republiky (2017—2020), CNB: Vladni finan¢ni statistika; vypocty NRR.
Pozn.: Roky 2020—2023 predikce NRR.

Box 2.1 Volatilita odhadti mezery vystupu

Hodnota mezery vystupu ovliviiuje rozdéleni skuteCného salda hospodareni na ¢ast strukturalni a cyklickou, coz
nasledné& umozfiuje analyzovat charakter fiskalni politiky v jednotlivych letech. Mezera vystupu v Ceské republice
dale vstupuje do stanoveni celkovych vydaja sektoru vefejnych instituci podle § 10 Zakona, ze kterych se na-
sledné odvozuji vydajové ramce statniho rozpoctu a statnich fonda.

Samotna hodnota mezery vystupu je vSak vzdy pouze odhadem, nebot je stanovovana jako rozdil mezi skuted-
nym HDP a odhadem potencialniho HDP. Pfi standardnim vyvoji ekonomiky bez zna¢nych vykyvi je odhad po-
tencialniho produktu vcelku robustni, cozZ stabilizuje i mezeru vystupu. Pokud v8ak dojde k vyznamnému ekono-
mickému propadu (jako napfiklad v roce 2009 nebo v roce 2020), nastanou pomérné vyrazné zmény i v odhadech
potencialniho produktu (a tedy i mezery vystupu), a to i zpétné.

V Ceské republice se pro uéely dekompozice salda hospodareni sektoru vefejnych instituci a pro odvozeni vyda-
jovych ramct statniho rozpoctu a statnich fondd odhaduje vySe potencialniho produktu podle postupu specifiko-
vaného ve spoleéné metodice MF CR a NRR.© Ta je zaloZena na metodé produkéni funkce a vyhlazovani ¢asové
fady souhrnné produktivity vyrobnich faktor s vyuzitim tzv. Hodrickova—Prescottova filtru. Odhad potencialniho
produktu ziskany uvedenym statistickym postupem je v8ak vyrazné ovlivnén hodnotami na konci ¢asové fady.
Dusledkem je, ze odhadnuta velikost produkéni mezery, at kladna nebo zaporna, je na konci ¢asové fady pod-
hodnocena, tj. Ze sou€asna ekonomicka situace se zda byt blizko potencialu. Tento problém je mozné ¢astecné
eliminovat tim, Ze se ¢asové rady vstupnich dat ,prodlouzi“ o predpokladany vyvoj v budoucnosti.” Rizikem tohoto
pristupu je vSak zvySeni nestability odhadu potencialniho produktu, pokud by se skute€nost od predikovanych
hodnot vyznamné odchylila.

Pandemie COVID-19 vedla v prvnim ¢tvrtleti roku 2020 k vyznamnému propadu HDP, jaky jesté v lednu 2020
nikdo v takovém rozsahu nepfedpokladal. Tento negativni Sok vyznamné& zménil i pohled na hodnoty produkéni
mezery pro roky 2018 a 2019 a jeji oekavany vyvoj v letech 2020-2022. Konkrétné nové odhady ukazuji na
vyznamnou zapornou mezeru vystupu v roce 2020; naopak kladna produkéni mezera v letech 2018 a 2019 vy-
razné narostla (graf B2.1.1). VysSi kladna mezera vystupu znamena nizsi strukturalni pfijmy, a tedy horsi struk-
turalni saldo hospodareni sektoru vefejnych instituci. Fiskalni politika v roce 2019 tedy byla expanzivnéjsi a vice
procyklicka, nez naznacovaly pfedchozi odhady (graf B2.1.2).

®MF CR a NRR (2018): Metodika odvozeni vydajovych ramcu statniho rozpoctu a statnich fondd.
K tomu pfistoupilo MF CR v Makroekonomické predikci v dubnu 2020.
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Graf B2.1.1 Odhady mezery vystupu Graf B2.1.2 Odhady strukturalniho salda
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Zdroj: MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky (duben 2019 a duben 2020), MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky
(duben 2019), MF CR: Rozpodtova strategie sektoru verejnych instituci Ceské republiky na léta 2021 az 2023 (2020).

Pozn.: Predikce ozna¢ena hvézdickou. MP = Makroekonomicka predikce, KP = Konvergencéni program, RS = Rozpoctova strategie; v grafu
B2.1.2 je pro rok 2020 uvedeno cyklicky ocisténé saldo.

Z hlediska dlouhodobé udrzitelnosti je dalezita nejen Z hlediska hodnoceni rizikovosti struktury vefejného
vysSe dluhu, ale téZ struktura jeho drzby, tj. subjektu, zadluzeni by pfipadny vyprodej domaciho dluhu za-
které nakupuji a drzi statni cenné papiry (rezidenti a hraniénimi investory pravdépodobné vyvolal nejen
nerezidenti). Tento pohled je dllezity predevsim pohyb ménového kurzu, ale také zvySenou volatilitu
kvuli tomu, Ze u nerezidentl je vy$Si pravdépodob- trznich cen Ceskych statnich dluhopisl. Toto riziko
nost vyprodeje ¢eskych statnich dluhopist v pfipadé prelévani externich Sokd na domaci financni systém
zvySené averze k riziku na finanénich trzich. se ale v prb&hu roku 2019 nezvysilo. Ceska na-

rodni banka (dale ,CNB*) povaZuje v souladu s me-
zinarodni praxi za kritickou hranici podilu drzby ve-
fejného dluhu zahraniénimi subjekty 35 %.8 Ta je
ovSem trvale pfekratovana od roku 2015, pficemz
aktualné dosahuje 38,4 % (viz graf 2.1.3).

Struktura drzby doméciho vefejného dluhu se bé-
hem roku 2019 vyznamnéji nezménila. Zatimco ke
konci roku 2018 drzeli domaci vlastnici 60,4 % vefej-
ného dluhu, ke konci roku 2019 vzrostl tento podil na
61,6 % ve prospéch rezidentd.

Graf 2.1.3 Vefejny dluh dle drzby rezidenty a nerezidenty
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Zdroj: CNB (2020), GSU (2020); vypotty NRR.

8 CNB (2018): Zprava o finanéni stabilité 2017/2018.
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Zcela dominantni podil na drzbé vefejného dluhu do-
macimi subjekty (rezidenty) mély ke konci roku 2019
finangni instituce. Zvysila se drZzba domaciho vefej-
ného dluhu jak bankovnim sektorem o 18,1 mid. K&,
tak ostatnimi finan¢nimi institucemi (pfedevsim po-
jistovnami a penzijnimi fondy) o 10,4 mld. K&. Ani
z pohledu struktury drzby v domacim prostfedi ne-
doSlo tedy béhem roku 2019 k vyznamnéjSim zmé-
nam.

V drzeni domacich bank se ke konci roku 2019 na-
chazelo 31,1 % vefejného dluhu, coz bylo o 1 p.b.
vice nez o rok dfive. Podil domacich statnich dluho-
pisll na aktivech bank ¢&inil ke konci roku 2019

Graf 2.1.4 Verejny dluh drzeny rezidenty
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Zdroj: CNB (2020); vypoéty NRR.
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priblizné 7 %, coz je v mezinarodnim srovnani nad-
primérna hodnota.

Vzhledem k pomérné vysokému podilu statnich dlu-
hopist v bilancich bank by eskalace svrchovaného
rizika® méla vyznamné dopady do financniho sys-
tému.

Vyraznéjsi zmény ve struktufe vefejného dluhu Ize
oCekavat v roce 2020, kdy béhem prvnich péti mé-
sicti doslo k pomérné razantnim nakupim statnich
dluhopisti bankovnim sektorem. Rovnéz Ize oceka-
vat zkraceni primérné doby do splatnosti statniho
dluhu. Primérna doba do splatnosti ke konci roku
2019 ¢inila 6,2 roku, béhem prvnich &tyf mésict roku
2020 doslo k jejimu zkraceni na 6,1 roku.
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2.2 Nastaveni fiskalni politiky ve vztahu k pozici v hospodarském cyklu

Mezi zakladni funkce fiskalni politiky patfi stabilizace
tempa rdstu ekonomiky. V ramci stabilizaéni funkce
muZze fiskalni politika pouzit dva typy nastroji: auto-
matické stabilizatory a diskre¢ni opatfeni. Automa-
tické stabilizatory plisobi automaticky v ramci cyklic-
kého vyvoje ekonomiky, jedna se napf. o pfijmoveé
dané a ¢ast socialnich transfer(. Diskre¢ni opatreni
jsou zamérna opatieni vlady, ktera méni vysi dani,
socidlnich transferd arozsah vladnich nakupl
vCetné investi¢nich.

Na nize uvedeném grafu 2.2.1 posuzujeme cykli¢-
nost fiskalni politiky vztahem mezi produkéni meze-
rou a zménou primarniho strukturalniho salda. Po-
kud toto saldo roste, pak vidda svymi diskrecnimi
opatfenimi sniZzuje agregatni poptavku, provadi tedy
fiskalni restrikci. Opak nastava, pokud saldo klesa.
Pro naplnéni stabiliza¢ni funkce fiskalni politiky je
vhodné, aby v pfipadé kladné produkéni mezery,

kdy se ekonomika nachazi nad svym potencialem,
dochazelo ke zvySovani tohoto salda. Naopak v pfi-
padé zaporné produkéni mezery, kdy je ekonomika
pod svym potencialem, je zadouci reakci fiskalni po-
litiky saldo snizovat. Pokud tomu tak neni, mizeme
hovofit o procyklické fiskalni politice, jejimz dasled-
kem neni pozadované vyhlazovani ekonomického
cyklu, ale naopak zvySovani volatility produkéni me-

zery.

Graf 2.2.1 zobrazuje vztah produkéni mezery
azmény primarniho strukturalniho salda v letech
2015 az 2021. Analyza ukazuje, Ze fiskalni politiku
poslednich tfi let (2017-2019) nelze oznacit za pro-
ticyklickou. Z makroekonomického hlediska je pfitom
vhodné provadét v tomto obdobi proticyklickou re-
strikci, ¢imz by se vytvofil dodate¢ny prostor pro fis-
kalni expanzi v dob& zaporné produkéni mezery,
ktera podle predikce nastane v letoSnim roce

¥ Tuto situaci mizeme popsat jako nadmérny rist nakladu financovani viadniho dluhu. Striktné Ize toto riziko definovat jako neschopnost

vlady dostat svym sjednanym finanénim zavazkim.
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a v nasledujicich letech 2021-2022. VIada vsak pro-
vadéla pomérné razantni fiskalni expanzi, coz vedlo
k tomu, Ze v roce 2019 byla dosaZena hrani¢ni hod-
nota strukturalniho salda definovana puvodnim zné-
nim Zakona (—1 % HDP).

Vyvoj v letech 2020 a 2021 je zatizen vysokou mirou
nejistoty; v grafu uvadime hodnoty, které odpovidaji
zameéram vilady prezentovanym v Konvergenénim
programu z dubna 2020. V pfipadé roku 2020 a
2021 navic uvadime vedle primarniho strukturalniho
salda i cyklicky ocisténé saldo (viz pferusovanou
¢aru v grafu 2.2.1). Dlivodem je, Ze pfijata jednora-
zova a pfechodna opatfeni jsou dominantné zamé-
fena na stabilizaci agregatni poptavky, je tedy nutné
je pfi analyze fiskalni politiky brat v potaz. Prezento-
vané hodnoty ukazuji na vyznamnou fiskalni expanzi
v roce 2020, coz lze v situaci hluboké zaporné pro-
dukéni mezery oznacit za zadouci.

Vychozi stav a stfednédoby vyhled

Zaméry vlady na rok 2021 indikuji prohloubeni struk-
turalniho salda oproti roku 2020; zaroven vSak bude
toto saldo pfiznivéjSi nez cyklicky ocisténé saldo
vroce 2020. Z hlediska dopadu na agregatni po-
ptavku nastane mirné snizeni rozsahu stimulace,
z pohledu verfejnych financi vSak dojde k pfesunu
stimulll z jednorazovych opatfeni do strukturalni bi-
lance. Z dlouhodobého pohledu to mlize znamenat
trvalejSi zménu vySe a struktury pfijma a vydaju,
které se nyni jevi jako jednorazové &i do€asné feSeni
dopadl pandemie. Jiz tak problematicka dlouho-
doba udrzitelnost vefejnych financi pfed touto krizi
(viz Zpravu 2019) muze byt pandemii zna¢né zhor-
Sena.

Pro alternativni zachyceni a diskuzi o vhodnosti dat
uzivanych pfi posuzovani cykli¢nosti fiskalni politiky
viz box 2.2.

Graf 2.2.1 Vztah produkéni mezery a zmény primarniho strukturalniho salda
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Zdroj: MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky (duben 2020), MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky (duben 2020);

vypocty NRR.

Pozn.: Primarni cyklicky o€isténé saldo pro rok 2020 a 2021 oznaceno pismenem ¢ a pferuSovanou ¢arou.

Box 2.2 Posouzeni cykliénosti fiskalni politiky z pohledu ,historickych* a predikovanych dat

V grafu 2.2.1 v hlavnim textu Zpravy poukazujeme na procykli¢nost fiskalni politiky v minulych letech. V pfipadé
udaji za obdobi 2015-2019 se jednalo o analyzu ,historickych“ dat (tzv. data ex post), {j. graf byl sestrojen na
zakladé dat dostupnych ke konci dubna 2020. Ve fazi pfipravy rozpoc&tu jsou vsak tato ,historicka“ data k dispozici
pouze zc€asti a v potaz se berou také predikovana data pro obdobi, na ktera se rozpocet sestavuje (tzv. data ex

ante).
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Proto jsme vytvorili graf B2.2.1 zahrnujici tato predikovana data. Pro Udaj v uréitém roce t jsme zvolili jeho predi-
kovanou hodnotu z roku t-1 (konkrétné z Fiskalniho vyhledu MF CR publikovaného v listopadu pfedchoziho
roku). Napf. produkéni mezeru pro rok 2019 jsme zjistili ve Fiskalnim vyhledu MF CR publikovaném v listopadu
2018. Z grafu je patrné, Ze i tento pohled ukazuje procyklické nastaveni fiskalni politiky v CR. Ze srovnani grafti
B2.2.1 a 2.2.1 vyplyva, Ze z pohledu ex ante je uroveri procykliénosti ponékud nizsi nez z pohledu ex post. Cast
procyklického chovani fiskalni politiky tedy vyplyva z odchylky skute€nych veli€in (mezery vystupu a struktural-
niho salda) od puvodné ocekavanych hodnot.

Graf B2.2.1 Vztah produkéni mezery a zmény pri- Graf B2.2.2 Vztah produkéni mezery a ristu ocisté-
marniho strukturalniho salda — data z predikce nych realnych upravenych vydaja — data z predikce
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Zdroj: MF CR: Fiskalni vyhled Ceské republiky (2014—2019); vypoéty NRR. Zdroj: MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky (2014-2019), vypodty
Pozn.: Predikce pro rok 2020 je z Fiskalniho vyhledu 2019, oznaéena hvé- NRR.
zdickou. Pozn.: Hodnoty na ose zachycujici rist realnych upravenych vydaja (vertikal-

ni osa) jsou uvedeny v obraceném poradi. Duvodem je snazs$i komparace
s grafy 2.2.1 aB2.2.1.

V pfipadé predikce pFijm{ a drokd potfebnych k vypoctu primarniho strukturalniho salda vstupuje do odhadu
mnoho faktorl, které mohou zapfi€init jejich odliSny vyvoj oproti ocekavanému. Samostatny problém predstavuje
odhad potencialniho produktu a z toho odvozené produkéni mezery a nasledné i strukturalniho salda. Pokud do-
jde k ex post pfehodnoceni mezery vystupu, zméni se i strukturalni saldo. Abychom alespon ¢astecné eliminovali
tyto nedostatky, posoudime cykli¢nost fiskalni politiky v grafu B2.2.2 pomoci tzv. upravenych vydaja. °

Tzv. upravené vydaje jsme ocistili deflatorem HDP a vypocitali jejich meziro¢ni rlst, ktery jsme jesté upravili o rlst
potencialniho produktu. Vyse vydaju i tak nemusi zcela odpovidat stfednédobym a dlouhodobym moznostem
ekonomiky. Mnohdy nastava jejich rist i v dobé kladné produkéni mezery a dochazi tak k procyklické expanzi.
Na grafu B2.2.2 je procyklicka fiskalni politika pozorovatelnd v letech 2016—2019. Predikce pro rok 2020 poditala
také s aplikaci procyklické expanze, av8ak vlivem pandemie se v sou€asné dobé& odhaduje zaporna produkéni
mezera, tudiz fiskalni politika pfi zvySovani realnych upravenych vydaji bude pusobit proticyklicky.

At uz k posouzeni cykli¢nosti fiskalni politiky pouzivame ,historicka“ data, nebo predikovana data spojena s moz-
nymi chybami v predikci, ¢i namisto zmény primarniho strukturalniho salda uzijeme rust realnych upravenych
vydaju ocisténych o rast potencialu, fiskalni politika je ve vétSiné pfipadl procyklicka. Neni tedy spravné vyuzi-
vana stabiliza¢ni funkce vefejnych financi a v ,dobrych dobach“ se nevytvareji rezervy na ,Spatné ¢asy*, které
nastaly v souvislosti s dopady pandemie COVID-19.

0 Metodika vypoc&tu upravenych vydajl je uvedena v dokumentu Evropské komise (2019): Vade Mecum on the Stability and Growth Pact. Ve
zkratce se jedna o vydaje sektoru vefejnych instituci upravené o nékteré polozky (j. oCisténé o urokové platby, investice financované EU,
cyklické podpory v nezaméstnanosti a diskre€ni opatfeni na pfijmové stranég; investice sektoru financované z domacich zdroju jsou vyhlazeny
Ctyfletym klouzavym pramérem).
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2.3 Dekompozice fiskalniho usili

Fiskalni usili pfedstavuje zménu strukturalniho salda
mezi dvéma obdobimi, uvadi se v procentnich bo-
dech. Pokud je kladné, dochazi ke zpfisfiovani fis-
kalni politiky, zaporné pak znamena, Ze dochazi
k uvolfiovani fiskalni politiky.

Vychozi stav a stfednédoby vyhled

strukturalniho salda a jeho nasledny rozklad. Na fis-
kalni usili maji vliv mimo jiné diskre¢ni kroky viady
(viz tabulku 2.3.1). Fiskalni usili bylo v roce 2019 na
jedné strané ovlivnéno snizenim pfijmu z dani a so-
cidlnich pfispévku a na druhé strané zvySenim vy-

dajl na socialni davky a naturdlni socialni davky.
Uvolniovani fiskalni politiky tak indikovala jak strana
pFijma, tak vydaju.

Dekompozici fiskalniho usili za roky 2015-2021 za-
chycuje tabulka 2.3.1. Dekompozice je uvedena tzv.
nepfimou metodou, tj. jako meziroéni zména

Tabulka 2.3.1 Dekompozice fiskalniho usili (v p.b.)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Dané a socialni pfispévky -0,7 1,4 -0,1 0,4 -0,3 1,9 0,2
Ostatni prijmy 0,6 -1,6 -0,3 0,5 -0,2 0,3 -0,2
PRIJMY -0,2 -0,3 -0,4 0,9 -0,4 2,2 0,0
Nahrady zaméstnancum a mezispotreba 0,3 -0,1 -0,1 -0,9 -0,2 -1,4 -0,1
Socialni davky a naturalni soc. davky 0,7 -0,3 0,4 0,0 -0,3 -2,1 -0,5
Uroky 02 0,1 02 0,0 0,0 -0,2 -0,1
Investice -1,0 1,9 -0,1 -0,8 -0,2 0,0 -0,1
Ostatni vydaje 0,5 0,1 02 -0,1 0,1 -1,3 1,2
Jednorazové operace -0,4 0,0 -0,1 0,1 -0,1 2,2 -2,2
VYDAJE 0,3 1,7 0,4 -1,7 -0,7 -2,9 -1,9
FISKALNI USILI 0,2 1,4 0,0 -0,8 -1,2 -0,7 -1,9

Zdroj: CNB (2020): Vladni finanéni statistika, MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky (duben 2020), MF CR: Makroekonomicka
predikce Ceské republiky (duben 2020), CSU (2020); vypodty NRR.

Pozn.: Polozka Dané a socialni pfispévky byla cyklicky ocisténa, ostatni polozky nikoliv. Data pro roky 2020—-2021 predikce (Konvergenéni
program 2020). Kladné hodnoty znamenaiji zpfisfiovani fiskalni politiky. Dil¢i souéty a celkovy rozdil nemusi odpovidat z divodu zaokrouh-

leni.

Negativni dopad na pfijmovou stranu mélo prede-
v§im navyseni limitd vydajovych pausall pro Ziv-
nostniky'!, jez se v pfijmech z dané z pfijmu fyzic-
kych projevilo poklesem o 1,5 mid. KE. Z ddavodu
snhizeni sazby pojistného na nemocenskeé pojisténi'?,
jakoZto kompenzace pro zaméstnavatele, ktefi musi
i v prvnich tfech dnech pracovni neschopnosti vypla-
cet svym zaméstnancim nahradu mzdy, doSlo ke
snizeni pFijmd o 1,8 mld. K& u pfispévkil na socialni
zabezpeceni.

Zvyseni vydaju sektoru verejnych instituci zpusobilo
hned nékolik opatfeni. Vyrazné rostly nahrady za-
méstnancim, coz bylo zplsobené mij. rastem platd

pedagogickych pracovnik(. V oblasti socialnich da-
vek doSlo k vyznamnym zménam u ddchodu. Jed-
nak byla zvySena zakladni vyméra dichodu z 9 % na
10 % primérné mzdy, jednak byla osobam star$im
85 let pobirajicim tyto dichody zvy$ena procentni
vyméra o 1000 K¢13. Celkové tak dodate¢né vydaje
pfesahly 14 mid. KE. ZvySeni pfispévku na péci ve
tretim a Gtvrtém stupni zavislosti'# pfineslo doda-
te¢né vydaje ve vysi 2,8 mld. KE. Naturalni socialni
davky vzrostly hlavné kvuli zvySenym vydajim zdra-
votniho systému. Sleva 75 % z ceny jizdného oso-
bam mladsSim 26 let a star§im 65 let'® znamenala
dal$i vydaje ve vysi 4,2 mid. K¢.

1 Zakon ¢. 80/2019 Sb., kterym se méni nékteré zakony v oblasti dani a nékteré dalsi zakony.

12 Zakon &. 32/2019 Sb., kterym se méni zakon ¢&. 262/2006 Sb., zakonik prace, ve znéni pozdéjsich piedpist, a nékteré dali zakony.

13 Zakon ¢. 191/2018 Sb., kterym se méni zakon &. 155/1995 Sb., o diichodovém pojidténi, ve znéni pozdéjsich predpisu.
4 Zakon &. 47/2019 Sb., kterym se méni zakon &. 108/2006 Sb., o socialnich sluzbach, ve znéni pozdéjsich predpisu.
'8 Usneseni vlady ¢. 206/2018 ze dne 27.3.2018, Zavedeni nové slevy z jizdného ve vlacich a autobusech pro seniory, déti, zaky a studenty.
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Box 2.3 Udrzitelnost ve strednédobém horizontu

Scénare z minulych Zprav ukazaly vysokou citlivost vefejného zadluzeni na hospodarsky vyvoj a mély za cil ilu-
strovat, jak rychle mlze vefejné zadluzeni stoupat pfi zpomaleni tempa rastu ¢i dokonce pfi poklesu HDP. Aktu-
alni odhady hospodarského poklesu pro rok 2020 zpUsobené pandemii COVID-19 sice predCily i scénar tézké
z4téZe pro rok 2020, nicméné v celém tfiletém horizontu propoéty potvrdily propojenost vyvoje realné ekonomiky
a statniho zadluzeni. Bez diskre€nich vladnich opatfeni by za aktualné velmi optimistického pfedpokladu poklesu
nominalniho HDP o 2,2 % dosahl v roce 2020 dluh sektoru Ustfednich viladnich instituci pfiblizné 33 % HDP avi-
zovanych ve scénafi téZké zatéZze ze Zpravy pro rok 2019. V pfipadég, Ze by se ekonomika zotavovala pomalu,
ukazuji zatéZové scénare na velmi rychly vzestup zadluzZeni.

Stfednédoba udrzitelnost se odviji od poCate¢ni vySe zadluZzenosti sektoru verejnych instituci. Do budoucna je
uréena ristem nominalniho HDP, implicitni vySi nominalni tirokové sazby, kterou je zatizen dluh sektoru vefejnych
instituci, a primarnim saldem sektoru verejnych instituci dle zakladni rovnice dluhové dynamiky:

1+r PS;

dp=dy 4 ,
=1 119, HDP

kde: d; ad;_,; dluh v pomé&ru k HDP v roce t, resp. t-1,
r implicitni (primérna) nominalni urokova mira placena z dluhu,
gt meziro€ni tempo ristu nominalniho HDP mezi roky f a {1,
PS, primarni saldo vefejnych financi v roce t,
HDP; nominalni HDP v roce t.

Pfi posuzovani udrzitelnosti ve stfednédobém horizontu je cilem zhodnaotit, jak by se vyvijelo zadluzeni v pfipadé
nepfiznivého hospodarského vyvoje simulovaného zatézovym scénafem. Soucasti zatézového scénare je i pro-
mitnuti refinanéniho rizika, tj. rizika, ze by naklady na refinancovani ¢asti dluhu splatné v obdobi naplfovani scé-
nare vzrostly v porovnani s aktualnimi trznimi urokovymi sazbami.

Vzhledem k tomu, Ze dluh sektoru vefejnych instituci je dlouhodobé& dominantné tvofen dluhem statnim, vénujeme
pozornost pfedevsim této sloZzce. Vychozi stav statniho dluhu pro rok 2020 byl pfevzat z predikce Ministerstva
financi pro dluh Gstfednich vladnich instituci publikované v Konvergenénim programu CR z dubna 2020 ve vysi
37,9 % HDP.1®

Propocetli jsme dvé varianty zatéZového scénare (viz tabulku B2.3.1):

a) Scénar tézké zatéZe predpoklada stagnaci nominalniho HDP v obdobi tfi nasledujicich let, tj. pro roky 2021,
2022 a 2023. Na zakladé stagnace nominalniho HDP je pfedpokladana i stagnace nominalnich pfijmu statniho
rozpoctu, oproti tomu vydaje uvazujeme ve vysi uvedené v rozpoctové strategii MF CR (2020).

b) Scénar stredni zatéze predpoklada mezirocni rist nominalniho HDP o 2 % v obdobi tfi nasledujicich let. Stejné
tempo rastu je prfedpokladano i pro nominalni pfijmy. Vydajova strana je ve scénafi stfedni zatéze odhadovana
stejné jako ve scénafi tézké zatéze.

V obou scénafrich je navic simulovana reakce finan¢nich trht na zhorS§eni vykonu domaci ekonomiky. Tato reakce
je dle zkuSenosti z vyvoje po roce 2008 s ohledem na aktualni vyvoj na finan&nich trzich odhadnuta pfecenénim
urokové miry, a to na 2,5 % v prvnim roce obou scénarl a na 3 % v nasledujicich dvou letech. Dluhopisy, které
budou v jednotlivych letech splatné (dle aktualniho stavu skutec¢né vydanych dluhopisu), tak budou refinancovany
za téchto urokovych podminek. Stejné tak budou za téchto podminek financovany dodatecné deficity statniho
rozpoCtu generované béhem tfiletého obdobi.

Vysledky jsou ve srovnani se zatéZzovymi scénafi z roku 2019 podstatné varovnéjsi. Vychozi hodnota implicitni
urokové sazby se snizila, protoze pro fizeni statniho dluhu panovaly na trzich béhem roku 2019 i v prvnich péti
meésicich roku 2020 velmi pfiznivé podminky. | proto jsme na rozdil od Zpravy 2019 zvolili mirn&jsi reakci urokove
sazby na zatéZové scénare nepfiznivého hospodaiského vyvoje. Pfesto ukazuji zatézové scénare velmi rychlou
dynamiku statniho zadluzeni.

16 Ztotoznéni statniho dluhu s dluhem sektoru ustfednich viadnich instituci neni z terminologického hlediska zcela korektni, jedna se véak o
modelové zjednoduSeni, které pro vysledné hodnoty pfedstavuje pouze nepatrny rozdil.
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Rozhodujicim faktorem pro dal$i hodnoceni je skokovy narlst dluhu Ustfednich vladnich instituci na vychozi hod-
notu 37,9 % pro rok 2020, coz je oproti hodnoté 31,7 % z konce roku 2019 vzestup o 6,2 p.b. Pfipomerime, Ze
v krizovém roce 2009 byl zaznamenan vzestup statniho dluhu v poméru k HDP o0 5 p.b., a to z 26,1 % na 31,1 %.

PFi scénafi tézké zatéZe by statni dluh stoupl o téméF 20 p.b. z 37,9 % v roce 2020 na 55,6 % HDP v roce 2023.
Bylo by tak pravdépodobné prolomeno pravidlo dluhové brzdy, protoZe jiz z vychozich podminek roku 2020 nelze
ocekavat pozitivni kompenzaci hospodareni ze strany obci a kraju, ke které dochazelo v minulosti. | stfedni zatéz
odhadovana na tfileté stagnaci realného HDP (pfi 2% rdstu nominalniho HDP) by pfinesla vzestup poméru stat-
niho dluhu k HDP z urovné 37,9 % az k téméF 50 % (viz tabulku B2.3.1).

PFi vyraznéjSim zhorSeni sald hospodareni obci a kraji by celkové zadluzeni sektoru verejnych instituci navic
dosahlo vySsi urovné, nez ukazuji prezentované odhady.

V predchozich Zpravach jsme na zakladé vztahu dluhové dynamiky urcili maximalni pfipustnou pocatecni vysi
dluhu vefejnych instituci na hladiné 42 % HDP, aby ve tfiletém horizontu tézkého zatézového scénare nemusela
byt aktivovana dluhova brzda. Pro statni zadluzeni byl pfitom predpokladan prebytek obci a kraju cca 2 % HDP.
Je zjevné, Ze pokud by nepfiznivy hospodaisky vyvoj pretrvaval i v roce 2021 a nedoSlo by k o¢ekavanému ozi-
veni nominalniho rastu HDP kolem 5 %, hodnota dluhové brzdy by byla pfekro¢ena. Udrzitelnost vefejného za-
dluzeni, definovana po novelizaci Zakona do roku 2027 de facto pouze parametrem dluhové brzdy ve vysi 55 %
HDP, by v pfipadé nepfiznivého hospodaiského vyvoje byla zcela jisté ohrozena.

Tabulka B2.3.1 Zatézové scénare statniho zadluzeni

2021 2022 2023 2021 2022 2023
Stagnace nominalniho HDP 2% rust nominalniho HDP
(tézka zatéz) (stiedni zatéz)
Celkové saldo SR (mld. K&) -312,0 -331,0 -345,0 -282,0 -271,0 -254,0
Celkové saldo (% HDP) -5,6 -6,0 -6,2 -5,0 -4,7 -4,3
Primarni saldo SR (mld. K¢&) -260,0 -271,0 -277,0 -230,0 -212,0 -186,0
Primarni saldo (% HDP) -4,7 -4,9 -5,0 -4,1 -3,7 -3,2
Implicitni urokova mira (%) 2,3 2,3 2,4 2,3 2,3 2,5
Statni dluh (% HDP) 43,5 49,4 55,6 42,1 45,9 49,3

Zdroj: MF CR: Konvergenéni program Cegké republiky (duben 2020), MF C::R: Rozpoctova strategie sektoru vefejnych instituci Ceské re-
publiky na léta 2021 az 2023 (2020), MF CR: Makroekonomicka predikce Ceskeé republiky (duben 2020), MF CR: Zprava o fizeni vladniho
dluhu v roce 2019 (2020); vypocty NRR.
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3 Dlouhodoba makroekonomicka projekce

Dlouhodobou projekci vydaju, pfijml a salda sektoru
vefejnych instituci v asovém horizontu 50 let opi-
rame o projekci zakladnich relevantnich makroeko-
nomickych veli€in. Mezi tyto veli€iny patfi pfedevsim
tempo rastu HDP, vyvoj zaméstnanosti, produktivity
prace €i vyvoj objemu mezd a s nim souvisejici roz-
déleni hrubé pfidané hodnoty mezi vyrobni faktory
prace a kapitalu.'” Vzhledem k tomu, Zze nasi fiskalni
projekci disledné vztahujeme k HDP a dal$im velici-
nam v realném vyjadieni, maji veli€iny zohledriujici
vyvoj cen, jakymi jsou mira inflace, nominalni mzdy
¢i nominalni urokové miry mensi dulezitost. Na rozdil
od stfednédobého vyhledu v dlouhodobé projekci
odhlizime od hospodarského cyklu, abychom se vy-
hnuli tomu, Ze v naSem hodnoceni budou pfevazo-
vat kratkodobé a docasné efekty. Odhadnuty vyvoj

3.1 Realna konvergence

Stejné jako v pfedchozich letech i letos v nasi dlou-
hodobé makroekonomické projekci vychazime z ne-
oklasické teorie riistu, pficemz predpokladame, ze
vzhledem k objemu vstupu (napf. kapital, pracovni
sila, technologie) je a bude ¢eska ekonomika ekono-
mikou konvergujici. Za stély stav eské ekonomiky
(tj. jakysi konvergencni cil) uvazujeme ekonomiku
Rakouska. Rakousk& ekonomika je standardni smi-
Senou ekonomikou ¢lenské zemé EU podobné veli-
kosti jako CR. RovnéZ obtizné kvantifikovatelné
vlivy, které ekonomiku a jeji staly stav ovliviiuji (kul-
turni zvyklosti, pravni prostfedi, neformalni pravidla
apod.), jsou v této zemi dostateéné podobné Ceské
republice.

Proces konvergence modelujeme jako konvergenci
HDP pfipadajiciho na pracovnika. Pouziti konver-
gence této veliCiny nam umoznuje do projekce cel-
kového HDP promitnout pfedpokladané demogra-
fické posuny. Podle teorie by ekonomiky mély kon-
vergovat ke svym stalym stavum takovym zpuso-
bem, Ze se kazdy rok zmensSuje rozdil mezi jejich sta-
lym stavem a skuteénym stavem o konstantni pro-
cento. Mezera mezi rakouskym a ¢eskym HDP na
pracovnika, jez byla v parité kupni sily v roce 2019
odhadovana na 27 % rakouské Urovné'd, se v po-
slednich dvaceti letech snizovala v priméru zhruba
0 2,3 % rocné (aktualné to odpovida pfiblizné 1 p.b.
z mezery ro¢né). Toto tempo je obdobné jako v ji-
nych tranzitivnich zemich a zaroven je v souladu
s obvyklymi empirickymi vysledky o konvergenci,
a proto ho pouzivame pro projekci konvergence

ekonomiky je tedy simulaci vyvoje potencialniho
HDP a dalSich jemu odpovidajicich makroekonomic-
kych veli€in. Negativni ekonomicky Sok vyplyvajici
z pandemie COVID-19 a opatfeni proti Sifeni nakazy
byl ale tak vyrazny, Ze ovlivnil nejen cyklickou pozici
ekonomiky, ale i odhady sou¢asného a minulého po-
tencialniho produktu (viz box 2.1). Vzhledem k vy-
raznym nejistotdm spojenym s odhadem vychoziho
potencialniho produktu a vzhledem ke srovnatel-
nosti s projekcemi vydaju a pfijmd z minulosti
nicméné pouzivame jako vychozi bod nasich pro-
jekci odhad potencialniho produktu z konce roku
2019. Pokud se v nasledujicich letech ukaze, ze
zmeéna potencialu bude stala a vyznamna, bude toto
v dalSich zpravach zohlednéno.

narodohospodarské produktivity prace (viz graf
3.1.1).1°

ZmenSovani mezery mezi ekonomickou vykonnosti
Ceské republiky a jejim stalym stavem v$ak predsta-
vuje pouze jednu slozku dlouhodobého hospodar-
ského rustu. Ekonomika, ktera je ve stalém stavu
a ve které se nezvySuje objem pracovni sily, dale
roste tempem rdstu technologii (tj. tempem ristu tzv.
souhrnné produktivity faktord). Tento rdst je proto
nutné pfi odhadu dlouhodobého rustu ceské ekono-
miky pficist ke konvergenéni sloZce rustu. V projekci
vyCislujeme tempo rastu produktu na pracovnika ve
stalém stavu v dlsledku ristu technologii na 1,5 %
ro¢né. Jde o dlouhodoby pramér pro vyspélé zemé
pfi eliminaci vlivu finanéni krize z let 2008 a 2009,
béhem niz doslo v mnoha evropskych zemich
k dlouhotrvajicimu poklesu narodohospodarské pro-
duktivity. Tempa rdstu HDP na pracovnika tak v nasi
simulaci v dasledku postupného vyerpavani kon-
vergenéni slozky rustu klesaji z 2,4 % v soucasnosti
na 1,7 % na konci projekce. Pfi daném nastaveni pa-
rametrd to znamena, Zze narodohospodaiska produk-
tivita prace by mohla byt na konci projekce v roce
2070 na urovni 92 % budouci rakouské urovné.

Rst produktivity prace bude ovlivnén mimo jiné i na-
stupujici vinou robotizace a digitalizace. Tyto jevy
v8ak explicitné nemodelujeme (navic to dost dobfe
ani neni mozné), protoZze podle nadeho nazoru jde
pouze o nové formy technologického pokroku, jenz
byl v ekonomice pfitomen vzdy a fungovani trzni
ekonomiky tudiz principialné nezméni.?® V ramci

7 Podrobné&j$i vysvétleni postupu i pouZitych parametrt pro dlouhodobou makroekonomickou projekci je obsaZeno v podkladové studii UNRR

(2019): Dlouhodoba makroekonomicka projekce CR.
'8 Dle statistik OECD (2020).

'® Pro podrobnosti opét viz podkladovou studii UNRR (2019): Dlouhodoba makroekonomicka projekce CR.
20 Vice k moznym dusledkim a problémim spojenym s nastupem automatlizace a robotizace viz informacéni studii Hindls, R., Hronova, S.
(2019): Robotizace, rozvoj umélé inteligence a jejich dopad na ekonomiku, UNRR.
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alternativnich scénara (viz kapitolu 6.2) vSak presto
zkoumame, jaky dopad by mélo urychleni ristu pro-
duktivity systematicky o 1 p.b. roéné po celou dobu

Dlouhodoba makroekonomicka projekce

projekce. Jak ukazeme v kapitole 6.2, dopady ta-
kové akcelerace na fiskalni projekci nicméné nase
z&kladni zavéry neméni.

Graf 3.1.1 Prabéh konvergence produktu na pracovnika k rakouské trovni
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Zdroj: OECD (2020); vypocty NRR.

3.2 Demograficka projekce

Projekce demografického vyvoje je kliCovym para-
metrem dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi,
nebot vyznamnym zplsobem ovliviiuje jak vydajo-
vou stranu vefejnych rozpocta (vydaje na duchody,
zdravotnictvi, Skolstvi, socialni davky aj.), tak stranu
pfijmovou. Projekce demografického vyvoje je rov-
néz jednim ze zakladnich vstupl makroekonomické
projekce, protoZe se od ni odviji simulace vyvoje po-
¢tu pracovnikud. Pocet pracovniku je pfitom ovlivnén
jak projektovanym pocétem obyvatel, tak i vékovou
strukturou populace.

Pro nase ucely vychazime z demografické projekce
CSU publikované v listopadu 2018, ktera je zpraco-
vana ve Ctyf variantach — stfedni, vysoké, nizké
a stfedni demografické varianté bez migrace (i;.

s nulovym c¢istym migraénim saldem pro kazdy rok
projekce).?! Pro zakladni scénaf naSich projekci
jsme jako vychozi zvolili stfedni variantu demogra-
fické projekce, podle ostatnich variant jsme pak
zpracovali alternativni scénare vyvoje.

Demograficka projekce CSU vychazi ze skutenosti,
jaka v CR byla na po&atku roku 2018. V priib&hu let
2018 a 2019 se ale skute¢ny vyvoj od této projekce
odliSoval, kdyz byl celkovy pocCet obyvatel ke konci
roku 2019 oproti stfedni varianté projekce vysSi
019472 osob. Tento rozdil byl rozhodujici mérou
o néco vyssi byla i porodnost (viz tabulku 3.2.1). Na-
rdst poctu obyvatel naopak brzdila o néco vyssi nez
predpokladana umrtnost.

Tabulka 3.2.1 Napliiovani demografické projekce CSU v letech 2018 a 2019 (v %)

2018 2019
projekce skute¢nost rozdil projekce skute¢nost rozdil
Saldo migrace 2,439 3,635 1,197 2,433 4,149 1,716
Pfirozeny pfirGstek -0,090 0,105 0,195 -0,319 -0,012 0,307
Hruba mira umrtnosti 10,489 10,626 0,138 10,516 10,531 -0,015
Hruba mira porodnosti 10,399 10,731 0,332 10,197 10,519 0,322
HRUBA MIRA CELKOVEHO PRi-
RUSTKU 2,349 3,740 1,391 2,114 4,137 2,023
Plodnost (pocet déti na jednu 1,693 1,708 0,016 1,695 1,715 0,020
Zenu ve véku 15-49 let) ’ ’ ’ ’ ’ ’

Zdroj: €SU (2020); vypoéty NRR.

21 CSU (2018): Projekce obyvatelstva Ceské republiky 2018—2100.
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Vzhledem k vyS$e uvedenym rozdilim jsme oficialni
demografickou projekci CSU vyuZitou ve Zpravé
2019 aktualizovali o nové udaje nasledujicim zplso-
bem. Nejprve jsme nahradili vékovou strukturu oby-
vatelstva za roky 2019 a 202022 pozorovanou sku-
te€nosti. Nasledné jsme pfi pfedpokladanych mirach
plodnosti, imrtnosti a migrace pro roky 2020-2070,
které jsme prevzali z jednotlivych variant projekce
CSU z roku 2018, vygenerovali novy predpokladany
vyvoj populace véetné jeji vékové struktury. Tato ak-
tualizace je sice do znac¢né miry technicka?:,
nicméné jeji rozdily proti plivodni demografické pro-
jekci jsou pomérné nizké (viz box 3.1).

ant demografické projekce je zvySovani podilu osob
nad 65 let na celkové populaci, ktery by mél ve
stfedni varianté kolem roku 2060 dosahnout zhruba
30 %. Ktomu mimo jiné pfispéje i prodlouzeni na-
déje doziti do roku 2070 o 8,3 roku u muzu, resp.
6,6 roku u Zen. Starnuti obyvatelstva je spolecné
v8em variantam projekce, i kdyz v jinych ukazatelich
jsou mezi jednotlivymi variantami znaéné rozdily —
napf. rozdil v celkovém poctu obyvatel mezi vysokou
variantou a stfedni variantou bez migrace dosahuje
na konci nasi projekce téméf 3 milionl osob (viz graf
3.2.1).

Graf 3.2.1 Vyvoj poctu obyvatel podle variant demografické projekce
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Zdroj: CSU (2018): Projekce obyvatelstva Ceské republiky 2018-2100; vypoéty NRR.

S vyuzitim demografické projekce jsme odhadli rust
poctu pracovniku jako pocet obyvatel ve véku 21 let
a starSich sniZeny o projekce poctu starobnich du-
chodcl a poétu osob v invalidnim ddchodu tretiho
stupné. Pocty pfijemcud zminénych duachodl pfFitom
odhadujeme predevsim podle zakonného dlichodo-
vého véku.?* V projekci poctu pracovniku

22 (Jdaje pro za&atek roku.

predpokladame stabilni miru ekonomické aktivity pro
jednotlivé vékové skupiny ikonstantni pfirozenou
miru nezaméstnanosti. Propojenim tempa rlstu
(resp. poklesu) pracovnich sil s projekci HDP pfipa-
dajiciho na jednoho pracovnika ziskavame trajektorii
rdstu  celkového HDP, znéhoz odvodime
tempo rastu HDP na obyvatele (viz tabulku 3.3.1).

2 Pfi vyraznéjsich odchylkach skutenosti od projekce by bylo na misté uvazovat o Upravé jejich kli¢ovych parametru, ¢imz by se projekce
zménila zasadnéji. Pozorované odchylky v mife migrace jsou ale do zna¢né miry projevem vzestupné faze hospodarského cyklu a vyssi
poptavky po zahrani¢nich pracovnicich a v roce 2020 se da oCekavat vyrazna korekce souvisejici mj. s opatfenimi spojenymi s pandemii

COVID-19.

24 Metodologie a projekce po&tu pfijemct diichodovych davek je podrobnéji popsana v kapitole 4.1.
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Box 3.1 Projekce demografie 2020

V listopadu 2018 vydal CSU Projekci obyvatelstva Ceské republiky 2018—-210025, ktera slouZi jako podklad pro
tuto Zpravu. Jelikoz se jedna o projekci na velice dlouhé obdobi, je tato demograficka projekce spojena s fadou
nejistot. CSU proto kromé nejpravdépodobnéjsi stfedni varianty prezentuje také dvé zakladni alternativy. Ve vy-
soké varianté prfedpoklada vyssi pocet obyvatel jak diky vy3Si uhrnné plodnosti a migraci, tak i diky niZsi mife
umrtnosti. Opakem je nizka demograficka projekce, ktera ve srovnani se stfedni variantou pocita s nizSi plodnosti
i se slabSim kladnym migra&nim saldem, naopak umrtnost v této varianté klesa béhem nasledujicich let pomaleji
a je tak vy$$i nez ve stfedni varianté. CSU vydava demografickou projekci pravidelné vzdy po péti letech. Kazdy
rok na jafe vSak publikuje aktualni data o poc¢tu obyvatel.

Stru¢né Ize shrnout, Ze demografickou projekci ovliviuji tfi zakladni faktory: dhrnna plodnost, umrtnost a migrace.
Prognéza uhrnné plodnosti v Ceské republice navazuje na dlouhodoby trend a konvergenci k Grovnim pozorova-
nym ve vyspélych zemich, a to s ohledem jak na primérny pocet déti na jednu Zenu, tak i na primérny vék rodi-
&ek. Podobné u umrtnosti Ize v pfipadé CR pogditat se zvy$ovanim nad&je doZiti na urovné& obvyklé v zemich,
k nimz CR ekonomicky konverguje. Nejvétsi nejistotu demografické projekce obvykle predstavuje odhad migrace.
Ten zalezi na velkém mnozstvi obtizné pfedvidatelnych faktord, jako je aktualni vyvoj domaci ekonomiky relativné
k zahranici, charakter relevantnich zakonu, ale i epidemie ¢i pandemie nemoci.

Graf B3.1.1 Pavodni a aktualizovana projekce CSU Graf B3.1.2 Pocet osob ve véku 21-64 let pripada-
jici na jednu osobu starsi 65 let
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Zdroj: CSU (2020); vypoéty NRR. Zdroj: CSU (2020); vypoéty NRR.

Graf B3.1.1 ukazuje, jak se v minulych dvou letech li8il skuteény vyvoj obyvatel od projekce z roku 2018, a jak se
podle propo&tli NRR zméni jednotlivé varianty projekce CSU, vezmeme-li v Uvahu skuteéna data z poslednich
dvou let. Realny vyvoj byl nejblize vysoké varianté projekce, ktera se tak ze vSech variant zménila nejméné.
Z podrobnéjsi analyzy vyplyva, Ze za vy$Sim nez ve stfedni varianté o¢ekavanym rastem obyvatel za posledni
dva roky najdeme témér o dva tisice vice narozenych déti. NejvyznamnéjSim divodem rozdilu mezi projekci
a skutecnosti je vSak vysSi pfiliv migrantl jakozto disledek ekonomické konjunktury. Priristek muzt v produktiv-
nim véku 18-50 let byl ve skute¢nosti témérf o 17 tisic vysSi, nez jaky ho v roce 2018 predikovala stfedni varianta
demografické projekce CSU. Migrace je v8ak faktor velmi proménlivy a vzhledem k situaci na trhu prace se da
v souCasné dobé ¢ekat jeji vyrazny pokles.

Zakomponujeme-li do projekce CSU zmény z roku 2019 a 2020, ptiéemz ostatni predpoklady projekce nechame
nezménény, dopad na demografickou strukturu v dlouhodobém horizontu je velmi mirny, coz Ize ukazat na vyvoji
ukazatele podilu osob ve vé&ku 21 az 64 let pfipadajicich na jednu osobu starsi 65 let (viz graf B3.1.2). Z tohoto
dbvodu mizeme konstatovat, Ze je dopad Upravy demografické projekce na udrzitelnost v dlouhém horizontu
minimalni.

25CSU (2018): Projekce obyvatelstva Ceské republiky 2018-2100.
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3.3 Realné mzdy a prvotni rozdéleni dichod

Podstatnou roli v projekcich dichodového systému,
Skolstvi, zdravotnictvi a v dalSich oblastech hraje
mzdovy vyvoj. Vyvoj realnych mezd v na8i projekci
odvozujeme od dlouhodobé projekce vyvoje HDP na
pracovnika (resp. produktivity prace). U rustu real-
nych mezd nicméné dopliiujeme tento konvergenéni
vliv o vliv rlistu podilu nahrad pracovnikm na hrubé
pridané hodnoté (HPH).28 Tento podil totiz byl a do
znacné miry stale je v eské ekonomice ve srovnani
s jinymi zemémi relativné nizky, i kdyz v uplynulych
letech dochazelo k jeho postupnému ristu.

Nadale pfedpokladame pokraCovani konvergence
podilu nahrad pracovnikim na hrubé pfidané hod-
noté stejnym tempem jako u HDP na pracovnika. To
znamena, ze rozdil mezi podilem nahrad pracovni-
kdm na HPH ve vybranych vyspélych zemich a od-
povidajicim podilem v CR se v nasi projekci snizuje
také 02,3 % ro¢né.?” Zména rozdéleni hrubé pri-
dané hodnoty je pfitom mimo jiné dulezita pro vysi
a strukturu budoucich danovych a pojistnych pfijmu
vefejnych instituci.

V dUsledku zvySovani podilu nahrad pracovnikim
(a tedy i zaméstnancim) na HPH roste v nasi pro-
jekci objem mezd a platd dlouhodobé rychleji nez ob-
jem HDP, a to na ukor hrubého provozniho prebytku
firem. Bez ohledu na zvolenou variantu demogra-
fické projekce rostou realné mzdy rychleji nez pro-
duktivita prace. Celkoveé tak v naSi projekci pfedpo-
kladame, Ze realné mzdy porostou v priméru
0 2,1 % ro¢né (viz tabulku 3.3.1), coz je asi 0 0,2 p.b.
vy$§8i tempo, nez jakym poroste HDP na pracovnika.
V letech 1995 az 2018 pfitom ¢inil tento rozdil v pra-
méru 0,6 p.b (primémé 3% tempo ristu realnych
mezd a 2,4% tempo rdstu HDP na pracovnika) a ani
to nestacilo vyrovnat neobvykle nizky podil mezd na
HDP v ¢eské ekonomice.?8

Soudasti naSi projekce je také pfedpoklad o mife in-
flace, pficemz predpokladame rast spotfebitelskych
cen shodny s tempem rlstu deflatoru HDP, a to ve
vysi 2 % ro¢né. Takové tempo rustu cenové hladiny
je v souladu s aktualnim inflaénim cilem CNB.

Tabulka 3.3.1 Primérna ro¢ni tempa rustu podle dlouhodobé projekce (v %)

2020-2030 2031-2040 2041-2050 2051-2060 2061-2070 Celé obdobi
HDP na obyvatele 2,3 1,8 1,2 1,5 2,2 1,8
HDP na pracovnika 2,3 2.1 1,9 1,8 1,7 2,0
HDP celkem 2,4 1,7 1,2 1,4 2,0 1,7
Prlmérna realna mzda 2,6 2,3 2,1 1,9 1,8 2.1

Zdroj: CSU (2020), OECD (2020); vypoéty NRR.

% 7 duvod lepsi mezinarodni srovnatelnosti pracujeme s podilem nahrad pracovnikim, ktery definujeme analogicky jako nahrady zamést-
nancum, ale s tim rozdilem, ze zahrnujeme i odhad nahrad podnikatelim (OSVC), a to ve stejné vysi na jednu OSVC, jaka pfipada v priméru

na jednoho zaméstnance.

27 \/ybrané vyspélé zemé zde jsou Rakousko, Némﬁcko, Svédsko, Dansko, Belgie, Nizozemi, Finsko. Pro detaily viz podkladovou studii UNRR

(2019): Dlouhodoba makroekonomicka projekce CR.
28 Udaje podle OECD (2020).
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Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

4 Vydaje a prijmy v dlouhodobé projekci

Makroekonomicka a demograficka projekce z pred-
chozi kapitoly jsou zakladem pro projekci pfijm
a vydaju sektoru vefejnych instituci. Nékteré jsou
pfimo dotéeny demografickym vyvojem. Jiné jsou
ovlivnény predevSim takzvanymi konvergencnimi
efekty, tj. efekty zplisobenymi tim, Zze ¢eska ekono-
mika bude dlouhodobé rlst a konvergovat k Urovni
vyspélych zemi. V realité¢ se budou demografické
a konvergenéni vlivy vice ¢i méné prolinat, ale

4.1 Diuchodovy systém

Dlchodovy systém zahrnuje starobni, invalidni a po-
zuUstalostni (vdovské, vdovecké a sirotéi) duchody.
Systém Fidi a spravuje Ceskéa sprava socialniho za-
bezpe&eni (CSSZ) s vyjimkou ozbrojenych sloZek,
pro které systém spravuji pfislusna ministerstva
(zejména resorty vnitra, obrany a spravedinosti).
Podminky pro ozbrojené slozky se vsak shoduji
s témi pro pojisténce prislusejici pod CSSZ, proto
s celym ddchodovym systémem pracujeme pfi

4.1.1 Starobni dichody

Kvantitativné nejdilezitéj$i slozkou ddchodového
systému jsou starobni dichody. Ty v sou€asnosti
pobira pfiblizné 2,4 milionu lidi a jejich po€et bude do
budoucna dominantné ovliviiovan demografickym
vyvojem a zménami v zakonném véku odchodu do
starobniho dlchodu. Duchodovy vék se v souladu
s pfilohou  zakona o dichodovém  pojisténi
(€. 155/1995 Sb.) zvySuje odliSné pro muze a Zeny.
V roce 2030 by pak mél byt dlichodovy vék pro muze
a zeny shodny na urovni 65 let. Tento statutarni vék
pak vstupuje ido zakladniho scénafe naSi pro-
jekce.?®

V odhadu vydaja dichodového systému se nejprve
vénujeme poctu pFijemcu starobnich dichodd. V na-
sledném kroku odhadujeme vySi nové pfiznanych
a prumeérnych starobnich dichod(l. Pocet pfijemcu
starobniho ddchodu nelze jednoduse odvozovat
pouze z demografické projekce a statutarniho véku
odchodu do duchodu. Podstatnou roli zde hraje
zejména moznost odchodu do pred¢asného di-
chodu nebo naopak moznost presluhovat a vylepSit
si tak vysi starobniho dichodu. Z téchto ddvodu vy-
uzivame pro simulaci poctu starobnich duchodcu
»,miry dlchodovosti“ (tj. podily poctu dichodcl na

demografické vlivy budou pfevazovat v oblasti dd-
chodového systému, zdravotnictvi, socialnich davek
a dlouhodobé péce. Konvergenéni efekty potom bu-
dou mit vétSi vahu v pfipadé vydajli na vefejné in-
vestice, na platy statnich zaméstnanct &i v pfipadé
vynosU vybranych dani a pojistného. Nejprve se bu-
deme vénovat oblasti ovlivnéné demografickymi
zménami.

simulaci jako s jednolitym celkem. Nejprve se sou-
stfedime na vydajovou stranu systému s tim, ze bu-
deme vzdy modelovat pocet pfijemcl jednotlivych
typl dichodll a nasledné i vysi téchto dichoda. Pri-
jmova strana systému je modelovana pfimo v navaz-
nosti na nasi makroekonomickou projekci, protoze
pojistné na dichodové pojisténi je svoji podstatou
zdanénim pFijm{ vyrobniho faktoru prace.

vékové vymezené skupiné obyvatel). Je vSak tfeba
rovnéz zohlednit, Ze pocet pfijemcl starobnich du-
chodll vykazuje interakci s diichody invalidnimi. Oba
tyto dlichody se vzajemné vyluCuji — pfijemce inva-
lidniho dichodu nem(ize byt zarovern pozivatelem
ddchodu starobniho a naopak (vice viz oddil 4.1.2
o invalidnich duchodech). Z téchto dlvodd pracu-
jeme v projekci s ddchodovostmi, které se nevzta-
huji k celé populaci daného véku, ale pouze kté
Gasti populace, ktera neni pozivatelem invalidniho
dlchodu. Ukazuje se, Ze pfi tomto postupu jsou
kfivky empirickych mér dlchodovosti hladsi a bez
vykyvl zplsobenych ménicim se podilem poctu in-
validnich diichodcu.

Dal8i skute€nosti, kterou je pro potfeby projekce
nutné zohlednit, je prodluzovani zakonného dicho-
dového véku. Rozhodnuti seniorti o okamziku jejich
odchodu do starobniho dtchodu je v Ceské repub-
lice uréeno pfevazné statutarnim ddchodovym vé-
kem. Proto miry diichodovosti konstruujeme na za-
kladé Casové vzdalenosti od zakonného dichodo-
vého véku. Mira dlichodovosti tak napfiklad fika, ko-
lik procent lidi z téch, kterym zbyvaji pravé dva roky
do statutarniho véku odchodu do dlichodu a zaroveri

2% Zakon o organizaci a provadéni socialniho zabezpedeni (. 582/1991 Sb. v aktualnim znéni) v § 4a indikuje, Ze by pravidelné mélo dochazet
ke zméné statutarniho diichodového véku v zavislosti na vyvoji oéekavané doby doziti tak, aby kazdy stravil v primeéru Ctvrtinu délky Zivota
ve starobnim diichodu. Ministerstvo prace a socialnich véci predloZilo viadé v srpnu 2019 ,Zpravu o stavu dichodového systému Ceské
republiky a o jeho predpokladaném vyvoji se zfetelem na demografickou situaci Ceské republiky a na oéekavany populaéni a ekonomicky
vyvoj“, ze které mj. vyplyva, Ze by pro osoby narozené v roce 1969 a pozdéji mélo dojit k naristu véku odchodu do dichodu nad hranici 65 let.
Vlada CR se nicméné rozhodla diichodovy vék nad tuto hranici nezvy$ovat. Ke zméné diichodového véku v navaznosti na o&ekavanou dobu
doziti by tak mohlo znovu dojit v roce 2024 v souvislosti s novou demografickou projekci CSU a novou Zpravou o stavu ddichodového sys-
tému. Svazani ddchodového veéku s dobou doziti podle zakona €. 582/1991 Sb. zvazujeme jako alternativni scénar v kapitole 6. K diskuzi
o vztahu prodluzovani dichodového véku, doby doziti a indikatorl Zivota ve zdravi viz box 4.1 Délka Zivota ve zdravi této Zpravy.
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nejsou pfijemci invalidniho dichodu, jiz je pfijemcem
ddchodu.

Miry dichodovosti pouzité v simulaci poctu starob-
nich dichodcu jsme odvodili oddélené pro muze
a zeny jako priimér empirickych mér dichodovosti
podle skute¢nosti zlet 2013 az 2018.3°9 Vzhledem
k tomu, Ze jsou empirické kfivky dlichodovosti odvo-
zeny na zakladé obdobi, ve kterém dochazelo ke
zvySovani dlichodového véku, je nutné je pro ucely
dlouhodobé projekce modifikovat. Tyto miry, jez jsou
pocitany z aktualné platného dliichodového véku, je
potfeba upravit o zvyseni statutarniho dichodového
véku. Modifikované miry didchodovosti vykazuji mir-
néjsi sklon kfivek a jsou pouzity jak v zakladnim scé-
nafi pro obdobi po roce 2030, tak pfi odhadu alter-
nativniho scénare, ve kterém je dlichodovy vék sva-
zan s prodluZujici se ocekavanou dobou doziti
(viz kapitolu 6.1).31

PFi projekci poctu pfijemcu starobnich dichodu po-
stupujeme tak, Ze od velikosti jednotlivych vékovych
kohort dle demografické projekce odeéteme odhado-
vany pocet pfijemcu invalidnich dichodl daného
véku (viz kapitolu 4.1.2). V dalSim kroku na vysledny

pocet aplikujeme pfislusnou miru dichodovosti
a ziskame projekci poctu starobnich dichodct.

Zakladni scénar projekce ukazuje nejprve na pfibliz-
nou stabilitu poctu starobnich dichodc, ktera je ale
ve druhé poloviné tficatych let a v letech Ctyficatych
nasledovana vytrvalym rldstem. Ten je zplsobeny
predevsim tim, Ze do dichodu za¢nou nastupovat
popula¢né silné roéniky narozené v sedmdesatych
letech minulého stoleti. Roli hraje také to, Ze se
prestane zvySovat dlichodovy vék. Pocet starobnich
dichodct bude podle projekce kulminovat kolem
roku 2058, kdy by jich mélo byt pfiblizné 3,2 milionu,
tj. zhruba o tfetinu vice nez dnes. Nasledné jejich po-
Cet zacne klesat, protoze se do dichodového véku
dostanou osoby z poc€etné slabych kohort naroze-
nych v devadesatych letech (viz graf 4.1.1).

Kromé& zmény v poctu duchodcl dojde i ke zméné
struktury z hlediska pohlavi — srovnani statutarnich
véku odchodu do duchodu pro muze a zeny povede
ke zvySeni podilu muzi na celkovém poctu starob-
nich ddchodcu ze soucasnych cca 40 % na 46 %
v roce 2070. Pfetrvavajici pfevaha Zen bude do bu-
doucna uréena pouze jejich vy33i nadéji doZiti.

Graf 4.1.1 Projekce poctu starobnich dichodcu (stfedni varianta demografické projekce)
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Zdroj: GSU (2020), GSSZ (2020); vypodty NRR.

Pro projekci vydajd na starobni duchody je dale
nutné odhadnout vysi pramérného starobniho du-
chodu. Ten je ovlivnén jednak vys$i a po¢tem nové
pfiznanych dlchod, jednak vySi dlichodl jiz existu-
jicich, a tedy pfiznanych v rizné vzdalené minulosti.
Nejprve se soustfedme na vySi nové priznanych di-
chodu. Dlichod obsahuje v prvni fadé zakladni vy-
méru, kterd je navazana na vyvoj primérné mzdy
v ekonomice. V simulaci pracujeme s pfedpokla-
dem, Ze z&kladni vyméra bude nadale na urovni

10 % pramérné mzdy, coz je aktualné platna vyse
zakladni vymeéry. Druhou slozkou dlichodu je tak-
zvana procentni vyméra, ktera je odvozena od minu-
lych vydélk pojisténce indexovanych podle vyvoje
prumérné mzdy a podle poctu let placeni pojistného
vCetné tzv. nahradnich dob a dalSich uprav. Vypocet
dale obsahuje dvé redukéni hranice, které predsta-
vuji prvek redistribuce a tlumi rozdily v nové vymé-
fenych dichodech, pfi¢emz tyto redukéni hranice se
kazdoro¢né méni podle vyvoje primérné mzdy.

30 Miru diichodovosti pro zeny jsme uvaZovali agregované pouze jednu, pfiemz za modelovou situaci jsme povazovali Zenu se dvéma détmi.
31 Pro detailn&ji popis a diskuzi mér dichodovosti a jejich modifikaci v dusledku riizného tempa zvySovani diichodového véku viz podklado-

vou studii UNRR (2019): Projekce dtichodového systému.
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VySi nové pfiznanych dichodd simulujeme vzdy
v poméru k primérné mzdé. Jako vychozi Urover
nové pfiznanych ddchodl pro nasSi projekci vyuzi-
jeme posledni znamou skute&nost, podle které Cinila
vy$e novych dlchodl 46,1 % priimérné mzdy pro
muze a 39,2 % pro zeny.32 Niz$i nové vymérené du-
chody Zen jsou dany jednak jejich niz§i mzdou, jed-
nak jejich v priméru nizS§im statutarnim vékem od-
chodu do duchodu, a tedy kratsi dobou pojisténi. Po
sjednoceni statutarnich vékd odchodu do dichodu
pro muze izeny (ij. po roce 2030) se zenam pro-
dlouzi doba pojisténi, aklesne tak rozdil mezi
vySi nové pfiznanych dlichodd muzl a zen. Tento
rozdil ale bude pretrvavat i po roce 2030 kvdli pred-
pokladu zachovani rozdilu mezd podle pohlavi.

Zatimco u muz( tak predpokladame pfibliznou stabi-
litu poméru nové pfiznanych ddchodl k primérné
mzdé (46,1 %), u Zzen tento pomér v nasi simulaci
postupné zvySujeme tak, aby v roce 2030 dosahl
urovné 44,0 % prdmérné mzdy. Takovéto poméry
odpovidaji dobé pojisténi véetné nahradnich dob 41
let, tedy pro Zeny pfiblizné o &tyfi roky vice, nez je
tomu nyni. Pomér nové pfiznanych diichodu k pru-
mérné mzdé navic mirné sniZzujeme mezi roky 2050
az 2055 na uroven, kterou drzime az do konce pro-
jekce. Zohlednujeme tak, ze doba vysokoskolského
vzdélani jiz nebude uznavana jako nahradni doba.33

Pro vypocet celkového primérného dlchodu je
nutné modelovat také vyvoj dldchodl pfiznanych
v minulosti. Jejich vy8e zavisi jednak na schématu
jejich valorizace, jednak na zménach vyse dlichod
nad ramec tohoto schématu. Pro rok 2020 viada
svym nafizenim &. 260/2019 Sb. mimo jiné zvysSila
zakladni vyméru dlchodu o 220 K& na 3 490 K¢,
procentni vyméru o 5,2 % a k dichodu pfidala doda-
tec¢nou ¢astku 151 K¢ tak, aby u priimérného starob-
niho dichodu celkové zvyseni €inilo 900 K¢&. Nahra-
dovy pomeér pro rok 2020 se tak zvysil na 39,8 %.

V nasi projekci pfedpokladame, Ze v budoucnu bude
dodrzeno v souc€asnosti platné valorizaéni schéma
podle § 67 zakona o dlichodovém pojisténi, které po-
¢ita s valorizaci podle rastu realné mzdy a inflace,
tak ze dlchody rostou o polovinu rustu realné mzdy
a o celou miru inflace. Existujici dchody jsou valo-
rizovany bud o miru inflace podle celkového indexu
spotiebitelskych cen nebo podle indexu Zivotnich
nakladi domacnosti dichodct. K valorizaci se v da-
ném roce vyuzije ten index, ktery bude pro diichodce
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V na8i projekci pfedpokladame systematicky vy3si
rast indexu zivotnich nakladu diichodcu oproti mife
inflace podle indexu spotfebitelskych cen, ktery
v dlouhém horizontu poroste podle 2% inflacniho
cile CNB. Hlavnim dGvodem je predevsim vy$si po-
dil sluzeb ve spotfebnim kosi domacnosti dichodcu.
Ceny sluzeb se v konvergujici ekonomice pfitom
zvySuji dlouhodobé rychleji nez ceny ostatnich
statkll (takzvany Balasstuv-Samuelsonllv efekt).
V celém horizontu projekce tak pro ucely valorizace
pFicitame k 2% rlstu spotfebitelskych cen 0,3 p.b.

Primérny starobni dichod je kromé vySe nové pfi-
znanych duchodu a valorizaci ovlivnén i vékovou
strukturou diichodcu. K celkovému poctu dichodcl
kazdoro¢né pribydou duchodci s nové pfiznanymi
a tedy relativné k praméru vyssimi dlichody, naopak
¢ast starobnich dlachodl prestane byt vyplacena
z davodu umrti jejich pfijemcd. Zména primérného
ddchodu tak odrazi vyvoj stavajicich dichodd, pocet
a vysSi nové pfiznanych dichodd a konec¢né i pocet
a vysi zaniklych ddchodud. Primérnou vysi zaniklych
dichodll v8ak dostupné statistiky nezachycuji. Pro
ucely simulace proto zjednodusené pifedpokladame,
Ze primérna vyse zaniklych dlchodu je v konstant-
nim poméru k primérnym starobnim dtchodim.34

Propojeni vSech téchto predpokladd s demografic-
kou projekci implikuje trajektorii vyvoje primérného
dichodu, ktera se pohybuje vrozmezi 38,9 az
40,4 % primérné mzdy (viz graf 4.1.2). NarGst na-
hradového poméru ve 30. a 40. letech je zpusoben
tim, Ze v tomto obdobi bude rychle pfibyvat novych
dlchodcl a zaroven poroste i podil muzu na celko-
vém poctu duichodcu. Pfitom obé tyto skupiny maji
relativné vyssi dichody. Projekci primérného nahra-
dového poméru zvysuje i vy$Si mira inflace pro do-
chodi v poméru k aktualné vyplacenym duchoddm.
Bez pusobeni téchto vliva by byl ndhradovy pomér
v zavéru projekce asi o 3,7 p.b. nizsi (viz graf 4.1.2).

Z vyvoj poméru vySe duchodd k primérné mzdé
a poctu starobnich didchodctl Ize odvodit trajektorii
vyvoje vydajl na starobni dichody vyjadfenych jako
podil na HDP. Vydaje kulminuji kolem roku 2059 na
urovni 12,1 % HDP (viz graf 4.1.3). Narlst vydajl
oproti sou¢asnosti je tazen pfedevsim ristem poctu
dichodct. Céasteéné se na ristu vydaji projevuje
také predpokladany rust podilu nahrad zaméstnan-
cum na HDP, ktery se propisuje i do rustu diichodt
(nové pfiznanych ivalorizovanych starSich), a rov-
néz narlst noveé pfiznanych dichodud zen v disledku
prodluzujici se doby pojisténi.

32 Ministerstvo prace a socialnich véci (2019): Statisticka rotenka z oblasti prace a socialnich véci 2018. Pouzivame pramér podilu novych

dachodd ke mzdé za posledni dva roky.

33 Pro podrobnéjsi popis viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.
34 Vyplaceni dichodu je s vétsi pravdépodobnosti ukonovano u starSich dichodcu, ktefi maji v priméru nizsi ddchody. Vysi ukongenych
starobnich diichodu jsme proto v simulaci nastavili na 95 % urovné priméru starobnich dichodu.


https://unrr.cz/vydavame/studie/
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Graf 4.1.2 Pomér primérného starobniho di- Graf 4.1.3 Vydaje na starobni diichody
chodu a primérné mzdy
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Zdroj: CSU (2020), CSSZ (2020); vyposty NRR.
Pozn.: Alternativni pomér pramérného dichodu k primérné mzdé zachycuje takovy pomér dichodu ke mzdé, pfi kterém abstrahujeme od

Box 4.1 Délka zivota ve zdravi

Udrzitelnost vefejnych financi je v dlouhém obdobi negativné ovlivihovana predevsim starnutim populace, které
vytvari vyznamné tlaky na vydajovou stranu vefejnych rozpoctu. Jako jedno z opatreni, které by mohlo tento tlak
snizit v systému dichodového zabezpeceni, se nabizi postupné zvySovani dlichodového véku ve vztahu k pred-
pokladané dobé doziti. Tento mechanismus je mimo jiné obsazen v zakoné ¢. 582/1991 Sb., o organizaci a pro-
vadéni socialniho zabezpeceni. V ném je zakotvena povinnost kazdych pét let zpracovat Zpravu o stavu dlcho-
dového systému Ceské republiky a o jeho predpokladaném vyvoji se zietelem na demografickou situaci Ceské
republiky a na o¢ekavany populaéni a ekonomicky vyvoj, na jejimz zakladé ma byt rozhodnuto o nastaveni du-
chodového véku. Ten by mél byt nastaven tak, aby kazdy ¢lovék stravil ve starobnim dichodu v priméru étvrtinu
zivota. Ackoliv vysledky Zpravy o stavu dlchodového systému predlozené v roce 2019 indikovaly, Ze pro dodrzeni
vySe uvedeného pravidla by mélo dojit k prodlouzeni véku odchodu do diichodu, vlada se rozhodla zachovat pro
ddchodovy vék strop na 65 letech.

Jednim z argumentu bylo, Ze se navzdory rostouci ocekavané délce zivota pfili§ neméni délka zivota ve zdravi.
Zvysovani diichodového véku by v takovém pfipadé vedlo pouze k pfesunu nakladd ze starobnich dichodl do
dlichodt invalidnich, pfipadné do socialnich davek. Tato argumentace byla zaloZena na indikatoru ,Roky zivota
ve zdravi“ publikovaném Eurostatem. Kromé tohoto indikatoru ovSem existuji i dalSi ukazatele (viz nize), které
rovnéz sleduji délku Zivota ve zdravi, ale vykazuji jiny zavér, tedy rostouci trend. VySe uvedenou argumentaci
tedy nepodporuji.

Hlavni indikatory, jimiZ se délka Zivota ve zdravi mé&fi, jsou celkem tfi — jiZ zminény ukazatel Roky Zivota ve zdravi
(Healthy life years, HLY) podle Eurostatu, dale O¢ekdvany Zivot ve zdravi (Healthy life expectancy, HLE) rovnéz
podle Eurostatu a OCekavana délka Zivota ve zdravi pfi narozeni (Healthy life expectancy at birth, HALE) podle
IHME (The Institute for Health Metrics and Evaluation) ¢i WHO (Svétova zdravotnicka organizace). VSechny jsou
do znaéné miry subjektivni, jelikoz obvykle kombinuji ,tvrda“ demograficka data s odpovédmi na otazky z dotaz-
nikovych Setfeni. V hodnotach indikatori se tak mize projevovat rozdilna mira pesimismu ¢i optimismu respon-
dentd, ale i nejasnosti ohledné formulace samotnych otazek v dotaznicich. Vzhledem k této subjektivité tak pro
analyzu neni zasadni absolutni pocet rokl ve zdravi méfeny jednotlivymi indikatory, ale spiSe vyvoj uvedenych
indikator( v ¢ase, popfipadé srovnani jeho vyvoje s ristem ocekavané délky zivota ¢i porovnani mezi zemémi.

Graf B4.1.1 ukazuje, ze primér indikatoru HLY v zemich EU v Case spiSe kolisa a neni u néj patrny vyrazny
indikator HLE vykazuje jak pro pramér EU, tak pro CR, jasné rostouci trend, pfi¢emz jeho hodnota je pro CR po
celé obdobi pod primérem zemi EU zhruba o 3 roky. Obdobny vyvoj vykazuje i ukazatel HALE, ktery roste jak
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pro EU, tak pro CR, pfitemz rozdil mezi EU a CR se pohybuje kolem 1,5 roku pro HALE podle WHO a 2,3 let pro
HALE podle IHME. Priimérna hodnota indikatoru HALE se pohybuje okolo 70 let, primérna hodnota indikatoru
HLE za EU prekracuje 74 let. Mezi rGznymi indikatory zdravého starnuti tak existuji vice nez desetileté rozdily,
coz znacné ztéZuje interpretaci moznych dopadu zvySovani dlichodového véku.

Graf B4.1.1 Vyvoj délky zivota ve zdravi (primér Graf B4.1.2 Podil roku zivota ve zdravi (HLY) a

muzi a Zzen e riznych indikatoru ocekavané dé oziti mezi zemémi ro
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Pozn.: Vodorovna Seda €ara predstavuje ¢tvrtinu Zivota
straveného v dichodu (75 % z celkové délky Zivota).

Napfi¢ zemémi plati, Ze €im vySSi je oCekavany veék doziti, tim vysSi je i délka Zivota ve zdravi. Tento vztah plati
pro vSechny diskutované indikatory zivota ve zdravi, pfi€emz zavislost je nejsilngjSi pro indikator HALE a nejvice
je rozmélnéna pro indikator HLY. Zaroven je vSak podil roku zivota ve zdravi (HLY) a o¢ekavaného véku doziti
napfi¢ zemémi pomérné stabilni (viz Graf B4.1.2). V priméru se pohybuje mirné nad drovni 75 %, tedy nad
arovni, ktera odpovida ¢&tvrtiné Zivota straveného ve starobnim diichodu. Indikatory HLE a HALE ukazuji obdobné
hodnoty pro ekonomicky souvisejici skupiny zemi a je u nich patrna zavislost na urovni ekonomické vyspélosti
a oCekavané délce doZiti v dané zemi. Naopak indikator HLY vykazuje v mezinarodnim srovnani v porovnani
s jinymi indikatory vice nerealistickych hodnot pro nékteré zemé EU.

P¥i interpretaci zavislosti mezi o€ekavanou délkou doziti a délkou Zivota ve zdravi je tfeba byti na pozoru, protoze
tato zavislost muze vychazet i ze zpusobu vypoctu indikatord délky Zivota ve zdravi. Presto Ize ocekavat, ze
prodluzovani diichodového véku by ¢astecné prispélo k feSeni deficitl dichodového systému, a to i pres vyssi
pocet lidi, ktefi na zvySeny dlichodovy vék nedosahnou ve zdravi a nastoupi proto do invalidniho diichodu. Za-
vislost délky zZivota ve zdravi a oCekavaného doziti je nejslabsi pro indikator HLY. Celkové se tento indikator od
ostatnich znacné lisi a je jedinym indikatorem délky zivota ve zdravi, ktery miaze zavdat argumenty proti prodlu-
zovani dichodového véku. Ostatni indikatory zivota ve zdravi ale ukazuji opak. Navzdory propracovanosti metody
vypoctu jednotlivych indikator(i vSak neni zadny z téchto indikator(i natolik spolehlivy, aby mohl pfinést pfesvéd-
¢ivé argumenty pro nebo proti prodluzovani dichodového véku nad 65 let. Indikatory jsou do zna¢né miry sub-
jektivni a jejich pouzivani pfi diskusi o prodluzovani dichodového véku by mélo tuto skute¢nost reflektovat.
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4.1.2 Invalidni dichody

Pfi projekci vyvoje invalidnich dichod( podobné
jako u dlchodl starobnich nejprve projektujeme po-
Cet pfijemcu a nasledné vysi primérného invalidniho
dlchodu. Projekce poctu invalidnich dichodctl je za-
loZzena na pfedpokladech ohledné podilu osob pobi-
rajicich invalidni dichod v jednotlivych vékovych ko-
hortach (miry invalidity). Podobné jako u mér diicho-
dovosti rozliSujeme miry pro muze a pro zeny. Miry
invalidity pro dané vékové kategorie byly v minulosti
pomérné stabilni, coz umozniuje jejich projekci do bu-
doucna.?® Mira invalidity roste s vékem, jeji vrchol se
v minulosti pohyboval mezi 60 a61lety umuzu
a 56 a 58 lety u zen. Vrcholy kfivky vékové speci-
fické miry invalidity jsou v souCasnosti nizsi, nez
tomu bylo v minulosti. Projevuje se zde jednak hypo-
téza zdravého starnuti, jednak mozné zpfisfiovani
pristupu posudkovych Iékaru. 36

V blizkosti dosazeni dlichodového véku jsou miry in-
validity ovlivnény hlavné pfevadénim casti invalid-
nich duchodll na dichody starobni. Miry invalidity
tak s vékem klesaji, nebot invalidni dichodci s naro-
kem na starobni ddchod, ktery by byl vy§Si nez jejich
dosavadni invalidni duchod, zvoli vyplaceni starob-
niho dichodu a jsou vyfazeni z evidence invalidnich
dichodcd. Na druhou stranu néktefi invalidni dd-
chodci s vy$§im invalidnim ddchodem pobiraji tento
dlichod az do véku 65 let, kdy je jim invalidni dichod
automaticky zménén na dlichod starobni. V populaci
nad 65 let je pak mira invalidity nulova.

V na$i projekci vékové specifickych mér invalidity
bereme v Uvahu prodluzujici se vék odchodu do du-
chodu. Pro obyvatelstvo mladsi 55 let pfedpokla-
dame vékove specifické miry invalidity shodné s mi-
nulosti. Dale pfedpokladame, ze vrchol kfivky invali-
dity nastane dva roky pfed dosazenim dlichodového
véku, vySe tohoto vrcholu bude stejna jako v roce

Graf 4.1.4 Vydaje na invalidni dichody
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2018. Od véku 55 let bude invalidita plynule naristat
az do tohoto vrcholu. Pro vék 64 let pfedpokladame
miru invalidity na urovni jejiho priméru pro tento vék
za roky 2013-2018, pokles miry invalidity od jejiho
vrcholu az do 64 let opét predpokladame rovno-
mérny. S vyjimkou alternativniho scénare s ducho-
dovym vékem propojenym s dobou doZiti pfedpokla-
dame od véku 65 let nulovou miru invalidity.

V nasi projekci postupné pocet invalidnich dachodct
narQista, maximalni drovné dosahne v roce 2037,
kdy bude 0 20 % vys$Si nez nyni. Narlst poctu inva-
lidnich dlichodcu souvisi jednak se starnutim popu-
lace, jednak s prodluzovanim zakonného dlchodo-
vého véku, zejména uZen. V letech 2038-2060
bude pocet invalidnich dlichodct klesat s tim, jak bu-
dou prechazet do dichodu starobniho. V roce 2060
pak bude pocet invalidnich dichodcl o 3,8 % nizsi
nez v soucasnosti, nasledné bude na horizontu pro-
jekce mirné narustat.

Vysi primérného invalidniho dichodu projektujeme
tim zpusobem, Ze pfedpokladame staly pomér mezi
primérnym invalidnim ddchodem daného stupné
a prumérnym starobnim dichodem. Pfitom pfedpo-
kladame také staly podil poctu pfijemct invalidnich
ddchod jednotlivych stupriti na celkovém poctu in-
validnich dichodcl. Celkové podle simulace dojde
predevSim vzhledem k predpokladanému nardstu
poctu pFijemct invalidnich dichodU a také vzhledem
k narGstu prdmérnych invalidnich dichodu ke zvy-
Seni objemu vydajli na tyto dichody, a to ze soucas-
nych zhruba 0,86 % HDP na 1,1 % HDP v roce 2039
(viz graf 4.1.4 a tabulku 4.1.1). Nasledné bude podil
vydajl na invalidni dichody klesat k1% v roce
2060, aby na konci projekce narostl k 1,05 %.

Graf 4.1.5 Vydaje na pozustalostni dichody
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% Pro podrobné&jsi popis zptisobu projekce podtu invalidnich diichodct viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.
% Hypotéza zdravého starnuti viz Zpravu o dlouhodobé udrZitelnosti vefejnych financi 2018 a rovnéz box 4.1 Délka Zivota ve zdravi této

Zpravy.
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4.1.3 Pozuistalostni dichody

Pozlstalostni diichody tvofi dlichody vdovské, vdo-
vecké a sirotci. Opét nejprve simulujeme pocet pfi-
jemcu jednotlivych typd dlichodd. U sirotéich du-
chodd budeme predpokladat stabilitu podilu pfi-
jemcu na populaci 0 az 21letych osob.3”

V pfipadé vdovskych a vdoveckych dichodu je vSak
jesté nutné rozliSovat mezi duchody vyplacenymi sa-
mostatné (sélo) a dichody vyplacenymi v soubéhu
s dlichodem starobnim (pfipadné invalidnim), pro-
toZe zde je podstatny rozdil ve vySi a dobé pobirani
téchto dlichod(. V pfipadé vdovskych a vdoveckych
dlichodl vyplacenych sélo pfedpokladame jejich pfi-
blizné stabilni podil na té ¢asti dospélé populace (tj.
pro nase Ucely osoby starsi 21 let), ktera nepobira
starobni nebo invalidni dichod.3® Takovy zplsob
projekce abstrahuje od toho, Ze v kohortach, které
jsou dnes jiz v dichodovém véku, ale kvuli prodluzo-
vani duchodového véku v budoucnu ve starobnim
dlchodu jesté nebudou, je pravdépodobnost ovdo-
véni vySSi nez v kohortach miladSich. V disledku
toho mize zvolena metodika projektovany pocet
podhodnocovat. Na druhou stranu vSak pro tuto ¢ast
populace nebereme v potaz prodluzovani oceka-
vané doby doziti a pfiblizovani doby doziti muzi
a zen, které pravdépodobnost ovdovéni naopak sni-
2uji.

Jak v pfipadé poctu pfijemcu sirotéich dlichodu, tak
i upoctu prijemcu soélo vdovskych/vdoveckych di-
chodl dojde podle simulace k mirnému poklesu,
protoze se obé vymezené demografické skupiny po-
uzité jako zaklad projekce navzdory prodluzovani
dichodového véku mirné zmensuiji.

¢tu vdovskych a vdoveckych dlichodu vyplacenych
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v soubéhu se starobnim nebo invalidnim ddchodem.
Pro projekci pouzivame vékové specifické miry po-
birani vdovského (a analogicky vdoveckého) du-
chodu, které ukazuiji, jaky podil zen (resp. muzu) da-
ného véku pobira tento typ dichodu. Kfivka téchto
vékoveé specifickych mér roste s vékem. Vékove
specifické miry pobirani pozustalostniho soubého-
vého dlichodu v projekci upravujeme o prodluzovani
zakonného véku odchodu do diichodu az do roku
2030 a o prodluzovani oCekavané doby doZiti (v pfi-
padé vdovskych dichodll zohledfiujeme rust doby
doziti muza a u vdoveckych dobu dozZiti Zen).3°® Obé
tyto skutecnosti projekci poctu pfijemctl snizuji. Zvy-
Sovani zakonného véku odchodu do diichodu sni-
Zuje pocet osob, které na pozUlstalostni dudchod
v soubé&hu ziskavaji narok, nebot se za jinak stej-
nych podminek snizuje poc¢et dlichodct. Pokud roste
doba doziti nebo pokud se pfiblizuje doba doziti
muz( a Zen, pak se udalost ovdovéni posouva v pru-
méru do vysSiho véku. Navzdory zvySujicimu se cel-
kovému poctu seniord v populaci tak v nasi projekci
dochazi k mirnému poklesu poctu vyplacenych po-
zustalostnich dichodl v soubéhu.

Co se tyka vyse jednotlivych typl pozlstalostnich
dlichod, opét vyuzijeme strukturni podobnosti jejich
stanoveni s vypocétem starobniho didchodu. Vysi po-
zUstalostnich ddchodi tak budeme modelovat jako
fixni podil na starobnim dlchodu podle priméru za
posledni tfi roky. Simulace pozustalostnich dichodu
celkové ukazuje na pomérné nevyrazny vyvoj kolem
0,5 % HDP v souctu za vSechny typy pozUstalost-
nich dachodu, kdyz dochazi nejprve do roku 2032
k jejich poklesu o cca 0,06 p.b., nasledné pak do
roku 2060 pozustalostni dlachody vzrostou
0 0,11 p.b. (viz graf 4.1.5 a tabulku 4.1.1).

4.1.4 Celkové prijmy, vydaje a saldo duchodového systému

PFijmy dlchodového systému modelujeme na za-
kladé predpokladaného vyvoje nahrad pracovni-
kiim.4% V nasi makroekonomické projekci pocitame
s tim, ze podil téchto nahrad na HDP bude v di-
sledku konvergence rist (viz kapitola 3.3). Proporci-
onalné tak bude rast i podil pfijm{ ddchodového sys-
tému na HDP. Celkové tak pfijmy systému pfi dané
legislativé vzrostou ze soucasnych 8,7 % HDP na
pfiblizné 9,5 % HDP na konci obdobi projekce. Je
vSak zjevné, Ze takovy narGst pfijmd do systému ne-
muze pokryt prudky narlst vydajd, ktery nastane
zejména ve 30. letech. Na saldu dlichodového sys-
tému se v kratkém a stfednim obdobi projevi rovnéz
zvySeni vydajl v souvislosti se zvySenim dlchodl

nad ramec valorizaéniho schématu v roce 2020 (viz
kapitola 4.1.1, mezinarodni srovnani viz box 4.2).

Duchodovy systém jako celek se tak z prebytkl z let
2018 a 2019 pfi nezménénych politikach nejprve
preklopi do mirnych deficitll v nejbliz§ich letech, aby
byl kolem roku 2030 zhruba vyrovnany. Po roce
2030 se ale kvuli znaénému narastu poctu dichodcl
zaCne posouvat do vyraznych deficitl, které vyvr-
choli kolem roku 2059, kdy budou podle simulace
dosahovat pfiblizné 4,4 % HDP ro€né& (viz graf
4.1.6). Nasledny pokles vydaju a zlepSeni salda di-
chodového systému budou zpusobeny snizovanim
poctu starobnich dichodca.

37 Sirotéi duchod mlze piijemce pobirat az do 26 let véku (pokud studuje vysokou $kolu).

38 Pouzivame empirické podily na vymezené populaéni skupiné za roky 2015 az 2018.

39 Pro detaily opét viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.

40 Nahrady pracovnikiim zahrnuji kromé nahrad zaméstnanctm i nahrady podnikatelim odhadnuté jako ¢ast ze smiSeného dlichodu, viz

kapitolu 3.
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Pfipomerime, Ze k vySe uvedenému narustu deficitu nastaveni. VySe uvedeny vyvoj deficitll si v bu-
dichodového systému dochazi nezavisle na zvole- doucnu s nejvySSi pravdépodobnosti vynuti prove-
ném scénafi demografického vyvoje (viz kapitolu deni ddkladnéjsi dlichodové reformy (viz kapitolu
6.3) a Zze v naSi projekci pfedpokladame fungovani 6.5).

ddchodového systému podle stavajiciho zakonného
Graf 4.1.6 Rocni salda diichodového systému
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Zdroj: GSU (2020), CSSZ (2020); vypodty NRR.

Tabulka 4.1.1 Shrnuti projekci dichodového systému pro vybrané roky (v % HDP)

2020 2030 2040 2050 2060 2070

Starobni dichody 7,6 7,5 9,0 11,3 12,2 11,0
Invalidni dichody 0,9 1,0 1,1 1,0 1,0 1,0
Pozistalostni dichody 0,5 0,4 0,5 0,5 0,6 0,5
Vydaje celkem 8,9 8,9 10,6 12,8 13,7 12,6
PFijmy celkem 8,7 8,9 9,1 9,3 9,4 9,5
SALDO -0,2 0,0 -1,5 -3,5 -4,3 -3,1

Zdroj: CSU (2020), €SSZ (2020); vypoéty NRR.
Pozn.: Starobni dlichody véetné diichodu prislusnikd ozbrojenych slozek. Souéty v tabulce mohou byt zatizeny nepresnosti vzhledem k za-
okrouhlovani.

Box 4.2 Mezinarodni komparace vyse penzijnich vydaju

Vefejné penzijni vydaje v poméru k HDP se stat od statu lisi, pficemz jejich jednoduché porovnani muze vést
k zavadeéjicim zavérim. Vydaje na penze se totiz odviji od celé fady faktor(, zejména od demografické struktury
obyvatelstva, nahradového poméru, dlichodové struktury HDP ¢i od toho, zda penze podléhaji zdanéni.

Zdanéni penzi je ve vétsiné evropskych zemi b&Znou praxi. Vyjimku tvoii kromé& Ceské republiky napf. Bulharsko,
Madarsko, Litva a Slovensko. Zemé, které penze zdariuji, maji pfi podobné vysi Cistych penzi na strané jedné
vySSi verfejné vydaje, avSak na strané druhé vykazuji také vySsi vefejné prijmy. Vydaje na penze je tak pro ucely
mezinarodniho srovnani nutné ocistit pomoci odhadu efektivni miry zdanéni dichodu. Takové srovnani zobrazuje
graf B4.2.1.

Podil vydajii na penze na HDP do zna&né miry zavisi i na demografické struktufe. Zemé, které v porovnani s Ces-
kou republikou jiz postoupily do pokrocileji faze starnuti obyvatelstva (napf. Némecko, Italie atd.), maji vyssi
podil starobnich duchodcl na celkové populaci. Vydaje na penze v poméru k HDP jsou tudiz v téchto zemich
vy$8i. Lze odekavat, Ze aZ se bude v CR v nadchazejicich letech zvy$ovat podil starobnich dichodctd na celkové
populaci, vzrostou i zde vydaje na penze. Podobné ovliviiuje penzijni vydaje vék, ve kterém lidé odchazeji do
dlichodu. Nizsi dlichodovy vék znamena vysSi celkovy pocet osob pobirajicich penzijni davky po delsi dobu, coz
naklady na penze zvysSuje. Dichodovy vék byva obvykle vysSi v zemich s vy§Sim oCekavanym dozitim, a tedy i
s vyS$Si mirou zavislosti starSich osob.
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Graf B4.2.1 Srovnani vydaji na penze pred a po o¢isténi o vliv zdanéni (rok 2017)
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Zdroj: EUROSTAT — COFOG (2019), MISSOC, EUROMOD — Country Reports (2015-2018); vypocty NRR.

Da se predpokladat, ze celkovy objem vefejnych penzijnich vydajl ovliviiuje do jisté miry i vySe hrubého nahra-
dového poméru. Dale miize vydaje na dichodovy systém ovliviiovat i dichodova struktura HDP, zejména pak
podil nahrad pracovnikim. Mzdy zaméstnancu a pfijmy podnikatel(l totiz tvofi zaklad pro vybér pojistného a za-
roven pro odvozeni vySe vyplacenych davek. Pokud je tedy podil nahrad pracovnikim na HDP vys$&i, mél by byt
vysSi i podil vydaji na penze. VySe uvedeny vztah vSak podle nasi analyzy vykazuje pouze slabou vazbu.

Simulované srovnatelné vydaje, tedy simulovana vyse vydaju na dlichody v jednotlivych zemich EU za pfedpo-
kladu, Ze by se v nich penze nezdarovaly, odvijely se od stejné demografické struktury, stejné miry nahradového
pomeéru i totozného podilu nahrad pracovnikiim na HDP, jsou zobrazeny v grafu B4.2.2. Po ocisténi o tyto vlivy
je vySe vydaji na penze v CR ve srovnani s ostatnimi staty EU prdmérna a nijak nevyboduje. U zemi jako je
Francie, Portugalsko, Rakousko a ltalie, které jsou nékdy zminovany jako pfiklad zemi s vyrazné vy$Simi hrubymi
vydaji na penze, nez ma Ceska republika, jsou tyto vy$si vydaje z velké &asti vysvétlitelné pravé témito vlivy.
Vzhledem k predpokladanému starnuti populace a pokraéujici ekonomické konvergenci v Ceské republice se pfi-
tom bude podil hrubych vydaji na penze na HDP postupné zvySovat smérem k hodnotam obvyklym v téchto
zemich. Relativné niz$i hrubé vydaje na penze v Ceské republice tedy nejsou relevantnim argumentem pro to,
ze by zde existoval vyrazny prostor pro zvySovani vefejnych vydaji na penze napfiklad ve formé vyznamného
zvySovani nahradového poméru, ¢i naopak pro snizovani dlichodového véku.

Graf B4.2.2 Srovnatelné vydaje na penze a hrubé vydaje na penze s rozdélenim dle vlivu hlavnich faktort
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Zdroj: EUROSTAT — COFOG (2019), MISSOC, EUROMOD — Country Reports (2015-2018); vypocty NRR.
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4.2 Zdravotnictvi

Vydaje na zdravotnictvi tvofi v Ceské republice vy-
znamnou polozku vefejnych rozpodtl a z prevazné
¢asti, az z 80 %, jsou hrazeny z verejnych zdroja.4!
V nasi projekci se soustfedime pouze na vydaje hra-
zené z vefejného zdravotniho pojisténi a podobné
nas zajima pouze pfijmova strana tohoto systému.

Zakladem vydajové stranky je profil zdravotnich na-
kladGi pfipadajicich na jednoho obyvatele daného
véku, pficemz rozliSujeme zvlast vékové specifické
zdravotni naklady pro muze a zeny. Zakladnim pred-
pokladem z(istava, Ze tyto naklady jsou dostatecné
stabilni v ¢ase. | tak se ale mize nakladova kfivka
v Case meénit v zavislosti na dlouhodobé diichodové
elasticité poptavky po zdravotnich sluzbach &i na
faktorech, které souvisi s realnou konvergenci eko-
nomiky.

V ramci nasi makroekonomické projekce pocitame
s tim, Ze po dobu projekce budou realné mzdy rist
rychleji nez produktivita prace, resp. nez rust HDP
na obyvatele (viz kapitolu 3.3). Pokud budeme pfed-
pokladat, Ze si mzdy ve zdravotnictvi udrzi svoji sta-
vajici relativni uroven vici primérné mzdé, povede
zvySeni podilu mezd na HDP za jinak stejnych okol-
nosti k posunu nakladové kfivky smérem nahoru,
protoZze mzdové naklady jsou vyznamnou soucésti
vydaju na zdravotnictvi. Na druhou stranu, relativni
cena nékterych nemzdovych nakladovych polozek,
napf. dovazenych IéCiv ¢i zdravotnického vybaveni,
muze pravé diky realné konvergenci klesat. Realna
konvergence totiz mimo jiné zpuUsobuje i konver-
genci domaci cenové hladiny k zahraniéni cenové
hlading, a tedy apreciaci realného ménového kurzu,
coz naopak muze rast zdravotnich vydaji brzdit.
Vzhledem kvy3e uvedenym nejistotdm ohledné
sméru, v jakém se bude kfivka vékové specifickych
zdravotnich nakladd ménit, vyuzivdme v simulaci
stabilni kfivku empiricky odvozenou jako pramér pfi-
slusnych kfivek za posledni dostupnou dekadu, pfi-
¢emz pracujeme oddélené s kfivkou pro muze
a s kfivkou pro zeny.

Stabilni nakladova kfivka v ¢ase explicitné pfedpo-
klada, Ze se zdravotni naklady na osobu daného
véku méni proporcionalné k HDP na obyvatele. Po-
kud by tedy nedochazelo ke zméné& demografické
struktury, zvySovaly by se vydaje na zdravotnictvi
proporcionalné k ristu ekonomiky. VSechny zmény
v podilu vydaju na zdravotnictvi tak jsou pouze di-
sledkem ménici se vékové struktury populace.
Vzhledem ke tvaru kfivky, ktera ukazuje na s vékem
se zvySujici naklady hrazené ze zdravotniho poijis-
téni, znamena starnuti populace postupny narlst
celkovych zdravotnich vydaja (viz graf 4.2.1).

41Viz CSU (2019): Vysledky zdravotnickych uétii CR 2010-2017.

Zatimco v soucasnosti jsou vydaje zdravotnich pojis-
toven na urovni 5,6 % HDP, pfi realizaci stfedni va-
rianty demografické projekce by celkova vySe na-
kladG hrazenych z vefejného zdravotniho pojisténi
vrcholila pfiblizné v prvni poloviné 60. let tohoto sto-
leti na urovni 0 1,1 p.b. vySe (viz graf 4.2.2).

PFijmova strana systému vefejného zdravotniho po-
jisténi se opird jednak o pojistné placené zamést-
nanci, zaméstnavateli a osobami samostatné vydé-
le€né Cinnymi ¢i osobami bez zdanitelnych pfijma,
jednak o pojistné placené statem za tzv. statni pojis-
ténce, tj. zejména déti, studenty, starobni a invalidni
dichodce, nezaméstnané atd.

Pojistné vybrané od prvni skupiny odhadneme jako
konstantni podil na nahradach pracovnikim. Zde
projektujeme rlst vybraného pojistného od pracuji-
cich v dusledku predpokladaného rlstu podilu mezd
na produkci. Pojistné hrazené statem za tzv. statni
pojisténce se v8ak podle naseho odhadu bude zvy-
Sovat vyrazné rychleji. Divodem je pfedevsSim vy-
razné navySeni vymeérovaciho zakladu v pocatecnim
obdobi projekce. Ve druhé poloviné projekce se pak
vice projevi i efekt starnuti obyvatel a s nim spojeny
narlst poc¢tu diichodcu.

Poslanecka snémovna schvalila, ze v rozmezi let
2020 az 2021 se vymérovaci zaklad pro pojistné za
statniho pojisténce navysi na 142 % cCastky z roku
2019 kvdli zmirnéni propadu pfijmd a zaroven zvy-
Seni vydaju systému vefejného zdravotniho pojisténi
v souvislosti s pandemii COVID-19.42 Neni ale
znamo, ze by v dusledku této pandemie doslo k vy-
raznému dlouhodobému zvySeni naklad(i zdravot-
napf. za nakup testl na zjisténi protilatek &i za pofi-
zeni ochrannych pomucek pro nemocnicni personal,
byly dominanté zajistovany ministerstvem vnitra
a ministerstvem zdravotnictvi. ZvySena poptavka po
praci lékarl a po Iékafskych zafizenich v dlsledku
pandemie byla vyvazena odloZenim neakutnich pfi-
padll na pozdéjsi dobu, z nichZ nékteré nakonec ne-
budou realizovany vibec. Z tohoto divodu nepoci-
tame s pfimym dopadem pandemie do vydaju pojis-
toven, zatimco pfijmy za statni pojisténce v di-
sledku vyrazného rlstu vymeéfovaciho zakladu
vzrostou z lofiskych 1,4 % na 2,3 % HDP vroce
2021.

Zaroven to znamena, Zze se vyméfovaci zaklad
v roce 2021 zvysi z 23 % na 36 % prdmérné mzdy.
Pro obdobi za horizontem roku 2021 nebyly zatim
pfijaty zadné mechanismy, které by platby za statni
pojisténce dal upravovaly. Pfedpokladame tedy, Ze

42\/iz Snémovni tisk 829/0, ¢ast €. 1/4: novela zakona o pojistném na vefejné zdravotnim pojisténi.
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vyméfovaci zaklad zlistane nezménén na
13 088 KE&*2 po obdobi pristich dvaceti let, kdy jeho
pomér k primérné mzdé postupné klesne zpét na
zminénych 23 %. Po zbytek horizontu pak pfedpo-
kladame, Ze vymérovaci zaklad pro statni pojisténce
poroste stejnym tempem jako primérna mzda. Po
vyrazném rlstu v prvnich letech projekce se tak bu-
dou platby za statni pojisténce v pfistich 20 letech
snizovat az k 1,6 % HDP. V poslednich letech pro-
jekce se prijmy z pojistného hrazené statem zvysi

Graf 4.2.1 Naklady hrazené ze zdravotniho pojis-
téni podle vékovych skupin
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kvuli demografickému vyvoji az na téméf 1,9 % HDP
kolem roku 2060.

Celkovy pfijem do systému bude postupné rast ze
souCasné urovné 58 % HDP na pfiblizné
6,8 % HDP ke konci obdobi. Pfi napInéni stfedni va-
rianty demografické projekce tak bude systém vefej-
ného zdravotniho pojisténi v mirném prebytku, ktery
bude postupné klesat z 1,2 % HDP v roce 2021 az
k nule v horizontu dalSich 20 let. Po zbytek projekce
se pak saldo bude drzet okolo 0,1 % HDP

Graf 4.2.2 Veiejné vydaje na zdravotnictvi
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Zdroj: CSU (2019), MF CR (2019); vypoéty NRR.

4.3 Penézité nedlichodové socialni davky a dlouhodoba péce

Demografickym vyvojem jsou ovlivnény také vydaje
na nékteré penézité socialni davky nedichodového
typu. V modelu jsme simulovali vydaje na penézitou
pomoc v matefstvi, rodiCovsky pfispévek, pfispévek
na péci a prispévek na bydleni, tedy vydaje na pe-
nézité socialni davky neddchodového typu, které
jsou dostate¢né fiskalné vyznamné s podilem na
HDP alespon ve vySi 0,1 %, azarovef je u nich
mozné identifikovat vazbu na demograficky vyvoj.
U vydaju na davky, které tato dvé kritéria nesplfuji
(davky nemocenského pojisténi bez penézité po-
moci v matefstvi, podpory v nezaméstnanosti, pfi-
davky na déti, péstounské davky, porodné a po-
hfebné a davky socialni pomoci/potfebnosti), pred-
pokladame zachovani konstantniho podilu na HDP
na stavajici urovni.

Vydaje na fiskalné vyznamné socialni davky simulu-
jeme samostatné s vyuzitim projekce demografic-
kého vyvoje. Vazbu na demograficky vyvoj jsme ové-
fovali bud' na zakladé vyvoje v minulosti (napf. pfi-
spévek na bydleni), nebo vyplynula z konstrukce sa-
motné davky (napf. penézitd pomoc v matefstvi).
Pro Ucely projekce predpokladame zachovani stava-
jiciho poméru primérné davky k prGimérné mzdé
a taktéz stavajici miry ne€erpani nékterych davek.

Simulace davky penézité pomoci v materstvi vy-
chazi z konstrukce této davky. Je dana podilem pru-
mérné vySe davky a vySe primérné mzdy a dale je
tvofena délkou pobirani této davky. Projekce této
davky je vztazena k projekci vyvoje poctu nové na-
rozenych déti.

43 Platby za statni pojidténce se v celkovém hospodaieni sektoru vefejnych instituci projevuiji jak na vydajové, tak na pfijmové strané, a proto
ma zména jejich vySe neutralni dopady na celkové saldo hospodareni.
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Rodic¢ovsky prispévek jsme simulovali podle pro- podle schvalenych zakonu, pfi¢emz podil pfijemcl
jekce vyvoje poctu déti do 4 let. Vychazime z dat* pFispévku v 3. a 4. stupni zavislosti vyuzivajicich po-
o struktufe pFijemcl rodiCovského pfispévku dle bytové socialni sluzby odhadujeme na 45 %.4” Od
véku ditéte. Dale jsme vyuzili idaj o poctu vyplace- roku 2021 pak pfedpokladame stabilni podil vyse pfi-
nych davek rodi€ovského pfispévku a po¢tu ukonce- spévku a primérné mzdy. Celkovy objem vyplace-
ného Cerpani pfispévku podle véku ditéte v dobé to- nych pfispévku poroste az nad 1,3 % HDP prede-
hoto ukon&eni. Na zakladé téchto dat jsme vypoditali vS8im v souvislosti se starnutim populace a zvySuji-
podil pfijemcu v jednotlivych vékovych kohortach cim se podilem osob starSich 75 let na celkové po-
a jejich primérnou mésicni vysi rodicovského pfi- pulaci CR.

spévku. V simulaci prfedpokladame tyto podily jako
fixni. Ve vypoctech je jiz zakomponovano zvysSeni
rodiCovského pfispévku, které s ucinnosti od
1.1.2020 zmeénilo celkovou Castku davky
z 220 000 K¢ na 300 000 K¢&.45

Prispévek na bydleni projektujeme na zakladé vy-
voje v minulosti. Vychazime z udaju CSU*8 o tom, Ze
priblizné 25 % poctu vyplacenych davek pfispévku
na bydleni pfipada na osoby starsi 65 let.*® Zbylé tfi
Ctvrtiny pfijemcl poté tvofi osoby mezi 18 a 64 lety.

PFi odhadu prispévku na péci vychazime z podill Podle navrhu Ministerstva prace a socialnich véci
osob pobirajicich pfispévek v danych vékovych ka- CR (dale MPSV) z prelomu let 2019 a 2020 mélo byt
tegoriich a v daném stupni zavislosti v roce 2018.46 revidovano a sjednoceno poskytovani finanéni pod-
Za predpokladu stabilniho podilu po¢tu osob pobira- pory statu v oblasti bydleni (pfispévek na bydleni
jicich prispévek v daném véku pak na zakladé de- a doplatek na bydleni) do jediné davky — pfidavku na
mografické projekce stanovujeme celkovy pocet bydleni.®® Tento navrh vS$ak zatim nebyl pfijat,
osob pobirajicich pFispévek v jednotlivych stupnich a proto ho do nasi projekce vydajl na prispévek na
zavislosti. VySe pfispévku na péci je nastavena bydleni nezahrnujeme.

Graf 4.3.1 Projekce penézitych socialnich davek nedlichodového typu
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Zdroj: CSU (2019), MPSV (2019); vypodty NRR.

4 Hohne, S. (2017): Zmény v Cerpani rodi¢ovského prisp&vku v demografickych souvislostech. Demografie. 2017. 59: 5-22., Databaze
MPSV.

4 Pro rodi¢e dvou a vice déti narozenych soucasné je celkova vyse davky 450 000 K&. V modelu vSak simulujeme rodi¢ovsky pfispévek
v jednotné vysi 300 000 K& pro vSechny déti.

4 \lypodteno z udajti Uradu prace CR. Podil osob pobirajicich pFispévek na pédi vyznamné narista po dovrseni 75 let. Podrobny popis
zplsobu vypoétu viz podkladovou studii UNRR (2019): Odhady nakladt ptispévku na pédi v navaznosti na starnuti populace.

47 Mésicni vyse prispévku na pédi &ini pro osoby starsi 18 let od 880 K& v nejnizsim 1. stupni zavislosti az po 19 200 K& v nejvy3sim 4. stupni.
Prispévek je kromé 4. stupné vySSi pro osoby mladsi 18 let. Prispévek je naopak nizsi pro osoby ve 3. a 4. stupni zavislosti, které vyuzivaji
pobytové socialni sluzby.

48 CSU (2014). Kdo pobira pFispévky na bydleni v Ceské republice.

49 Tento Gidaj jsme také ovéfili s vyuzitim dat EU-SILC pro CR z roku 2015, dle kterych je podil osob ve véku nad 65 let pobirajicich pFispévek
na bydleni 22 %.

5V ramci navrhu méla byt dale zpfisnéna pravidla pro narok na tento ptidavek. Kontrolovala by se napt. spoluprace Zadatele s Uradem
prace, Skolni dochazka jeho déti, osoby skutecné Zijici v domacnosti Zzadatele o pfispévek (bez ohledu na hlasené trvalé bydlisté osoby) &i
standardy kvality bydleni.

34


https://unrr.cz/vydavame/studie/

Projekce vyvoje podilu vydajd na jednotlivé davky na
HDP jsou zachyceny v grafu 4.3.1. Od roku 2020 do
roku 2030 podil vydaji na rodiCovsky prispévek
klesa, poté postupné roste. Tento vyvoj je zpusoben
demografickymi zménami, kdy pocet déti do 4 let
bude nejprve klesat, poté bude od prvni poloviny
30. let rGst a od pocatku 50. let se opét mirné snizi.
Podil vydaja na pfispévek na péci na HDP po celé

4.4 Skolstvi

Podil verejnych vydajl na Skolstvi na HDP se v roce
2019 pohyboval okolo 4,5 %. Nejvétsi podil na verej-
nych vydajich v oblasti Skolstvi ma Ministerstvo Skol-
stvi, mladeze a t&lovychovy (MSMT), jeZ ze svého
rozpoctu odvadi téméf 70 % formou transferu verej-
nym rozpo¢tim mistni Grovné, pfevazné na uhradu
mzdovych néklad. Krom& MSMT pfispivaji na ve-
fejné vydaje na Skolstvi i obce a kraje, v jejichz kom-
petenci je zfizovani a sprava vzdélavacich zafizeni
od matefskych Skol az po vy$Si odborné Skoly. Nej-
vyraznéjsi ¢ast vydajl verfejného Skolstvi pfipada na
mzdy a platy zaméstnancll, pfiemz pro nejbliz§i
roky oéekavame, ze tento podil jesté vzroste (viz graf
4.4.1). Divodem je naplanovany rist mezd pedago-
gickych a nepedagogickych pracovnikd, které by se
v souladu s programovym prohlasenim viady mély
do roku 2021 zvysit na 150 % své urovné z roku
2017.

V projekci vydaju na Skolstvi zachycené na grafu
4.4.2 predpokladame, ze pomér poctu pedagogic-
kych a nepedagogickych pracovnikd na tisic zakud

Graf 4.4.1 Projekce poctu zaméstnanci a mzdo-
vych nakladt ve Skolstvi
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Zdroj: MSMT (2020), CSU (2020); vypoéty NRR.

Témar Stvrtinu vydaju MSMT tvofi platby pFimo vy-
sokym 8koldm na bé&zZnou ¢&innost univerzit a na vy-
zkum a vyvoj. V provoznich vydajich vysokych $kol
se projevi rust nahrad akademickym pracovnikim,
jejichz pocet z velké ¢asti zavisi na poctu studentu.
Vzhledem k demografickému vyvoji bude pocet vy-
sokoSkolakt rist az do 30. let, coz se odrazi na

% HDP
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sledované obdobi roste. Tento rlist se zac¢ina zpo-
malovat az na konci 60. let. Celkovy objem vyplace-
nych neddchodovych socialnich davek bude do
prvni poloviny 30. let na konstantni Urovni pfiblizné
2,5 % HDP, poté se bude predevsim v dusledku ros-
toucich vydaju na pfispévek na péci zvySovat az na
3,4 % HDP v roce 2070. Tento vyvoj je ovlivnén pfe-
devs$im starnutim populace.

v jednotlivych Skolach zGistane neménny po dobu ce-
Iého horizontu projekce. Také podil déti, které se
ucastni vzdélavaciho procesu poskytovaného vzdé-
lavacimi institucemi, jsme v projekci ponechali na
stavajici urovni. Naklady na verejné Skolstvi jsou tak
tazeny pfedevSim rastem mezd, pfiemz dynamika
primérné mzdy ve Skolstvi je v projekci do roku 2021
vyrazné vysSi nez riist pramérné mzdy v ekonomice.
V souladu s nasim dlouhodobym makroekonomic-
kym vyhledem pro pozdéjSi roky projekce pfedpokla-
dame, ze vydaje na mzdy ucitell a dalSich zamést-
nanct ve Skolstvi porostou rychleji nez HDP po celé
obdobi projekce, coz povede k tomu, Ze se bude po-
dil vydajl na Skolstvi relativné k HDP celkové zvySo-
vat. Po pocateénim zrychleni bude pfedevSim ve
30. a 40. letech dynamika vydaju na vefejné Skolstvi
zpomalovat vlivem demografického vyvoje, kdy bude
vzhledem k mens$imu mnozZstvi zakl potfeba méné
pedagogickych i nepedagogickych pracovnikii ve
Skolstvi (viz graf 4.4.1).

Graf 4.4.2 Vefejné vydaje na Skolstvi
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Zdroj: MSMT (2020), CSU (2020); vyposty NRR.

potieb& rozsifovani kapacit a vybaveni vysokych
Skol. Pfevazna ¢€ast provoznich nakladli vefejnych
vysokych kol je tak v naSem modelu zavisla na de-
mografickém vyvoji, u jedné tretiny téchto nakladl
pak predpokladame jejich rast tempem shodnym
s rustem HDP.
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Podil vysokoskolsky vzdélanych osob v populaci je
sice v Ceské republice niz$i nez v Rakousku, avéak
pocet studentl vysokych $kol ve véku od 18 do 26
let v poméru k celkové populaci je u obou zemi srov-
natelny. Vysokou $kolu studuje 26 % ob&anu CR této
vékové skupiny proti 27 % v Rakousku. Pfi pone-
chani tohoto podilu na stavajici urovni tak bude podil
vysokoSkolsky vzdélanych obyvatel v populaci po-
stupné konvergovat k rakouské urovni.

Ocekavame vSak, ze v dlouhodobém horizontu bude
prioritou spole¢nosti rozvoj védy, proto vysokym $ko-
lam v nemalé mife vzrostou také vydaje na vyzkum
a vyvoj. Predpokladame, Ze vyse téchto vydajl na
vyzkum a vyvoj je ze dvou tfetin ovlivnéna rlstem
mezd ve Skolstvi, tfetina naklad(l pak poroste v sou-
ladu s realnym HDP.

Do naSi projekce promitame také dalSi vydaje na
Skolstvi ve vySi 1% HDP, které zahrnuji napf.

kapitalové vydaje €&i ostatni b&Zzné vydaje, u nichz
predpokladame rust v souladu s HDP.

Celkové vydaje na Skolstvi v redlném vyjadfeni se
budou zvySovat na celém horizontu projekce. Ve
vztahu k HDP porostou nejrychleji v nasledujicich
tfech letech, kdy bude patrny zejména vliv rychlého
zvySovani mezd ve Skolstvi. Dynamika vydaji na
Skolstvi ale bude v pfistich 15 letech zpomalovat vli-
vem demografického vyvoje s tim, jak bude ve verej-
nych Skolach mimo vysokych 3kol citelné klesat po-
Cet zaku. V této dobé budou naopak kulminovat vy-
daje vysokych Skol na provoz, protoZze pocet stu-
dent bude pfi zachovani 26% podilu na jejich vé-
kové kohorté nejvyssi. Dynamika vydajd na Skolstvi
zacCne opét zrychlovat kolem roku 2040 ato az na
5,5 % HDP v roce 2060, avSak v poslednich deseti
letech horizontu nasi projekce opét vlivem demogra-
fického vyvoje zpomali.

4.5 Vydaje spojené s konvergenénimi efekty a dalSi vydaje

VySe jsme se vénovali vydajum, které jsou vice Ci
méneé spojeny s demografickymi zménami. U zbyva-
jicich vydaji sektoru vefejnych instituci pfedpokla-
dame pfibliznou stabilitu jejich podilu na HDP.
Nicméné bez ohledu na demograficky vyvoj se sa-
motna skute€nost, Ze je Ceska ekonomika ekonomi-
kou konvergujici, bude dlouhodobé systematicky
projevovat i u nékterych dal$ich vydajda. Nasim cilem
v3ak neni dopodrobna simulovat podily a vyvoj jed-
notlivych vydajovych kategorii. Jde nam spiSe o za-
chyceni systematickych a dlouhodobych zmeén,
které podle naseho nazoru budou z konvergence vy-
plyvat. Z tohoto dlivodu se u konvergenénich efektu
soustfedime na jejich prFispévek k rustu ¢i poklesu
celkovych vydajl (vyjadfenych v % HDP).

Prvni skupina vydaji, kde mohou nastat konver-
gencni efekty, jsou verejné investice. V jejich pfi-
padé projekce pfedpoklada postupné sniZzovani je-
jich podilu na HDP. Tento vztah vychazi z analyz
provedenych na vzorku zemi EU, které ukazuji na
nepfimo umérny vztah mezi ekonomickou vyspélosti
zemé a podilem vefejnych investic na HDP. Méné
vyspélé staty zpravidla vynakladaji na vefejné inves-
tice vétsi procento HDP. Dlvodu pro tuto skute¢nost
je vice. Jednak v pfipadé méné vyspélych, ale kon-
vergujicich zemi, mUze hrat roli snaha o vybudovani
dostatecné urovné infrastruktury (dalnice, Zeleznice,
méstska infrastruktura atd.) a z toho plynouci vyssi
uroven vefejnych investic. DalSim moznym ddvodem
je vySSi relativni cenova hladina investi¢nich statkd
v méné vyspélych zemich, ktera pfimo vede k vySsi
mife investic. VysSi relativni cenova hladina investic
muze byt zpUsobena ekonomickymi zakonitostmi
(odlisné vybaveni méné vyspélych ekonomik kapita-
lem, praci atechnologiemi), ale v neposledni fadé

muze byt pfi¢inou inizsi kvalita fungovani vefejné
spravy, na coz poukazuji napfiklad indexy kvality
vladnuti.5' Projekce NRR predvida, Zze s rlstem hos-
podaiské vyspélosti budou oba efekty vyprchavat,
coz v pripadé Ceské republiky povede k poklesu po-
dilu vefejnych investic 0 0,3 p.b. HDP na horizontu
projekce (viz tabulku 4.5.1).

V pfipadé vydaja na obranu sice nedochazi ke kon-
vergenénim efektdim v tom smyslu, Ze by rostly v du-
sledku konvergence Ceské ekonomiky, nicméné pro-
jekce pocita s tim, Ze v souladu s Koncepci vystavby
Arméady Ceské republiky 2030, ktera byla schvalena
vladou 30. fijna 2019, bude Ceska republika v hori-
zontu nékolika let plnit své zavazky vici Severo-
atlantické alianci (NATO), atedy vydavat na ob-
ranu prostredky odpovidajici 2 % HDP. Stfednédoby
plan kapitoly Ministerstva obrany pfedpoklada v roce
2021 vydaje kolem 1,4 % HDP a v dalSich tfech le-
tech jejich narlst o0 0,2 p.b. HDP ro¢né az na uroveri
2 % HDP v roce 2024.

Konvergence Ceské ekonomiky se také promitne do
odménovani zaméstnanci v sektoru verejnych
instituci, coz bude predstavovat dalsi tlak na rust
vydajli. Divodem je predpoklad postupného zvySo-
vani nakladovosti ¢innosti zabezpefovanych organi-
zacemi sektoru vefejnych instituci. Rlst produktivity
prace a rust podilu nahrad zaméstnancim v soukro-
mém sektoru bude zpusobovat mzdové tlaky, které
se nutné budou prelévat i do sektoru vefejnych insti-
tuci. Cinnosti v tomto sektoru v&ak maji vétsinou po-
vahu sluzeb, a to navic takovych, Ze v jejich pfipadé
neni mozné zcela kompenzovat mzdovy rust ristem
produktivity prace (vefejna sprava, justice a vnitini
bezpec¢nost apod.). V disledku toho bude dochazet

51 Viz napf. World Economic Forum (2019): The Global Competitiveness Report 2019.
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k ristu nakladovosti i pfi zachovani stejného roz-
sahu sluzeb produkovanych zaméstnanci sektoru
vefejnych instituci, a tedy i k ristu relativniho podilu
na HDP. Jedna se o projev tzv. Baumolova-Bowe-
nova efektu: statky, pfijejichz vyrobé dlouhodobé
nedochazi k rastu produktivity prace (maji-li byt po-
skytovany ve stejné kvalité), se v dusledku rlstu
mezd v ostatnich odvétvich nutné stavaji relativné
draz8imi.

V této ¢asti nejsou simulovany dopady tohoto efektu
na vydaje do zdravotnictvi, Skolstvi a obrany, nebot
ty jsou jiz obsazeny v dil€ich projekcich prezentova-
nych v predeslych &astech této kapitoly. Ve zbylych
oblastech nase projekce pocita s tim, ze tento efekt
bude postupné naristat a v zavéru projektovaného
obdobi bude pfedstavovat dodatecnych
0,4 p.b. HDP na vydajové strané.

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

Podobné téZ mimo konvergenéni efekty zohledriu-
jeme narust platby CR do EU. Pandemie COVID-19
nicméné zkomplikovala vyjednavani o viceletém fi-
nancnim ramci na obdobi 2021-2027, a proto
v dobé psani této Zpravy nelze odhad objemu pFijmU
a vydajl Ceskych vefejnych rozpoctu z/do EU zpies-
nit. Stejné jako v pfedchozich Zpravach tak poci-
tdme (ve srovnani se souc€asnosti) s navySenim
platby do EU 0 0,1 p.b. HDP od roku 2028, pfede-
v§im kvuli ekonomické konvergenci.

U zbyvajicich vydaja ve vysi 17 % HDP nepfedpo-
klddame citlivost ani na demograficky vyvoj, ani na
konvergencni Ci jiné efekty a drzime tedy jejich vysSi
konstantni az do konce horizontu projekce. Jejich ve-
likost je odvozena z vyvoje hospodareni sektoru ve-
fejnych instituci v letech 2012-2019 a z predikce Mi-
nisterstva financi na roky 2020-2021.52

Tabulka 4.5.1 Vydaje spojené s konvergenénimi efekty a dalSi vydaje (v % HDP)

2020 2030 2040 2050 2060 2070

Ostatni vydaje — vychozi Urover 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0
Zmény ostat. vydaju v souvislosti s konvergenci 0,0 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
verejné investice 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,3
vydaje na obranu 0,0 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
rust nakladovosti sektoru verejnych instituci 0,0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,4
platby do EU 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
OSTATNI VYDAJE VCETNE ZMEN 17,0 17,8 17,8 17,8 17,8 17,8

Zdroj: Vypocty NRR.

Pozn.: Soucty v tabulce mohou byt zatizeny nepfesnosti vzhledem k zaokrouhlovani.

4.6 Prijmy v dlouhodobé projekci

U pfijmU sektoru vefejnych instituci se v dlouhodobé
projekci prolinaji demografické a konvergenéni
efekty. PFijmy vefejnych rozpodctd jsou pro Ucely této
Zpravy rozdéleny do nasledujicich skupin: vynosy
z dani z pfijma fyzickych a pravnickych osob, po-
vinné prispévky na socialni zabezpeceni, vynosy ze
zdanéni spotfeby a ostatni pfijmy (napf. dichody
z vlastnictvi, pfijmy z prodeji zbozi a sluzeb, pfijmy
z EU).

PFi projekci vynosu dané z prijmu fyzickych osob
vychazime z pfedpokladu, Ze je zavisly pfedevsim
na nahradach zaméstnancim. Dle naSich predpo-
kladu se bude diky konvergenénimu efektu podil na-
hrad zaméstnancim na HDP postupné zvySovat (viz
kapitolu 3.3) a s tim bude proporéné rust také podil
této dané na HDP. Tento efekt pfevazi nad tim, ze
podil zaméstnanct (i podil pracovnikll) na celkové
populaci bude z demografickych divodd klesat.

% MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky (duben 2020).

Mzdy podle nasi makroekonomické projekce poros-
tou dostate¢né rychle na to, aby pokles podilu a po-
¢tu pracovnikl vice nez vykompenzovaly.53 Projek-
tovany rlst vynosu dané z pfijma fyzickych osob
z aktualnich 4,6 % HDP na 5,0 % HDP ke konci pro-
jekce je tak pouze dusledkem konvergenéniho vy-
voje (viz tabulku 4.6.1).

Vynos dané z pfijma pravnickych osob je znacné
citivy na hospodarsky cyklus, a proto jeho objem
v Case kolisa. Také konstrukce dafiového zdkladu
vede v pfipadé této dané k jeji obtizné predikovatel-
nosti. V dlouhodobé projekci v§ak od cyklickych vlivi
odhlizime a z diivodu logické konzistence projektu-
jeme jeji vynos podle vyvoje €istého provozniho pre-
bytku. Ten by mél vysvétlovat vyvoj vynosu této dané
Iépe nez vyvoj HDP, protoZze pravé Cisty provozni
prebytek je makroekonomickym protéjSkem Cistych

53 Poznamenejme, Ze se zde ¢astetné odklanime od provadéni projekce strikiné v souladu se soucasnou legislativou. Dafové predpisy ¢asto
zahrnuji odpocty a slevy nebo rozhodné hranice uvedené v nominalnim vyjadfeni. Rust nominalnich mezd a dalSich pfijmu tak mdze za jinak
stejnych okolnosti vést k ristu primérné miry zdanéni. To znamena, ze aniz by doslo ke zméné legislativy, dochazi napfiklad k erozi realné
hodnoty odecitatelnych poloZek, nastava pfesun do vysSich darovych pasem a s nim spojené zdanéni vy$Si dafiovou sazbou apod. V nasi
projekci vSak s timto a podobnymi efekty nepracujeme a prfedpokladame, ze bude napfiklad realna hodnota odecitatelnych polozek stabilni.



Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

provoznich zisk(i pfed zdanénim.5* Obdobné jako
v pfipadé dané z pFijmul fyzickych osob se i zde bu-
dou projevovat konvergenéni efekty, ale budou mit
opacny dusledek. Ruist podilu nahrad zaméstnan-
cum na HDP povede nutné k poklesu podilu hrubého
provozniho pfebytku na HDP. Podil istého provoz-
niho pfebytku na HDP pak bude klesat jesté vyraz-
néji, protoze predpokladame, Ze podil spotfeby fix-
niho kapitalu na HDP zlstane zachovan. V disledku
toho klesne podil vynosu dané z pfijm0 pravnickych
osob na HDP z 3,3 % na pocatku projekce na 2,5 %
na jejim konci.

U ostatnich béznych dani pfedpokladame fixni po-
dil na HDP. Jejich podil na HDP byl dlouhodobé sta-
bilni i v minulosti a pfi daném nastaveni darnové po-
litky nam nejsou znamy zadné dlvody pro jeho
zmeénu.

Povinné prispévky na socialni zabezpeceni zahr-
nuji pfispévky na dichodové pojisténi (vCetné sys-
témd ministerstva obrany, vnitra a financi), pfi-
spévky na vefejné zdravotni pojisténi bez statnich
pojisténcq, platby za statni pojiSténce a ostatni po-
vinné pfispévky na socialni zabezpeceni (pfispévek
na nemocenské pojisténi a pfispévek na statni poli-
tiku zaméstnanosti). VSechny tyto platby jsou vzhle-
dem k jejich konstrukci v na$i projekci navazany ob-
dobné jako dan z pfijmu fyzickych osob na nahrady
zaméstnancum. Projevuje se zde opét konvergenéni
efekt — jejich podil na HDP roste proporcionalné
s ristem podilu nahrad zaméstnancim. V pfipadé
pfijmu za takzvané statni pojiSténce (viz kapitolu 4.2)
jsme zohlednili vedle demografického vyvoje skupin,
které statni pojiSténce tvofi (zejména narlst poctu
starobnich duchodcu), také vyznamnou Upravu vy-
méFovaciho zakladu v letech 2020 a 2021 (podrob-
néji viz kapitolu 4.2). Pfipomernme, Ze v sektoru ve-
fejnych instituci jsou platby za statni pojisténce jak
pfijmem (pro zdravotni pojistovny), tak i vydajem
(pro statni rozpocet). Nemaji tak vliv na saldo sek-
toru, nicméné je uvadime oddélené, protoze ovliviuji
udaje o struktufe a velikosti sektoru vefejnych insti-
tuci. Mirné negativni dopady na ocekavany vynos
pojistného (ve srovnani s lofiskou Zpravou) mélo
snizeni sazby nemocenského pojisténi ucinné od
poloviny roku 2019.

Zdanéni spotfeby (dané z vyroby a z dovozu) za-
hrnuje zejména vynosy dané z pfidané hodnoty
a selektivnich spotfebnich dani. Vynos téchto dani je
simulovan podle podilu vydajii na kone¢nou spo-
tfebu domacnosti na HDP, které predstavuji

aproximaci nejvyznamnéjsi ¢asti danoveho zakladu
dani ze spotfeby. Ten se podle nasi makroekono-
mické projekce nijak neméni (zména struktury di-
chodl ve prospéch nahrad zaméstnancim se nutné
nepromita do zmeény struktury uziti ddchodui), takze
i vynos zdanéni spotfeby si bude udrZzovat kon-
stantni podil na HDP.%5 K jeho zvyseni oproti loriské
Zpraveé doslo zejména z titulu vySSich oCekavanych
vynosU ze spotfebnich dani s ohledem na to, ze
v roce 2020 byly zvySeny sazby spotfebnich dani
z tabakovych vyrobkd, lihu a hazardu, pfiéemz k dal-
S§imu zvySovani sazby u spotifebni dané z tabako-
vych vyrobkd by mélo dojit také v nasledujicich le-
tech. Pozitivni dopady této zmény na pfijmy jsou
mirné omezeny Upravami u DPH a sniZzenim efek-
tivni sazby silni¢ni dané.

Duchody z vlastnictvi zahrnuji zejména dividendy
apodily na zisku statem vlastnénych podniku.
| v tomto pfipadé budeme pfedpokladat stabilni podil
na HDP. Zaroven neocekavame, Ze by stat svuj podil
ve vyznamnych firmach, které (spolu)vlastni, ménil.
V kratkém obdobi zde existuji rizika vychylena smé-
rem dold, spojena s propadem pFijmu v dlisledku ku-
rovcové kalamity (Lesy CR) &i s dopady koronavi-
rové krize, které se mohou projevit snizovanim cen
elektrické energie na svétovych trzich (CEZ) &i po-
klesem piijm0 Letisté Praha. Pfesto v dlouhém ob-
dobi pfedpokladame, ze podil duchodu z vlastnictvi
na HDP zuUstane konstantni ve vySi 0,5 %.

Ostatni pfijmy zahrnuji zejména pfijmy z prodeje
zboZi a sluzeb a pfijmy plynouci z EU. Urokové pfi-
jmy z titulu umistovani prebyte¢né likvidity nejsou
s ohledem na fungovani Statni pokladny uvazovany.
Podil pfijmi z prodeje zbozi a sluzeb na HDP je
v zasadé stabilni, proto je pro dlouhodobou projekci
zafixovan. U pfijmG z EU také predpokladame, Ze
budou tvofit konstantni procento HDP. Vyvoj téchto
pFijm0 je vSak zatizen zna¢nou mirou nejistoty, ktera
jejich kvantifikaci dale znesnadriuje. Jedna se napfi-
klad o dosud neschvaleny navrh nového viceletého
rozpoctu EU, ktery mize byt dale navySen o roz-
sahly plan na podporu oziveni Evropy (Next Genera-
tion EU) v planované vysi 750 mid. eur. Naopak
v dusledku Brexitu v nasledujicich letech pravdépo-
dobné dojde ke snizeni celkovych pfijmua EU. Nase
projekce v8ak zahrnuje pouze pfijem sektoru vefej-
nych instituci z EU, nikoliv celkové pfijmy z EU pro
v8echny subjekty v Ceské republice, u kterych Ize
predpokladat vzhledem ke konvergenci k vyspélym
ekonomikam spi$e budouci pokles.

4 Opét odhlizime od efektd zptsobenych inflaci (zde by se projevily zejména pfi erozi realné hodnoty dariovych odpisu fixniho kapitalu firem

nebo pfi ocefiovani zasob).

% Opét se zde mirné odklanime od striktniho souladu s legislativou, protoZze nékteré spotfebni dané jsou konstruovany nominalni ¢astkou na
dané mnozstvi statku. Pfedpokladame tedy, Ze legislativa se bude v dlouhém obdobi ménit takovym zplsobem, Ze vynos této skupiny dani
se bude vyvijet tak, jako kdyby byly vSechny konstruovany jako dané ad valorem.
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Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

Tabulka 4.6.1 Prijmy sektoru verejnych instituci ve vybranych letech (v % HDP)

2020 2030 2040 2050 2060 2070

Dané z pfijmu fyzickych osob 4.6 47 4.8 49 5,0 5,0
Dané z pfijm0 pravnickych osob 3,3 3,0 2,8 2,7 2,6 2,5
Ostatni bézné dané 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Pfispévky na socialni zabezpeceni 16,3 16,7 16,8 17,3 17,6 17,6
Ddchodové pojisténi 8,7 8,9 9,1 9,3 9,4 9,5
Verejné zdravotni pojisténi (bez SP) 4,6 4,7 4,8 4,9 5,0 5,0
Platba za statni pojisténce (SP) 1,8 1,8 1,6 1,8 1,9 1,8
Ostatni 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3
Dané z vyroby a dovozu 12,1 12,1 12,1 12,1 12,1 12,1
Dlchody z vlastnictvi 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Ostatni pFijmy 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7
CELKEM PRiJMY 41,7 42,1 42,0 42,4 42,6 42,6

Zdroj: Vypocty NRR.
Pozn.: Soucty v tabulce mohou byt zatizeny nepfesnosti vzhledem k zaokrouhlovani.



Celkové saldo a vyvoj dluhu verejnych instituci

5 Celkové saldo a vyvoj dluhu verejnych instituci

5.1 Zohlednéni specifické situace v letech 2020 a 2021

V ramci projekce dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych
financi pracujeme pro kazdy rok s takovymi hodno-
tami pfijmu a vydaju, které by odpovidaly situaci, kdy
by se ekonomika nachazela na urovni potencialniho
produktu. Z nich odvozujeme strukturalni salda hos-
podafeni sektoru vefejnych instituci, ktera nasledné
ovliviiuji projekci vyvoje dluhu. Pouziti tohoto pfi-
stupu s sebou pfi standardnim prabéhu ekonomic-
kého cyklu nepfinasi vyznamnéjsi zkresleni, nebot
cyklické propady pfijmG v dobach s nizkou ekono-
mickou aktivitou jsou kompenzovany cyklickymi pre-
bytky v €asech, kdy se ekonomice dafi.

Koronavirova krize je vSak vyznamné atypicka jak
hloubkou oéekavaného hospodarského poklesu, tak
i mohutnou fiskalni podporou ze strany statu. Saldo
hospodafeni v letech 2020 a 2021 proto bude vy-
znamné zaporné a dojde tak ke znaénému posunu
v urovni zadluZeni sektoru vefejnych instituci. Pokud

5.2 Primarni saldo

Projekce jednotlivych pfijmovych a vydajovych polo-
Zek umoznuji sestavit projekci primarniho struktural-
niho salda sektoru vefejnych instituci (viz graf 5.2.1).
Z grafu je zfejmé, ze pokud by nedoslo k ekonomic-
kému poklesu v disledku pandemie COVID-19, byla
by primarni salda v obdobi 2020-2021 kladna. V du-
sledku ekonomického propadu v souvislosti s koro-
navirem v8ak lze olekavat jejich propad do zapor-
nych hodnot.

Pocinaje rokem 2023 se saldo rozpoctu podle nasi
projekce dostane do zapornych hodnot bez ohledu
na ekonomicky cyklus. Vyrazny klesajici trend se
projevi od poloviny 30. let. Divodem bude vydajova

Graf 5.2.1 Primarni saldo sektoru verejnych instituci

bychom tento fakt nebrali v potaz, vysledky nasi pro-
jekce by byly pfFilis optimistické.

Proto jsme se rozhodli zohlednit salda hospodaieni
za roky 2020 a 2021 specifickym postupem. Podily
pFijm0 a vydaju na HDP byly pro oba roky vypocteny
obvyklym zplsobem (ij. ve vztahu k potencialnimu
produktu), nasledné jsme v8ak hypotetické struktu-
ralni saldo upravili o vlivy souvisejici s o€ekdvanym
propadem ekonomiky a reakci fiskalni politiky. Jed-
nalo se zejména o cyklickou slozku salda, jednora-
zova a pirechodna opatfeni a odchylky nékterych vy-
dajovych polozek od dlouhodobych pramérd. Vy-
sledné saldo hospodareni bylo pouzito jako vstup
pro projekci vyvoje dluhové kvoty v téchto letech.
Vzhledem k tomu, Ze v roce 2022 jiz pfedpokladame
jen mirnou zapornou produkéni mezeru, pracujeme
v dalSich obdobich pouze se strukturalnim saldem.

strana, ktera poroste predevsim kvilli demografic-
kému vyvoji (vydaje na dlichody a zdravotni pédi,
prispévek na péci). Svoiji roli ale sehraje i zvyseni vy-
dajl na obranu a $kolstvi. Zaporné hodnoty primar-
nich sald se budou podle projekce po roce 2060
zmirfovat, protoze tou dobou za¢nou do starobniho
dichodu nastupovat populaéné slabsi roéniky. Kaz-
doroc¢ni deficity pfesto zGistanou znaéné az do konce
projektovaného obdobi. Pfijmova strana rozpoctl se
ve sledovaném obdobi bude zvySovat pouze mirné,
a to v dasledku rastu podilu nahrad zaméstnancim
na HDP, které jsou darfové zatiZzeny vice nez Cisté
provozni pfebytky. PFirdstek na pfijmové strané vSak
ani zdaleka nemu0ze vykompenzovat nardst vydaja.

1,0
0,0 —>
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& 30
I
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Zdroj: Vypocty NRR.

Pozn.: Cervena kfivka je odvozena na zakladé potencialniho produktu z konce roku 2019. Modra kfivka zohledriuje propad ekonomiky a re-

akci fiskalni politiky v souvislosti s pandemii COVID-19.
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5.3 Urokové naklady

Pro uceleny obrazek o vyvoji salda sektoru vefej-
nych instituci musime trajektorii primarnich sald do-
plnit jeSté o urokové vydaje spojené s dluhem sek-
toru vefejnych instituci. Vydajové i pfijmové polozky
jsme az doposud vyjadfovali v poméru k HDP a mira
inflace tak pro né pfi tomto vyjadieni nebyla rele-
vantni. V pfipadé urokovych vydaji to vSak jiz neni
mozné. Urokové vydaje jsou obecné& uréeny nomi-
nalni urokovou mirou, ktera v sobé miru inflace uz
obsahuje. Nominalni urokova mira je totiz souétem
realné urokové miry a miry inflace, pfiemz realna
urokova mira je sama uréena realnymi faktory, jako
je mezni produktivita kapitalu nebo ¢asové prefe-
rence ekonomickych subjektd. Dlouhodoba mira in-
flace tak ma pfes nominalni Urokové miry vliv na po-
dil urokovych vydaji na HDP, a tedy i na celkovou
velikost podilu vydaju sektoru verejnych instituci na
HDP. V nasi simulaci nominalnich arokovych vydajl
pocitame s 2% mirou inflace.

Dluh sektoru vefejnych instituci je v nasich podmin-
kach tvofen prevazné statnim dluhem (dlouhodobé
vice nez z 90 %) a na ten se v nasi simulaci zamé-
fime. O urokovych nakladech na zbylou €ast dluhu
sektoru vefejnych instituci (napf. dluhy obci) bu-
deme predpokladat, Ze se budou chovat obdobné.
Statni dluh je v realité financovan celym véjifem na-
stroju od neobchodovatelnych pfijatych zapujcek az
po Sirokou paletu dluhovych cennych papirl s odlis-
nymi dobami do splatnosti, riznymi kupénovymi vy-
nosy irtznymi denominacemi.® V projekci jsme
proto nuceni pfistoupit ke zjednoduSeni a cely dluh
sektoru verejnych instituci rozdélit na dvé &asti —
kratkodoby dluh (ij. dluh splatny do jednoho roku)
a dlouhodoby dluh. O kratkodobé ¢&asti dluhu pred-
pokladame, Ze je financovana za kratkodobou sazbu
a kazdy rok musi byt za aktualni sazbu refinanco-
vana. Naproti tomu o dlouhodobé ¢&asti dluhu

5.4 Vyvoj dluhu

Urokové vydaije vstupuiji na strané vydaji do vypoétu
celkového salda sektoru vefejnych instituci a prohlu-
buji tak kazdoroéni deficity. Ty se kumuluji v dluhu
sektoru vefejnych instituci a nardstajici dluh gene-
ruje dal$i narGst urokovych nakladd (viz tabulku
5.4.1 pro Udaje za vybrané roky). Dluh sektoru vefej-
nych instituci sméfuje v padesatiletém horizontu
k Urovni pfiblizné 202 % HDP v roce 2070. Tento vy-
voj je dan predevSim vyvojem primarnich sald,
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predpokladame, Ze je financovana pomoci dluhopis
s puvodni desetiletou splatnosti a s kuponem, ktery
odpovida desetileté nominalni urokové mife (deseti-
letd splatnost byla zvolena proto, Ze jde o nejdelsi
splatnost, za kterou mame dostate¢né dlouhou ¢a-
sovou fadu, jez je zaroven mezinarodné& srovna-
telna). Podily kratkodobého a dlouhodobého dluhu
na celkovém dluhu udrzujeme konstantni na urovni
20 %, resp. 80 %. Urover 20 % predstavuje maxi-
malni hranici pro podil kratkodobého dluhu.5”

Celkové urokové naklady modelujeme jako sougin
dluhu sektoru vefejnych instituci a takzvané impli-
citni nominalni drokové miry, ktera je vazenym pru-
mérem nominalnich uUrokovych mér placenych
z kratkodobé a dlouhodobé &asti dluhu. Vaha kratko-
dobé urokové miry na implicitni Urokové mife je
shodna s podilem kratkodobého dluhu, tj. 20 %.
Kratkodobou nominalni Urokovou miru pfitom bu-
deme povazovat v na8i projekci za konstantni, a to
na urovni 1,9 % p.a. — tomu odpovida realna kratko-
doba urokova mira ve vysi -0,1 % p.a. (takova byla
primérna realna tfimési¢ni urokova mira v letech
2004 az 2019) zvySena o 2% miru inflace.58 Urogeni
dlouhodobé ¢asti dluhu ma analogicky 80% vahu na
implicitni urokové mife. Zde ale jesté pro zjednodu-
Seni predpokladame, ze Urokova mira pro dlouhodo-
bou ¢&ast dluhu je rovna desetiletému klouzavému
praméru desetiletych drokovych mér v jednotlivych
letech.5° Desetilety nominalni urok pfitom predpokla-
dame v zakladnim scénafi na urovni 3,2 % p.a. —
z toho 1,2 p.b. €ini redlny urok (opét primér za roky
2004 az 2019) a zbytek tvofi o€ekavana mira inflace.
V souhrnu zvolené predpoklady vedou k tomu, Ze
modelovana implicitni Urokova mira se b&€hem nasle-
dujicich deseti let postupné zvySuje z 1,68 % p.a. az
na 3 % p.a. Tam setrva, dokud se neprojevi rist
uroku v dusledku prekroceni dluhové brzdy.

nikoliv nas§im modelem Urokovych nakladu. | kdyby-
chom totiz nerealisticky pfedpokladali, Ze by dlouho-
dobé realné a kratkodobé nominalni droky byly po
celou dobu projekce nulové, sméfoval by dluh
zhruba ke 160 % HDP (viz graf 5.4.1).

Kromé této verze projekce urokovych vydajl jsme
provedli jeSté projekci, ve které bereme v potaz
vztah mezi vysi dluhu v poméru k HDP na jedné
strané avySi Urokd na strané druhé. V projekci

% Podrobnéji k tomu viz MF CR (2020): Zprava o fizeni statniho dluhu Ceské republiky v roce 2019 a Morda, P. (2019): Vyvoj statniho dluhu

Ceské republiky, UNRR.

57 Vliz MF CR (2019): Strategie financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2020.
%8 Data o nominalnich urokovych mirach podle CNB, pfevod na realnou Urokovou miru (u dat za minulost) jsme provedli pomoci deflatoru

HDP z dat CSU.

%% Timto postupem zohledriujeme skute¢nost, Ze pro vydaje na obsluhu jiz vydanych desetiletych obligaci neni relevantni aktualni Grokova

mira, ale pouze Urokova mira v okamziku emise.


https://unrr.cz/vydavame/studie/
https://unrr.cz/vydavame/studie/
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uvazujeme, ze kazdy procentni bod z podilu dluhu (viz graf 5.4.1). Ve scénafi se zpétnou vazbou uro-
na HDP nad prahem 55 % zvySuje aktualni 10lety kové miry pfekroCi v roce 2070 implicitni nominalni
realny urok o 0,039 p.b. (viz box 5.1). Za téchto pred- urok 8 % apomér dluhu k HDP dosahne 298 %.
pokladu by od roku 2043, kdy dle nasi projekce dluh Zpétna vazba mezi droky a dluhem tak eliminuje vliv
prekro¢i hranici dluhové brzdy, byl rast dluhu ve zlepSeni primarnich sald a s nim spojeny pomalejsi
srovnani se scénafem bez zpétné vazby urychlen narast dluhu v 60. letech.

Graf 5.4.1 Dluh sektoru vefejnych instituci
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Zdroj: Vypocty NRR.

Tabulka 5.4.1 Urokové naklady a salda rozpoétu ve vybranych letech (v % HDP)

2020 2030 2040 2050 2060 2070
Urokové naklady bez zpétné vazby urokové miry 0,6 1,0 1,3 2,5 4,3 5,7
Urokové naklady se zpé&tnou vazbou trokové miry 0,6 1,0 1,3 2,8 8,1 22,4
Saldo celkem bez zpétné vazby urokové miry 0,0 -1,5 -4,0 -8,2 -11,6 -11,7
Saldo celkem se zpétnou vazbou urokové miry 0,0 -1,5 -4,0 -8,5 -15,4 -28,4
Aktualné oCekavané primarni saldo -4,8

Zdroj: Vypocty NRR.
Pozn: Aktualné o¢ekavané primarni saldo je ovlivnéno poklesem ekonomické aktivity nasledkem pandemie COVID-19 a zahrnuje také sou-
visejici fiskalni opatfeni.

Box 5.1 Citlivost miry vynosu statnich dluhopisti na vysi dluhu

Saldo hospodareni sektoru vefejnych instituci ovliviiuji také urokové naklady na obsluhu vefejného dluhu. V situ-
aci, kdy investofi pozaduji tzv. rizikovou prémii, se mira vynosu statnich dluhopis( stava citlivou na pomér dluhu
k HDP. S prohlubujicim se dluhem totiZ roste uvérové riziko a investofi jsou ochotni statni dluhopisy kupovat
pouze tehdy, je-li toto riziko kompenzovano vy$§i mirou vynosu. S rastem dluhu sektoru vefejnych instituci se
pak zvySuje — ne nutné linearné — i podil urokovych nakladt na celkovém dluhu.

Ve zpravach o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi z let 2018 a 2019 jsme aplikovali citlivost miry vynosu
dlouhodobych statnich dluhopisti ve vysi 3,9 bazického bodu za kazdy procentni bod dluhu sektoru vefejnych
instituci nad urovni 55 % HDP. Zatimco 55% hranici jsme zvolili v souladu s legislativné stanovenou dluhovou
brzdou, 8% pouzitou hodnotu citlivosti jsme odvodili z regresniho modelu s fixnimi efekty odhadnutého na datovém
souboru 12 zemi eurozény za obdobi 2009-2017.

Odhady citlivosti urokovych nakladd na dluh vSak zaviseji na zkoumaném obdobi, vzorku analyzovanych zemi
a jejich institucionalnim usporadani a v neposledni fadé na zvolené metodé odhadu. Z divodu pretrvavajici ne-
jistoty ohledné& pusobeni rizikové prémie v podminkach sektoru vefejnych instituci, jsme v UNRR (Ufad Narodni
rozpoctové rady) vypracovali ucelenou studii o citlivosti miry vynosu statnich dluhopisu. &

60Viz §14 zakona &. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpo¢tové odpovédnosti. )
& Tomankova, I. (2020): Vliv zadluZeni sektoru vladnich instituci na vynosovou miru statnich dluhopisti, UNRR.
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Zakladni odhad citlivosti miry vynosu dlouhodobych statnich dluhopist na dluh sektoru vefejnych instituci jsme
provedli na souboru zemi EU s vlastni ménou (tj. mimo eurozénu) za obdobi 2008—2018. Odhadnuta citlivost &ini
4 bazické body na procentni bod dluhu a projevuje se teprve poté, co dluh prekro€i 55 % HDP. ProtoZe doposud
relativné nizké zadluzeni zemi v uvedeném datovém souboru neumozriuje odhad citlivosti vynosové miry v pod-
minkach vyrazné vyssiho zadluZeni, které figuruje v nadi projekci, analyzovali jsme také udaje ze zemi eurozény.
Nezaznamenali jsme vSak Zadné prahy zadluzeni, po jejichz prekro€eni by citlivost vynosové miry skokové
vzrostla. Data naopak ukazala, Ze presahne-li dluh sektoru verejnych instituci 100 % HDP, snizi se pramérna
citlivost vynosové miry o 17 %. Aplikovano na odhad pro zemé mimo eurozénu to znamena pokles ze 4 bazickych
bodl (na kazdy procentni bod dluhu v rozmezi 55-100 % HDP) na 3,3 bazického bodu. Snizenou citlivost zfejmé
zpusobuje kombinace tlaku mezinarodniho spolecenstvi na pfijeti Uspornych opatfeni, angazovanosti kredibilnich
mezinarodnich instituci a v priiméru nizsi averze k riziku téch investorq, ktefi jsou ochotni drzet statni dluhopisy
i pfi dluhu pfesahujicim 100 % HDP.

Scénar se zpétnou vazbou urokl pouzity ve Zpravach 2018 a 2019 (tj. 3,9 b.b. a 55 % HDP), a¢ stanoveny na
zakladé jednodussiho modelu a s urcitou mirou diskrece, se nachazi zcela v toleranci odhadl studie, ve které
jsme uplatnili sofistikovanéjSi modely a rigoréznéjsi postup. Aplikujeme jej proto i v letoSni Zpravé. Kontinuita
Casové fady projekce dluhu se zpétnou vazbou Urokl mezi Zpravami z jednotlivych let tak ztstava zachovana.

Citlivost miry vynosu statnich dluhopis(i na dluh sektoru vefejnych instituci se v§ak nemusi projevit, pokud je
narast dluhu doprovazen kvantitativnim uvolfiovanim centralnich bank. Ve scénafi se zpétnou vazbou vliv dluhu
na uroky zacne pusobit od roku 2043, nebot v tomto roce dle nasi predikce prekroci dluh sektoru vefejnych insti-
tuci CR 55 % HDP. Pokud tedy uvolnéna ménova politika a prostiedi nizkych trokovych sazeb pretrvaji i po roce
2043, muze se scénar vyvoje dluhu s citlivou mirou vynosu ukazat jako nadhodnoceny.

5.5 Ukazatel mezery udrzitelnosti verejnych financi

Jako souhrnny ukazatel udrzitelnosti &i neudrzitel-
nosti vefejnych financi se pouziva indikator S1, ktery
je obecné definovan jako pocet procent HDP, o ktery
se musi zmeénit primarni strukturalni saldo (v kazdém
roce o stejny pocet procent HDP) po dobu celého do-
pfedu zvoleného obdobi, aby na konci tohoto obdobi
dluh dosahoval predem stanovené hodnoty. %2

V naSem pfipadé tedy zvolime padesatileté obdobi
a budeme se ptét, o kolik procent HDP by muselo byt
primarni saldo kazdy rok oproti nasi projekci lep$i,
aby byl dluh sektoru vefejnych instituci na konci pro-
jektovaného obdobi na urovni 55 % HDP, tedy na
urovni dluhové brzdy. Takto konstruovany indikator
S1 vystihuje mezeru udrzitelnosti verejnych fi-
nanci. ZdUraznéme vsak, Ze se jedna o ukazatel, je-
hoz smysl spoCiva pfedevsim v tom, Ze do budoucna
umozni rychlé srovnani, zda se udrzitelnost vefej-
nych financi zlepSuje ¢i zhorSuje. Naopak se ne-
jedna o doporuceni, ze by se mélo saldo o danou
hodnotu skute¢né kazdoro¢né zlepsit.

Mezera udrzitelnosti verejnych financi je podle
nasi projekce nyni rovna 3,28 (loriska hodnota ¢i-
nila 2,79). To znamena, ze kdyby byl primarni deficit
pocinaje rokem 2020 po celou dobu projekce niz§i
03,28 % HDP, sméfoval by dluh vroce 2070

k turovni 55 % HDP. Vzhledem k tomu, Ze by v tako-
vém pripadé trajektorie dluhu nikdy nepfekrodila dlu-
hovou brzdu, nedo$lo by ani ke zpétné vazbé mezi
uroky a dluhem.

Pokud budou opatfeni vedouci ke snizeni dlouho-
dobé nerovnovahy vefejnych financi oddalovéna,
rozsah uprav v dafovych a vydajovych politikach,
které zajisti, ze v roce 2070 dluh nepfesahne 55 %
HDP, bude muset byt vyraznéjsi, nez vyjadfuje vySe
prezentovana hodnota ukazatele mezery udrzitel-
nosti. Pokud budou feSeni odkladana do doby, nez
strukturalni deficit sektoru verejnych instituci narazi
na zakonny limit8® (dle nasi simulace v roce 2027),
hodnota ukazatele mezery udrZitelnosti vzroste na
3,68.%4 Pokud se s feSenim bude otalet az do dosa-
Zeni hranice dluhové brzdy (dle simulace okolo roku
2043), dojde k dal$imu narustu ukazatele na 5,56.%°

Poznamenejme, Zze obdobny ukazatel konstruovany
Evropskou komisi, ktery ale misto s 50letym projeké&-
nim obdobim pracuje s nekone¢né dlouhym horizon-
tem a vyjadfuje fiskalni Usili nutné k tomu, aby se
diskontované pfijmy a vydaje rovnaly (jedna se
o ukazatel S2), uvadi pro Ceskou republiku hodnotu
4,8 (loriska hodnota 4,1).66

52 Pro podrobné&;jsi popis viz Evropska komise (2020): Debt Sustainability Monitor 2019.
83 iz zakon ¢&. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpo&tové odpovédnosti, ve znéni zakona ¢. 207/2020 Sb.

% To znamena4, Ze aby dluh v roce 2070 sméfoval k arovni 55 % HDP, musel by byt primarni deficit po¢inaje rokem 2027 az do roku 2070
0 3,68 %. HDP nizsi.

5 Takze aby dluh v roce 2070 sméfoval k trovni 55 % HDP, musel by byt primarni deficit po¢inaje rokem 2043 az do roku 2070 o 5,56 % HDP
nizsi.

56 Evropska komise (2020): Debt Sustainability Monitor 2019 a Evropska komise (2019): Fiscal Sustainability Report 2018. Uvedena hodnota
ukazatele byla zvefejnéna jesté pfed vypuknutim pandemie COVID-19 a nezohlednuje tedy jeji ekonomické a fiskalni dopady. Vzhledem
k pozadavku vyrovnani vydaju a pfijmu je ukazatel S2 pfisnéjSi nez naSe mezera udrzitelnosti.



Alternativni scénare a dopliikové analyzy

6 Alternativni scénare a doplinkové analyzy

Zakladni scénar nasi projekce pouzity v pfedchozich
kapitolach byl propoc&ten za pfedpokladu naplnéni
upravené stfedni varianty demografické projekce
CSU a za predpokladu zachovani sou¢asného na-
staveni danovych a vydajovych politik. Abychom ale-
spon Castecné ilustrovali mozné odchylky od naseho
zakladniho scénafre, které jsou obecné pfi dlouhodo-
bych projekcich znacné, sestavili jsme sadu

alternativnich scénaru, jejichz podrobnéjsi popis je
uveden nize. Dva z alternativnich scénara jsou po-
staveny nad stfedni variantou demografické pro-
jekce, pficemz v nich uvazujeme jednak Upravu du-
ohledné dlouhodobého ristu ekonomiky. Dalsi alter-
nativni scénare pak pocitaji s naplnénim jiné vari-
anty demografické projekce.

6.1 Svazani diichodového véku s oéekavanou dobou doziti

Prvni alternativni scénaf spociva v tom, Ze namisto
aktualné platného dichodového véku predpokla-
dame vsouladu s§ 4 pism. a) zakona
€. 582/1991 Sb. svazani dichodového véku s oce-
kavanou dobou doziti. V takovém pfipadé by byl du-
chodovy vék (stejny pro muze i Zeny) nastaven tak,
aby pro ty, ktefi ho dosahnou, pfedstavovala jejich
ocekavana doba doziti (tj. doba kterou stravi ve sta-
robnim duchodu) &tvrtinu celkového ocekavaného
véku doziti. Pro simulaci tohoto alternativniho scé-
nare jsme vyuzili projekci dichodového véku CSU,
kterou jsme dale prodlouzili tak, abychom mohli pro-
vést projekci az do konce nadeho projekéniho ob-
dobi (tj. do roku 2070).57 Pfedpokladame, ze do roku
2030 by se duchodovy vék zvySoval jako v zaklad-
nim scénafi az na hranici 65 let. Od roku 2034 by pak
nastalo jeho dal$i postupné prodluzovani az na uro-
ven 67,7 let ke konci projekce.

Postupné zvysSovani zakonného dlichodového véku
se v na$i projekci projevi nékolika kanaly. Jednak
mirné zvysi projektovanou vysi HDP, protoze v du-
sledku pozdéjSich odchodli do dlichodu postupné
vzroste pocet pracovniki v ekonomice (pfiblizné
0 5 % v zavéru projekce v porovnani se zakladnim
scénarem).%8 Proporcionalné s tim dojde ke zvyseni

pfijma sektoru vefejnych instituci, podil pfijmd na
HDP ale zUstane zachovan. K hlavni zméné vsak
dojde na vydajové strané vefejnych rozpoctu.
V ramci dlichodového systému sice mirné vzrostou
vydaje na invalidni duchody, zvySovani dudchodo-
vého véku se ale projevi predevsim v poklesu vydaju
na starobni dachody a v mensi mife i na dichody
vdovské a vdovecké. Pokles vydaju je dan prevazné
poklesem poc¢tu dlichodcu (v pfipadé starobnich du-
chodct az 0 11,2 % v roce 2070 ve srovnani se za-
kladnim scénarem). Proti tomu vySe nové pfizna-
nych dichodd a pomér dichodu ke mzdé v dlouhém
horizontu mirné vzrostou diky del§i dobé pojisténi.
Saldo dlichodového systému bude v dlsledku po-
stupného zvySovani dichodového véku od roku
2050 az do konce projekce lepsi pfiblizné o 1,3-1,5
% HDP. Snizeni deficitd dlichodového systému po-
vede k odpovidajicimu poklesu primarnich deficitd
a spolu s mirné vyssi urovni HDP a nizSimi Uroko-
vymi platbami povede k Urovni dluhu, ktera je k roku
2070 o 106,7 p.b. niZsi nez v zakladnim scénéfi (viz
graf 6.2.1). Jedna se tedy o scénaf s velkym dopa-
dem na uroven budouciho dluhu. Pfesto je v8ak pa-
trné, Ze svazani dichodového véku s dobou doziti
nevede samo o sobé k dosazeni dlouhodobé udrzi-
telnosti vefejnych financi.

6.2 Zrychleni rastu produktivity v disledku technologického vyvoje

Dalsi alternativni scénaf se snazi zachytit vliv robo-
tizace a digitalizace a jejich dopad na produktivitu
prace. Pro posouzeni tohoto vlivu kalkulujeme scé-
nar, ve kterém by produktivita prace rostla kazdy rok
0 1 p.b. rychleji nez ve scénafi zakladnim, a to jak ve
vyspélych zemich, tak i v Ceské republice.®® Takové
zvySeni tempa v dlouhodobém horizontu pfitom ne-
povazujeme za zcela realistické, protoze viny tech-
nologickych inovaci v poslednich desetiletich se na
rastu  celkové produktivity pfFili§ intenzivné

neprojevily. Realisti¢nost tohoto alternativniho scé-
nare se snizila také vzhledem k aktualnimu poklesu
HDP v souvislosti s pandemii COVID-19, ktery
se projevil také v poklesu odhadovaného rastu po-
tencialniho produktu (viz box 2.1). Alternativni scé-
nar tak spiSe ilustruje citlivost projekce na akceleraci
rustu produktivity prace.

Ostatni parametry jako tempo pfiblizovani ceské

covnikim na hrubé pfidané hodnoté ponechavame

67 Viz CSU (2018): Zprava o odekavaném vyvoji imrtnosti, plodnosti a migrace v Ceské republice. Diichodovy v&k podle této zpravy je pro-
pocten pouze pro osoby narozené do roku 1994 véetné, ktefi by méli dospét do dichodového véku nejpozdéji v roce 2061. Pro roky 2062 az
2069 jsme duchodovy vék postupné zvySovali pfiblizné o 1 mésic, abychom méli pro Ucely simulace dichodovy vék pro cely projekéni hori-

zont.

% K nartistu poétu pracovnikd dojde i pfesto, ze se ¢ast osob, kterd bude donucena kvuli zvy3eni diichodového véku odejit do starobniho
dichodu pozdéji, pfesune pfed dosazenim dichodového véku do dichodu invalidniho, s €imz v nasi projekci po¢itame.

8 Viz kapitolu 3.
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v tomto scénafi technologické akcelerace stejné jako
ve scénafi zakladnim. Diky zvySeni ristu HDP na
pracovnika dojde tedy i ke stejnému zvySeni rustu
realnych mezd. V alternativnim scénafi pfedpokla-
dame eliminaci pfipadné strukturalni nezaméstna-
nosti, ktera by v disledku prosazovani novych tech-
nologii mohla pfechodné& vzniknout. Pocet pracov-
nikl( je proto v tomto scénafi shodny se scénarem
z4kladnim.

PFijmova strana rozpoc¢ta vyjadfena v poméru k HDP
neni ovlivnéna, protoZe dojde k soubéznému zvy-
Seni realnych pfijmi a HDP. Na vydajové strané do-
jde ke zlep$eni predevs§im v oblasti dlichodového
systému. V ném trvale vys$si rlst realnych mezd

Alternativni scénare a doplrikové analyzy

zpusobi, ze dlchody pfiznané v pfedchozich letech
budou zaostavat za vySi realné mzdy vice nez v za-
kladnim scénafi, protoZe valorizace dlchodu po-
kryva pouze polovinu z redlného ristu mezd. Pomér
mezi pramérnym ddchodem a prdmérnou mzdou
proto klesa, coz snizuje vydaje dichodového sys-
tému (relativné k HDP). Pro zadluzenost sektoru ve-
fejnych instituci je také podstatné to, Zze HDP pfi per-
manentné zvySeném rlstu produktivity rychle roste,
takze dluh pfenadeny z minulych let je v poméru
k HDP menSi nez v zakladnim scénafi. ZadluZzenost
vefejného sektoru je ve srovnani se zakladnim scé-
nafem sice az o 136 p.b. nizsi, ani tento velmi opti-
misticky scénar v8ak nevede k udrzitelné trajektorii
vefejnych financi (viz graf 6.2.1).

Graf 6.2.1 Vyvoj dluhu - srovnani alternativnich scénart se stredni variantou
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Zdroj: GSU (2020), CSSZ (2020); vypoity NRR.

6.3 Odlisné varianty demografické projekce

Dalsi scénare |ze povazovat pfedevsim za analyzu
citlivosti zakladniho scénare na odlisné predpoklady
o demografickém vyvoji. Pokud misto stfedni vari-
anty demografické projekce vyuzijeme variantu vy-
sokou ¢€i nizkou, ziskame modifikace zakladniho
scénare zpUsobené odliSnym vyvojem obyvatelstva.
Pro ilustraci nejistoty ohledné migracnich tokd pou-
Zivame také variantu stfedni demografické projekce
bez migrace. Jednotlivé scénare demografického vy-
voje se od sebe odliSuji jednak raznou vékovou
strukturou obyvatel, jednak rdznou velikosti popu-
lace. Rozdily spojené s odliSnou vékovou strukturou

se projevuji predevsim na vydajové strané dlchodo-
vého systému (rozdilné pocty dichodcll), na druhou
stranu velikost populace spoluuréuje velikost ekono-
miky jako takové a ma tedy dopad na pomér dluhu
k HDP prostfednictvim absolutni velikosti HDP. Ag-
koliv se jednotlivé varianty demografické projekce
v mnoha ohledech li8i, stfedni, vysoka i nizk& vari-
anta jsou si dost podobné z hlediska vékové struk-
tury populace, kterou projektuji. To je patrné napfi-
klad z poméru mezi poftem osob v produktivnim
véku (pro naSe ucely ve véku 21 az 64 let v€etné)
a poctem osob ve véku 65 a vice let (viz graf 6.3.1).
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Graf 6.3.1 PocCet osob ve véku 21 az 64 let (v€etné) pripadajicich na jednu osobu starsi 65 let
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Zdroj: CSU (2020); vypoéty NRR.

Podobnost struktury obyvatelstva pro uvedené de-
mografické varianty je zplsobena protichGdnymi
mechanismy v rdmci jednotlivych demografickych
variant. Napfiklad ve vysoké demografické varianté
pusobi v porovnani se stfedni demografickou varian-
tou vyS8Si porodnost avy88i mira migrace ve
sméru narlstu poméru podtu lidi v produktivnim

nost a vyS8Si pfedpokladana doba doziti vSak tento
pomér sniZzuje. Naopak je tomu u varianty nizké.
V kone¢ném dlsledku tak stfedni, vysoka i nizka de-
mograficka varianta generuji obdobné projekce po-
méru dluhu k HDP (viz graf 6.3.2).

Graf 6.3.2 Srovnani riznych variant demografické projekce — dluh v % HDP
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Zdroj: GSU (2020), GSSZ (2020), MF CR (2020); vypodty NRR.

Vzhledem k této podobnosti jednotlivych demogra-
fickych variant jsme sestavili demografické citlivostni
scénafe, ve kterych kombinujeme parametry jednot-
livych demografickych variant tak, aby byly dopady
na dlchodovy systém hrani¢ni (viz box 6.1).70 Hlav-
nim vysledkem této citlivostni analyzy je, ze ani mi-
moradné pfizniva kombinace parametri demografic-
kého vyvoje nepovede k zajisténi stability dichodo-
vého systému.

Vedle citlivostnich scénafl se ostatnim variantam
svoji strukturou vymyka rovnéz stfedni varianta bez
migrace, ve které je vliv zmény struktury populace

silnéj$i nez v ostatnich scénarich.”! Dlichodovy sys-
tém se v ni dostava do deficitt prekracujicich 6 %
HDP rocné, tedy az o 1,9 p.b. vy$Sich nez ve stfedni
varianté. Vedle toho zde plsobi také vliv méné po-
¢etné populace, atedy iniz8iho HDP. Ten je na
konci projekce v bezmigraCni varianté o vice nez
20 % nizSi nez pfi stfedni varianté. Vzhledem k dfi-
véjSimu narazu na dluhovou brzdu pusobi v této va-
rianté i zvySené naklady na obsluhu dluhu. Simulace
i kvuli tomu ke konci projekéniho obdobi mifi jen
tésné pod 600 % HDP (viz graf 6.3.2) a jedna se tak
o nejhorsi prabéh ze vSech simulovanych variant.

7 Podrobné&j$i popis tvorby t&chto scénafi viz také podkladovou studii UNRR (2019): Citlivostni scénare demografické projekce CR.
"1 Stiedni varianta demografické projekce poéita s konstantnim kladnym migraénim saldem ve vysi 26 tisic osob ro¢né. Kumulovany vypadek
tohoto migra¢niho salda (a s nim souvisejici porodnosti) ma proto na projektovanou strukturu populace zna¢ny dopad.
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Box 6.1 Citlivostni analyza demografického vyvoje

Projekce v této Zpravé vychazi z predpokladu realizace stfedni varianty demografické projekce CSU. Ta je sice
nejpravdépodobnéijsi, ale zdaleka ne jedinou moZnou variantou vyvoje demografické struktury. CSU nabizi dal$i
dvé varianty. Nizkou, ve které je pocCet obyvatel v disledku nizsi porodnosti a migrace a zaroveri vyssi umrtnosti
relativné nizky, a vysokou variantu, kterd naopak pocita s vy$s§im poctem obyvatel. ACkoliv jsou tyto varianty
odlisné co do poctu obyvatel, vékovou strukturu populace maji podobnou.

Scénar, kterymi se mize demograficky vyvoj v budoucnu ubirat, je nespocet. My jsme pro ucely tohoto boxu
vybrali tfi z nich. Prvni dva vychazeji z kombinace pfedpokladl pouzitych v riznych variantach demografické pro-
jekce CSU. Parametry demografické projekce v t&chto scénafich kombinujeme tak, aby byly pro vyvoj diichodo-
vého systému maximainé pFiznivé (oznacené VP-VM-VU), nebo naopak vysoce nepfiznivé (oznadené NP-NM-
NU). V prvnim z nich pfedpokladame, Ze se plodnost a migrace vyvijeji stejnym zptisobem, jaky CSU pouziva ve
své vysoké varianté demografické prognézy. To vede k po€etnéjsi pracovni populaci, vy§Sim pfijmim dichodo-
vého systému a vy8Simu HDP. V tomto scénafi navic pfedpokladame relativné vysokou umrtnost podle nizké
varianty demografické projekce CSU, coz vede k relativné niz§imu poétu diichodcti. Dopad starnuti populace na
dichodovy systém bude pak v tomto scénafi mirnéjsi nez ve vysoké, nizké i stfedni varianté demografické pro-
jekce CSU. Pii realizaci tohoto scénafe by podil po&tu osob v produktivnim véku k poétu osob starsich 65 let
narostl v porovnani se stfedni variantou demografické projekce o 0,2 (viz graf B6.1.1; na tisic osob starSich 65 let
by tak pfipadalo o 200 osob v produktivnim véku vice).

Graf B6.1.1 Pocet osob ve véku 21 az 64 let Graf B6.1.2 Salda diichodového systému
(véetné) pripadajicich na jednu osobu starsi
65 let, alternativni scénare
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Druhy scénar oznacujeme jako nepfiznivou variantu, protoze pfi ni bude dlichodovy systém celit vétsi zatézi. Je
charakteristicky kombinaci faktort plodnosti a migrace z nizké varianty spolu s vysokou nadéji doziti. Na tisic
diichodcu v tomto pfipadé podle nasich propoctu pripadne v roce 2060 o 189 ekonomicky aktivnich osob méné
nez u stfedni varianty.

Treti varianta reaguje na néktera tvrzeni, ze k udrzitelnosti dichodového systému mlze pomoci vhodné zvolena
populaéni politika. Uvazujeme tedy hypoteticky scénar, ve kterém by mira plodnosti v horizontu nasledujicich
10 let vzrostla ze sou¢asnych 1,70 na 2,46 déti na zenu. Tato mira plodnosti odpovida 70. letim 20. stoleti, kdy
byla plodnost od konce 50. let nejvyssi. Ostatni pfedpoklady, tedy umrtnost a migraci nechavame totozné se
stfedni variantou.

Jak pfizniva varianta, tak varianta s vysokou plodnosti, sice vedou k poklesu deficitd dichodového systému (viz
graf B6.1.2), které jsou v letech 2055-2070 0 1 az 2 p.b. niZsi, neZ v naSem zakladnim scénafi, ale i v téchto
scénarfich zlstavaji deficity dichodového systému znacéné (kolem roku 2055—-2060 ¢ini 2,7 az 3,4 % HDP). K niz-
$im deficitim dlichodového systému ve varianté s vysokou porodnosti v porovnani se stfedni variantou projekce
navic dochazi prili§ pozdé az od roku 2045. Do té doby Ize v této varianté naopak oCekavat vyssi vydaje mimo
dichodovy systém (napf. Skolstvi). Ani pfizniva kombinace faktord demografického vyvoje tak nepovede k zajis-
téni stability dichodového systému.
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6.4 Mezigeneracni ucty v ramci diichodového systému

Dlichodovy systém v CR je z velké &asti zaloZen na
solidarité mezi generacemi, kdy dichodové pojis-
téni, které plati ekonomicky aktivni generace, jde
pfimo na vyplaty stavajicich dichodi (tzv. pribézny
dichodovy systém). Uvahy o ptipadné reformé dd-
chodového systému proto nastoluji otazku, které ge-
nerace ponesou bfimé této reformy nejvice, a zda
tato reforma asymetricky nezatizi nékteré generace.
Rovnéz neni jisté, zda oddalovani diichodové re-
formy nedopadne pfedevsim na mladsi generace vy-
razné vice nez na generace starsi.

K zodpovézeni téchto otazek jsme sestavili jednodu-
chy model mezigeneracénich Ucétl, ve kterém se sou-
stfedime na duchodovy systém. Opomijime tak jiné
vydaje, napf. na zdravotnictvi ¢i na penézité nedl-
chodové socialni davky, které mohou byt rovnéz
oznaleny za generacné specifické. V modelu podi-
tame platby pracujici populace na dichodové pojis-
téni (tedy pfijmy dichodového systému), které pak
porovnavame s vydaji dichodového systému na vy-
platu diichodu ekonomicky neaktivni populace.

V projekci vydaji na dichody jednotlivych generaci
jsme vyuzili metodiku propoc¢tu téchto vydaju uvede-
nou v kapitole 4.1 této Zpravy.”? Za jednu generaci
povazujeme populaci narozenou béhem jednoho de-
setileti. V modelu jsme se zaméfili na starobni a in-
validni dlichody, které tvofi valnou vétsinu vSech vy-
daji duchodového systému (95 % v roce 2019) a
u kterych je dostupna projekce vydajl po jednotli-
vych ro€nicich. V projekci pfijmd ddchodového

Graf 6.4.1 Scénare s rostouci sazbou pojisténi

systému po jednotlivych generacich jsme opét vysli
z metodiky vypodétu téchto pfijmd pro cely ddcho-
dovy systém (viz kapitolu 4.6 této Zpravy). Nasledné
jsme tyto pfispévky do dlchodového systému rozdé-
lili podle jednotlivych generaci. Primérné mzdy, miry
participace a cyklicky ocCisténé miry nezaméstna-
nosti jednotlivych roénikd jsme ponechali v ¢ase ne-
ménné. V zakladnim scénafi predpokladame
shodné nastaveni parametrt dichodového systému,
jako jsme uvazovali v naSich projekcich v kapitole
4.1. Propocitdvame zde, kolik jednotlivé generace
v obdobi 2020-2070 do dichodového systému cel-
kové zaplati a kolik ze starobnich a invalidnich du-
chodll naopak ziskaji (viz graf 6.4.1, fada zakladni
scénar). Tento propocet je proveden agregované za
celou generaci pres celé obdobi 2020-2070 a odrazi
Cista inkasa (vyplacené duchody minus platby soci-
alniho pojistného) dichodového systému. Vyse Cis-
tého inkasa z diichodového systému pro jednotlivé
generace je tak ur€ena jednak vysi duchodl na jed-
noho duichodce, odrazi ale také relativni poéetnost
dané generace, jeji o¢ekavanou dobu doZiti i vék od-
chodu do dichodu. Nyni relativné starsi generace
v obdobi 2020-2070 jiz do systému nepfispivaji
a pouze Cerpaji dichody, naopak mladsi generace
(vCetné téch, co se teprve narodi), které v horizontu
nasi projekce nedospéji do diichodového véku, do
systému (s vyjimkou invalidnich dlichodcl) v letech
2020-2070 pouze prispivaji.
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Zdroj: GSU (2020), GSSZ (2020); vypodty NRR.

Pozn.: Osa x znazornuje jednotlivé generace podle dekady narozeni.

72 \/iz také podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.
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V obdobi projekce nejvice ze systému obdrzi gene-
race narozené v 70. a 80. letech. Jedna se o po-
mérné pocetné generace, které odejdou z pracov-
niho procesu v 65 letech, a stravi diky narGstu pru-
mérného véku doziti v dichodu del$i dobu. Vysledky
analyzy je nicméné tfeba interpretovat opatrné a vy-
hnout se normativnim souddm, nebot zde nejsou za-
pocitany odvody, které tyto generace zaplatily do
roku 2020.

Jak je ze Zpravy ziejmé, vySe uvedeny zakladni scé-
nar projekce nevede k udrzitelné trajektorii celko-
vého dluhu, pficemz deficity dchodového systému
jsou jednim z hlavnich faktort eskalace dluhu. Proto
jsme sestavili sadu jednoduchych moznych alterna-
tiv, které konstruujeme tak, aby byl vroce 2070

Graf 6.4.2 Scénare s klesajicim nahradovym pomérem
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kumulovany deficit dchodového systému vyrov-
nany. Existuje nékolik moznosti, jak k tomuto vy-
sledku dospét. Jednou z nich je posun dlichodového
véku (viz kapitolu 6.1). Kromé& toho Ize pfistoupit
k Upravé pfijmové strany dichodového systému (na-
rust sazby didchodového pojisténi) nebo upravé vy-
dajové strany (snizeni nahradového poméru, a tedy
snizeni dlchodu), pfipadné jejich kombinaci. Nize
uvazujeme oddélené dvé varianty; jednak situaci,
kdy roste pouze sazba dichodového pojisténi a du-
chody zUstavaji pomérové k primérné mzdé stejné
jako v zakladnim scénéfi (graf 6.4.1), jednak situaci,
kdy naopak zlstava sazba pojistného na stavajici
urovni atim dichody vici mzdé relativné klesaji,
resp. se snizuje nahradovy pomér (graf 6.4.2).
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Pozn.: Osa x znazorriuje jednotlivé generace podle dekady narozeni

V obou variantach uvazujeme ruzné alternativy
zmén. V alternativé 1 pfedpokladame kazdorocné
vyrovnany dichodovy systém, tedy pro kazdy rok vy-
poc¢itame sazbu pojistného (nebo nahradovy po-
mér), ktera srovna pfijmy a vydaje dichodového
systému. Tato alternativa vede k tomu, Ze jsou sazby
dlchodového pojisténi az do roku 2030 v zasadé
stabilni na zhruba stavajici urovni 28 %. Nasledné
ale z ddvodu pfilivu dichodcl rostou az k 41 %
v roce 2060. To znamena, Ze by ekonomicky aktivni
generace Celily v roce 2060 o 13 p.b. vétsi zatézi na
dlchodovém poijisténi nez nyni pracujici generace,
ktera v té dobé bude dichody pobirat. Naopak po-
nechani stavajici sazby dlchodového pojisténi by
znamenalo, Ze by se dichody kolem roku 2060 mu-
sely snizit ze soucasné urovné cca 40 % pramérné
mzdy az na 27 %. V tomto pfipadé by nesla bfimé
udrzitelnosti dluhu stavajici ekonomicky aktivni ge-
nerace, ktera by se dockala relativné nizSich du-
chodu nez soucasni dichodci.
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V dalSich alternativach zvySujeme sazbu dichodo-
vého pojisténi €i snizujeme nahradovy pomér tak,
aby byl v roce 2070 dlichodovy systém v rovnovaze.
Alternativy 2, 3 a 4 se od sebe navzajem liSi tim, od-
kdy v nich dochazi k narlistu sazby dichodového
pojisténi, resp. k poklesu nahradového poméru. V al-
ternativé 2 uvazujeme zvy3eni sazby ihned od roku
2020; v alternativé 3 od roku 2028, tedy poté, co
strukturalni deficit sektoru vefejnych instituci narazi
na zakonny limit (viz kapitolu 5.5); v alternativé 4 pak
az od roku 2044, tedy poté, co dojde k dosazeni hra-
nice dluhové brzdy. S oddalovanim samoziejmé do-
chazi k tomu, Ze pozadovana reakce bude muset byt
vyraznéjSi. Zatimco v alternativé 2 narlista sazba
pojisténi ze sou€asnych 28 % na 35 %, v alterna-
tivé 3 dosahuje 36 % a v alternativné 4 dokonce
40 %. Je ale otazkou, zda by v pfipadé takto razant-
niho narlistu sazby pojiSténi nenarostly naklady
prace nad unosnou Uroven s dopady do celkové
makroekonomické vykonnosti.
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Z grafu 6.4.1 vyplyva, Zze zvySeni sazeb dlichodo-
vého pojisténi by zatiZilo pfedeviim mladsi gene-
race. Tyto dopady jsou nejvétsi v alternativach 1 a 4,
kdy mnohem vice zasahuji nedavno narozené a bu-
douci generace oproti ttm narozenym pied milé-
niem. Naopak zvySeni sazeb tak, Zze zména k vyrov-
nanému rozpoc¢tu duchodového systému v roce
2070 zacne jiz letos, jak to uvazuje alternativa 2, je
alternativy, protoze rozprostira naklady stabilizace
penzijniho systému mezi vice generaci.

Pfipustime-li, Ze sazba dichodového pojisténi z{-
stane na stavajici urovni 28 % i do budoucna a ne-
bude se ménit ani dichodovy vék, pak bude tfeba
k dosazeni vyrovnaného dlchodového systému
v roce 2070 pfistoupit ke snizeni nahradovych po-
mért. Graf 6.4.2 ukazuje, Ze si pfi snizovani

dichodll nejvice pohorsi star§i generace, které
podle zakladniho scénafe obdrzi z dichodového
systému nejvice. Pokud ke snizovani dichodu dojde
okamzité (alternativa 2), bude se toto bifemeno délit
napfi¢ generacemi tak, ze dopady na generace na-
rozené v 70. letech a pozdéji budou ze vSech moz-
chodu pozdéji, dopad na starSi ro€niky bude niz$i na
ukor mladSich generaci.

NaSe projekce zmén nastaveni dlichodového sys-
tému je v mnoha ohledech zjednodu$ena. Napfiklad
nebere v potaz moznost prodluzovani dichodového
véku ¢i moznost financovani diichodového systému
z jinych danovych titul{l, nez jsou pfispévky na soci-
alni zabezpeceni. Je z ni ale zfejmé, Ze odkladani
zmén v dichodovém systému zatizi pfedevsim mla-
dsi generace.

6.5 Planované viadni politiky a jejich dopad na verejné finance

Cilem nasledujici podkapitoly je vyCisleni potencial-
nich dopadl navrhovanych zmén v danové i socialni
politice a v dalSich oblastech majicich nezanedba-
telny dopad na hospodafeni sektoru vefejnych insti-
tuci. Hodnoceni planovanych viladnich politik, které
mohou svymi dopady ovlivnit dlouhodobou udrzitel-
nost verejnych financi, je provadéno na zakladé za-
konného ustanoveni, podle néhoZz ma byt takovéto
hodnoceni soucasti Zpravy. Do podkapitoly jsou za-
hrnuty pouze takové viadni navrhy zmén, po jejichz
schvaleni by doslo k ovlivnéni hospodafeni sektoru
vefejnych instituci v dlouhém obdobi. Doc¢asné
zmeény a jednorazova opatfeni zde podrobnéji ne-
kvantifikujeme, ale jsou zahrnuty v pfedpokladanych
saldech hospodareni pro roky 2020 a 2021 (viz ka-
pitolu 5.1).

Upravami nejvyznamnéjiho vydajového bloku — dd-
chodového systému — se v minulém roce zabyvala
i Komise pro spravedlivé diichody?3, ktera navrhla tfi
varianty reformy dlichodového systému (tzv. ,spra-
vedlivd“, ,technicka“ a ,usporna“ varianta). VSechny
tfi varianty sméfuji k vyssi srozumitelnosti ddchodo-
vého systému a predpokladaji zavedeni tzv. nultého
pilife, ktery by pfinesl zaru€eny zakladni duchod
v§em duchodcim. Jednotlivé varianty rovnéz pfina-
Seji navrhy na zmeény zplsobu valorizace diichodd,
¢i zmény v zapocitani péce do dlchodu. Byla ote-
viena také otazka financovani dlichodového sys-
tému z jinych danovych tituld. Kromé usporné vari-
anty nicméné v3echny ostatni navrhované varianty
reformy systému vedou jednak k oslabeni zasluho-
vosti pfi uréovani starobniho dichodu, jednak ke
zvySeni nahradovych pomérli, atedy ivydaju

3 Viz Komisi pro spravedlivé dichody.

systému. Dle nasich propo¢td by tak napfiklad ,spra-
vedliva“ varianta zvysila pfi stfedni varianté demo-
grafické projekce CSU vydaje na starobni diichody
v letech 2043-2054 kazdoro¢né o 2,0-2,1 % HDP
v porovnani s projekci vydaji z této Zpravy.

V diskuzi o nastaveni dichodového systému se také
objevuje argument, Ze v Ceské republice existuje
prostor pro zvySovani vefejnych vydaji na starobni
ddchody, resp. zvy$ovani nahradového poméru, ne-
bot’ jsou v poméru k HDP relativné nizsi oproti jinym
evropskym zemim. Jak v8ak ukazujeme v boxu 4.2,
vydaje na dichody v Ceské republice jsou po ogis-
téni o vliv starnuti populace, zdanéni a podilu na-
hrad pracovnikim na HDP ve srovnani s ostatnimi
staty EU primérné.

Je zfejmé, Ze prezentované navrhy zatim nepfinasi
systémové feSeni udrzitelnosti dichodového sys-
tému v Ceské republice a Ze v budoucnu bude nutné
provést zasadnéjsi reformu dichodového systému
cilenou predevsim na jeho udrzitelnost v delSim ¢a-
sovém horizontu.” Takovato reforma se ziejmé ne-
vyhne kombinaci nékolika opatfeni, mezi ktera by
mohlo patfit zvySovani véku odchodu do dichodu,
pokles nahradovych pomér(, zvySeni sazeb pojist-
ného nebo zajisténi pFijma systému i z jinych dano-
vych tituld, nez je pojistné na socialni zabezpeceni
(napf. majetkové dané). Pfitom plati, Zze ¢im pozdéji
bude tato reforma provedena, tim budou vySe zmi-
néné zmeény vyraznéjsi.

74V roce 2019 si Vlada Ceské republiky objednala u OECD analyzu éeského diichodového systému, ktera by méla posoudit mj. naklady na
starnuti populace a navrhnout opatieni k zajisténi dlouhodobé udrzitelnosti a stability penzijniho systému. Analyza by méla byt zvefejnéna na
konci €¢ervna 2020 a ve druhém pololeti 2020 by méla vysledky Zpravy OECD projednat vlada.
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V oblasti dani nyni vlada planuje dvé vyznamné;si
zmény. Prvni z nich je zavedeni tzv. digitalni dané’s,
kterd se ma vztahovat na vybrané digitalni sluzby
(poskytovani dat o uZivatelich, provadéni cilené re-
klamni kampané a vyuzivani mnohostranného digi-
talniho rozhrani) poskytované v CR. Sazba této
dané ma ¢init 7 %.76 Digitalni daf by mély odvadét
spole€nosti s celkovymi globalnimi vynosy pfesahu-
jicimi 750 mil. eur, které zaroveri na izemi CR do-
sahnou obratu nejméné 100 mil. KE. Planovany vy-
nos této dané ve vysi 3,8 mid. K& odpovida pfiblizné
0,07 % HDP.77 Schvaleni tohoto navrhu by tak mélo
pozitivni dopad na pfijmovou stranu sektoru vefej-
nych instituci, ktery by se promitl v celém horizontu
projekce. Odhad predpokladanych vynosu je spiSe
ramcovy, protoZe Ize obtizné vycislit pfipadnou re-
akci trhu.

Dal8im vladnim navrhem, ktery jiz proSel prvnim Cte-
nim v Poslanecké snémovné’8, je navrh MF CR na
zruSeni zakona o dani z nabyti nemovitych véci.
Soucasna Uprava zakona uklada nabyvateli viastnic-
kého prava k nemovité véci povinnost odveést dan ve
vySi 4 % z nabyvaci hodnoty snizené o uznatelné
vydaje. Odhadovany negativni dopad zruSeni této
dané do vefejnych rozpoctu je 13,8 mid. K& rocné.
Vladni navrh v8ak zaroven pocita s upravou moz-
nosti uplatfiovani odpoctu urokl z nové uzavienych
smluv o uvéru na bydleni. Od roku 2022 by tak ne-
mélo byt mozné tyto dariové odpocty uplathovat.
Toto opatfeni by mélo pfinést dodatecny pfijem ve-
fejnych rozpoctll ve vysi pfiblizné 5 mid. K&. Sou-
hrnny dopad zmifiovaného vladniho navrhu na

5 Snémovni tisk 658.
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pfijmy sektoru vefejnych instituci se tak pohybuje
okolo —8,8 mld. K¢, tedy asi 0,15 % HDP. Tento ne-
gativni dopad by se opét promitnul v pribéhu celého
horizontu projekce.

V legislativnim procesu je také vladni navrh zakona,
kterym se méni nékteré dariové zakony v souvislosti
s vyskytem koronaviru SARS-CoV-27°. V ramci to-
hoto vladniho navrhu dochazi mj. ke zméné zakona
o dani z pfidané hodnoty, kdy u nékterych sluzeb
(ubytovaci sluzby, kulturni a spoleCenské akce,
sportovni sluzby, aj.) dochazi ke snizeni sazby dané
z 15 % na 10 %. Toto snizeni bude mit pfimy nega-
tivni dopad na vefejné rozpocty ve vysi pfiblizné
3,5 mld. K& roéné, coz odpovida asi 0,06 % HDP.

Mezi dalSi zaméry, které by potencialné mohly ovliv-
nit ukazatel dluhového fiskalniho pravidla, patfi i na-
vrh z kvétna 2020 na poskytnuti pUjcky spoleénosti
CEZ pokryvaijici az 70 % prostfedkl potfebnych pro
dostavbu jaderné elektrarny Dukovany, pfi¢emz se
naklady na realizaci projektu maji pohybovat kolem
160 mld. K&, Je ziejmé, Ze takovouto ¢astku (cca
120 mid. K&) by si stat musel zajistit na kapitalovych
trzich a doslo by tak k narlstu podilu vefejného za-
dluzeni na HDP. P¥i pfedpokladané realizaci stavby
ve 30. letech by to znamenalo zvySeni projektova-
ného ukazatele dluhu sektoru vefejnych instituci
01,5 az 2 p.b. Po dokon&eni stavby by mélo na-
sledné dojit ke splaceni poskytnutych prostredki
s pozitivnim dopadem na dluhovy ukazatel. Kon-
krétni informace vSak nejsou dosud k dispozici.

76 Koali¢ni rada se 10. Eervna 2020 misto ptivodné planované sazby digitalni dané na urovni 7 % shodla na jejim sniZeni na 5 %. Vzhledem
k tomu, Ze se vS§ak jedna o navrh, jenz dosud nevstoupil do legislativniho procesu, pracujeme v této Zpravé s pavodné planovanou sazbou

digitalni dané.

7 Dlivodova zprava k viadnimu navrhu zakona o dani z digitalnich sluzeb (tzv. digitalni dai) uvadi, Ze se piinos této dané pro vefejné rozpodty
po zahrnuti dopadu zdanéni poskytnuti dat o uzivatelich bude pohybovat v intervalu 2,4 az 6,6 mld. K&. Vysledny rozpoctovy dopad se pak
odhaduje v okoli poloviny tohoto intervalu, tedy na Grovni zhruba 3,8 miliardy korun. Pokud by byla digitaini daf v CR nakonec zavedena
s niz8i 5% sazbou, snizil by se odpovidajicim zplsobem i vysledny rozpoctovy dopad jejiho zavedeni.

78 Snémovni tisk 866.
® Snémovni tisk 874.

80 Viz https://www.vlada.cz/cz/media-centrum/tiskove-konference/tiskova-konference-k-jednani-staleho-vyboru-pro-vystavbu-jadernych-

zdroju--28--kvetna-2020-181695/.
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6.6 Srovnani s predchozi Zpravou

V porovnani se Zpravou publikovanou v roce 2019
vyzniva letoSni Zprava z hlediska hodnoceni udrzi-
jektovany dluh na konci projekce se citelné zvysil
z lofiskych 222 % HDP na 298 % HDP v letoSni
Zpravé. Na tomto narlstu se podilelo nékolik faktord,
které Ize vzhledem k relativni stabilité pouzité meto-
diky mezi letoSni a lofiskou Zpravou pomérné dobie
rozkliCovat.

Na narlstu dluhu na horizontu projekce se podilelo
pfedevSim zhor$eni po&ateCnich podminek, které
souviselo mj. s dopady pandemie COVID-19. Ta se
projevuje jednak v poklesu HDP a v souvisejicim po-
klesu danovych pfijmu, jednak v jednorazovych sti-
mulagnich opatfenich vlady, ktera maji dopad jak na
pfijmovou, tak na vydajovou stranu sektoru verej-
nych instituci. Tyto jednorazové vlivy znamenaji, ze
saldo hospodareni v letech 2020 a 2021 bude vy-
znamné zaporné, a dojde tak k narGstu zadluzeni
sektoru vefejnych instituci v téchto letech v celko-
vém rozsahu cca 8 p.b. HDP.

Na pocate¢nim nardstu dluhu se podilely také uvol-
néné vydajové politiky, kde se projevuje napfiklad
zvySeni dichod(l nad ramec valorizaniho schématu
od zacatku roku 2020. Toto zvySeni duchodl a na-
hradového poméru ovlivni vydaje dichodového sys-
tému na mnoho let dopfedu a je jednim z hlavnich
ddvodu zhorSeni primarniho salda vefejnych insti-
tuci, které je v porovnani s lofskou Zpravou na ce-
[ém horizontu projekce v priméru o 0,44 % HDP
niz8i. Dichodovy systém se na tomto zhor$eni salda
podili zhruba ze 70 %, zbytek Ize pfipsat na vrub
zvy$enym odhadovanym vydajim na zdravotnictvi,
Skolstvi a sociélni davky. Ve sméru niz§iho primar-
niho deficitu naopak plsobi vyssi pFijmy sektoru ve-
fejnych instituci, v priméru o cca 0,14 % HDP.

Ke zhorSovani dluhu dochazi také automaticky pfi
posunu horizontu projekce o jeden rok, kdy z ni vzdy
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vypadne jeden rok z pocatku projekce s relativné
pfiznivymi primarnimi saldy a pfibude jeden rok
z konce predikéniho horizontu, ktery naopak pfinasi
vyznamné primarni deficity.

Vyznamné zhorseni po€ateCnich podminek a zvy-
Seni vychozi urovné dluhu znamena, Ze dluh narazi
na hranici dluhové brzdy jiz vroce 2043,
tedy o 4 roky dfive, nez se predpokladalo v loriské
Zpravé. To znamena, ze dojde ke drivéjsi aktivaci
zpétné vazby urokové sazby, ktera v obdobi po roce
2043 vyznamné zvysi naklady na obsluhu dluhu.
Rozsah zvyS$eni téchto nakladu Ize ilustrovat srovna-
nim drovné dluhu ve variantach projekce s a bez
zpétné vazby urokovych sazeb. Zatimco v loriské
zpravé ve varianté bez zpétné vazby urokd c&inil na-
rist podilu dluhu na HDP mezi roky 2021-2069
147,4 p.b., v letoSni Zpraveé jiz zvySeni dluhu ve stej-
ném obdobi ¢&ini 160,4 p.b. (tedy meziro&né
0 12,9 p.b. vice, coZ reflektuje vySe zminéné zhor-
Seni primarnich deficitd). Ve varianté se zpétnou
vazbou uroku je ale zvySeni dluhu v tomto obdobi
v letos$ni Zpravé mnohem vyraznéjsi, nez tomu bylo
loni. V loriské Zpravé tento dluh narostl mezi roky
2021-2069 0194 p.b., ve Zpravé letosSni pak
0243 p.b. (tedy o 48,9 p.b. vice). Samostatny vliv
dfivéjSiho prolomeni dluhové brzdy tak Ize odhad-
nout na 36 % HDP. V na$i projekci hraje vzhledem
ke zpétné vazbé uroku roli také aktualizace horizontu
projekce, kdyz mezi roky 2069 a 2070 narusta podil
dluhu k HDP 0 17,9 p.b.

Vzhledem k narlstu projektovanych primarnich defi-
citt a dluhu doslo k nardstu mezery udrzitelnosti ve-
fejnych financi z lorfiské hodnoty 2,79 % na letoSnich
3,28 % HDP. Mezera udrzitelnosti ukazuje, o kolik by
muselo byt primarni strukturalni saldo od roku 2020
az do roku 2070 lepSi, aby v roce 2070 dluh nepfe-
sahoval hranici dluhové brzdy.
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Aktualni Zprava stejné jako v predchozich letech po-
tvrdila, ze ¢eské verejné finance nejsou dlouhodobé
udrzitelné. Kromé toho v8ak poukazala také na jejich
znacnou zranitelnost v pfipadé nepfiznivého makro-
ekonomického vyvoje. | kdyz je o¢ekavany hospo-
dafsky propad v historii CR bezprecedentni, pfedpo-
klada zatim pouze jediny obtizny rok, po némz by
mél opét nasledovat navrat k hospodarskému rlstu.
Na sv(j dlouhodoby potencial by se pak méla eko-
nomika vratit béhem dvou az tfi let.

Pouhy jeden rok hospodafského propadu ma vSak
na dlouhodobou udrzitelnost vefejnych financi velmi
nepfiznivy vliv. Posunuje smérem vzhlru celkovou
trajektorii vefejného zadluzeni a pfiblizuje obdobi na-
razu na dluhovou brzdu. Tato Zprava navic nepraco-
vala s novelou Zakona o pravidlech rozpoctové od-
povédnosti, jejiz schvaleni pfineslo rozvolnéni jed-
noho ze dvou zakladnich fiskalnich pravidel pro roky
2021 az 2027. Propocty pfitom ukazuji, ze pIné vy-
Cerpani vydajovych ramcu dle novely Zakona by po-
sunulo celkovou dluhovou trajektorii pfibliZzné o deset
procentnich bodu vySe a pfiblizilo by naraz na dlu-
hovou brzdu o nékolik let. | proto Ize jen doufat, Ze
vlada vydajové rdmce v pfistich sedmi letech nevy-
¢erpa a co nejdfive po pfekonani dusledkd pande-
mie COVID-19 pfistoupi k fiskalni konsolidaci.

V¢asné usili konsolidovat vefejné finance je nutné
nejméné ze dvou divod(l. Ceska fiskalni politika je
dlouhodobé procyklicka a neplni tak svou stabili-
zacni funkci pro vyhlazovani hospodaiského cyklu.
V Ceskeé ekonomice, ktera ma vysoky podil procyklic-
kych odvétvi (pfedevsim automobilovy primysl a
obory na néj navazujici), je proticyklicky charakter
fiskalni politiky zasadni podminkou dlouhodobé udr-
Zitelnosti vefejnych financi. Dal$im ddvodem je de-
mograficka struktura populace, respektive oceka-
vané starnuti obyvatelstva, které urgentné vyZzaduje
adaptaci dlichodového systému.

Tato Zprava nové pfinasi také pohled na problema-
tiku mezigeneracniho rozliSeni z pohledu soucas-
ného nastaveni diichodového systému. Jasné uka-
zuje, Ze nejvétsi zatéz neustalého odkladani dicho-
dové reformy ponesou generace narozené v 80. a
pfedevsim v 90. letech minulého stoleti. Pro gene-
race narozené v tomto tisicileti je5té nelze Cinit pfes-
né&jsi zavery, ale je velmi pravdépodobné, Zze pokud
se vyrazngji nezvySi mira plodnosti, bude i jejich si-
tuace velmi svizelna.

Jde pfedevsim o to, Ze se v pfistich desetiletich vy-
razné zmeéni demograficky profil spole¢nosti. Ze
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soucCasné relativné komfortni situace, kdy na jed-
noho starobniho diichodce pfipadaji pfiblizné tfi oby-
vatelé v produktivnim véku (21-65 let), se proporce
mezi produktivnhim obyvatelstvem a populaci s naro-
kem na starobni dichod zhorsi tak, ze na jednoho
starobniho dlichodce nebudou pfipadat ani dva ob-
¢ané v praceschopném véku.

Pokud nedojde ke zvySeni véku odchodu do du-
chodu dle jiz platné zakonné Upravy svazani dicho-
dového véku s ocekavanou dobou doziti dle principu
sctvrtina zivota v dlichodu®, pfipadaji v uvahu pro
stabilizaci vefrejného dluhu na unosnych hodnotach
neprekracujicich hodnotu dluhové brzdy a pro zajis-
téni dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi
pouze dvé moznosti. Prvni z nich je zvySeni pFijmu
dichodového systému, které by dopadlo nejvyraz-
néji pravé na generace narozené v osmdesatych a
devadesatych letech, druhou je pak snizeni nahra-
dového poméru mezi primérnou mzdou a prameér-
nym starobnim dichodem.

Takové opatfeni by zmirnilo dopad demografické
zmeény na zminéné generace pouze v pripadé, Ze by
shizovani nahradového pomeéru bylo zahajeno v nej-
blizSich letech. To vSak neni pfili§ pravdépodobné, a
proto by generace 80. a 90. let 20. stoleti nesly
nejdfive tihu zvySovani odvodu ¢&i dani a nasledné
by je nepfiznivé zasahlo i vynucené sniZzovani nahra-
dového poméru kvUli potfebné stabilizaci zadluzeni.
Po vyznamnou ¢&ast jejich produktivniho véku bude
na kazdého z nich pfipadat financovani prakticky po-
loviny primeérného starobniho duchodu starSich ge-
neraci. Pfi dosazeni dlichodového véku pak bude je-
jich prmérny dlichod financovan méné nez dvéma
praceschopnymi ob¢any.

| toto poselstvi by tedy méla brat v ivahu dichodova
reforma, pokud ma byt zachovan princip nejen mezi-
generacni solidarity, ale i mezigeneraéni spravedl-
nosti. Projekce dluhové trajektorie v této Zpravé
jasné ukazuje, ze bez zasadnich zmén, provede-
nych pokud mozno co nejdfive, ponesou zatéz bu-
doucich zmén prakticky pouze generace narozené
po roce 1980. Pokud odhlédneme od zvySovani du-
chodového véku, maji obé zbyvajici moznosti stabi-
lizace duchodového systému jednoznaéné nepfiz-
nivé makroekonomické dusledky — zvySovani da-
nové zatéze mize zpomalit hospodarsky vykon pod
vyhled sou€asné makroekonomické projekce, sniZo-
vani nahradového poméru by pak pfineslo nejen so-
cialni problémy, ale i sniZeni spotfeby zna¢né Casti
populace s rovnéz negativnimi dopady na hospodai-
sky rust.
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D.1 Souhrnna tabulka pfijmua a vydajl sektoru verejnych instituci ve vybranych letech (v % HDP) —
stfedni varianta demografické projekce

2020 2030 2040 2050 2060 2070

PRIJMY
Dané z pfijm0 fyzickych osob 4,6 4,7 4,8 4,9 50 50
Dané z pfijmu pravnickych osob 3,3 3,0 2,8 2,7 2,6 2,5
Ostatni bézné dané 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Pfispévky na socialni zabezpeceni 16,3 16,7 16,8 17,3 17,6 17,6
ddchodové 8,7 8,9 9,1 9,3 9,4 9,5
verejné zdravotni pojisténi (bez SP) 4,6 4.7 4.8 49 5,0 5,0
platba za stéatni pojisténce (SP) 1,8 1,8 1,6 1,8 1,9 1,8
ostatni 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3
Dané z vyroby a dovozu 12,1 12,1 12,1 12,1 12,1 12,1
Duchody z vlastnictvi 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Ostatni pfijmy 47 47 47 47 47 47
CELKEM PRIJMY 41,7 42,1 42,0 42,4 42,6 42,6
VYDAJE

Dlchody 8,9 8,9 10,6 12,8 13,7 12,6
Zdravotnictvi (pouze systém vefejného zdravotniho pojisténi) 5,6 6,0 6,3 6,6 6,7 6,7
Ostatni penézité socialni davky 2,5 2,5 2,8 3,1 3,3 3,4
Platba za statni pojisténce 1,8 1,8 1,6 1,8 1,9 1,8
Dlouhodobé péce mimo systém vef. zdravotniho pojisténi 0,6 0,7 0,8 0,8 1,0 1,0
Skolstvi 47 49 49 5,2 55 53
Ostatni vydaje — zakladni scénar 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0
Zmény v souvislosti s konvergenci 0,0 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
verejné investice 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,3
vydaje na obranu 0,0 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
rdst nakladovosti vefejné spravy 0,0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,4
platby do EU 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Vydaje celkem bez uroki 411 42,6 447 48,1 50,0 48,6
Primarni saldo 0,6 -0,6 2,7 -5,7 -7,3 -6,0
Uroky bez zpétné vazby trokové miry 0,6 1,0 1,3 2,5 4,3 5,7
Uroky se zpétnou vazbou urokové miry 0,6 1,0 1,3 2,8 8,1 22,4
CELKEM VYDAJE — BEZ ZPETNE VAZBY UROKOVE MIRY 41,7 43,6 46,0 50,6 54,3 54,3
CELKEM VYDAJE — SE ZPETNOU VAZBOU UROKU 41,7 43,6 46,0 50,9 58,1 71,1
SALDO CELKEM - BEZ ZPETNE VAZBY UROKOVE MIRY 0,0 -1,5 -4,0 82 116 117
SALDO CELKEM — SE ZPETNOU VAZBOU UROKU 0,0 -1,5 -4,0 -85 -154  -284
DLUH — BEZ ZPETNE VAZBY UROKU 37,0 34,0 46,2 90,0 1534  202,0
DLUH — SE ZPETNOU VAZBOU UROKU 37,0 34,0 46,2 90,8 170,1  298,2

Pozn.: Soucty v tabulce mohou byt zatizeny nepresnosti vzhledem k zaokrouhlovani.
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