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Uvod

Udrzitelné nastaveni vefejnych financi je zakladni
podminkou hospodafského a socialniho rozvoje
kazdé ekonomiky. S cilem zhodnotit, do jaké miry je
tento predpoklad v Ceské republice naplnén, je vy-
davana Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych
financi (dale jen ,Zprava®), jejiz zpracovani a predlo-
Zeni Poslanecké snémovné je jednou ze zakladnich
povinnosti, které Narodni rozpoc&tové radé (dale jen
»,NRR") uklada zakon ¢&. 23/2017 Sb., o pravidlech
rozpoctové odpovédnosti (dale jen ,Zakon®).

Hlavnim cilem Zpravy je zhodnotit, jakym zplsobem
by se v nasledujicich 50 letech pravdépodobné vyvi-
jely vefejné finance, pokud by bylo zachovano sta-
vajici nastaveni vladnich politik. Padesatilety hori-
zont se mize na prvni pohled jevit jako velmi dlouhy
a zatizeny znaCnou mirou nejistoty ohledné budou-
ciho vyvoje. NRR ho v3ak zvolila nejen proto, Ze jde
o horizont béZny v obdobnych dokumentech jinde ve
svété, ale pfedevsim ji k tomu vedla skute€nost, Ze
Ceské republika bude nejméné pfiznivé demogra-
fické struktufe se vSemi jejimi negativnimi dopady na
vefejné finance cCelit za 40 let. PIny rozsah problému
dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi zpUso-
beny pfedevsim starnutim populace se ukaze az pfi
pouziti padesatiletého horizontu, volba kratSiho hori-
zontu by situaci vyrazné zkreslila.

V poradi druha Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti
vefejnych financi CR se vénuje problematice ote-
viené v prvni Zpravé s pfiblizné pllroénim odstu-
pem. Na€asovani publikace prvni Zpravy na podzim
roku 2018 bylo uréeno cilem naplnit zakonny mandat
NRR ,pfedkladat pravidelné zpravy o dlouhodobé
udrzitelnosti vefejnych financi“ jiz v prvnim roce jeji
existence. NRR v8ak nepovazuje podzimni termin
za optimalni, ponévadz Zpravy o dlouhodobé udrzi-
telnosti by idealné mély odrazet s co nejmensim &a-
sovym zpozdénim aktualni data vefejnych financi
a narodniho ucetnictvi za pfedchozi rok. Ta jsou zve-
fejfiovana v pribéhu meésici bfezna a dubna,
v tomto obdobi je téZ schvalovan Konvergenéni pro-
gram Ceské republiky, Rozpod&tova strategie sektoru
vefejnych instituci Ceské republiky a dalsi klicové
dokumenty vztahujici se k oblasti vefejnych financi.
Proto se NRR rozhodla pro publikaci kazdoroéni
Zpravy v prvni poloviné ¢ervna.

Tato Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych fi-
nanci pfinasi ve srovnani s lofiskou Zpravou nékolik
obsahovych i metodickych zmén. Zasadni novou in-
formaci pfedstavuje aktualni demograficka projekce
Ceskeého statistického ufadu (dale jen ,CSU*) publi-
kovana v listopadu 2018. Cerstva demograficka pro-
jekce se promita do pfijmové i vydajové strany verej-
nych financi vriznych strukturalnich prafezech.
V prdbéhu zpracovani této Zpravy se NRR zaroven
snazila v maximalni mozné mife zohlednit naméty,
pfipominky a doporuceni ziskana v pribéhu odborné
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vefejné debaty probihajici na rdznych platformach
béhem uplynulych 6 mésicu.

Cilem Zpravy je provést test sou€asného nastaveni
pFijmovych i vydajovych parametr( vefejnych financi
na budoucnosti pfistich desetileti, determinované
vyvojem demografické struktury a ovlivnéné oceka-
vanym hospodarskym vyvojem. Zprava je opét zalo-
Zena na predpokladu nezménénych politik (no policy
change), coz je vSeobecné zavedeny pfistup pro po-
suzovani udrzitelnosti vefejnych financi. Zprava tedy
popisuje potencialni dusledky stavu, kdyby nebyly
pfijaty zmény v nastaveni pfijmovych a vydajovych
politik vefejnych financi. Rozdilem oproti minulé
Zpraveé je vytvoreni vétSiho poc¢tu scénarl: jednak
byly kvantifikovany rlizné varianty demografické pro-
jekce zvefejnéné CSU, dal$i scénaf pracuje s nava-
zanim dichodového véku na rostouci dobu doziti
(coz je jako moznost jiz zvazovano v soucasné
platné pravni Upravé) a v neposledni fadé bylo tes-
tovano, jak by se projevilo trendové zvySeni ristu
produktivity prace, které by hypoteticky nastalo v du-
sledku nastupujici digitalizace a robotizace.

Zameérem Zpravy je v€as odhalit slaba mista, ktera
by mohla vyustit v zavaznou nerovnovahu sektoru
vefejnych financi spoleéné s uvedenim casového
ramce jejich vyvoje. Hlavnim spole€nym jmenovate-
lem téchto slabych mist je starnuti populace. Verej-
nost problém starnuti populace vnima a ve vefejném
prostoru je také tfeba hledat feSeni. Zprava je odra-
zovym mistkem vytyCujicim rozsah potencialni ne-
rovnovahy vefejnych financi béhem pfistich deseti-
leti. Vzhledem k dlouhému ¢asovému horizontu pro-
jekce jsou vysledky sice zatizeny nejistotou, smér
vyvoje a odhady nerovnovahy mezi pfijmy a vydaiji
vefejnych financi jsou ale neoddiskutovatelné. Zleh-
Covani rozsahu budoucich problémi (at jiz formou
pfimého odmitnuti projekci bez jasnych protiargu-
mentud, nebo sofistikovanéjSim odvolavanim se na
potencialni ,adaptacni mechanismy“ bez blizsi kvan-
tifikace) by vedla pouze k tvrdSimu pfistani v obdobi
ekonomicky nepfiznivé demografické struktury.

NRR nema mandat k tomu, aby feSeni sama pred-
kladala, ma ale mandat i schopnosti na to hodnotit
dopady navrh(l feSeni. Debata o tom, jak Celit zvySu-
jicimu se tlaku na vefejné vydaje v dusledku starnuti
populace, je v zajmu celé spole€nosti, protoZe kon-
senzualni feSeni nebude snadné nalézt. To ostatné
ukazala i dosud uskute€¢néna jednani nové vzniklé
Komise pro spravedlivé dlichody. | tyto aspekty je
tfeba brat pfi ¢teni Zpravy v Uvahu, a to v kontrastu
s tim, Ze v souCasné dobé jsou vefejné finance do-
sud relativné zdravé. Cim déle bude problém odkla-
dan, tim uzsi bude manévrovaci prostor. S kazdym
dalsim rokem otaleni pfFipravy na demografické
zmeény pfichazime nejen o drahocenny ¢as, ale pie-
devsim zvySujeme naklady budoucich opatfeni.



Shrnuti

1 Shrnuti

V poradi druha Zprava zpracovana NRR ukazuje, Ze
ackoli diky pfiznivéjSi demografické projekci doSlo
ve srovnani s lofiskym rokem k mirnému zlepSeni,
Ceské verejné finance zUstavaji i nadale dlouhodobé
neudrZitelné. Na rozdil od lofiského roku méla NRR
pfi pfipravé Zpravy k dispozici novou demografickou
projekci CSU, ktera je aktualizovana jednou za pét
let a jejiz nejnovéjSi verze byla zvefejnéna na konci
listopadu 2018. Ani nova data CSU v$ak neukazuji
na zadny zasadni zvrat v dlouhodobych trendech.

Ceska populace nadéle starne. Zatimco nyni &ini po-
dil osob ve véku 65 a vice let na celkové populaci
19 %, béhem pfristich 50 let vzroste az ke 30 %. To
pfi zachovani stavajicich pfijmovych a vydajovych
politik povede k vyraznému rlstu vydaju na duchody
a zdravotni &i dlouhodobou péci. V poméru k HDP
vzrostou také vydaje na Skolstvi €i obranu.

Na vykompenzovani tohoto vyvoje nebude stacit ani
pokrac&ujici ekonomicka konvergence k vyspélejSim
statim a hospodarsky rist provazeny zvysujicim se
podilem mezd na HDP, jenz se odrazi na vy§Sim po-
méru vybranych dani z pfijmu fyzickych osob, &i po-
jistného na socialni zabezpeceni k HDP.

Primarni saldo sektoru vefejnych instituci, které
bude v prvnich letech projekce kladné, se zejména
v obdobi po roce 2030, kdy do diichodu za¢nou od-
chazet silné populaéni roéniky, proto propadne do
vyraznych deficitli, které vyvrcholi kolem roku 2060
na urovni bezmala 7 % HDP.

Podle z&kladniho scénéfe simulace dojde kolem
roku 2047 k prekro€eni hranice takzvané dluhové
brzdy, jez je Zakonem stanovena na 55 % HDP. Dluh
sektoru vefejnych instituci ovSem dal poroste, a to
nejen kvali prohlubujicim se deficitim penzijniho
systému, ale i z divodu zvySovani urokovych mér
v reakci na rostouci zadluzeni zemé. Na konci pade-
satiletého horizontu projekce v roce 2069 dluh podle
simulace dosahne 222 % HDP. | kdyby finan&ni trhy
na rostouci zadluZzeni zemé nijak nereagovaly a Uro-
kova mira zlstala stejna jako pfed prolomenim hra-
nice dluhové brzdy, &inil by dluh na konci projekce
175 % HDP.

Alternativni scénare, které podcitaji napfiklad se sva-
zanim ddchodového véku s oéekavanou dobou

doziti nebo s nad oCekavani pfiznivymi dopady digi-
talizace, automatizace a robotizace na produktivitu
prace, ukazuji, ze dluh v poméru k HDP by byl na
konci padesatiletého horizontu projekce nizsi nez
v zakladnim scénafi. Dlouhodobé udrzitelnosti verej-
nych financi by ale ani tak Ceskéa republika nedo-
sahla.

Je zifejmé, Ze trendy vyvoje vefejnych financi po-
psané ve Zpravé si vynuti reakci ze strany politické
reprezentace, ktera bude muset pfistoupit k Upra-
vam dafovych a vydajovych politik nejpozdéji ve
chvili, kdy dojde k dosaZeni maximalnich hranic sta-
novenych v Zakoné (-1 % HDP v pfipadé struktural-
niho deficitu a 55 % HDP v pfipadé dluhu sektoru
vefejnych instituci). Ze znaéného narlstu projekto-
vaného dluhu v simulovaném obdobi, coZ ukazuje
na rozsah dlouhodobé nerovnovahy, zarovef vy-
plyva, ze se bude muset jednat o Upravy velmi vy-
razné a nikoliv kosmetické.

Ackoliv se doba, kdy se hodnoty deficitu a dluhu do-
stanou k hraniénim hodnotdm definovanym Zako-
nem, zda dostate¢né dlouha na hledani konsenzual-
niho feSeni dlouhodobé neudrzitelnosti eskych ve-
fejnych financi, opak je pravdou. Politici ani Siroka
vefejnost se nesmi nechat uchlacholit oéekavanym
vyvojem v pFistich nékolika letech, ve kterych se
muze na prvni pohled zdat, Ze jsou Ceské verejné
finance z hlediska vySe dluhu k HDP a z hlediska
mezinarodniho srovnani v dobré kondici. Z kratko-
dobého pohledu se to tak jevit mze, simulace
nicméné jasné ukazuji, Zze nepfiznivy vyvoj po roce
2030 bude akcelerovat. S kazdym rokem odkladu
provedeni potfebnych zmén dochazi k narlstu jejich
nakladd. Cim pozdéji k nim tedy bude pfistoupeno,

Je tedy zfejmé, Ze je nutné co nejdfive zahajit seri-
6zni debatu vedouci ke konkrétnim opatfenim, ktera
by umoznila spravedlivéji rozlozit brfemeno demogra-
fické zmény na jednotlivé generace a zaroven by po-
skytla ekonomickym subjektiim dostatek ¢asu na
adaptaci.



KLICOVA ZJISTENI dle zakladniho scénare

Klicova zjisteni
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222 % HDP.

2,79 % HDP

je hodnota, o kterou by muselo byt primarni strukturalni saldo od roku 2019 az do roku 2069
lepsi, aby v roce 2069 dluh nepfesahoval hranici dluhové brzdy.



Vychozi stav a stfednédoby vyhled

2 Vychozi stav a strednédoby vyhled

Ve stfednédobém vyhledu je fiskalni politika posuzo-
vana v kontextu aktualniho a ofekavaného vyvoje
hospodafského cyklu. Stfednédobym vyhledem ro-
zumime vyhled na cely rok 2019 a dale na obdobi,

2.1 Vychozi stav a fiskalni usili

Ceska republika v roce 2018 vykazala meziroéni rist
hrubého domaciho produktu ve vysi 2,9 % a pro-
dukéni mezera dosahla 1,7 % HDP. Potencialni pro-
dukt rostl ve stejném obdobi pfiblizné shodnym tem-
pem jako HDP, pficemz dominantnim pfispévkem
k jeho rGstu (1,9 p.b.) byla souhrnna produktivita vy-
robnich faktoru.?

Prispévkim kristu HDP z pohledu poptavkové
strany dominovala hruba tvorba fixniho kapitalu
(2,6 p.b.). Dale k rlstu pfispély vydaje na kone¢nou
spotifebu domacnosti (1,5 p.b.) a vefejnych instituci?
(0,7 p.b.). Negativni vliv mély naopak pfispévky
salda zahrani¢niho obchodu a zmény zasob.?3

Takto pfiznivé ekonomické prostfedi se odrazilo
v hospodareni sektoru vefejnych instituci. V roce
2018 dosahl sektor prebytku 0,9 % HDP. Ustfedni
vladni instituce pfispély k tomuto vysledku pfebyt-
kem 0,2 % HDP, mistni vladni instituce pfebytkem
0,4 % HDP a fondy socialniho zabezpeceni prebyt-
kem 0,3 % HDP.# Strukturalni saldo c¢inilo 0,4 %
HDP. Fiskalni usili dosahlo zaporné hodnoty —-0,7 %
HDP, protoZe pfebytek byl loni mensi nez v roce
2017. Dluh sektoru vefejnych instituci vyjadfeny po-
dilem na HDP dosahl hodnoty 32,7 %.5

Ministerstvo financi Ceské republiky (dale jen ,MF
CR*) v rdmci své aktualni predikce v Konvergenénim
programu Ceské republiky z dubna 2019 predpo-
klada pro roky 2019-2022 realny rust HDP, avSak
s klesajici dynamikou. Pro nasledujici roky 2020-
2022 se také oCekava uzavirani kladné produkéni
mezery. Rok 2018 Ize tedy povazovat za dosazeni
vrcholu hospodarského cyklu. Odrazem tohoto eko-
nomického vyvoje a redukce kladné produkéni me-
zery je klesajici cyklické saldo sektoru verejnych in-
stituci z hodnoty 0,4 % HDP pro letoSni rok k nulové

jez se shoduje s &asovym usekem, pro ktery je
schvalovana Rozpocltova strategie sektoru vefej-
nych instituci (3 roky), tj. aktualné pro léta 2020—
2022.

hodnoté pro posledni rok predikce (ij. rok 2022). Za-
roven bude v dusledku expanzivniho nastaveni fis-
kalni politiky v letoSnim a pFistim roce dochazet ke
snizovani strukturalniho salda z pfebytku v hodnoté
0,4 % HDP v roce 2018 az na -0,5 % HDP v roce
2020 (viz graf 2.1.1). V dalSich dvou letech predikce
je ocekavana jeho nezménéna uroveri.®

Podil dluhu sektoru vefejnych instituci na HDP bude
dle predpokladi MF CR? sice v obdobi let 2019—
2022 klesat z 31,5 % k 29,7 %, avSak relativné velké
poklesy podilu z minulych let (nap¥. o 2 p.b. mezi lety
2018 a 2017) jiz patrné nelze ocCekavat zejména
z davodu nizSiho rastu HDP a nizSich primarnich
sald.

Planované vysledky hospodareni sektoru vefrejnych
instituci pro roky 2019-2022 nadale nepredpokladaji
dosazeni hrani¢nich hodnot definovanych v Zakoné.
Nedojde tedy k pfekro€eni hranice 1 % HDP struktu-
ralniho deficitu vyplyvajici z mechanismu odvozeni
celkovych vydaju sektoru vefejnych instituci
(§ 10 Zakona), ani k dosazeni hranice vy$e dluhu to-
hoto sektoru, ktera je v § 14 Zakona stanovena na
urovni 55 % HDP, viz grafy 2.1.1 a 2.1.2. Zaroven
vSak v dusledku zhor$eni slozky naklad( starnuti
ukazatele dlouhodobé udrzitelnosti S22 dochazi pro
Ceskou republiku ke zpfisnéni urovné stfednédo-
bého rozpoétového cile tzv. MTO (Medium-Term
Budgetary Objective, viz box 2.1) z urovné -1,5 %
HDP na -0,75 % HDP, coZ omezuje prostor pro pfi-
padnou budouci fiskalni expanzi. Pokud tedy struk-
turalni saldo sektoru vefejnych instituci dosahne
v roce 2020 o¢ekavanych —0,5 % HDP, zlstane pro-
stor pro pfipadnou fiskalni expanzi v rozsahu pouze
0,25 % HDP.

" MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky, duben 2019, str. 2 a 23.

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

stejnou skupinu subjektd.

* MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky, duben 2019, str. 28.

4 MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky, duben 2019, str. 47.

5 MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky, duben 2019, str. 14.

¢ MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky, duben 2019, str. 49.

7 MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky, duben 2019, str. 19 a 48.
8 Ukazatel S2 ukazuje, o kolik procent HDP je nutné trvale od daného roku zlepsit primarni strukturaini saldo sektoru vefejnych instituci, aby

v nekone¢ném ¢asovém horizontu zUstal dluh tohoto sektoru stabilni.
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Graf 2.1.1 Strukturalni saldo hospodareni sektoru verejnych instituci v letech 2010-2022
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Zdroj: MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky (duben 2019), MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky (duben 2019),
CSU (2019); vypocty NRR. .
Pozn.: roky 2020-2022 vyhled (strukturalni saldo) dle MF CR.

Box 2.1 Stanoveni strednédobého rozpoétového cile pro CR

Clenské zemé& EU maiji dle Paktu o stabilité a ristu stanoven svdj strednédoby rozpod&tovy cil, ktery je vyjadren
jako minimalni strukturalni saldo odrazejici béznou volatilitu pfijm0 a vydaji sektoru vefejnych instituci, troven
zadluzZeni a budouci zavazky ¢lenského statu. Navzdory svému oznaceni predstavuje stfednédoby rozpoctovy cil
(Medium-Term Budgetary Objective, MTO) hrani¢ni, a nikoliv cilovou hodnotu. Jeho dodrzovani by mélo zajistit
adekvatni vysi rezervy vuci referencni hodnoté deficitu —3 % HDP v ramci bézného hospodarského cyklu. Zaro-
ven by mél zlepSovat udrzitelnost vefejnych financi pfi sou¢asném ponechani prostoru pro automatické stabiliza-
tory.®

Vypoc&et MTO je uveden v provadécim dokumentu Hospodafského a finanéniho vyboru Rady EU k Paktu o sta-
bilité a rastu.'® Na narodni Grovni se jeho hodnota uplatni v metodice k odvozovani vydajovych ramcu pro statni
rozpocet a statni fondy,!" pokud je ptisnéjsi nez 1% hranice strukturalniho deficitu definovana Zakonem.

MTO pro Ceskou republiku je na obdobi 2017—-2019 i 2020—2022 stanoven na Grovni MTO''P. Jedn4 se o variantu
MTO, kterd zohledriuje implicitni zavazky a dluh (implicit liabilities and debt). Dle aktualni metodiky Evropské
komise'2 se stanovi podle vzorce:

MTO'P = —0,6 - tempo rastu nominélniho HDP + 0,33 - néklady starnuti + usili o snizeni dluhu

Prvni ¢len se pocita jako soucin koeficientu —0,6 a pfedpovézeného priimérného nominalniho riistu HDP do roku
2060 (pro MTO na obdobi 2017-2019) nebo 2070 (pro MTO na obdobi 2020-2022). Druhy ¢len predstavuje
rozpoctové prizpusobeni nutné pro pokryti ¢asti (tj. 0,33) pfedpovézeného rustu nakladu starnuti vypocitaného
za predpokladu nekonecného ¢asového horizontu. Treti ¢len odrazi usili o snizeni dluhu u statd se zadluzenim
pres 60 % HDP, coz nyni neni pfipad CR. Tabulka B2.1.1 uvadi hodnoty pouzité k vypoétu éeského MTO!LD na
obdobi 2017-2019 a 2020-2022. Tyto hodnoty jsou nasledné dosazeny do vzorce a vysledek zaokrouhlen na
¢étvrtinu procentniho bodu. '3

9 MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky, duben 2019, str. 37.

10 EFC: Specifications on the Implementation of the Stability and Growth Pact and Guidelines on the Format and Content of Stability and
Convergence Programmes. 15. 5. 2017.

" Metodika odvozeni vydajovych ramct statniho rozpo&tu a statnich fondd. Praha, MF CR a Narodni rozpo&tova rada, duben 2018.

12 Evropska komise: Vade Mecum on the Stability and Growth Pact — 2019 Edition, Institutional Paper 101. April 2019.

13 Hodnoty MTO se zaokrouhluji smérem k nule v pfipadé kladnych hodnot (niz$i vyZzadovany prebytek) a smérem od nuly v pfipadé hodnot
zapornych (vy$$i povoleny schodek).
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Tabulka B2.1.1 Udaje pro vypoéet MTO'LP

Slozky vypoctu mMTO"P ‘ MTO2017-2019 MTO 2020-2022
Predpovézena mira rlistu nominalniho HDP (%) 3,6 3,5
Predpovézeny narust nakladl starnuti (% HDP) 2,4 47

Zdroj: Evropska komise: Ageing report 2015 a 2018, Evropska komise: Fiscal Sustainability Report 2015 a 2018
Pozn.: predpoklad 2% inflace.

MTOLD, .o =-0,6-3,6+0,33-24+0=-22+0,79 = -1,41=-1,50
MTOXD, ,, =—0,6-3,5+0,33-4,7+0=-2,1+155=-0,55= 0,75

Na zpfisnéni MTO z —1,50 na -0,75 % HDP ze strany Evropské komise mélo kli¢ovy vliv pfehodnoceni rlstu
naklada starnuti z 2,4 na 4,7 % HDP. Protoze MTO''P pogita s pokrytim 1/3 téchto nakladl, promitne se jejich
narlst o 2,3 p.b. do vysledku jako zpfisnéni 0 0,76 p.b. Pfehodnoceni (snizeni) odhadu ristu ma na MTO nepa-
trny vliv (zpfisnéni o 0,1 p.b.).

Naklady starnuti zohledriuji pfedevsim rist nakladd na dichody, zdravotni péci a dlouhodobou péci vlivem star-
nuti populace. Vyznamné prehodnoceny byly naklady na diichody (zvySeni z 0,6 na 2,2 % HDP) a dlouhodobou
péci (z 0,5 na 1,1 % HDP).

Graf 2.1.2 Dluh sektoru verejnych instituci po odecteni rezervy penéznich prostiedkt pfi financovani
statniho dluhu v letech 2010-2022
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Zdroj: MFVCR: Navrh statniho zavérec¢neho uctu Ceské republiky za rok 2014, ¢ast E. Zprava o fizeni statniho dluhu; MF CR: Konvergenéni
program Ceské republiky (2017-2019), CNB: Vladni finan¢ni statistika; vypocty NRR.
Pozn.: roky 2019-2022 predikce MF CR.

Struktura verejného dluhu z pohledu drzby rezidentd
a nerezidentl se mirné posunula smérem k reziden-
tlim. Zatimco ke konci roku 2017 drzeli domaci vlast-
nici 54,5 % vefejného dluhu, ke konci roku 2018
vzrostl tento podil na 60,4 %, viz graf 2.1.3. BEhem
roku 2018 tak doslo ke snizeni drzby domaciho ve-
fejného dluhu zahrani¢nimi investory. Dvodem bylo
splaceni kratkodobych dluhopist a pokladni¢nich
poukazek Ministerstvem financi CR nerezidenttim.
Z nerezidentl se v soucasnosti diky jejich pretrvava-

jici expozici viici Ceské koruné postupné stavaji dlou-
hodobi investofi do ¢eskych statnich dluhopisu.

Nakupy Ceskych statnich dluhopisu realizovaly pfe-
devSim domaci finanéni instituce, které zvysily drzbu
domaciho vefejného dluhu o0 94,4 mid. KE. Z toho na
banky pfipadlo 44,2 mld. K&, zatimco dominantni na-
rast drzby o 87,1 mld. KE zaznamenaly ostatni fi-
nanéni instituce, tedy zejména pojistovny a fondy
kapitalového trhu. U ostatnich rezidentd doSlo nao-
pak ke snizeni drzby dluhu o 36,9 mld. K&, viz graf

14 Udaje Evropské komise 2018 a 2015: Fiscal Sustainability Report. NavySeni pfedpokladanych nakladu na dichody se dotklo vétsiny zemi,
avSak narlst pro CR je druhy nejvyssi po Lucembursku. Podobné je tomu u nakladu na dlouhodobou péci. Narust pro CR je v tomto pfipadé
(shodné s Velkou Britanii) tfeti nejvyssi po Lucembursku a Irsku (Evropska komise: The 2018 Ageing Report: Economic and Budgetary Pro-
jections).
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2.1.4. Z hlediska hodnoceni rizikovosti je tato zména
spiSe pfizniva, protoze se tak snizilo riziko prelévani
externich $okd na domaci finanéni systém, kdy by
pfipadny vyprodej domaciho dluhu zahraniénimi in-
vestory pravdépodobné vyvolal vysokou volatilitu trz-
nich cen &eskych statnich dluhopist. CNB povazuje
v souladu s mezinarodni praxi za kritickou hranici
podilu drzby vefejného dluhu zahrani€nimi subjekty

Vychozi stav a stfednédoby vyhled

35 %15, ktera je v Ceské republice trvale prekrado-
vana od roku 2015.

V drzeni domacich bank se ke konci roku 2018 na-
chéazelo 30 % vefejného dluhu, coz bylo o 3 p.b. vice
nez o rok dfive. Podil domacich statnich dluhopisl
na aktivech bank v roce 2018 mirné kleslna 7 %, coz
mirné sniZilo provazanost rizik domaciho bankov-
niho a vladniho sektoru.

Graf 2.1.3 Verejny dluh dle drzby rezidentl a nerezidentu
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Zdroj: CNB (2019): ARAD; vypocty NRR.

Graf 2.1.4 Vefejny dluh drzeny domacimi rezidenty
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2.2 Nastaveni fiskalni politiky ve vztahu k pozici v hospodarském cyklu

Jednou zfunkci fiskalni politiky na makroekono-
mické urovni je stabilizace tempa ristu ekonomiky.
StabilizaCni funkce fiskalni politiky je realizovana
prostfednictvim dvou typ( nastrojii: automatickymi

15 VViz napt. CNB (2018): Zprava o finanéni stabilité 2017-2018.

stabilizatory a diskre¢nimi opatfenimi. Mezi automa-
tické stabilizatory patfi pfedevSim pfFijmové dané
a ¢ast socialnich transferd. Tyto stabilizatory se akti-
vuji automaticky, tj. bez pfimého zasahu vlady,
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v kontextu vyvoje ekonomického cyklu. Diskre¢ni
opatfeni, ktera diskutujeme v podkapitole 2.3, jsou
zameérna opatfeni vlady, jeZ méni vysi dani, social-
nich transfertl a rozsah vladnich nakupu véetné in-
vesti¢nich.

Charakter diskre¢nich opatfeni fiskalni politiky je
mozZné analyzovat prostfednictvim zmény primar-
niho strukturalniho salda. ZvySuje-li se toto saldo,
pak vlada svymi opatfenimi snizuje agregatni po-
ptavku a naopak. Pokud tedy ekonomika zazna-
mena kladnou produkéni mezeru, pak by mélo do-
chazet ke zvySeni primarniho strukturalniho salda
(a naopak), aby fiskalni politika plnila svoji stabili-
zacni funkci. Z dlouhodobéjSiho pohledu je zasadni,
aby v dobach, kdy ekonomika vykazuje vyznamné
kladné produkéni mezery, dochazelo k provadéni

restriktivni fiskalni politiky. To na jedné strané snizi
volatilitu hospodarského rustu a na strané druhé za-
roven zajisti, ze si sektor vefejnych instituci vytvori
dostate€ny manévrovaci prostor pro fiskalni expanzi
v dobé zaporné produkéni mezery (tzv. proticyklicka
expanze).

Graf 2.2.1 zachycuje vztah produkéni mezery
a zmény primarniho strukturalniho salda. Z grafu je
dobfe patrné, Ze pro minuly rok a dle predikce i pro
roky 2019 a 2020 je charakteristicka fiskalni procy-
klicka expanze. Jejim dlisledkem bude omezeni pro-
storu pro aktivni expanzivni fiskalni politiku v bu-
doucnu. Fiskalni politika pro tento rok a dalSi roky
predikce tudiz nebude zcela naplfiovat svoji stabili-
zacni funkci.

Graf 2.2.1 Vztah produkéni mezery a zmény primarniho strukturalniho salda v letech 2014-2022

2,0 Procyklicka restrikce
1,5
1,0

0,5

0‘0 L 1 1 1 1

2016

Proticyklicka restrikce

2021

-0,5

1.0 2014

Zména primarniho strukturalniho salda (p.b.)

-1,5

Proticyklicka expanze
2,0 y! P

2017

2015
2020

2018
2019

Procyklicka expanze

-30 25 20 15 1,0 -05 00 05 10 15 20 25 3,0

Produkéni mezera (% HDP)

Zdroj: MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky (duben 2019), MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky (duben 2019),

CSU (2019); vyposty NRR.

Pozn.: 2020-2022 vyhled (priméarni strukturalni saldo) dle MF CR.

2.3 Dekompozice fiskalniho usili

Fiskalni usili je meziroCni zména strukturalniho

salda vyjadfena v procentnich bodech. Jedna se

o indikator meziroéniho zpfisnovani (pokud je fis-

kalni usili kladné) nebo naopak uvolfiovani (pokud je

fiskalni usili zaporné) fiskalni politiky. Zakladni kate-

gorizace faktorl majicich vliv na vysi fiskalniho usili
je:

1. Autonomni vyvoj — nap¥. vysSi podil mezd

a platd na HDP povede kvdli vy$Simu zda-

néni vyrobniho faktoru prace ve srovnani se

12

zdanénim kapitalu k vy$Sim pfijmim sektoru
vefejnych instituci plynoucich z dané z pfi-
jmu fyzickych osob a pojistného.

2. Diskrecni kroky vlady — viz tabulku 2.3.1
a text pod tabulkou.

3. Faktory zavisejici na dalSich determinan-
tach — napf. investicni aktivity obci jsou
mnohdy do jisté miry zavislé na realizaci
operacnich programu.
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Tabulka 2.3.1 Dekompozice fiskalniho usili 2014-2022 (v p.b.)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Dané a socialni pfispévky -1,7 0,7 0,9 0,0 0,7 0,3 0,1 0,2 0,2
Ostatni pfijmy 0,0 06 -1,6 -03 04 -03 -02 -01 0,0
PRIJMY 1,7 -01 -0,7 -03 1,1 0,0 -0,1 0,1 0,1
Néhrady zaméstnancim a mezispotreba 0,4 03 -01 -01 -09 -02 -01 -01 -0,1
Socialni davky a natural. soc. davky 0,4 0,7 0,2 04 -01 -03 -03 0,0 0,1
Uroky 0,0 0,2 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investice -04 -1,0 1,9 -0,1 -0,7 00 -01 -01 -02
Ostatni vydaje -0,3 0,5 0,1 02 -01 0,1 0,2 0,1 0,1
Jednorazové operace 04 -05 0,1 -01 0,1 -01 0,0 0,0 0,0
VYDAJE 0,6 0,3 23 04 17 05 -03 -01 -01
FISKALNI USILI 412 02 15 01 07 05 04 00 00

Zdroj: CNB (2019): Vladni finanéni statistika, MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky (duben 2019), MF CR: Makroekonomicka
predikce Ceské republiky (duben 2019), CSU (2019); vypodty NRR.

Pozn.: polozka Dané a socialni pfispévky byla cyklicky oCisténa, ostatni polozky nikoliv. Data pro roky 2020-2022 vyhled (Konvergenéni
program). Dil¢i soucty a celkovy rozdil nemusi odpovidat z dGvodu zaokrouhleni.

V tabulce 2.3.1 je pro obdobi 2014-2022 uvedena
dekompozice fiskalniho Usili tzv. nepfimou metodou
(i. jako meziroéni zmeéna strukturalniho salda sek-
toru vefejnych instituci a jeho nasledna dekompo-
zice). V roce 2018 mélo na hodnotu fiskalniho asili
vyznamny vliv zvySeni pfijmu z dani a socialnich pfi-
spévku a z pohledu vydajl zvySeni nahrad zamést-
nanclm a narlst investic. V textu pod tabulkou uva-
dime objemové vyznamnéjsi diskreCni opatieni za
rok 2018 prezentovana MF CR v Konvergen&nim
programu z let 2018 a 2019.16

V roce 2018 doSlo k realizaci diskreCnich opatfeni
jak na pfijmové, tak na vydajové strané rozpoctu.
Mezi ty vyznamnéjsSi (tj. nad 1 mid. K&) patfi nize
uvedené.

Pozitivni dopad na pfijmovou stranu (tj. zvy3eni
pFijmu) sektoru vefejnych instituci mélo za rok 2018
zvySeni minimalni a zaru¢ené mzdy u vybéru dané
z pfijmu fyzickych osob. U pfispévkud na socialni za-
bezpeceni nastal, kromé& zmifiovaného navyseni pfi-
jmd vlivem vyvoje mezd a platll, narust pFijmu
0 3,1 mld. K¢ vlivem navyseni plateb za statni pojis-
ténce (ve stejné mire rostly i vydaje v oblasti penézi-
tych socialnich davek). Dle MF CR zvysilo kontrolni
hlaseni'” vynos dané z pfidané hodnoty o 3 mid. K¢

8 MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky, duben 2018 a 2019.

a elektronicka evidence trzeb'® o 1 mld. K&. Diky
zvyseni sazby spotfebni dané ztabakovych vy-
robk('® doslo k navySeni vynosu spotifebni dané
o 1,5 mld. K¢.

Negativni vliv na pfijmovou stranu (j. sniZeni pfi-
jmud) mélo za rok 2018 navySeni danové slevy na
prvni dité u dané z pfijmu fyzickych osob s celkovym
dopadem 2,4 mid. K¢.20

Na vydajovou stranu sektoru verejnych instituci
pozitivné (tj. snizeni vydajli) neplsobila vyznamné
zadna diskreCni opatfeni zavedena v roce 2018.

Ve sméra zvyseni vydaju mélo dopad nékolik dis-
kreCnich opatfeni. Mezi ta nejzasadnéjsi patfilo na-
vy$eni nahrad zaméstnancim, které jen v roce 2018
zvysilo vydaje o pfiblizné 31 mld. K. V rdmci natu-
ralnich socidlnich davek do$lo ke zvySeni vydajl
0 2 mld. K& vlivem zavedeni 75% slevy z ceny jizd-
ného pro osoby mladsi 26 let, resp. starsi 65 let.2!
V oblasti penézitych socialnich davek maji na rust
vydaju vliv pfedevsim davky dichodového pojisténi.
Kromeé ristu cenové hladiny a realnych mezd vedou-
cich také k valorizaci dlichod(, nastalo zvySeni vy-
daju na tuto polozku o 2,5 mid. K& diky zméné valo-
rizaéniho vzorce.?? Dale vydaje zvysila rovnéz opat-
feni vramci prorodinné politiky?® a opatfeni na

7 Novela zakona ¢. 360/2014 Sb., kterym se méni zakon ¢. 235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty, ve znéni pozdéjSich pfedpisu, a dalsi

souvisejici zakony.
18 Zakon &. 112/2016 Sb., o evidenci trzeb.

19 Zakon &. 315/2015 Sb., kterym se méni zakon &. 353/2003 Sb., o spotfebnich danich, ve znéni pozdéjsich pfedpisti.
20 Zakon €. 200/2017 Sb., kterym se méni zakon &. 117/1995 Sb., o statni socialni podpofe, ve znéni pozdéjsich piedpist, a dalsi souvisejici

zakony.
21 Usneseni vlady ¢. 206/2018.

22 Valorizaéni vzorec pfedstavuje soucet riistu indexu spotfebitelskych cen nebo indexu Zivotnich nakladd dichodcl (vétsi z téchto dvou
polozek) a jedné poloviny rastu realnych mezd (z. €. 203/2017 Sb.). Dfive platil valoriza¢ni vzorec souctu rdstu indexu spotrebitelskych cen
a jedné tretiny rdstu realnych mezd. Pokud by zvy$eni primérného dichodu dle aktualniho valorizaéniho vzorce bylo niz§i nez 2,7 %, pak se
dlchody budou navySovat prave o toto procento (z. ¢. 212/2016 Sb.).

2 Zakon ¢&. 148/2017 a 200/2017 Sb.
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podporu zdravotné postizenych?* a osob dlouho- dobé nemocnych v roce 2018 zvysily vydaje o 9 mid.
dobé nemocnych &i osob pecujicich o tyto dlouho- K&. Platba statu za statni pojisténce se navysila
dobé nemocné.?5 Celkoveé kroky v oblasti prorodinné 0 3,1 mld. K¢.

politiky a podpory zdravotné postizenych a dlouho-

Box 2.2 Udrzitelnost ve strednédobém horizontu

Stfednédoba udrZitelnost se odviji od polateéni vySe zadluZzenosti sektoru vefejnych instituci a do budoucna je
determinovana zakladnimi parametry dynamiky rdstu nominalniho HDP, implicitni (prdmérné) vySe nominalni
urokové sazby, kterou je zatizen dluh sektoru verejnych instituci a primarnim saldem sektoru vefejnych instituci
dle zakladni rovnice dluhové dynamiky:

1+r PS;

1+9; HDP’

dp =dyq-

kde d; ad;_, je dluh v poméru k HDP v roce t, resp. t—1, r je implicitni (primérna) nominalni irokova mira placena
z dluhu, g:meziro¢ni tempo rlistu nominalniho HDP mezi roky t a t—1, PS, primarni saldo vefejnych financi v roce
ta HDP, je nomindlni HDP v roce t.

Pfi posuzovani udrzitelnosti ve stfednédobém horizontu jde o to, jak by se vyvijelo zadluzeni v pfipadé nepfizni-
vého hospodaiského vyvoje simulovaného zatéZzovym scénafem. Soucdasti zatéZového scénare je i promitnuti
refinanéniho rizika, tj. rizika, Ze by naklady na refinancovani té ¢asti dluhu, ktera by byla splatnd b&hem scénafe,
vzrostly v porovnani s aktualnimi trznimi drokovymi sazbami.

Vzhledem k tomu, Ze dluh sektoru vefejnych instituci je dominantné tvofen dluhem statnim (Ustfedni vladni insti-
tuce: vySe dluhu 1 741 mld. K&; mistni vladni instituce: vy$e dluhu 79 mld. K&)?¢, vénujeme pozornost pfedevs§im
této sloZce.

Propocetli jsme dvé varianty zatéZového scénare (viz tabulku B2.2.1):

a) Scénar tézké zatéze predpoklada stagnaci nominalniho HDP v obdobi tfi nasledujicich let, tj. pro roky 2020,
2021 a 2022. Na zakladé stagnace nominalniho HDP je pfedpokladana i stagnace nominalnich pfijma statniho
rozpoctu, oproti tomu vydaje uvazujeme i nadale ve vySi uvedené v Navrhu stfednédobého vyhledu na léta 2020
az 2021. Dynamika vydaju statniho rozpoctu pro rok 2022 je odvozena z Rozpoctové strategie sektoru vefejnych
instituci CR na léta 2020 az 2022.

b) Scénar stredni zatéze predpoklada meziro€ni rist nominalniho HDP o 2 % v obdobi tfi nasledujicich let. Stejné
tempo ristu je pfedpokladano i pro nominalni pfijmy. Vydajova strana je ve scénafi stfedni zatéZe odhadovana
stejné jako ve scénafi tézké zatéze.

V obou scénafich je navic simulovana reakce financnich trh na zhor§eni vykonu domaci ekonomiky. Tato reakce
je dle zkuSenosti z vyvoje po roce 2008 odhadnuta pfecenénim Urokové miry, a to na 4,5 % v prvnim roce scé-
nait a na 4 % v nasledujicich dvou letech. Dluhopisy, které budou v jednotlivych letech scénaru splatné (dle ak-
tualniho stavu skute¢né vydanych dluhopist), tak budou refinancovany za téchto Urokovych podminek a stejné
tak budou za téchto podminek financovany dodatec¢né deficity statniho rozpoctu generované béhem ftfiletého
obdobi. Vychozi stav statniho dluhu pro rok 2019 byl pfevzat z predikce Ministerstva financi pro dluh Ustfednich
vladnich instituci publikované v Konvergenénim programu CR z dubna 2019 ve vysi 31,9 % HDP.

se vychozi hodnota implicitni irokové sazby, protoZze pro Fizeni statniho dluhu byly v roce 2018 i po¢atkem roku
2019 pfiznivé podminky. Rovnéz tfilety vyhled pro roky 2020 az 2022 je z pohledu primérné urokové miry pla-
cené z dluhu sektoru vefejnych instituci relativné komfortni. ZvySeni drokovych mér ze sou€asnych urovni pfi
zatézovych scénafrich by nevedlo k dramatickému nardstu dluhové sluzby. Refinancované dluhové transe z mi-

koncit splatnost v pfistich tfech letech, je relativné nizky.

24 Zakon €. 301/2017, 93/2017 a 327/2017 Sb.

25 Zakon ¢&. 259/2017, kterym se méni zakon &. 589/1992 Sb., o pojistném na socialni zabezpedéeni a pfispévku na statni politiku zaméstna-
nosti, ve znéni pozdéjSich predpisl, a dalSi souvisejici zakony; Zakon €. 200/2017 Sb., kterym se méni zakon €. 117/1995 Sb., o statni socialni
podpore, ve znéni pozdéjSich pfedpisu, a dalSi souvisejici zakony.

% MF CR: Fiskalni vyhled Ceské republiky (listopad 2018), str. 16.
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Tabulka B2.2.1 Zatézové scénare pro statni zadluzeni

2020 2021 2022 2020 2021 2022

2% rtst nominalniho HDP
(stiedni zatéz)

Stagnace nominalniho
HDP (tézka zatéz)
Celkové saldo SR (mld. K¢&) -100,0 -164,0 -228,0 -73,0 -109,0 -144,0

Celkové saldo (% HDP) -1,8 -2,9 -4.1 -1,3 -1,9 -2,4
Primarni saldo SR (mld. K¢&) -53,0 -111,0 -169,0 -27,0 -59,0 -91,0
Primarni saldo (% HDP) -1,0 -2,0 -3,0 -0,5 -1,0 -1,5
Implicit. urokova mira (%) 29 3,0 3,1 29 3,0 3,0
Statni dluh (% HDP) 33,7 36,8 41,0 32,7 34,0 35,9

Zdroj: MF CR: Konvergenéni program (duben 2019), MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky (duben 2019), MF CR: Zprava
o fizeni vladniho dluhu v roce 2018; vypocty NRR.

PTi scénafi tézké zatéze by statni dluh stoupl o téméf 10 p.b. —z 31,9 % v roce 2019 na 41 % HDP v roce 2022.
| stfedni zatéZz odhadovana na tfileté stagnaci realného HDP (pfi 2% rustu nominalniho HDP a 2% inflaci) by
pfinesla vzestup podilu statniho dluhu na HDP z arovné 31,9 % az ke 36 % (viz tabulku B2.2.1).

V pfipadé hospodarskych probléma by vSak pravdépodobné dosSlo také ke zhorSeni sald hospodareni obci
a kraju, které je v soucasné dobé prebytkové. To by mohlo vést k tomu, Zze celkové zadluzeni sektoru vefejnych
instituci by dosahlo vySsi urovné, nez ukazuji prezentované simulace.

Na zakladé vztahu dluhové dynamiky lze také urcit maximalni pfipustnou vysi dluhu vefejnych instituci tak, aby
ve tfiletém horizontu téZkého zatéZzového scénare nemusela byt aktivovana dluhova brzda. Pfitom je pfedpokla-
dano udrzeni proporce mezi statnim a vefejnym zadluZzenim na stavajici urovni. Pfi hodnoté dluhové brzdy ve
vySi 55 % HDP je touto hranici v sou€¢asné dobé& urover statniho dluhu 40 % HDP a vySe celkového vefejného
zadluzeni 42 % HDP. Hodnota maximalni relativni pfipustné hranice neni v ase konstantni, nebot’ vychazi z ak-
tualnich podminek na trhu statnich dluhopisu a vyhledi vefejnych financi v tfiletém horizontu.

2.4 Pusobeni ménovych faktor

Vedle fiskalni politiky plsobi na hospodarsky vyvoj
také ménové faktory. V roce 2018 doSlo pétkrat ke
zvy$eni hlavni ménovépolitické urokové sazby CNB
(dvoutydenni repo) z hodnoty 0,5 % na zaCatku roku
az na 1,75 % koncem roku 2018. Letos na kvétno-
vém zasedani bankovni rada pfistoupila k dalSimu
zvy$eni o 25 bazickych bodl. 2 Hlavnim divodem
zprisnovani ménové politiky byly, i pfes nejistoty pra-
menici z vnéj$iho prostredi, pfedevsim silné inflacni
tlaky v domaci ekonomice odrazejici mj. robustni
rist mezd a plat(i.?® Postupné zvySovani dvouty-
denni repo sazby se odrazilo s rGznou intenzitou
prakticky podél celé vynosoveé kfivky, kdy tfimésiéni
sazba PRIBOR zaznamenala narist z pridmérné

27 CNB: Shrnuti — Zprava o inflaci 11/2019.

hodnoty 0,77 % vlednu 2018 na 2,02 % v dubnu
2019.2° Vynos desetiletého statniho dluhopisu
vzrostl 21,77 % (leden 2018) na 1,82 % (duben
2019).3° Ceska ména vsak k euru i pfes vysoky aro-
kovy diferencial CR vigéi eurozoné neposilila —
vdubnu 2019 doséahl kurz 25,68 CZK/EUR, coz
predstavuje mezirocni oslabeni koruny pfiblizné
01,2 %.3

Predikce MF CR32 predpoklada pro rok 2019 mirné
navySeni tfimésiéni urokové sazby PRIBOR na
2,1 %. Pro nasledujici roky (2020—2022) o¢ekava jeji
stagnaci na 2,3 %. Vynos do doby splatnosti deseti-
letych vladnich dluhopisi ma vzrist zletoSnich

2 Kromé zvy$ovani trokové sazby pistoupila CNB také k implementaci nastroji makroobezfetnostni politiky (navyseni proticyklické kapita-
lové rezervy a zpfisnéni pravidel poskytovani uvérd na bydleni). Nastroje makroobezretnostni politiky reaguji pfedevSim na finan¢ni cyklus,

ktery je oproti hospodarskému cyklu dlouhodobegjsi.
2 CNB (2019): ARAD.

30 CNB (2019): ARAD. V bfeznu 2017, tj. v poslednim celém kalendainim mésici aplikace kurzového zavazku CNB, byl vynos 0,87 %.

31 CNB (2019): ARAD.

32 MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky, duben 2019, str. 4.
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2,2 % na 2,4 % pro dalSi roky predikce. Ménovy kurz
CZK/EUR by mél pozvolna posilovat z primérné le-
todni odhadované hodnoty 25,5 CZK/EUR na
24,2 CZK/EUR na konci predikce v roce 2022.

Graf 2.4.1 zachycuje vzajemné pusobeni ménové
a fiskalni politiky pro obdobi let 2014—2022 (v zavor-
kach za letopolty je uvedena produkéni mezera
v % HDP). Pro tyto ucely jsme spocetli index méno-
vych podminek, ktery zjednodusené charakterizuje
prisnost nebo uvolnénost ménové politiky.3* Pokud
dochazi k rustu indexu, pak je ménova politika pfi-

snéjsi a naopak. Z grafu je patrné, Zze v nékterych le-
tech neplisobi ménova a fiskalni politika na hospo-
darsky cyklus ve stejném sméru, viz napf. rok 2018
v grafu 2.4.1.

Pro rok 2019 nase vypocty naznaduji uvolnéni me-
novych podminek pfedevsim vlivem niz§i realné uro-
kové sazby tfimési¢niho PRIBORu. V nasledujicim
obdobi Ize na zakladé udaji MF CR3* predpokladat
rust realného tfimési¢niho PRIBORu a také posilo-
vani realného efektivniho ménového kurzu.

Graf 2.4.1 Ménova a fiskalni politika v kontextu hospodaiského cyklu 2014-2022
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Zdroj: MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky (duben 2019), MF CR: Konvergenéni programVCe'ské republiky (duben 2019),
CNB (2019): ARAD, Eurostat (2019), Mezinarodni ménovy fond (World Economic Outlook, duben 2019), CSU (2019); vypocty NRR.
Pozn.: MP = ménové podminky. Za letopoctem je v zavorkach uvedena produkéni mezera v % HDP. Obdobi 2020-2022 vyhled (primarni

strukturalni saldo) dle MF CR.

3 Index ménovych podminek zahrnuje Urokovou a ménovou slozku v poméru 3:1. Do vypo&tu vstupuje nominalni tfimési¢ni Urokova sazba
PRIBOR, deflator HDP a realny efektivni ménovy kurz deflovany indexem cen primyslovych vyrobct. Pomoci Hodrickova-Prescottova filtru
byly ziskany ¢asové fady trendové realné urokové miry a realného efektivniho ménového kurzu a dale bylo pracovano s (normovanymi) od-

chylkami od tohoto trendu.

3 MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky, duben 2019, str. 4; MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky, duben 2019, str.

19 a 36.
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3 Dlouhodoba makroekonomicka projekce

Dlouhodobou projekci vydajl, pfijmu a salda sektoru
vefejnych instituci v asovém horizontu padesati let
opirame o dlouhodobou projekci zakladnich makro-
ekonomickych veli€in, které budou pro fiskalni pro-
jekci relevantni. Mezi tyto veli€iny patfi pfedevSim
rist HDP, produktivita prace, vyvoj zameéstnanosti,
vyvoj objemu mezd a s nim souvisejici rozdéleni
hrubé pfidané hodnoty mezi vyrobni faktory prace
a kapitalu. Vzhledem k tomu, Ze nasi fiskalni projekci
dlsledné vztahujeme k HDP a dal$im veli¢inam v re-
alném vyjadieni, maji nominalni veli€iny, jakymi jsou

3.1 Realna konvergence

Jako teoreticky zaklad pro dlouhodobou makroeko-
nomickou projekci jsme zvolili neoklasickou teorii
ristu, jejimz zakladnim stavebnim prvkem je agre-
gatni produkéni funkce. Tato produkéni funkce popi-
suje, jaky vliv maji rizné vstupy (napf. kapital, pra-
covni sila, technologicka zména) na objem produktu.
Podle této teorie 1ze mezi ekonomikami rozlisit ty,
které jsou v takzvaném stalém stavu, a ty, které se
ke svému stalému stavu teprve pfiblizuji (tj. konver-
guji). Ceska ekonomika je ekonomikou konvergujici,
coz je pro naSi makroekonomickou projekci vycho-
zim bodem. | kdyZ je podle ekonomické teorie mozné
odhadnout velikost stalého stavu, ke kterému by CR
méla konvergovat, takovy odhad je podminény tim,
Ze podil investic na HDP, tempo rlstu pracovni sily
a dalsi veli¢iny zGstavaiji po celou dobu projekce kon-
stantni. To jsou velmi silné pfedpoklady, a proto jsme
zvolili alternativni pFistup, pfi kterém jako stély stav
Ceské ekonomiky (tj. jakysi konvergenéni cil) uvazu-
jeme skutecné existujici ekonomiku, konkrétné eko-
nomiku Rakouska. Rakouskou ekonomiku jsme na-
vzdory urc€itym strukturalnim odliSnostem zvolili jed-
nak proto, ze je to standardni smiSena ekonomika
lenské zemé& EU podobné velikosti jako CR, a jed-
nak proto, Zze podle naseho nazoru i obtizné kvantifi-
kovatelné vlivy, které ekonomiku a jeji staly stav po-
tencialné ovliviuji (kulturni zvyklosti, pravni pro-
stfedi, neformalni pravidla apod.), jsou v této zemi
dostate¢né podobné Ceské republice.

Proces konvergence Ize modelovat nékolika zpu-
soby. Je napfiklad mozné pfedpokladat konvergenci
HDP na obyvatele, konvergenci HDP pfipadajiciho
na pracovnika nebo (coz by bylo nejvice v souladu
s teorii) konvergenci produktu pfipadajiciho na od-
pracovanou hodinu. Vzhledem k tomu, Ze posledni
zmifovana varianta je zatizena zna¢nymi datovymi
problémy a dale kvli tomu, Zze nam jde o projekci na
obdobi, vnémz bude dochazet k demografickym

mira inflace, nominalni mzdy &i nominalni urokové
miry, mensi dllezitost. Na rozdil od stfednédobého
vyhledu v dlouhodobé projekci odhlizime od hospo-
darského cyklu. A¢koliv predpokladame, Ze k cyklic-
kym vykyvim ekonomiky bude i nadale dochazet,
neni mozné jejich naCasovani v dlouhodobém hori-
zontu pfedvidat, a tedy ani vérohodné kvantifikovat
jejich rozsah. Simulovany vyvoj je tedy simulaci vy-
voje potencialniho HDP a dalSich jemu odpovidaji-
cich makroekonomickych veli¢in.3®

posundm, vychazime v nasich projekcich z konver-
gence HDP na pracovnika. Podle teorie by ekono-
miky mély konvergovat ke svym stalym stavim tako-
vym zpusobem, Ze se kazdy rok zmensuje rozdil
mezi jejich stalym stavem a skuteCnym stavem eko-
nomiky o konstantni procento. Mezera mezi rakous-
kym a ¢eskym HDP na pracovnika (v parité kupni
sily byla tato mezera v roce 2018 odhadovana na 28
% rakouské urovné3®) se v poslednich dvaceti letech
snizovala v priméru zhruba o0 2,3 % ro¢né (aktualné
pfiblizné o 0,6 p.b. z mezery ro€né). Toto tempo je
obdobné jako v jinych tranzitivnich zemich a zarover
je vsouladu s obvyklymi empirickymi vysledky
o konvergenci, a proto ho pouzivame pro simulaci
konvergence narodohospodarské produktivity prace
(viz graf 3.1.1).%7

ZmenSovani mezery mezi stalym stavem a konver-
gujici ekonomikou vsak pfedstavuje pouze jednu
slozku dlouhodobého rustu. Ekonomika, ktera je ve
stalém stavu a ve které neroste objem pracovni sily,
dale roste tempem rdstu technologii (tj. tempem
ristu tzv. souhrnné produktivity faktord). Tento rist
je proto nutné pfi odhadu dlouhodobého rlistu eské
ekonomiky ke konvergenéni sloZce rlstu pficist.
V simulaci pouzivame tempo rdstu produktu na pra-
covnika ve stalém stavu v dusledku riistu technologii
01,5 % ro¢né, coz je dlouhodoby primér pro vyspélé
zemé pfi eliminaci vlivu finanéni krize zlet 2008
a 2009, béhem které doSlo v mnoha evropskych ze-
mich k dlouhotrvajicimu poklesu narodohospodar-
ské produktivity. Tempa ristu HDP na pracovnika
tak v nasi simulaci v ddsledku postupného vyc&erpa-
vani konvergencni slozky rlstu postupné klesaji
z 2,4 % v soucasnosti na 1,6 % na konci projekce.
PFi daném nastaveni parametrd to znamena, ze na-
rodohospodarska produktivita prace bude na konci
projekce v roce 2069 na urovni 91 % budouci ra-
kouské urovné.

35 Podrobnéjsi vysvétleni postupu i pouZitych parametrd pro dlouhodobou makroekonomickou projekci je obsazeno v podkladove studii UNRR

(2019): Dlouhodoba makroekonomicka projekce CR.
36 Dle statistik OECD.

37 Pro podrobnosti opét viz podkladovou studii UNRR (2019): Dlouhodoba makroekonomicka projekce CR.


https://unrr.cz/vydavame/studie/
https://unrr.cz/vydavame/studie/
https://unrr.cz/vydavame/studie/
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Graf 3.1.1: Proces konvergence produktu na pracovnika k rakouské urovni (Rakousko = 100)
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Rst produktivity bude ovlivnén mimo jiné i nastupu-
jici vinou robotizace a digitalizace. Tyto jevy v8ak ex-
plicitné nemodelujeme, protoZe podle nasSeho na-
zoru jsou pouze novymi formami technologického
pokroku, se kterym neoklasicka teorie rustu bézné
pracuje. Tim nefikame, Ze robotizace a digitalizace
nebudou mit vliv na ekonomické veli€iny, pouze se
domnivame, Ze principidln& nezméni fungovani trzni

3.2 Demograficka projekce

Zatimco vyvoj HDP na pracovnika je v dlouhodobé
projekci modelové dan nezavisle na vyvoji obyvatel-
stva, celkovy HDP bude zjevné ovlivnén jak poctem
obyvatel, tak i vékovou strukturou populace. Pro-
jekce demografického vyvoje je tedy jednim ze za-
kladnich vstupl do makroekonomické projekce, pro-
toZe od ni se odviji simulace vyvoje poCtu pracov-
nikd. Pro nase Ucely vyuzivame demografickou pro-
jekci CSU publikovanou v listopadu 2018, ktera je
zpracovana ve tfech variantach — stfedni, vysoké,
nizké. Ke stfedni varianté je jesté propoctena verze
bez migrace (ij. s nulovym €istym migracnim saldem
pro kazdy rok projekce).3® Stfedni variantu jsme zvo-
lili jako vychozi pro zakladni scénar nasich projekci,
podle ostatnich variant jsme tam, kde to bylo mozné
a relevantni, zpracovali alternativni scénafe vyvoje.

ekonomiky a Ze ani nebudou natolik kvantitativné vy-
znamné, aby bylo nutné stavajici teoreticky ramec
ménit.3® V ramci alternativnich scénarl (viz kapitolu
6.2) vSak presto zkoumame, jaky dopad by mélo
urychleni rdstu produktivity systematicky o 1 p.b.
ro¢né po celou dobu projekce. Jak ukazeme, dopady
takové akcelerace na fiskalni projekci nicméné ne-
meéni naSe zakladni zavéry.

Ve srovnani s pavodni demografickou projekci CSU
z roku 2013 vyuzitou v lofiské Zpraveé o dlouhodobé
udrzitelnosti vefejnych financi doznala posledni pro-

jekce mnoha zmén.*’ Nicméné nadale plati, Ze nej-
projekce je zvySovani podilu osob nad 65 let, ktery
by mél kolem roku 2059 dosahnout zhruba 30 % (re-
spektive vice pro nizkou variantu a variantu bez mi-
grace). K tomu mimo jiné pfispéje i prodlouzeni na-
déje doziti do roku 2069 o 8,3 roku u muzd, resp.
6,6 roku u zen. Starnuti obyvatelstva je spolecné
v8em variantam projekce, i kdyZ v jinych ukazatelich
jsou mezi nimi znacné rozdily — napf. rozdil v celko-
vém poctu obyvatel mezi vysokou variantou a stfedni
variantou bez migrace dosahuje na konci nasi pro-
jekce témér 3 miliond osob (viz graf 3.2.1).41

% Vice k moznym dasledkim a problémum spojenym s nastupem automatizace a robotizace viz informaéni studii Hindls, R., Hronova, S.
(2019): Robotizace, rozvoj umélé inteligence a jejich dopad na ekonomiku, UNRR. Je véak nutné také upozornit, Ze citelna akcelerace rustu
produktivity prace zatim ve vyspélych zemich nenastava. Naopak statisticky méfena produktivita prace v mnoha vyspélych zemich v posledni
dekadé zaostava za svymi dlouhodobymi trendovymi tempy rustu.
3 ¢SU (2018): Projekce obyvatelstva Ceské republiky 2018-2100.

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

Rust po¢tu pracovnik(l jsme pomoci demografické
projekce odhadli podle vyvoje poctu obyvatel ve
véku 21 let a starSich snizeného o projekce poctu
starobnich dichodcl a poctu osob v invalidnim da-
chodu ve tfetim stupni. Poéty pfijemct zminénych
dlchod(l pfitom odhadujeme pfedevSim podle za-
konného dlchodového véku a dalSich parametr(.42
Pfedpokladame, Ze uvnitf timto zplsobem vyme-

zené skupiny obyvatel se mira ekonomické aktivity
neméni a ze pfirozena mira nezaméstnanosti zU-
stava konstantni. Propojime-li takto ziskané tempo
rastu (resp. poklesu) pracovnich sil s projekci HDP
pfipadajiciho na jednoho pracovnika, dostavame tra-
jektorii ristu celkového HDP a ristu HDP na obyva-
tele (viz tabulku 3.3.1).

3.3 Realné mzdy a prvotni rozdéleni dichodt

Podstatnou roli v projekcich dichodového systému,
Skolstvi, zdravotnictvi a v dalSich oblastech hraje
mzdovy vyvoj. Vyvoj realnych mezd v nasi projekci
odvozujeme od dlouhodobé projekce vyvoje HDP
pfipadajiciho na pracovnika. Na rozdil od vét3iny ji-
nych projekci ale nepfedpokladame, Ze by realné
mzdy rostly stejnym tempem, jakym roste HDP na
pracovnika. Podil nahrad pracovnikim na hrubé pfi-
dané hodnoté (HPH) totiz byl a do znaéné miry stale
je v Ceské ekonomice ve srovnani s jinymi zemémi
relativné nizky.*® Tento ukazatel se nicméné v uply-
nulych letech postupné zvysoval.#* Takovato zména
rozdéleni hrubé pfidané hodnoty je mimo jiné dile-
Zita pro vysi a strukturu budoucich dafiovych pfFijma.
Vzhledem k tomu, Ze nevidime zadny apriorni di-
vod, pro€ by uvedeny pomér mél byt pravé v Ceské
ekonomice dlouhodobé systematicky nizSi nez ve
vyspélych zemich, pfedpokladame i zde proces kon-
vergence. Ekonomicka teorie vtomto pfipadé ale

neposkytuje jednoznacné voditko, co se tyCe rych-
losti konvergence podilu nahrad pracovnikim na
hrubé pfidané hodnoté, proto pouzivame stejné
tempo, jakym konverguje HDP na pracovnika. To
znamena, ze rozdil mezi podilem nahrad pracovni-
kim na HPH ve vybranych vyspélych zemich a od-
povidajicim podilem v CR se v nasi simulaci snizuje
také o0 2,3 % roc¢né.*°

Podobné jako v otdzce dlouhodobého vyvoje pro-
duktivity ani zde explicitné neuvazujeme dopad digi-
talizace a robotizace na prvotni rozdéleni dichodu
(. na rozdéleni dichodd mezi vyrobni faktory praci
a kapital). Zatimco v pfipadé produktivity neni vliv to-
hoto jevu na datech patrny, v pfipadé podilu vyrob-
niho faktoru prace na produktu existuji urcité po-
chybnosti, zda ve vyspélych zemich nedochazi v du-
sledku technologickych zmén k jeho snizovani (ij.
k pohybu v opatném smeéru, nez se kterym pracu-

42 Metodologie a projekce poétu prijemcl diichodovych davek je podrobnéji popsana v kapitole 4.
43 Z davodu lepsi mezinarodni srovnatelnosti pracujeme s podilem nahrad pracovnikam, ktery definujeme analogicky jako nahrady zamést-
nanclm, ale s tim rozdilem, Ze zahrnujeme i odhad nahrad podnikatelim (OSVC), a to ve stejné vysi na jednoho OSVC, jaka pfipada v pru-

meéru na jednoho zaméstnance.

44 Viz Box 3.1 pro bliz3i vysvétleni vyvoje podilu nahrad pracovnikim na HPH v CR. )
4 Vlybrané vyspélé zemé zde jsou Rakousko, Némecko, Svédsko, Dansko, Belgie, Nizozemi, Finsko. Pro detaily viz podkladovou studii UNRR

(2019): Dlouhodobé makroekonomicka projekce CR.



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

Dlouhodoba makroekonomicka projekce

jeme v nasi simulaci).*® Prozatim v§ak zmény v pr-
votnim rozdéleni dlichodu ve vyspélych zemich nej-
sou dostate€né vyrazné a systematické, aby bylo
mozné dovadit, co je jejich pFi€inou.

Technologicky vyvoj vSak také muze ménit nerov-
nost v rozdélovani dlichodu mezi pracovniky navza-
jem (tj. uvnitf podilu pro vyrobni faktor prace), aniz
by dochazelo k podstatné zméné v agregovaném pr-
votnim rozdéleni dichodu. Nékteré vyzkumy nazna-
Cuji, Ze tomu tak skuteéné je. Zatimco nékteré pro-
fese jsou komplementarni k sou¢asnému technolo-
gickému vyvoji (a realné mzdy v nich proto rychle
rostou), jiné jsou technologickym pokrokem nahra-
zovany (maji naopak povahu substitutu).4” Ani tento
efekt v8ak do simulace explicitné nezafazujeme,
protoZze jeho kvantifikace je obtizna a neni ani
zfejmé, v jakém sméru by plsobil na fiskalni bilanci.

V dasledku zvySovani podilu nahrad pracovnikim
(a tedy i zaméstnancum) na HPH roste v nasi pro-
jekci objem mezd a platu dlouhodobé rychleji nez ob-
jem HDP, a to na ukor hrubého provozniho pfebytku

duktivita prace. Celkoveé tak v naSi projekci pfedpo-
kladame, Ze realné mzdy porostou v priiméru
0 2,1 % ro¢né (viz tabulku 3.3.1), coz je asi 0 0,2 p.b.
vice, nez o kolik poroste HDP na pracovnika. Zcela
pfitom odhlizime od vlivu sménnych relaci, ktery by
mohl v dlouhém obdobi rozdil mezi tempem rlstu re-
alnych mezd a tempem rastu produktivity také ovliv-
nit. Takovy rozdil mezi ristem produktivity a ristem
mezd po dobu 50 let se mlize zdat jako rozporny, ale
poznamenejme, Ze v letech 1995 az 2017 ¢&inil tento
rozdil v priméru 0,6 p.b (primérné 3% tempo ristu
realnych mezd a 2,4% tempo riistu HDP na pracov-
nika) a ani to nestacilo vyrovnat neobvykle nizky po-
dil mezd na HDP v ¢eské ekonomice.*®

Pro ucely vypoctu urokl placenych z dluhu sektoru
vefejnych instituci je jeSt& nutné ucinit pfedpoklad
o vy8i inflace, protoZe ta ovliviiuje vySi nominalnich
urokovych mér. Po celou dobu nasi projekce pfed-
pokladame rlst spotrebitelskych cen shodny s tem-
pem ristu deflatoru HDP, a to ve vySi 2 % ro¢né. Ta-
kové tempo rustu cenové hladiny je v souladu s ak-

. , tualnim inflagnim cilem CNB.
firem. Bez ohledu na zvolenou variantu demogra-

fické projekce rostou realné mzdy rychleji nez pro-

Tabulka 3.3.1 Primérna roc¢ni tempa ristu podle dlouhodobé projekce (v %)

2019-2030 2031-2040 2041-2050 2051-2060 2061-2069 Celé obdobi
HDP na obyvatele 2,3 1,8 1,2 1,5 2,2 1,8
HDP celkem 2,4 1,7 1,2 1,4 2,0 1,8
Prdmérna readlna mzda 2,5 2,2 2.1 1,9 1,8 2,1

Zdroj: vypocty NRR.

Box 3.1 Odvétvova analyza vyvoje podilu nahrad pracovnikiim na hrubé pridané hodnoté

Nahrady pracovnikim jsou pfirozené rozdilné v rliznych odvétvich — néktera odvétvi jsou kapitalové narocna
(napf. energetika nebo sitova odvétvi) a nahrady pracovnikiim v nich maji relativné maly podil na hrubé pfidané
hodnoté (HPH). Naproti tomu jind odvétvi vyuZzivaji malo kapitalu na jednotku prace a Ize v nich tudiz ocekavat
vysoky podil nahrad pracovnikim na HPH (napf. odvétvi vzdélavani, zdravotni a socialni péce nebo vefejna
sprava). Podil jednotlivych odvétvi na celkové HPH vytvofené v ekonomice se ale v ase postupné méni. Nabizi
se proto otazka, do jaké miry byl dosavadni rist podilu nahrad pracovnikim v ¢eské ekonomice ovlivnén pravé
zménou struktury hospodarstvi a do jaké miry byl ovlivnén zménami podilu nahrad pracovnikiim v ramci jednotli-
vych odvétvi.

Pro celkovy podil nahrad pracovnikim « plati, Ze je vazenym priimérem podil(i nahrad pracovnikim v jednotlivych
odvétvich q;, pfi€emz vahami jsou podily HPH vytvofené v pfisluSnych odvétvich na celkové HPH. Tyto vahy dale
muzeme rozlozit na dvé slozky — na slozku relativni produktivity prace, ktera udava, jaka je v daném odvétvi
pfidana hodnota na pracovnika ve srovnani s primérnou pfidanou hodnotou na pracovnika v celé ekonomice,
a na slozku, ktera zachycuje podil odvétvi na celkové zaméstnanosti v narodnim hospodafstvi. Ozna&ime-li pro-
duktivitu na pracovnika jako hph a pocet pracovnikl jako L (popf. L s indexem odpovidajici odvétvové veli€iny),
muzeme podil nahrad pracovnikdm rozlozit nasledovné:

HPHI hphl LI

@=L TR e

46 iz napf. piehledovou studii dosavadnich empirickych vysledkd Mai Chi Dao et al.: Understanding the Downward Trend in Labor Income
Shares in IMF: World Economic Outlook, April 2017.

47 Ibid.

“8 Udaje podle OECD.

20




Dlouhodoba makroekonomicka projekce

K tomu, abychom zjistili, zda je pozorovany rist a zpisobeny zvysovanim vah odvétvi s vy$Sim podilem nahrad
pracovnikiim, nebo spiSe tim, Ze podil nahrad v nékterych odvétvich roste, jsme propocetli dvé hypotetické fady
vyvoje a. V prvni hypotetické fadé jsme abstrahovali od odvétvové zmény — predpokladali jsme, Ze podil odvétvi
na celkové HPH zlistava zachovan na urovni roku 1993, ale zarover jsme podcitali s tim, Zze odvétvové a; se
vyvijeji tak, jak se vyvijely v realité. Pokud je zména skute¢né a predevSim disledkem toho, Ze se ménily odvét-
vové a;, potom tato hypoteticka fada a musi byt podobna historické fadé. Ve druhé hypotetické fadé naopak
abstrahujeme od zmén odvétvovych a; — pfedpokladame, Ze si odvétvi zachovavaji své odvétvové a; na urovni
roku 1993, ale vahy odvétvi na pfidané hodnoté vyrobené v ekonomice se naopak méni tak, jak se ménily ve
skutec¢nosti. Pokud je zména skute¢né a primarné disledkem zmén odvétvové struktury ekonomiky, potom by
méla byt pravé tato druha hypoteticka fada podobna skutecné historické fadé a.

Srovnani historického vyvoje a hypotetickych fad jednoznaéné ukazuje, Ze rast podilu nahrad pracovnikim na
HPH v CR v uplynulém &tvrtstoleti nebyl diisledkem strukturalnich posunti v ekonomice (viz graf B3.1.1). Naopak
byl dominantné zpUsoben tim, ze v nékterych odvétvich rostly odvétvové podily nahrad pracovnikiim. Data uka-
zuji, ze odvétvové podily nahrad pracovnikiim se zvySovaly pfedev§im v odvétvich sluzeb (v doprave, ubytovani,
stravovani a pohostinstvi, v penéznictvi, ale i ve vefejné spravé, vzdélavani a zdravotnictvi). Naopak zpracova-
telsky priimysl, jakozto odvétvi nejvice dotéené technologickym pokrokem, pfekvapivé zadny jasny trend ve vyvoji
podilu nahrad pracovnikiim nevykazuje (viz graf B3.1.2).

Graf B3.1.1 Vyvoj podilu nadhrad pracovni- Graf B3.1.2 Vyvoj podilu nahrad pracovnikiim
kiim na HPH na HPH ve vybranych odvétvich
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4 Vydaje a prijmy v dlouhodobé projekci

Makroekonomicka projekce z predchozi kapitoly je
zakladem pro projekci pfijmu a vydaja sektoru vefej-
nych instituci. Ty jeté rozdélime do dvou skupin:
jednak na oblast vydaju a pfijmu, ktera bude pfimo
dotéena demografickym vyvojem, a jednak na oblast
vydajl a pfijm0, ktera bude ovlivnéna takzvanymi
konvergenénimi efekty, tj. efekty zplsobenymi sa-
motnou skute€nosti, Ze ¢eska ekonomika bude dlou-
hodobé rist a konvergovat k Grovni vyspélych zemi.

4.1 Duchodovy systém

Dlichodovy systém obsahuje starobni, invalidni
a pozustalostni (vdovské, vdovecké a sirotéi) du-
chody. Systém fidi a spravuje Ceskéa sprava social-
niho zabezpe&eni (CSSZ) s vyjimkou ozbrojenych
slozek, pro které systém spravuji pfisluSsna minister-
stva (zejména resorty vnitra, obrany a spravedl-
nosti). Podminky pro ozbrojené slozky se vSak sho-
duji s podminkami pro pojisténce pfislusejici pod
CSSZ, proto s celym diichodovym systémem pracu-

4.1.1 Starobni dichody

Kvantitativné nejdulezitéjSi slozkou dichodového
systému jsou starobni ddchody. Ty v sou€asnosti
pobira pfiblizné 2,4 milionu lidi a jejich poCet bude
dominantné determinovan demografickym vyvojem
a zménami v zakonném véku odchodu do starob-
niho dichodu (ten se dnes zvysSuje odliSné pro muze
a zeny v souladu s pfilohou zakona o dichodovém
zabezpeceni €. 155/1995 Sb. a az do roku 2030 se
dlchodovy vék postupné bude posouvat na uroven
65 let pro muze i zeny).4?

Nejprve se vénujeme poctu pfijemcu starobnich di-
chodll a v nasledném kroku odhadujeme vysi nové
pfiznanych a priimérnych starobnich diichod(. Po-
Cet pfijemcl starobniho dlichodu nelze jednoduse
odvozovat pouze z demografické projekce a statu-
tarniho véku odchodu do didchodu. Podstatnou roli
zde hraje zejména moznost odchodu do pfed&as-
ného duchodu, nebo naopak mozZnost presluhovat
a vylepsit si tak vysi starobniho dichodu. Z téchto
ddvodu vyuzijeme pro simulaci poétu starobnich dua-
chodct ,miry duchodovosti“ (. podily poctu du-
chodcu na vékové &i jinak vymezené skupiné lidi, po-
drobnéji viz dale). Nejprve je vSak tfeba zohlednit, ze
pocet pfijemcu starobnich dichodd vykazuje inter-
akci s duchody invalidnimi. Plati totiz, ze tyto dva

V realité se budou demografické a konvergenéni
vlivy vice ¢i méné prolinat, ale demografické vlivy bu-
dou prevazovat v oblasti ddchodového systému,
zdravotnictvi, socialnich davek a dlouhodobé péce.
Konvergenéni efekty potom budou mit vétsi vahu
v pfipadé vydajl na verejné investice, na platy stat-
nich zaméstnancl ¢&i v pfipadé vynosl vybranych
dani a pojistného. Nejprve se budeme vénovat ob-
lasti ovlivnéné demografickymi zménami.

jeme pfi simulaci jako s jednolitym celkem. Nejprve
se soustfedime na vydajovou stranu systému s tim,
Ze budeme vzdy modelovat pocet pfijemcu jednotli-
vych typl dichodU a nasledné i vysi téchto diichod(.
PFijmova strana systému je modelovana pfimo v na-
vaznosti na nasi makroekonomickou projekci, pro-
tozZe pojistné na dlichodové pojisténi je svoji podsta-
tou zdanénim pfijmd vyrobniho faktoru prace.

druhy dichodul se vzajemné vylucuji — pFijemce in-
validniho diichodu nemuze byt zaroven pozivatelem
dlichodu starobniho, ale zaroven plati, ze po dosa-
Zeni véku 65 let jsou invalidni dachody transformo-
vany na duchody starobni (vice viz oddil 4.1.2 o in-
validnich duchodech). Z téchto divodu pracujeme
v projekci s dichodovostmi, které se nevztahuiji
k celé populaci daného véku, ale pouze k té ¢asti po-
pulace, ktera neni pozivatelem invalidniho dichodu.
Ukazuje se, Ze pfi tomto postupu jsou empirické miry
dlchodovosti hladsi a bez vykyvu zpusobenych mé-
nicim se podilem poctu invalidnich dichodc(.

Dal8i skuteCnosti, kterou je pro potfeby projekce
nutné zohlednit, je prodluzovani zakonného dicho-
dového véku. Neni pfekvapivé, Zze dichodovy vék je
veliinou, ktera ukotvuje rozhodnuti o okamziku od-
chodu do starobniho dichodu. Proto miry dlichodo-
vosti nekonstruujeme jako funkce biologického véku,
ale jako funkce Casové vzdalenosti od zakonného
ddchodového véku. Mira dichodovosti tak napfiklad
fika, kolik procent lidi z téch, kterym zbyvaji pravé
dva roky do statutarniho véku odchodu do ddchodu
(a ktefi zaroven nejsou pfijemci invalidniho du-
chodu), jiz je pfijemcem dlchodu. Nebo kolik procent

49 Zakon o organizaci a provadéni socialniho zabezpedeni (¢. 582/1991 Sb. v aktualnim znéni) v § 4a indikuje, Ze by v budoucnu mohlo dojit
ke zméné statutarniho véku v zavislosti na vyvoji ocekavané doby doziti, fakticky statutarni vék odchodu do duchodu se v$ak fidi aktualné
platnou pfilohou zakona o dichodovém pojisténi €. 155/1995 Sb. a tento statutarni vék tak vstupuje do zakladniho scénare nasi projekce.
Svazani duchodového véku s dobou doziti podle zakona €. 582/1991 Sb. zvazujeme jako alternativni scénar v kapitole 6.

Podrobnéji pro srovnani ¢eského penzijniho systému s penzijnimi systémy ve vybranych evropskych zemich viz informacni studii Lakotova

L. (2019): Komparativni analyza penziinich systému, UNRR.
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lidi z téch, ktefi méli statutarni vék odchodu do du-
chodu praveé pred rokem, jiz dlichod pobira.

Miry dichodovosti pouzité v simulaci poc¢tu starob-
nich dichodct jsme odvodili oddélené pro muze
a zeny jako primér empirickych mér dichodovosti
podle skute¢nosti z let 2013 az 2017.50 Empirické
kfivky dlichodovosti se jevi jako dostate¢né stabilni,
ale pro dlouhodobou projekci je nutné jesté zohlednit
fakt, Ze jsou odvozeny na zakladé obdobi, ve kterém
dochazelo ke zvySovani dlichodového véku. Jestlize
tedy pfi kalkulaci dlichodovosti srovnhavame pocet
lidi, jejichz vék je nyni napfiklad o dva roky nizSi nez
aktualné platny dichodovy vék, nepouzivame di-
chodovost skute¢né relevantni pro lidi daného véku.
Po uplynuti zminénych dvou let totiz skutecny da-
chodovy vék pro né bude vysSi v dusledku zvySovani
dlchodového véku. Jakmile se zvySovani dichodo-
vého véku po roce 2030 v zakladnim scénafi zastavi,
je proto logicky konzistentni pouzit dichodovosti
mirné modifikované (s mirn&jSim sklonem kfivek,
a to odliSné pro muze a pro Zeny). Podobné modifi-
kované miry dichodovosti pouzivame pfi odhadu al-
ternativniho scénare, ve kterém je dichodovy vék
svazan s oCekavanou dobou doZiti a bude zvySovan
tempem zavislym na prodluzovani doby doziti (coz
je alternativni scénaf, ktery je vycislen v kapitole
6).5"

PFi simulaci po¢tu pFijemcl starobnich dichodu po-
stupujeme tedy nejprve tak, Ze od velikosti jednotli-

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

vych kohort projektovanych demografickou projekci
odeéteme pocet pfijemcu invalidnich dichodl da-
ného véku (ten je ov8em také simulovany, viz nasle-
dujici oddil). V dalSim kroku na vysledny pocet apli-
kujeme pfislusnou miru ddchodovosti a tim ziska-
vame projekci poctu starobnich dichodct.

Zakladni scénar projekce ukazuje nejprve na pfribliz-
nou stabilitu poctu starobnich dlichodc, ktera je ale
ve druhé poloviné tficatych let a v letech Ctyficatych
nasledovana vytrvalym riistem. Ten je zpusobeny
predevsim tim, Ze do dichodu za¢nou nastupovat
populaéné silné ro¢niky ze sedmdesatych let. Roli
hraje také to, Ze se prestane zvySovat dlchodovy
vék. Pocet starobnich didchodcl bude podle simu-
lace kulminovat kolem roku 2059, kdy by jich mélo
byt pfiblizné 3,2 milionu, tj. zhruba o tfetinu vice nez
dnes. Nasledné jejich polet zacne klesat, protoze se
do dichodového véku dostanou lidé z pocetné sla-
bych kohort narozenych v devadeséatych letech (viz
graf 4.1.1).

Kromé zmény v poctu diichodct dojde i ke zméné
struktury z hlediska pohlavi — srovnani statutarnich
véku odchodu do dichodu pro muze a Zeny povede
ke zvySeni podilu muzi na celkovém poctu starob-
nich dlichodcu. Pretrvavajici pfevaha zen bude do
budoucna uréena pouze vyssi nadéji doziti u zen,
zatimco dnes velkou roli hraje i to, Ze zeny dosahnou
statutarniho véku drive.

Graf 4.1.1 Projekce poctu starobnich dichodc (stfedni varianta demografické projekce)
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50 Miru dtichodovosti pro Zeny jsme uvazovali agregované pouze jednu, pfiéemz za modelovou situaci jsme povazovali zenu se dvéma détmi.
51 Pro detailngjsi popis a diskuzi mér dichodovosti a jejich modifikaci v dusledku riizného tempa zvySovani dichodového véku viz podklado-

vou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.
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Pro projekci vydaju na starobni dichody je dale
nutné odhadnout vysi pramérného starobniho da-
chodu. Ten je ovlivnén jednak vysi nové pfiznanych
dachodd a jednak vySi duchodl jiz existujicich,
a tedy pfiznanych v rlizné vzdalené minulosti. Nej-
prve se soustfedme na vysi nové pfiznanych du-
chodu. Dlichod obsahuje v prvni fadé zakladni vy-
méru, ktera je navazana na vyvoj prumérné mzdy
v ekonomice. V simulaci pracujeme s pfedpokla-
dem, Ze zakladni vyméra bude nadale na urovni
10 % prumérné mzdy, coz je aktualné platna vyse
zakladni vyméry. Druhou slozkou dlchodu je tak-
zvana procentni vyméra, kterd je odvozena od minu-
lych vydélkl pojisténce indexovanych podle vyvoje
primérné mzdy, a podle poctu let placeni pojisténi
(v€etné tzv. nahradnich dob a dalSich uprav). Vypo-
Cet dale obsahuje dvé redukéni hranice, které pred-
stavuji prvek redistribuce a tlumi rozdily v nové vy-
mérenych dichodech, pfi¢emz tyto redukéni hranice
se kazdoro€né méni podle vyvoje primérné mzdy.

Vysi duchodd budeme simulovat vzdy v poméru
k primérné mzdé. Jako vychozi uroven noveé pfizna-
nych dichodu pro nasi projekci vyuzijeme posledni
znédmou skute¢nost, podle které Cinil pomér novych
dichodl k primérmné mzdé 46,6 % pro muze
a 39,6 % pro zeny%2. Niz§i nové vymérené dlichody
Zen jsou dany jednak niz§imi mzdami Zzen bé&hem je-
jich pracovni kariéry a jednak jejich niz8im statutar-
nim vékem odchodu do dlichodu, a tedy krat$i dobou
pojisténi. Po sjednoceni statutarnich vékd odchodu
do dichodu pro muze i Zzeny (ij. po roce 2030) a za
prfedpokladu zachovani rozdilu mezd podle pohlavi
proto klesne rozdil mezi vysi nové pfiznanych du-
chodll muzl a zen (Zzenam se totiz vice prodlouzi
doba poijisténi). Zatimco u muzl predpokladame pfi-
bliznou stabilitu poméru nové pfiznanych dachodl
k primérné mzdeé (46,6 %), u Zen tento pomér v nasi
simulaci postupné zvysSujeme tak, aby v roce 2030
dosahl trovné 44,0 % pramérné mzdy. Takovéto po-
méry odpovidaji dobé pojisténi (v€etné nahradnich
dob) 41 let, coz vzhledem k budoucimu dlchodo-
vému véku povazujeme za spide konzervativni od-
had. Pomér nové pfiznanych dichodd k primérné
mzdé navic mirné snizujeme mezi roky 2050 az
2055 (a do konce projekce drZime sniZeny), aby-
chom zohlednili to, Ze doba vysokoSkolského vzdé-
lani jiz nebude uznavana jako nahradni doba.53

Pro vypocet celkového primérného dichodu je vSak
nutné také modelovat vyvoj jiz pfiznanych ddchodu.
V souc€asnosti platné valoriza¢ni schéma podcita s pl-
nou valorizaci podle inflace (s ur&itym doplnénim, viz
nize) a s polovi¢ni valorizaci podle rlstu realné
mzdy. Stavajici dichody jsou sice plné valorizovany
o miru inflace, kromé toho vS§ak sou€asné nastaveni

valorizaci jesté pfipousti valorizaci i podle indexu Zi-
votnich nakladl domacnosti dichodcu. K valorizaci
se vdaném roce vyuZije ten index, ktery bude pro

ddchodce pfiznivéjsi.

V simulaci toto pravidlo zohledfiujeme, protoZze se
domnivame, Ze existuji dlvody pro to, aby mira in-
flace uréena ze spotfebniho kose domacnosti di-
chodcu byla systematicky vys$Si nez mira inflace
podle celkového indexu spotiebitelskych cen. Hlav-
nim ddvodem je pfedevsSim vysSi podil sluzeb ve
spotfebnim kosi domacnosti dlichodcll. Ceny sluzeb
se v rostouci ekonomice zvysuji dlouhodobé rychleji
nez ceny statk(l vyrabénych v pramyslu, coz je zpu-
sobeno pomalej$im rastem produktivity prace v sek-
toru sluzeb nez v sektorech produkujicich takzvané
obchodovatelné zbozi (jde o obdobu takzvaného Ba-
lassova-Samuelsonova efektu). V naSi simulaci
proto predpokladame na celém horizontu projekce
rozdil ve vySi 0,3 p.b. a tuto hodnotu kaZzdoro&né pfi-
¢itame k valorizaci dichodu podle realné mzdy.

Primérny starobni dichod je kromé vySe nové pfi-
znanych duchodu a valorizaci ovlivnén i demografic-
kou strukturou dlchodcl. K celkovému poétu du-
chodct kazdoroéné pfibydou duchodci s nové pfi-
znanymi (a tedy relativné k prdméru vyS$Simi) di-
chody, a naopak ¢ast starobnich dlichod(i pfestane
byt vyplacena. Zména priimérného diichodu tak od-
razi vyvoj stavajicich dachodu (tj. jejich valorizaci
podle miry inflace a podle rlstu realné mzdy), pocet
a vySi nové pfiznanych didchodl a konecné i pocet
a vysi zaniklych dichodud. Primérnou vysi zaniklych
dichodl vSak dostupné statistiky nezachycuji. Pro
ucely simulace proto zjednodusené pifedpokladame,
Ze primérna vyse zaniklych dichodu je v konstant-
nim poméru k prilmérnym starobnim dtchodiim.3

Propojeni vSech téchto predpokladi s demografic-
kou projekci implikuje trajektorii poméru prdmérného
ddchodu k primérné mzdé, ktera se pohybuje v roz-
mezi 38 az 40,4 % prdmérné mzdy (viz graf 4.1.2).
Jeji pribéh je dan slozenim nékolika vliva, ale vy-
znacny je narlst tohoto podilu ve 30. a 40. letech,
ktery je zplisoben tim, Ze v tomto obdobi bude rychle
pfibyvat novych dichodcu a zaroveri poroste i podil
muzl na celkovém poctu dichodcu (obé skupiny
maji relativné vyssi dichody). Posledni dva zminéné
faktory, tj. vy$Si mira inflace pro domacnosti da-
vany pramérny nahradovy pomér také zvysuji. Bez
jejich plGsobeni by vzavéru projekce byl asi
0 3,6 p.b. nizsi (viz graf 4.1.2).

Ze znalosti trajektorie pomeéru vyse dichodd k pri-
mérné mzdé a trajektorie poctu starobnich dichodct

52 MPSV (2018): Statisticka rotenka z oblasti prace a socialnich véci 2017, CsuU 2019.
%3 Pro podrobné&;jsi popis viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce dtichodového systému.

starobnich duchodud jsme proto v simulaci nastavili na 95 % drovné praméru starobnich dichodu.
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Ize jiz snadno odvodit trajektorii vyvoje vydajd na sta-
robni dlichody vyjadfenych jako podil na HDP. Vy-
daje kulminuji kolem roku 2059 na urovni 11,7 %
HDP (viz graf 4.1.3). Narust vydaji oproti soucas-
nosti je Caste¢né zplsoben predpokladanym riistem
podilu nahrad zaméstnancdm na HDP (ktery se

Graf 4.1.2 Pomér pramérného starobniho du-
chodu a primérné mzdy
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skrze valorizaci propisuje i do rastu dachodu) a ¢as-
te€¢né zvySenim noveé pfiznanych dichodl (zejména
zenam) v dusledku prodluzujici se doby pojisténi.

¢tu dachodcd.

Graf 4.1.3 Podil starobnich diichodi na HDP
(v %)
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Pozn.: Alternativni pomér primérného duchodu k primérné mzdé zachycuje takovy pomér dichodu ke mzdé, pokud bychom abstrahovali

4.1.2 Invalidni dachody

P¥i projekci vyvoje invalidnich dlichod( opét nejprve
projektujeme pocet pFijemcl a nasledné vysi pri-
mérného invalidniho dichodu. Projekce poctu inva-
lidnich ddchodcu je zaloZzena na predpokladech oh-
ledné podilu osob pobirajicich invalidni dlchod
v jednotlivych vékovych kohortach (mira invalidity).
Miry invalidity pro dané vékové kategorie byly v mi-
nulosti pomérné stabilni, coZz umoznuje jejich pro-
jekci do budoucna.?® Obecné fe¢eno, mira invalidity
roste s vékem, jeji vrchol se v minulosti pohyboval
mezi 60 a 61 lety u muz( a 56 a 58 lety u Zen. Pro
vysS8i vék jsou veékové specifické miry invalidity
v soucasnosti niz8i, nez tomu bylo v minulosti, a to
pfedevsim pro muze. Projevuje se zde jednak hypo-
téza zdravého starnuti, jednak mozné zpfisfiovani
pristupu posudkovych lékaru.% V blizkosti dosazeni
dichodového véku miry invalidity klesaji. Divodem

je to, Ze invalidni ddchodci, ktefi dosahnou rozhod-
ného véku pro pfiznani starobniho dlichodu (a to
i pfed€asného), a pro které je jejich vypocteny sta-
robni dichod vy$si nez dichod invalidni, zaénou po-
birat tento vysSi starobni dichod ajsou vyfazeni
z evidence invalidnich ddchodcl. Na druhou stranu
néktefi invalidni ddchodci, vétSinou v nejvyssSim
stupni invalidity, pobiraji invalidni dichod vyssi, nez
by byl jejich vypocteny starobni dichod, a to az do
véku 65 let, kdy je jim invalidni dichod zménén na
ddchod starobni ve stejné vysi. V populaci nad 65 let
je tak jiz mira invalidity nulova.

PFi projekci vékové specifickych mér invalidity (graf
4.1.4) je nutné vzit v ivahu prodluZujici se vék od-
chodu do duchodu. Pro skupiny do véku 55 let pfed-
pokladame, Ze miry invalidity budou na urovni pra-
mérd mér invalidit za roky 2015-2017, nebo

% Pro podrobné&j$i popis zptisobu projekce poétu invalidnich diichodct viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.
%6 Viz Zpravu o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi 2018, Box 4.1.
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invalidity za rok 2017, pokud tato byla nizsi. Dale
pfedpokladame, Ze vrchol kfivky invalidity nastane
dva roky pfed dosazenim duchodového véku, pfi-
¢emz od véku 55 let bude invalidita plynule narGstat
az do tohoto vrcholu. S tim, jak se vrchol kfivky inva-
lidity posouva do vy3&iho véku, tak pro jednotlivé vé-
kové kategorie projektujeme niz&i miry invalidity, coz
interpretujeme jako projev hypotézy zdravého star-
nuti. Pro vék 64 let pfedpokladame miru invalidity na
urovni priméru za roky 2013—-2017, pokles miry in-
validity od jejiho vrcholu az do 64 let opét predpokla-
dame rovnomérny. Pro stfedni demografickou pro-
jekci uvazujeme rovnéz alternativu, v niz je vék od-
chodu do didchodu svazan s dobou doziti.

Ve vSech variantach projekce®” narlsta pocet inva-
lidd o 14,6 az 17,4 % oproti soucasnosti, pficemz
maximalni urovné dosahuje v letech 2036-2038. Po-
dil invalidi na celkové populaci naroste ve stejném
obdobi ze soucasnych 4 % o00,5az 0,8 p.b., pfi-
¢emz nejvySSi podil poctu invalidi nastava
ve stfedni demografické projekci bez migrace. V nej-
pravdépodobnéjsi stfedni varianté projekce dosa-
huje podil invalidG na populaci maximainé 4,6 %. Na-
rust poctu invalid souvisi jednak se starnutim popu-
lace, jednak s prodluzovanim zakonného dlichodo-

Graf 4.1.4 Projektované miry invalidity Zzen a muzt
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Zdroj: CSSZ (2019); vyposty NRR.

4.1.3 Pozuistalostni diichody

Pozustalostni dlchody tvofi dichody vdovské, vdo-
vecké a sirot&i. Opét nejprve simulujeme pocet pfi-
jemcl jednotlivych typl duchodd. U sirotéich du-
chodu budeme predpokladat stabilitu podilu pfi-
jemcl na populaci 0 az 21letych osob.>®

vého véku, zejména u Zen. V letech 2039-2060
bude pocet i podil invalidi na populaci klesat s tim,
jak budou invalidni dlichodci pfechazet do starob-
niho dichodu. V roce 2060 pak bude podil invalidd
na populaci nizSi nez 4 % ve vSech variantach pro-
jekce (ve stfedni varianté 0 0,4 p.b.). Nasledné bude
na horizontu projekce mirné nardstat.

Diky strukturalni podobnosti vypoctu invalidniho du-
chodu a vypoc¢tu dichodu starobniho Ize jednoduse
modelovat (pro jednotlivé stupné invalidity oddélené&)
vySi prdmérného invalidniho dichodu tak, ze pred-
pokladame staly pomér mezi primérnym invalidnim
dichodem daného stupné a priimérnym starobnim
ddchodem. Tyto podily v uplynulych letech mirné
klesaly s tim, jak v celkovém poctu invalidnich du-
chodu klesal podil nové pfiznanych invalidnich du-
chodu. Celkové podle simulace dojde predevSim
vzhledem k pfedpokladanému narlstu podtu pfi-
jemcl invalidnich dlchodd a vzhledem k narUstu
primérnych invalidnich ddchodl k mirnému narlstu
objemu vydaju na tyto dichody, a to ze sou¢asnych
zhruba 0,8 % HDP na vice nez 1 % HDP kolem roku
2040 (viz tabulku 4.1.1). Nasledné bude podil vydaju
na invalidni ddchody klesat mirné pod 1 % v roce
2060, aby na konci projekce narostl k 1 %.
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V pfipadé vdovskych a vdoveckych diichodu je vSak
jesté nutné rozlisovat mezi dichody vyplacenymi sa-
mostatné (sélo) a duchody vyplacenymi v soubéhu
s dchodem starobnim (pfipadné invalidnim), pro-
toZe zde je podstatny rozdil ve vysi a dobé pobirani
téchto dlichodd. V pfipadé vdovskych a vdoveckych

57 Stiedni, vysoka a nizka demograficka projekce. Ve stfedni demografické projekci se navic uvaZuje varianta bez migrace a varianta s nava-

zanim véku odchodu do dichodu s dobou doziti.

% Sirotéi dtichod miZe prijemce pobirat a2 do 26 let véku (pokud studuje VS).
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dlchod(l vyplacenych sélo pfedpokladame jejich pfi-
blizné stabilni podil na té &asti dospélé populace (tj.
pro naSe uCely starSich nez 21 let), ktera nepobira
starobni nebo invalidni ddchod.®® 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 vys$Si nez v kohortach mladSich. V dusledku
toho muze zvolena metodika projektovany pocet
podhodnocovat. Na druhou stranu vSak pro tuto ¢ast
populace nebereme v potaz prodluzovani oceka-
vané doby doziti, ktera pravdépodobnost ovdoveéni
v tomto véku snizuje.

Jak v pFipadé poctu pfijemcu sirotéich dichodu, tak
i u poctu pfijemct sélo vdovskych/vdoveckych du-
chodli dojde podle simulace k mirnému poklesu,
protoze se obé vymezené demografické skupiny po-
uzité jako zaklad projekce mirné zmensuji.

¢tu vdovskych a vdoveckych dichodd vyplacenych
v soubéhu se starobnim nebo invalidnim dichodem.
Pro projekci pouzivame vékové specifické miry po-
birani vdovského (a analogicky vdoveckého du-
chodu). Tyto miry ukazuji, jaky podil Zzen (resp.
muzl) daného véku pobira vdovsky (resp. vdovecky)
dlchod v soubéhu. Kfivka téchto vékové specific-
kych mér je s rostoucim vékem rostouci a konver-
guje k urcité hodnoté mensi nez jedna (Cast zZen,
resp. muzu totiz zUstava nesezdana nebo ovdovéli
v pfili§ nizkém véku, nez aby méli narok na soubé-
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hovy pozUlstalostni diichod). Tyto vékové specifické
miry pobirani pozustalostniho soub&hového du-
chodu v projekci jesté upravujeme o dvé podstatné
skuteCnosti: o prodluzovani zakonného véku od-
chodu do diichodu az do roku 2030 a o prodluzovani
oCekavané doby doziti (v pfipadé vdovskych du-
chod(l zohledinujeme riist doby doziti muz( a u vdo-
veckych dobu doziti Zen).8% Obé tyto skutecnosti pro-
jekci potu pfijemcu snizuji. ZvySovani zakonného
véku odchodu do dlichodu totiz snizuje za jinak stej-
nych okolnosti poCet osob, které na pozlstalostni
dlichod v soubéhu ziskavaji narok. V pfipadé rlstu
doby doZiti se udalost ovdovéni (a tedy ziskani na-
roku) posouva do vysSiho véku a urcitou roli hraje
i fakt, ze podle demografické projekce klesne rozdil
v o¢ekavané dobé doziti Zen a muzu, ktery je pod-
statny pro pocet vdov. Navzdory zvySujicimu se cel-
kovému poctu seniord v populaci tak v nasi projekci
dochazi k mirnému poklesu poctu vyplacenych po-
zustalostnich ddchodl v soubéhu.

Co se tyka vyse jednotlivych typU pozlstalostnich
dlchod, opét vyuzijeme strukturni podobnosti jejich
stanoveni s vypocétem starobniho didchodu. Vysi po-
zuUstalostnich dichodud tak budeme modelovat jako
fixni podil na starobnim didchodu 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 dichodd po celou dobu projekce (viz tabulku
4.1.1).

4.1.4 Celkové prijmy, vydaje a saldo dichodového systému

PFijmy ddchodového systému modelujeme na za-
kladé pFedpokladaného vyvoje nahrad pracovni-
kim.8" Pfipomerime, Ze v makroekonomické pro-
jekci pocitame s tim, Ze podil téchto nahrad na HDP
bude v dlsledku konvergence rast. Proporcionalné
tak bude rust i podil pfijm dlchodového systému na
HDP. Celkové tak pfijmy systému pfi dané legislativé
vzrostou ze souc€asnych 8,7 % HDP na pfiblizné
9,5% HDP na konci obdobi projekce. Je vsak
zjevné, ze takovy narUst pfijm0 do systému nem(ize

pokryt prudky narlst vydaju, ktery nastane zejména
ve 30. letech. Dichodovy systém se tak z aktualnich
mirnych prebytk( pfi nezménénych politikach pre-
klopi do vyraznych deficitd. Deficity systému jako
celku vyvrcholi kolem roku 2059, kdy budou podle
simulace dosahovat pfiblizné 3,8 % HDP ro¢né (viz
graf 4.1.5). Nasledny pokles vydajl a zlepSeni salda
dlchodového systému bude zplsoben snizovanim
poctu starobnich dichodca.

%9 Pouzivame empirické podily na vymezeneé populacni skupiné za roky 2015 az 2017.
50 Pro detaily opét viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce dlichodového systému.

51 Nahrady pracovnikim zahrnuji kromé nahrad zaméstnanctm i nahrady podnikatelim odhadnuté jako ¢ast ze smiSeného dlchodu, viz 3.

kapitolu.


https://unrr.cz/vydavame/studie/
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Graf 4.1.5 Ro¢ni salda diichodového systému
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Zdroj: VypocCet NRR.

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

2020 2030 2040 2050 2060 2069

Starobni dichody 7,1 7,2 8,7 10,8 11,7 10,6
Invalidni ddchody 0,8 1,0 1,1 1,0 1,0 1,0
Pozustalostni duchody 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5
Vydaje celkem 8,4 8,5 10,2 12,3 13,2 12,1
Prijmy celkem 8,7 9,0 9.1 9,3 9,4 9,5
SALDO 0,3 04 -1,0 -3,1 -3,8 2,7

Zdroj: VypoCet NRR.
Pozn.: Udaje v tabulce mohou byt zatiZeny nepfesnosti vzhledem k zaokrouhlovani.

Box 4.1 Ukazatel penzijnich zavazku a jeho vztah k odhadu udrzitelnosti penzijniho systému

CSU v roce 2018 poprvé publikoval ukazatel tzv. penzijnich zavazku. Jejich hodnota ke konci roku 2015 podle
CSU dosahovala 237 % HDP,2 coz je méné nez primér EUS3. Nabizi se otazka, co tento ukazatel znamena
a jaky je jeho vztah k vySe provedenym odhadiim sald penzijniho systému. Hodnota penzijnich zavazk je zjed-
nodusené feeno zpfitomnénim a zviditelnénim zavazku, které vyplyvaji ze statem spravovaného pribézného
penzijniho systému. VU¢i lidem, ktefi jiz dichody (starobni, pozustalostni, sirotci, ¢i invalidni) pobiraji, ma penzijni
systém zavazek vyplacet dichody i v budoucich obdobich. Tento zavazek ma hodnotu vSech budoucich plateb,
které duchodcim stat béhem jejich Zivotl podle platnych pravidel jesté vyplati. Penzijni systém v§ak ma zavazek
i vuci lidem, ktefi jesté nesplnili podminky pro to, aby néjaky typ dlichodu obdrzeli. VétSinou jde pfitom o lidi, ktefi
do systému aktivné pfispivaji a maji tak v urcitém smyslu za dlichodovym systémem pohledavku, jejiz hodnota
souvisi jak s vysi pfispévku, tak i s dobou pfispivani do systému. Odhad hodnoty penzijnich zavazku je zatizen
mnoha nejistotami napfiklad ohledné poctu, vySe a doby vyplaceni plateb. Tyto faktory jsou navic provazany
s nejistotami souvisejicimi s demografickym vyvojem. Hodnota zavazku pfitom neni pouhym souétem vSech bu-
doucich plateb, ale jejich sou¢asnou hodnotou. Diskontni mira, pomoci které jsou budouci platby pfevedeny na
soucasnou hodnotu, je vSak expertné stanovena a ¢iselna hodnota odhadu celkovych penzijnich zavazku je tak

62 \/iz CSU (2018): Databaze narodnich ustd.
8 Pomér penzijnich zavazka k HDP v roce 2015 ¢inil podle Gdajt Eurostatu napf. ve Francii 370 %, v Italii 348 %, ve Velké Britanii 404 %,
v SRN 291 %.
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na zvolenou miru diskontace znaéné citliva.®* Pres vSechny metodické obtiZze vSak tento ukazatel podava alespon
fadovou predstavu o tom, jak velky zavazek penzijni systém ma.

Z konstrukce ukazatele je zfejmé, Ze se jedna o vécné zcela jiny Udaj, nez jakym je odhad budoucich sald pen-
Zijniho systému. Pfi odhadu sald totiZ jde o vy€isleni rovnovahy &i nerovnovahy mezi pfijmovou a vydajovou stra-
nou systému. Pokud by napfiklad byla pfijmova strana penzijniho systému nastavena tak, Zze by v kazdy okamzik
presné pokryvala stranu vydajovou, byla by salda (i kumulovand) vzdy nulova, ale hodnota penzijnich zavazku
by mohla byt stejna jako je dnes, pokud by tim zavazky vici ucastnikiim systému nebyly nijak dotéeny. Ukazatel
penzijnich zavazkl tedy nevypovida o rovnovaze nebo udrzitelnosti penzijniho systému. Poukazuje spiSe na to,
jak vysoké naklady by byly spojeny s hypotetickym ukon&enim prubézného systému, pfi kterém by byly respek-

tovany jiz vzniklé zavazky vuci jeho ucastnikim.

4.2 Zdravotnictvi

Vyznamnou polozkou vefejnych vydaju, ktera je
znacné citliva na demograficky vyvoj, je zdravotnic-
tvi. Vydaje na zdravotni péci jsou hrazeny jak z ve-
Fejnych, tak ze soukromych zdroju. V Ceské repub-
lice maji tradicné velmi vysokou vahu vydaje hra-
zené ze zdroju verejnych a pouze tyto vydaje budou
predmétem nasi projekce. Vydaje z vefejnych zdroja
jsou hrazeny piedevsim vefejnym zdravotnim pojis-
ténim (dlouhodobé pfiblizné z 80 %)%. Mimoto sem
spadaji napf. i investice do zdravotnickych zafizeni
¢i ad hoc dotace z vefejnych rozpoctd, nékteré soci-
alni davky apod. Vydaje na zdravotnictvi z vefejnych
zdrojil mimo vydaji hrazenych ze zdravotniho pojis-
téni jsou tedy jiz obsazeny nap¥. ve vladnich investi-
cich, socialnich davkach nebo v jinych polozkach vy-
daju sektoru vladnich instituci, a proto se zde sou-
stfedime pouze na vydaje hrazené ze zdravotniho
pojisténi.

Zakladem pro projekci vydajové stranky verejného
zdravotniho pojisténi je profil zdravotnich nakladd
pfipadajicich na jednoho obyvatele daného véku.
Tato kfivka vékoveé specifickych zdravotnich naklad(
(odliSna pro muze a pro zeny) potom slouzi jako na-
stroj vypoctu celkovych nakladi vefejného zdravot-
niho pojisténi pfi probihajici demografické zméné.
Pro spolehlivost projekce je proto zdsadni otazkou,
zda je kfivka vékové specifickych zdravotnich na-
kladl v Case dostatecné stabilni nebo zda je alespon
pfedvidatelna. Je zfejmé, Ze v rostouci ekonomice
dochazi dlouhodobé k rustu nakladl jak z diivodu
ristu cenové hladiny, tak z ddvodu nardstu realnych
mezd, které (pokud nejsou vykompenzovany ristem
produktivity) také zvySuji nakladovost zdravotnictvi.
Je proto vhodné si vékové specifické zdravotni na-
klady vyjadfit ve vztahu bud k primérné mzdé v eko-
nomice, nebo ve vztahu k HDP na obyvatele (resp.
na pracovnika).

Obvyklejsi je druhy pfistup, ij. jako nastroj vyuzit na-
kladovou kfivku, kde kazdé vékové kategorii odpovi-
daji zdravotni naklady vyjadifené jako procento ro¢-
niho HDP na obyvatele. | takto vyjadifena nakladova
kfivka se vSak v ase méni. V jejich vykyvech se jed-
nak odrazi pfirozena variabilita a jednak je kfivka
v Case ovliviiovana dlouhodobymi trendy.

Z dlouhodobého hlediska je to pravé vliv trendovych
zmén, které do odhadu vnaSeji nejvice nejistoty.
Predné neni jasné, jaka je dlouhodoba diuchodova
elasticita poptavky po zdravotnickych sluzbach. Po-
kud by byla napfiklad vétSi nez jednotkova, zvySo-
vala by se spotfeba zdravotnickych sluzeb v di-
sledku ristu HDP vice nez proporcionalné a cela
kfivka vékové specifickych zdravotnich nakladl by
se postupné zvysSovala po celé své délce.®® Kromé
posunul celé kfivky vS8ak muize dochazet i ke zmeé-
nam jejiho tvaru — zatimco pro nékteré vékové sku-
piny mohou naklady (relativné k HDP na obyvatele)
klesat, pro jiné mohou naopak riist. To mize byt zpu-
sobeno napfiklad prodluzovanim stfedni délky Zivota
doprovazené tzv. zdravym starnutim (vice k tomu viz
Zpravu o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi
2018, Box 4.1) nebo technologickym pokrokem.

Dlouhodobé posuny kfivky mohou zpUsobit i faktory,
které souvisi srealnou konvergenci ekonomiky.
V ramci nasi makroekonomické projekce pocitame
s tim, Ze rust realnych mezd bude rychlej$i nez rist
produktivity prace, resp. nez rlist HDP na obyvatele.
Pokud budeme pfedpokladat, Ze si mzdy ve zdravot-
nictvi udrzi svoji stavajici relativni Groven vagi
mzdam ve zbytku ekonomiky, povede narlst podilu
mezd na HDP za jinak stejnych okolnosti k posunu
nakladové kfivky smérem nahoru, protoze mzdové
naklady jsou vyznacnou soucasti vydaji na zdravot-
nictvi.” Na druhou stranu, relativni cena nékterych
nemzdovych nakladovych polozek (napf. dovazena
IéCiva Ci zdravotnické vybaveni) mlize pravé diky

54 Pro podrobnéjsi popis metodiky vypoétu a diskuzi viz Skalak, Z., Rybacgek, V. (2018): Pension Liabilities in the Czech Republic, Statistika:

Statistips and Economy Journal, 3/2018, s. 209—222.
55 Viz CSU (2019): Vysledky zdravotnickych uéti CR 2010-2017.

% Duchodova elasticita vétsi neZ jedna je charakteristicka pro luxusni statky. Né&ktefi autofi (napf. De la Maisonneuve, C., Martins, J. O.
(2013): Public Spending on Health and Long-Term Care, OECD Economic Policy Papers, No. 06, June) vSak argumentuji, Ze elasticita po-
ptavky po zdravotnich sluzbach by méla byt spiSe mensi nez jednotkova, coz by naopak mohlo kfivku v €ase snizovat.

57 K vyvoji podilu nahrad pracovnikiim na hrubé pfidané hodnoté ve zdravotnictvi viz téZ Box 3.1.
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realné konvergenci klesat (realna konvergence totiz
mimo jiné zplsobuje i konvergenci domaci cenové
hladiny k zahrani¢ni, a tedy apreciaci redlného mé-
nového kurzu). To naopak mlze pulsobit na kfivku
zdravotnich vydajl v opaéném sméru nez rlst real-
nych mezd. Vzhledem k vySe uvedenym nejistotam
ohledné sméru, v jakém se bude kfivka vékové spe-
cifickych zdravotnich nakladt ménit, vyuzivame v si-
mulaci stabilni kfivku empiricky odvozenou, a to jako
prameér prislusnych kfivek za poslednich pét let (pra-
cujeme oddélené s kfivkou pro muze a s kfivkou pro
zeny a oddélené podle pohlavi projektujeme ina-
klady).

Pfedpokladana stabilita vékové specifické nakla-
dové kiivky ale znamena, Ze naklady hrazené z ve-
fejného zdravotniho pojisténi by se vyvijely propor-
cionalné s HDP, pokud by nedochazelo ke zméné
demografické struktury. Jinak feceno: pokud je
kfivka stabilni (coz pfi simulaci pfedpokladame),
vSechny zmény v podilu vydaju na zdravotnictvi jsou
nutné disledkem pouze ménici se vékové struktury
populace. Vzhledem ke tvaru kfivky vékové specific-
kych zdravotnich nakladu (viz graf 4.2.1) je zjevné,
Ze starnuti populace postupné vede k nardstu zdra-
votnich vydaju. Pfi realizaci stfedni varianty demo-
grafickeé projekce by naklady hrazené vefejnym zdra-
votnim pojisténim vrcholily pfiblizné v prvni poloviné
60. let tohoto stoleti na urovni 6,6 % HDP a byly by
zhruba o 1,3 p.b. vy$Si, nez jsou v sou€asnosti.

PFijmova strana systému vefejného zdravotniho po-
jisténi se opira jednak o pojistné placené zamést-

nanci, zaméstnavateli a osobami samostatné vydeé-
le€né Cinnymi ¢i osobami bez zdanitelnych pfijmu
a jednak o pojistné placené statem za tzv. statni po-
jisténce (tj. zejména déti, studenty, starobni a inva-
lidni dichodce, nezaméstnané atd.). Pojistné vy-
brané od prvni skupiny odhadneme jako konstantni
podil na nahradach pracovnikim. Podobné jako
u pojistného na dlichodové zabezpeceni i zde podle
naseho vyhledu dojde k rlstu vynosl v dlsledku
predpokladaného ristu podilu mezd na produkci.
Pojistné hrazené statem za tzv. statni pojisténce se
bude zvySovat jesté vyraznéji, protoze predpokla-
dame, Ze vymérovaci zaklad pro statni pojisténce
poroste stejnym tempem jako primérna mzda v eko-
nomice a zarovefl se bude zvySovat pocet téchto
statnich pojisténcu (pfedevsim kvl rstu poctu sta-
robnich ddchodcu). Stat tak postupné zvysi své
platby za statni pojisténce z 1,3 % HDP az na témér
1,9 % HDP kolem roku 2060. Celkovy pfijem do sys-
tému tak bude postupné rlst ze soucasné Urovné
5,6 % HDP na pfiblizné 6,8 % HDP ke konci obdobi.
Pri realizaci stfedni varianty demografické pro-
jekce bude systém verejného zdravotniho pojis-
téni v mirném prebytku, ktery bude postupné kle-
sat z 0,3 % HDP v soucasnosti k 0,1 % HDP v za-
véru projekce. Sou€asné nastaveni systému se
tak jevi jako udrzitelné. Narist nakladi spoje-
nych se starnutim populace je v projekci z polo-
viny pokryt ristem vynosu pojistného vybra-
ného od pracovnikili a zaméstnavatelti a z polo-
viny narastem plateb za statni pojisténce.

Graf 4.2.1 Naklady hrazené ze zdravotniho pojisténi podle vékovych skupin vyjadiené v procentech HDP

na obyvatele
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Zdroj: CSU (2019) a vyposty NRR.
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4.3 Penézité nedichodové socialni davky a dlouhodoba péce

Dalsi vydajovou polozkou, ktera bude demografic-
kym vyvojem ovlivnéna, jsou vydaje na vybrané pe-
nézité socialni davky neduchodového typu. V mo-
delu jsme simulovali vydaje na penéZitou pomoc
v matefstvi, rodi€ovsky pFispévek, pfispévek na péci
a pfispévek na bydleni, tedy vydaje na penézité so-
cialni davky neduchodového typu, které jsou dosta-
te€né fiskalné vyznamné (podil na HDP alespori ve
vysi 0,1 %), a zaroven je u nich mozné identifikovat
vazbu na demograficky vyvoj. U vydajd na davky,
které tato dvé kritéria nesplfiuji (davky nemocen-
ského pojisténi bez penézZité pomoci v matefstvi,
podpory v nezaméstnanosti, pfidavky na déti, pés-
tounské davky, porodné a pohfebné a davky socialni
pomoci/potiebnosti), pfedpokladame, Ze se u nich
udrzi aktualni podil na HDP. V projekci jsou zara-
zeny do kategorie ostatni.

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 plyne z konstrukce sa-
motné davky (napf. penéZzZitd pomoc v matefstvi).
Pro u&ely projekce predpokladame zachovani stava-
jiciho poméru priimérné davky k primérné mzdé
a taktéz stavajici miry neCerpani nékterych davek.
Pfehled o metodologii projekce podava tabulka
4.3.1.

Simulace davky penézita pomoc v materstvi vy-
chazi z konstrukce této davky. Je dana podilem pra-
mérné vySe davky a vySe primérné mzdy a dale je
tvofena délkou pobirani této davky. Projekce této
davky je vztaZena k projekci vyvoje po&tu nové na-
rozenych déti.

Rodi¢ovsky prispévek jsme simulovali podle pro-
jekce vyvoje poctu déti do 4 let. Vychazime z dat®®
o struktufe pfijemcu rodi¢ovského pfispévku dle

véku ditéte. S vyuzitim Udaje o poctu vyplacenych
davek jsme vypocetli poCet osob s détmi jednotlivych
vékovych kohort pobirajicich rodi€ovsky pfispévek.
Podle vyvoje poctu téchto osob a skuteéného poctu
déti v jednotlivych vékovych kohortach jsme stanovili
pocty ukonCeného c&erpani rodiCovského pfi-
spévku®9, s jejichz vyuzitim jsme ziskali strukturu pfi-
jemcl dle véku ditéte pfi ukonceni Cerpani pfispévki
pro jednotlivé vékové kohorty déti do 4 let. Z toho
jsme odvodili primérnou mésicni vysi davky a podil
pfijemcl v jednotlivych vékovych kohortach. Diky
tomu je mozné zpresnit projekci vyvoje vydajli na ro-
di€ovsky pfispévek. Do odhadu jsme zakomponovali
vladou schvalené zvyseni rodiCovského pfispévku,
které s ucinnosti od 1.1. 2020 zméni celkovou
Castku davky z 220 000 K& na 300 000 K¢&.

PFi odhadu prispévku na péci vychazime z podill
osob pobirajicich pfispévek v danych vékovych ka-
tegoriich a v daném stupni zavislosti vroce 2018
(tdaje Utadu prace CR).7® Za predpokladu stabil-
niho podilu poctu osob pobirajicich pfispévek v da-
ném véku pak na zakladé demografické projekce
stanovujeme celkovy pocet osob pobirajicich pFispé-
vek v jednotlivych stupnich zavislosti. VySe pfi-
spévku na péci je pak pro roky 2019 a 2020 nasta-
vena podle schvalenych zakonud.”' Od roku 2021 pak
predpokladame stabilni podil vyse prispévku a pru-
meérné mzdy. Celkovy objem vyplacenych pfispévk
poroste az k 1,4 % HDP pfedevSim v souvislosti se
starnutim populace a zvySujicim se podilem osob
star8ich 75 let na celkovém obyvatelstvu CR.

Prispévek na bydleni projektujeme na zakladé vy-
voje v minulosti. Vychazime z udaje CSU™, Ze pfi-
blizné 25 % poctu vyplacenych davek pfispévku na
bydleni pripada na osoby starsi 65 let.”® Zhruba tfi
Ctvrtiny pfijemcu poté tvofi osoby mezi 18 a 64 lety.

% Hohne, S. (2017): Zmény v Eerpani rodicovského prispévku v demografickych souvislostech. Demografie. 2017. 59: 5-22., Databaze MPSV
% Podle véku ditéte v dobé ukon&eni Eerpani rodiovského prispévku Ize stanovit primérnou mésiéni vysi rodiGovského prispévku daného
pfijemce.

0 AZ do dosaZeni diichodového véku je podil osob pobirajicich pfispévek na péci zanedbatelny, zagina viak pomérné prudce narlstat po
dovrSeni 75 let. Zhruba v 85 letech dosahuje podil osob pobirajicich pfispévek na péci jedné tretiny populace, a po dosazeni 90 let dokonce
dvou tfetin populace. Zaroven dochazi s narGstajicim vékem k pfesunu k vy§$im formam zavislosti. Podrobny popis zpusobu vypoctu viz
podkladovou studii UNRR (2019): Odhady nakladt pfispévku na pédi v ndvaznosti na starnuti populace.

"V dubnu 2019 byl zvy$en prispévek na pédi v nejvy$sim 4. stupni zavislosti z 13 200 na 19 200 K& za mésic, od ¢ervence 2019 pak vzroste

vSak dotyka pouze osob, které nevyuzivaji pobytové socialni sluzby.

72¢SU (2014). Kdo pobira pFispévky na bydleni v Ceské republice. Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/0b00513f9e.

3Tento Udaj jsme také ovéfili s vyuZitim dat EU-SILC pro CR z roku 2015, a podle t&chto dat vychazi podil osob ve véku nad 65 let pobirajicich
prispévek na bydleni 22 %.
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Tabulka 4.3.1 Demografické proménné pouzité pro projekci vyse vydaji na jednotlivé socialni davky

Davka Vstupni proménna pro projekci poctu davek

Penézita pomoc v matefstvi
Rodi¢ovsky prispévek
Pfispévek na pédi
Pfispévek na bydleni

Zdroj: NRR.

Projekce vyvoje vydajd na jednotlivé davky jsou za-
chyceny v grafu 4.3.1. Od roku 2020 je patrny jedno-
razovy narlst podilu vydaju na rodi¢ovsky pFispévek
na HDP, zplUsobeny vladou schvalenym zvysSenim
této davky. Vydaje na rodicovsky pfispévek déle do
roku 2030 klesaji, a poté postupné narlstaji. Podil
vydaju na pfispévek na péci na HDP po celé sledo-
vané obdobi roste, a tento rlist se za¢ina zpomalovat

Pocet nové narozenych déti

Pocet déti ve véku do tfi let vCetné
Struktura populace podle véku

25 % pocCet osob 65+

75 % pocet osob 18-64

az na konci 60. let. Nejvy$Sich hodnot dosahuiji pe-
nézité socialni davky nedlichodového typu v 60. le-
tech, kdy dle projekce dojde proti stavajicimu stavu
k nardstu vydajli na tyto davky celkem o cca 1,3 p.b.
HDP, z tohoto narlstu témér 1 p.b. tvofi vydaje na
pFispévek na péci a témér 0,3 p.b. tvofi vydaje na ro-
diCovsky pfFispévek.

Graf 4.3.1 Projekce penézitych socialnich davek nediichodového typu

1,6
1,4
1,2
Pomoc v
materstvi
1,0
Prispévek
% 0,8 na pédi
I
S = == Pfispévek
0 na bydleni
RodiCovsky
o prispévek
0,2 ———————-——--——-———-—__
0,0
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Zdroj: CSU (2019), MPSV (2019); vypoéty NRR.

4.4 Skolstvi

Pomér vydaju na $kolstvi k HDP se v CR dlouho-
dobé pohybuje kolem 4 %.74 Podil vefejnych vydaju
na Skolstvi na celkovych vydajich statniho rozpoctu
v poslednich cca 20 letech osciluje trvale v pasmu
14—-15 %. Pramérny evidenéni pfepocteny pocet za-
méstnancl ve Skolstvi pfesahuje 7 %75 vSech za-

méstnancd v CR. Je tedy evidentni, Ze rlst vydajt
na skolstvi (v€. zvySovani urovné odménovani) bude
v dlouhodobé projekci do roku 2069 jednim z faktora,
ktery ovlivni vydajovou z4téz sektoru vefejnych insti-
tuci.”®

7 Za vydaje na $kolstvi jsou povazovany konsolidované vydaje kapitoly MSMT a obci a krajd (zde do $kolstvi). Viz MSMT: Statisticka rodenka

Skolstvi — Soubor ekonomickych ukazatelt 2017, Souhrnné informace.

75Vlastni vypocet z dat MSMT (Statisticka rogenka $kolstvi — Soubor ekonomickych ukazateld 2016) a CSU.
6 Zejména s oblasti vysokého Skolstvi souviseji vefejné vydaje na vyzkum, vyvoj a inovace. Podrobnéji viz Hronova, S. (2019): Vyzkum,

vyvoj a inovace, UNRR.
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V dlouhodobé projekci uvazujeme vefejné vydaje na
Skolstvi, a to za téchto predpokladi:

1) u poctu téch, ktefi vstupuji do vzdélavaciho sys-
tému a pohybuji se v ném, vychazime z oficialni
demografické projekce CSU (stfedni varianta?);

2) parametricky nastavujeme podil téch, kdo jsou
Ucastniky vzdélavaciho procesu poskytovaného
verejnymi vzdélavacimi institucemi takto?s;

a) ve vékovych kohortach 1-5letych predpo-
kladame 63% podil téch, ktefi vstoupi do ve-
fejnych pfedskolnich zafizeni,

b) ve vékové skupiné 6-14letych predpokla-
dame 92% podil téch, ktefi budou prochazet
vefejnym zakladnim Skolstvim,

c) ve vékové skupiné 15-19letych pfedpokla-
dame 77% podil téch, ktefi vstoupi do dru-
hého stupné vefejnych vzdélavacich insti-
tuci,

d) ve vékové skupiné 20-26letych predpokla-
dame 42% podil téch, ktefi vstupuji na ve-
fejné vysoké Skoly (zahrnujeme post-sekun-
darni aterciarni vzdélani; vysokoSkolské
studenty vys$Siho véku uz neuvazujeme).

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

3) ve vyvoji mezd pro roky 2019-2021 volime ta-
kovy rlst, aby primérna mzda ve Skolstvi v roce
2021 doséahla 1,5nasobku primérné mzdy v CR
z roku 2017.7° Pro rok 2019 predpokladame, ze
na mzdy pfipadne necelych 50 % z vefejnych
vydajii na Skolstvi; v dalSich letech az do roku
2069 predpokladame trajektorii ristu mezd ve
vefejném Skolstvi shodnou s indexem vyvoje
celkovych mezd.

Rozhoduijici roli ve vztahu k vydajim statniho roz-
poctu bude hrat zvy3ena dynamika vyvoje mezd ve
vefejném Skolstvi. Podil mezd na vefejnych vydajich
na Skolstvi se postupné zvysi ze sou€asnych 50 %
az na cca 55 % kolem roku 2060. To povede k tomu,
Ze podil vefejnych vydajt na $kolstvi na HDP CR
vzroste ze souCasnych cca 4,4 %8 az na témeér
5,5 % HDP v roce 2069, jak ukazuje graf 4.4.1. P¥i-
mérené tomu by vzrostl i podil vefejnych vydaju na
vzdélavani na celkovych vydajich statniho rozpoctu,
ato ze soucCasné jedné sedminy na zhruba jednu
Sestinu.

Graf 4.4.1 Vyvoj podilu verejnych vydaja na Skolstvi na HDP
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Zdroj: vypocty NRR.
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7V simulaci jsme vedle stfedni varianty propoditavali i dal$i varianty demografické projekce (nizka, vysoka). Je ale logické, ze tyto dvé
varianty vedly prakticky k identickym vysledkim podilu vydaji na Skolstvi na HDP jako varianta stfedni, protoze na zmény ve velikosti vékové
kohorty nemuze resort Skolstvi reagovat okamzité, nybrz musi sledovat dlouhodoby prfechod mezi jednotlivymi stupni vzdélavani (primarni,

sekundarni, terciarni).

78 CSU (2018): Skoly a $kolska zatizeni — §kolni rok 2017/18 a Eurostat (2019): Pupils and students enrolled by education level, sex, type of

institution and intensity of participation
79 Viz Programové prohlaseni viady z 27. 6. 2018.
80 Udaje Statni pokladny MF CR, vlastni vypocet.
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4.5 Vydaje spojené s konvergenénimi efekty a dalsi vydaje

VySe jsme se vénovali vydajliim, o kterych predpo-
kladame, Ze budou vice €i méné spojeny s demogra-
fickymi zmé&nami. O zbyvajicich vydajich sektoru ve-
fejnych instituci bychom mohli pfedpokladat jejich
pribliznou stabilitu na HDP. Nicméné bez ohledu na
demograficky vyvoj se samotna skutenost, Ze je
Ceska ekonomika ekonomikou konvergujici, bude
dlouhodobé systematicky projevovat iu nékterych
dalSich vydaju. Nasim cilem v8ak neni dopodrobna
simulovat podily a vyvoj jednotlivych vydajovych ka-
tegorii. Jde nam spiSe o zachyceni systematickych
a dlouhodobych zmén, které podle naseho nazoru
budou z konvergence vyplyvat. Z tohoto divodu se
u konvergencénich efektll soustfedime na jejich pfi-
spévek k rustu &i poklesu celkovych vydajl (vyjadre-
nych v % HDP).

Prvni skupina vydajt, kde mohou nastat konver-
gencni efekty, jsou verejné investice. V jejich pfi-
padé projekce predpoklada postupné snizovani 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. Duvodu pro tuto skute¢nost
je zfejmé vice. Jednak v pfipadé méné vyspélych,
ale konvergujicich zemi, maze hrat roli snaha o eli-
minaci nedostateéné urovné infrastruktury (dalnice,
Zeleznice, méstska infrastruktura atd.) a z toho ply-
nouci vySSi uroven vefejnych investic. DalSim moz-
nym dudvodem je vysSi relativni cenova hladina in-
vesti¢nich statkl v méné vyspélych zemich, ktera
pfimo vede k vy3Si mife investic. VysSi relativni ce-
nova hladina investic mGze byt zplsobena ekono-
mickymi zakonitostmi (odliSné vybaveni méné vy-
spélych ekonomik kapitalem, praci a technologiemi),
ale v neposledni fadé mUize byt pfiCinou i nizsi kva-
lita fungovani vefejné spravy, na coz poukazuji na-
priklad indexy kvality viadnuti.®! Projekce NRR pFed-
vida, ze s rustem hospodarské vyspélosti budou oba
efekty vyprchavat, coz v pripadé Ceské republiky
povede Kk poklesu podilu vefejnych investic
00,3 p.b. HDP na horizontu projekce (viz tabulku
4.5.1).

V pfipadé vydaja na obranu sice nedochazi ke kon-
vergenénim efektdm v tom smyslu, Ze by rostly v du-
sledku konvergence Ceské ekonomiky, nicméné pro-
jekce pocita stim, Ze vsouladu se schvalenym
Stfednédobym planem rozvoje rezortu a armady do
roku 2025, ktery byl schvalen vladou 22. 6. 2018,
bude Ceska republika v horizontu né&kolika let plnit

své zavazky vuci Severoatlantické alianci (NATO),
atedy vydavat na obranu prostfedky odpovidajici
2 % HDP. Stfednédoby plan kapitoly Ministerstva
obrany predpokladd vroce 2021 vydaje kolem
1,4 % HDP a v dalSich tfech letech jejich narUst
00,2 % HDP ro&né az na uroven 2 % HDP v roce
2024.

Konvergence Ceské ekonomiky se také promitne do
odménovani zaméstnancli v sektoru vefejnych
instituci, coz bude predstavovat dal$i vydajové
tlaky. DUvodem je predpoklad postupného zvySo-
vani nakladovosti ¢innosti zabezpefovanych organi-
zacemi sektoru vefejnych instituci. Rlst produktivity
prace a rust podilu ndhrad zaméstnancim v soukro-
mém sektoru bude zpUsobovat mzdové tlaky, které
se nutné budou prelévat i do sektoru vefejnych insti-
tuci. Cinnosti v tomto sektoru véak maji vétsinou po-
vahu sluzeb, a to navic takovych, ze v jejich pfipadé
neni mozné zcela kompenzovat mzdovy rist ristem
produktivity prace (vefejna sprava, justice a vnitini
bezpecnost apod.). V disledku toho bude dochazet
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 (maiji-li byt po-
skytovany ve stejné kvalité), se v disledku rustu
mezd v ostatnich odvétvich nutné stavaji relativné
drazsimi.

V této &asti nejsou simulovany dopady tohoto efektu
na vydaje do zdravotnictvi, Skolstvi a obrany, nebot
ty jsou obsazeny jiz v dil€ich projekcich prezentova-
nych v pfedesSlych &astech. Ve zbylych oblastech
nase simulace pocita s tim, Zze tento efekt bude po-
stupné narUstat a v zavéru projektovaného obdobi
bude pfedstavovat dodate¢nych 0,5 p.b. HDP na vy-
dajové strané.

Podobné téZ mimo konvergencni efekty pocitame
s narGstem platby do EU, ktera by (ve srovnani se
soucasnosti) pfispivala od roku 2028 k navyseni vy-

mace o platbach do/z EU).

U zbyvaijicich vydajd ve vysi 17 % HDP nepfedpo-
kladame 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 2013-2018 a predikce Mi-
nisterstva financi na roky 2019-2022.82

81 Viz napf. World Economic Forum (2018): Global Competitiveness Report 2017—-2018.

8 MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky (duben 2019).
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Tabulka 4.5.1 Vydaje spojené s konvergen¢nimi efekty a dalsi vydaje (v % HDP)

2020 2030 2040 2050 2060 2069

Ostatni vydaje — vychozi uroven 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0
Zmeény ostat. vydaju v souvislosti s konvergenci 0,0 0,8 0,8 0,9 0,9 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 0,2 0,3 0,3 0,4 0,5
naruast 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 17,9 17,9 17,8

Zdroj: vypocty NRR.

Pozn.: udaje v tabulce mohou byt zatiZeny nepfesnosti vzhledem k zaokrouhlovani.

4.6 Prijmy v dlouhodobé projekci

U pfijmU vefejnych instituci se v dlouhodobé projekci
prolinaji demografické a konvergencni efekty. PFijmy
vefejnych rozpoctl jsou pro ucely této Zpravy rozdé-
leny do nasledujicich skupin: vynosy z dani z pfijm{
fyzickych a pravnickych osob, povinné pfispévky na
socialni zabezpedeni, vynosy ze zdanéni spotfeby
a ostatni pfijmy (napf. dichody z vlastnictvi, pfijmy
z prodeju zbozi a sluzeb, pfijmy z EU).

PFi projekci vynosu dané z prijmu fyzickych osob
vychazime z pfedpokladu, Ze je zavisly pfedevsim
na nahradach zaméstnancim. Z toho diivodu se zde
projevi konvergencéni efekt, protoze podle nasich
predpokladi se podil nahrad zaméstnancim na
HDP bude postupné zvySovat (viz kapitola 3) a s tim
se bude proporéné zvySovat i podil této dané na
HDP. Tento efekt tak pfevazi nad tim, ze podil za-
méstnanct (i podil pracovnikd) na celkové populaci
bude z demografickych davodd klesat. Mzdy podle
nasi makroekonomické projekce porostou dosta-
te€né rychle na to, aby pokles poctu pracovnikl vice
nez vykompenzovaly.8 Projektovany rist vynosu
dané z pfijmu fyzickych osob z aktualnich 4,6 %
HDP na 5,0 % HDP ke konci projekce je tak pouze
disledkem konvergencéniho vyvoje (viz tabulku
4.6.1).

Vynos dané z pfijma pravnickych osob je dosti cit-
livy na hospodarsky cyklus, a proto jeho objem ko-
lisa. Také konstrukce danového zakladu vede v pfi-
padé této dané k obtizné predikovatelnosti. V dlou-
hodobé projekci vSak od cyklickych vlivii odhlizime
a z dlvodu logické konzistence projektujeme jeji vy-
nos podle vyvoje Cistého provozniho pfebytku. Ten
by mél vysvétlovat vyvoj vynosu této dané Iépe nez
vyvoj HDP, protoze praveé Cisty provozni prebytek je

makroekonomickym protéjSkem Cistych provoznich
ziskl pred zdanénim.®* Obdobné jako v pfipadé
dané z pfijmu fyzickych osob se i zde budou proje-
vovat konvergencni efekty, ale budou mit opaény da-
sledek. Rlst podilu nahrad zaméstnancim na HDP
povede nutné k poklesu podilu hrubého provozniho
prebytku na HDP. Podil €istého provozniho pfebytku
(tj. po zohlednéni spotfeby fixniho kapitalu) na HDP
pak bude klesat jesté vyraznéji, protoze pfedpokla-
dame, Ze podil spotfeby fixniho kapitalu na HDP zu-
stane zachovan.® V disledku toho klesne podil vy-
nosu dané z pfijm0 pravnickych osob na HDP o ze
3,3 % na pocatku projekce na 2,5 % na jejim konci.
V soucasnosti diskutované zavedeni digitalniho zda-
néni by muselo byt uvaleno bud na Cisty provozni
prebytek, nebo na spotfebu. V obou pfipadech vSak
neni jasné, zda by bylo mozné jednoduse definovat
zaklad dané a zabranit tak mezinarodni danové op-
timalizaci. Stejné jako u zavedeni sektorovych dani
ve financnictvi je rovnéz nejasné, zda by tato opat-
feni dopadla na vlastniky firem, nebo spiSe ve zvy-
Senych cenach na spotfebitele. Dodatecné pfijmy
vefejného sektoru ztéchto dani nejsou kvantifiko-
vany.

U ostatnich béznych dani pfedpokladame fixni po-
dil na HDP. Jejich podil na HDP byl dlouhodobé sta-
bilni a pfi daném nastaveni dafiové politiky nam nej-
sou znamy zadné dlvody pro jeho zménu.

Povinné prispévky na socialni zabezpecéeni zahr-
nuji pfispévky na duchodové pojisténi (véetné sys-
téma 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

8 Poznamenejme, Ze se zde ¢astecné odklanime od provadéni projekce striktné v souladu se sou¢asnou legislativou. Dariové predpisy ¢asto
zahrnuji odpocty a slevy nebo rozhodné hranice uvedené v nominalnim vyjadfeni. Rist nominalnich mezd a dalSich pfijma tak mize za jinak
stejnych okolnosti vést k rlstu primérné miry zdanéni. To znamena, Ze aniz by doslo ke zméné legislativy, dochazi napfiklad k erozi realné
hodnoty odecitatelnych polozek, nastava pfesun do vy$Sich danovych pasem a s nim spojené zdanéni vy$si dafiovou sazbou apod. V nasi

projekci vSak s timto a podobnymi efekty nepracujeme.

84 Opét odhlizime od efektd zpusobenych inflaci (zde by se projevily zejména pii erozi realné hodnoty dariovych odpist fixniho kapitalu firem

nebo pfi ocenovani zasob).

8 Predpokladame konstantni podil spotieby fixniho kapitalu ve vysi 21,24 % HDP (coz odpovida priméru za roky 2013-2017).
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na nemocenske pojisténi a pfispévek na statni poli-
tiku zaméstnanosti). VSechny tyto platby jsou vzhle-

Nemaji tak vliv na saldo sektoru, nicméné je uva-
dime oddélené, protoze ovliviuji Udaje o struktufe

dem K jejich konstrukci v nasi projekci navazany ob-
dobné jako dan z pFijmU fyzickych osob na nahrady
zaméstnancum. Projevuje se zde opét konvergenéni
efekt — jejich podil na HDP roste ekviproporcionalné
s ristem podilu ndhrad zaméstnancim. V pfipadé
pfijmu za takzvané statni pojisténce (viz kapitola 4.2)
jsme zohlednili demograficky vyvoj skupin, které
statni pojisténce tvofi (zejména narust pocétu starob-
nich ddchodctl). Platbu za jednoho statniho pojis-
ténce jsme pfitom navazali na vyvoj primérné mzdy.
Pokud v odhadech dochazi k rlistu primérné mzdy,
zvySuje se i podil pfispévkd na HDP (a naopak). Pfi-
pomenme, Ze v sektoru vefejnych instituci jsou
platby za statni pojisténce jak pfijmem (pro zdravotni
pojistovny), tak ivydajem (pro statni rozpocet).

a velikosti sektoru vefejnych instituci.

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 vydaji na konecnou spo-
tfebu domacnosti na HDP, které pfedstavuji aproxi-
maci nejvyznamnéjsi ¢asti dafiového zakladu dani
ze spotieby. Ten se podle nadi makroekonomické
projekce nijak neméni (zména struktury diichodu ve
prospéch nahrad zaméstnanclim se nutné nepro-
mitd do zmény struktury uziti dichodu), takze i vy-
nos zdanéni spotfeby si bude udrzZovat konstantni
podil na HDP.8

Tabulka 4.6.1 Pfijmy sektoru vefejnych instituci ve vybranych letech (v % HDP)

2020 2030 2040 2050 2060 2069

Dané z pfijm0 fyzickych osob 4,6 4,7 4,8 49 50 50
Dané z pfijmu pravnickych osob 3,3 3,0 2,8 2,7 2,6 2,5
Ostatni dichodové dané a dané z majetkovych transakci 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Pfispévky na socialni zabezpeceni 16,0 16,5 16,9 17,3 17,6 17,7
ddchodové 8,7 9,0 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) 1,4 1,4 1,5 1,7 1,9 1,8
ostatni 1,3 1,3 1,4 1,4 1,4 1,4
Dané z vyroby a dovozu 11,9 11,9 11,9 11,9 11,9 11,9
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 41,2 41,5 41,8 42,2 424 424

Zdroj: vypocty NRR.

Box 4.2 Oéekavany vyvoj vynosu spotiebnich dani

Spotiebni zdanéni vybranych vyrobku (selektivni spotfebni dané) pfinasi rozpoétim sektoru vefejnych instituci
vice nez 3 % HDP (OECD, CSU).#” Zahrnuje zdané&ni mineralnich olejt, tabakovych vyrobkd, lihu, piva, vina
a meziproduktu. Konstrukéné velmi podobné jsou itzv. energetické Ci ekologické dané, jejichz pfedmétem je
elektfina, zemni plyn a pevna paliva. Rozpoctové jsou zcela dominantni vynosy ze zdanéni mineralnich olej
(zhruba 55 % z vynosu selektivnich spotfebnich dani) a tabakovych vyrobku (cca 35 %).88

Spotiebni dan z mineralnich oleju

Vynos spotfebni dané z mineralnich oleji se béhem poslednich let pohyboval nad 80 mlid. K¢ ro¢né® a zaroveri
dochazelo k jeho meziroénim naristiim. Vynos této dané je dominantné tvofen vynosy spotfebni dané z pohon-
nych hmot. Pfedpokladame tedy, ze pfedevsim dle jejich spotfeby se v budoucnu bude vyvijet danovy vynos.
Ackoliv se vynos spotfebni dané z mineralnich oleju v ¢ase nominalné zvysuje, relativni vynos v poméru k HDP

8 QOpét se zde mirné odklanime od striktniho souladu s legislativou, protoze nékteré spotiebni dané jsou konstruovany nominalni ¢astkou na
dané mnozstvi statku. Pfedpokladame tedy, ze legislativa se bude v dlouhém obdobi ménit takovym zplGsobem, Ze vynos této skupiny dani
se bude vyvijet tak, jako kdyby byly vSechny konstruovany jako dané ad valorem.

87 OECD, Details of Tax Revenue — Czech Republic; CSU, Databaze narodnich G&to.

8 OECD, Details of Tax Revenue — Czech Republic.

8 bid.
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klesa. To je dano vysSim tempem rGstu HDP oproti tempu ristu vynosu spotfebni dané. S ohledem na konver-
gencni efekty Ize v budoucnu pfedpokladat nizSi vynos v poméru k HDP neZ v sou¢asné dobé&, protoZe napf.
vynosy v Rakousku jsou pfi obdobnych sazbach dani dlouhodobé o vice nez 0,5 p.b. HDP nizsi.

Spotieba ropy by dle udaji OPEC (World Oil Outlook, 2018) méla v nasledujicich dvou dekadach ve vyspélych
statech OECD na uzemi Evropy klesnout zhruba o pétinu, v oblasti silniéni dopravy dokonce o vice nez 30 %.
Vyvoj energetického trhu zde bude vyrazné ovliviiovan prfedevsim vladnimi regulacemi automobilové dopravy
a moznym rozvojem elektromobility.

Se zvysSujici se ekonomickou vyspélosti roste také spotfeba ropy, avSak pouze do urcité miry a s klesajici dyna-
mikou. NizSi nez jednotkova dlichodova elasticita poptavky po ropé je v souladu s podrobnéjSimi vyzkumy, viz
Havranek a Kokes$ (2015).9" Autofi na zakladé metaanalyzy jinych vyzkumu odhaduji dichodovou elasticitu po-
ptavky po ropé ve vySi 0,1 kratkodobé a 0,23 dlouhodobé. U rozvojovych zemi s nizkym HDP na obyvatele do-
chazi zpocatku k tzv. extenzivnimu ekonomickému rastu. Tento rist se projevuje zapojenim vétSiho mnozstvi
zdroju do vyrobnich procestl i do soukromé spotfeby. S rostouci ekonomickou vyspélosti je mezni pfirGstek spo-
treby ropy klesajici. To je zplsobeno intenzivnim ekonomickym ristem, ktery je doprovazen ristem technologické
vyspélosti a zvySovanim produktivity a efektivnosti (v€etné energetické).

V grafu B4.2.1 je uveden vyvoj ekonomicke vyspélosti (méfené pomoci HDP na obyvatele) a spotfeby ropy na
obyvatele v CR. Zatimco u HDP na obyvatele doslo od roku 1993 k rustu o vice nez 85 %, spotfeba ropy na
obyvatele se zvysila pouze 0 34 %.

Graf B4.2.1 Vyvoj spotieby ropy a ekonomické vyspélosti v CR
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Zdroj: OECD (2019), IEA (2019); vypoéty NRR.

Konstrukce sazeb spotfebnich dani zalozena na jednotkové sazbé zplsobuje, Ze pfi absenci valorizace sazeb
klesa vyznam tohoto zdanéni v dafioveé struktufe i ve vztahu k HDP. Sou¢asné bude na spotfebu pohonnych hmot
negativné pusobit elektromobilita a regulatorni tlak EU na zvySovani energetické Gcinnosti spalovani pohonnych
hmot. V8echny tyto faktory jsou z pohledu dlouhodobé udrZitelnosti veFejnych financi v CR rizikové a pfedpoklad
fixniho vynosu spotfebni dané tak mdze byt pro ucely projekce dafiovych pfijmi mirné optimisticky.

Spotiebni dan z tabakovych vyrobk

Pfedmétem této dané je tabak (ke koufeni, fezany, tabakovy odpad, surovy tabak) a tabakové vyrobky (cigarety,
doutniky a cigarillos a nové od 1. 4. 2019 téz zahfivané tabakové vyrobky). Rozhodujici pro dafiovy vynos jsou
cigarety, u nichz se dar vypocita jako soucet dvou ¢asti. Prvni je dana souc¢inem jednotkové sazby (rok 2019:
1,46 KC za kus) a pocCtu kusu cigaret. Druha Cast je vypocitana jako soucin sazby dané (rok 2019: 27 %) a ceny
cigaret. Pokud je soucet téchto dvou ¢asti mensi nez minimalni sazba dané (rok 2019: 2,63 K¢ za kus), pouzije
se minimalni sazba. Nyni je spotfeba tabaku ve formé bezdymnych a zahfivanych tabakovych vyrobk( zdanéna

% |bid.
9 Havranek, T. a Koke$, O. (2015): Income elasticity of gasoline demand: A meta-analysis. Energy Economics. 2015, 47(C).
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po prepoctu na obsah tabaku az o 50 % méné nez klasické cigarety.®? Tabak ke koufeni a dal$i tabakové vyrobky
mimo cigaret jsou zdariovany jednotkovymi sazbami (napf. tabak v roce 2019 sazbou 2 236 K¢ za kg)®e.

Ackoli spotfeba cigaret na obyvatele v pfedchozich 15 letech klesla o 13 %, v poslednich 10 letech je v3ak stabi-
lizovana.®* To spolu s rostoucim podilem netradi¢nich zplsobl koufeni nezachycenych v této statistice (e-ciga-
rety, bezdymné a zahfivané tabakové vyrobky) ukazuje stfednédobé na stabilizaci spotfeby. Prevalence kufactvi
mezi dospé&lymi v CR byla v poslednich letech mirné kolisajici a pohybovala se mezi 28 az 32 %.%

Srovnani s jinymi zemémi ukazuje odliSnou situaci. Po€et spotfebovanych cigaret na osobu starsi 15 let byl podle
udaji Tobacco Atlas z roku 2016 pro CR 2 428, pro Rakousko 1 927, Némecko 1 600, Madarsko 2 060, Sloven-
sko 1 501. Udaje se z diivodu odligné metodiky neshoduiji s tidaji CSU a jsou ovlivnény intenzitou nelegalné pro-
dukovanych nebo dovazenych cigaret. Pokud budeme pfedpokladat konvergenci ke stavu spotfeby v Rakousku,
muUzeme dlouhodobé ocekavat nejméné dvacetiprocentni pokles spotifeby klasickych cigaret.

Kli¢ovym faktorem v dlouhém obdobi bude ovSem zména chovani spotrebitelt a Upravy dafové politiky v oblasti
netradi¢niho koureni. S ohledem na nizsi efektivni zdanéni bezdymnych a zahfivanych tabakovych vyrobki by
postupné nahrazovani klasickych cigaret zahfivanymi (beze zmé&ny systému zdanéni) vedlo k poklesu vyznamu
tohoto zdanéni az o polovinu (o cca 0,6 % HDP)%, a to za predpokladu stejného zdanéni e-cigaret a zahtivaného
tabaku (tj. zavedeni zdanéni e-cigaret s tekutou naplini). Tim by se podil zdanéni tabakovych vyrobkl pfibliZil
stavajicim hodnotam v Rakousku (které ale nyni jeS$té nezahrnuji oéekavanou zménu struktury smérem k nekla-
sickému koufeni).

Demograficka citlivost spotfeby tabakovych vyrobk(i podle vyse citovaného vyzkumu Statniho zdravotniho Ustavu
ukazuje na riziko dlouhodobého poklesu vynosu tohoto darfiového kanalu ve vazbé na starnuti populace: nejvyssi
prevalence kuractvi tabakovych vyrobku je u 15—24letych (35,6 %), ve skupiné 25—44letych klesa na 27,4 %, ve
i Janda a Strobl (2019),°7 ktefi modeluji rozsah spotifeby tabakovych vyrobkl v Sedesatiletém horizontu na za-
kladé zmény demografické struktury a predpokladu konstantnich cen, danové politiky a vzorcu chovani ziskanych
v obdobi dospivani. Po do€asném rlstu spotfeby a vynosl tabakového zdanéni do konce treti dekady 21. stoleti
dojde k jejich stabilizaci a nasledné vyraznému poklesu od 50. let 21. stoleti. Navic je procento kuractvi nizsi
u skupiny vysokoskolsky vzdélanych osob, coz s ohledem na dlouhodobé nartstajici podil osob s vysokoskol-
skym vzdélanim v populaci bude autonomné omezovat kufacké aktivity.

Duchody z vlastnictvi zahrnuji zejména dividendy
apodily na zisku statem vlastnénych podniku.
| v tomto pfipadé budeme pfedpokladat stabilni podil
na HDP, protoze nemame zadné informace o tom,
ze by se mél podil zisku na HDP ménit. Zarover ne-
predpokladame, Ze by stat sv(j podil ve vyznamnych
firmach, které (spolu)viastni, ménil. Celkové proto
predpokladame, ze podil dichodd z viastnictvi na
HDP zlstane konstantni ve vySi 0,5 %.

Ostatni prijmy zahrnuji zejména prijmy z prodeje
zbozi a sluzeb a pfijmy z EU. Urokové pfijmy z titulu
umistovani prfebytecné likvidity nejsou s ohledem na

fungovani Statni pokladny uvazovany. Podil pfijmu
z prodeje zbozi a sluzeb na HDP je v zasadé sta-
bilni, proto je pro dlouhodobou projekci zafixovan.
U pfijm{ z EU také predpokladame, ze budou tvofit
konstantni procento HDP. Jedna se ale pouze o pfi-
jem sektoru verejnych instituci z EU, nikoliv o cel-
kové pFijmy z EU pro v8echny subjekty v Ceské re-
publice, pfiemz dosud nevyjasnéné zapojeni nékte-
rych prvk (flexibility, kondicionality apod.) znesnad-
fuje kvantifikaci pfijmu. Celkové pfijmy z EU budou
v poméru k HDP klesat (blize k tomu viz Box 4.3).

92 \iltakova, L. a Stavjariova, J. (2016): Nepomér zdanéni tabakovych vyrobkt v CR a vybranych okolnich zemich. Acta Oeconomica Pragen-

sia 2016/3.
9 Sazby dle zakona &. 353/2003 Sb., o spotiebnich danich.

% Vanova, A., Skyvova, M., Maly, M. (2018): Uzivani tabaku v Ceské republice 2017. Statni zdravotni Ustav. 2018.

% Ibid.
% Vlastni vypocet z dat OECD.

% Janda, K., Strobl, M. (2019): Smoking Czechs: Modelling Tobacco Consumption and Taxation. Prague Economic Papers. 2019, 28(1).
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Box 4.3 Prijmy a platby ve vztahu k EU

Z hlediska gisté pozice je Ceska republika od roku 2004 nepretrzité Sistym pfijemcem prostfedkl z rozpoétil Ev-
ropské unie. Platby do rozpoctu EU zahrnuji tradi¢ni vlastni zdroje (cla), zdroj odvozeny z DPH a zdroj z hrubého
narodniho duchodu (HND). Platby z rozpoc¢tu EU zahrnovaly &i zahrnuji platby na strukturalni akce, zemédélstvi
a platby z program(i EU. Od roku 2004 do konce roku 2018 Ceska republika odvedla do rozpoé&tu EU vice nez
565 mid. K&, ve stejném obdobi pfijala z EU vice nez 1 306 mid. K&. Cista pozice CR, ktera piedstavuje rozdil
mezi pfijmy a vydaiji z rozpoctu EU, tak kumulativhé ke konci roku 2018 pfesahla 741 mld. K& (viz graf B4.3.1).

Graf B4.3.1 Vyvoj celkovych pfijma a vydaji ve vztahu k EU
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Nejistota ohledné vystoupeni Velké Britanie z EU a maly pokrok ve vyjednavani o viceletém finanénim ramci za-
tim neumoznuji zpfesnit strednédoby odhad celkového objemu pfijm{ a vydaju ¢eskych vefejnych rozpoéta z/do
EU. Proto pro stfednédobé a dlouhodobé odhady pfijmu a vydaju ¢eskych verejnych rozpocétu z/do EU vychazime
stejné jako v pfedchozi Zpravé z navyseni plateb na cca 1,1 % HND od roku 2028.9 HND je v8ak v CR dlouho-
dobé nizsi nez HDP, protoze nemala ¢ast ekonomiky je pod zahrani¢ni kontrolou a napfiklad zisky zahraniénich
vlastnikt do HND nespadaji. Vzhledem k rozdilu mezi HDP a HND v CR za posledni tFi roky tak mtizeme predikci
platby do EU vycislit na pfiblizné 1,0 % HDP od roku 2028.

Pfesny objem planovanych vydaja rozpoctua a fond EU pro dalSi obdobi viceletého finanéniho ramce EU (VFR)
bude v€etné narodni pfedalokace znam az v roce 2020. Pfedbé&zné navrhy ukazuji nasledujici strukturu a objem
dil¢ich zavazkl nového VFR 2021-2027 pfi celkovém objemu v béznych cenach 1 134 mid. eur'%:

1) jednotny trh, inovace a digitalni oblast (166 mld. eur),

)
3) pfirodni zdroje a Zivotni prostfedi (336 mld. eur),
4) migrace a sprava hranic (30 mld. eur),
5) bezpednost a obrana (24 mid. eur),
6) sousedstvi a svét (108 mid. eur),
7) evropska verfejna sprava (75 mld. eur).

Celkové prijmy CR z EU vyjadfené jako procento HDP budou v budoucnu pravdépodobné klesat, a to z nékolika
soubéznych duavodud. Jednak muze dojit k efektim souvisejicim s odchodem Velké Britanie z EU (tlak na celkové
snizeni rozpoctu, resp. ,neprioritnich® oblasti) a také predpokladame, ze bude pokracovat dlouhodoby pokles
podilu prostfedku plynoucich na spole¢nou zemédélskou politiku, coz znamena snizeni ,automaticky” vypocita-
nych plateb pro CR. Dal$im diivodem muze byt postupny pokles podilu vydajd na politiku hospodarské, socialni
a Uzemni soudrznosti, a naopak narlst objemu vydajovych programu, jejichZ pfijemci nebudou v pfedem dané

% MF CR (2019): Pozice CR vgi rozpo&tu EU.

% Viz napf. Evropska komise (2018): EU Budget for the Future, 2018, Vol. 1: Proposal of the Commission for the Multiannual Financial
Framework 2021-2027 a Vol. 3: Factsheets.

19 Navrh Nafizeni Rady COM (2018) 322 final ze dne 2.5.2018, pfiloha navrhu str. 2.
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vySi jednotlivé Clenské staty, ale bude se o né soutézit. To se mimo jiné projevuje jiz v navrhu VFR 2021+, jenz
obsahuje novou objemové vyznamnou kapitolu (jednotny trh, inovace a digitalni oblast), kde bude pravdépodobné
vyrazné omezena moznost predalokace pro jednotlivé zemé&. V pfipadé téchto programul v8ak subjekty z Ceské
republiky uz nyni zaostavaji ve schopnosti ziskavat potencialni projekty a v tomto ohledu nepfedpokladame ani
do budoucna Zadnou zasadni zménu. Dal$im ddvodem, pro¢ Ize u Ceska v budoucnu o&ekavat klesajici Gistou
pozici vzhledem k rozpoctu EU, je jeho bohatnuti ve srovnani se zbylymi staty Evropské unie (Eesky HDP v bé&z-
nych cenach v parité kupni sily na obyvatele dosahl v roce 2018 cca 90 % praméru EU'0"). To bude v dlouhodo-
b&j§im horizontu omezovat moznosti nékterych regiont Serpat prosttedky. Saldo &isté pozice pro Ceskou repub-
liku mohou v budoucnu zhorsit také dalSi nové zvazovana kritéria, ktera by byla zohlednéna pfi pfedalokaci vydaja
pro jednotlivé ¢lenské staty.

Predpokladame nicméné takové strukturalni zmény ve vyuziti pfijmi z EU (napf. posileni vydaji na vefejné do-
pravni strategické investice, vyzkum nebo vzdélavani, migrace a bezpecnost), které povedou k tomu, Ze navzdory
poklesu celkovych pfFijmi z EU si sektor vefejnych instituci udrzi v % HDP stavajici vysi pfijmi z EU po celé
obdobi. O to vétsi relativni pokles prostfedkl z EU v§ak budou muset o¢ekavat ostatni subjekty, které do sektoru
vefejnych instituci nespadaji.

1 MF CR (2019): Konvergenéni program Ceské republiky, duben 2019.
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5 Celkové saldo a vyvoj dluhu verejnych instituci

5.1 Primarni saldo

Projekce jednotlivych pfijmovych a vydajovych polo-
Zek umozniuji sestavit projekci primarniho struktural-
niho salda sektoru vefejnych instituci. Ve vyvoji to-
hoto salda Ize rozliSit dvé obdobi. V prvnim obdobi,
které zacina soucCasnosti a trva pfiblizné do roku
2028, je saldo kladné. Po tomto roce se v8ak saldo
dostava do deficitu a podle naSi projekce v ném jiz
permanentné zustane (viz graf 5.1.1). Dlvodem
k pfeklopeni salda z pfebytku do deficitu je jedno-
znacné vydajova strana, ktera roste pfedevsim z de-
mografickych divod(, ale svoji roli sehrava i zvyseni
vydaju na obranu a Skolstvi. Propady dale akceleruji

Graf 5.1.1: Primarni saldo sektoru vefejnych instituci
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5.2 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 verejnych instituci. Vydajové i pfijmové polozky
jsme az doposud vyjadfovali v poméru k HDP a mira
inflace tak pro né pfi tomto vyjadfeni nebyla rele-
vantni. V pfipadé urokovych vydajl to vSak jiz neni
mozné. Urokové vydaje jsou obecné& uréeny nomi-
nalni Urokovou mirou, ktera (v dlouhém obdobi,
s nimz pracujeme) v sobé& ale miru inflace uz obsa-
huje. Nominalni Urokova mira je totiz souctem realné
urokové miry a miry inflace, pfi¢emz realna urokova
mira je sama uréena realnymi faktory, jako je mezni
produktivita kapitalu nebo Casové preference eko-

2049 2059 2069

nomickych subjektu. Dlouhodoba mira inflace tak ma
pfes nominalni urokové miry vliv na podil urokovych
vydaji na HDP, a tedy i na celkovou velikost podilu
vydajl sektoru vefejnych instituci na HDP. Pfipo-
mefme, Ze v kapitole 3 o makroekonomickém vyvoji
jsme predpokladali 2% inflaci. Pravé tato hodnota
vstupuje do nasi simulace nominalnich urokovych
vydajl. Pokud bychom pracovali s mirou inflace
vy$Si, resp. nizsi, byl by podil drokovych vydaja na
samo o0 sobé (zdanlivé paradoxné) nemélo vliv na
vyvoj podilu dluhu na HDP. 102

Dluh sektoru vefejnych instituci je v naSich podmin-
kach tvofen pfevazné statnim dluhem (dlouhodobé

122 To je dano tzv. rovnici dluhové dynamiky. Vy$$i urokové vydaje v dusledku vyssi inflace sice vedou k vy$$im ro¢nim deficitim, ale vy$si
inflace zase vede za jinak stejnych okolnosti k vy$$imu rdstu nominalniho HDP, takze pomér dluhu k HDP samotnou inflaci dot€en neni.
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vice nez 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, Zze se budou chovat obdobné.
Statni dluh je v realité financovan celym véjifem na-
stroju od neobchodovatelnych pfijatych zapujcek az
po Sirokou paletu dluhovych cennych papirQ s odlis-
nymi dobami do splatnosti, riznymi kupénovymi vy-
nosy irdznymi denominacemi.’® V simulaci jsme
proto nuceni pfistoupit ke zjednoduseni a cely dluh
sektoru verejnych instituci rozdélit na dvé Casti —
kratkodoby dluh (ij. dluh splatny do jednoho roku)
a dlouhodoby dluh. O kratkodobé ¢€asti dluhu pied-
pokladame, Ze je financovana za kratkodobou sazbu
a kazdy rok musi byt za aktualni sazbu refinanco-
vana. Naproti tomu o dlouhodobé ¢&asti dluhu pfed-
pokladame, Ze je financovana pomoci dluhopis(
s plvodni desetiletou splatnosti a s kupénem, ktery
odpovida desetileté nominalni urokové mife (deseti-
leta splatnost byla zvolena proto, Ze jde o nejdelSi
splatnost, za kterou mame dostate¢né dlouhou ¢a-
sovou fadu a ktera je i mezinarodné srovnatelna).
Podily kratkodobého a dlouhodobého dluhu na cel-
kovém dluhu udrzujeme konstantni na drovni 20 %,
resp. 80 %. To pfiblizné odpovida aktualnimu rozlo-
zeni statniho dluhu z hlediska Casové struktury a je
to rovnéz v souladu se sougasnymi zaméry MF CR
ohledné terminové skladby statniho dluhu.1%4

Celkové urokové naklady modelujeme jako soucin
dluhu sektoru vefejnych instituci a takzvané impli-

5.3 Vyvoj dluhu

Urokové vydaje vstupuji na strané vydajd do vypo&tu
celkového salda sektoru vefejnych instituci a prohlu-
buji tak kazdoro¢ni deficity. Ty se dale kumuluji
v dluhu sektoru vefejnych instituci a nartstajici dluh
potom generuje opét narlstajici urokové naklady
(viz tabulku 5.3.1 pro udaje za vybrané roky). Simu-
laci urokovych vydaji v uvedené podobé pfitom po-
vazujeme spiSe za umirnénou, protoZze napfiklad
mezinarodni instituce doporucuji pouzivat vyssi re-
alné trokové miry, coz by vysledky jesté zhorsilo. 108
Pfesto kumulovany dluh sektoru vefejnych instituci
sméfuje v padesatiletém horizontu k urovni pfiblizné
175 % HDP v roce 2069. Tento vyvoj je vSak dan
pfedevSim vyvojem primarnich sald v druhé casti
projektovaného obdobi, nikoliv na§im modelem uro-
kovych nakladd. | kdybychom totiz (zcela

citni nominalni Urokové miry, ktera je de facto vaze-
nym priimérem nominalnich drokovych mér place-
nych z kratkodobé a dlouhodobé &asti dluhu. Vaha
kratkodobé urokové miry na implicitni urokové mife
je shodnd s podilem kratkodobého dluhu, tj. 20 %.
Kratkodobou urokovou miru pfitom budeme povazo-
vat v naSi projekci za konstantni, ato na urovni
2,1 % p.a. — tomu odpovida realna kratkodoba uro-
kova mira ve vysi 0,1 % p.a. (takova byla primérna
realnd tfimésiéni urokova mira v letech 2004 az
2018) zvysena o 2% inflaci.'®® Urogeni dlouhodobé
¢asti dluhu ma analogicky 80% vahu na implicitni
urokové mife. Zde ale jesté pro zjednoduSeni pred-
pokladame, Ze urokova mira pro dlouhodobou ¢ast
dluhu je rovna desetiletému klouzavému prdmeéru
desetiletych urokovych mér v jednotlivych letech. 106
Desetilety nominalni urok pfitom simulujeme v za-
kladni verzi na Urovni 3,2 % p.a. — z toho 1,2 p.b. €ini
realny Urok (opét prumér za roky 2004 az 2018)
a zbytek tvofi oCekavana mira inflace. Dohromady
tak zvolené pfedpoklady vedou k tomu, Ze modelo-
vana implicitni urokova mira se postupné zvysuje bé-
hem deseti let az na droven 3 % p.a., kde zUstane
konstantni, dokud se neprojevi rust irokl v disledku
prekroceni dluhové brzdy (viz dale).'” Uvedeny po-
stup je sice pouze aproximativni, ale na datech za
posledni dekadu jsme ovéfili, Ze vedl k uspokojivé si-
mulaci vyvoje skute¢nych urokovych nakladu.

nerealisticky) pfedpokladali, Ze by kratkodobé i dlou-
hodobé realné uroky byly po celou dobu projekce nu-
lové, sméfoval by dluh zhruba ke 150 % HDP (viz
graf 5.3.1).

Kromé této verze simulace urokovych vydaji jsme
provedli jesté projekci, ve které bereme v potaz
vztah mezi vySi dluhu v poméru k HDP na jedné
strané a vysi realnych urokd na strané druhé. Jest-
lize pomér dluhu k HDP vyrazné roste, je pravdépo-
dobné, Ze investofi budou pozadovat urcitou riziko-
vou pfirazku za to, ze budou ochotni tak vysoky ob-
jem dluhovych papirt drzet a pfipadné dale zvySovat
jejich podil ve svych portfoliich a vystavovat se tak
rostoucimu riziku selhani dluznika. Mezi dluhem
a urokovymi vydaji tak dochazi od urcité urovné

13 Podrobnéji k tomu viz MF CR (2019): Zprava o Fizeni statniho dluhu Ceské republiky v roce 2018 a Morda, P. (2019): Vyvoj statniho dluhu

Ceské republiky, UNRR.

14 iz napf. MF CR (2018): Strategie financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2019. o
15 Data o nominalnich Grokovych mirach podle CNB, pievod na realnou Urokovou miru jsme provedli pomoci deflatoru HDP z dat CSU.
1% Timto postupem zohlediiujeme skute¢nost, Ze pro vydaje na obsluhu jiz vydanych desetiletych obligaci neni relevantni aktualni Grokova

mira, ale vZzdy pouze urokova mira v okamziku emise.

97 Pouze postupny narlst implicitni Urokové miry je dan tim, Ze na dlouhodobou &ast dluhu aplikujeme klouzavy pramér skuteénych dlouho-
dobych sazeb za poslednich 10 let, takze az do roku 2026 v sobé tento primeér obsahuje nékteré ze skutecnych sazeb pfed rokem 2018.

108

urokovou miru ve vysi 3 %.
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dluhu ke vzniku zpétné vazby urokové miry. Jde
o smycku, v niz vysoky dluh vede k rlstu realnych
uroku, ty zvysuji urokové vydaje, coz pfispiva k na-
ristu dluhu, ktery dale zvySuje realné uroky a tak
dale.

Je samoziejmé otazkou, od jaké urovné dluhu se
tato zpétna vazba zacina projevovat. V projekci jsme
jako hrani€ni prah zvolili troven 55 % HDP, protoze
to je hodnota takzvané dluhové brzdy.'%® Podle si-
mulace by tato hranice byla pfekroena pfiblizné
v roce 2047. Jestlize by dluh sektoru vefejnych insti-
tuci tuto hranici pfekrocil a dale rostl, byl by to pro
investory nepochybné signal, Ze opatfeni sméfujici
k omezeni deficitll zmifiovana v zakoné nejsou do-
state¢na a s vysokou pravdépodobnosti by na trhu

Graf 5.3.1 Dluh sektoru verejnych instituci (v % HDP)
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doslo k narlstu drokd.'° Dal$i otazkou je, jak inten-
zivné by redlna urokova mira na nardst dluhu reago-
vala. Vzhledem k tomu, Ze podil dluhu na HDP v CR
v novodobé historii nikdy nedosahl zmifiovaného
prahu, pouzili jsme citlivost odvozenou od rozdilli ve
vynosnostech 10letych vladnich obligaci zemi eu-
rozoény. "V simulaci uvazujeme, Ze kazdy procentni
bod z podilu dluhu na HDP nad prahem 55 % vede
ke zvySeni aktudlniho 10letého redlného aroku
0 0,039 p.b. (drok pro kratkodobou ¢ast dluhu pone-
chavame stejny). Za téchto predpokladd dojde v za-
véru projektovaného obdobi k urychleni rdstu dluhu
ve srovnani se scénarem bez zpétné vazby (viz graf
5.3.1). Implicitni nominalni urok v naSi projekci se
zpétnou vazbou urokové miry prekroci 6 % a pomér
dluhu k HDP sméfuje ke 222 %

mmmm Dluh pfi zpétné
vazbé uroku

mmm Dluh bez zpétné
vazby uroku

Dluh pfi nulovych
realnych urocich

e Hranice dluhové
brzdy dle zdkona

50

0

€. 23/2017 Sb.

2019 2029 2039

Zdroj: vypocty NRR.

2049

2059 2069

Tabulka 5.3.1 Urokové naklady a celkova salda rozpoétu (v % HDP) ve vybranych letech

2020 2030 2040 2050 2060 2069
Urokové naklady bez zpétné vazby Grokové miry 0,6 0,6 0,9 2,0 3,7 50
Urokové naklady se zpé&tnou vazbou trokové miry 0,6 0,6 0,9 2,1 5,8 13,6
Saldo celkem bez zpétné vazby urokové miry 0,7 -0,8 -3,3 -7,3 -10,5 -10,9
Saldo celkem se zpétnou vazbou urokové miry 0,7 -0,8 -3,3 -7,3 -12,5 -19,5

Zdroj: vypocty NRR.

1% Viz § 14 zékona, ¢. 23/2017, o pravidlech rozpoc¢tové odpovédnosti.
1% Zména trznich Urokl by zavisela i na fiskalni situaci v ostatnich zemich, protoZe dluhopisy navzajem vystupuiji do urcité miry jako substituty
— prudky rust jejich zadluzenosti by rist Ceskych urokd pravdépodobné tlumil a naopak.

1T Citlivost troku jsme odvodili na zakladé vztahu mezi podilem dluhu na HDP dvanacti ¢lenskych zemi eurozény jako vysvétlujici proménné
a vynosnosti desetiletych vladnich dluhopisu jako vysvétlované proménné. K odhadu jsme vyuzili panelové regrese za obdobi 2009 az 2017.
Spodni hranice odhadu je zvySeni uroku o 0,039 p.b. za kazdy dodatecny procentni bod v ukazateli pomér dluhu k HDP. Ke spodnimu odhadu
se pro nase Ucely pfiklanime, protoZze vazba mezi dluhem je v zemich ménové unie intenzivnéjsi nez v zemich mimo ni. Spole€na ménova
politika totiz znemozruje jednotlivym zemim eurozény reagovat na rostouci zadluzeni zvySovanim penézni zasoby (lidové ,tiskem penéz").
Viz napf. Turner, D. a Spinelli, F. 2012. ,Interest-rate-growth differentials and government debt dynamics”, OECD Journal: Economic Studies,

Vol. 2012/1.
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5.4 Ukazatel mezery udrzitelnosti verejnych financi

Jako souhrnny ukazatel udrzitelnosti ¢&i neudrzitel-
nosti vefejnych financi se pouziva indikator S1, ktery
je obecné definovan jako poc&et procent HDP, o ktery
se musi zménit 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 dopfedu stanovené hodnoty. 112

V naSem pfipadé tedy zvolime padesatileté obdobi
a budeme se ptat, o kolik procent HDP by muselo byt
primarni saldo oproti nasi projekci kazdoro€né méné
v deficitu, resp. vice v prebytku, aby byl dluh sektoru
verejnych instituci na konci projektovaného obdobi
na urovni 55 % HDP, tedy na urovni dluhové brzdy.
Takto konstruovany indikator S1 charakterizuje me-
zeru udrzitelnosti verejnych financi. Zdlraznéme
vsak, Ze se jedna pouze o ukazatel, jehoz smysl spo-
¢iva predevS§im vtom, Ze do budoucna umozni
rychlé srovnani, zda se udrzitelnost vefejnych fi-
nanci zlepsuje &i zhorSuje. Naopak se nejedna o do-
porucéeni, Ze by se mélo saldo o danou hodnotu sku-
te¢né kazdoro&né zlepsit.

Mezera udrzitelnosti verejnych financi je podle
nasi simulace nyni rovna 2,79 (lonska hodnota ¢i-
nila 2,86). To znamena, ze kdyby byl primarni deficit
pocinaje rokem 2019 po celou dobu projekce nizsi
0 2,79 % HDP (resp. pokud by primarni pfebytky byly
o tuto hodnotu vyssi), sméfoval by dluh v roce 2069

k urovni 55 % HDP. Vzhledem k tomu, Ze by v tako-
vém pfipadé trajektorie dluhu nikdy nepfekrodila dlu-
hovou brzdu, nedoslo by ani ke zpétné vazbé mezi
realnymi uroky a dluhem.

Pokud budou opatfeni vedouci ke snizeni dlouho-
dobé nerovnovahy verejnych financi oddalovana,
rozsah uprav v dafovych a vydajovych politikach,
které zaijisti, ze v roce 2069 dluh nepfesahne 55 %
HDP, bude muset byt vyraznéjsi, nez vyjadfuje vySe
prezentovana hodnota ukazatele mezery udrzitel-
nosti. Pokud feSeni budou odkladana do doby, nez
strukturalni deficit sektoru vefejnych instituci narazi
na zakonny 1% limit HDP (dle nasi simulace kolem
roku 2032), hodnota ukazatele mezery udrzitelnosti
naroste na 3,51."13 Pokud se s feSenim bude otalet
az do dosazeni hranice dluhové brzdy (dle simulace
okolo roku 2047), dojde k dal§imu narlstu ukazatele
na 5,63.14

Poznamenejme, Ze obdobny ukazatel konstruovany
Evropskou komisi, ktery ale misto s 50letym projek¢-
nim obdobim pracuje s nekone¢né dlouhym horizon-
tem a ktery uvadi miru nutného fiskalniho Usili pro
dosazeni rovnosti diskontovanych pfijma a vydaju
(jedna se o ukazatel S2), uvadi pro Ceskou republiku
hodnotu 4,1.1"® To je hodnota vy$Si, nez jaka vy-
chazi z projekce Narodni rozpoctové rady.

"2 Pro podrobnéjsi popis viz Evropska komise: Debt Sustainability Monitor 2017. Institutional Paper 071.
"3 To znamena, Ze aby dluh v roce 2069 sméfoval k drovni 55 % HDP, musel by byt primarni deficit poginaje rokem 2032 az do roku

2069 o 3,51 p.b. HDP nizsi.

4 Takze aby dluh vroce 2069 sméfoval k trovni 55 % HDP, musel by byt primarni deficit po¢inaje rokem 2047 aZ do roku 2069

0 5,36 p.b. HDP nizsi.

5 Evropskéa komise (2019): Fiscal Sustainability Report 2018. Vzhledem k pozadavku vyrovnani vydajd a pfijmu je ukazatel S2 pfisn&j$i nez

nase mezera udrzitelnosti.
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6 Alternativni scénare a porovnani s predchozi Zpravou

Hlavni scénar jsme propodetli za pfedpokladu reali-
zace stfedni varianty demografické projekce CSU.
Pfi téze demografické projekci se vSak nabizi
i mnozstvi dalSich scénarl, ze kterych vybirame
dva, které povazujeme za dulezité, protoze bud vy-
plyvaji pfimo z platného pravniho fadu, nebo byly

Casto diskutovany v reakcich na Zpravu z roku 2018.
Dale provedeme simulaci také pro dalSi varianty de-
mografické projekce, abychom mohli posoudit miru
zavislosti vyslednych projekci na odliSnych predpo-
kladech o vyvoji velikosti a struktury obyvatelstva.

6.1 Svazani diichodového véku s o¢éekavanou dobou doziti

Prvni alternativni scénar spociva v tom, Ze namisto
aktualné platného dlichodového véku predpokla-
dame v souladu s § 4 pism. a) zakona ¢. 582/1991
Sb. svazani duchodového véku s ocekavanou do-
bou doziti. V takovém pfipadé by didchodovy vék
(stejny pro muze i Zeny) byl nastaven tak, aby pro ty,
ktefi ho dosahnou, pfedstavovala jejich oCekavana
doba doziti (tj. doba kterou stravi ve starobnim dd-
chodu) &tvrtinu celkového ocekavaného véku doziti.
Pro simulaci tohoto alternativniho scénare jsme vyu-
Zili projekci diichodového véku CSU, kterou jsme
dale prolongovali tak, abychom mohli provést simu-
laci az do konce naseho projekéniho obdobi (tj. do
roku 2069).11® Pfedpokladame, Zze do roku 2030 by
se dlichodovy vék zvySoval jako v hlavnim scénafi a
od roku 2034 by nastalo jeho postupné prodluzovani
az na uroven 67,7 let ke konci projekce, tak aby na-
dale platilo, ze otekavana doba stravena ve starob-
nim ddchodu bude odpovidat &tvrtiné Zivota.

Postupné zvysSovani zakonného dlichodového véku
se projevi v nékolika oblastech. Pfedné& mirné zvysi
projektovanou vysi HDP, protoze se v dlsledku poz-
déjSich odchodl do dichodu postupné zvysi pocet
pracovnikll v ekonomice (pfiblizné o 5 % v zavéru
projekce). Proporcionalné s tim dojde ke zvySeni pfi-
jmu sektoru verejnych instituci, ale podil pfijmd na

HDP zustane zachovan. Na vydajové strané dojde
sice k mirnému rlstu vydaju na invalidni dichody,
ale predevsim to bude mit za nasledek pokles vydajl
na starobni dichody a v mensi mife i na dichody
vdovské a vdovecké. Pokles vydaju je dan prfevazné
poklesem poctu dlichodct (v pfipadé starobnich du-
chodcli az 0 11 % v roce 2069 ve srovnani s hlavnim
scénarem). Naopak nové pfiznané dlichody a pomér
ddchodu ke mzdé v dlouhém horizontu mirné vzros-
tou diky del$i dobé pojisténi. Saldo duchodového
systému bude v dlsledku postupného zvySovani da-
chodového véku lepsi pfiblizné o 1,4 % HDP od roku
2059 az do konce projekce. Snizeni deficitd dicho-
dového systému povede k odpovidajicimu snizeni
primarnich deficitt a spolu s mirné vyssi trovni HDP
a nizSimi urokovymi platbami povede k urovni dluhu,
ktera je k roku 2069 o 60 p.b. nizSi nez v zakladnim
scénafi. Jedna se tedy o scénar s velkym dopa-
dem na uroven budouciho dluhu. Piesto je vSak
patrné, ze svazani diichodového véku s dobou
doziti nevede samo o sobé k dosazeni dlouho-
dobé udrzitelnosti vefejnych financi. Navzdory
shizenym vydajum na didchodovy systém, generuje
sektor v zavéru projekce vysoké primarni deficity
a trajektorie dluhu nejevi znamky zpomaleni (viz graf
6.2.1).

6.2 Zrychleni rustu produktivity v disledku technologického vyvoje

DalSi alternativni scénaf se snazi zachytit vliv robo-
tizace a digitalizace a jejich dopad na produktivitu
prace. Jakkoliv se domnivame, Ze tento dopad ne-
bude tak dramaticky, jak se dnes mize zdat''?, pro
posouzeni tohoto vlivu kalkulujeme scénar, ve kte-
rém by produktivita prace rostla kazdy rok o 1 p.b.
rychleji nez ve scénéfi zakladnim. To znamena, Ze
zvySujeme tempo, kterym podle naseho pfedpo-
kladu roste produktivita prace ve stalém stavu ve vy-
speélych zemich (nastup digitalizace a robotizace by
jist& nebyl jev izolovany pouze na Ceskou republiku).
Takové zvyseni tempa v dlouhodobém horizontu pfi-
tom nepovazZujeme za realistické, protoze viny tech-
nologickych inovaci v minulosti (napf. nastup osob-
nich pocitac¢li, rozvoj internetu atd.) se na rlstu

produktivity pfili§ intenzivné neprojevily. Jde nam
v3ak spiSe o to zjistit, jaka je citlivost projekce na ak-
celeraci rlstu produktivity prace.

Ostatni parametry jako tempo pfiblizovani Ceské
ekonomiky ke stalému stavu &i podil nahrad pracov-
nikim ponechavame v tomto scénafi technologické
akcelerace stejné jako ve scénafi zakladnim. To ale
znamena, ze diky zvySeni rastu HDP na pracovnika
dojde i ke stejnému zvyseni ristu realnych mezd.
Jedna se tedy o optimisticky scénafr dopadu techno-
logické akcelerace — alternativné by bylo mozno
prfedpokladat stagnaci nebo pokles podilu nahrad
pracovnikim na HPH, coz zde neuvazZujeme. Po-
znamenejme, Ze scénaie zpracovavame v dlouhém

116 \/iz CSU (2018): Zprava o odekavaném vyvoji imrtnosti, plodnosti a migrace v Ceské republice. Diichodovy vék podle této zpravy je
propocten nejdéle pro rocnik narozeny v roce 1994, ktery by mél dospét do dichodového véku v roce 2061. V letech 2062 az 2069 jsme
ddchodovy vék postupné zvysovali pfiblizné o 1 mésic, abychom méli pro ucely simulace dichodovy vék pro cely projekéni horizont.

"7 Viz kapitolu 3.
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obdobi, a diky tomu mizeme predpokladat, ze struk-
turalni nezaméstnanost (ktera by v dusledku prosa-
zovani novych technologii mohla pfechodné vznik-
nout) je ekonomickymi pfizplisobovacimi mecha-
nismy eliminovana. Pocet pracovnik(l je proto
v tomto scénafi shodny se scénafem zakladnim, ale
tempo rastu HDP je v kazdém roce o 1 p.b. vysSi.

PFijmova strana rozpoc¢td mérena ve vztahu k HDP
neni ovlivnéna. Na vydajové strané dochazi ke zlep-
Seni pfedevsim v oblasti dichodového systému, a to
nasledujicim mechanismem: trvale vysSi rast real-
nych mezd zpUsobi, Ze dlichody pfiznané v pfedcho-
zich letech zaostavaji za vysi realné mzdy vice nez
v zakladnim scénafi (protoZe valorizace dlchodu

pfiznava pouze polovinu z realného rdstu mezd). Po-
mér mezi pramérnym dlchodem a prdmérnou
mzdou z tohoto duvodu klesa, coz snizuje vydaje du-
chodového systému (relativné k HDP) a zlepSuje pri-
marni saldo sektoru roéné az 0 0,9 p.b. v zavéru pro-
jekce. Pro zadluzenost sektoru verejnych instituci je
také podstatné to, ze objem HDP se pfi permanentné
zvySeném ristu produktivity rychle zvySuje, takze
dluh pfenaseny z minulych let je v poméru k HDP
mensi nez v zakladnim scénafi. ZadluZenost vefej-
ného sektoru je ve srovnani se zakladnim scénafem
sice az o 75 p.b. niZsi, ani tento velmi optimisticky
scénar vSak nevede k udrzitelné trajektorii vefejnych
financi (viz graf 6.2.1).

Graf 6.2.1 Srovnani alternativnich scénaru se stredni variantou — dluh v % HDP
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6.3 Odlisné varianty demografické projekce

Dal8i scénare Ize povazovat spiSe za analyzu citli-
vosti zakladniho scénafe na odlisné prfedpoklady
0 vyvoji obyvatelstva. Pokud misto stfedni varianty
demografické projekce vyuzZijeme variantu vysokou,
nizkou, nebo stfedni bez migrace, dostaneme modi-
fikace zakladniho scénafe zpusobené odliSnym vy-
vojem obyvatelstva. Obecné mizeme dusledky riz-
nych variant demografického vyvoje rozdélit na da-
sledky zpUsobené odliSnostmi vékové struktury oby-
vatel na jedné strané a na dasledky zpusobené od-
liSnou velikosti populace na strané druhé. Dusledky
spojené s odliSnou vékovou strukturou se prosazuji
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predevsim v oblasti dichodového systému, zatimco
velikost populace spoluuréuje velikost ekonomiky
jako takové a ma tedy dopad na pomér dluhu k HDP
pfes vliv na absolutni velikost HDP. Ackoliv jednot-
livé varianty demografické projekce se v mnoha oh-
ledech [iSi, stfedni, vysoka i nizka varianta jsou si do-
sti podobné z hlediska struktury populace, kterou
projektuji. To je patrné napfiklad z poméru mezi po-
¢tem lidi v produktivnim véku (pro naSe ucely ve
véku 21 aZ 64 let v€etn&) a podtem lidi ve véku 65
a vice let (viz graf 6.3.1).
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Graf 6.3.1 Pocet osob ve véku 21 az 64 let (v€etné) pripadajicich na 1 osobu starsi 65 let
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Zdroj: vypocty NRR.

Pfrekvapiva podobnost struktury pro uvedené demo-
grafické varianty vede k obdobnym projekcim po-
méru dluhu k HDP (viz graf 6.3.2). V pfipadé& vysoké
varianty se projevuje efekt vy38iho objemu HDP,
ktery pomér dluhu k HDP sniZuje. Tento efekt je ale
pfiblizné kompenzovan vysS8i pfedpokladanou dobou
doziti, a tedy vy$Simi naklady na dichodovy systém.
Naopak je tomu u varianty nizké. Ackoliv vysledky
simulaci nejsou pro jednotlivé varianty identické, Ize
s urcitou pfibliznosti tvrdit, Ze vysledky fiskalni pro-
jekce jsou vicéi demografickym variantam ro-
bustni diky existenci vzajemné se kompenzuiji-
cich vliva.

Mezi zvazovanymi demografickymi vychodisky se
vSak svoji strukturou vymyka stfedni varianta bez mi-
grace.''® V tomto pfipadé je vliv struktury populace
velmi silny, dichodovy systém se v dusledku nepfiz-
nivé vékové struktury obyvatel dostava do deficitl
prekracujicich 5 % HDP ro¢né. Spolu s vysSimi pri-
marnimi deficity by na velikost zadluzeni pusobil také
efekt objemovy, protoze velikost HDP je na konci
projekce pfi pfedpokladu nulového migracniho salda
o vice nez 20 % nizSi nez pfi stfedni varianté. Simu-
lace i kvuli tomu ke konci projekéniho obdobi mifi
nad hypotetickou hodnotu 400 % HDP (viz graf
6.3.2) a jedna se tak o nejhorsi pribéh ze vSech si-
mulovanych variant.

Graf 6.3.2 Srovnani riznych variant demografické projekce — dluh v % HDP
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118 Stredni varianta demografické projekce pocita s konstantnim kladnym migraénim saldem ve vysi 26 tisic osob roéné. Kumulovany vypadek
tohoto migra¢niho salda (a s nim souvisejici porodnosti) ma proto na projektovanou strukturu populace znaény dopad.
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6.4 Srovnani s predchozi Zpravou o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych

financi

V porovnani se Zpravou publikovanou v roce 2018
jsme v letosni Zpravé pfistoupili k nékolika zménam.
Ty Ize rozdélit na zmény metodické, pomoci kterych
jsme se snazili zpfesnit a doplnit nase projekce, a na
kvantitativni zmény ve vstupnich parametrech, které
spolu s metodickymi zménami modifikuji nase pu-
vodni kvantitativni zaveéry.

Nejvétsi parametricka zména se tyka vstupni demo-
grafické projekce. Zatimco v pfedchozi Zprave jsme
vyuzili expertné upravenou vysokou variantu demo-
grafické projekce CSU zroku 201319, v aktuélni
Zpravé jsme jiz mohli vyuzit demografickou projekci
CSU vydanou v listopadu 2018. Vzhledem k tomu,
ze demografické projekce se aktualizuji pouze jed-
nou za pét let a vzhledem k dulezitosti demografické
projekce jakozto vstupniho parametru pro projekci
vydajl a pfijmud, se podivejme na srovnani aktual-
nich a ptivodnich demografickych vstupl podrobnéji.

Aktualni demograficka projekce je sestavena ve Cty-
fech zakladnich variantach: vysoké, stfedni a nizké,
nové pak ve stfedni varianté neuvazujici vliv mi-
grace. Nova demograficka projekce ve vSech svych
variantach predpoklada oproti variantam z projekce
z roku 2013 vy$$i pocet obyvatel CR (pro rok 2069
o 1,6 milionu obyvatel pro stfedni, 1,7 milionu pro vy-
sokou a o 1 milion pro nizkou variantu projekce).
Pfedpokladany budouci pocet obyvatel ve stfedni
varianté je nicméné obdobny poctu obyvatel z upra-
vené projekce pouZité pro lofiskou Zpravu, v niz se
do roku 2069 pfedpoklada v zasadé stabilni popu-
lace Ceské republiky.

Z hlediska struktury populace se i v nové projekci
predpoklada starnuti obyvatelstva, které se proje-
vuje v narustu podilu obyvatel starSich 65 let ve
stfedni varianté az k 30 %. V porovnani s projekci
z lofiské Zpravy nicméné ve vSech variantach nova
demograficka projekce vykazuje pro rok 2069
0 1,4-2,7 p.b. niz8i podil obyvatel starSich 65 let na
celkové populaci. Vyjimkou je stfedni varianta pro-
jekce neuvaZzujici migraci, ktera je blizko projekci
Z lofiské Zpravy.

Niz8i dopady starnuti populace oproti projekci z lof-
ské Zpravy vyplyvaji z kombinace tfi zakladnich
zmén v demografické projekci. Jednak se v projekci
predpoklada vyssi mira thrnné plodnosti'?® odraze-
jici se ve vy&8i porodnosti. Mira plodnosti v posled-
nich letech narostla na 1,7 po silnych poklesech
v 90. letech 20. stoleti, obnoveném nardstu pred fi-
nancni krizi a stagnaci po finanéni krizi, pficemz se
nyni pohybuje na nejvyS3ich hodnotach v historii

samostatné Ceské republiky (stale je v8ak pod
urovni 2 a sama o sobé nepostaci k obnové popu-
lace). Demograficka projekce predpoklada ve
stfedni a vysoké varianté udrZeni této miry plodnosti
a jeji postupny narust.

Druhym faktorem snizujicim podil star§iho obyvatel-
stva na celkové populaci je pfedpokladana vysSi
mira zahrani¢ni migrace. Ve stfedni varianté pro-
jekce se predpoklada konstantni ro¢ni migracéni pfi-
rustek 26 tis. osob, v projekci lofiské Zpravy se pfed-
pokladal postupny narlst tohoto pfirlistku zcca
20 na 24 tis. osob. Zahraniéni migranti se do CR do-
stavaji vétsinou v produktivnim véku, vykazuji niz-
kou miru nezaméstnanosti a snizuji tak zatizeni du-
chodového systému. Vys$Simu rlstu populace by
meéla napomahat i ménici se struktura migracnich
tokd. Zatimco v migraci ze zahraniéi do CR doposud
dominovali muzi v produktivnim véku, v projekci
CSU se ogekava, ze se vyrovna podil Zen. Vy$si po-
dil zen na migraci se vedle pfimého vlivu projevi také
prostfednictvim zvySeni miry porodnosti (pfi dané
plodnosti bude vysSi pocet zen v reprodukénim
véku). Rizikem demografické projekce je mozna za-
vislost migracnich toki na ekonomické konvergenci,
ktera bude probihat i v zemich, ze kterych doposud
do CR tradi¢né proudili migranti (Slovensko, Ukra-
jina, balkanské zemé). Z duvodu konvergence se to-
tiz mGze snizovat rozdil mezi mzdami v téchto ze-
mich a v CR a soub&zné s tim tedy i motivace pro
migraci. Navic mGze byt ¢ast téchto migracnich tok
pfesmérovana do bohatSich evropskych zemi (na-
pfiklad do Némecka), které mohou potencialné v bu-
doucnu otevfit sv(ij pracovni trh zemim mimo EU.

Treti zménou, ktera pusobi ve sméru nizsiho podilu
dlichodc, jsou upravené predpoklady ohledné umrt-
nosti projevujici se rovnéz v pfedpokladané nadgji
doziti. Projekce pfedpoklada pokles umrtnosti, ktery
bude taZzen pfedevsim starS§imi vékovymi skupinami
a ktery bude nasledovat obdobné trendy z minulosti
ve vyspélych evropskych zemich. V projekci se rov-
néz predpoklada snizeni rozdilu nadéje doziti muzl
a zen a vySSi koncentrace véku umrti okolo nejcas-
téjSiho véku umrti. Tyto pFfedpokladané poklesy
umrtnosti jsou vsak nizSi, nez se pfredpokladalo
v projekci lofiské Zpravy, takze se ve stavajici
stfedni varianté projekce predpoklada, Ze kolem
roku 2060 bude v Cesku az o 277 tis. méné osob
starSich 65 let, nez pfedpokladala projekce z loriské
Zpravy. To v nasi projekci snizuje pocCet starobnich
ddchodcu a vydaje na dlichodovy systém.

% Vysoka varianta predikce z roku 2013 byla pro ucely loriské Zpravy upravena jednak o skute¢na demograficka data, jednak v ni byla

pouzita vySSi plodnost, mirné nizsi dmrtnosti a mirné nizSi saldo stéhovani.

20 Primérny pocet Zivé narozenych déti jedné zené.
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Zatimco nova demograficka projekce byla nejdilezi-
kou zménou bylo vy¢lenéni vydaji na skolstvi z pl-
vodné nerozliSeného agregatu ostatnich vydaj(, je-
hoZ vyvoj jsme modelovali jako konstantni procento
HDP. Nyni 8kolstvi modelujeme separatné na za-
kladé demografickych a mzdovych vstupnich para-
metr(l. Vy¢lenéni Skolstvi je v souladu se zavedenou
praxi sledovani nakladl starnuti populace.'?! Speci-
fickym vstupnim parametrem pro nasi projekci vy-
daju ve Skolstvi je i narlst mezd ucitelu, jakozto vy-
znacna vladni politika s Sirokych politickym konsen-
sem. Oddélena projekce vydajd na $kolstvi od ostat-
nich vydaja vede ve srovnani s pfedchozi Zpravou
k vy$§im celkovym vydajim sektoru az o 1,1 % HDP
v zavéru projekce.

Dale doSlo také k navySeni zbylé Casti polozky
ostatni vydaje. Davodem je vyznamna strukturalni
zmeéna ve vefejnych vydajich, zpisobena zejména
narlistem vydaju sektoru vefejnych instituci na na-
hrady zaméstnancl a mezispotrebu. 122

Ostatni metodické a parametrické zmény mély spise
zpresnujici charakter a nize je uvadime v poradi
podle kapitol Zpravy.

Hlavni metodicka zména dlouhodobé makroekono-
mické projekce je v tom, Ze vychozim ukazatelem je
HDP na pracovnika (v pfedchozi Zpravé to byl HDP
na obyvatele) a primérna readlna mzda je uréena
jako podil z HDP na pracovnika (v pfedchozi Zpravé
byly mzdy uréeny rozpoétenim nahrad pracovnikim
mezi vSechny pracovniky). Tyto zmény mirné ovliv-
nuji trajektorii pohybu produktivity, celkového HDP
i redlnych mezd, neméni v§ak zasadnim zplsobem
Udaje o primérnych tempech rastu. Tempo snizo-
vani mezery mezi rakouskou a ¢eskou produktivitou
prace bylo na zakladé empirickych dat nové nasta-
veno na 2,3 % (ve srovnani s 1,9% tempem uzavi-
rani mezery mezi rakouskym a ¢eskym HDP na oby-
vatele v pfedchozi Zprave).

V oblasti dichodl jsme uginili metodickou zménu
v pfipadé duchodu invalidnich a pozustalostnich vy-
placenych v soubéhu s pfimym dichodem. V nové
metodologii'?®jsou vyuZity vékové specifické miry in-
validity, coZz umoziuje pfesnéjsi navazani odhadu
poCtu invalidd na demograficky vyvoj. V minulé
Zprave byl totiz pocet invalidnich diichodct odhado-
van pouze na zakladé poctu obyvatel ve véku mezi
18 lety a dlichodovym vékem. Vedle toho jsou miry
invalidity nové provazany s (postupné se méni-
cim) dchodovym vékem. Podobné i pozlstalostni
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dlchody vyplacené v soubéhu jsou zaloZeny na vé-
kové specifickych mirach, zatimco v pfedchozi
Zpravé byly modelovany pomoci rozdilu v poctu
muz{ a Zen od urgitych vékovych hranic. V dlsledku
téchto zmén nase odhady poctu invalidnich da-
chodcl mirné vzrostly, u pozlstalostnich dichod
nejsou zmeny kvantitativné podstatné.

V ramci projekce penézitych nedidchodovych social-
nich davek jsme zménili metodiku vypoctu vydaju na
rodiCovsky pfispévek a metodiku vypoctu vydajd na
prispévek na dlouhodobou péci. Projekce vydajl na
rodi€ovsky prispévek jsme s vyuzitim dat o struktufe
pfijemcl této davky zpfesnili o poéty ukonCenych
Cerpani podle véku déti, pomoci kterych jsme mohli
urcit primérnou vysi davek pro jednotlivé vékové ko-
horty déti. Dale jsme do vypoctu zahrnuli vladou
schvalenou zménu vysSe celkové sumy rodicovského
pFispévku, ktera s uc€innosti od roku 2020 zvysi tuto
sumu z 220 000 K¢& na 300 000 K&, takze s touto vysi
pfispévku nyni kalkulujeme jako s vychozi urovni.
Hlavnim metodickym rozdilem u simulace vydaji na
prispévek na pédi je pfedevSim zpfesnéni projekce
poc¢tu osob, které ho pobiraji, v zavislosti na véko-
vych kategoriich. Zatimco v minulé Zpravé byl pocet
prijemcl pfispévku na péci vztazen k poétu osob
starSich 65 let, v letoSni Zpravé uvazujeme cely vé-
kovy profil osob pobirajicich pfispévek. Projekce pfi-
tom zavisi pfedevSim na poctu osob starsich 75 let.
Dal8im rozdilem je, Ze v leto$ni Zpravé uvazujeme
noveé stanovené vyse pFispévku, které zacCaly byt vy-
placeny v pribéhu roku 2019. Zmény metodiky
a vstupnich parametrt vedou k tomu, Ze na vrcholu
jsou vydaje na pfispévek na péci az o 0,3 % HDP
vy$8i nez v pfedchozi Zpravé.

Metodiku projekce strany pfijmi ponechavame ne-
zménénou, dllezitou parametrickou zménou je zvy-
Seni podilu nahrad pracovnikim na HPH. Se zvyS$o-
vanim tohoto podilu jsme sice pocitali i v pfedchozi
Zprave, ale tempo jeho rustu v roce 2018 bylo rych-
lejsi, nez jsme piredpokladali. Upravili jsme proto vy-
chozi pozici podilu nahrad pracovnikim na HPH
podle aktualnich hodnot, coz mélo za nasledek
mirné zmény ve struktufe a vysi pfijma.

Metodiku projekce vyvoje celkového dluhu ponecha-
vame stejnou, pouze jsme provedli parametrickou
Upravu ve vysi realného uroku z dlouhodobé &asti
dluhu na zakladé prodlouzeni fady historickych dat
(snizeni realného uroku z 1,3 % p.a. na 1,2 % p.a.).
To mélo za nasledek mirné sniZeni vySe projektova-
ného dluhu ke konci projekéniho obdobi.

121 Viz napf. Evropska komise (2018): Ageing Report: Economic and Budgetary Projections for the EU Member States, Brusel 2018.

122 Zatimco Konvergenéni program z dubna 2018 pogital, Ze tyto dvé polozky budou v letech 2017-2021 primérné odpovidat 15,2 % HDP,
Konvergenéni program z dubna 2019 jiz pfedpoklada, ze v obdobi 2018-2022 bude tato hodnota o 1,05 p.b. vyssi.

123 Pro podrobnéj$i popis zplisobu projekce poétu invalidnich diichodct viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.
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Zaveér a hodnoceni

Pfi zachovani stavajiciho nastaveni vladnich pfijmo-
vych a vydajovych politik nejsou ceské verejné fi-
nance dlouhodobé udrzitelné. Opét vSak pfipo-
mefime, Ze naSe simulace neni predikci faktického
vyvoje. Jde o simulaci vyvoje, ktery by nastal bez
zmén danovych a vydajovych politik. | kdyZ v sobé
vysledky projekce obsahuji mnoho vliva, které od
sebe neni mozné zcela spolehlivé oddélit, I1ze pfesto
v tomto pfipadé jednoznacné fici, Ze hlavni pfi¢inou
dlouhodobé neudrzitelnosti ¢eskych vefejnych fi-
nanci je nesoulad mezi sou€asnym nastavenim le-
gislativy na jedné strané a o¢ekavanym demografic-
kym vyvojem na strané druhé.

Podle simulace by za pfedpokladu nezménénych
politik bylo zadluZeni sektoru vefejnych instituci pfi-
blizné stabilizované do poloviny 30. let, pozdéji se
podle zakladniho scénare nasi simulace za¢ne zvy-
Sovat. Kolem roku 2047 by prorazilo dluhovou brzdu
55 % HDP. Pokud by ani pfesto nenasledovaly
zmeény ve fiskalnim nastaveni, zadluzeni by rostlo
zrychlujicim se tempem bez vyhlidky na jeho stabili-
zaci az do konce naseho projekéniho horizontu. Mira
zadluzeni sektoru vefejnych instituci v takovém pfi-
padé sméfuje pfiblizné k 222 % HDP v roce 2069.

Takeé strukturalni saldo sektoru vefejnych instituci by
nejprve narazilo na aktualné platny limit dany stfed-
nédobym rozpoc¢tovym cilem (pfiblizné kolem roku
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2030) a nasledné by prolomilo i hranici stanovenou
Zakonem (kolem roku 2032).

Vysledky projekce jsou v zékladnich rysech relativné
necitlivé na zvolenou variantu demografické pro-
jekce s vyjimkou varianty, ktera pocita s nulovym mi-
gratnim saldem a ve které dochazi k velmi prud-
kému rustu dluhu jiz ve stfednim obdobi.

Alternativni scénar, ve kterém je duchodovy vék sva-
zan s ocekavanou dobou doziti takovym zplisobem,
aby lidé ve starobnim dlichodu stravili pfiblizné &tvr-
tinu Zivota, indikuje podstatné snizeni poméru dluhu
k HDP ve srovnani se sou€asné platnym nastavenim
Uprav dlichodového véku. Nicméné ani v tomto pfi-
padé se sektor vefejnych instituci nedostava na udr-
zitelnou trajektorii. Z toho Ize dovodit, ze samotné
spojeni dichodového véku s oéekavanou dobou
doziti nemlize nardst vydaja sektoru spojenych
se starnutim obyvatelstva plné vyreSit, i kdyz
muUze byt pfinosnou diléi soucasti komplexniho Fe-
Seni. Simulace tak mimo jiné ukazuje, Zze aktualni na-
staveni pfijmovych a vydajovych politik je takové, ze
realistickd zména pouze jednoho (byt vyzna&ného)
parametru, jakym je dlchodovy vék, nemlze sama
0 sobé Ceskeé vefejné finance pfenést na udrzitelnou
drahu.
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D.1 Souhrnna tabulka pfijma a vydaji sektoru vefejnych instituci ve vybranych letech (v % HDP) —
stifedni varianta demografické projekce

2020 2030 2040 2050 2060 2069

PRIJMY
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 2,5 2,5
Ostatni dichodové dané a dané z majetkovych transakci 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Pfispévky na socialni zabezpeceni 16,0 16,5 16,9 17,3 17,6 17,7
dichodové 8,7 9,0 9,1 9,3 94 9,5
verejné zdravotni pojisténi (bez SP) 4,6 4,7 4,8 4,9 5,0 50
platba za statni pojisténce (SP) 1,4 1,4 1,5 1,7 1,9 1,8
ostatni 1,3 1,3 1,4 1,4 1,4 1,4
Dané z vyroby a dovozu 11,9 11,9 11,9 11,9 11,9 11,9
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 41,2 41,5 41,8 42,2 42,4 42,4
VYDAJE

Dichody 8,4 8,5 10,2 12,3 13,2 121
Zdravotnictvi (pouze systém vefejného zdravotniho pojisténi) 5,5 59 6,2 6,4 6,6 6,6
Ostatni penéZité socialni davky 24 2,5 2,8 3.1 3,3 3,4
Platba za statni pojisténce 1,4 1,4 1,5 1,7 1,9 1,8
Dlouhodoba péce mimo systém vef. zdrav. poj. 0,6 0,7 0,8 0,9 1.1 1,1
Skolstvi 45 4,9 4,9 5,1 53 5,5
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 0,9 0,9 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 verejné spravy (mzdy) 0,0 0,2 0,3 0,3 0,4 0,5
naruast platby do EU 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Vydaje celkem bez uroki 39,9 41,7 442 47,4 49,2 48,3
Primarni saldo 1,3 -0,2 2,4 -5,2 -6,8 -5,9
Uroky bez zpétné vazby urokové miry 0,6 0,6 0,9 2,0 3,7 5,0
Uroky se zpétnou vazbou urokové miry 0,6 0,6 0,9 2,1 5,8 13,6
CELKEM VYDAJE — BEZ ZPETNE VAZBY UROKOVE MIRY 40,5 42,3 45,1 49,5 52,9 53,4
CELKEM VYDAJE — SE ZPETNOU VAZBOU UROKU 40,5 42,3 451 49,5 55,0 61,9
SALDO CELKEM — BEZ ZPETNE VAZBY UROKOVE MIRY 0,7 -0,8 -3,3 73  -105 -109
SALDO CELKEM — SE ZPETNOU VAZBOU UROKU 0,7 0,8 -3,3 73 125 195
DLUH — BEZ ZPETNE VAZBY UROKU 296 220 323 726 1317 1752
DLUH — SE ZPETNOU VAZBOU UROKU 29,6 22,0 32,3 72,7 139,3 2218
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