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Uvod a shrnuti hlavnich trend

Jednim ze stézejnich ukoll Narodni rozpoctové rady
(NRR) dle zakona ¢&. 23/2017 Sb., o pravidlech roz-
poctové odpovédnosti, ve znéni pozdéjsich predpisu
(Zakon), je pravidelné kazdoroéni vypracovani
Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti verejnych fi-
nanci (Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti) a v sou-
ladu s ustanovenim § 21 Zakona jeji pfedlozeni Po-
slanecké snémovné Parlamentu Ceské republiky
(PSP CR) k projednani.

Stejné jako v minulych Zpravach o dlouhodobé udr-
zitelnosti, i v té letodni NRR vyhodnocuje situaci ¢es-
kych vefejnych financi dominantné ze strednédo-
bého a dlouhodobého hlediska. V prvnim pfipadé
je zasadnim hodnoticim ukazatelem vykazana
a oCekavana vySe strukturalniho salda, resp. primar-
niho strukturalniho salda.! Ve druhém pak projekto-
vany vyvoj dluhu sektoru vefejnych instituci (vefej-
ného dluhu) v horizontu padesati let, ktery pfiblizuje
rozsah dlouhodobé fiskalni nerovnovahy.

V lofské Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti NRR
konstatovala, ze po ,kfizovatce roku 2023“, kdy se
vefejné finance v souvislosti s pfijetim tzv. konsoli-
dacniho bali¢ku vydaly na udrzitelngj$i drahu, mélo
dle schvalenych domacich fiskalnich pravidel dale
dochazet k postupnému zlepSovani strukturalniho
salda verejnych financi. Po roce 2024, kdy struktu-
ralni saldo dosahlo hodnoty -1,8 % HDP a cel-
kové saldo hodnoty —2,0 % HDP, doslo ve voleb-
nim roce 2025 nakonec ke zhorSeni obou ukaza-
teld. Strukturalni saldo dosahlo urovné
-2,2% HDP a celkové saldo pak hodnoty
-2,1 % HDP. | pfi tomto zhor$eni véak Ceska repub-
lika nadale hospodafila v souladu se Zakonem
a zcela dle oéekavani NRR i na urovni celkového
salda lépe nez zemé bezprostredné sousedici
s Ceskou republikou. Udrzovala si tak nadéji na
definitivni ozdraveni vefejnych financi v Zakonem
predpokladaném horizontu roku 2028. Jak NRR opa-
kované konstatovala a také zmifiovala na tomto
misté v lofské Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti,
k takovému vyvoji by byvalo bylo nutné pfistoupit
k dalSim konsolidaénim opatfenim, a to nejpozdéji
v roce 2026 pfi pfipravach statniho rozpoctu na rok
2027.

V draze této konsolidace ovSem ucinily zasadni
zménu volby do PSP CR v fijnu roku 2025. V jejich
disledku doslo k nastupu nové viady a kvdli ¢aso-
vému soubé&hu konani voleb a klicovych termint pro
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pfedloZeni a projednavani navrhu statniho rozpoctu
pro rok 2026 také k mimoradné situaci. Poprvé
v déjinach samostatné Ceské republiky byl roz-
hodnutim PSP CR puvodni vladou navrzeny roz-
pocéet vracen k prepracovani v okamziku, kdy
v meziéase probéhlé volby do PSP CR zménily
jeji slozeni. Pfichazejici nova viadni vétsina tak
vracela rozpocet k prepracovani vliadé, ktera vét-
$inu v PSP CR ztratila. Zarover se vedla politicka i
vykladova diskuse o tom, zda ma odchazejici vliada
po probéhlych volbach poslat plvodni navrh statniho
rozpoétu do PSP CR po volbach znovu, &i nikoliv.

Vysledkem uvedené bezprecedentni situace bylo
nakonec rozpoctové provizorium v ¢asti roku
2026, béhem néjz nova vlada navrhla a v PSP CR
schvalila upraveny navrh statniho rozpoctu na
rok 2026 s deficitem, ktery odporoval Zakonu ve
znéni platném v tom okamziku a zaroven otodil
smérovani verejnych financi k jejich zietelné ex-
panzivnosti. Zatimco limit dle Zakona pfedpokladal
pro rok 2026 maximalni pfipustné strukturalni saldo
-1,75 % HDP, o¢ekavana skutec¢nost roku 2026 je
na urovni -2,5 % HDP. V dobé dokon&ovani praci
na této Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti je zaroven
vladou jiz pfedlozen a Siroce diskutovan navrh stat-
niho rozpoc¢tu na rok 2027 s dalSi mohutnou expanzi
(bezprecedentni v nekrizovych €asech), kdy struktu-
ralni saldo sektoru vefejnych instituci ma v roce
2027 dosahnout -3,5 % HDP a dle kalkulaci NRR
az -3,7 % HDP.2

Jinymi slovy, Ceska republika nejen prerusuje, ale
dokonce otadi trend dosavadniho vyvoje fiskalni po-
litiky a potencialn& méni celé jeji paradigma. Ceskou
republiku bude ¢ekat velmi pravdépodobné diou-
hodobéjsi rozpoctové uvolnéni a také setrvaly,
byt v pocatku mirny narist zadluzeni vladniho
sektoru. Jiz v roce 2025 Ceska republika preko-
nala dosavadni rekordni zadluzeni sektoru v po-
méru k HDP z roku 2013. Nyni Ize diivodné pfred-
pokladat, ze kazdy dalSi rok — minimalné v tomto
volebnim obdobi — miize pfinést rekord novy.
A to bohuzel v situaci, kdy vynosy z verejného
dluhu, a tudiz i naklady na jeho obsluhu, poros-
tou. Tématu nakladl na obsluhu dluhu se proto vé-
nujeme obSirné&ji v prvni kapitole (mj. box 1.2)
a v ramci jednoho alternativniho scénare (viz podka-
pitolu 5.1.4).

" Ty vychézeji a jsou konzistentni s tzv. drahou &istych vydajt, kterou stanovuje Fiskaln&-strukturaini plan pro obdobi 2027 az 2030, jakozto
zakladni dokument ramujici fiskalni politiku viady dle novych evropskych fiskalnich pravidel. Vice informaci nabizi box 2 v NRR (2026): Zprava
o plnéni pravidel rozpoc¢tové odpovédnosti za rok 2025 nebo box 3 v NRR (2025): Zprava o plnéni pravidel rozpoctové odpovédnosti za rok

2024. Viz téz prvni kapitolu této Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti.

2 Viz https://www.rozpoctovarada.cz/publikace/stanovisko-nrr-c-5-2026-k-vyvoji-hospodareni-sektoru-verejnych-instituci-a-k-nastaveni-fis-

kalni-a-rozpoctove-politiky/.
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Podminkou pro takovy vyvoj bylo a bude rozvolnéni
Zakona a dalSich fiskalnich pravidel, ke kterému do-
$lo v prGbéhu roku 2026, a k némuz se NRR ze-
vrubné vyjadiovala.3 Naopak moznym korektivem to-
hoto vyvoje by mohly byt pouze zavazky Ceské re-
publiky va¢i partnerdm v EU v rdmci Fiskalné-struk-
turalniho planu pro obdobi 2027 az 2030 (FSP)
a vule je disledné na narodni Urovni dodrzovat. Tyto
zavazky vSak pouze odkladaji vyznamné konso-
lidacni usili do let 2028 a 2029 a nejsou podio-
zeny jakymikoli vérohodnymi navrhy, a dokonce
ani konzistentni a uvéritelnou rétorikou vilady.
Naopak zminéné rozvolnéni fiskalnich pravidel
vytvari prostor pro jejich nerespektovani ale-
spon v kontextu narodniho prava.

Vysledkem vSech uvedenych trendl je v letodnim
roce mimo jiné i zhorseni indikatorti dlouhodobé
udrzitelnosti. Zatimco naraz na dluhovou brzdu
(tj. 55% vysSe poméru dluhu k HDP) byl v lofiské
Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti projektovan
na rok 2037, v té letoSni se posouva do roku

3

kalni-a-rozpoctove-politiky/.

2034. A zatimco minula Zprava o dlouhodobé
udrzitelnosti projektovala dluh na horizontu pro-
jekce na 178 % HDP, ta letoSni zprava jej projek-
tuje na arovni 245 % HDP.* Divodem je vSak
kromé& zminénych okolnosti pfedevsim rozdilny pfi-
stup k vydajum na obranu v hlavnim scénafi nasi
projekce (viz podkapitolu 3.5), pfi¢emz jejich moz-
nému alternativnimu vyvoji se vénujeme v podkapi-
tole 5.1.3. Samoziejmé specialni péci vénujeme
(kromé jinych vydajovych polozek) jako obvykle du-
chodiim, u nichz ovSem nedoslo v poslednich dva-
nacti mésicich k tak vyznamnym zménam, jaké jsme
popisovali v obdobi minulém.

NRR nadale povazuje péci o stabilitu verejnych
financi Ceska a usili o vymahani fiskalnich pravi-
del za své zakladni poslani, ale uvédomuje si, ze
jeji predpovéd’ z lonského roku se napliuje. Pristi
rok a mnoha dal$i Iéta mohou z hlediska zakonnych
Ukold NRR a jejich naplfiovani pfinaset uskali a vy-
zvy zasadnégjsi, nez tomu bylo v minulosti.

Viz https://www.rozpoctovarada.cz/publikace/stanovisko-nrr-c-4-2026-k-vyvoji-hospodareni-sektoru-verejnych-instituci-a-k-nastaveni-fis-

“ Projekce dluhu na 50letém horizontu je zaloZena predevsim na MF CR (duben, 2026): Makroekonomicka predikce Ceské republiky a MF

CR (kvéten, 2026): Fiskalni prognéza Ceské republiky. Tyto jarni dokumenty pracovaly s ptizniv&j$imi predikovanymi udaji vefejnych financi
nez v srpnu 2026 publikovany Navrh stfednédobého vyhledu statniho rozpoctu na leta 2028 a 2029, ktery je souCasti Navrhu zakona o statnim
rozpoctu Ceské republiky na rok 2027. Proto nae 50leta projekce pfedstavuje spiSe pozitivnéjsi vyhled na budouci vyvoj vefejnych financi.


https://www.rozpoctovarada.cz/publikace/stanovisko-nrr-c-4-2026-k-vyvoji-hospodareni-sektoru-verejnych-instituci-a-k-nastaveni-fiskalni-a-rozpoctove-politiky/
https://www.rozpoctovarada.cz/publikace/stanovisko-nrr-c-4-2026-k-vyvoji-hospodareni-sektoru-verejnych-instituci-a-k-nastaveni-fiskalni-a-rozpoctove-politiky/

KLICOVA ZJISTENI dle zakladniho scénare

Klicova zjisténi
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Mezera udrzitelnosti verejnych financi

Dluh nepiesahne hranici dluhové brzdy (55 % HDP) na konci 50letého horizontu projekce, pokud bude pri-
marni strukturalni saldo sektoru verejnych instituci od roku 2026 do roku 2076 kazdoroc¢né lepSi

0 4,40 % HDP.



Vychozi stav

1 Vychozi stav

V ramci této kapitoly se zaméfujeme na shrnuti eko-
nomického vyvoje a hospodareni sektoru vefejnych
instituci® v roce 2025 a na ramcovy vyhled pro aktu-
alni rok 2026 a léta nasledujici (pfedevs§im 2027—

2029). Casovy horizont se odviji od aktualnich publi-
kaci zvefejnénych Ministerstvem financi Ceské re-
publiky (MF CR).®

1.1 Vyvoj sektoru verejnych instituci v roce 2025 a vyhled na dalSi roky

Ceska republika v roce 2025 zaznamenala mezi-
ro¢ni rist realného hrubého domaciho produktu
(HDP) 2,6 %.” To predstavuje nejvyssi pfiristek od
roku 2022.8

V roce 2025, obdobné jako v roce 2024, k rustu nej-
vice pfispély vydaje na kone¢nou spotfebu domac-
nosti i vlady (celkové 1,7 p. b.). Vydaje domacnosti
predstavovaly dominantni ¢ast pfispévku (1,3 p. b.).
Pokracujici silna spotfeba domacnosti odrazela
Lumirnény* rist cen (primérna mira spotfebitelské
inflace v roce 2025 ¢inila 2,5 %)?, pretrvavajici zvy-
Sovani realnych mezd (meziro€ni rdst primérné
hrubé mésiéni mzdy ¢&ini 4,1 %) a mirny pokles
Uspor domacnosti. Vydaje domacnosti, predevsim
téch nizkopfijmovych, brzdil v roce 2025 mirny me-
ziroéni nartst nezaméstnanosti o 0,2 p. b. na Groven
2,8 %.'° Prispévek vydaju sektoru vefejnych instituci
na kone¢nou spotfebu ¢inil 0,4 p. b. Dynamiku
vladni spotieby ovlivnily pfedevsim nahrady zamést-
nancim tohoto sektoru a mirné téZ mezispotfeba
(bézné vydaje do dopravni infrastruktury atd.) a na-
turalni socialni davky (napf. vydaje zdravotnich po-
jistoven, socialni davky na bydleni).

Po dvouletém investi€nim utlumu napomohla v roce
2025 k rustu realného HDP téz tvorba hrubého kapi-
talu (1,5 p. b.). Tvorba hrubého fixniho kapitélu (in-
vestice) pfispéla k rdstu 0,8 p. b. Nejvice rostly in-
vestice do ostatnich budov a staveb a do obydli. In-
vesti¢ni aktivita byla patrna pfedevsim u sektoru ve-
fejnych instituci (vliv prostfedk( z Nastroje pro ozi-
veni a odolnost a z ,béZnych” fondd EU). Obzvlasté
subsektor mistnich vladnich instituci vykazal

vyznamny meziro¢ni narast investi¢ni aktivity.!! In-
vestiéni aktivitu firem negativné ovlivnila nejistota
spojena s efekty celni politiky USA a do jisté miry téz
prostfedi vySSich urokovych sazeb. V obdobné vysSi
(0,7 p. b.) podporfila tuzemsky hospodarsky rust
i zména stavu zasob odrazejici vyssi ekonomickou
aktivitu a nejistoty s dodavkami vyrobnich vstupu
v kontextu zvySeného geopolitického napéti (silny
nardst zasob nastal v prvni poloviné roku 2025).

Vykonova bilance (tj. soucet bilance sluzeb a ob-
chodni bilance) jako celek tlumila dynamiku redlného
HDP v roce 2025 (-0,6 p. b.). Bilance sluzeb plso-
bila na vyvoj produktu nepatrné zaporné. Saldo slu-
z2eb pozitivné ovlivnily vyrobni sluzby a sluzby spo-
jené s informaénimi a komunikaénimi technologiemi
a podnikatelské sluzby. Naopak slabsi saldo cestov-
niho ruchu (narast vyjezdové turistiky ¢eskych rezi-
dentu), utlumeny vyvoj dopravnich sluzeb (snizujici
se cenova konkurenceschopnost domacich silni¢-
nich dopravct) a deficit finan¢nich, pojisStovacich
a licen&nich sluzeb ovlivnilo bilanci sluzeb nega-
tivné. Obchodni bilance pUsobila na ekonomicky rust
vroce 2025 negativné (-0,5p. b.). Z pohledu ex-
portu zbozi vyznamny rlist zaznamenala motorova
vozidla &i stroje a zafizeni, coZ odrazZelo Uspésny vy-
voj téchto sektorti tuzemské ekonomiky v silné me-
zinarodni konkurenci. Export podpofilo vytvafeni za-
sob u zahrani¢nich partnerti (efekt ,pfedzasobeni*
v kontextu o¢ekavaného uvaleni cel v USA).'2 Im-
port rostl ukovodélnych  vyrobk(  (narlst

5 Ustiednim terminem, ktery ve Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti pouzivame, je ,sektor vefejnych instituci®. Tento termin je zavedeny Zako-
nem pro sektor vladnich instituci (S.13 podle ESA 2010) a objevuje se i v oficialnich materiadlech MF CR. Termin ,vefejné instituce“ podle
Zakona a ,vladni instituce” podle ESA 2010 tedy vymezuje stejnou skupinu subjektu.

® Pfedevsim MF CR (srpen, 2026b): Navrh zakona o statnim rozpoétu Ceské republiky na rok 2027 — D. Makroekonomicky ramec, fiskalni
politika a vydajovy ramec na rok 2027, K. Navrh stfedn&dobého vyhledu statniho rozpodtu na léta 2028 a 2029; MF CR (srpen, 2026a):
Makroekonomicka predikce Ceské republiky; MF CR (&erven, 2026): Fiskalné-strukturalni plan Ceské republiky pro obdobi 2027 az 2030;
dale také MF CR (duben, 2026): Makroekonomicka predikce Ceské republiky; MF CR (kvéten, 2026): Fiskalni prognéza Ceské republiky.

7 Informace o vyvoji eské ekonomiky Serpany ze zdrojii uvedenych v poznamce pod &arou &. 6 a dale: CSU (2026): Vetejna databaze, CSU
(bfezen, 2026): Vyvoj ekonomiky Ceské republiky (rok 2025).

8V roce 2022 nastal meziro&ni rast realného HDP ve vysi 2,8 %. Hodnota v3ak byla ¢asteéné ovlivnéna pandemickym obdobim 2020-2021
(tj. nizka srovnavaci zakladna roku 2021).

9 | presto, Ze mira inflace v roce 2025 nepiekrocila horni hranici toleranéniho pasma (3 %) v ramci aplikovaného reZimu ménové politiky
cilovani inflace, tak stale pretrva vysoka mira inflace u neobchodovatelnych statk(i (ceny sluzeb vzrostly meziroéné o 4,7 %) a naopak nizsi
mira inflace u obchodovatelnych statk( (ceny zbozi vzrostly o 1,1 %). Blize napF. https://csu.gov.cz/rychle-informace/indexy-spotrebitelskych-
cen-inflace-prosinec-2025.

© Poptavka po praci slabne v nékterych pramyslovych odvétvich. Naopak ve sluzbach (napf. doprava) a stavebnictvi poptavka po praci pre-
trvava.

" Viz mj. 4. kapitola v NRR (2026): Zprava o pInéni pravidel rozpo¢tové odpovédnosti za rok 2025 nebo napf. https://www.rozpocto-
varada.cz/publikace/blog-nrr-clanek-I-komarka-a-r-kalabisky-praha-v-plusu-regiony-v-minusu-co-se-deje-s-jejich-penezil/.

2 To bylo patrné pfedevsim v prvnim &tvrtleti roku 2025 na riistu ¢eského exportu do USA a také Némecka. Nardst exportu do Némecka
odrazel ,status Ceska jako vyznamného subdodavatele do némecké ekonomiky, ktera je nejvétsim evropskym exportérem do USA.


https://www.rozpoctovarada.cz/publikace/blog-nrr-clanek-l-komarka-a-r-kalabisky-praha-v-plusu-regiony-v-minusu-co-se-deje-s-jejich-penezi/
https://www.rozpoctovarada.cz/publikace/blog-nrr-clanek-l-komarka-a-r-kalabisky-praha-v-plusu-regiony-v-minusu-co-se-deje-s-jejich-penezi/

zaznamenaly mj. zbrané a stieliva)'3, elektrickych
zafizeni (napf. baterie do elektromobill) nebo moto-
rovych vozidel a potravinafskych vyrobk(. Narlst
importu tak mj. odrazel vysokou domaci poptavku
a akumulaci zasob.

V ramci ekonomického cyklu ¢eska ekonomika po-

Vychozi stav

a v roce 2028 mél tento limit byt -1 % HDP bez ex-
plicitniho udani ,doby ukonceni“ aplikace tohoto li-
mitu. Je§té v roce 2024 dosazené strukturalni saldo
dle MF CR'8 &inilo -1,8 % HDP, a splfiovalo tak za-
konny limit (-2,75 % HDP). Jak jiz bylo feceno,
v roce 2025 strukturalni saldo dle MF CR® dosahlo
-2,2 % HDP a Zakon stanovoval limit —2,25 % HDP.

kradovala v pozvolném ,uzavirani“ zaporné pro-
dukéni mezery zapoc€atém jiz ve druhém pololeti
roku 2024. Produkéni mezera dle MF CR™ za rok
2025 ¢inila -0,5 % potencialniho produktu.

Doslo tak k ,tésnému”“ spinéni fiskalniho pravidla
strukturainiho salda.?°

Pro rok 2026 MF CR?' odhaduje vysi strukturalniho
salda na -2,5 % HDP (viz te€kovanou modrou &aru
v grafu 1.1.1), av8ak zakonny limit dle tfeti novely
Zakona je ur€eny na —-1,75 % HDP (viz zelenou pfe-
ruSovanou Caru v grafu 1.1.1). Vzhledem Kk obtiz-
nosti uskute€nit vyznamné meziro¢ni zlepSeni struk-
turalniho salda tak patrné jiz v roce 2026 dojde k po-
ruseni fiskalniho pravidla strukturalniho salda.??

Saldo hospodareni sektoru vefejnych instituci skon-
cilo v roce 2025 v deficitu 2,1 % HDP
(183,7 mld. K¢&), coz predstavuje o 0,1 p. b. horsi vy-
sledek nezli v roce 2024. Negativné na tento vysle-
dek pusobil deficit ustfednich vladnich instituci
(2,3 % HDP) afondl socidlniho zabezpeceni
(0,2 % HDP). Prebytek mistnich vladnich instituci
(0,3 % HDP) naopak plsobil na celkové saldo sek-
toru pozitivné.®

Od roku 2027 je limit strukturalniho salda?? (resp. pri-
marniho strukturalniho salda) sektoru vefejnych in-
stituci odvozen dle ¢tvrté novely Zakona?*. Konkrétni
hodnoty limitu jsou pak stanoveny v tzv. fiskalné-
strukturainim planu® av grafu 1.1.1 je zachycuje
zlata Cerchovana Cara. | pfes rozvolnénou hranici to-
hoto fiskalniho pravidla2® se pro rok 2027 predpo-
klada, ze limit dle FSP (-2,9 % HDP) bude porusen,
jelikoz MF CR odhaduje?” strukturalni saldo pro rok
2027 ve vysi —-3,5 % HDP. Strukturalni deficit v roce
2027 tak pravdépodobné& bude horSi nezli béhem
pandemickych let 2020—2021.

Strukturalni saldo hospodareni sektoru verejnych in-
stituci, tj. saldo o€isténé o vliv hospodaiského cyklu
a jednorazovych a pfechodnych opatfeni, v roce
2025 dosahlo -2,2 % HDP'® (viz plna modra cara
v grafu 1.1.1). Oproti roku 2024 se strukturalni saldo
zhorSilo zhruba 0 0,4 p. b. Rok 2024 byl prvnim ro-
kem, kdy maximalné pfipustny limit strukturalniho
salda stanovovala tfeti novela'? Zakona. V roce
2024 tento limit €inil -2,75 % HDP (viz zelenou pfe-
ruSovanou ¢aru v grafu 1.1.1). V nasledujicich le-
tech (2025-2027) tfeti novela Zakona pozadovala
kazdoro¢ni zpfisfiovani limitu 00,5p.b. HDP

3 Vydaje na obranu v kontextu vyvoje vefejnych financi diskutuje podkapitola 3.5.

4 MF CR (srpen, 2026a): Makroekonomicka predikce Ceské republiky.

15 CSU (2026): Vefejna databaze, Deficit/prebytek vladnich instituci, stav dluhu a souvisejici tidaje. Souget sald za jednotlivé subsektory je
zatizen nepresnosti vzhledem k zaokrouhlovani.

6 MF CR (srpen, 2026a): Makroekonomické predikce Ceské republiky.

17 Ciselné oznageni novel Zakona slouzi pouze pro lep$i orientaci popisovanych zmén. Toto &iselné oznadeni nebere v potaz véechny novely
Zakona. Box 2.1 ve Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti z roku 2022 pfiblizuje prvni dvé novely Zakona z roku 2020 (provedené zakony ¢.
207/2020 Sb. a 609/2020 Sb.). Na odli$nou interpretaci NRR a MF CR v kontextu limitu strukturalniho salda aplikovaného pro rok 2022 pou-
kazuje NRR (2024): Zprava o plnéni pravidel rozpo¢tové odpoveédnosti za rok 2023. Treti novelu Zakona (provedenou zakonem ¢. 349/2023
Sb.) ptedstavuje napf. Vyroéni zprava Uradu NRR za rok 2023 v podkapitole 4.1 nebo Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti z roku 2024 v pod-
kapitole 1.1. O ¢tvrté novele Zakona z roku 2026 pfinasi vice informaci dal$i text prvni kapitoly této Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti a pre-
devsim box 2 v NRR (2026): Zprava o pInéni pravidel rozpoc¢tové odpoveédnosti za rok 2025.

8 MF CR (srpen, 2026a): Makroekonomicka predikce Ceské republiky.

® MF CR (srpen, 2026a): Makroekonomické predikce Ceské republiky.

20 Nutno poznamenat, Ze Zakon stanovuje maximalné mozné pfipustné limity (primarniho) strukturalniho salda pro dany rok. Nejedna se tedy
o ,cilované® hodnoty, ke kterym by hospodareni sektoru vefejnych instituci mélo kazdoro¢né sméfovat.

2 MF CR (srpen, 2026a): Makroekonomicka predikce Ceské republiky.

22 \Jyhodnoceni pInéni fiskalnich pravidel za rok 2026 nebude brat v potaz zmény fiskalniho ramce pfijaté v roce 2026 (zakonem &. 155/2026
Sb.).

2 MF CR (8erven, 2026): Fiskalng-strukturalni plan Ceské republiky pro obdobi 2027 aZ 2030. Jedna se o strukturalni saldo uvedené v cito-
vaném dokumentu, které vychazi z primarniho strukturalniho salda, jez se dle odstavce (1) § 10 Zakona (po ¢tvrté novele) pouzije pro odvo-
zeni vydajového ramce (tj. fiskalniho pravidla limitu strukturalniho salda).

2 Tato novela Zakona byla provedena zakonem &. 155/2026 Sb., kterym se méni nékteré zakony v oblasti vefejnych rozpoétl, ve znéni
pozdéjSich predpisu.

25 Aktudlni FSP Ceské republiky pro obdobi 2027 az 2030 publikovalo MF CR v ervnu 2026. Detailni informace o &tvrté novele Zakona, FSP
a dalSich aspektech aktualizovaného fiskalniho ramce nabizi box 2 v NRR (2026): Zprava o plnéni pravidel rozpoctové odpovédnosti za rok
2025

% Viz komparaci zelené pieruSované Gary, ktera zachycuje vyvoj limitd strukturalniho salda dle tfeti novely Zakona (pro rok 2027 je limit
-1,25 % HDP), a zlaté Cerchované Cary, ktera zachycuje limity strukturalniho salda odvozeného dle ¢tvrté novely Zakona (pro rok 2027 je
limit jiz uvadénych -2,9 % HDP).

27 MF CR (srpen, 2026b): Navrh zakona o statnim rozpo&tu Ceské republiky na rok 2027 — D. Makroekonomicky ramec, fiskalni politika a
vydajovy ramec na rok 2027, K. Navrh stfednédobého vyhledu statniho rozpoctu na léta 2028 a 2029.



Vychozi stav

Meziro€ni zména strukturalniho salda (tzv. fiskalni
usili) dle odhadt dosahne cca 1,0 p. b., coZ je nej-

operovat na svém potencialu (v dobé pandemie byla
mezera produktu -3,1 % v roce 2020 a -0,5 % po-

hor$i hodnota od doby pandemie COVID-19. V roce
2027 by pfitom Ceska ekonomika dle predikce méla

tencialniho produktu v roce 2021).28

Graf 1.1.1 Strukturalni saldo hospodareni sektoru verejnych instituci
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Zdroj: MF CR (srpen, 2026b): Navrh zakona o statnim rozpod&tu Ceské republiky na rok 2027 — D. Makroekonomicky ramec, fiskalni politika
a vydajovy ramec na rok 2027, K. Navrh stfednédobého vyhledu statniho rozpoétu na léta 2028 a 2029, MF CR (srpen, 2026a): Makroeko-
nomicka predikce Ceské republiky, MF CR (&erven, 2026): Fiskaln&-strukturalni plan Ceské republiky pro obdobi 2027 aZ 2030, Zakon
(rdzna znéni); vypocty NRR.

Pozn.: (a) Prvni novela Zakona (provedena zakonem ¢&. 207/2020 Sb.) stanovila limit strukturalniho salda pro rok 2021 ve vysi -4,0 % HDP
(viz Seda preruSovana ¢ara) s naslednym meziro¢nim zlepSovanim alespori 0 0,5 % HDP v letech 2022—2027 (trajektorie pro toto obdobi neni
z divodu prehlednosti v grafu 1.1.1 zobrazena). (b) *Ctvrta novela Zakona v odstavci (1) § 10 uvadi, Zze pro odvozeni vydajového ramce (4.
fiskalniho pravidla limitu strukturalniho salda) se pouzije primarni strukturalni saldo sektoru vefejnych instituci uvedené pro dany rok v po-
slednim schvéaleném FSP. Graf 1.1.1 zachycuje pro roky 2027-2030 limit strukturalniho salda uvedeného pfimo ve FSP z ¢ervna 2026 z du-
vodu snadnéjsi srovnatelnosti s pfedeslymi znénimi Zakona. VySe strukturalniho salda vychazi z primarniho strukturainiho salda (primarni
strukturalni saldo je oCisténé o urokové vydaje). (c) V legendé grafu je uvadén mésic a rok ucinnosti Zakona, resp. jeho novely.

Zaroven je z predikce MF CR2 patrné, Ze v letech
2028 a 2029 muze opét dojit k prekroceni limitu fis-
kalniho pravidla strukturalniho salda (viz komparace
vyvoje zlaté Cerchované Cary a modré tecCkované
Carky v grafu 1.1.1). Napf. stanovené limity pro struk-
turaini saldo pro roky 2028 a 2029 &ini dle MF CR2°
-2,5% HDP a -1,9 % HDP (zlata erchovana ¢ara
v grafu 1.1.1). Dle predikce MF CR by v8ak struktu-
ralni saldo mélo vroce 2028 byt -3,2 % HDP
a v roce 2029 by mélo dosahnout —3,1 % HDP (viz
modrou te¢kovanou ¢aru v grafu 1.1.1). Pro spinéni

tohoto fiskalniho pravidla3! se tudiz musi provést
opatfeni vedouci ke snizeni vydaju &i zvySeni pFijmu
nebo kombinace obojiho. V roce 2028 bude nutné
provést konsolidaci ve vysi zhruba 100 mid. K&
a v roce 2029 bude potfeba udélat dal$i dodate¢né
kroky zlepSujici strukturalni saldo o dalSich 50 mid.
KE.%2 Navic predikované prekroceni zakonného li-
mitu v letech 2028 a 2029 jiz spada do obdobi, kdy
by C&eska ekonomika méla operovat v kladné

2 MF CR (srpen, 2026a): Makroekonomicka predikce Ceské republiky. MF CR (srpen, 2026b): Navrh zakona o statnim rozpodtu Ceské
republiky na rok 2027 — K. Navrh stfednédobého vyhledu statniho rozpoc¢tu na léta 2028 a 2029.
2 MF CR (srpen, 2026b): Navrh zakona o statnim rozpoctu Ceské republiky na rok 2027 — K. Navrh stfednédobého vyhledu statniho rozpod&tu

na léta 2028 a 2029.

30 Jak jiz bylo uvedeno, jedna se o strukturalni saldo uvedené ve FSP z Gervna 2026, které vychazi z primarniho strukturalniho salda, jez se
dle odstavce (1) § 10 Zakona (po &tvrté novele) pouzije pro odvozeni vydajového ramce ({j. fiskalniho pravidla limitu strukturalniho salda).
3! Pfipomenime, Ze Zakon, resp. FSP stanovuji maximalni mozné pfipustné hodnoty (primarniho) strukturalniho salda. Nejedna se tedy o hod-

noty ,cilované®.

%2 Jedna se pouze o velmi hruby a ramcovy vypocet rozsahu konsolidace. Nebere se v potaz aplikace Zadnych unikovych dolozek, uvazuje
se akrualni princip (tj. odhlizi se od moznych rozdili mezi hotovostnim a akrualnim principem) a do vypoctu vstupuje vyse strukturalniho salda
(v Zakoné se odkazuje na tzv. primarni strukturalni saldo, tj. strukturalni saldo ocisténé o Urokové vydaje).
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produkéni mezere.3? To se v§ak neprojevuje ve sna-
hach provadét intenzivnéjsi proticyklickou fiskalni
politiku a tolik potfebnou fiskalni konsolidaci. Celou
situaci dale ztéZuje naCasovani dalSich fadnych vo-
leb do PSP CR do roku 2029. V predvolebnim ob-
dobi se velice tézko prosazuje provadéni konsoli-
dace, jelikoz to s sebou nese znacné politické na-
klady.

Pomér dluhu sektoru vefejnych instituci se mezi-

Vychozi stav

kvuli tomu, Zze zména dluhu mezi lety 2025 a 2024
byla 297,8 mld. K&, zatimco deficit salda hospoda-
feni v roce 2025 dosahl ,jen“ 183,7 mid. K¢.3¢ Po-
tfeba financovani sektoru vefejnych instituci tak mu-
sela byt uspokojena na finan¢nim trhu emisi cennych
papir(l ve vétS§im objemu, nezli by odpovidalo vysi
salda hospodafreni celého sektoru. Na vysi SFA mélo
vliv mj. to, Zze pfebytek salda hospodareni subsek-
toru mistnich vladnich instituci (tj. kraju a obci) nebyl
cely deponovan u CNB v systému statni pokladny,

ro¢né zvysil 0 0,9 p. b. a na konci roku 2025 dosahl
44,2 % HDP (graf 1.1.2). Tento pomeér je nejvyssi za
dobu sledovani tohoto ukazatele v Ceské repub-
lice.3* Ke zvySeni poméru pfispély nejvice urokové
platby a poloZka stock-flow adjustment (SFA)35. Uro-
kové platby odrazeji miru zadluZeni a pozadovanou
vys$8i vynosnost cennych papirll (viz téz graf 1.1.6 a
box 1.2). SFA ve vysi zhruba 114 mld. K& vznikla

Graf 1.1.2 Dluh sektoru verejnych instituci po odecteni rezervy penéznich prostredkt pfi financovani
statniho dluhu

kde by alespon Caste€né mohl byt uzit na pokryti po-
tfeb financovani celého sektoru (tzv. systém cash-
poolingu). Na SFA mély vliv téz zalohové platby Mi-
nisterstva obrany Ceské republiky. Na rdst poméru
dluhu pusobilo téZ deficitni hospodareni sektoru ve-
fejnych instituci. Miru zadluZzeni naopak snizoval vy-
voj cenové hladiny a realného HDP.38
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Zdroj: CSU (2025), MF CR (srpen, 2026b): Navrh zékona o statnim rozpod&tu Ceské republiky na rok 2027 — K. Navrh stfednédobého vy-
hledu statniho rozpoctu na léta 2028 a 2029; vypocty NRR.

3 Dle MF CR (srpen, 2026): Makroekonomické predikce Ceské republiky by produkéni mezera v letech 2028 a 2029 méla byt shodné 0,6 %
potencialniho produktu.

34 Viz téz box 1 v NRR (2026): Zprava o pInéni pravidel rozpo¢tové odpovédnosti za rok 2025.

35 SFA je rozdil mezi zménou stavové veliginy dluhu a tokovou veliinou salda.

3 Jednotlivé subsektory dosahly téchto sald hospodafeni: Ustfedni viadni instituce deficit 197,8 mid. K&, fondy socialniho zabezpedeni deficit
15,3 mld. K&, mistni vladni instituce pfebytek 29,4 mid. K&.

37 Kraje a obce nepatfi mezi povinné klienty statni pokladny, a nemusi tudiz své prostfedky deponovat ve statni pokladné. Namisto toho
mohou své finanéni zdroje ukladat téZ u raznych jinych finanénich instituci.

% Nelze vSak povaZovat vliv miry inflace na pomér dluhu k HDP vzdy za pozitivni, viz mj. problematika indexace. Automaticka indexace
znamena, Ze polozka vefejného vydaje podléhajici této indexaci je navazana na vybrany ekonomicky ukazatel a kazdoro€né se upravuje
o jeho vyvoj (napf. mira inflace nebo tempo rlstu redlnych mezd, % HDP, % primérné mzdy apod.). Lze uvazovat téz automatickou indexaci
u vefejnych pfijma. Dal$i informace nabizi napf. NRR (2023): Zprava o plnéni pravidel rozpoc¢tové odpovédnosti za rok 2022 (box 1) nebo
NRR (2023): Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi (box 1.1). Obdobné rust realného HDP muze vyvolat dodatecné tlaky na
rust vladnich vydaju (viz mj. teoretické pfistupy objasriujici rdst vliadnich vydaju — napf. Wagner(v zékon, Baumoltv-BowenUlv efekt aj.),
a nemusi tak vzdy dlouhodobé plsobit na snizovani miry zadluzeni. Blize téZ box 1 v NRR (2026): Zprava o pInéni pravidel rozpoctové
odpoveédnosti za rok 2025, pfipadné informacni studie NRR Barta, Hampl, Komarek a Musil (2026): Investice a kapitalové vydaje ve vefejnych
financich.
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Vychozi stav

V letech 2026—2029 bude dle predikce MF CR3 mira
zadluzeni dale narlstat avroce 2029 dosahne
49,5 % HDP. Vzhledem k rychlé dynamice zadluzo-
vani a prostfedi vysokych pozadovanych vynosnosti
ze statnich cennych papird bude znaéné silit vliv dlu-
hové sluzby (drokovych naklad(l). Kromé ocekava-
ného deficitniho hospodafeni sektoru vefejnych in-
stituci se tak bude jednat o dalsi faktor4?, jenz pfi-
spéje ke zvySovani poméru dluhu k HDP. Tento

Agkoliv tzv. ,rating Ceské republiky” je v porovnani
s ostatnimi staty EU prozatim na velmi solidni urovni,
tak soucasna rychla dynamika zadluzovani muze
v relativné brzké budoucnosti pfispét ke snizeni ra-
tingu Ceska. Negativni dopady hor$iho ratingu pociti
nejen vefejné finance, ale taktéz ekonomika jako ce-
lek. Blize se problematice ratingu, jeho vztahu k za-
dluzeni sektoru verejnych instituci a dalSim faktordm
ovliviiujici zménu ratingu vénuje box 1.1.

trend ,nepfevazi ani rlst realného HDP a cenové
hladiny (inflace).

Box 1.1 Verejny dluh a rating: existuje mezi nimi pfima souvislost?

V roce 2025 a 2026 mezi Casto sklonované terminy patfilo slovo rating (neboli hodnoceni). Konkrétné se jednalo
o tzv. uvérovy rating statd, jehoz zmény poutaly pozornost finanénich trhu i SirSi vefejnosti. V ramci této kategorie
ratingu doslo v roce 2025 mj. ke snizeni ratingového hodnoceni a jeho vyhledu u druhé nejvétsi ekonomiky EU,
Francie. Tyto zmény byly zdlivodnovany predevsim zhorsujicim se stavem vefejnych financi (napf. pomalé tempo
fiskalni konsolidace zplsobené mij. politickou fragmentaci, vysoky strukturalni deficit, narUstajici dluh). Francie
tak ziskala obdobny nebo dokonce jesté horsi rating nez Ceska republika.4!

Cilem boxu je na prikladu zemi EU vysvétlit zakladni podstatu ratingu statu*2, objasnit vztah mezi ratingem a mi-
rou zadluzeni sektoru vefejnych instituci a upozornit na dalsi faktory vedouci ke zméné ratingu. V neposledni
fadé se box snazi pfinést véasné ,ponaudeni* pro Ceskou republiku. MF CR sice dlouhodobé& poukazuje na stale
solidni a stabilni rating Ceska,*3 aviak v kontextu oekavaného vyvoje vefejnych financi a dalSich parametrd
&eské ekonomiky se toto mGze zménit. Pak by Ceska republika v ratingovém hodnoceni mohla poklesnout ob-
dobné (Ci dokonce jesté hure), jako nékteré Clenské staty EU v nedavné dobé.

Uvérovy rating predstavuje souhrnné hodnoceni schopnosti a ochoty statu (tj. sektoru vefejnych instituci) dostat
svym finanénim zavazkum. Rating vydavaji specializované ratingové agentury, z nichz nejvétsi vyznam maji
Standard & Poor's (S&P), Moody's a Fitch Ratings. Prestoze kazda z nich pouziva vlastni hodnotici stupnici, jejich
metodiky jsou si obsahové velmi blizké. NejvySsi hodnoceni (AAA u agentur S&P a Fitch, resp. Aaa u Moody's)
oznadluje staty s mimoradné nizkym uvérovym rizikem a vysokou pravdépodobnosti fadného splaceni svych za-
vazku. Opak plati pro horsi (nizsi) ratingy.** Vysoka ratingova hodnoceni patfi do tzv. investi¢niho stupné a horsi
ratingova hodnoceni do tzv. spekulativnino stupné.*® Kromé grafu B1.1.1 se tento box opira o numericky ,sou-
hrnny* rating. Toto ¢islo nabyva hodnot 0 az 100, kde 100 znamena nejlepsi rating.*6

Rating pfedstavuje jeden z nejvyznamnéjSich ukazatell dUvéryhodnosti (nejen) vefejnych financi a zasadnim
zpusobem ovliviiuje podminky (tj. vySi nominalni drokové miry), za nichz si vliady pujcuji prostfedky na finan¢nich
trzich. ZjednoduSené Ize nominalni urokovou miru ,rozdélit na dvé slozky: bezrizikovou nominalni trokovou miru
a rizikovou prémii. Bezrizikova nominalni urokova mira byva ztotozriovana se subjekty (staty) s nejvy$Sim ratin-
govym ohodnocenim, u nichZ je vysoka pravdépodobnost splaceni zavazkil, a tedy i nizké riziko (a zarover

3 MF CR (srpen, 2026b): Navrh zékona o statnim rozpod&tu Ceské republiky na rok 2027 — K. Navrh stfednédobého vyhledu statniho rozpo&tu
na léta 2028 a 2029.

40 Dle MF CR (kvéten, 2026): Fiskalni prognéza Ceské republiky nebo dle predikce AMECO (https://webgate.ec.europa.eu/ecfin/redisstat/da-
tabrowser/view/ameco_chapter18-01__custom_11556/default/table) by na zvyseni miry zadluZeni méla mit vliv i polozka SFA.

41 Ratingové agentury S&P a Fitch udélily Cesku stejny rating AA-. Francie od t&chto dvou agentur ziskala horsi rating (shodné& A+). Moody's
ozménach ratingu ¢i jeho vyhledu pro Francii: https://www.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceld/101651950,
https://lwww fitchratings.com/research/sovereigns/fitch-downgrades-france-to-a-outlook-stable-12-09-2025,  https://ratings.moodys.com/ra-
tings-news/453186. Pro Ceskou republiku jsou k dispozici obdobné informace zde: https://www.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-
/view/type/HTML/id/3345601, https://www fitchratings.com/research/sovereigns/fitch-affirms-czech-republic-at-aa-outlook-stable-31-07-
2026/dodd-frank-disclosure, https://mf.gov.cz/cs/ministerstvo/media/tiskove-zpravy/2025/moodys-potvrdila-ceske-republice-rating-aa3-
60470.

42 Kromé statu maze byt rating udélen také niz§im tzemnim celkim (napf. mésto) nebo firmam apod. Text boxu se zamé&fuje na Uvérovy
rating statu.

43 MF CR (leden, 2026): Strategie financovani a Fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2026.

4 Ratingovou stupnici ¥ vy$e jmenovanych agentur, aktualni ratingy Ceska akomparace s ostatnimi staty nabizi CNB
(https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni-vztahy/srovnavaci-tabulka/). CNB vykonavé koordinagni roli vii¢i ratingovym agenturdm na z&-
kladé dlouhodobé institucionalni dohody a spravni praxe mezi CNB a MF CR, nikoli na zakladé explicitniho zakonného zmocnéni nebo usne-
seni vlady.

4 Do investi¢niho stupné spada rating Aaa az Baa3 u agentury Moody’s a rating AAA az BBB- v pfipadé agentur S&P a Fitch. Spekulativni
stupen oznacuje rating Ba1 az D u agentury Moody's a rating BB+ az D u agentur S&P a Fitch.

46 Viz https://tradingeconomics.com/country-list/rating.
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i nizky vynos) pro investory. U subjektl (statll) majicich horsi rating spojeny s niz§i pravdépodobnosti splaceni
zavazku investofi pozaduji ,kompenzaci“ za podstoupené riziko, tj. tzv. rizikovou prémii. Vyvoj rizikové prémie
v kontextu ratingu zachycuje graf B1.1.1. Je zfejmé, Ze se zhorSujicim se ratingem roste (a to nikoliv linearné)
i pozadovana rizikova prémie. Graf B1.1.2 zobrazuje dopad rizikové prémie na vySi urokovych sazeb (z 10letych
vladnich dluhopist), které investofi u zemi EU pozaduiji.

Graf B1.1.1 Vyvoj pozadované rizikové prémie Graf B1.1.2 VySe nominalni urokové miry
v kontextu ratingu v kontextu ratingu
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Zdroj: Damodaran (2026); NRR. Zdroj: Trading Economics (2026), AMECO (2026); NRR.
Pozn.: Udaje k pocatku roku 2026. *Rizikova prémie pro USA. Pozn.: ¢im vy$Si numericka hodnota ratingu, tim lepsiho ratingu dana
Pro rating SD a D nejsou aktualné v daném zdroji dostupna zemeé dosahuje, nominalni Urokova mira je urokova mira z 10letého
data o vysi rizikové prémie. vladniho dluhopisu (za rok 2025).

Z grafu vyplyva, Ze s horsim ratingem je velmi ¢asto spojena i vy$si Urokova mira*” neboli (za jinak stejnych
podminek) téz vyssi naklady pro sektory vefejnych instituci zemi EU pfi ziskavani prostfedku na finanénich trzich.
Zmeéna ratingu o jediny stuperi tak mGze znamenat vyrazné rozdily v nakladech na obsluhu vefejného dluhu. Je
tudiz nasnadé se domnivat, Ze ratingové agentury pfi stanovovani uvérového hodnoceni zemi berou v potaz
hlavné miru vefejného zadluzeni. Pfi pohledu na Clenské staty Evropské unie (viz graf B1.1.3) je patrné, Zze mezi
vysi vefejného dluhu a ivérovym ratingem existuje obecné negativni vztah. Zemé s niz§im zadluzenim zpravidla
dosahuji lepSiho ratingového hodnoceni nez staty s vysokou mirou zadluzeni.

Nejvy$si rating ze zemi EU si dlouhodobé& udrzuji Némecko, Nizozemsko, Dansko, Lucembursko a Svédsko (viz
modre sloupce v grafu B1.1.3). Tyto staty spojuje relativné nizké nebo stfedni zadluZeni. Naopak staty s nej-
vys$8im vefejnym dluhem — napfiklad Recko, Italie, Francie, Belgie nebo Spanélsko — maji nizsi ratingové hodno-
ceni.

Tento vztah mezi dluhem a ratingem vSak neni zdaleka tak pevny a pfimocary, jak by se mohlo zdat. Typickym
pfikladem je Italie, jejiz vefejny dluh dlouhodobé pfesahuje 130 % HDP. Pfesto si zemé udrzZuje rating v investic-
nim pasmu. Déle Ize jmenovat pfiklad Recka. B&hem evropské dluhové krize se jeho rating propadl hluboko do
spekulativniho pasma, avSak b&éhem poslednich let se rating fecké ekonomiky vratil zpét do investiéniho stupné
i pfes nejvy$si miru zadluZeni ze vSech ekonomik EU. Recko tak profitovalo ze svého &lenstvi v eurozoné (viz
text dale v tomto boxu). Na druhé strané existuji staty s pomérné nizkym zadluzenim, jejichz rating nepatfi mezi
ty nejvysSi (viz napf. Bulharsko, Estonsko). To tedy znamena, ze samotna vyse dluhu vysvétluje pouze €ast
rozdil(l v avérovém hodnoceni ratingovych agentur.

47 Je obvyklé, Ze zvy$eni pozadované Urokové miry z vliadnich dluhopist se promitne i do dal$ich Urokovych sazeb v ekonomice. Miize se
tak stat, Zze kvuli prostfedi zvySenych urokovych sazeb nastane snizeni dynamiky investi¢ni aktivity i v soukromém sektoru (tzv. efekt vytés-
novani, crowding out effect) s naslednym negativhim dopadem na ekonomicky rust.
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Graf B1.1.3 Rating a vysSe dluhu sektoru verejnych instituci v zemich EU v roce 2025
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Zdroj: Trading Economics (2026), AMECO (2026); NRR.
Pozn.: zemé EU sefazeny vzestupné dle ratingu.

Obecné Ize faktory ovliviujici rating rozdélit do tfi skupin: a) makroekonomicky vyvoj a jeho vyhled, b) sou¢asny
a budouci stav verejnych financi, c) politické a institucionalni faktory.8

V ramci makroekonomického vyvoje se sleduje mj. aktualni tempo rastu HDP i o¢ekavany hospodarsky rist
(vCetné jeho stability v del§im obdobi), situace na trhu prace (vyvoj produktivity prace, nezaméstnanosti apod.)
nebo napf. vnéjsi ekonomicka rovnovaha (analyza platebni bilance a zahrani¢niho zadluzeni). Nedilnou soucasti
»,makropohledu” na hodnocenou ekonomiku je taktéz monitorovani financni stability.

V pripadé verejnych financi se sleduje velikost a struktura salda hospodareni sektoru vefejnych instituci a také jiz
zminovana mira zadluzeni, véetné vySe Urokovych nakladl na obsluhu dluhu. Ratingové agentury si v§imaji nejen
aktualni vySe salda, dluhu a dalSich veli€in z oblasti vefejnych financi, ale sleduji a hodnoti téz jejich budouci
vyvoj. Mnohdy tak do popfedi zajmu pfi udélovani ratingu nevstupuje jen aktualni stav vefejnych financi, ale
oc¢ekavani ohledné budoucnosti a divéryhodnost fiskalni strategie, ktera by méla zachovat dlouhodobou udrzi-
telnost verejnych financi.*

Politické a institucionalni faktory se fadi mezi zasadni veli€iny ovliviiujici rating. Ackoliv je obtizné tyto ,nevidi-
telné“ faktory jasné zmeéfit a komparovat je mezi ekonomikami®?, tak jejich silny dopad do ,méfitelnych* veli¢in
typu (dlouhodoby a stabilni) rist HDP, dluh a saldo hospodareni sektoru vefejnych instituci je nezpochybnitelny.
Politicka stabilita charakteristicka nizkou extrémni polarizaci nazori na politickém trhu nebo absenci pfilisného
stfidani vlad a politickych reprezentaci vede ke schopnosti prosazovat a udrzet strukturalni reformy pfispivajici
ke stabilité vefejnych financi. K udéleni vyssiho ratingu napomaha téz nizka mira korupce, duvéryhodny a stabilni
pravni fad (vymahatelnost prava) nebo nezavislé a dobfe fungujici instituce. Jediné vysoce kvalitni institucionalni
a politické prostfedi vede ke stabilnimu ekonomickému vyvoji (nejen) v dlouhém obdobi, jez se nasledné pozitivné
odrazi i ve vefejnych financich, a to jak v ramci aktualniho stavu, tak i v jejich budouci dynamice.

Z pohledu institucionalnich faktort je v ramci Evropské unie dullezité rozliSovat zemé, které jsou ¢leny ,pouze” EU
a zemé& ménové unie platici eurem. Clenstvi v mé&nové unii snizuje ménové riziko a zaroveri umozfuje vyuZivat
stabilizani nastroje Evropské centralni banky (ECB). BEhem evropské dluhové krize i pandemie COVID-19 pred-
stavovaly programy ECB vyznamny faktor stabilizace dluhopisovych trha. Diky tomu mohou nékteré staty eu-
rozény udrzovat investiéni rating i pfi Urovni vefejného dluhu, ktera by byla mimo mé&novou unii obtiZngji udrzi-
telna. Na druhou stranu €lenstvi v eurozéné samo o sobé nezarucuje vysoky rating (viz snizovani ratingi béhem

48 Ackoliv se v ramci udélovani ratingu ¢asto akcentuje soucasny a otekavany hospodaisky vykon, tak svoji roli hraje téZ historicky vyvoj dané
ekonomiky (napf. platebni historie — tj. jak ekonomika splacela své zavazky dfive — nebo nachylnost na vznik ekonomickych krizi apod.). Viz
napf. https://www.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceld/10221157.

49 Z pohledu fiskalni politiky a makroekonomického vyvoje je taktéZ zasadni sledovat aktualni demograficky vyvoj a projekci. Viz text této
Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti (2. kapitola).

%0 Za timto Gcelem se sestavuji rzné indexy politické stability apod. Viz napf. Worldwide Governance Indicators sestavované Svétovou
bankou (https://www.worldbank.org/en/publication/worldwide-governance-indicators).
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evropské dluhové krize nebo aktualni pFipad srovnani ratingu Ceska a Francie).5' Rozhodujici tedy stale zGstava
davéryhodnost fiskalni politiky, schopnost vlady stabilizovat zadluzeni a dlouhodoby udrzitelny rdst ekonomiky,
nikoliv ¢lenstvi v eurozoné.

Zaroven je nutné mit na paméti, Ze lepsi rating neznamena automaticky moznost ,levnéjsiho* a snadnéjsiho za-
dluzovani. Vysoky rating nesmi byt podnétem pro navySovani dluhu, jelikoz by nardstajici mira zadluzeni brzy
naopak vedla ke zhorSeni ratingu. Vysoké uvérové hodnoceni ekonomiky, jez je odrazem kvalitniho ru€eni (kola-
teralu), ktery ekonomika méze svym véfitelim nabidnout v podobé stabilniho ekonomického vyvoje, zdravych
verejnych financi a kvalitniho institucionalniho a politického prostfedi, by ekonomiky mély vyuzivat ke svému dal-
$imu dlouhodobému rozvoji a budovani fiskalniho prostoru.®? Dostatecné velky fiskalni prostor je béhem docas-
nych negativnich ekonomickych $oku v podobé pandemie COVID-19, energetické krize apod. dobrym pfedpokla-
dem pro zachovani udrzitelnosti vefejnych financi. Je totiz obvyklé, Ze vefejné finance béhem téchto Sokul inten-
zivnéji pIni svoji stabilizaéni funkci v podobé poskytovani riznych podpurnych opatfeni pro ekonomiku spojenych
s doasnym zvySovanim vefejnych vydajtl a/nebo snizovanim piijma. Casové ohraniéena zvysena potfeba finan-
covani verejného sektoru béhem negativniho Soku pak diky vysokému ratingu nepfedstavuje dlouhodoby nega-
tivni dopad na udrzitelnost vefejnych financi, jelikoz vlivem vysokého uvérového hodnoceni jsou naklady na zis-
kavani finan¢nich prostfedk(l v komparaci s ekonomikami s hor§im ratingem obvykle pfiznivéj$i. Navic, finanéni
trhy vice véfi ekonomikam, které na prahu negativniho Soku maji dostatecny fiskalni prostor a nizkou miru zadlu-
Zeni. Je velmi pravdépodobné, ze pravé tyto ekonomiky se i pfes do¢asnou zvySenou miru zadluzeni dokazi
s témito dopady vyporadat snaze nez jiné ekonomiky s mensim fiskalnim prostorem.

Pro Ceskou republiku predstavuji uvedené informace o ratingu a zddvodnéni jeho zmén ze strany ratingovych
agentur dulezité upozornéni. Soucasna uroven verejného dluhu je sice ve srovnani s fadou ¢lenskych stati EU
stale relativné nizka. OvSem to samo o sobé nezarucuje zachovani pfiznivého ratingového hodnoceni do bu-
doucna. V tomto desetileti patii Ceska republika mezi nejrychleji se zadluzujici staty EU%3, coz — spoleéné s ne-
priznivou fiskalni predikci v nasledujicich letech (viz mj. 1. kapitolu) — signalizuje mozné zhorS$eni ratingu se zfej-
mym dopadem do ekonomiky. Rozhodujici tedy pfedevSim bude tento negativni trend zménit a zajistit dlouhodo-
bou udrzitelnost vefejnych financi, mj. snizovanim pretrvavajiciho strukturalniho deficitu hospodareni sektoru ve-
fejnych instituci. Pravé divéryhodna a zodpovédna fiskalni politika, jenz je odrazem makroekonomické, politické

zohledfiuji.

Celkovy dluh sektoru vefejnych instituci Cinil ke konci 2024 doSlo urezidentl kmirnému poklesu

roku 2025 celkem 3 786,3 mid. K¢ (44,2 % HDP).
Z hlediska dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych fi-
nanci je kromé vySe dluhu dilezita také struktura
jeho drzby. Jinymi slovy zéleZi i na tom, které sub-
jekty nakupuji a drzi statni dluhové cenné papiry.
Tento pohled je dllezity pfedevsim proto, Ze u nere-
zident( je vy$Si pravdépodobnost vyprodeje Ceskych
statnich dluhopis( v pfipadé zvySené averze k riziku
na finanénich trzich. Pfi zvySovani podilu dluhu
v drzbé nerezidentl dochazi ke zméné Cisté inves-
ticni pozice zemé a v ramci urokovych plateb z to-
hoto dluhu i k odlivu prostfedk( do zahranici, coz ne-
gativné pusobi na bilanci prvotnich dichodl. Ke
konci roku 2025 drzeli rezidenti 74,8 % Ceského ve-
fejného dluhu a nerezidenti 25,2 %. Oproti roku

00,2 p. b., 0 coz se zvysila drzba nerezidentl. Me-
ziro¢ni pokles u rezidentll nastal poprvé od roku
2017, kdy se dluh v drzeni rezidentd mezirocné sni-
zil 2 55,2 % na 54,6 %. Od roku 2018 do roku 2025
tak dluh v drzeni rezidentt narostl o vice nez 20 p. b.

Zaméfime-li se pouze na dluh v drzbé rezidentd
(2 831,7 mid. K&), ten drzi v dominantni mife ob-
chodni banky (62,3 %), dale ostatni financni insti-
tuce, kterymi jsou napt. penzijni fondy Ci pojistovny
(29,4 %), a ostatni subjekty jako jsou domacnosti
(8,3 %). Oproti roku 2024 navysily obchodni banky
svUj podil 0 0,8 p. b., pficemz podil ostatnich finan¢-
nich instituci i ostatnich subjektd klesl shodné
00,4 p.b.

51 Samostatny problém pak pfedstavuje jednotna ménova politika ECB a vyvoj spoleéné mény. Nastaveni mé&nové politiky a vyvoj eura nemusi
byt pro vSechny staty ménové unie v(y)hodné, jelikoz jak kroky ECB, tak pohyby spole¢né mény na devizovém trhu neodrazeji situaci pouze
jedné ekonomiky eurozény. Mize se tak stat (a historie to jen potvrzuje), Ze jednotna ménova politika byla pro nékteré ¢leny nevhodné
nastavena a vyvoj spole¢né mény po delSi obdobi neodrazel ekonomicky vykon urcitého ¢lena eurozony. Na druhé strané je zifejmé, Ze pfijeti
situace Ceské republiky a Slovenska).

52 Zjednoduené Feceno, fiskalni prostor je hypoteticky prostor, které maji vefejné finance k dispozici napf. pro zvy$eni vydaji anebo snizeni
pFijma, aniz by ohrozily svou dlouhodobou udrzitelnost. Velikost fiskalniho prostoru je ur€éena mj. mirou zadluzeni (které jsou finan¢ni trhy
ochotné akceptovat), oekavanymi vefejnymi pfijmy a ekonomickym ristem. Kazda zemé ma jiny fiskalni prostor (pokud ho stale ma) a jinou
hranici udrzitelnosti dluhu, kterd se navic v ¢ase méni. Fiskalni prostor se snizuje, pokud realna urokova sazba je vy$si nez realny rist
ekonomiky anebo vykazuje trvale deficitni saldo hospodareni sektoru vladnich instituci.

53 Viz box 1 v NRR (2026): Zprava o plnéni pravidel rozpoétové odpovédnosti za rok 2025.
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Graf 1.1.3 Verejny dluh dle drzby rezidenty a nerezidenty
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Zdroj: CNB (2026); vypoéty NRR.

Cesky vefejny dluh vdrzb& nerezidentd
(954,6 mid. K&) je drzen zhruba ze dvou tfetin nere-
zidenty se sidlem v eurozoné (67,4 %) a z jedné tre-
tiny nerezidenty se sidlem mimo eurozénu (32,6 %).
Oproti roku 2024 navysili nerezidenti mimo eurozénu
svuj podil 0 2,9 p. b., a podil nerezidentd z eurozény
tak 0 2,9 p. b. klesl. Pfed rokem 2025 se u nerezi-
dent( sidlicich mimo eurozénu nachazel dluh
v drzbé& nad urovni 30 % pouze v letech pfed rokem
2002 a v letech 2016 a 2017 v dusledku spekulace
na ukonéeni tzv. kurzového zavazku CNB.

Celkovy dluh sektoru vefejnych instituci Ize z hle-
diska drzby rozdélit na pét moznych drzitell (domaci

Graf 1.1.4 Struktura verejného dluhu dle drzitele
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Zdroj: CNB (2026); vypoéty NRR.
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obchodni banky, ostatni domaci finanéni instituce,
ostatni domaci subjekty, nerezidenti se sidlem v eu-
rozéné a nerezidenti se sidlem mimo eurozénu). Vy-
voj drzby dluhu v ¢ase je zachycen na grafu 1.1.4.
V roce 2025 drzely domaci banky 46,6 %, ostatni do-
maci financni instituce 22,0 %, zahrani¢ni subjekty
se sidlem v eurozoné 17,0 %, zahraniéni subjekty se
sidlem mimo eurozénu 8,2 % a ostatni domaci sub-
jekty 6,2 % Ceského vefejného dluhu. Vyvoj v po-
slednich letech naznacuje zejména rlst u domacich
obchodnich bank a zahrani¢nich subjektli mimo eu-
rozonu. Naopak k nejvétS§imu poklesu dochazi
u ostatnich domacich finan¢nich instituci a subjektl
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CNB povazuije v souladu s mezinarodni praxi za kri-
tickou hranici podilu drzby vefejného dluhu zahrani¢-
nimi subjekty 25,9 %54. Z hlediska hodnoceni riziko-
vosti struktury vefejného zadluzeni by pfipadny
masivni vyprodej doméaciho dluhu zahraniénimi in-
vestory pravdépodobné vyvolal nejen pohyb méno-
vého kurzu, ale také zvysil volatilitu trznich cen Ces-
kych statnich dluhopis(l. Hranice 25,9 % byla od na-
Seho vstupu do EU soustavné prekracovana. Az v le-
tech 2024 a 2025 dluh drzeny nerezidenty klesl pod
tuto hranici a ke konci roku 2025 dosahoval vy3e
zminénych 25,2 %.

Dluh sektoru vefejnych instituci se v roce 2025 zvysil
0297,8 mid. K&, pficemz rezidenti absorbovali
214,3 mid. K&. Z toho domaci bankovni sektor zvysil
svoji drzbu o 153,7 mid. K&, ostatni domaci finanéni
instituce (napf. penzijni fondy nebo pojistovny) zvy-
Sily svoji drzbu 0 52,0 mld. KE a ostatni rezidenti
0 8,6 mld. KE. Nerezidenti absorbovali 83,4 mid. K¢,
pficemz nerezidenti mimo eurozénu 52,3 mid. K¢,
zatimco z eurozény 31,2 mid. K¢.

V drZzeni domacich bank se ke konci roku 2025 na-
chazelo, jak jiz bylo zminéno vySe, 46,6 % vefejného
dluhu, tedy téméF polovina. Podil vefejného dluhu
v drzbé bank na aktivech bankovniho sektoru ¢inil ke
konci roku 2025 15,4 % a jedna se o nejvysSi hod-
notu od vstupu do EU (vyjma roku 2012, kdy tento

Vychozi stav

pomér cinil 16,0 %). Vzhledem k pomérné vyso-
kému, a v poslednich letech rostoucimu, podilu stat-
nich dluhopis( v bilancich bank by eskalace svrcho-
vaného rizika méla vyznamné dopady do finan¢éniho
systému. CNB pfitom na rizika koncentrace svrcho-
vané expozice upozoriovala jiz vroce 2021, kdy
hodnota statnich dluhopist v bilancich bank zacala
rdst atvofila 10,2 % celkovych aktiv domacich
bank.5®

DalSim hlediskem ¢i kritériem analyzy vefejného za-
dluzeni je kromé vySe a struktury drziteld také jeho
zbytkova doba do splatnosti (graf 1.1.5). Primérna
doba do splatnosti statniho dluhu ke konci roku 2025
dosahuje hodnoty 6,1 roku. Na konci roku 2025 tvofil
dluh se splatnosti vy$si nez pét let 53,7 % vefejného
dluhu. Naopak dluhopisy se zbytkovou splatnosti do
1 roku tvofily 12,1 %. Tyto poméry (dluh do 1 roku
okolo 10 % a dluh se splatnosti nad 5 let okolo 50 %)
jsou v poslednich letech relativné stabilni, v ne-
davné dobé tvofily vyjimku roky 2017 a 2018, kde
podil dluhu se splatnosti do 1 roku tvofil téméf 18 %,
naopak dluh se splatnosti nad 5 let pouze okolo
40 %. MF CR v t&chto letech reagovalo na situaci na
financnich trzich a vyuzivalo prostfedi zapornych vy-
nosu korunovych statnich dluhopist s velmi kratkou
dobou do splatnosti (viz graf 1.1.6).5

Graf 1.1.5 Struktura verejného dluhu dle doby do splatnosti
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Zdroj: CNB (2026); vypocty NRR.

Vynos koSe statnich dluhopisl s primérnou zbytko-
vou splatnosti 10 let €inil vroce 2025 v prdméru
4,3 % a oproti roku 2024 vzrostl 0 0,3 p. b. Tento vy-
nos je soucasné tzv. maastrichtskym kritériem kon-
vergence urokovych sazeb. V roce 2025 se v ramci

% Napt. CNB (2026): Zprava o finanéni stabilit& — jaro 2026.
% CNB (2021): Zprava o finanéni stabilité 2020/2021.

2010

2011
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m1azbhlet

® Do 1 roku
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EU jednalo o ¢tvrtou nejvyssi hodnotu po Rumun-
sku, Madarsku a Polsku. Po vstupu CR do EU byl
vyS§Si pramérny celoroéni vynos dosazen pouze Vv le-
tech 2008 a 2009 (4,6 % a 4,8 %) a v inflatnim ob-
dobi let 2022 a 2023 (4,3 % a 4,4 %). V souCasné

% MF CR (2018): Zprava o Fizeni statniho dluhu Ceské republiky v roce 2017.
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chvili se tak emituji Ceské dluhopisy s jednim z nej- informace o dopadech vys$Sich Urokovych mér do
vys$Sich vynos( vlbec, a to jak na kratkém, tak dlou- nakladu na obsluhu dluhu sektoru vefejnych instituci
hém konci vynosové kfivky (graf 1.1.6). Detailn&jsi pfinasi box 1.2.

Graf 1.1.6 Vynos kose ¢eskych statnich dluhopist dle priimérné zbytkové splatnosti
(leden 2004 — duben 2026)
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Zdroj: CNB (2026); vypoity NRR.

Box 1.2 Dopady vyssich urokovych mér do nakladii na obsluhu dluhu sektoru verejnych instituci

Jak jiz bylo zminéno, tak pomér vefejného dluhu k HDP dosahl v roce 2025 nejvyssi hodnoty od doby sledovani
tohoto ukazatele pro Ceskou republiku. Vy$e ukazatele (44,2 %) je bagatelizovana v kontextu priimérného zadlu-
Zeni zemi EU27 (pro rok 2025 je to 81,7 %) nebo eurozény (87,8 % HDP).5" Pti detailnéj$im pohledu vSak vynik-
nou dva jevy, které upozorfiuji na ,skryté“ problémy miry zadluZeni. Zaprvé, nardst tohoto ukazatele v CR byl
mezi lety 2020-2025 treti nejvyssi v EU (na prvnim misté skoncilo Finsko, druhé bylo Rumunsko).%® Znaény pro-
blém tedy predstavuje rychlost zadluzovani. Zadruhé, finanéni trhy jasné zohlednuji sou¢asnou geopolitickou
situaci a (o&ekavany) vyvoj v Ceské republice, coZ se odrazi mj. v pozadované vynosnosti 10letych statnich dlu-
hopist emitovanych sektorem vefejnych instituci Ceské republiky. Za rok 2025 byla tato vynosnost jiz uvadénych
4,3 %, v srpnu 2026 uz 4,9 %. Takto vysoka pozadovana vynosnost pfedstavuje vyznamné naklady na obsluhu
dluhu, a za jinak stejnych okolnosti tak pfispiva k hor§im saldim hospodareni a rychlejSimu zadluzovani tohoto
sektoru v CR.

Cilem boxu je pfibliZit vyvoj irokovych plateb (nakladd na obsluhu dluhu) v Ceské republice a komparovat doméci
situaci s ostatnimi staty EU.

Vy8i drokovych plateb urCuje jednak velikost stavajiciho dluhu sektoru vefejnych instituci a také urokova mira
(vynosnost) poZzadovana investory, ktefi si pofizuji cenné papiry emitované timto sektorem. V pFipadé Ceské
republiky doSlo jednak ke zvySeni dluhu (v absolutnim i relativnim vyjadfeni, viz napf. graf 1.1.2 v této Zpravé
o dlouhodobé udrzitelnosti) a také ke zvySeni Urokové miry poZzadované investory. Rlst miry zadluZeni zpUsobilo
predevsim deficitni hospodareni sektoru (viz mj. graf 1.1.1). VySSi drokové miry odrazi jednak obecnou ,mezina-
rodni“ situaci na financnich trzich, na nichz v poslednich letech doslo k nartstu urokovych plateb (vliv mj. geopo-
litického napéti), a taktéz zrcadli aktualni a o¢ekavany vyvoj Ceské ekonomiky (v€etné nastaveni ménovépolitic-
kych sazeb CNB) a zhorsujici se vysledky sald hospodafeni vefejnych financi s dopadem do riistu zadluZeni.

57 Jedna se o priimérnou hodnotu za 20 zemi eurozony, tj. bez Bulharska, které je souc¢asti ménové unie od poéatku roku 2026. Data ¢erpana
z databaze Eurostat a AMECO (srpen 2026).

%8 Detailn& o problematice rustu miry zadluZzeni pojednava napf. box 1 v NRR (2026): Zprava o plnéni pravidel rozpo&tové odpovédnosti za
rok 2025 nebo box 1 v NRR (2025): Zprava o pInéni pravidel rozpo¢tové odpovédnosti za rok 2024, proto zde neni dale diskutovana.
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Graf B1.2.1 zobrazuje rizné mérené naklady na obsluhu dluhu sektoru vefejnych instituci. V pfipadé vyvoje uro-
kovych nakladll je patrny narlst od roku 2021. V roce 2021 tento ukazatel ¢inil 0,72 % HDP (45,55 mid. K¢&),
v roce 2025 jiz 1,30 % HDP (111,53 mld. K¢&). V pomé&rovém vyjadieni k HDP se v roce 2025 tento ukazatel pfi-
blizoval hodnotam zaznamenanym naposledy pocatkem druhé dekady nového milénia v kontextu dopadu glo-
balni finanéni krize a pfedevsim evropské dluhové krize. Z pohledu absolutni vySe drokovych nakladl byl rok
2025 samozfejmé rekordnim. Implicitni drokova mira sice mezilety 2021-2025 zaznamenala také narlst
(z 2,12 % v roce 2021 na 3,20 % v roce 2025), av§ak zvySeni nepusobilo nijak dramaticky v komparaci s vynos-
nosti 10letého statniho dluhopisu (rok 2021: 1,90 %, rok 2025: 4,29 %). Hodnoty vynosnosti dluhopis( a implicitni
urokové miry jsou za rok 2025 opét nejvyssi od dob dopadu globalni finanéni krize a evropské dluhové krize na
¢eskou ekonomiku. Vyrazny narlst vynosnosti u dluhopist oproti ,mirnému® navyseni implicitni Grokové miry je
zpusoben tim, ze aktualni podminky na finanénich trzich se projevi rychleji v pozadované vynosnosti cennych
papirt nezli v implicitni irokové mife. Tato zpozdéna reakce implicitni Grokové miry na aktualni situaci na finan¢-
nich trzich nastava mj. kvuli tomu, Ze ji ovliviuji i pfedchozi emise cennych papir(, u nichz dfive investofi nepo-
Zadovali vy3Si vynosnost. Obdobny komentar jako u implicitni urokové miry by mohl byt pfipojen k podobnému
ukazateli, tzv. zjevnym nakladdm na dluh.

Graf B1.2.1 RGzné zachyceni vyse Grokovych plateb z dluhu sektoru vefejnych instituci v Ceské repub-
lice
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Zdroj: Eurostat (srpen, 2026), AMECO (srpen, 2026); vypocty NRR.

Pozn.: zjednoduseny popis uzitych proménnych — drokové naklady jsou uroky placené sektorem verejnych institucich drzitelim cennych
papird, které tento sektor emitoval. Vyjadfeno jako pomér k HDP (v %). Implicitni urokova mira je pomér mezi vynalozenymi prostfedky na
urokoveé platby v roce t a dluhem sektoru vefejnych instituci na konci roku 1. Vynos 10letého statniho dluhopisu se stanovuje na finanénim
trhu interakci nabidky a poptavky. Zjevné naklady je pomér urokovych nakladl za urcité ¢asové obdobi a primérného dluhu sektoru (pocitan
jako primér stavu dluhu na pocatku a na konci daného obdobi).

Aktudlni nepfiznivy vyvoj nakladd spojenych s dluhem sektoru vefejnych instituci v Ceské republice vystihuje
komparace s ostatnimi staty EU%. Graf B1.2.2 zachycuje Udaje z grafu B1.2.1 i za ostatni ¢leny EU za rok 2025.
Z hlediska ukazatele urokovych nakladi se za rok 2025 nachazime ,az* na 14. pficce mezi 27 ¢leny EU. To odrazi
relativné nizkou miru zadluzeni Ceska oproti ostatnim zemim EU. Vys$e dal$ich ukazatel(i v porovnani s ostatnimi
staty EU v8ak jiz pro CR nevyzniva pfili§ optimisticky. Implicitni Grokova mira je pata nejvy3si v unii. Vynosnost
10letych statnich dluhopist je &tvrta nejvy$si mezi unijnimi staty. Zjevné naklady jsou v pfipadé CR treti nejvyssi
ve sledované skupiné zemi.80

59V ramci analyzy nejsou rozliSeny zemé eurozony a mimo eurozéonu. Viz téZ poznamka pro zemé ménové unie v boxu 1.1 této kapitoly.
80V pfipadé ukazatele zjevnych nakladu vSak chybi data za nekteré ekonomiky. Lze predpokladat, ze zemé jako napf. Madarsko nebo Bul-
harsko by tento ukazatel mély vyssi, takze CR by byla patrné na ¢tvrtém nebo patém misté.
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Graf B1.2.2 Komparace riuzné mérenych nakladi na obsluhu dluhu v zemich EU za rok 2025
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Pozn.: sefazeno sestupné dle vynosnosti 10letého statniho dluhopisu. EU27 oznacuje vSechny zemé Evropské unie. EA20 zahrnuje zemé

evropské ménoveé unie vyjma Bulharsko (€lenem az od 1. ledna 2026).

1.2 Dekompozice fiskalniho usili

Fiskalni usili pfedstavuje zménu strukturalniho salda
mezi dvéma obdobimi. Pokud je zaporné, dochazi
k uvolnovani fiskalni politiky, pokud je kladné pak ke
zprishovani. Mezi tfi zakladni faktory ovliviujici vysi
fiskalniho usili patfi: autonomni vyvoj (napf. vySSi
podil mezd a platd na HDP povede kvUli vy§§imu
zdanéni vyrobniho faktoru prace ve srovnani s kapi-
talem k vys$Sim pfijmam sektoru vefejnych instituci),
diskre¢ni kroky vlady (zamérna opatfeni vlady)
a faktory zavisejici na dalSich determinantach (napf.
investiCni aktivita obci je z Casti zavisla na realizaci
raznych operacnich program).

Tabulka 1.2.1 zachycuje dekompozici fiskalniho usili
za obdobi 2018-2025. Dekompozice je provedena
tzv. nepfimou metodou, tj. jako meziro€ni zména
strukturalniho salda s naslednym rozkladem. V roce
2025 dosahlo fiskalni usili —0,4 p. b., tzn. vlivem
struktufe pfijm0 a vydaju sektoru verejnych financi,
jez vedly k mezironimu zhorSeni strukturalniho
salda.

V roce 2025 neméla diskre¢ni opatfeni na fiskalni
usili tak zasadni vliv jako v pfedchozich letech. Vy-
znamnou ¢ast fiskalniho usili vysvétluje autonomni
vyvoj. V ramci dani a socialnich pFispévkl na pfi-
jmové strané se jedna napf. o selektivni spotfebni
dané, u nichZ jsou sazby konstantni (pfesné feceno

stanovené v penéznich jednotkach Cili nikoliv jako
procento ze ,zakladu dané®), nebo téz platby za
statni pojisténce. U socialnich davek na strané vy-
daju hraji roli jiz zmirfiované platby za statni pojis-
ténce aopét neménna vySe nékterych davek
(napf. pfispévek na péci, pfidavky na déti apod.).
Fiskalni usili ovlivnila téz investi¢ni aktivita sektoru
verejnych instituci (subsektor mistnich vladnich insti-

tuci).

Tabulka 1.2.1 zachycuje téz tzv. jednorazové a pre-
chodné operace na strané pfijma a vydaja. Tyto ope-
race se hojné uzivaly béhem pandemie COVID-19
(2020-2021) a pfi eskalaci geopolitického napéti
v letech 2022-2023 (vale¢ny konflikt mezi Ruskou
federaci a Ukrajinou), jez podnitilo dal$i rist cen
energii a potravin.

V roce 2025 se vramci jednorazovych a pfechod-
nych operaci stale uplatiiovala tzv. dan z neoceka-
vanych ziskd (40,4 mid. K&) platna v obdobi 2023-
2025 a mimoradné odpisy (3,3 mid. K&) aplikované
od covidové krize. Na strané vladnich vydaju se jed-
nalo o vydaje na feSeni Skod po povodnich ze zafi
2024 (10,0 mid. K€&) a poskytovani humanitarni
davky pro uprchliky a pfispévek na jejich ubytovani
(8,9 mid. K¢).5

61 Zakon ¢. 609/2020 Sb., 65/2022 Sb., 66/2022 Sb., 366/2022 Sb., 24/2025 Sb.; usneseni vlady &. 207/2022, 235/2022, 689/2024, 714/2024,
733/2024, 734/2024, 736/2024, 755/2024, 798/2024, 799/2024, 823/2024, 837/2024, 850/2024, 875/2024, 876/2024, 985/2024, 990/2024.
MF CR (duben, 2026): Podklad pro Narodni rozpo¢tovou radu (ve véci stanovisek k odvozeni vydajovych ramcu statniho rozpoctu a statnich

fondu).
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Vychozi stav

Tabulka 1.2.1 Dekompozice fiskalniho usili (v p. b.)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Dané a socialni prispévky 0,4 -0,6 2,2 -1,3 -0,9 0,3 1,4 -0,4
Ostatni prijmy 0,4 -0,1 0,1 -0,1 0,6 0,2 -0,2 -0,1

,\; ;o:;r éign:r{;?;%\:é a pfechodné operace 0.0 0.0 0,7 0.5 0.0 0.6 0.1 0,0
PRIJMY 0,9 -0,7 2,9 -1,9 -0,3 -0,1 1,1 -0,4
Nahrady zaméstnancum a mezispotfeba -0,8 -0,1 -1,3 0,5 1,0 0,1 -0,2 0,0
Socialni davky a naturaini socialni davky 0,1 -0,1 -2,6 0,5 0,6 -0,4 0,0 0,6
Uroky 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,4 -0,2 0,0 0,0
Investice -0,8 -0,2 -0,5 0,2 0,0 -0,3 0,1 -0,5
Ostatni vydaje -0,1 0,1 -1,5 0,0 0,6 0,0 1,0 -0,1

,\; ;o:*l” éi%n\%zgﬁj‘ié a pfechodné operace 0.1 0.1 1.6 0.2 0.8 0,6 1.1 0.0
VYDAJE -1,6 -0,3 -4,3 1,1 1,0 -0,2 -0,2 0,1
FISKALNI USILI -0,7 -1,1 1,4 -0,9 0,7 -0,3 0,9 0,4

Zdroj: CSU (2026), MF CR (2019, 2021, 2022, 2023, 2024): Konvergenéni program Ceské republiky, MF CR (duben, 2025 a 2026): Podklad
pro Narodni rozpodtovou radu (ve vé&ci stanovisek k odvozeni vydajovych ramct statniho rozpoétu a statnich fond(), MF CR (srpen, 2026a):
Makroekonomickéa predikce Ceské republiky; vypodty NRR.

Pozn.: polozka Dané a socialni prispévky byla cyklicky ogisténa, ostatni polozky nikoliv. Cyklicka sloZka salda prevzata z MF CR (srpen,
2026): Makroekonomicka predikce Ceské republiky. Kladné hodnoty fiskalniho Usili znamenaiji zpFisiiovani fiskalni politiky. Soudty v tabulce
mohou byt zatizeny nepfesnosti vzhledem k zaokrouhlovani. *Jednorazové operace na strané pfijmu a vydajl jsou jiz v pfedchozich poloz-
kach pfijmu a vydaju obsazeny, proto do vypoctu vstupuji s opacnym znaménkem.
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2 Dlouhodoba makroekonomicka projekce

Dlouhodobou projekci vydaju, pFijmd a salda sektoru
vefejnych instituci v asovém horizontu 50 let opi-
rame o projekci zakladnich relevantnich makroeko-
nomickych veli€¢in. Nejvyznamnéj§imi z nich jsou
tempo rdstu HDP, vyvoj zaméstnanosti, vyvoj pro-
duktivity prace a vyvoj objemu mezd a platt.62 Nasi
fiskalni projekci vztahujeme k HDP a dalSim pro-
ménnym v realném vyjadreni. Na rozdil od stfedné-
dobého vyhledu (viz pfedchozi kapitolu) v dlouho-
dobé projekci odhlizime od hospodaiského cyklu.
Odhadnuty vyvoj ekonomiky je tedy simulaci vyvoje
potencialniho HDP a dalSich jemu odpovidajicich
makroekonomickych ukazatell. V minulych obdo-
bich byl vyvoj ¢eské ekonomiky nejprve v letech

2.1 Realna konvergence

Stejné jako v pfedchozich letech itentokrat v nasi
dlouhodobé makroekonomické projekci predpokla-
dame, ze Ceska ekonomika je a bude — byt se zpo-
malujicim tempem — ekonomikou konverguijici. Za
konvergenéni cil Ceské ekonomiky nadale povazu-
jeme ekonomiku Rakouska, ktera je stejné jako CR
standardni ekonomikou &lenské zemé EU s podob-
nou velikosti a strukturou.

Proces konvergence modelujeme jako konver-
genci HDP pfipadajiciho na pracovnika, tedy jako
konvergenci narodohospodaiské produktivity prace.
Pfedpokladame, ze se kazdy rok bude rozdil

2020 az 2021 negativné ovlivnén dopady pandemie
COVID-19 a opatienimi proti Sifeni nakazy. Nasle-
doval pak negativni nabidkovy Sok souvisejici s in-
vazi Ruské federace na Ukrajinu a s rastem cen
energii a potravin v letech 2022 a 2023, ktery se
v roce 2023 projevil ve stagnaci HDP. V letech 2024
a 2025 pak doslo k postupnému dil¢imu oziveni eko-
nomické aktivity. Zminéné ekonomické Soky ovlivnily
nejen cyklickou pozici ekonomiky (zaporna mezera
vystupu v letech 2023 az 2025), ale i odhady ristu
souCasného a minulého potencialniho produktu
v CR i v zahrani&i. Pogateéni negativni ekonomicky
8ok byl velmi vyrazny, coZz znamena nejistotu oh-
ledné vychoziho bodu nasich projekci.

v produktivité prace CR a Rakouska zmen$ovat
o konstantni procento. Mezera mezi rakouskym
a Ceskym HDP na pracovnika, jez byla v parité kupni
sily v roce 2025 odhadovana na 18,8 % rakouské
Urovné®s, se tak bude snizovat v prGméru zhruba
02,4 % rocné. Toto tempo odpovida rychlosti kon-
vergence z poslednich dvacetilet aje v souladu
s obvyklymi empirickymi vysledky o konvergenci (viz
graf 2.1.1). Poté, co se vroce 2022 konvergence
v produktu na pracovnika v reakci na vySe zminény
negativni nabidkovy Sok kratkodobé zastavila (viz
drobny ,zub® v grafu 2.1.1 u Sedé Cary pro rok 2022),
doslo v letech 2023—2025 k jejimu obnoveni.

Graf 2.1.1 Prabéh konvergence produktu na pracovnika k rakouské trovni
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Zdroj: CSU (2026), OECD (2026), Eurostat (2026); vypoéty NRR.

62 Podrobné&;jsi vysvétleni postupu i pouzitych parametru pro dlouhodobou makroekonomickou projekci je obsazeno v podkladové studii UNRR

(2019): Dlouhodoba makroekonomicka projekce CR.

8 Tedy vychozi produktivita prace v CR &inila 81,2 % rakouské trovné (po Upravé o mezeru vystupu).
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Kromé konvergenéni slozky rastu produktivity prace
predpokladame i pokraéujici autonomni riist techno-
logii (tempo rustu tzv. souhrnné produktivity faktor()
ve vysi 1,5 % ro€né. Tato hodnota odpovida dlouho-
dobému priméru pro vyspélé zemé pfi eliminaci
vlivu globalni finan¢ni krize z let 2008 a 2009, krize
spojené s pandemii COVID-19 v letech 2020 a 2021
a stagflacni krize souvisejici s invazi Ruské fede-
race na Ukrajinu (2022 a 2023). Tento riist technolo-
gii se symetricky promita do rustu ekonomiky Ra-
kouska i CR. Pii odhadu dlouhodobého ristu ¢eské
ekonomiky je tak nutné ho ke konvergencni slozce
rustu pficist. Dluzno podotknout, Ze v poslednich cca
17 letech se pfedpoklad o 1,5% rlstu rakouského
HDP na pracovnika pfili§ nenaplfioval (mezi roky
2007 a 2024 HDP na pracovnika poklesl o 1,9 %,
coz odpovida kazdoro€nimu poklesu o 0,1 %), takze

2.2 Demograficka projekce

Projekce demografického vyvoje je kliCovym para-
metrem modelovani dlouhodobé udrzitelnosti verej-
nych financi. Vyznamnym zplsobem ovliviiuje jak
vydajovou stranu vefejnych rozpoétd, jako jsou na-
pfiklad vydaje na dlichody, zdravotnictvi, Skolstvi i
socialni davky, tak stranu pfijmovou. Projekce de-
mografického vyvoje je zaroven jednim ze zaklad-
nich vstupl makroekonomické projekce a mezige-
neraénich G¢ta. Odviji se od ni simulace vyvoje po-
¢tu pracovnikdl, ktery je ovlivnén jak projektovanym
poc¢tem obyvatel, tak vékovou strukturou populace.

Dlouhodoba projekce demografického vyvoje se
opira o posledni dostupnou demografickou projekci
Ceského statistického Gfadu (CSU) publikovanou
v listopadu 2023, kterd je zpracovana ve tfech vari-
antach — stfedni, vysoké a nizké. Pro zakladni scé-
nafF na8ich projekci jsme jako vychozi zvolili stfedni,

Dlouhodoba makroekonomicka projekce

rizikovym faktorem projekce.

Tempa rastu HDP na pracovnika tak v nasi simulaci
v dlisledku postupného vycCerpavani konvergenéni
slozky rustu klesaji z 2,1 % v roce 2026 na 1,7 % na
konci projekce (viz také tabulku 2.3.1). Pfi daném na-
staveni parametr( to znamena, Zze narodohospodar-
ska produktivita prace by mohla byt v roce 2076 na
urovni 95,7 % budouci rakouské Urovné.

Z konvergence produktivity prace a projektovaného
vyvoje poctu pracovnikl, ktery zavisi pfedev§im na
demografickém vyvoji a na projektovaném poctu du-
chodcl, pak nasledné generujeme projekci celko-
vého HDP.

tedy nejpravdépodobnéjsi, variantu demografické
projekce.

Stejné jako v minulych letech jsme oficialni demo-
grafickou projekci CSU aktualizovali o nové tdaje.
Nejprve jsme nahradili vékovou strukturu obyvatel-
stva za rok 2026 pozorovanou skuteCnosti
k 1. lednu. Nasledné jsme pfi pfedpokladanych mi-
rach plodnosti, umrtnosti a migrace pro roky 2024—
2100 prevzatych z projekce CSU z roku 202364 vy-
generovali novy pFedpokladany vyvoj populace
vcetné jeji vékové struktury pro jednotlivé varianty
demografické projekce.

Pavodni demograficka projekce CSU vychazela ze
skutegnosti, jaka v CR byla na pogatku roku 2023.
V prubéhu let 2023 az 2025 se ale skutecny vyvoj od
této projekce odliSoval, éemuz se podrobnéji vénu-
jeme v tabulce 2.2.1 (pouze roky 2024 a 2025).

Tabulka 2.2.1 Napliiovani demografické projekce CSU v letech 2024 az 2025 (v %)

2024 2025

projekce skutecnost rozdil projekce skutecnost rozdil

Saldo migrace 2,240 3,384 1,145 -2,820 3,860 6,680

Pfirozeny pfirtstek -1,741 -2,563 -0,822 -2,048 -3,278 -1,230

Hruba mira amrtnosti 10,237 10,307 0,070 10,347 10,406 0,059

Hruba mira porodnosti 8,496 7,745 -0,752 8,299 7,128 -1,171
HRUBA MIRA CELKOVEHO

PRIRUSTKU 0,499 0,822 0,323 4,869 0,582 5,451

Uhrnna plodnost 1,500 1,368 -0,132 1,500 1,282 -0,218

Zdroj: CSU (2026); vypoéty NRR.

Pozn.: udaje projekce jsou pocitany k 1.1. daného roku, udaje v tabulce mohou byt zatizeny nepfesnosti vzhledem k zaokrouhlovani.

64V nasich projekcich jsme vzhledem k poklesu miry plodnosti v letech 2024 a 2025, ktera byla vyrazné& pod Urovni demografické projekce
CSU, mimé& upravili nasi projekci miry plodnosti pro nejbliz$i roky. Ve stfedni varianté demografické projekce predpokladame postupny navrat
miry plodnosti ze sou¢asnych 1,28 dit&te na jednu Zzenu k CSU projektovanym 1,5 ditéte b&hem pFistich 10 let. V nizké variant&, kde CSU
projektuje postupny pokles miry plodnosti az na 1,25 ditéte na jednu Zenu, pfedpokladame konstantni miru plodnosti 1,28 az do doby, kdy
tato klesajici trajektorie dosahne této hodnoty. K tomu by mélo dojit v roce 2045.
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Narlst poctu obyvatel brzdila v poslednich letech
predevSim niz$i nez projektovana mira porodnosti,
a to hlavné v roce 2025, kdy byl poC€et narozenych
déti a potazmo i mira porodnosti v Ceskych zemich
Dlvody nizké porodnosti podrobnéji diskutujeme
v boxu 2.1.

V podkapitole 5.1.1 pak sestavujeme alternativni
scénare, které ilustruji citlivostni analyzu s ohledem
na miru plodnosti a absenci navratu uprchlik(i v sou-
vislosti s ozbrojenym konfliktem na Ukrajiné. Oproti
pfedpokladim demografické projekce ve sméru
niz8i populace pulsobila i vy$Si mira umrtnosti, v niz
doznival vliv pandemie COVID-19 z let 2020 a 2021.
V porovnani s lety 2020-2022, kdy vySSi umrtnost
dominovala zapornému pfirozenému pfirlistku popu-
lace, ale jeji relativni vliv v porovnani s nizkou porod-
nosti vyrazné klesa.

Zména poctu obyvatel je nicméné v poslednich le-
tech silné ovlivnéna saldem migrace, které vyrazné
souvisi s ozbrojenym konfliktem na Ukrajiné a s udé-
lenim docasné ochrany uprchlikim. V roce 2022
bylo saldo migrace vyrazné kladné (saldo zahraniéni
migrace témér 330 tisic osob). Pro rok 2023 predpo-
kladala demograficka projekce CSU pokragovani
prilivu uprchlikd (celkova Cista migrace cca 98 tisic
osob, z toho uprchlici 63 tisic osob), od roku 2024
pak predpoklada castecny odliv téchto uprchlikl
v prubéhu ¢tyr let (celkem 209 tisic uprchlikd za roky
2024-2027; ve stejném obdobi se ale pfedpoklada
,standardni® €ista migrace 140 tisic osob). Saldo mi-
grace vroce 2023 bylo oproti prfedpokladim

projekce nizSi (o cca 3,5 tisice osob), naopak v le-
tech 2024 a 2025 se pomérné vyrazné& nenaplnil
predpoklad o pocinajicim odlivu uprchlik(, a Gista
migrace byla oproti predpokladim demografické
projekce CSU vys$si o 85,2 tisic osob. Kladné saldo
migrace tak prevazilo zaporny pfirozeny pfiristek
populace (v letech 2024 a 2025 oproti demografické
projekci CSU niz&i souhrnné o 13,2 tisic osob). Na-
plfiovani predpokladi ohledné odlivu uprchlikd
v pfistich letech bude zfejmé nejvyraznéjSim rizikem
demografické projekce.

Celkové mezi roky 2022 a 2025 narostla populace
CR 00,82 %, tedy 0 0,50 p. b. vice, nez piedpokla-
dala pGvodni demograficka projekce zroku 2023.
Skute€na populace vroce 2025 je tak od konce
2. svétové valky nejpocetngjsi.

S vyuzitim demografické projekce jsme odhadli rust
poctu pracovnikl jako poc¢et obyvatel ve véku 21 let
a starSich snizeny o projekce poctu starobnich du-
chodcu a poctu osob v invalidnim ddchodu tfetiho
stupné. Pocéty pfijemclt zminénych dichodu pfitom
odhadujeme prfedevsim podle zakonného dichodo-
vého véku.55 V projekci poc¢tu pracovnik(l predpokla-
dame stabilni miru ekonomickeé aktivity pro jednotlivé
vékové skupiny i konstantni pfirozenou miru neza-
méstnanosti. Propojenim tempa rdstu (resp. po-
klesu) pracovnich sil s projekci HDP pfipadajiciho na
jednoho pracovnika ziskavame trajektorii rlstu cel-
kového HDP, z néhoz odvodime tempo rastu HDP
na obyvatele (viz tabulku 2.3.1).

Box 2.1 Naplhovani demografickych projekci

Demograficky vyvoj v poslednich letech se pomérné vyraznym zpusobem odliSuje od pfedpokladi demografic-
kych projekci. Napfiklad poget narozenych déti je hluboko pod trovnémi predpokladanymi CSU ve stfedni, a do-
konce i nizké varianté demografické projekce z roku 2023 (viz graf B2.1.1). Rozdil je jeSté vyraznéjSi oproti o rok
star8i demografické projekci Eurostatu. Pocet narozenych déti dohromady za roky 2023 az 2025 byl ve srovnani
s pfedpoklady stfedni varianty demografické projekce niZsi o 24,2 tisic déti, oproti nizké varianté demografické
projekce o 11,8 tisice déti a vic&i projekci Eurostatu o 72,1 tisice déti. Pokles poc¢tu narozenych déti byl dusled-
kem soubé&hu dvou faktorl. Jednak od svého lokalniho maxima ve vySi 1,83 ditéte na Zenu z roku 2021 poklesla
v roce 2025 mira plodnosti na 1,28. Tato mira plodnosti je pfitom stale jesté nad svym historickym minimem z roku
1999 (1,13 ditéte na jednu Zenu). Druhym podstatnym vlivem je pokles poctu Zen v plodném véku, ktery souvisi
se zpozdénymi efekty rekordniho poklesu plodnosti i porodnosti v 90. letech minulého stoleti. Tento efekt bude
pretrvavat i v nejblizSich péti letech. Pokles poltu narozenych déti mezi rokem 2017, kdy dosahl svého posled-
niho lokalniho maxima 114,4 tisic déti, a rokem 2025, €inil cca 36,8 tisic déti. Z téchto ,chybgjicich® déti jich Ize
23,7 tisice (tedy 64,6 % poklesu) pfisoudit poklesu porodnosti prakticky napfi¢ v8emi vékovymi kategoriemi ma-
tek, 13 tisic déti (tedy 35,4 % poklesu) pak Ize pfisoudit niz8§imu poctu potencialnich matek.

Soucasny pokles porodnosti, resp. plodnosti, mize souviset s mezinarodné relativné vysokou mirou plodnosti
v dobé pandemie COVID-19, béhem niz tedy doslo k jistému ,efektu pfedzasobeni®. Miry plodnosti pfitom narostly
mezi roky 2017 a 2021 nejvice pro vékovou kategorii 25-30 let, nasledny pokles plodnosti mezi roky 2021 a 2025
byl pak nejvyraznéjSi pro vékovou kategorii 28—32 let. Druhym ddvodem muze byt odlozeni pofizeni ditéte do
pozdéjsi doby, podobné jako tomu bylo i v 90. letech a souvisejici prodluzovani véku matky pfi narozeni ditéte.
Tretim vysvétlenim poklesu plodnosti mudze byt vliv ukrajinské uprchlické migrace. V ramci této viny byl kromé
déti nejvyraznéjsi priliv zen ve véku 15-49 let, coz by mélo vést k narlistu poCtu narozenych déti ukrajinské

8 Metodologie a projekce poétu piijemct dichodovych davek je podrobnéji popsana v podkapitole 3.1.
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narodnosti. K tomu skuteéné& do$lo a v roce 2025 se v CR narodilo cca 4,2 tisice ukrajinskych déti, tedy 5,4 %
vS8ech narozenych déti. Podil narozenych ukrajinskych déti pfitom narostl z 1,2 % v roce 2021. ProtozZe ale ve
stejném obdobi narostl po€et ukrajinskych Zen ve véku 15-49 let mnohem vyraznéji (na cca 3,5nasobek), miry
plodnosti této skupiny Zen jsou oproti zbytku populace vyznamné niz8i. Pokud by totiz ukrajinské zeny kopirovaly
vékové specifické miry plodnosti celkové populace, muselo by se jim v roce 2025 narodit odhadem o 3,5 tisice
déti vice. Dal$im faktorem, ktery muZze plsobit ve sméru nizsi plodnosti v CR, jsou nepfili§ pfiznivé socioekono-
mické podminky pro pofizeni ditéte, napf. s ohledem na snizujici se dostupnost bydleni.

Graf B2.1.1 Po€et narozenych v letech 2017 az 2030
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Zdroj: €SU (2026), Eurostat (2026); vypoéty NRR.

Skuteény vyvoj se od predpokladli demografickych projekci odliSuje jesté vyraznéji v oblasti migrace. V§echny
demografické projekce predpokladaly, ze po vyrazné kladné Cisté migraci v letech 2022 a 2023 (za oba roky
celkové kladné migracni saldo 424 tisic osob), ktera souvisela pfedevsim s uprchlickou krizi souvisejici s valkou
na Ukrajiné, bude v naslednych letech dochazet k navratu vyznamné casti téchto uprchlikl zpét na Ukrajinu.6®
Tento pfedpokladany odliv uprchlikGl pak mél v letech 2025-2027 prehlusit kladnou ,béZnou“ migraci (35 tisic
osob ve stfedni a 25 tisic osob v nizké varianté demografické projekce CSU) a vést k celkové zaporné gisté mi-
graci (ve stfedni varianté cca 30 tisic osob; viz graf B 2.1.2).

Graf B2.1.2 Cista migrace v letech 2017 az 2030
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Zdroj: CSU (2026), Eurostat (2026); vypoéty NRR.
Pozn.: *Cista migrace v roce 2022 ve vysi 330 tisic osob (Casova fada Skutec¢nost, Cerna ¢ara) neni v grafu vyznacena z diivodu zachovani
prehlednosti grafu a ostatnich uvedenych tdaju.

% \/e stfedni varianté projekce obyvatelstva CSU se predpoklada navrat 60 % pfist&hovalych uprchlikd postupné do roku 2027, v nizké vari-
anté navrat 70 % uprchlikd. Projekce Eurostatu pocitala s navratem 33 % uprchlikl, pfi¢emz jejich navrat bude rovhomérné rozlozen po dobu
10 let, zaroven ale pro roky 2022 a 2023 pocitala s vy$Sim poctem uprchlikt a vy$$i Cistou migraci; dohromady 571 tis. osob, misto skute¢-
nych 424 tisic osob.
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V letech 2024 a 2025 se ale tento pfedpoklad odlivu uprchlikdl nenaplnil, a Cista migrace byla vyznamné kladna
(v roce 2025 celkem 42 tisic osob). Za roky 2024 a 2025 tak byla dohromady Cistd migrace oproti stfedni varianté
projekce CSU vy$$i o 85,2 tisic osob, oproti nizké varianté o 122,8 tisic osob a oproti projekci Eurostatu
0 113,2 tisic osob. Zatimco v letech 2022 a 2023 mezi uprchliky, ale i v celkovém saldu zahrani¢ni migrace, pre-
vladaly zeny (muzi tvofili pouze 42,3 % salda), v roce 2025 byla vysoka Cista migrace doménou muzu (ti tvofili
80,3 % Cisté migrace, muzi ve véku 15-23 let vice nez polovinu, tj. 51,4 %, celkové Cisté migrace). Zaroven bylo
kladné saldo migrace tazeno i nadale obCany Ukrajiny (55 % Cistého salda, 66 % pfist&éhovalych a 73 % vystého-
valych). Tyto vysledky ukazuiji, ze predpoklady o navratu uprchlik(l z let 2022 a 2023 se naplnuji pouze ¢astec¢né
ve zvySeném migracnim obratu ob&ant Ukrajiny (zvySeni poctu vystéhovalych pfi vysokém poctu pfistéhovalych).
Jejich Cista migrace ale zUstava vyrazné kladna, zmény v demografické strukture Cisté migrace spiSe indikuji
scelovani rodin, které navratu uprchlikd v nejbliz§i budoucnosti spiSe nenahrava.

Na zakladé novych informaci z CSU jsme aktualizovali vychozi demografickou projekci pro Zpravu o dlouhodobé
udrzitelnosti, a to ve tfech variantach — upravenou stfedni, variantu s nizkou mirou plodnosti a variantu s absenci
uprchlické odmigrace v letech 2025-2027. Ve stfedni varianté bereme v potaz stejné parametry jako ve stfedni
varianté demografické prognézy CSU (tj. shodnou miru vékové specifické Umrtnosti a migrace), pouze u miry
plodnosti pfedpokladame, Ze se tato ze soucasné nizké hodnoty 1,28 ditéte na jednu Zenu bude jen postupné
béhem deseti let zvySovat k 1,5 ditéte na zenu. U nizké varianty uvazujeme stagnaci plodnosti na soucasné
arovni, dokud ji neprotne mira plodnosti z nizké varianty CSU. U stfedni varianty bez uprchlické odmigrace pra-
cujeme se stejnou mirou plodnosti jako u stfedni varianty, ale vzhledem k nenaplnéni pfedpokladu o uprchlické
odmigraci z roku 2025 oCekavame, ze predpokladana odmigrace v letech 2026 a 2027 neprobéhne, a naopak
Cista migrace bude Cinit 35 tis. osob.

Z hlediska celkové populace je nova stfedni varianta projekce obdobna té lofiské i ptivodni projekci CSU (viz graf

urovnove vyssi (populace neklesa v letech 2026 a 2027), i v ni ale kolem roku 2055 celkova populace klesa k cca
10,3 mil. obyvatel na konci horizontu projekce (2075). Ve varianté s nizkou plodnosti klesa populace dfive a rych-
leji k cca 9,4 mil.

Graf B2.1.3 Celkova populace v letech 2025 az 2075
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Zdroj: CSU (2026); vypoéty NRR.
Pozn.: rok 2025 do graft B2.1.3 a B2.1.4 zahrnut kvuli komparaci letoSni projekce s tou lofiskou a kvuli zobrazeni skute€nych udajl i za rok
2025.

Z hlediska ukazatele poméru poctu osob v produktivnim véku (21-64 let) k poctu osob starSich 65 let, viz graf
B2.1.4, je opét stfedni varianta projekce NRR blizko nasi lofiské stfedni varianté, stfedni varianté CSU (oproti ni
je na kratkém konci mirné vyse) a na kratkém konci je totoZna s variantou s nizkou plodnosti. Varianta s absenci
odmigrace 2026-2027 je na horizontu cca 15 let z hlediska tohoto ukazatele lep3i, na konci se stfedni variantou
v zasadé splyva. Naopak varianta s nizkou plodnosti je na dlouhém konci horsi.
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Graf B2.1.4 Pomér osob ve véku 21-64 let k po¢tu osob starSich 65 let v letech 2025 az 2075
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2.3 Realné mzdy a prvotni rozdéleni dichodu

Podstatnou roli v projekcich dichodového systému,
Skolstvi, zdravotnictvi a v dalSich oblastech hraje
mzdovy vyvoj. Vyvoj realnych mezd v naSi projekci
odvozujeme primarné od dlouhodobé projekce pro-
duktivity prace, kdy realné mzdy v projekci rostou mi-
nimalné tempem ristu HDP na pracovnika (viz pod-
kapitolu 2.1). Vedle tohoto konvergenéniho vlivu
k rdstu realnych mezd pfi¢itame vliv rastu podilu na-
hrad pracovnikdm na hrubé pfidané hodnoté
(HPH).87 Tento podil totiz byl a je v ¢eské ekonomice
ve srovnani s jinymi zemémi EU relativné nizky.
V nasi projekci tak pfedpokladame pokracovani kon-
vergence podilu nahrad pracovnikim na HPH stej-
nym tempem jako u HDP na pracovnika. To zna-
mena, ze rozdil mezi podilem nahrad pracovnikim
na HPH ve vybranych vyspélych zemich a odpovida-
jicim podilem v CR se v nasi projekci snizuje 0 2,4 %
ro¢né.68

V dusledku zvySovani podilu mezd a plati na HPH
rostou v nasi projekci redlné mzdy o néco rychleji
nez produktivita prace. Obdobné roste objem mezd
a platd rychleji nez objem HDP. To vSe na ukor
hrubého provozniho pfebytku firem (souhrn zisku fi-
rem pfed zdanénim a spotieby fixniho kapitalu, tj.
odpisll). Rozdéleni HPH na mzdovou a ziskovou
slozku je pfitom mimo jiné dualezité pro vysSi

a strukturu budoucich danovych a pojistnych pFijmu
sektoru vefejnych instituci.

Dynamika realnych mezd je ovlivnéna rovnéz pred-
pokladem o pocate¢nim podilu nahrad pracovnikim
na HPH. V letech 2015-2019 dochazelo k jeho po-
stupnému narustu (cca 3,2 p. b. narlGstu podilu za
Ctyfi roky). Vroce 2020 pak tento podil skokové
vzrostl o vyraznych 1,2 p. b., coz byl dusledek po-
malé reakce realnych mezd na vyrazny pokles eko-
nomiky. V obdobi vysoké inflace a poklesu realnych
mezd v letech 2021 a 2023 podil nahrad pracovni-
kdim na HPH naopak poklesl (0 2,1 p. b. za tfi roky),
nasledné v letech 2024 a 2025 opét narostl (dohro-
mady za oba roky o 1,2 p. b.). V nasi projekci pova-
Zujeme vychozi podil nahrad pracovnikim na HPH
z roku 2025 jako rovnovazny. Celkové tak pfedpo-
kladame, Ze realné mzdy porostou v priméru
02,0% ro¢né (viz tabulku 2.3.1), coZz je asi
00,2 p. b. vy8§i tempo, nez jakym poroste HDP na
pracovnika. Rozdil mezi obéma tempy se ale bude
v Case snizovat.

Nasi projekci rastu HDP, resp. HDP na obyvatele,
ovliviiuje kromé pFedpokladd o makroekonomické
konvergenci také demograficky vyvoj a zmény v ob-
lasti dlchodového véku. Pfi dané populaci vede
vys8i pocet duchodcl k niz§i praceschopné popu-
laci. To pak znamena pfi dané produktivité nizsi

57 Pfipomefime, Ze z divodud lepsi mezinarodni srovnatelnosti pracujeme s podilem nahrad pracovnikam, ktery definujeme analogicky jako
nahrady zaméstnancim. Navic ale zahrnujeme i odhad nahrad podnikateldm (OSVC), a to ve stejné vySi na jednu OSVC, jaka pfipada v pra-

méru na jednoho zaméstnance.

8 \/ybrané vyspélé zemé zde jsou: Rakousko, Némecko, Svédsko, Dansko, Belgie, Nizozemsko, Finsko. Pro detaily viz podkladovou studii

UNRR (2019): Dlouhodoba makroekonomickéa projekce CR.
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HDP. Projektovany pocet dlichodcu je pro nadcha-
zejicich pét let zhruba stabilni nebo dokonce mirné
klesa. Od roku 2030 ale rychle roste (viz také podka-
pitolu 3.1). Dynamiku HDP ovlivfiuji i zmény demo-
grafické projekce, kde predevSim vySSi migrace
vede k vysSi pracovni populaci a k vy3Simu HDP.
Naopak nizka mira plodnosti pracovni populaci sni-
Zuje, ve srovnani s migraci ale k tomuto vlivu do-
chazi az se zpozdénim cca 20 let. Ve srovnani
s predpoklady loriské projekce (po Upravé na stalé
ceny roku 2025) tak bude celkové HDP kolem roku
2045 zhruba o 1,2 % vys$S8i nez v lonské projekci, na

konci projekéniho horizontu (2076) bude celkova
urovenh HDP obdobna jako loni. Ve vy§Sim HDP se
promita pfedevSim vySsi vychozi HDP, ale také
vy$8i predpokladany pocet pracovnik( ovlivnény
vy88i nez predpokladanou dCistou migraci v roce
2025.

Soucasti projekce je také prfedpoklad o mife inflace,
pfiemz uvazZujeme rust spotiebitelskych cen
shodny s tempem rdstu deflatoru HDP, a to ve vySi
2 % rocné. Takové tempo rastu cenové hladiny je
v souladu s inflaénim cilem CNB.

Tabulka 2.3.1 Primérna roc¢ni tempa ristu podle dlouhodobé projekce (v %)

2025-2036 2037-2046 2047-2056 2057-2066 2067-2076| Celé obdobi
HDP na obyvatele 2,5 1,5 1,3 1,8 1,7 1,8
HDP na pracovnika 2,0 1,9 1,8 1,7 1,7 1,8
HDP celkem 23 1,5 1,3 1,5 1,4 1,6
Prlimérna realna mzda 2,4 2,1 1,9 1,8 1,7 2,0

Zdroj: CSU (2026), OECD (2026), Eurostat (2026); vypocty NRR.
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3 Vydaje a prijmy v dlouhodobé projekci

V této kapitole je prezentovana projekce vydaju
a pfijmu sektoru vefejnych instituci, ktera vychazi
z makroekonomické a demografické projekce z pre-
deslé kapitoly. Projekce vydajl a pfijm0 sektoru ve-
fejnych instituci je kalkulovana za pfedpokladu ne-
ménného nastaveni pfijmovych a vydajovych politik.
Projekce tedy nejsou prognézou v tom smyslu, ze
bychom se domnivali, Zze uvedené simulace pfijmu
a vydajl jsou nejpravdépodobnéjSimi pfedpovédmi
skute€ného vyvoje. Vysledky téchto projekci je proto
nutné timto zplsobem interpretovat — vSechny jsou
podminény stavajicim nastavenim politik a jsou kon-
cipovany jako odpovédi na otézku, jaky by byl vyvoj
v budoucnosti, kdyby se sou¢asné nastaveni pfijmo-
vych a vydajovych politik nezménilo.

V zakladnim scénafi projekce jsou promitnuta
usporna opatieni dfivéjsi vlady z pfedchozich let
(tzv. ,konsolidaéni balicek*), ktera se dotkla jak pfi-
jmové, tak vydajové strany vefejnych rozpoétd,
stejné jako schvalené zmény v nastaveni

3.1 Dichodovy systém

Duchodovy systém zahrnuje starobni, invalidni a po-
zustalostni (vdovské, vdovecké a sirotci) duchody.
Systém fidi a spravuje Ceskéa sprava sociélniho za-
bezpe&eni (CSSZ) s vyjimkou dichodl ozbrojenych
slozek, pro které systém spravuji pfislusna minister-
stva (resorty vnitra a obrany’®). Podminky vyplaty
dlchodu pro ozbrojené slozky se vSak v zasadé sho-
duji s t&mi pro pojisténce prislusejici pod CSSZ,
proto s celym dlichodovym systémem pracujeme pfi
projekci jako s jednolitym celkem.?"

Dlchodovy systém jako celek byl v pfedchozich le-
tech vyrazné ovlivnén nartstem cen a nékolika vlI-
nami Fadnych i mimofadnych valorizaci ddchodd,
stejné tak jako zmé&nami legislativy (pfedevsim za-
kon €. 155/1995 Sb., o duchodovém pojisténi, ve
znéni pozdéjsich predpisu, ,zédkon o dichodovém
pojisténi“72). Zmeény tohoto zakona zlet 2023
a 202473 povétsinou smérovaly ve sméru vyssi udr-
Zitelnosti dichodového systému. Hlavni soucasti

dlchodového systému schvalené v letech 2023
a 2024 (tzv. ,duchodova reforma*). V ramci projekce
dlchodového systému pocitame s aktualnim nasta-
venim legislativy, pfiéemz jeji zmény proklamované
v programovém prohlaseni®® nové vlady =zatim
z valné ¢asti promitnuty nejsou (pro posouzeni do-
padu predpokladanych zmén viz box 3.1).

Nékteré pfijmy a vydaje jsou pfimo dotéeny demo-
grafickym vyvojem, jiné jsou ovlivnény dlouhodobym
rustem Ceské ekonomiky a jeji konvergenci k urovni
vyspélych zemi, jak s ohledem na HDP na obyva-
tele, tak produktivity prace a realnych mezd. Demo-
grafické a konvergencni vlivy se prolinaji. Nicméné
v souhrnu je mozné uvést, Ze demografické vlivy
prevazuji v oblasti dchodového systému, Skolstvi,
zdravotnictvi, socialnich davek a dlouhodobé péce,
zatimco konvergenéni efekty maji vétsi vahu v pfi-
padé vydaju na vefejné investice, na platy statnich
zaméstnancu ¢&i v pfipadé vynosu vybranych dani
a pojistného.

dlchodové reformy je pfedevSim Uprava nastaveni
hranice pro odchod do starobniho dichodu po roce
2030 nad dosavadni maximalni uroven 65 let, dale
pak opatfeni sméfujici ke zpomaleni rdstu noveé pfi-
znavanych dlchodl (snizovani Urovné zapodtu pfi-
jma do prvni redukéni hranice ze sou¢asnych 100 %
na 90 % a snizeni procenta za rok pojisténi ze sta-
vajicich 1,5 % na 1,45 %), zmény v mechanismu va-
lorizace dichodl (zejména valorizace jednou ftreti-
nou rastu realné mzdy misto dosavadni poloviny)
a omezeni pfedéasnych diichodd. Nova vlada ve
svém programovém prohladeni avizovala, Ze velkou
¢ast zmén vyplyvajicich z diichodové reformy z let
2023 a 2024 zvrati, v prabéhu roku 2026 zatim ale
ke zméné vyse uvedenych parametrd dlichodové re-
formy nedoSlo. Proto vtéto Zpravé o dlouhodobé
udrzitelnosti pocitame s platnosti dlchodové re-
formy v souGasném rozsahu a jeji revizi uvazujeme

69 Viz https://vlada.gov.cz/cz/vlada/programove-prohlaseni/programove-prohlaseni-vliady-224629/#socialni_politika_a_zamestnanost.

V ramci programového prohlaseni viada jiz v €ervenci 2026 schvalila novelu zakona o dlichodovém pojisténi, dle které se zvySuje motivace
senioru k praci v dichodovém véku a rozsifuje se tzv. ,vékova valorizace®. Tuto zménu jsme promitli do naSeho zakladniho scénare.

70 Do roku 2025 byly diichody vyplaceny také Ministerstvem spravedinosti CR (pfislusnici vézefiské sluzby), od roku 2026 byla agenda vyplaty
t&chto diichodii pfesunuta na Ministerstvo vnitra CR.

" Existuji urgité rozdily ve vypo&tu dichodl ozbrojenych slozek, tykajici se napfiklad vyméfené vyse diichodu v pfipadé, Ze novy dichodce
pobiral vysluhy vy$si, nez je vy$e nové vyméreného duchodu. Dichod je pak nastaven ve vysi téchto vysluh. Mezi dichodci ozbrojenych
slozek je také zfejmé vysSi procento muzu, ozbrojené slozky se tak podileji ponékud vice na vdoveckych, sirotCich a starobnich dichodech
a méné na invalidnich a vdovskych duchodech. V této Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti tyto rozdily neuvazujeme a predpokladame, Ze cel-
kové vydaje na diichody ozbrojenych sloZek budou tvofit v priméru 2,41 % vydajt na dichody vyplacenych CSSZ, coZ odpovida praméru za
poslednich patnact let.

2 Tento zakon se dotyka pfedevsim tzv. |. pilife diichodového systému.

3 Tzv. ,mala duchodova reforma“ tedy zakon ¢&. 270/2023 Sb., kterym se méni zakon &. 155/1995 Sb., o dichodovém pojisténi, ve znéni
pozdéjSich predpist, a tzv. ,velka dlichodova reforma“ tedy zakon ¢. 417/2024 Sb., kterym se méni zakon &. 155/1995 Sb., o dichodovém
pojisténi, ve znéni pozdéj§ich predpisti, a dal$i souvisejici zakony. Podrobnéji k jejich dopadtim viz box 3.1 v této kapitole, resp. studie UNRR
(2025): Dopady duchodové reformy na stabilitu a udrzitelnost verejnych financi v dlouhém horizontu.
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ve formé alternativniho scénare (viz box 3.1 a pod-
kapitolu 5.1.2).

V projekci vydajové strany dichodového systému
budeme vZdy nejprve modelovat pocet pfijemct

3.1.1 Starobni duchody

systému jsou duchody starobni. Ty v soucasnosti
pobira pfiblizné 2,34 milionu osob.”* Pocet starob-
nich ddchodcu v poslednich péti letech klesal (od
konce roku 2019 do konce prvniho Ctvrtleti 2026
0 77,5 tisice osob, tedy o cca 3,2 %). V letech 2020
a 2021 to bylo pfedevsim kvuli zvySené umrtnosti
starSich obyvatel zpUusobené pandemii COVID-19.
V letech 2023 az 2025 pak poklesl pfiliv nové pfizna-
nych ddchod( na pfiblizné 46 % dlouhodobého pri-
meéru’®, z ¢asti kvuli pokracéujicimu prodluzovani za-
konného diichodového véku a demografickym vli-
vim (generace narozené v letech 1960 az 1965 jsou
relativné méné pocetné v porovnani s bezpro-
stfedné star8imi i mladSimi generacemi), z Casti
kvuli vy€erpani vlivu zvySeného Cerpani predcas-
nych dlichod( v reakci na mimoradné valorizace du-
chod(l z roku 2022.76

Pocet starobnich dichodcu bude i do budoucna do-
minantné ovlivilovan demografickym vyvojem
a zménami v zakonném véku odchodu do starob-
niho dichodu. Prodluzovani ddchodového véku
podle dosavadni legislativy (zakon o dichodovém
pojisténi) bude pokracovat az do roku 2030, kdy by
mél ¢Cinit dichodovy vék muzl i vétSiny Zen 65 let
(pro ro¢nik narozeni 1965). Nasledné by mél v sou-
ladu s dichodovou reformou diichodovy vék narls-
tat kazdy rok o jeden mésic poc€inaje roénikem naro-
zeni 1966.77 Duchodovy vék bude takto narlstat az
do ro¢niku narozeni 1989, pro ktery bude diichodovy
vék Cinit 67 let. Na 67 letech by pak mél byt dicho-
dovy vék zastropovan i pro mladSi generace. Tento
statutarni vék pak vstupuje i do zakladniho scénare
nasi projekce. V programovém prohlaseni vlady se
objevil slib na opétovné zastropovani dlichodového
véku na 65 letech, protoze vSak zatim nebyl tento
slib promitnut do legislativy, uvazujeme ho v ramci

jednotlivych typu dlchodl a nasledné i vysi téchto
ddchodu. PFijmova strana systému je navazana
pfimo na nasi makroekonomickou projekci. Pojistné
na dlichodové pojisténi je svoji podstatou zdanénim
pFijmu vyrobniho faktoru prace.

alternativniho scénafe (viz box 3.1 a podkapitolu
5.1.2).

V odhadu vydaj dichodového systému nejprve od-
hadujeme budouci pocet pfijemcl starobnich du-
chodll. V tomto odhadu vychazime z demografické
projekce a statutarniho véku odchodu do dlchodu,
bereme ale v potaz také moznost odchodu do pred-
¢asného dichodu nebo naopak moznost pfesluho-
vat, a vylepsit si tak vysi starobniho dichodu.

Z téchto davodu vyuzivame pro projekci poctu sta-
robnich dtchodct tzv. ,miry dlichodovosti®, tedy po-
dily poctu starobnich dichodcu na celkovém poctu
osob urcitého véku. V jejich projekci zohledriujeme
i to, Ze pocet pFijemcl starobnich dichodl vykazuje
interakci s dichody invalidnimi, pficemz vyplata
obou téchto dichodu se vzajemné vyluéuje. Z téchto
dlvod( pracujeme v projekci s dichodovostmi, které
se nevztahuji k celé populaci daného véku, ale
pouze k té ¢asti populace, ktera neni pozivatelem in-
validniho dichodu (k projekci poctu invalidnich dd-
chodcl viz podkapitolu 3.1.2). Miry ddchodovosti
konstruujeme na zakladé Casové vzdalenosti od za-
konného diichodového véku. Ten je v Ceské repub-
lice hlavnim faktorem rozhodovani seniorl o oka-
mziku jejich odchodu do starobniho diichodu. Miry
dlchodovosti pouzité v projekci poctu starobnich du-
chodct jsme odvodili oddélené pro muze a Zeny jako
priimér empirickych mér duchodovosti podle skutec-
nosti.”®

V zakladnim scénafi projekce je pro nejblizSich
pét let celkovy pocet dichodcl stabilni zhruba na
soucasné hodnoté (viz graf 3.1.1). Zatimco pocet du-
chodkyn bude mirné klesat (mezi roky 2026 a 2028
0 1,5 %) prfedevsim kvdli prodluzovani jejich ducho-
dového véku, pocet muzu duchodct naroste (ve stej-
ném obdobi 0 0,8 %). Po roce 2030 bude dochazet
k postupnému odchodu do duchodu populaéné sil-
nych ro¢niki narozenych v sedmdesatych letech

7 Udaj ke konci prvniho &tvrtleti roku 2026 dle CSSZ, tedy bez diichodcti ozbrojenych slozek.
5\ samotném roce 2025 pocet nové pfiznanych starobnich dichodd narostl na 55,4 tisic z 38 tisic z roku 2024, stéle byl ale na 59 % praméru

z let 2000-2022 a po letech 2023 a 2024 byl v tomto tisicileti tfeti nejnizsi.

6 Ke konci roku 2022 se zvysila motivace pozadat o pfedéasny diichod, nebot vSechny dichody pfiznané v roce 2022 jsou automaticky
valorizovany podle vS§ech mimofadnych valorizaci provedenych v roce 2022. DoSlo tak kvuli prudkému narustu zadosti o odchod do pfedcas-
ného dichodu k narastu celkového poctu zadosti o vyméreni dichodu z obvyklych ro€nich cca 100 tisic az k 180 tisicam. Vyrazna ¢ast téchto
ddchodd byla nicméné pouze vymérena, tyto osoby i dale pracovaly a pouze si ,zmrazily* svou budouci vysi dichodu na vy$si drovni. Vina
z&dosti o vyméreni pfedéasného diichodu z konce roku 2022 tak odhady poctu a vySe vyplacenych dichodu v pfistich letech dosti komplikuje.
7 Popis reformy a jejich dopadtl viz box 3.1 a také studie UNRR (2025): Dopady dtichodové reformy na stabilitu a udrzitelnost vefejnych

financi v dlouhém horizontu.

8 Miru dtichodovosti pro Zeny jsme uvaZzovali agregované pouze jednu, pficemz za modelovou situaci jsme povazovali Zenu se dvéma détmi.
Projektované miry dichodovosti nastavujeme podle jejich priméru za roky 2013-2024. Pro detailnéj$i popis a diskuzi mér duchodovosti
a jejich modifikaci v dUsledku rizného tempa zvySovani duchodového véku viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce duchodového

systému.
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minulého stoleti. | pfes prodluzovani ddchodového
véku nad 65 let v ramci dichodové reformy, které
bude rlst po¢tu dichodct vyznamné tlumit, se tento
demograficky vyvoj projevi ve vytrvalém narlstu po-
¢tu starobnich ddchodcd. Ten bude kulminovat ko-
lem roku 2061, kdy by mélo byt starobnich diichodct
pfiblizné 3 miliony, tj. zhruba 0 26,5 % vice nez
dnes.

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

Kromé zmény v poc¢tu dichodcu dojde i ke zméné
struktury z hlediska pohlavi — srovnavani statutar-
nich vékl odchodu do dichodu pro muze a Zeny po-
vede ke zvySeni podilu muzd na celkovém poctu sta-
robnich ddchodcl ze soucasnych 40,8 % na 47 %
v roce 2076. ZvySovani podilu muzi na celkovém
poctu duchodct bude rovnéz reflektovat pfiblizujici
se nadéji doziti muz(l a Zen.

Graf 3.1.1 Projekce poctu starobnich dichodcu (stfedni varianta demografické projekce)
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Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2026); vyposty NRR.

V projekci vydajl na starobni dichody byla dale od-
hadnuta vySe primérného starobniho dlichodu. Ta
je ovlivnéna jednak vychozi vysi jiz existujicich du-
chodU pfiznanych v rizné vzdalené minulosti. Vyse
téchto dlichod je pak podminéna také historii jejich
valorizaci (fadnych i mimofadnych). Druhou slozkou
primérného starobniho ddchodu je vySe a pocet
nové pfiznanych dichodd. Primérny dichod je pak
vazenym prumérem obou téchto typud dichodd. Ob-
vykle jsou nové pfiznané dichody oproti dichodim
pfiznanym v minulosti vy$si, nebot jsou navazany na
nominalni mzdy v roce pfiznani. Starsi dichody jsou
valorizovany plné v navaznosti na miru inflace
a pouze zC€asti na rist realnych mezd. Plati tedy, ze
hodnota starSich dudchodd v poméru k primérné
mzdé od doby pfiznani dichodu s vékem postupné
klesa.” Vyjimkou je jednorazové zvysSeni dlchodl
pfi dosazeni urcitého véku (tzv. ,vékovéa valori-
zace").89 V roce 2025 vékova valorizace znamenala
zvySeni duchodu o 1000 KE pfi dosazeni 85 let
a o dalSich 2 000 K¢ pfi dosazeni 100 let. Dle viadni
novely zakona se od roku 2027 vékova valorizace
dale rozSifi stim, Ze se procentni vyméra

2056 2066 2076

vyplaceného dichodu zvysi o 500 K¢ po dosazeni
véku 80 let a posléze o dalSich 500 K& v pétiletych
intervalech (85 let, 90 let a 95 let; podrobnéji viz box
3.1). Zména prdmérného didchodu pak odrazi vyvoj
stavajicich dachodul, pocet a vySi nové pfiznanych
dlchodl a kone¢né i pocet a vySi zaniklych dichodu
(zaniklé duchody jsou obvykle oproti primérnému
dlchodu nizsi). Pokud roste podil nové pfiznanych
dlchod, celkovy nahradovy pomér ma tendenci na-
rdstat.

VySe nové pfiznanych dichodul je tvofena jednak
tzv. zakladni vymérou, ktera je na urovni 10 % pri-
mérné nominalni mzdy v daném roce a ktera je pro
vSechny dichodce stejna. Druhou slozkou dlchodu
je tzv. procentni vyméra, ktera je odvozena od minu-
lych vydélka pojisténce indexovanych podle minu-
Iého vyvoje primérné mzdy a podle poctu let placeni
pojistného (véetné tzv. nahradnich dob).8' Vypodet
dale obsahuje dvé redukéni hranice, které predsta-
vuji prvek prerozdéleni a tlumi rozdily v nové vymé-
fenych dlichodech.82

® Pokud realné mzdy rostou, star$i diichody se zvy3Suji pomaleji, nez je riist nominalnich mezd. S rostoucim vékem (resp. s dobou od pfiznani

starobniho diichodu) tak pomér diichodu a mzdy klesa.
80 § 67a odst. 1 zakona o diichodovém pojisténi ¢. 155/1995 Sb.

81 Minimalni vy$e procentni vyméry podle § 33 odst. 2 zakona &. 155/1995 Sb. od roku 2026 ¢ini rovnéz nejméné 10 % pramérné nominalni
mzdy. Dosavadni minimalni vySe procentni vymeéry €inila 770 K& mési¢né. Minimalni vySe duchodu tak bude ¢init 20 % mzdy, v roce 2026

narostla tedy o 4 130 K¢ (tj. 80,5 %).

8 Pro podrobnéjsi popis viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.
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Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

Vysi nové pfiznanych didchodu simulujeme v poméru
k primérné mzdé. Jako vychozi Uroven (rok 2025)
noveé pfiznanych duchodd pro nasi projekci jsme vy-
uzili posledni znamou skute€nost, podle které Cinila
vy$e novych dlchodud 44,9 % pramérné hrubé mzdy
pro muze a 41,6 % pro zeny.8 Nizsi nové vymérené
dichody Zen jsou dany jednak jejich v priméru niz-
§imi mzdami, jednak jejich stale jesté nizSim statu-
tarnim vékem odchodu do dlichodu, a tedy krat$i do-
bou pojisténi. Po sjednoceni statutarnich vékl od-
chodu do diichodu pro muze i zeny (tj. po roce 2030)
se zenam prodlouzi doba pojisténi, a klesne tak roz-
dil mezi vysi nové pfiznanych dichodd muzd a zen.
Po roce 2026 pak nahradovy pomér z novych du-
chodli navazujeme na odhad doby pojisténi.¢* Do
roku 2030 bude doba pojisténi naristat v souvislosti
s prodluzovanim ddchodového véku u Zen rychleji
nez u muzd, po roce 2030 a po srovnani dichodo-
vych vékd muzd a zen poroste doba pojisténi obéma
skupinam stejné a pomaleji. Vliv prodluzovani du-
chodového véku do doby pojisténi pfestane vzhle-
dem k jeho zastropovani na 67 letech plsobit v roce
2056. Jiz predtim ale bude doba pojisténi snizovana
kvuli postupnému omezovani zapodéteni doby studia
jako nahradni doby mezi roky 2045 az 2055.

Nahradovy pomér z nové pfiznanych diichodl bude
kromé projektované doby pojisténi ovliviiovat také
dal$i opatfeni dichodové reformy, kterou je zména
parametrd vypoctu nové pfiznavanych dichodud. Od
roku 2026 dochazi k postupnému snizovani zapoctu
pfijmd do prvni redukéni hranice ze soucasnych
100 % na 90 % a snizovani pfiznané procentni vy-
méry starobniho diichodu za kazdy rok pojisténi ze
stavajicich 1,5 % na 1,45 %. K obojimu bude docha-
zet postupné mezi roky 2026 a 2035. Tato uprava
pomérné zasadnim zplsobem sniZuje odhadované
nahradové poméry znové pfiznanych dudchodi
v tomto obdobi.

Umuzd i uzen tak projektujeme pokles poméru
nové priznanych dudchodd k primérné mzdé vi-
ceméné po celém predikénim horizontu. U muzu
bude tento pomeér klesat k hodnoté 38 %, u Zen pak
k 36,3 % pramérné mzdy na konci projekéniho hori-
zontu (1j. v roce 2076). Rozdil mezi vy3i nové pfizna-
nych dichodd muzll a Zen tak bude pretrvavat i po
roce 2030 a po srovnani duchodovych vékul kvuli je-
jich rozdilné vysi mezd.

Pro vypocet celkového primérného ddchodu je
nutné modelovat také vyvoj dlchodl pfiznanych
v minulosti. V letech 2022 a 2023 pomér téchto di-
chodd k primérné mzdé pomérné vyrazné narostl
vzhledem k vinam fadnych i mimofadnych valorizaci
v tomto obdobi (v Eervnu 2022, zafi 2022 a Cervnu
2023) a soubé&znym vyraznym poklesem redlnych
mezd. Celkové se primérny dichod mezi prosincem
2021 alednem 2024 v dusledku valorizaci zvysil
0 5 208 K¢, tedy zhruba o tfetinu, a celkovy nahra-
dovy pomér vzrostl z 40,2 % na konci roku 2021 na
46,9 % v roce 2023. Od roku 2024 doslo k obnoveni
rastu realnych mezd a celkovy nahradovy pomér po-
klesl na 43,3 % v roce 2025. Tento pokles pak bude
pokracovat i v nasledujicich letech (v roce 2026 na
41,6 % a v roce 2027 na 41,2 %).

V na$i projekci pfedpokladame dodrzovani stavaji-
ciho valoriza¢niho schématu i v budoucnu.8® V sou-
ladu s platnym ustanovenim § 67 zakona o ddcho-
dovém pojisténi pfedpokladame valorizaci existuji-
cich ddchodl o tfetinu rdstu redlné mzdy®¢ a piné
o miru inflace. Za miru inflace se pfitom uvaZzuje in-
dex zZivotnich nakladi domacnosti dlchodc(.®”
V nasi projekci pfedpokladame rlst indexu zivotnich
nakladu dichodcu o0 0,3 p. b. vyS§i oproti mife in-
flace podle indexu spotrebitelskych cen.88 V dlou-
hém horizontu predpokladame, ze tento index po-
roste shodné s 2% inflagnim cilem CNB.

8 Dluzno podotknout, Zze vina Zadosti o vyméfeni pfed¢asného diichodu z konce roku 2022 asovou fadu nahradovych pomér(i z nové pfi-
znanych dichodl vyrazné rozkomihala (skokovy narast 2022, silny pokles 2023, jeho korekce 2024, v roce 2025 pak mirny pokles u muzd
a narust u zen), coz €ini z téchto vychozich nahradovych poméri vyznamny prvek nejistoty.

8 Podrobnéiji viz NRR (2024): Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti (box 5.1 v podkapitole 5.3), a také podkladovéa studie UNRR (2022): Odhad
nahradového poméru davek dichodového pojisténi.

8Zména valorizaéniho mechanismu (navrat valorizace podle riistu realnych mezd z jedné tfetiny zpét na jednu polovinu) je dalsi zmé&nou,
ktera byla pfislibena v programovém prohlaseni nové vlady. Podobné jako u zastropovani dichodového véku na 65 letech ale tato zména
nabyla promitnuta do legislativy, uvazujeme ji opét v ramci alternativniho scénare (viz box 3.1 a kapitolu 5.1.2).

% Dle rustu realné mzdy se ddchody valorizuji pouze v fadném terminu a se zpozdénim. Naposledy se tak podle realné mzdy valorizovalo
v lednu 2023 na zakladé rastu realné mzdy z roku 2021. Vzhledem k tomu, Ze realné mzdy v letech 2022 a 2023 poklesly, dojde k dalsi
valorizaci dichodu podle ristu realnych mezd az tehdy, kdyz realné mzdy prekroci svoji Uroven z roku 2021. K tomu by podle odhadl zalo-
Zenych na makroekonomické predikci MF CR (duben, 2026) mélo dojit v roce 2027, valorizace podle realnych mezd tak zapoéne v lednu
2029.

8 |Index cen (Zivotnich nakladd) diichodct je stejné jako standardni index spotfebitelskych cen (CPI) sestavovan CSU, pFiéemz zplisob se-
staveni obou indexu je shodny. Indexy se ale odliSuji ve vahovych schématech; v indexu Zivotnich nakladt dichodcU je vyssi vaha potravin,
energii a zdravi, naopak nulovou vahu ma tzv. imputované najemné, nizsi vaha je pak napf. u cen dopravy (pohonné hmoty), odivani, stra-
vovani a ubytovani. Ceny jednotlivych reprezentantd jsou v obou spotfebnich koSich identické (,cena chleba je stejna u dichodct i jinych
domacnosti), rozdily v rdstech obou indexd tak vznikaji, kdyz rychle rostou ceny s rozdilnymi vahami (typicky potraviny a energie). Ceny
ddchodct pak rostou oproti CPI pomaleji vétSinou v obdobi relativné vysokého rastu cen nemovitosti, kdy roste imputované najemné rychleji,
nez zbytek cen.

8 \/ obdobi 2008 az 2025 byl meziro&ni rdst indexu cen Zivotnich nakladd dichodcl oproti ristu standardniho indexu spotfebitelskych cen
v praméru o zhruba 0,4 p. b. vy$Si. Rozdil mezi meziro¢nimi risty obou indext byl vys$Si v obdobi relativné vysokych rustl cen, kdyz se zde
projevovala vy$si vaha potravin, cen energii a zdravotnich potfeb v indexu Zivotnich naklad dichodcu.
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Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

Vyvoj vySe primérného starobniho didchodu ovlivni (tfetinou rustu realné mzdy misto poloviny) a pokles
i dalSi zmény v nastaveni dlchodového systému, nahradového poméru z nové pfiznavanych dichodd.
jako je napfiklad zavedeni tzv. ,vychovného* (od Pokles nahradového pomeéru se pak v souvislosti se
1. ledna 2023 zvyseni starobniho dichodu za jedno zvy$enim poctu novych dichodcl s vy$§im dlcho-
vychované dité o Castku 500 K& mési¢né) a jeho dem zastavi a bude do roku 2045 zhruba stabilni,
Caste€né nahrazeni tzv. fiktivnim vyméfovacim za- aby nasledné klesal pod 37,4 % na konci projeké-
kladem.8® niho horizontu.
Propojeni vSech téchto predpokladid s demografic- Z poctu starobnich dichodcli a vyvoje poméru vyse
kou projekci implikuje trajektorii vyvoje primérného dlchodl k primérné mzdé Ize odvodit trajektorii vy-
dlchodu. Po vyrazném narlstu z let 2022 a 2023 do- voje vydaju na starobni dichody vyjadfenych jako
jde k pomérné rychlému poklesu poméru priimér- podil na HDP. Vydaje kulminuji kolem roku 2060 na
ného ddchodu k primérné mzdé na 39,2 % kolem urovni 9,2 % HDP (viz graf 3.1.3). NarGst vydaji
roku 2040 (graf 3.1.2). Bude se zde projevovat ,vy- oproti sou¢asnosti je tazen pfedevsim rastem poctu
pnuti" valorizace dichodl podle realnych mezd do ddichodcu.
roku 2029, niz$i valorizace dichodd po tomto datu
Graf 3.1.2 Pomér primérného starobniho du- Graf 3.1.3 Podil vydaju na starobni diichody
chodu a pramérné mzdy (v %) na HDP (v %)
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Box 3.1 Duchodova reforma a jeji revize

Projekce dlichodového systému v leto$ni Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti pfedpoklada platnost dlichodovych
reforem zlet 2023 (zékon ¢.270/2023 Sb.) a 2024 (zakon ¢. 417/2024 Sb.)%, kterymi se méni zakon
€. 155/1995 Sb., o dlichodovém pojisténi. V programovém prohlaseni nové vlady se nicméné objevuje prislib, ze
vyznamné slozky duchodové reformy pfipravené predchozi vladou zreviduje. VétSina ze slibl u€inénych v pro-
gramovém prohlaseni nové vlady se zatim nepromitla do legislativy, proto jsme je do naSi projekce zatim neza-
hrnuli a uvaZujeme je v ramci alternativniho scénére. V tomto boxu jednak uvadime struény pfehled hlavnich &asti
dichodové reformy®! véetné jejich dopadu, a jednak zkoumame, jaké by byly dopady naplnéni sliba z programo-
vého prohladeni nové viady.

Hlavni souc¢asti dichodové reformy je predevS§im Uprava nastaveni hranice pro odchod do starobniho dichodu
nad dosavadni maximalni Uroven 65 let po roce 2030. Dichodovy vék se pro generace narozené po roce 1965
bude zvySovat nad 65 let vzdy automaticky o jeden mésic za kazdy pozdéjsi rok narozeni. Zaroven doslo k ,za-
stropovani“ dlichodového véku na 67 letech pro vSechny generace narozené po roce 1989. Vliv vy$$iho dlcho-
dového véku se zacne projevovat az od roku 2031 (do roku 2030 bude dobihat zvySovani dichodového véku

8 Tyto zmény se nijak nedotykaji jiz pfiznaného vychovného v letech 2023 az 2025, doslo ale ke zmé&né uréeni vychovného pro nové pfiznané
dlchody po roce 2026. Vypocet vychovného podle dosavadniho nastaveni zistane pro treti a dal$i déti v rodiné. Péce o prvni a druhé dité
bude nové ocenéna ve formé tzv. fiktivnich vymérovacich zakladu*, které budou odvozeny od vSeobecného vymeérovaciho zakladu (,pra-
tohoto duchodu bude oproti 500 K¢ (tj. oproti vychovnému dle dosavadni Gpravy) nizsi.

% Tzv. ,mala duchodova reforma“ tedy zakon &. 270/2023 Sh., kterym se méni zakon &. 155/1995 Sb., o dichodovém pojisténi, ve znéni
pozdéjsich predpisu, a tzv. ,velka dichodova reforma“ tedy zakon €. 417/2024 Sb., kterym se méni zakon ¢. 155/1995 Sb., o dichodovém
pojisténi, ve znéni pozdeéjSich predpisl, a dal$i souvisejici zakony.

9 Podrobnéiji viz také informaéni studie UNRR (2025): Dopady dichodové reformy na stabilitu a udrzitelnost vefejnych financi v dlouhém
horizontu. Viz také box 3.1 v NRR (2025): Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti.
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schvalené jiz v roce 2011 a modifikované v roce 2017). V del§im obdobi bude rist dichodového véku ale zlep-
Sovat saldo ze vSech vlivi nejvyraznéji (v roce 2060 kolem cca 1,3 % HDP).

DalSi zasadni zménou v ramci dlichodové reformy je také omezeni zapocitavani pfijmu pfi vypo&tu nové pfizna-
nych dachod(l. Pocinaje rokem 2026 se bude pfi ur€ovani vyméfrovaciho zakladu postupné sniZzovat zapocet
pFijmd do prvni redukéni hranice (tj. 26 % mzdy) ze 100 % z osobniho vymeéfovaciho zakladu v roce 2026 na
90 % od roku 2035. Bude se také sniZzovat zapoc&tena procentni vyméra za kazdy rok pojisténi (pokles z 1,5 % na
1,45 % vypoctového zékladu). Ob& zmény jsou efektivni jiz od roku 2026, nicméné za¢nou nabihat az postupné
do roku 2035. Zarover se tyto zmeény tykaji pouze nové priznanych didchodu a diichody pfiznané v minulosti nijak
neovlivni. Vzhledem k tomuto tak budou dopady téchto zmén zpocatku pomérné slabé. Maximalni dopad snize-
nych zapoctu se projevi opét kolem roku 2060 a bude ¢init cca 0,8 % HDP.

Zhruba od roku 2029 pak bude pUlsobit vliv snizené valorizace existujicich dichodd tfetinou misto dosavadni
poloviny ristu realné mzdy. Zmeéna valorizaéniho mechanizmu byla sice schvalena jiz v roce 2023 a je ucinna jiz
od pocatku roku 2024. Valorizace podle rGstu realné mzdy se ale spusti az v okamziku, kdy realné mzdy, které
v prabéhu let 2022 a 2023 vyrazné poklesly, prekroci svoji Uroven z roku 2021. K tomu by podle odhadl mélo
dojit v roce 2027, valorizace podle realnych mezd pak vzhledem ke zpozdénim zapoc&ne v lednu 2029. Od tohoto
roku pak bude vliv nizSi valorizace nabihat pomérné rychle vzhledem k tomu, Ze se dotyka vSech pfiznanych
dichodl. Maximalni dopad niz$i valorizace projektujeme po roce 2060 na cca 0,4 % HDP.

Dlichodova reforma obsahuje i dal§i zmény, z nichz nékteré smérfuji ve prospéch zvyseni stability dichodového
systému (omezeni tzv. ,vychovného® pro nové pfiznavané dichody), jiné sméfuji smérem opacnym (zvyseni mi-
nimalni procentni vyméry starobniho dichodu, umoznéni dobrovolného sdileni vyméfovacich zakladd mezi man-
zely a registrovanymi partnery, rozsifeni okruhu osob v tzv. naroénych profesich, ktefi mohou odchazet do du-
chodu dfive pred jejich oficialnim dlichodovym vékem). V porovnani se zménami uvedenymi vySe budou ale do-
pady téchto zmén v souhrnu relativné nizké.

V ramci programového prohlaseni®? viada zmiruje nasledujici zmény dichodového systému, pficemz prvni dvé
z téchto zmén se jiz promitly do legislativy alespon ve formé viadniho navrhu zakona:

1) Uprava vékové valorizace (§ 67ab zakona &. 155/1995 Sb.), dle které se procentni vyméra vyplaceného d-
chodu zvysuje o0 500 K¢ po dosazeni véku 80 let a posléze o dalSich 500 K& v pétiletych intervalech (85 let, 90 let
a 95 let). Po dosazeni véku 100 let se pak procentni vyméra vyplaceného dichodu zvysuje o 1000 K& Zmeéna
modifikuje zpusob vékové valorizace platny od roku 2019 (zvySovani o 2000 K¢ pfi dosazeni véku 100 let,
0 1000 K¢ pfi dosazeni véku 85 let), pfi¢emz pro osoby ve véku 85-89 let a starsi 100 let je rozsah vékové valo-
rizace shodny, pro osoby ve véku 80-84 let a 90-94 let dochazi ke zvyseni dichodu o 500 K& a pro osoby ve
véku 95-99 let 0 1000 KG¢;

2) Automatické zvysSovani starobniho dichodu u pracujicich diichodcti (novy § 67ac). Procentni vyméra vy-
placeného dichodu se bude zvySovat v ramci fadnych valorizaci o 1,5 % za kazdy rok vydéle¢né €innosti pracu-
jiciho diichodce (resp. pomérné, pokud nebude vydéle¢na ¢innost provozovana cely rok). Do konce roku 2024
se pritom ddchody zvySovaly o0 0,4 %, v roce 2025 bylo zvySovani dichodl pro pracujici dlichodce zruseno,
nicméné byla pro né zavedena 100% sleva na pojistném (tj. 6,5 % pfijmu). Tato sleva podle navrhu bude pokra-
Covat;

3) Uprava pravidelné valorizace diichodt podle ristu realnych mezd (§ 67 odst. 6 zakona &. 155/1995 Sb.).
Procentni vyméra vyplacenych diichod( naroste tak, aby se priimérny starobni diichod zvysil o soucet ristu cen
a jedné poloviny rustu realné mzdy (tj. jako tomu bylo pfed ddchodovou reformou);

4) Zastropovani véku odchodu do diichodu na 65 letech, tedy na stejné vysi jako tomu bylo pfed diichodovou
reformou;

6) Zavedeni specialni vySe zivotniho minima pro seniory a prijemce invalidnich diichodt (bez dalSich de-
taila);

7) Rozvinuti dobrovolného pilife, ktery umozni lidem spofit si na stafi prostfednictvim statem zvyhodnénych
a bezpecnych produktl (tj. treti pilif; do legislativy sméfuje novela omezujici poplatky penzijnich spole¢nosti, za-
vedeni tzv. strategie zivotniho cyklu atd.).

Dopady vétsiny pfedpokladanych zmén nelze vzhledem k obecnosti navrhi zatim kvantifikovat. Pro zmény 1 a 2,
které jiz byly schvaleny vladou, a jsou tedy jiz soucasti zakladniho scénare této Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti,

92 Viz https://vlada.gov.cz/cz/vlada/programove-prohlaseni/programove-prohlaseni-viady-224629/.
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a pro zmény 3 a 4, které jsou pomérné primocaré (zruseni prislusnych ¢asti dlichodové reformy), jsme propogditali
jejich predpokladané dopady (viz graf B3.1.1 nize).98 Je ziejmé, Ze pokud se programové prohlaseni viady naplni,
budou zrevidovany dva ze tfi hlavnich stavebnich kamenud dichodové reformy.

Graf B3.1.1 Salda diichodového systému dle riiznych opatreni z programového prohlaseni viady
(,,dichodova dereforma“)

1,0
e P(jvodni vékova
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ddchodcli
a -1.0
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25 polovinou realne
’ mzdy
-3,0
e DU chodovy vék
zastropovany na
52 65 letech
2026 2036 2046 2056 2066 2076

Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2026); vyposty NRR.

Z vladou jiz schvalenych zmén bude nejrychleji plsobit rozSifeni vékové valorizace, které se projevi vy$sim defi-
citem jiz v roce 2027 (o 0,02 % HDP). V souvislosti se starnutim populace a prodluzovanim véku doziti se bude
dopad této zmény do deficitu rozsifovat az na hodnotu 0,09 % HDP ke konci predikéniho horizontu (2076). Cel-
kové ale bude relativné malo vyznamny (viz Seda a ¢ervena kfivka v grafu B3.1.1).

Zvyhodnéni pracujicich dichodct zaéne pusobit od roku 2028, nejprve bude dopad pomérné nizky (0,01 % HDP),
postupné se ale bude rozSifovat s maximem cca 0,19 % HDP kolem roku 2060 (viz Seda a modra kfivka v grafu
B3.1.1). Obé zatim schvalené zmény budou tedy plsobit pomérné slabé (maximalné 0,27 % HDP).

Navrat pravidelné valorizace diichod( podle rlistu realnych mezd z jedné tretiny na jednu polovinu bude mit dopad
jiz vyraznéjsi (srovnej modrou a éernou linii v grafu B3.1.1). Tato zména zaéne pusobit az od okamziku navratu
realnych mezd na jejich urover z roku 2021 (resp. se zpozdénim necelé 2 roky poté, co se mzdy dostanou na
uroven roku 2021), tedy pravdépodobné od roku 2029. Dopad bude nabihat postupné. Kolem roku 2060, kdy
bude dichodovy systém vzhledem ke starnuti populace ¢elit nejvétsim deficitim, bude dopad této zmény v roz-
sahu 0,34 % HDP, na konci projekéniho horizontu pak 0,36 % HDP.

Ze vSech uvazovanych zmén bude mit nejvétsi dopad opétovné zastropovani dichodového véku na 65 letech,
které se zacne projevovat od roku 2030 a jeho dopad bude postupné narlstat, pficemz nejvyssi bude ke konci
projekéniho horizontu ve vysi 1,3 % HDP (viz €erna a zelend kfivka v grafu B3.1.1). Celkovy dopad jiz schvale-
nych i pfedpokladanych zmén v oblasti dlichod(i bude pomérné vyrazny, kolem roku 2060 ve vysi cca 1,8 % HDP.
Celkové tyto zmény budou zhordovat dlouhodobou udrzitelnost vefejnych financi. DalSi pfedpokladdané zmény
(napf. rozsifeni okruhu tzv. naro¢nych profesi, pro které by byl dlichodovy vék nizsi) pfitom mohou znamenat
dalSi tlaky na deficity dichodového systému, které zatim neni mozné kvantifikovat.

% Podobné& jako pfi napocitavani vlivu jednotlivych &asti dichodové reformy i u jeji revize zavisi na poradi, v jakém jsou jednotlivé Gasti
napocitavany. V grafu B3.1.1 jsme zapocetli postupné nejprve jiz schvalené zmény (vékova valorizace a podpora pracujicich dichodcu),
nasledné vliv zmény valorizacniho vzorce a nakonec vliv zastropovani dichodového véku na 65 letech. Toto fazeni relativné sniZuje vliv
zmény valorizacniho vzorce v porovnani se zastropovanim dichodového véku, protoZze se zde pocita s nizSim poétem dichodcl. Pokud
bychom obé zmény Fadili opa¢né, byl by dopad zmény dichodového véku nizsi a dopad valorizace vy$si. Podobné by byl dopad podpory
pracujicich duchodcu vys$si, pokud bychom ho fadili az po snizeni diichodového véku. V sumé ale musi byt celkovy vliv shodny. Dodejme, Ze
diky tomuto fazeni nemusi byt shodny vliv stejnych sloZek pfi diichodové reformé a pfi jeji revizi, nebot u revize dichodové reformy se pocita
s platnosti snizenych zapoctl pfijm0 pfi vypoctu novée pfiznavanych dichodd. Napfiklad vliv zmén diichodového véku je tak u revize reformy
0 néco malo nizsi, nez jsme pocitali u diichodové reformy.
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3.1.2 Invalidni duchody

Pfi projekci vyvoje invalidnich dudchodud, podobné
jako u duchodu starobnich, nejprve projektujeme po-
Cet pfijemcu a nasledné vysi primérného invalidniho
dlchodu. Projekce poctu invalidnich dichodcl je za-
loZzena na pfedpokladech ohledné podilu osob pobi-
rajicich invalidni dichod v jednotlivych vékovych ko-
hortach (,miry invalidity“). Podobné jako u mér du-
chodovosti i zde rozliSujeme miry pro muze a pro
zeny.% Mira invalidity roste s vékem, jeji vrchol se
v minulosti pohyboval mezi 60 a 63 lety u muzi a 56
a 60 lety uzZen. Vrcholy kfivky vékové specifické
miry invalidity jsou v souCasnosti niZsi, nez tomu
bylo v minulosti, a to hlavné pro muZze. Projevuje se
zde predevsim hypotéza zdravého starnuti.®®

V blizkosti dosazeni dichodového véku jsou miry in-
validity ovlivnény hlavné pfevadénim ¢asti invalid-
nich ddchodd na dlchody starobni. Miry invalidity
zde klesaji, protoze ¢ast invalidnich dlichodcl voli
vyplaceni starobniho dlchodu, a je tak ze skupiny
invalidnich dlchodcl vyfazena. Néktefi invalidni da-
chodci s vy$Sim invalidnim dichodem pobiraji tento
ddchod az do véku 65 let, kdy je jim invalidni dichod
automaticky zménén na dlchod starobni, a mira in-
validity tak ze statistického pohledu klesa na nulu.

V na$i projekci vékové specifickych mér invalidity
bereme v Uvahu prodluzujici se vék odchodu do du-
chodu. Pro obyvatelstvo mladsi 55 let pfedpokla-
dame vékoveé specifické miry invalidity shodné s mi-
nulosti. Dale pfedpokladame, Ze vrchol kfivky invali-
dity nastane dva roky pfed dosazenim dlichodového

Graf 3.1.4 Podil vydaji na invalidni dichody
na HDP (v %)
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Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2026); vypoéty NRR.

2076

% HDP

véku. Od véku 55 let tak bude invalidita plynule na-
rustat az do tohoto vrcholu. Pokles miry invalidity od
jejiho vrcholu az do diichodového véku opét pfedpo-
kladame rovnomérny, po dosazeni statutarniho du-
chodového véku pfedpokladame nulovou miru inva-
lidity.

V nasi projekci postupné pocet invalidnich diichodcu
narGsta, maximalni drovné dosahne v roce 2037,
kdy bude o 10 % vySSi nez nyni. Tento narlst sou-
visi jednak se starnutim populace a jednak s prodlu-
zovanim zakonného duchodového véku. V letech
2038-2062 bude pocet invalidnich dichodct klesat
s tim, jak budou pfechazet do dlichodu starobniho.
V roce 2062 pak bude pocet invalidnich diichodcu
zhruba stejny, jako je tomu nyni (resp. nizsi 0 0,3 %
oproti po¢tu z roku 2025). Nasledné bude pocet in-
validnich dlchodcu na horizontu projekce narUstat.

Vys$i primérného invalidniho dichodu projektujeme
tim zpGsobem, Ze pfedpokladame staly pomér mezi
primérnym invalidnim dlchodem daného stupné
a primeérnym starobnim ddchodem. Dynamika pru-
meérného invalidniho dichodu tak kopiruje rist di-
chodi starobnich.

Celkové nase projekce podilu vydajl na invalidni du-
chody na HDP pozvolna roste ze sou¢asnych 0,75 %
smérem k 0,84 % ke konci projekéniho horizontu (viz
graf 3.1.4 a tabulku 3.1.1).

Graf 3.1.5 Podil vydajtli na pozustalostni dichody
na HDP (v %)
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Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2025); vypoéty NRR.

% Pro podrobné&jsi popis zplisobu projekce poétu invalidnich diichodct viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.
% Viz podkapitolu 3.2 této Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti a NRR (2021): Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi, box 4.3.
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3.1.3 Pozustalostni dichody

Pozustalostni dichody tvofi dichody vdovské, vdo-
vecké a sirotéi. Opét nejprve simulujeme pocet pfi-
jemcu jednotlivych typa dachodu. U sirotéich du-
chodl budeme predpokladat stabilitu podilu pfi-
jemcl na populaci 0 az 25letych osob.%

V pfipadé vdovskych a vdoveckych duchodl je
nutné rozliSovat mezi dlichody vyplacenymi samo-
statné (soélo) adlichody vyplacenymi v soubéhu
s dlichodem starobnim (pfipadné invalidnim). V pf¥i-
padé vdovskych a vdoveckych dlchodu vyplace-
nych sélo pfedpokladame jejich pfiblizné stabilni po-
dil na té &asti dospélé populace (tj. pro nase ucely
osoby starSi 21 let), ktera nepobira starobni nebo in-
validni dichod.

Jak v pfipadé poctu pfijemcU sirotéich dichodd, tak
i u poctu pFijemcu sélo vdovskych ¢&i vdoveckych di-
chodl dojde podle projekce k mirnému poklesu, pro-
toze se obé vymezené demografické skupiny pou-
zité jako zaklad projekce a navzdory prodluzovani
dlchodového véku zmens$uji. U sirotéich dlchodu je
to zejména vzhledem ke snizené projektované mire
plodnosti, a tedy nizSimu poctu déti.

Komplexné&jsi pfistup pouzivame pro projekci poc¢tu
vdovskych a vdoveckych dudchodl vyplacenych
v soubéhu se starobnim nebo invalidnim ddchodem.
Pro projekci pfedpokladame vékové specifické miry
pobirani vdovského (a analogicky vdoveckého)

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

dlchodu, které ukazuji, jaky podil Zen (resp. muzu)
daného véku pobira tento typ dichodu. Kfivka téchto
vékové specifickych mér roste s vékem. Vékové
specifické miry pobirani pozustalostniho soubého-
vého dlichodu v projekci upravujeme o prodluzovani
zakonného véku odchodu do dliichodu a o prodluzo-
vani o¢ekavané doby doziti.®” ZvySovani zakonného
véku odchodu do dichodu sniZuje pocet osob, které
na pozUstalostni dichod v soub&hu maji narok, ne-
bot se za jinak stejnych podminek sniZuje pocet du-
chodct. Pokud roste doba doziti nebo pokud se sbli-
Zuje doba doziti muzd a Zen, pak se udalost ovdo-
véni posouva v priméru do vysSiho véku. V nasi
projekci nejprve pocet pozUstalostnich dlichodl vy-
placenych v soubéhu klesa kvuli naristu dichodo-
vého véku. Vzhledem ke zvySujicimu se celkovému
poctu seniord v populaci vSak v nasi projekci na-
sledné dochazi k jeho naridstu s maximem kolem
roku 2060 a poté opét k poklesu.

Vysi pozlstalostnich dchodl modelujeme opét jako
jejich fixni pomér ke starobnimu duchodu. Projekce
pozustalostnich dichodu celkové vykazuje pomérné
nevyrazny vyvoj, pfiemz klesa ze soucCasnych
0,46 % k 0,39 % HDP kolem roku 2040, aby na-
sledné narostl k 0,44 % HDP kolem roku 2060 (viz
graf 3.1.5 a tabulku 3.1.1). Uréujici je zde pfedevSim
vyvoj poctu vdovskych ¢i vdoveckych duchodl vy-
placenych v soubéhu.

3.1.4 Celkové prijmy, vydaje a saldo dichodového systému

PFijmy dichodového systému modelujeme na za-
kladé pfedpokladaného vyvoje nahrad pracovnikim.
V na8i makroekonomické projekci pocitame s tim,
Ze podil téchto nahrad na HDP bude rast v dusledku
konvergence (viz podkapitolu 2.3). Proporcionalné
tak poroste ipodil pfijmid dichodového systému
na HDP. Celkové pfijmy systému vzrostou
z 8,6 % HDP (v roce 2025) na pfiblizné 9,3 % HDP
na konci projekce. Takovyto narlst pfijmd do sys-
tému vSak nebude dostatecny na pokryti nardstu vy-
dajll zejména na starobni diichody popsané vyse.

Dlichodovy systém jako celek se ale bude v nejbliz-
Sich letech zlepSovat, jeho deficity se budou nejprve
snizovat a nasledné bude dichodovy systém vyka-
zovat dokonce i pfebytky (maximalné 0,65 % HDP
v roce 2032). Zde se bude projevovat pfedevsim od-
loZeni valorizace dlichodl podle realnych mezd do
roku 2029 a rust realnych mezd. Po roce 2040 se ale
kvuli naristu poc¢tu diichodct zaéne posouvat do de-
ficith, které vyvrcholi kolem roku 2061, kdy budou
podle projekce dosahovat pfiblizné 1,5 % HDP
ro¢né (viz graf 3.1.6). Nasledny pokles vydaju a zlep-
Seni salda dichodového systému budou zpusobeny
shizovanim poctu starobnich dichodcu.

% Sirotéi dichod mize pfijemce pobirat az do 26 let véku (pokud studuje vysokou $kolu).
9 Pro detaily opét viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce dichodového systému.
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Graf 3.1.6 Roc¢ni salda diichodového systému
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Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2026); vyposty NRR.
Tabulka 3.1.1 Shrnuti projekci diichodového systému pro vybrané roky (v % HDP)
2026 2036 2046 2056 2066 2076
starobni diichody 7,2 6,8 8,2 9,1 9,2 9,3
invalidni diichody 0,7 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
pozustalostni diichody 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Vydaje celkem 8,4 8,0 9,4 10,3 10,4 10,5
Pfijmy celkem 8,6 8,8 9,0 9,1 9,2 9,3
SALDO 0,2 0,8 -0,4 -1,2 -1,2 -1,2

Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2026); vyposty NRR.

Pozn.: starobni dichody véetné dlichodl pfislusniki ozbrojenych slozek. Souéty v tabulce mohou byt zatiZzeny nepresnosti vzhledem k zao-

krouhlovani.

3.2 Zdravotnictvi

Vétsina vydajl na zdravotnictvi je v Ceské republice
dlouhodobé hrazena z vefejnych zdroju, které se na
financovani podileji z necelych 85 %. Nejvétsi podil
vydaji na zdravotnictvi je hrazen pfimo z plateb
zdravotnich pojistoven, ty se podileji na pfiblizné
70 % celkovych vydajud na zdravotnictvi (72,7 %
v roce 2023).%8 Pravé na tuto ¢ast vydajl se v nasi
projekci soustfedime. Také u pfijmové strany se za-
méfujeme pouze na oblast systému vefejného zdra-
votniho pojisténi.

Zakladnim prfedpokladem pro projekci vydaja je
v Case dostatecné stabilni profil zdravotnich nakladu
pfipadajicich na jednoho obyvatele daného véku,
pficemz zvlast rozliSujeme vékové specifické na-
klady na zdravotnictvi u muzl a zen. Navzdory pfed-
pokladu stability nakladové kfivky maze dojit v pru-
béhu projekce k jejim zménam. Nakladova kfivka se
mulze ménit napf. v souladu s konceptem zdravého
starnuti ¢i efektem morbidity (nemocnosti).®®

98\/iz CSU (2025): Zdravotnické usty CR 2010-2023.

V ramci nasi makroekonomické projekce pocitame
s pfedpokladem, Ze realné mzdy porostou rychleji
nez produktivita prace, resp. nez HDP na obyvatele
(viz podkapitolu 2.3). Pokud budeme pfedpokladat,
Ze si mzdy ve zdravotnictvi udrZi svoji stavajici rela-
tivni droven vaci prGimérné mzdé, povede zvyseni
podilu mezd na HDP — za jinak stejnych okolnosti —
k posunu nakladové kfivky ve zdravotnictvi smérem
nahoru, protoze mzdové naklady jsou vyznamnou
soucasti vydaju na zdravotnictvi.

Na druhou stranu relativni cena nékterych nemzdo-
vych nakladovych polozek, napf. dovazenych IéCiv Ci
zdravotnického vybaveni, maze pravé diky realné
konvergenci klesat. Redlna konvergence totizZ mimo
jiné zplUsobuje i konvergenci domaci cenové hladiny
k zahrani¢ni cenové hlading, a tedy apreciaci real-
ného ménového kurzu, coz muize rlst zdravotnich
vydaju naopak brzdit. Vzhledem k vySe uvedenym
nejistotdm ohledné sméru, v jakém se bude kfivka
veékoveé specifickych zdravotnich nakladd meénit,

%Viz NRR (2021): Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi, box 4.3.
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vyuzivame v simulaci stabilni kfivku empiricky odvo-
zenou jako prumér pfislusnych dil¢ich kfivek za ob-
dobi 2014 az 2021, a to oddélené pro muze a Zeny.
Do praméru jsme zahrnuli také aktualné nejnovéjsi
dostupna data za roky 2020 a 2021, tedy obdobi
pandemie COVID-19.

Stabilni nakladova kfivka v ¢ase predpoklada, ze se
naklady na zdravotnictvi na osobu daného véku
méni proporcionalné k HDP na obyvatele. Pokud by
tedy nedochazelo ke zméné demografické struktury,
zvySovaly by se vydaje na zdravotnictvi proporcio-
nalné k ristu ekonomiky. V§echny zmény v podilu
vydajli na zdravotnictvi tak jsou pouze dusledkem
meénici se vékové struktury populace. Vzhledem ke
tvaru kfivky, ktera ukazuje na s vékem se zvySujici
naklady hrazené ze zdravotniho pojisténi, znamena
starnuti populace postupny narlst celkovych vydajl
na zdravotnictvi (viz graf 3.2.1).

Vydaje zdravotnich pojistoven v sou€asnosti odpo-
vidaji pfiblizné 6,4 % HDP. P¥i realizaci stfedni vari-
anty demografické projekce by celkova vyse naklad
hrazenych z vefejného zdravotniho pojisténi rostla
postupné na pfiblizné 7,8 % HDP na konci horizontu
nasi projekce vroce 2076, zvySila by se tedy
0 1,4 p. b. Oproti Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti
zroku 2024 se projekce vydaju zvysila pfiblizné
00,7 p. b. Dlivodem je opusténi predpokladu, Ze se
vydaje zdravotnich pojiStoven vrati zpét na uroven
pred pandemii (viz graf 3.2.2). Namisto toho uvazu-
jeme od roku 2022 a dale stejnou Uroven vydaju na
zdravotnictvi na jednotlivce (v poméru k HDP na
hlavu) jako v roce 2021. Oproti Zpravé o dlouhodobé
udrZitelnosti 2025 se soulasna projekce zvysila
00,1p.b.

PFijmova strana systému vefejného zdravotniho po-
jisténi se opira jednak o pojistné placené zamést-
nanci, zaméstnavateli, osobami samostatné vydé-
le¢né Cinnymi a osobami bez zdanitelnych pfijmua,
a také o pojistné placené statem za tzv. statni pojis-
ténce, tj. zejména déti, studenty, dichodce, neza-
méstnané atd. Platby za statni pojiSténce jsou ale
z hlediska celkového deficitu sektoru vefejnych insti-
tuci rozpo&tové neutralni, protoZe jde o pfijem jedné
slozky vefejnych rozpoctl, tedy zdravotnich pojisto-
ven (subsektor S.1314) na strané jedné, a o vydaj

190 Viz usneseni &. 358/2026 z jednani vlady dne 8. Gervna 2026.
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jiné slozky vefejnych rozpodtd, tj. centralni viady
(subsektor S.1311), ve stejné vysi, na strané druhé.

Pojistné vybrané od prvni skupiny odhadujeme jako
konstantni podil na nahradach pracovnikim. Zde
projektujeme mirny rlst vybraného pojistného v du-
sledku predpokladaného ristu podilu objemu mezd
a platli na HDP.

Pro obdobi po roce 2023 byl pfijat mechanismus au-
tomatickych valorizaci plateb za statni pojisténce.
Podle automatické valorizace dle novely zakona
Ceské narodni rady &. 592/1992 Sb., o pojistném na
vefejné zdravotni pojisténi, ve znéni pozdéjsich
predpisll, (,zakon o pojistném®) se od roku 2024
platby za statni pojisténce zacaly automaticky valo-
rizovat podle souctu rlstu cen a poloviny rlstu re-
alné mzdy. V projekci proto s touto valorizaci poci-
tame. V letech 2027 a 2028 ale pracujeme s mimo-
fadnym zvySenim vymeéfovaciho zakladu, které
schvalila vlada v ¢ervnu 2026.'%° Tento zvySeny za-
klad nasledné od roku 2029 valorizujeme stan-
dardné dle zakona o pojistném. Predpokladame
tedy, ze vyjma let 2027 a 2028 vymérovaci zaklad
automaticky poroste v souladu s valorizanim me-
chanismem.'9" Inflaci uvazujeme na urovni infla¢-
niho cile, tedy 2 %. V horizontu projekce pfesto kles-
nou pfijmy systému zdravotniho pojisténi z plateb za
statni pojisténce ze sou€asnych pfiblizné 1,8 % HDP
na 1,3 % HDP v roce 2076. Pfi€inou je samotny me-
chanismus valorizace, ktery zarucuje nizsi rast nez
rdst nominalniho HDP.

Celkovy pfijem systému zdravotniho pojisténi, ktery
v roce 2026 dosahne 6,2 % HDP, bude za pfedpo-
kladu automatické valorizace vymé&fovaciho zakladu
pro platby za statni pojisténce postupné mirné klesat
k pfiblizné 6,1 % HDP na konci horizontu projekce.

PFi napInéni stfedni varianty demografické projekce
(viz podkapitolu 2.2) tak bude systém vefejného
zdravotniho pojisténi po cely horizont projekce v de-
ficitu. V roce 2027 saldo zlepSuje mimoradna valori-
zace vymeérovaciho zakladu pro platby za statni po-
jisténce, nasledné se ale deficit prohlubuje. Saldo
systému vefejného zdravotniho pojisténi v pfipadé
tohoto scénare vzroste z aktualniho mirného deficitu
0,2 % HDP na 1,7 % HDP v roce 2076.102

191 Soucasné s tim existuje natizeni vliady o vysi vymétovaciho zakladu pro pojistné na vefejné zdravotni pojisténi hrazené statem pro rok
2027, které pocita s fadnou valorizaci dle valorizacniho vzorce. Vyméfovaci zaklad pro platbu za statni pojisténce by tak vzrostl jen na
16 450 K& na osobu za mésic a fiskalni dopady by byly pfiblizné 2,4 mid. K&. Vzhledem k prohlubujicimu se deficitu systému zdravotniho
pojisténi uvazujeme v projekci mimofadné zvySeni vyméfovaciho zakladu s pozastavenou automatickou valorizaci do roku 2029. Samo MF
CR v privodnim dopise k natizeni viady informuje, Ze pokud bude schvalena novela o mimoradné valorizaci, toto nafizeni nevejde v tginnost.
V navrhu zakona o statnim rozpo&tu Ceské republiky na rok 2027 poslaném vladé k projednani je uveden transfer 175,7 mid. K&, tedy
0 15,1 mld. vice oproti oCekavané skute€nosti za rok 2026. Ocekavana skutecnost za rok 2026 ve vysi 160,6 mid. [MF CR (srpen, 2026):
Makroekonomicka predikce Ceské republiky] je vy$si oproti rozpoétované &astce 157,7 mid. na rok 2026 z diivodu zmén evidence nékterych
osob pecujicich o dité jako statnich pojisténcl (nardst poctu téchto pojisténcu).

192 Technicky v8ak neni mozné, aby byl zdravotni systém permanentné v deficitu. Deficity zdravotnich pojistoven proto budou muset byt
uhrazeny, pravdépodobné dojde ke zvySeni participace statniho rozpoctu, napf. zvySenim plateb za statni pojisténce po vzoru let 2027 a 2028.
V této Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti vS8ak modelujeme saldo celého sektoru vefejnych instituci, tyto deficity se proto propiSou do celko-
vého deficitu bez ohledu na to, kde vznikly.
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Graf 3.2.1 Naklady hrazené ze zdravotniho pojis-
téni podle vékovych skupin
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Graf 3.2.2 Podil vefejnych vydaju na zdravotnic-
tvi na HDP (v %)
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3.3 Penézité nedichodové socialni davky a dlouhodoba péce

Dalsi vydajové polozky tvofi penézité nedlichodové
socialni davky a dlouhodoba péce. NasSe pozornost
je vénovana pouze fiskalné vyznamnym davkam, tj.
tém prevysujicim podil 0,1 % HDP. Zarover u téchto
davek je mozné identifikovat vazbu na demograficky
vyvoj. Témto dvéma kritériim vyhovuji vydaje na pe-
nézitou pomoc v matefstvi, rodiCovsky pfFispévek,
prispévek na péci a také danové zvyhodnéni na vy-
zivované déti, které je fazeno mezi socialni davky193,
U odhadu vyvoje ostatnich davek predpokladame
zachovani konstantniho podilu na HDP na stavajici
urovni. Jde o davku statni socialni pomoci, davky ne-
mocenského pojisténi, davky podpory v nezamést-
nanosti, davky mimoradné okamzité pomoci a pés-
tounské davky.

Vazba davek na demograficky vyvoj umozriuje kon-
strukci dlouhodobych projekci. U nékterych davek,
jako jsou napf. penézita pomoc v matefstvi a rodi-
Covsky pFispévek, vyplyva jejich vazba na demogra-
ficky vyvoj pfimo ze samotné konstrukce davky. Ve
vyhledu vyuzivame nami upravené projekce demo-
grafického vyvoje CSU. Zaroveri predpokladame, ze
bude zachovan pomér pramérné vySe davky k pru-
meérné mzdé a také stavajici mira necCerpani davky
zUstane stejna.

Pro simulaci davky penézité pomoci v mateistvi
vychazime z parametrd konstrukce této davky.

Zakladem je predpoklad konstantniho poméru pri-
mérné vySe davky k prGmérné mzdé nasobeného
primérnou délkou pobirani této davky. Projekce vy-
daju je nasledné odvozena od vyhledu vyvoje poctu
nové narozenych déti.

Projekce vydajl na rodi€ovsky prispévek je nava-
zana na vyvoj poc¢tu déti ve véku do 3 let. Ve vypo-
¢tech vychazime z dat o struktufe pfijemct rodiCov-
ského prispévku dle véku ditéte, z idaju o poctu vy-
placenych davek a ukonéenych pfipadld cerpani
podle véku ditéte. Na tomto zakladé je vypocten po-
dil pfijemcu v jednotlivych vékovych skupinach (tzv.
kohortach) a jejich prlimérna mési¢ni vyse rodicov-
ského prispévku. Na vyhledu pfedpokladame, ze
tyto podily, stejné jako pomér priimérné mésicni
davky k prumérné mzdé, zlstanou v Case kon-
stantni.

PFi odhadu prispévku na péci vychazime z podill
osob pobirajicich pfispévek v danych vékovych ka-
tegoriich a v daném stupni zavislosti v letech 2014
az 2024.1%4 Za predpokladu stabilniho podilu poctu
osob v daném véku pobirajicich pfispévek pak na
zakladé demografické projekce stanovujeme cel-
kovy pocet osob pobirajicich pfispévek ve vSech &ty-
fech stupnich zavislosti. VySe pfispévku na péci je

193 Metodika narodniho G&etnictvi zapod&itava dariové zvyhodnéni na dité do socialnich davek (a tedy zvySuje vydaje vefejnych rozpoéth),
zatimco vynos dané z pfijmu z fyzickych osob je vykazovan ve vysi, ktera nezohledriuje existenci tohoto institutu.

104

Podil osob pobirajicich pFisp&vek na pédi vyznamné narlsta po dovrseni 75 let. Ve vypodtu kombinujeme data z Uradu prace Ceské

republiky a z Ministerstva prace a socialnich véci Ceské republiky. Podrobny popis zptisobu vypoétu je uveden v podkladové studii UNRR
(2019): Odhady nakladu pFispévku na péci v navaznosti na starnuti populace.
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nastavena podle schvéalenych zakon(.'% Od
1.ledna 2026 doSlo k narGstu pfispévku v 1. a
v 2. stupni zavislosti (ve 2. stupni zhruba o 11 %,
v 1. stupni 0 48 %). VySe pFispévku pro osoby v nej-
vy$8im stupni zavislosti vyuzivajici pobytové socialni
sluzby je inadale nizSi nez pro osoby v domaci
péci.1% Od roku 2027 a dale predpokladame stabilni
pomér vySe pfispévku a primérné mzdy.

Vyhled vyvoje danového zvyhodnéni na déti je na-
vazan na projekci po¢tu nezaopatfenych déti a po-
dilu stfedoskolskych a vysokoskolskych studentd.
Narok na zvyhodnéni vznika u nezletilych do 18 let,
pfipadné az do 26 let, pokud maji status studenta, i
ze zdravotnich divodd nejsou schopny soustavné
pfipravy na budouci povolani ani vykonu soustavné
vydélecné Cinnosti. V roce 2026 Cini vySe darového
zvyhodnéni 15 204 K& na prvni ditg, 22 320 K& na
druhé dité a 27 840 K¢ na tfeti a kazdé dalsi dité. Na
vyhledu je pouzita prlimérna hodnota zvyhodnéni
pouze na prvni a druhé dité ve vysi 18 762 K&. Pfi
konstrukci projekce prfedpokladame, ze vySe tohoto
danového zvyhodnéni roste v souladu s dynamikou
priimérné mzdy.

Na rozdil od minulych Zprav o dlouhodobé udrzitel-
nosti jiz neni v davkach zahrnut pfispévek na bydleni
ani pfidavek na déti, nebot' od roku 2026 pracujeme
s nové vzniklou davkou statni socialni pomoci
(tzv. superdavkou), ktera nahradila celkem Ctyfi

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

socialni davky. V minulych Zpravach o dlouhodobé
udrzitelnosti byl pfispévek na bydleni simulovan sa-
mostatné z dlvodu ¢astecéné vazby na demograficky
vyvoj, nebot na zékladé dat CSU bylo 25 % této
davky Cerpano osobami starSimi 65 let. Zbylé f{fi
davky byly v minulosti zahrnuty v ostatnich davkach
(bez vlivu demografického vyvoje) a jejich vyse byla
drzena jako konstantni procento HDP. Nové v pro-
jekci predpokladame celou davku statni socialni po-
moci jako konstantni procento HDP od roku 2026 az
do konce simulovaného obdobi (vice box 3.2).

Projekce vyvoje podilu vydaju na jednotlivé davky na
HDP jsou zachyceny v grafu 3.3.1. V dusledku star-
nuti populace budou ze socialnich davek nejrychleji
rist vydaje na pfispévek na péci, které porostou po
celé sledované obdobi, ato z 0,6 % HDP nyni na
1,3 % HDP v roce 2076. Vydaje na rodiCovsky pfi-
spévek mirné porostou do pocatku 50. let, poté se
jejich vySe ustali na trovni okolo 0,4 % HDP. To od-
razi ocekavany zhorSeny demograficky vyvoj,
zejména zmény v niz§im poctu déti do tfi let véku.
Objem danového zvyhodnéni na dité bude kolisat
okolo 0,5 % HDP na celém vyhledu. Nové vzniklou
davku statni socialni pomoci predpokladame na ce-
Iém horizontu projekce v konstantni vysi 0,4 % HDP
(viz box 3.2).

Graf 3.3.1 Projekce penézitych socialnich davek nediichodového typu
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Zdroj: CSU (2026), MPSV CR (2026); vypoéty NRR.

105 Ustanoveni § 11 zakona &. 108/2006 Sb., o socialnich sluzbach, ve znéni pozdéjsich predpisi. K posledni novelizaci doslo v Gervnu 2025
(zakon ¢&. 360/2025 Sb., kterym se méni nékteré zakony v souvislosti s pfijetim zakona o jednotném mésicnim hlaseni zaméstnavatele), kdy
byl s G€innosti od 1. ledna 2026 zvySen pfispévek v 1. a 2. stupni zavislosti. Mé&si¢ni vySe pfispévku na péci je pro osoby starsi 18 let v roz-

18 let.

16 Prispévek na péci byva obvykle pouzivan jako souéast uhrady klienta dané socialni sluzb&. U osob v 1. aZ 3. stupni zavislosti vyse pfi-
spévku nezavisi na tom, zda jde o péci domaci, ¢i v pobytové socialni sluzb&, v nejvy§Sim 4. stupni je v8ak pfispévek v pobytové socialni

sluzbé o 4 000 K¢ (tj. o 14,8 %) nizSi nez u klienta v domaci péci.
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Celkovy objem vyplacenych nedlchodovych social-
nich davek bude béhem padesatiletého obdobi rist
z 2,7 % HDP na 3,5 % HDP. Objem nedtchodovych
socialnich davek se bude zvySovat predevsim v di-
sledku rostoucich vydaji na pfispévek na péci. Te-
prve az od zacatku 60. let budou celkové vydaje rast
nizSim tempem.

V souvislosti se starnutim populace pfedpokladame
vedle narlistu pfispévku na péci také narlist ostat-
nich vydaji na dlouhodobou pééi. Cast t&chto vy-
daju je financovana ze systému vefejného zdravot-
niho pojisténi, aje tak zachycena ve vydajich na

zdravotnictvi. Cast je financovana pfimo klienty so-
cidlnich sluzeb prostfednictvim jejich vlastnich pfi-
spévkd, pfipadné z pfispévku na péci, a do vefej-
nych vydaju jiz nevstupuje. Zbyla ¢ast vydaju je fi-
nancovana z dalSich vefejnych prostfedkd (statni
rozpocet a mistni rozpocty). V pFipadé téchto vydajl
je pfedpokladana stejna citlivost na demograficky vy-
voj jako u pfispévku na péci (pfedpoklad soubéz-
ného vyvoje s prispévkem na péci na celém hori-
zontu projekce). Do roku 2076 tak dojde v oblasti
dlouhodobé péce k narastu vydajl oproti soucas-
nosti o cca 0,5 p. b. HDP.

Box 3.2 Davka statni socialni pomoci v dlouhodobé projekci NRR

Od roku 2026 byly zakonem ¢&. 151/2025 Sb., o davce statni socialni pomoci, ve znéni pozdéjsich predpis(ll, na-
hrazeny c&tyfi socialni davky (pfispévek na bydleni, pfidavek na dité, pfispévek na zivobyti, doplatek na bydleni)
jednou davkou statni socialni pomoci (tzv. superdavkou). Nova sjednocena davka ma &tyfi komponenty: bydleni,
Zivobyti, bonus na dité a pracovni bonus.

Zavedeni davky socialni pomoci bylo motivovano jak snizenim administrativni naro¢nosti (podani jedné zadosti),
tak zejména zmeénou celkové logiky poskytovani pomoci. Ta nové ploSné zavadi majetkovy test pro vsechny
slozky davky, v jehoz ramci se posuzuji finan¢ni Uspory domacnosti, nemovity majetek i vlastnictvi motorovych
vozidel. Dalsim novym prvkem je motivacni pracovni bonus, ktery finanéné zvyhodriuje ty zadatele, ktefi vykazuji
aktivni snahu o zajisténi vlastniho pfijmu praci ¢i podnikanim, pfipadné spadaji mezi statem definované zranitelné
osoby.

V roce 2025 bylo na téchto ¢tyfech davkach vyplaceno 34,4 mid. K&. Ve statnim rozpoctu na rok 2026 je pocitano
se soub&hem starého systému (,staré” davky jsou rozpoctovany ve vysi 10,0 mid. K¢&) a postupnym pfechodem
na tzv. superdavku (rozpoc¢tovana ve vysi 19,4 mid. K¢). Oproti roku 2025 by dle schvaleného rozpo&tu 2026 mélo
dojit k meziro€ni uspofe ve vysi 5,1 mld. K&.

Historicka data naznacuji, ze suma téchto Ctyf davek se v minulosti pohybovala okolo 0,4 % HDP. V obdobi pred
rokem 2016 se pohybovaly okolo 0,5 % HDP, v letech 2018-2021 dosahovaly hodnoty i okolo 0,2 % HDP a od
roku 2023 (zejména v dusledku navy$eni normativl u pfispévku na bydleni v dobé energetické krize) okolo
0,4 % HDP. Dlouhodoby priimér poslednich 15 let pak sméfuje pravé k hodnoté 0,4 % HDP.
Graf B3.2.1 Cerpani davek slouéenych do davky statni socialni pomoci (v % HDP)
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Zdroj: Monitor statni pokladny (2026); vypocty NRR.
Pozn.: *rok 2026 je schvaleny rozpocet.
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Graf B3.2.1 doklada, ze zhruba 65 % sumy téchto ¢tyf davek bylo v poslednich letech (2023-2025) tvofeno pfi-
spé&vkem na bydleni. Zarover z dostupnych dat CSU i nasich odhadi vime, Ze zhruba &tvrtina prispévku na byd-
leni byla pobirana osobami ve vékové skupiné 65 let a starSich. V uvahu by tak pfipadalo pomérnou ¢ast nové
davky odpovidajici komponenté bydleni navazat na demograficky vyvoj. Tato Uvaha v8ak byla opusténa z néko-
lika souvisejicich duvodud. Tim hlavnim je, Ze davka je nové majetkové testovana (Uspory, nemovitosti, motorova
vozidla) a zatim neni zcela zfejmé, kolik Zadatell v seniornim véku bude z naroku na davku vylou¢eno. V roce
2025 sice byla Ministerstvem prace a socialnich véci CR provedena RIA7, ktera kvantifikovala dopad vzniku
superdavky na statni rozpocet v intervalu od Uspory 2 mid. KE az po nutnost navysSeni objemu prostfedki
0 8 mld. K¢, avSak od jejiho provedeni byla dale upravovana fada parametrd. Navic, posledni GUpravy byly prova-
dény jesté v poloviné roku 2026. Az na konci roku 2027 tak budeme mit uzavfeny prvni cely kalendarni rok s fun-
govanim pouze nového systému superdavky. Dodejme, Ze navazani ¢asti superdavky na demograficky vyvoj by
nebylo fiskalné vyznamné (dopad mensi nez 0,1 % HDP na horizontu projekce), a tak na zakladé historickych dat
pracujeme s predpokladem konstantni vySe davky statni socialni pomoci 0,4 % HDP na celém horizontu projekce.

3.4 Skolstvi

Pomér vydaju na Skolstvi relativné k HDP se v roce
2025 pohyboval okolo 4,6 %, pficemz nejvétsi cast
Z nich je financovana prostfednictvim kapitoly Minis-
terstva $kolstvi, mladeZe a télovychovy Ceské re-
publiky (MSMT CR). Témér tFi &tvrtiny vydajd této ka-
pitoly pfedstavuji transfery vefejnym rozpoctim
mistni arovné. Kromé& MSMT CR piispivaji na vydaje
na Skolstvi i obce a kraje, v jejichz kompetenci je zfi-
zovani a sprava vzdélavacich zafizeni od matef-
skych skol az po vy$Si odborné Skoly.

Nejvyraznéjsi ¢ast vydaju vefejného Skolstvi pfipada
na mzdové naklady regionalniho Skolstvi. Jejich pro-
jekce je navazana na rust mezd v ekonomice a na
poéty zaméstnancu, které pfimo zavisi na poctu
zaka. V projekci vydajli na $kolstvi, kterou zachycuje
graf 3.4.1, pfedpokladame, ze pomér poctu pedago-
gickych a nepedagogickych pracovnikl na tisic zak
v jednotlivych typech Skol zdstane neménny po ce-
lou dobu horizontu projekce. Také podil zakl z jed-
notlivych vékovych kategorii je v projekci ponechan
na drovni praméru skuteénych podild z let 2015—
2024. Po pocate¢nim narlstu budou predevsim ve
30. letech vydaje na vefejné Skolstvi v poméru
k HDP klesat vlivem demografického vyvoje, kdy
bude ve Skolstvi vzhledem k menSimu mnoZstvi
Zaku potfeba méné pedagogickych i nepedagogic-
kych pracovnikd.

Rust celkovych vydajl na Skolstvi je ovlivnén prede-
v§im dynamikou platd pedagogickych a nepedago-
gickych pracovniki'®®. V nasi projekci predpokla-
dame shodnou dynamiku s primérnou mzdou v eko-
nomice u v8ech zaméstnanct v regionalnim Skolstvi
kromé ucitell. U ucitel(l projekce pocita s garantova-
nou vySi platl tak, aby v priméru na jeden Uvazek

plat odpovidal drovni 130 % pramérné mési¢éni no-
minalni mzdy za predminuly kalendarni rok.10?

Vyznamnou &ast vydaji MSMT CR tvoii platby vyso-
kym Skolam na béznou Cinnost a na vyzkum a vyvoj.
PfedevSim u plateb vysokym Skolam vidime opacny
trend nez u transferd mistnim vefejnym rozpoc¢tliim.
Jejich podil na celkovych vydajich kapitoly klesa. Za-
timco v roce 2013 tvofily vydaje na vysoké Skoly
téméF tretinu celkovych vydajd MSMT CR, v roce
2025 to bylo pouze 20 %; oproti roku 2023 vSak do-
§lo k mirnému navyseni o zhruba 1,6 p. b. Do bu-
doucna nicméné projektujeme, ze vydaje na vysoké
Skoly dale klesat nebudou, a to pfedevsim kvdli ros-
toucim mzdovym nakladiim. Podil studentl vyso-
kych Skol ve véku od 18 do 26 let na celkové popu-
laci v této skupiné je srovnatelny s vySi tohoto uka-
zatele v Rakousku. Z tohoto divodu ponechavame
pro potfeby projekce podil studujicich na celé popu-
laci ve stejné vékové skupiné na urovni desetiletého
praméru (tj. skute€nych podili zlet 2015-2024).
S ohledem na demografickou projekci se tak da oce-
kavat i pfirlstek student(, jejichz po¢et ma byt nej-
vy&Si ve 30. letech. Zacatkem 40. let bude pocet vy-
sokoSkolskych studentl klesat az zhruba do polo-
viny 50. let, kdy by mél po€et vysokoskolskych stu-
dentd zacit mirné rast. Na konci 60. let vSak oCeka-
vame opét pokles.

V provoznich vydajich vysokych Skol se dynamika
platli projevi v nartstu nahrad akademickym pracov-
nikdm, jejichz pocCet rovnéz z velké €asti zavisi na
poctu studentl. Vzhledem k demografickému vyvoiji
bude pocet vysokoSkolskych studentl rist dalSich
pét let a po mirném poklesu poroste v druhé v polo-
viné 30. let az do roku 2039. To se odrazi na potfebé

rozSifovani kapacit a vybaveni vysokych 3$kol.

97 RIA (Regulatory Impact Assessment) je proces hodnoceni dopadd regulace, v jehoZ ramci viada pfi pfipravé nové legislativy popisuje,
analyzuje a kvantifikuje dopady na ekonomiku, spole¢nost a vefejné rozpocty.

1% Novela zakona ¢&. 561/2004 Sb. [0 pfed$kolnim, zakladnim, stfednim, vy$8im odborném a jiném vzdélavani ($kolsky zakon), ve znéni
pozdéjSich predpist], provedena zakonem €. 267/2025 Sb. noveé stanovuje odpovédnost zfizovatell za zajiStovani vydajd na nepedagogickou
praci na zfizovatele — obce a kraje.

199 \/iz zakon ¢&. 563/2004 Sb., o pedagogickych pracovnicich a o zmé&né nékterych zakond, ve znéni pozdéjSich predpisu, a tiskova konfe-
rence MSMT CR z 3. fijna 2023 (https://msmt.gov.cz/ministerstvo/novinar/do-skolstvi-pujde-ze-statniho-rozpoctu-o-4-mld-vic-nez-letos).
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Pfevazna ¢ast provoznich nakladu verejnych vyso-
kych kol je tak v naS8em modelu zavisla na demo-
grafickém vyvoji, u zbyvajici ¢asti téchto nakladu
(40 % provoznich naklad(l) pak predpokladame je-
jich rast shodny s rastem HDP.

OcCekavame také, Ze v dlouhodobém horizontu
vzrostou vysokym Skolam vydaje na vyzkum a vyvoj
v realném vyjadfeni. Pfedpokladame, ze vySe vy-
daji na vyzkum a vyvoj je ze 60 % ovlivnéna rdstem
platd ve Skolstvi, 40 % nakladi pak poroste v sou-
ladu s HDP.110

Do nasi projekce promitame také dalSi vydaje na
Skolstvi ve vySi 1,4 % HDP, které zahrnuji napf. ka-
pitalové vydaje Ci ostatni bézné vydaje, u nichz pred-
pokladame rust v souladu s HDP.

Celkové vydaje na Skolstvi v realném vyjadreni se
budou zvySovat po celou dobu projekce. Ve vztahu
k HDP porostou v po&atecnich letech pouze do roku
2027 vlivem ristu mzdovych nakladd. Nasledné bu-
dou vydaje na Skolstvi ve vztahu k HDP klesat vlivem
demografického vyvoje s tim, jak bude ve vefejnych
Skolach (mimo vysokych $kol) klesat pocet zaku.
Zhruba v poloviné 40. let zaCnou nicméné vefejné
vydaje na Skolstvi ve vztahu k HDP opét riist, a to az
na hodnotu 4,6 % HDP na prelomu 50. a 60. let.
V dalSich 14 letech bude pomér vefejnych vydajli na
Skolstvi k HDP opét klesat vlivem demografického
vyvoje, avSak v roce 2074 za¢ne opét mirné rast (viz
graf 3.4.1).

Graf 3.4.1 Pomér verejnych vydajl na Skolstvi na HDP (v %)
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3.5 Vydaje spojené s konvergenénimi efekty a dalsi vydaje

Az dosud jsme se v této kapitole vénovali vydajam,
o kterych predpokladame, Ze budou viditelné ovliv-
nény demografickymi zménami. U zbyvajicich vy-
daju sektoru vefejnych instituci Ize pfedpokladat pfi-
bliZznou stabilitu jejich podilu na HDP. Nicméné bez
ohledu na demograficky vyvoj se samotna skutec-
nost, Ze je Ceskd ekonomika ekonomikou konvergu-
jici, bude dlouhodobé& systematicky projevovat
i u nékterych dalSich vydaji. Nasim cilem vSak neni
podrobné vycislit podily a vyvoj jednotlivych vydajo-
vych kategorii. Jde nam spiSe o zachyceni systema-
tickych a dlouhodobych zmén, které budou z konver-
gence'!! vyplyvat. Z tohoto divodu se u konver-
gencnich efektl soustfedime na jejich pfispévek
k rdstu &i poklesu celkovych vydaji (vyjadfenych
v % HDP).

Vychozi uroven téchto vydaju &ini 17,0 % HDP. Tato
hodnota odpovida 10letému pridméru vydaju sektoru
verejnych instituci, které neprojektujeme samostatné
(dbchody, Skolstvi, zdravotnictvi...), oc€isténych
o jednorazové a pfechodné operace a vliv hospo-
darského cyklu.

Prvni skupinou vydaju, kde mohou nastat konver-
genéni efekty, jsou verejné investice. V jejich pfi-
padé se pfedpoklada postupné sniZzovani jejich po-
dilu na HDP. Tento vztah vychazi z nasi analyzy pro-
vedené v ramci zemi EU, ktera ukazuje na nepfimo
umérny vztah mezi ekonomickou vyspélosti zemé
a podilem verejnych investic na HDP. Méné vyspélé
staty zpravidla vynakladaji na vefejné investice vétsi
procento HDP. DUvodu pro tuto skute¢nost je zfejmé
vice. Méné vyspélé (ale konvergujici zemé&) se

"0 Tento predpoklad vychazi ze statistiky Eurostatu, podle které platby zaméstnancim na zakladé pétiletého praméru tvoii zhruba 60 % cel-

kovych vydaja na tercialni vzdélavani.

"1U obrannych vydaju nevyplyva zména vydaji v % HDP z ekonomické konvergence, nybrz z politickych rozhodnuti v reakci na geopolitic-

kou situaci.
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pokousi o eliminaci nedostatecné Urovné infrastruk-
tury (dalnice, Zeleznice, regionaini infrastruktura
atd.) a z toho vyplyvéa vySSi uroven vefejnych inves-
tic. DalS$im moznym ddvodem je vy$Si relativni ce-
nova hladina investi¢nich statkll v méné vyspélych
zemich, ktera pfimo vede k vy$§Simu podilu investic
na HDP. Vy3si relativni cenova hladina investic
muze byt zplsobena ekonomickymi zakonitostmi
(odlisné vybaveni méné vyspélych ekonomik kapita-
lem, praci a technologiemi), ale i nizSi kvalitou fun-
govani vefejné spravy, na coz poukazuji napfiklad
indexy kvality vliadnuti.’2 Z projekce NRR vyplyva,
Ze s rlistem hospodafské vyspélosti Ceské republiky
budou tyto efekty postupné vyprchavat, coz povede
k poklesu vefejnych investic o 0,3 p. b. HDP na hori-
zontu projekce (viz tabulku 3.5.1).

Konvergence ¢eské ekonomiky se také promitne do
odménovani zaméstnanct sektoru verejnych in-
stituci, coz bude predstavovat dalsi vydajové tlaky.
Duvodem je predpoklad postupného zvySovani na-
kladovosti €innosti zabezpe€ovanych organizacemi
sektoru vefejnych instituci. Rlst produktivity prace
a rast podilu nahrad zaméstnancim v soukromém
sektoru bude zpusobovat mzdové tlaky, které se
nutné budou prelévat i do sektoru vefejnych instituci.
Cinnosti v tomto sektoru v8ak maiji vétsinou povahu
sluzeb, a to navic takovych, Ze v jejich pfipadé neni
mozné zcela kompenzovat mzdovy rlst ristem pro-
duktivity prace (vefejna sprava, justice, vnitfni bez-
pecnost, socialni sluzby apod.). V dlsledku toho
bude dochazet k rlistu nakladovosti i pfi zachovani
stejného rozsahu sluzeb produkovanych zamést-
nanci sektoru vefejnych instituci, a tedy i k rastu re-
lativniho podilu tohoto vydaje na HDP. Jedna se
o projev tzv. Baumolova-Bowenova efektu: statky,
pfi jejichz vyrobé dlouhodobé nedochazi k rastu pro-
duktivity prace (maji-li byt poskytovany ve stejné
kvalité), se v dusledku rdstu mezd v ostatnich odvét-
vich nutné stavaji relativné drazsimi. V této casti nej-
sou simulovany dopady Baumolova-Bowenova
efektu na vydaje do zdravotnictvi, Skolstvi

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

a obrany'3, nebot ty jsou jiz soucasti dil¢ich pro-
jekci v této Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti. Ve
zbylych oblastech vefejné spravy nase projekce po-
gitd s tim, Ze tento efekt bude postupné narlstat
a v zavéru projektovaného obdobi bude pfedstavo-
vat dodate¢nych 0,4 p. b. HDP na vydajové strané.

Specifickou skupinou vydaju jsou vydaje na obranu
statu. Ve Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti z roku
2024 jsme vydaje na obranu pocinaje rokem 2024
zvysili z1,5% HDP na 2,0% HDP (zakon''
€. 177/2023 Sb., o financovani obrany'%) a tuto vysi
jsme drzeli do konce projekce. Ve Zpravé o dlouho-
dobé udrzitelnosti z roku 2025 jsme v zakladnim
scénafi zvySovali vydaje na obranu z 2,0 % HDP
vroce 2025 postupné az na 3,0 % vroce 2030
(usneseni vlady''® CR ze dne 5.bfezna 2025
€. 153). Nasledné obranné vydaje klesaly od roku
2031 do roku 2034 zpét na uroven 2 % HDP a tuto
vySi jsme nasledné drzeli do konce projekce. Takovy
scénar byl v souladu s Upravou rozpoc&tovych pravi-
del'”, ktera umoznila celkové vydaje statniho roz-
poctu pro rozpoctovy rok 2026 az 2033 zvysit o vy-
daje na obranu pfekracujici 2 % HDP. Vyjimka byla
platna pouze do roku 2033 a existoval tak implicitni
predpoklad''®, Ze se po roce 2033 bud vydaje na ob-
ranu snizi zpét na 2 % HDP, nebo se uimérné tomu
snizi jiné vydaje (pfipadné se zvysi pfijmy). Jiz ve
Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti z roku 2025 jsme
vSak pfipravili alternativni scénaf ,Haag®, ktery nao-
pak po roce 2030 predpokladal rist obrannych vy-
daji az na 3,5 % HDP a tuto vySi jsme drzeli kon-
stantni az do konce projekce.

V letoSni Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti v za-
kladnim scénafi pfedpokladame rlst obrannych vy-
daji ze soucasnych 2,0 % HDP na 3,5 % HDP
vroce 2035. Vychazime z deklarace''® ¢lenskych
zemi na summitu NATO v Haagu (25. €ervna 2025),
kde se Clenské zemé dohodly, Ze postupné zvySi své
jadrové obranné vydaje na 3,5 % HDP v roce 2035.

2 VViz napf. World Bank (2024): Worldwide Governance Indicators (WGI).

113 \/ pfipadé mzdovych vydaj v resortu obrany Ize sice predpokladat takeé jejich narlst, avsak ve sledovaném horizontu nepfedpokladame
prekroceni stanoveného podilu obrannych vydaji na HDP.

114 81 (1) daného zakona: ,Vlada kazdoro&né v navrhu zékona o stétnim rozpod&tu stanovi vydaje na financovani obrany Ceské republiky ve
vysSi nejméné 2 % nominalniho hrubého domaciho produktu pro rozpoctovy rok, na ktery je sestavovan navrh statniho rozpoctu.*”

5 Uplny nazev zni: zakon &. 177/2023 Sb., o financovani obrany Ceské republiky a 0 zméné zakona &. 218/2000 Sb., o rozpo&tovych pravi-
dlech a 0 zméné nékterych souvisejicich zakonu (rozpoctova pravidla), ve znéni pozdéjSich predpisu, (zakon o financovani obrany).

6 Bod. I, Vlada schvaluje zamér k dosazZeni vydaji na obranu statu podle § 1 (1) zakona é. 177/2023 Sb., o financovani obrany, ze statniho
rozpoctu Ceské republiky pro rok 2026 ve vysi nejméné 2,2 % HDP, s kazdoro&nim linearnim nériistem od roku 2027 o 0,2 % HDP, s cilem
dosazeni vydaju na obranu statu v roce 2030 ve vysi nejméné 3 % HDP.*

11788 (3) zakona ¢. 218/2000 Sb., o rozpocétovych pravidlech: ,Celkové vydaje statniho rozpoctu stanovené podle odstavce 2 pro rozpoétovy
rok 2026 az 2033 Ize zvysit o &astku vydaju na financovéni obrany Ceské republiky, které pfekraéuje 2 % nominélniho hrubého doméciho
produktu vypod&tené podle zakona upravujiciho financovéni obrany Ceské republiky pro rozpo&tovy rok, na ktery je sestavovan névrh statniho
rozpoctu.“

118 Pozménovaci navrh &. 6356 ke snémovnimu tisku &. 856: ,Prévni Uprava vytvéii pfedpoklad, aby Ceska republika mohla i ve stavajici
nestabilni geopolitické situaci nadale dodrzet své zavazky a plnohodnotné zastavat véechny utkoly svéfené Ceské republice ze strany NATO
a Evropské unie. Pouzitelnost ustanoveni je omezena na 8 rozpoctovych rokd, tedy na rozpocCtova léta 2026 az 2033.“

1 Bod 3: ,Allies will allocate at least 3.5% of GDP annually based on the agreed definition of NATO defence expenditure by 2035 to resource
core defence requirements, and to meet the NATO Capability Targets. Allies agree to submit annual plans showing a credible, incremental
path to reach this goal.”
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Deklarace' ze summitu NATO v Ankare (8. Cerve- kterém vlady CR nenaplni deklaraci z Haagu 2025
nec 2026) tento zavazek nezpochybnila. Obranné a obranné vydaje se zvySovat nebudou.

vydaje nasledné po roce 2035 neklesaji, naopak, ve
vysi 3,5 % HDP zlstavaji, a to az na horizont pro-
jekce. Jak upozorriuje studie Centra vefejnych fi-
nanci'?!, ,standardni troveri potfeby financovani ar-
mady v evropskych statech se pohybuje okolo
3 % HDP a obdobi nizsich vydaju jsou kratka a spo-
Jena se situaci nizké pravdépodobnosti vale¢ného
konfliktu (1920-1933 a 1990-2014). Dusledkem je
vSak vznik deficitu v materialni vybavenosti armady,

Mimo konvergencéni efekty zohledriujeme téz narist
platby do rozpoétu EU. Schvalenim viceletého fi-
nanéniho ramce na obdobi 2021-2027 doslo mimo
jiné k trvalému navyseni stropu prostfedk( na platby
na 1,40 % hrubého néarodniho dichodu (HND)
EU."2 Nicméné, rocni platby do EU v pfedchozim
programovém obdobi 2014-2020 nedosahovaly
(s vyjimkou roku 2020) tehdy platného stropu. Stejné

L . ) .7 e o jako v predchozich Zpravach o dlouhodobé udrzitel-
coz nasledné vyzaduje rychly rast vydaji spojeny nosti tak nadale pocitame (ve srovnani se soucas-

S dlghovy m finqqcovénim.“'Zérgveﬁ qOé,Io,k prodiou- nosti) s navy$enim platby do rozpo¢tu EU 0 0,1 p. b.
zeni obranné vyjimky'22 v ramci rozsahlé Upravy roz- HDP od roku 2028

poctovych pravidel. '

U ostatnich vydaju nepfedpokladame citlivost ani na
demograficky vyvoj, ani na konvergencni &i jiné
efekty, a drzime tedy jejich vySi konstantni az do
konce horizontu projekce.

Zaroven jsme vSak pfipravili i alternativni scénar tzv.
.cerného pasazeérstvi“ (podkapitola 5.1.3), ve kterém
ponechavame obranné vydaje od roku 2026 az do
roku 2076 ve vySi 2 % HDP. Jedna se o scénar, ve

Tabulka 3.5.1 Vydaje spojené s konvergenénimi efekty a dalSi vydaje (v % HDP)

2026 2036 2046 2056 2066 2076

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 1,6 1,6 1,6 1,7 1,7
verejné investice 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,3 -0,3
vydaje na obranu 0,0 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
nékladovost sektoru vefejnych instituci 0,0 0,1 0,2 0,3 0,3 0,4
narast platby do EU 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
OSTATNI VYDAJE VCETNE ZMEN 17,0 18,6 18,6 18,6 18,7 18,7

Zdroj: vypocty NRR.
Pozn.: udaje v tabulce mohou byt zatizeny nepfesnosti vzhledem k zaokrouhlovani.

BOX 3.3 Obranné vydaje a souvisejici vyjimky

Pro ucCely vykazovani dosazeneé vySe obrannych vydaju existuji dvé zakladni metodiky, pficemz na kazdou z nich
se vaze odliSna vyjimka z rozpo&tovych pravidel CR. Proto povaZujeme za potfebné vysvétlit hlavni podstatu
a hlavni odliSnosti obou metodik, aby ve vefejném prostoru nebyly zamérnovany.

1) Metodika NATO a Ceska obranna vyjimka

Metodika NATO vychéazi z hotovostnich vydajd Ministerstva obrany CR a pFipadné i dal$ich resortd. Hotovostni
koncept se diva na ,pohyb penéz“ bez ohledu na termin dodani, a tedy na skute€¢né pofizeni vojenského vyba-
veni. Jinymi slovy, i zalohové platby na nakup vojenské techniky pfedstavuji obranny vydaj. NATO zahrnuje do
obrannych vydaju vS§echny hotovostni vydaje ministerstva obrany plus k nim muaze pficist hotovostni vydaje i ji-
nych kapitol, pokud Ize prokazat jejich vazbu na obranu zemé a vojenské vyuziti. Na zakladé vyhodnoceného
roku 2024 a predb&zné vyhodnoceného roku 2025'?* |ze usuzovat, Ze do obrannych vydajd byly uznany vydaje
Narodniho bezpe&nostniho Gfadu (NBU) ve vysi 0,3 mid. K& a Narodniho Gfadu pro kybernetickou a informaéni

20 Bod 2: ,To counter the long-term threat Russia poses to Euro-Atlantic security and stability, and the persistent threat of terrorism, Allies
are delivering on The Hague defence commitment.”

21 Centrum vefejnych financi (2026): Stagnace, Haag, Dohanéni: tii scénare posilovani obrannych vydaju a jejich disledky pro vefejné fi-
nance.

122 Pozménovaci navrh &. 826 ke snémovnimu tisku &. 90: ,Vzhledem ke zhor§ené bezpecnostni situaci, ktera neskyta v blizké budoucnosti
nadéji na vyrazné zlep$eni, se navrhuje prodlouZit tuto unikovou doloZzku umozriujici potfebné financovani obrany o dal$i 3 roky, tedy do roku
2036.“

23 Rozhodnuti Rady (EU, Euratom) 2020/2053 ze dne 14. prosince 2020 o systému vlastnich zdrojii Evropské unie a o zrugeni rozhodnuti
2014/335/EU, Euratom.

24 NATO (2026): Press Release - Defence Investment of NATO countries (2014—2026).
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bezpe&nost (NUKIB) ve vysi 0,7 mld. K&. Naopak vykazované vydaje Ministerstva dopravy (8,1 mld. K&) a Spravy
statnich hmotnych rezerv (5,1 mid. K&) jako obranné vydaje organy NATO neuznaly.

Pro obranné vydaje vykazované v metodice NATO je znama referenéni hodnota 2 % HDP'?% respektive

3,5 % HDP dle deklarace ze summitu v Haagu z roku 2025. Zakon €. 177/2023 Sb., o financovani obrany zava-
zuje vladu rozpoétovat obranné vydaje v metodice NATO kazdy rok ve vysi 2 % HDP. Ceska obranna vyjimka
plynouci z pravni tupravy CR (obsaZena v zakoné &. 218/2000 Sb., o rozpoétovych pravidlech) stanovuije, Ze od-
vozeny hotovostni vydajovy ramec statniho rozpoctu (maximalni pfipustny deficit) Ize v letech 2026 az 2036 na-
vysit o hotovostni vydaje na obranu statu, které presahuji 2 % HDP. Pokud v kapitole ministerstva obrany nebude
rozpoctovano vice nez 2 % HDP, vyjimku z logického divodu nelze aplikovat.

2) Metodika COFOG a evropska obranna vyjimka

Funkéni ¢lenéni vydajl sektoru vefejnych instituci (tzv. COFOG - Classification of the Functions of Government)
je statisticka klasifikace Eurostatu, ktera tfidi vefejné vydaje zemi EU do 10 z&kladnich funkci. Druh& funkce
(COFOG 02 - Defence) je prave ta souvisejici s vydaji na obranu. Na rozdil od hotovostni metodiky NATO se
jedna o metodiku akrudlni, to znamend, Ze neni podstatné, kdy dochazi k ,pohybu penéz®, nybrz pouze to, kdy
dochazi k dodavkam (pofizeni) vojenského vybaveni. Placeni zalohovych plateb tudiz v této metodice nezvySuje
obranné vydaje. A naopak, pokud dochazi k dodavkam vojenského vybaveni, za které bylo placeno zalohové
v minulosti, obranné vydaje se zvy3uji, aniz by dochazelo ten dany rok k jakémukoliv ,pohybu penéz“.

Do COFOG 02 — Defence nepatfi automaticky vSechny vydaje kapitoly ministerstva obrany. Kromé zalohovych
plateb se nepocitaji ani nékteré dalSi vydaje, které jsou klasifikovany do jinych funkci nez obrana (tabulka B3.3.1).
Do obrannych vydajt v ptipadé CR nepatii napf. dichody a vysluhy byvalych vojaku (funkce socialni ochrana),
vydaje ministerstva na Univerzitu obrany (funkce vzdélavani) nebo transfery ministerstva vojenskym nemocnicim
(funkce zdravi).

3) Popis rozdili — rok 2024

V roce 2024 ¢inil rozdil ve vysi obrannych vydaji mezi metodikou NATO a COFOG 54,8 mld. K&. Zatimco v me-
todice NATO ¢&inily obranné vydaje 1,99 % HDP, v metodice COFOG 1,30 % HDP. Obé metodiky se také lisi
dobou zvefejnéni finalnich Gdajd od konce daného kalendarniho roku. U NATO se typicky jedna o cca 6 mésicu
(Defence Expenditure of NATO Countries), u metodiky COFOG o cca 15 mésicu (Eurostat).

Na jafe 2025 dostaly staty EU moznost aktivovat tzv. narodni Unikovou dolozku, jejiz podstatou je moznost neza-
pocitat narlist obrannych vydaju (v metodice COFOG) ve srovnani s referenénim rokem 2021 do vyhodnocovani
evropskych fiskalnich pravidel. V roce 2021 &inily obranné vydaje Ceska dle metodiky COFOG 0,95 % HDP. Po-
kud by tak v roce 2027 a 2028 Cesko drzelo hotovostni obranné vydaje pro uéely NATO na trovni okolo 2 % HDP,
umoznilo by to na zakladé narodni Unikové dolozky (i bez navyseni obrannych vydaju nad 2 % HDP) vyrazné
prekrogit deficit stanoveny novym fiskalné-strukturalnim planem.'?

125 Alianéni zavazek vynakladat na obranu nejméné 2 % HDP plati od roku 2014, kdy byl formalné pfijat na summitu NATO ve Walesu.
Samotna politicka a nezavazna smérnice (tzv. guideline) vznikla uz v roce 2006, ale zavazkem v podobé Defense Investment Pledge s ter-
minem pInéni do deseti let (tedy do roku 2024) se stala az na zminéném vel$ském summitu.

126 MF CR (2026): Fiskaln&-strukturalni plan Ceské republiky pro obdobi 2027 a2 2030.
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Tabulka B3.3.1 Obranné vydaje CR 2024

Hotovostni vydaje Ministerstva obrany v roce 2024 159,0 mld. Ké

Metodika NATO COFOG

Pristup hotovostni (okamzk placeni) |akrualni (okamzk dodani)
Wbrané vydaje kapitoly Ministerstva obrany

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 35,4 X

Starobni duchody a vysluhovy prispévek 9,7 X

Vysoké Skoly 29 X

Ostatni nemocnice 2,0 X

Statni sportovni reprezentace 0,5 X

Obranné vydaje vroce 2024 (vmld. K¢&) 159,9 105,1
Nominalni HDP vroce 2024 (vmld. K&) 8056,4 8056,4
Obranné vydaje vroce 2024 (v % HDP) 1,99% 1,30%
Obranna wjjimka od roku 2026 ano (nad 2 % HDP) ano (nad 1 % HDP)

Zdroj: Monitor statni pokladny (2026), CSU (2026); vypoéty NRR.

3.6 Prijmy v dlouhodobé projekci

U pfijmu sektoru vefejnych instituci vychazime z od-
hadu dané cyklicky ocisténé pfijmové kategorie
v roce 2026 a nasledna dlouhodoba projekce zavisi
na predpokladech o demografickém a konvergenc-
nim efektu. PFijmy vefejnych rozpoétl jsou pro ucely
této Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti rozdéleny do
nasledujicich kategorii: vynosy z dani z pfijma fyzic-
kych a pravnickych osob, povinné pfispévky na so-
cialni zabezpec€eni, vynosy ze zdanéni spotfeby
a ostatni pfijmy (napf. dichody z vlastnictvi, pfijmy
z prodeju zbozi a sluzeb, pfijmy z EU).

P¥i projekci vynosu dané z pfijmu fyzickych osob
(DPFO) vychazime z pifedpokladu, Ze je zavisly pre-
devSim na nahradach zaméstnancum. Dle naSich
odhadu se bude diky konvergenénimu efektu podil
nahrad zaméstnanciim na HDP postupné zvySovat
(viz podkapitolu 2.3) a stim bude proporcné rust
také podil této dané na HDP. Tento efekt pfevazi nad
tim, Zze podil pracovnikll na celkové populaci bude
z demografickych dlvodu klesat. Mzdy podle nasi
makroekonomické projekce porostou dostateéné
rychle na to, aby pokles poctu pracovniku vice nez
vykompenzovaly.'2”

Oproti minulé Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti ne-
do8lo ke zméné vychozi hodnoty této dané (stale
4,0 % HDP). O&ekavany rust vynosu DPFO z aktu-
alnich 4,0 % HDP na 4,3 % HDP ke konci projekce
je pak pouze disledkem konvergen&niho vyvoje (viz
tabulku 3.6.1).

Vynos dané z prijmt pravnickych osob (DPPO) je
znacné citlivy na vyvoj hospodarského cyklu, a proto
jeho vySe v Case kolisa. Také konstrukce dafiového
zakladu vede v pfipadé této dané k jeji obtizné pre-
dikovatelnosti. V dlouhodobé projekci vSak od cyklic-
kych vlivi odhlizime a z dGvodu logické konzistence
projektujeme jeji vynos podle vyvoje Cistého provoz-
niho pfebytku. Ten by mél vysvétlovat vyvoj vynosu
této dané lépe nez vyvoj HDP, protoze praveé Cisty
provozni prebytek je makroekonomickym protéjs-
kem gistych provoznich zisk( pred zdanénim.'28 Ob-
dobné jako v pfipadé dané z pfijm0 fyzickych osob
se i zde bude projevovat konvergencni efekt, bude
mit vSak opacny dusledek. Rlst podilu nahrad za-
méstnancim na HDP povede nutné k poklesu podilu
hrubého provozniho pfebytku na HDP. Podil €istého
provozniho pfebytku na HDP pak bude klesat jesté
vyraznéji, protoze prfedpokladame, ze podil spotfeby
fixniho kapitalu na HDP zustane zachovan. V du-
sledku toho klesne podil vynosu dané z pfijmud prav-
nickych osob na HDP z 3,9 % na poc&atku projekce
na 3,0 % na jejim konci.

Oproti minulé Zpraveé o dlouhodobé udrzitelnosti ne-
do8lo na poc&atku projekce ke zméné ve vysi vychozi
hodnoty této dané (stale 3,9 % HDP).

U ostatnich béznych dani (napf. televizni a rozhla-
sové poplatky, spravni poplatky nebo ¢ast dané
z nemovitych véci) snizujeme od roku 2027 inkaso
z 0,2 % HDP na 0,1 % HDP v dusledku zruseni tele-
viznich  arozhlasovych  poplatkd. V projekci

27 Poznamenejme, Ze se zde ¢astetné odklanime od provadéni projekce strikiné v souladu se soucasnou legislativou. Dafiové predpisy Gasto
zahrnuji odpocty a slevy nebo rozhodné hranice uvedené v nominalnim vyjadfeni. Rist nominalnich mezd a dalSich pfijmud tak mize za jinak
stejnych okolnosti vést k ristu primérné miry zdanéni. To znamena, Ze aniz by doslo ke zméné legislativy, dochazi napfiklad k erozi realné
hodnoty odecitatelnych polozZek a slev, nastava pfesun do vysSich dafiovych pasem a s nim spojené zdanéni vySSi dafiovou sazbou apod.
V nasi projekci vSak s timto a podobnymi efekty nepracujeme a pfedpokladame, Ze hodnota odecitatelnych polozek a slev bude vi€i pra-

meérné mzdé stabilni a primérna mira zdanéni tedy zlstane stejna.

128 Opét odhlizime od efektd zpisobenych inflaci (zde by se projevily zejména pfi erozi realné hodnoty dariovych odpist fixniho kapitalu firem

nebo pfi ocefovani zasob).
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nasledné predpokladame jejich fixni podil na HDP,
nebot’ i v minulosti byl podil této dariové kategorie
dlouhodobé stabilni.

Povinné prispévky na socialni zabezpeceni zahr-
nuji pfispévky na dichodové pojisténi (véetné sys-
tém0 ministerstva obrany, vnitra, spravedinosti a fi-
nanci), pfispévky na vefejné zdravotni pojisténi bez
statnich pojisténcli, platby za statni pojisténce
a ostatni povinné pfispévky na socialni zabezpeceni
(pojistné na nemocenské pojisténi a prispévek na
statni politiku zaméstnanosti). VSechny tyto platby
jsou vzhledem Kk jejich konstrukci v nasi projekci na-
vazany obdobné jako dan z pFijmu fyzickych osob na
nahrady zaméstnanctm. Projevuje se zde opét kon-
vergencni efekt — jejich podil na HDP roste proporci-
onalné srastem podilu nahrad zaméstnancim.
Oproti minulé Zpraveé o dlouhodobé udrzitelnosti do-
Slo ke snizeni vychozi hodnoty odvodi na socialni
a zdravotni pojisténi na pocatku projekce o 0,1 p. b.
(z 16,3 % HDP na 16,2 % HDP), ato v disledku
oCekavané nizsi platby za statni pojisténce v poméru
k HDP.

Pfipomenme vsak, Ze v sektoru vefejnych instituci
jsou platby za statni pojiSténce jak pfijmem (pro
zdravotni pojistovny), tak i vydajem (pro statni roz-
pocet). Nemaji tak vliv na saldo, nicméné je uvadime
oddélenég, protoze ovliviuji udaje o struktufe a veli-
kosti sektoru vefejnych instituci. V projekci plateb za
statni pojisténce jsme zohlednili zejména platné va-
lorizaCni schéma a demograficky vyvoj skupin, do
kterych statni pojisténci patfi (podrobnéji viz podka-
pitolu 3.2).

Vyznamnou dafiovou kategorii tvofi dané z vyroby
a z dovozu, které zahrnuji zejména dané ze spo-
treby (dan z pfidané hodnoty a selektivni spotfebni
dané) a dalsi Siroké spektrum dani'??, jejichz vynos
je i na zakladé minulosti projektovan jako konstantni
procento HDP. Vynos prvni jmenované ¢asti, dani ze
spotieby, je simulovan podle podilu vydaji na koneg-
nou spotfebu domacnosti na HDP, které pfedstavuji
aproximaci danového zakladu dani ze spotfeby. Ten
se podle naSi makroekonomické projekce nijak ne-
méni (zména struktury dlichodd ve prospéch nahrad
zaméstnancim se nutné nepromita do zmény struk-
tury uziti ddchodu), takze i vynos zdanéni spotfeby
si bude udrzovat konstantni podil na HDP.130

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

Oproti minulé Zpraveé o dlouhodobé udrzitelnosti do-
8lo ke snizeni 00,3p.b. (z11,0% HDP na
10,7 % HDP) zejména v dUsledku zruSeni dané na
energii z obnovitelnych zdroji od roku 2026.

Diichody z vlastnictvi zahrnuji zejména dividendy
a podily na zisku statem vlastnénych podnik(. Dale
se jedna o urokové pfijmy z titulu umistovani preby-
tec¢né likvidity Statni pokladny. | v tomto pfipadé bu-
deme v dlouhém obdobi pfedpokladat stabilni podil
na HDP. Zaroven pracujeme se scénafem, ve kte-
rém stat svij podil ve vyznamnych firmach, které
(spolu)vlastni, neméni. Celkové proto predpokla-
dame, Ze podil dichodu z vlastnictvi na HDP zu-
stane dlouhodobé konstantni ve vysi 0,6 %.

Ostatni pfijmy zahrnuji zejména pfijmy z prodeje
zbozi a sluzeb a pfijmy plynouci z EU. Podil pfijmu
z prodeje zbozi a sluzeb na HDP je v zasadé sta-
bilni, proto je pro dlouhodobou projekci zafixovan.
U pfijm0 z EU také predpokladame, Ze budou tvofit
konstantni procento HDP. Vyvoj téchto pfijmua je
v8ak zatizen znaCnou mirou nejistoty, ktera jejich
kvantifikaci dale znesnadruje. Ackoliv vzhledem
k energetické a geopolitické situaci doslo ke kratko-
dobému zvySeni téchto pfijml, neni znama zadna
konkrétni informace o strukturalni zméné v dlouhém
obdobi. Je také nutné upozornit, Ze naSe projekce
zahrnuje pouze pfijem sektoru vefejnych instituci
z EU, nikoliv celkové pfijmy z EU pro v8echny sub-
jekty v Ceské republice, u kterych Ize predpokladat
vzhledem ke konvergenci k vyspélym ekonomikam
spiSe budouci pokles.

V tabulce 3.6.1 je zachycen vyvoj celkovych pfijm{
sektoru vefejnych instituci v€etné jednotlivych pfi-
jmovych kategorii (v % HDP). Ackoliv celkové pfijmy
jsou v nasi projekci viceméné konstantni, jedna se
pouze o dUsledek poklesu plateb za statni pojisténce
z 1,8 % HDP na 1,3 % HDP na horizontu projekce
(viz podkapitolu 3.2). Pokud bychom platby za statni
pojisténce vyradili z pfijmu sektoru vefejnych insti-
tuci, pak by celkové pfijmy vzrostly z 38,6 % HDP na
39,1 % HDP na horizontu projekce, ato zejména
v disledku ekonomické konvergence a zvySeni po-
dilu mezd a platd na HDP.

129 Jedna se napf. o dari z emisnich povolenek, pfispévky do Garanéniho systému finanénich trhd, silniéni daf, ¢ast dané z nemovitych véci,
hazardni dan, dan na energii z obnovitelnych zdrojd, odvod z elektfiny ze slune¢niho zafeni nebo poplatek za lazerisky nebo rekreacni pobyt.
130 Opét se zde mirné odklanime od striktniho souladu s legislativou, protoZe nékteré sazby spotiebnich dani jsou konstruovany v podobé
nominalni ¢astky pfipadajici na urcité mnozstvi statku. Pfedpokladame tedy, Ze legislativa se bude v dlouhém obdobi ménit takovym zpUso-
bem, Ze vynos této skupiny dani se bude vyvijet tak, jako kdyby byly vSechny konstruovany jako dané ad valorem.
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Tabulka 3.6.1 Prijmy sektoru vefejnych instituci ve vybranych letech (v % HDP)

2026 2036 2046 2056 2066 2076

Dané z pfijm0 fyzickych osob 4.0 41 4,2 4,2 4,3 4,3
Dané z pfijm0 pravnickych osob 3,9 3,6 3,4 3,2 3.1 3,0
Ostatni bézné dané 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Pfispévky na socialni zabezpeceni 16,2 16,4 16,6 16,9 16,9 16,9
duchodové 8,6 8,8 9,0 9,1 9,2 9,3
verejné zdravotni pojisténi (bez SP) 4,4 4,5 4,6 4,7 4,7 4,8
platba za statni pojisténce (SP) 1,8 1,6 1,6 1,6 1,4 1,3
ostatni 1,4 1,4 1,5 1,5 1,6 1,56
Dané z vyroby a dovozu 10,7 10,7 10,7 10,7 10,7 10,7
Dlchody z vlastnictvi 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Ostatni pfijmy 4,8 4,8 4,8 4,8 4.8 4.8
CELKEM PRIJMY 40,4 40,3 40,4 40,5 40,4 40,4

Zdroj: vypocty NRR.

Pozn.: soucty v tabulce mohou byt zatizeny nepresnosti vzhledem k zaokrouhlovani.
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4 Saldo a dluh sektoru verejnych instituci

4.1 Primarni saldo

Projekce jednotlivych pfijmovych a vydajovych polo-
Zek umoznuji sestavit projekci primarniho salda sek-
toru vefejnych instituci (graf 4.1.1), které v celém sle-
dovaném obdobi vykazuje zaporné hodnoty. V za-
kladnim scénafi se primarni saldo zacina prohlubo-
vat jiz od roku 2028, a to v dusledku naseho predpo-
kladu o postupném navySovani vydaji na obranu az
na 3,5 % HDP do roku 2035 (viz podkapitolu 3.5).
Kromé tohoto zakladniho scénare jsme vSak pfipra-
vili i alternativni scénar ,Cerné pasazérstvi“, ve kte-
rém naopak prfedpokladame konstantni vydaje na
obranu ve vysi 2 % HDP (podkapitola 5.1.3). | v ta-
kovém scénafi se primarni salda pocinaje rokem

Graf 4.1.1 Primarni saldo sektoru verejnych instituci

2,0

2035 zacCinaji vyrazné prohlubovat. Divodem je
zejména demograficky vyvoj a rostouci vydaje na néj
navazané (vydaje na duchody, zdravotnictvi a pfi-
spévek na péci). Zaporné hodnoty primarnich sald
se podle projekce stabilizuji az po roce 2060, protoze
tou dobou zaénou do starobniho diichodu nastupo-
vat populacné slabsi ro¢niky. Primarni deficity pfesto
zustanou velmi vysoké (okolo 5 az 7 % HDP dle zvo-
leného scénare) az do konce projektovaného ob-
dobi. Pfijmova strana vefejnych rozpoctl ve sledo-
vaném obdobi vzroste pouze mirné (o 0,6 % HDP
v dlsledku konvergence), a nedokaze kompenzovat
rostouci vydaje plynouci z demografické zmeény.
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Zdroj: vypocty NRR.

4.2 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 vefejnych instituci. Vydajové i pfijmové polozky
jsme az doposud vyjadfovali v poméru k nominal-
nimu HDP, a mira inflace tak pro né pfi tomto vyjad-
feni nebyla relevantni. V pfipadé urokovych vydajl
tento pfedpoklad musime opustit. Urokové vydaje
jsou obecné uréeny nominalni urokovou mirou, ktera
v sobé& miru inflace obsahuje. Nominalni urokova
mira je ve zjednoduseném vyjadieni souttem reélné
urokové miry a miry inflace. Realna urokova mira je
sama urCena realnymi faktory (mezni produktivita
kapitalu nebo asové preference ekonomickych sub-
jektd). Mira inflace tak ma pfes nominalni Urokové

=== Cermné
pasazérstvi

Zakladni
scénar

2056 2066 2076

miry vliv na podil urokovych vydajd na nominalnim
HDP, a tedy i na celkovou velikost podilu vydajl sek-
toru verejnych instituci na HDP. V naS$i projekci no-
minalnich drokovych vydaji pocitdme s 2% inflaci,
coz odpovida inflagnimu cili Ceské narodni banky.

Dluh sektoru vefejnych instituci je v naSich podmin-
kach tvofen pfevazné statnim dluhem (dlouhodobé
vice nez 90 %) a na ten se v nasi projekci zamé&iime.
O urokovych nakladech na zbylou &ast dluhu sektoru
vefejnych instituci (napf. dluhy obci) budeme pfed-
pokladat, ze se budou chovat obdobné. Statni dluh
je v realité financovan celym véjifem nastroju od ne-
obchodovatelnych pfijatych zapuljéek az po Sirokou
paletu dluhovych cennych papird s odliSnymi do-
bami do splatnosti, s riznymi kupdnovymi vynosy
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i s riznymi denominacemi.’' V projekci jsme proto
nuceni pristoupit ke zjednoduseni a cely dluh sek-
toru vefejnych instituci rozdélit na dvé Casti: kratko-
doby dluh (splatny do jednoho roku) a dlouhodoby
dluh. O kratkodobé &asti dluhu pfedpokladame, ze je
financovana za kratkodobou sazbu'32 a kazdy rok
musi byt za aktualni sazbu refinancovana. Naproti
tomu o dlouhodobé ¢asti dluhu pfedpokladame, ze
je financovana pomoci dluhopisu s plvodni desetile-
tou splatnosti a s kuponem, ktery odpovida vynosu
koSe statnich dluhopisi s primérnou zbytkovou
splatnosti 10 let.

Podily kratkodobého a dlouhodobého dluhu na cel-
kovém dluhu udrZzujeme na celém horizontu projekce
konstantni na drovni 10 % a 90 %. Primérny podil
kratkodobého dluhu sektoru verejnych instituci v po-
slednich sedmi letech (2019-2025) &inil 11,0 %.

Celkové urokové naklady kalkulujeme jako soucin
dluhu sektoru vefejnych instituci a takzvané impli-
citni nominalni drokové miry, ktera je vazenym pru-
mérem nominalnich uUrokovych mér placenych
z kratkodobé a dlouhodobé €asti dluhu. Vaha kratko-
dobé urokové miry na implicitni urokové mife je
shodna s podilem kratkodobého dluhu (10 %). Krat-
kodobou urokovou miru pfitom budeme povazovat
v nasi projekci za konstantni, ato na udrovni

4.3 Vyvoj dluhu

Urokové vydaje vstupuji na strané vydajd do vypoétu
celkového salda sektoru vefejnych instituci, a pro-
hlubuji tak kazdoroCni deficity. Ty se kumuluji
v dluhu sektoru vefejnych instituci a nartstajici dluh
generuje dal$i nardst urokovych nakladi (viz tabulku
4.3.1 pro udaje za vybrané roky). Dluh sektoru ve-
fejnych instituci sméfruje v padesatiletém hori-
zontu k urovni 245 % HDP v roce 2076. Rokem

1,8 % p. a., nebot pfedpokladana realna kratkodoba
Urokova mira ve vysi —0,2 % p. a.'%® je navysena
o plnéni inflagniho cile CNB na Grovni 2% spotiebi-
telské inflace. Uro&eni dlouhodobé &asti dluhu ma
analogicky 90% vahu na implicitni urokové mife. Zde
predpokladame, ze urokova mira pro dlouhodobou
¢ast dluhu je rovna desetiletému klouzavému pru-
meéru desetiletych arokovych mér v jednotlivych le-
tech. Timto postupem zohledfujeme skute€nost, ze
pro vydaje na obsluhu jiz vydanych desetiletych dlu-
hopist neni relevantni aktualni drokova mira, ale
urokova mira v okamziku emise. Dale pfedpokla-
dame, Ze 10leta nominalni urokova mira bude kon-
vergovat v zakladnim scénéfi k arovni 2,8 % p. a.,
nebot predpokladanou 0,8% p. a. realnou urokovou
miru opét navySujeme o o€ekdvanou miru inflace ve
vy$i inflaéniho cile CNB.

V souhrnu zvolené predpoklady vedou k tomu, ze
modelovana implicitni Urokova mira na vefejném
dluhu se do roku 2031 postupné zvySuje na urover
3,8 % p. a. (zejména z dlivodu vysokych urokovych
sazeb v letech 2022 az 2027). Nasledné implicitni
urokova mira klesa a v roce 2040 klesne na modelo-
vanou rovnovaznou urovef 2,71 % p. a.

narazu na dluhovou brzdu ve vysSi 55 % dluhu
k HDP je rok 2034. Tento vyvoj je dan pfedevsim
vyvojem primarnich sald, nikoliv naSim modelem
urokovych nakladu. | kdybychom totiz (nerealisticky)
predpokladali, Ze by dlouhodobé realné uroky byly
po celou dobu projekce nulové, sméfoval by dluh
zhruba ke 211 % HDP (viz graf 4.3.1).

Tabulka 4.3.1 Urokové naklady a celkové saldo (v % HDP)

Urokové naklady (zakladni scénér)
Saldo celkem (zakladni scénar)

Zdroj: vypocty NRR.

2036 2046 2056 2066 2076
1,8 2,3 3,6 50 6,4
44 68 98 -7 -133

31 Podrobné&ji k tomu viz MF CR (2026): Zprava o Fizeni statniho dluhu Ceské republiky v roce 2025.

132 Celoroéni primér 3mési¢niho PRIBORu.

133 \/ychazime z historickych nominalnich trokovych mér (CNB, 2026), které prevadime na realnou trokovou miru pomoci deflatoru HDP

(CSU, 2026).
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Graf 4.3.1 Dluh sektoru verejnych instituci
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Zdroj: vypocty NRR.

Zatimco v minulé Zpravé o dlouhodobé udrzitelnosti
byl naraz na dluhovou brzdu projektovan na rok
2037, v té letoSni se posouva do roku 2034, pficemz
minula Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti projekto-
vala dluh na horizontu projekce na 178 % HDP, za-
timco letoSni  zprava jej projektuje na Udrovni

2056

Saldo a dluh sektoru vefejnych instituci

mmmm Dluh (zakladni
sceénar)
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realném
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245 % HDP. Dlvodem je vSak predevSim rozdilny
pfistup k vydajim na obranu v zakladnim scénafi
(viz graf 4.3.2). Rozdily mezi jednotlivymi scénafi,
stejné jako diivody pro jejich volbu, detailné popisuje
podkapitola 3.5.

Graf 4.3.2 Dluh sektoru verejnych instituci (dle zvoleného scénaie 2025 a 2026)
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4.4 Dluhova dynamika v projekci NRR

Vyvoj dluhové kvéty (dluhu sektoru vefejnych insti-
tuci v % HDP) Ize pomoci tzv. rovnice dluhové dyna-
miky'34 rozlozit na jednotlivé faktory, které ji zvySuji
nebo snizuji. Zaporna primarni salda a urokové na-
klady plsobi ve sméru jejiho rastu, zatimco realny
rist HDP ainflace ji naopak snizuji.'3% Vysledna
zména dluhové kvéty proto zavisi na sile a vzajem-
ném pulsobeni téchto faktor(. 36

Jak je patrné zvysledk( na$i projekce, dluhova
kvéta v zakladnim scénafi roste z 44,2 % HDP

Graf 4.4.1 Dluhova dynamika v zakladnim scénafi
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Zdroj: vypocty NRR.

Vypocet dluhové dynamiky v 50letém horizontu za-
rovefl umoziuje ilustrovat, jak vyrazny nominaini
rast ekonomiky by byl zapotfebi k tomu, aby bylo
mozné soucasnou trajektorii dluhu stabilizovat na
urovni 55 % HDP pouze prostfednictvim rastu jme-
novatele. PFi zachovani pfedpokladané trajektorie
primarnich sald, urokovych sazeb a 2% inflace by
bylo nutné, aby realny rist v kazdém roce obdobi
2027-2076 dosahoval cca 27 % ro¢né. Naopak, pfi
zachovani predpokladané trajektorie primarnich
sald, urokovych sazeb a realného rustu HDP by bylo

HHHHHH mm VVliv inflace
100
0 _.-..l|II||||IIIIIllllllllll“““‘ . ‘

(2025) na 245 % HDP (2076) a jedna se tedy o na-
rast v rozsahu 201,3 p. b. HDP v 50letém horizontu
(2026—2076). Nejvétsi viiv na tento narGst maji za-
porna primarni salda, ktera zvysSi v horizontu pro-
jekce dluh o cca 243 p. b. HDP. Vyznamny, avSak
0 poznani niz8i vliv maji urokové naklady, které zvy-
Suji dluh occa 170 p. b. HDP. Opanym smérem
pak plsobi zejména inflace, ktera snizi miru zadlu-
zeni na horizontu projekce occa 120 p. b. HDP.
Dale je dluhova kvota kumulativné snizena i ristem
realného HDP, a to o cca 90 p. b. HDP (graf 4.4.1).

@ Vliv primarniho
salda

mmmm \/liv Urokovych
nakladd

=== Vliv realného
HDP

kvoty (oproti
roku 2025)

2056 2066 2076

nutné, aby inflace v kazdém roce obdobi 2027-2076
dosahovala cca 27 % rocné.

Tento vysledek je v8ak tfeba interpretovat pouze
jako mechanickou ,ucetni“ ilustraci a nikoli jako rea-
listicky scénar. Vypocet totiz pfedpoklada, Zze ostatni
slozky dluhové dynamiky zlstavaji nezménény i pfi
takto extrémné vysokém rustu nebo inflaci. Ve sku-
teCnosti by vSak takovy hospodarsky rist nebo in-
flace ovlivnila i vyvoj pfijmd a vydaji vefejnych roz-
poctu, a tim i primarni saldo vyjadfené v procentech
HDP (Citatel). Nelze proto jednoduse predpokladat,
ze vysoka inflace nebo vysoky rust pouze ,nafoukne”

'3 Rovnici blize popisuje napf. Barta a Musil (2024): Priivodce svétem vefejného dluhu, box 2.

35 Kladna primarni salda naopak dluhovou kvétu snizuiji. Pokles realného HDP a deflace by dluhovou kvotu zvySovaly.

138 Viz box 1 v NRR (2026): Zprava o plnéni pravidel rozpo&tové odpovédnosti za rok 2025, kde je na piikladu Ceské republiky aplikovana
rovnice dluhové dynamiky na vyvoj dluhu sektoru vefejnych instituci od druhé poloviny 90. let az do roku 2025.
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nominalni HDP, zatimco primarni saldo nebo uro-
kové vydaje v poméru k HDP zlstanou po celou
dobu nezménény. Jinymi slovy, vypoCet pouze od-
povida na hypotetickou otazku, jak vysoky by musel
byt rist jmenovatele dluhové kvoéty (at jiz realného
ristu HDP nebo inflace), pokud by citatel (deficit
v poméru k HDP) zdstaval neménén.

Vyznam tohoto vypocltu spociva prfedevSim v ilu-
straci fadovych proporci. Pfi dané trajektorii primar-
nich deficitd plynoucich zejména z demografického
vyvoje nelze nepfiznivou dluhovou dynamiku

Saldo a dluh sektoru vefejnych instituci

jednoduse kompenzovat ristem jmenovatele. Pokud
by k tomu mélo dojit pouze prostfednictvim realného
rdstu nebo inflace, vyzadovalo by to zcela mimo-
fadna, dvouciferna tempa rlstu. Vypocet tak uka-
zuje, Ze pfi prfedpokladaném vyvoji primarnich defi-
citd neni realistické oCekavat, Ze by bylo mozné
z nepfiznivé dluhové trajektorie vyrust pouze pro-
stfednictvim rlstu nominalniho HDP. Rovnéz by bylo
z narodohospodarského pohledu nespravné usilovat
o zlepSeni dluhové dynamiky vyvolanim vyssi in-
flace. 37

4.5 Ukazatel mezery udrzitelnosti verejnych financi

Jako souhrnny ukazatel udrzitelnosti & neudrzitel-
nosti vefejnych financi se pouziva indikator S1, ktery
je obecné definovan jako pocet procent HDP, o ktery
se musi zménit primarni strukturalni saldo (v kazdém
roce o stejny pocet procent HDP) po dobu projekce,
aby na konci tohoto obdobi dluh dosahoval pfedem
stanovené hodnoty. 38

V pripadé projekci NRR tradi¢né volime padesatileté
obdobi (2026-2076) a ptame se, o kolik procent
HDP by muselo byt primarni saldo oproti na8i pro-
jekci kazdy rok lepsi, aby dluh sektoru vefejnych in-
stituci na konci projektovaného obdobi skoncil na
urovni 55 % HDP, tedy na udrovni dluhové brzdy.
Takto konstruovany indikator S1 vystihuje mezeru
udrzitelnosti vefejnych financi. Smyslem tohoto uka-
zatele je, ze umozifiuje napfi¢ jednotlivymi projek-
cemi rychlé srovnani, zda se udrzitelnost vefejnych
financi zlepSuje €i zhorSuje. Naopak se nejedna
o doporuceni, ze by se mélo saldo o danou hodnotu
skute€né kazdorocné zlepsit.

Mezera udrzitelnosti vefejnych financi je podle nasi
aktualni simulace rovna 4,40 (lofiskd hodnota &inila

2,88). To znamena, ze pokud by byl primarni deficit
pocinaje rokem 2026 po celou dobu projekce kazdo-
ro¢né lepSi 0 4,40 % HDP, sméfoval by dluh v roce
2076 k urovni 55 % HDP.

Pokud budou opatfeni vedouci ke snizeni dlouho-
dobé nerovnovahy verejnych financi v CR oddalo-
vana, rozsah uprav v danovych a vydajovych politi-
kach, které zajisti, ze v roce 2076 dluh nepfesahne
55 % HDP, bude muset byt vyraznéjsi. Pokud se ke
zlepSovani primarniho salda pfistoupi az po dosa-
Zeni hranice dluhové brzdy (dle projekce rok 2034),
dojde k narastu ukazatele na 5,16.13°

Poznamenejme, Ze obdobny ukazatel konstruovany
Evropskou komisi, ktery ale misto s 50letym projek¢-
nim obdobim pracuje s nekone¢né dlouhym horizon-
tem a vyjadfuje fiskalni Usili nutné k tomu, aby se
diskontované pfijmy a vydaje rovnaly (jedna se
o ukazatel S2), uvadi pro Ceskou republiku hodnotu
3,8.140 Vzhledem k pozadavku vyrovnani vydaju
a prijmu je ukazatel S2 pfi vyuziti totoznych dat pfis-
néjSi neZ nami pocitana mezera udrzitelnosti.

137 Viz napf. problematika zavadéni indexace do vefejnych financi. Blize box 1 v NRR (2023): Zprava o pInéni pravidel rozpo&tové odpovéd-
nosti za rok 2022 nebo box 1.1 v NRR (2023): Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi.

138 Pro podrobnéjsi popis viz napf. Evropska komise (2026): Debt Sustainability Monitor 2025.

¥ Tedy aby dluh v roce 2076 sméfoval k drovni 55 % HDP, muselo by byt primarni saldo pog¢inaje rokem 2035 az do roku 2076 0 5,16 % HDP

lepsi.
140 Evropska komise (2026): Debt Sustainability Monitor 2025.
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5 Alternativni scénare a doplinkové analyzy

Zakladni scénar nasi projekce pouzity v pfedchozich
kapitolach byl propoc&ten za pfedpokladu naplnéni
upravené stfedni varianty demografické projekce
CSU a za predpokladu zachovani sougasného na-
staveni danovych a vydajovych politik. Abychom ale-
spon ¢aste€né ilustrovali mozné nejistoty a odchylky
od naSeho zakladniho scénare, které mohou byt
obecné pfi dlouhodobych projekcich znaéné, sesta-
vili jsme sadu alternativnich scénaf, jejichZ podrob-
né&jsi popis je uveden nize.

V prvnich dvou scénafich uvazujeme alternativni pa-
rametry demografické projekce, konkrétné v nich

5.1 Alternativni scénare

5.1.1 Odlisné varianty demografické projekce

Vzhledem k pomérné vyraznym zménam v oblasti
porodnosti a Cisté migrace v poslednich letech (viz
podkapitolu 2.2 a jeji box 2.1), jsme sestavili dva de-
mografické citlivostni scénare orientované izolované
na odlisné predpoklady ohledné miry plodnosti
a Cisté migrace.'' Prvni z nich — scénar oznaceny
jako ,,nizka plodnost“, reaguje na vyrazné poklesy
porodnosti, resp. plodnosti v poslednich letech, kdy
byla mira porodnosti v Ceskych zemich nejnizsi
v celé sledované historii (fj. od roku 1785) a mira
plodnosti je hluboko pod urovnémi predpokladanymi
CSU ve stfedni, a dokonce i v nizké varianté demo-
grafické projekce z roku 2023. V tomto scénafi pred-
pokladame stagnaci souc¢asné nizké miry plodnosti
na soucasnych 1,28 ditéte na jednu zenu az do roku
2045 ajeji nasledny pokles az na 1,25 ditéte na
jednu Zenu v souladu s pfedpoklady nizké varianty
demografické projekce CSU. Ostatni predpoklady

predpokladame odliSny vyvoj miry plodnosti a vyvoj
migrace. Na jedné strané jde o scénar s nizkou mi-
rou plodnosti, na strané druhé konstruujeme scénar
absence uprchlické odmigrace v letech 2026 a 2027.
V nasledujicim alternativnim scénafi simulujeme do-
pady revize dlichodové reformy avizované v progra-
movém prohlaseni vlady (viz také box 3.1). V dalSich
dvou alternativnich scénafich simulujeme odliSny
predpoklad ohledné rozsahu zvy$enych vydaju na
obranu a citlivostni scénaf projekce dluhu sektoru
vefejnych instituci s ohledem na odlidné predpo-
klady ohledné& vyvoje urokovych sazeb.

projekce (Umrtnost a mira migrace) jsou totozné se
stfedni variantou demografické projekce CSU. Ve
scénafi s nizkou plodnosti jsou deficity dlichodového
systému nejprve mirné nizSi nez ve stfedni varianté
(niz8i vydaje na sirotci a invalidni dachody). Pfede-
v§im jsou ale z divodu niz§iho poctu déti nizsi vy-
daje na Skolstvi, socialni davky a zdravotnictvi. To se
projevuje v pomalejSim narlstu dluhu, ktery je v roce
2060 v porovnani se zakladnim scénafem nizSi
07,6 % HDP. V delSim horizontu (po uplynuti cca
20 let) pak zacne pusobit efekt nizSiho poctu pracov-
nikd a niz§iho HDP, coz se projevi mj. ve vy$S$ich de-
ficitech dichodového systému a v narlstu dluhu,
ktery bude v roce 2076 oproti stfedni varianté vyssi
02,1 % HDP (viz graf 5.1.1). Celkové varianta s od-
liSnou mirou plodnosti ukazuje na pomérné nizkou
citlivost projektovaného dluhu na tento demograficky
parametr.

Graf 5.1.1 Vyvoj dluhu sektoru verejnych instituci — srovnani alternativnich scénart (odliSné varianty

demografické projekce) se stiedni variantou
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Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2026); vypodty NRR.

41 Pro podrobné&j$i popis tvorby t&chto citlivostnich demografickych scénafd viz také podkladovou studii UNRR (2019): Citlivostni scénare

demografické projekce CR.
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Druhy z demografickych alternativnich scénaru je
motivovan tim, Zze se zatim nenaplfuji pfedpoklady
ohledné& navratu vyznamné ¢€asti valeénych uprch-
likGh zpét na Ukrajinu. V roce 2025 tak Cinila Cista mi-
grace 42 tisic osob, zatimco stfedni varianta demo-
grafické projekce CSU pogitala se zapornou gistou
migraci 30 tisic osob (viz box 2.1). V tomto scénafi
predpokladame absenci této uprchlické odmi-
grace i v letech 2026 a 2027 (v obou letech stfedni
varianta demografické projekce CSU predpoklada
odliv 30 tisic osob), pficemz Cista migrace bude
v obou letech naopak kladna a bude c¢init 35 tisic
osob. V souladu se stfedni variantou demografické
projekce CSU bude tato kladnéa &ista migrace pokra-
Covat i v dlouhodobém horizontu. Ostatni

Alternativni scénare a dopliikové analyzy

predpoklady projekce (Umrtnost a plodnost) jsou rov-
néz totozné se stfedni variantou demografické pro-
jekce CSU. V porovnani se zakladnim scénarem tak
tento alternativni scénar implikuje o 135 tisic osob
(1,3 %) vy3si populaci. Vzhledem k tomu, Ze je valna
vétSina uprchlikd v produktivnim véku, tak se pak
tato vysSi populace projevuje ve vyS8Sim poctu pra-
covnikll a vy$§im HDP. To vede k pomalejSimu na-
rastu poméru dluhu k HDP, ktery je oproti zaklad-
nimu scénafi v nejblizSich dvaceti letech nizsi o cca
1 % HDP. V delSim horizontu se pak starnuti popu-
lace projevi ve vysSich vydajich na dichody a zdra-
votnictvi v této varianté, takze na konci projekéniho
horizontu bude dluh v této alternativé oproti zaklad-
nimu scénafi naopak o 7,6 % HDP vyssi.

5.1.2 Odlisné nastaveni dichodového systému

Projekce dichodového systému v leto$ni Zpravé
o dlouhodobé udrzitelnosti predpoklada platnost du-
chodové reformy zlet 2023 a2024. Vzhledem
ktomu, Zze se v programovém prohldSeni nové
vlady'#2 objevuje pfislib, Ze vyznamné slozky dicho-
dové reformy pfipravené predchozi viadou zreviduje,
sestavujeme alternativni scénaf ,dlchodové dere-
formy*, ve kterém simulujeme dopady této revize (viz
také box 3.1 v této Zpravé o dlouhodobé udrzitel-
nosti). Hlavnimi prvky revize duchodové reformy
jsou jednak navrat pravidelné valorizace dlchodu
podle rustu redlnych mezd z jedné tretiny na jednu
polovinu, a jednak opétovné zastropovani dichodo-
vého véku na 65 letech. Jak uvadime v boxu 3.1,
obé tyto zmény (pokud budou skute€né schvaleny)

zacnou pusobit az od roku 2029, resp. 2030. Kolem
roku 2060, kdy bude dlchodovy systém celit nejvét-
$im tlakim, bude dopad vys$$i valorizace dlchod(
znamenat vy$Si deficity dichodového uctu v roz-
sahu 0,34 % HDP, zastropovani dlichodového véku
povede k deficitlim vy$$im o cca 1,3 % HDP.

Zvyseni deficitd dichodového systému povede k od-
povidajicimu narlstu primarnich strukturalnich defi-
vySSi uroven pomeéru dluhu k HDP. V alternativnim
scénafi bude dluh v roce 2076 o0 58,9 % HDP vysSi
nez v zakladnim scénafi (viz graf 5.1.2). Jedna se
tedy o scénafe s vyznamné negativnim dopadem na
uroven budouciho dluhu.

Graf 5.1.2 Dluh sektoru verejnych instituci v zakladnim a alternativnim scénafi s revizi diichodové

reformy
350
300
= Alternativni
250 scénar
(dichodova
o 200 dereforma)
T
xR
150 e ZAkladni
scénar
100
50
0
2026 2036 2046 2056 2066 2076

Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2026); vyposty NRR.

142 Viz https://vlada.gov.cz/cz/vlada/programove-prohlaseni/programove-prohlaseni-vlady-224629/#socialni_politka_a_zamestnanost.
43 Niz8i duchodovy vék znamena vyssi pocet dichodcll a nizsi pocet pracovnika.
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5.1.3 Cerné pasazérstvi v oblasti obrannych vydaja

Jak jiz bylo popsano v podkapitolach 3.5 a 4.1, v na-
Sem zakladnim scénafi pfedpokladame rlst vydajl
na obranu z 2 % HDP (2027) na 3,5 % HDP (2035).
Tento scénarf je v souladu s deklaraci ze summitu
NATO v Haagu z ¢ervna 2025. Nasledné (2036—
2076) pfedpokladame udrzeni této vySe obrannych
vydajd na urovni 3,5 % (viz graf 5.1.3), nebot ta od-
povida dlouhodobé hodnoté vychazejici z historic-
kych dat adlouhych ¢&asovych Ffad od zacatku
20. stoleti.#4

Pripravili jsme vSak i hypoteticky alternativni scénar,
ve kterém se vydaje na obranu CR oproti

Graf 5.1.3 Vydaje na obranu (dle zvoleného scénére)

soucasnosti de facto nezvysuji, a to ani pfechodné.
Tento scénar tak predpoklada konstantni obranné
vydaje ve vysi 2 % HDP (2027-2076). Nazyvame jej
.cerné pasazérstvi“ (viz opét graf 5.1.3), nebot ta-
kovy pfedpoklad by s nejvétsi pravdépodobnosti i do
nizSich) vydaje na obranu mezi ¢leny NATO.145
Tento scénar by v realité v3ak byl velmi pravdépo-
dobné téZce realizovatelny, nebot tlak aliannich
spojenct by na CR silil a nezistal bez nasledku;
takto nizké naklady na obranu by nebyly ani stfed-
nédobé tolerovany.
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Zdroj: vypocty NRR.
Graf 5.1.4 Dluh sektoru verejnych instituci (dle zvoleného scénare)
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Zdroj: vypocty NRR.

144 Centrum vefejnych financi (2026): Stagnace, Haag, Dohanéni: tfi scénafe posilovani obrannych vydaju a jejich dusledky pro vefejné fi-

nance.

145V roce 2025 doséahlo Cesko pravdépodobné hodnoty 1,86 % HDP, niz$i obranné vydaje vykazalo pouze Slovinsko (1,57 % HDP) a Albanie
(1,48 % HDP). Naopak nejvy$Sich vydaju dosahlo Polsko (4,25 % HDP), Litva (4,03 % HDP), Estonsko (3,93 % HDP), LotySsko
(3,67 % HDP), Dansko (3,27 % HDP), USA (3,17 % HDP), Norsko (3,16 % HDP), Svédsko (2,85 % HDP), Finsko (2,75 % HDP) a Nizozemi

(2,53 % HDP).
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Alternativni scénar je z pochopitelnych divodu pfiz-
nivéjSi z hlediska nizsi vysledné vy3e dluhu, roku na-
razu na dluhovou brzdu, primarnich sald nebo uro-
kovych naklad(i. Naraz na dluhovou brzdu je odda-
len z roku 2034 na rok 2040 a projekce dluhu sek-
toru vefejnych instituci se na horizontu projekce
(2076) snizuje z 245 % HDP na 186 % HDP (viz graf
5.1.4). Presto je patrné, ze hlavnim dlouhodobym
faktorem rustu dluhové kvéty je demograficka zména
a na ni navazané vefejné vydaje.

Jak jiz bylo naznacgeno, cilem alternativniho scénare
neni argumentovat ve prospéch nizSich vydaji na

5.1.4 Odlisny vyvoj urokovych sazeb

Tento alternativni scénafr predstavuje spiSe citli-
vostni analyzu nasi projekce dluhu sektoru vefej-
nych instituci s ohledem na pfedpoklad vyvoje uro-
kovych sazeb, pficemz projekce primarnich sald ani
ekonomického rlstu se nijak neméni. Pfipomerime,
Ze zakladni scénar pracuje s rovnovaznou nominalni
urokovou sazbou desetiletého statniho dluhopisu ve
vySi 2,8 % (k realnému aroku 0,8 % p. a. pfiitame
inflaéni cil CNB ve vysi 2 %)'46. Kazdy rok zaroven
pfipravujeme i projekci dluhu s pfedpokladem, ze
dlouhodobé realné urokové sazby budou nulové,
tedy dlouhodobé nominalni urokové sazby odpovi-
daji pouze inflacnimu cili ve vysi 2 % p. a. (viz pod-
kapitolu 4.2). Smyslem je ukazat, ze narlst dluhové
kvéty neni dominantné tvofen projekci Urokovych
nakladu, ale projekci primarnich sald.

Alternativni scénare a dopliikové analyzy

obranu a pro neplnéni alianénich zavazk( vaéi na-
§im spojencim v ramci NATO. Stejné tak z vySe
uvedeného scénafe neplyne, Ze niz8i obranné vy-
daje vedou automaticky k udrziteIn&jSim vefejnym fi-
nancim. Smyslem alternativniho scénare je naopak
ukazat, ze pokud nema spole¢né s plnénim alianc-
nich zavazkld dojit k vyraznému narastu dluhové
kvoty a zhorSeni dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych
financi, bude potfeba pfijeti opatfeni bud na strané
posileni pfijmové strany statniho rozpoc¢tu nebo
ostatnich vydajl vefejnych rozpodtu.

Realna urokova sazba 0,8 % p. a., ktera vstupuje do
zakladniho scénare, vychazi z analyzy Casové fady
10letych sazeb na €eskych vliadnich dluhopisech. Je
vSak vyrazné ovlivnéna smérem dolU kratkym a spe-
cifickym obdobim let 2014-2017 (nulové urokoveé
sazby a kurzovy zavazek CNB, zaporné rokové sa-
zby a kvantitativni uvolfiovani Evropské centralni
banky). V poslednich letech v§ak nominaini urokové
sazby na Ceském desetiletém viadnim dluhopisu do-
sahovaly vy$Si Urovné a pramér let 2022 az 2025
¢ini 4,3 % p. a. Vtomto alternativnim scénafi tak
pfedpokladame postupny pohyb sazeb z urovné
4,7 % (2027)'#7 nikoliv na 2,8 % (2031-2076), nybrz
na 3,8 % (2031-2076) nebo 4,8 % (2031-2076)"'48,
Jinymi slovy pfedpokladame vyS$si rovnovaznou uro-
kovou sazbu o jeden nebo dva procentni body oproti
zakladnimu scénafi, viz tabulku 5.1.1.

Tabulka 5.1.1 Urokové naklady sektoru vefejnych instituci v % HDP (dle zvoleného scénare)

2026 2036 2046 2056 2066 2076
Nulovy realny trok 1,4 1,5 1,6 2,4 3,3 4,0
Zakladni scénar 1,4 1,8 2,3 3,6 5,0 6,4
Urokové sazby (+1 p. b.) 1,4 23 35 57 8,2 10,9
Urokové sazby (+2 p. b.) 14 2,8 4,9 8,3 12,6 17,5

Zdroj: vypocty NRR.

Pfedpoklad vys8ich nominalnich urokovych sazeb
predstavuje vyrazny nar(st urokovych nakladd nejen
v dlouhém obdobi, ale i v kratkém horizontu. Jiz
v roce 2036 by se ro¢ni naklady na obsluhu dluhu
zvy8ily z1,8% HDP (zakladni scénaf) na
2,3 % HDP nebo 2,8 % HDP (dle zvoleného scé-
nare). Dluh sektoru vefejnych instituci se na

horizontu projekce zvySuje z 245 % HDP (zakladni
scénaf) na 307 % HDP (urokové sazby +1 p. b.)
nebo 390 % HDP (urokové sazby +2 p. b.), viz graf
5.1.5. VysSi Urokové sazby tak predstavuji potenci-
alni riziko pro dlouhodobou udrzitelnost verejnych fi-
nanci.

146 Pfesnéji se jedna o 2,82 %, nikoliv 0 2,8 % na zakladé matematického vztahu: (1 +i) * (1 + 1) - 1.
4" MF CR (duben, 2026): Makroekonomické predikce Ceské republiky.
148 Presnéji se jedna o 3,84 % p. a. a 4,86 % p. a. z dvodu uvedeného v poznamce pod &arou ¢. 146.

59



Alternativni scénare a dopliikové analyzy

Graf 5.1.5 Dluh sektoru vefrejnych instituci (dle zvoleného scénare)
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5.2 Mezigeneracni ucty v ramci dichodového systému

5.2.1 Generacné specifické vydaje a prijmy

V této podkapitole se zabyvame generaéné specific-
kymi vydaiji a pfijmy v jednotlivych letech, které uka-
zuji rozdéleni fiskalniho bfemene mezi genera-
cemi.® Nejvétsi generacné specifickou polozku
tvofi pfijmy a vydaje dichodového systému, které
podrobnéji rozebirame v nasledujici podkapitole.
Avsak dusledky starnuti populace a nastup demo-
graficky slabsich ro¢nik do pracovniho procesu ne-
maji vliv pouze na samotny dichodovy systém, ale
projevuji se i ve vydajich na zdravotnictvi i v gene-
raéné specifickych socialnich davkach. Za gene-
racné specifické povazujeme zhruba 42,8 % z celko-
vych pfijmt a 43,2 % celkovych vydaji vefejnych
rozpocCta v roce 2025.

Graf 5.2.1 zobrazuje vékovy profil pfijma a vydaji na
jednu osobu daného véku. Je z néj zfejmé, ze Cis-
tymi pFijemci benefitl jsou déti v prvnich tfech letech
Zivota, a to predevsim kvuli platbé matefské a rodi-
Covské dovolené a rovnéz kvuli zvySenym zdravot-
nim nakladlm. Od dvou let véku se postupné prida-
vaji benefity ze Skolstvi, které zhruba do 18 let domi-
nuji. Vyznamné jsou rovnéz slevy na DPFO vazané

na déti, resp. studenty, které jsou rovnéz povazo-
vany za socialni davku a jez pfifazujeme pravé dé-
tem.

Lidé v produktivnim véku jsou naopak v priméru gis-
tymi platci, kdy jejich odvody do systému v podobé
dani z pfijmua a pojistného na zdravotni a socialni za-
bezpedleni pfevysuji benefity, které tyto generace ze
systému Cerpaji. Generace v poproduktivnim véku
jsou opét Cistymi pfijemci, pfiemz nejvice ziskaji
z dichodového a zdravotniho systému a ze social-
nich davek (pfedevSim pfispévek na péci). Pru-
mérné je tak v souCasnosti Cistym platcem do vefej-
nych rozpoctl osoba ve véku mezi 22 a 61 lety.

Z generacnich uctd dale vyplyva, ze primérna
osoba narozena v letech 2000-2004 (tedy prvni ge-
nerace, pro niz v projekci zachycujeme jeji cely zi-
votni cyklus) obdrzi z vefejnych rozpoctl za cely zi-
vot 0 9,4 mil. K& vice, neZ do ného odvede. Kazdy
pfisludnik generace narozené o padesat let pozdéji
obdrzi pfi nezménéné socialni politice o 8,5 mil. K&
vice, nez odvede. 150

149 Pro metodiku mezigeneraénich Géth je vyuzita podkladova studie UNRR (2021): Metodika mezigeneraénich Gétl a také box 6.1 v NRR

(2021): Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi.

%0 Pfijmy a vydaje jsou uvedeny v redlném vyjadieni v cenach roku 2025 a jsou diskontovany realnou Grokovou mirou ve vysi 1 %. Tato
zhruba odpovida tzv. pfirozené urokové sazbé odhadnuté napfiklad v HIédik a VI¢ek (2018): Quantifying the Natural Rate of Interest in a Small
Open Economy - The Czech Case, Working Papers 2018/7, Czech National Bank.
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Graf 5.2.1 Platby a vynosy na osobu v daném véku v roce 2025
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Jak vyplyva z grafu 5.2.2, generace narozené az do
roku 2060 jsou v rdmci systému vefejnych financi
v nas8i projekci Cistymi pfijemci. Generace narozené
pozdéji jsou pak v nami definovaném obdobi stéle
ekonomicky aktivni, ale neni pro né zachyceno celé
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obdobi jejich dichodového véku. Celkoveé jsou tedy
Cistymi platci. V dlouhodobém horizontu sahajicim
az za rok 2150 by se ale i tato generace pfi nezmé-
néné politice pfeménila na Cisté pfijemce.

Graf 5.2.2 Platby a vynosy vefejnych rozpoétti dané generace's"
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Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2026); vypoéty NRR.

Graf 5.2.3 ukazuje, jak by se zménilo Cisté inkaso
jednotlivych generaci za pfedpokladu vys&iho zda-
néni sazbou, pfi které az do roku 2076 zlstane dluh
sektoru vefejnych instituci na drovni dluhové brzdy

(55 % HDP). UvaZujeme pfi tom, Ze by ke zvy3eni
dariové zatéZe doSlo od roku 2035, tedy rok po do-
sazeni hranice dluhové brzdy. V tomto pfipadé by
pokleslo ¢&isté inkaso vdem generacim od roku 1960,

15" Udaje v grafech v podkapitolach 5.2.1 a 5.2.2 zachycujici obdobi 1900-2150 (resp. 1950-2100) jsou v cenach roku 2025, diskontovano
1% realnou Urokovou mirou. Osa x znazornuje jednotlivé generace podle pétiletych obdobi jejich narozeni. Sedou barvou jsou zvyraznény
generace, u kterych bud neni zahrnuta cela jejich pracovni kariéra, nebo neni pokryto celé obdobi jejich ¢erpani dtichodu.
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pfiCemz zatéz by se nejvice zvysila pro generace na-
rozené po roce 1990. Celkovy narUst danové zatéze
by €inil zhruba 15 %. Z porovnani zakladniho scé-
nare, ve kterém kzadné zméné nedojde,

s alternativnim scénafem udrzitelnych financi je
zfejmé, Ze nejvétsi biemeno ponesou budouci gene-
race (graf 5.2.3).

Graf 5.2.3 Cisté inkaso jednotlivych generaci, zakladni a alternativni scénar's’
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Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2026); vyposty NRR.

5.2.2 Mezigeneracni ucty a dichodovy systém

V pfedchozi podkapitole jsme sestavili mezigene-
fickych pfijmd a vydaja domacnosti. Pro diskusi oh-
ledné dopadi reformy dlchodového systému na
rizné generace je vhodné v ramci téchto generac-
nich U¢tl zkoumat specificky pfijmy a vydaje dicho-
dového systému.

Dlchodovy systém v CR je z velké &asti zaloZen na
solidarité mezi generacemi, kdy je pojistné na soci-
alni zabezpeceni, které odvadi ekonomicky aktivni
generace, vyuzivano pfimo na vyplaty stavajicich
ddchod (tzv. pribézny dichodovy systém). Do mo-
delu mezigeneracnich uctd proto zahrnujeme platby
pracujici populace na dlichodové pojisténi (tedy pfi-
jmy dlchodového systému), které pak porovnavame
s vydaji dichodového systému na vyplatu dichodu
ekonomicky neaktivni populace. V projekci vydaju
na dlchody jednotlivych generaci jsme vyuzili meto-
diku propoctu téchto vydaji uvedenou v podkapitole
3.1 této Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti.’®? Uva-
Zujeme vydaje na starobni, invalidni, vdovské, vdo-
vecké, jakoz i sirot¢i dichody. V projekci pFijma di-
chodového systému po jednotlivych generacich
jsme vysli z metodiky vypoctu téchto pFijmu pro cely
dlichodovy systém (viz podkapitolu 3.6 této Zpravy
o dlouhodobé udrzitelnosti). Nasledné jsme tyto

pFispévky do dichodového systému rozdélili podle
jednotlivych generaci na zakladé objemu vyplace-
nych mezd v realném vyjadfeni. Pomér mzdy gene-
race urcitého véku vaéi pramérné mzdé v celé eko-
nomice, stejné tak jako miry participace a cyklicky
ocCisténé miry nezaméstnanosti jednotlivych ro¢nikd,
jsme ponechali v éase neménné. V zdkladnim scé-
nari predpokladame shodné nastaveni parametr(
dichodového systému, jako jsme uvazovali v nasich
projekcich v podkapitole 3.1. Propocitdvame zde,
kolik jednotlivé generace v obdobi 2000-2150 do
dichodového systému celkové zaplati a kolik ze sta-
robnich, invalidnich a dalSich didchodd naopak zis-
kaji (viz graf 5.2.4).1% Vyse cCistého inkasa (vypla-
cené dichody minus platby pojistného na socialni
zabezpeceni) z dichodového systému pro jednotlivé
generace je tak uréena vysi dichodu na jednoho du-
chodce, odrazi ale také relativni po€etnost dané ge-
nerace, jeji oCekavanou dobu doZiti i vék odchodu
do duchodu. Nyni relativné star$i generace ve sle-
dovaném obdobi 2000-2150 jiz do systému nepfi-
spivaji a pouze Cerpaji dichody (leva Seda cast
grafu 5.2.4). Naopak nejmladsi generace, které se
teprve narodi a v horizontu nasi projekce nedospé;ji
do dlichodového véku, do systému (s vyjimkou inva-
lidnich a sirot€ich dlichod(l) pouze pfispivaiji, viz pra-
vou Sedou Cast grafu 5.2.4.

152 Viz také podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému a podkladovou studii UNRR (2022): Odhad nahradového po-

meéru davek diichodového pojisténi.

53 PFijmy a vydaje jsou vyjadieny v realném vyjadieni (ceny roku 2025; indexovano deflatorem HDP) a jsou diskontovany realnou urokovou

mirou ve vysi 1 %.
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Graf 5.2.4 Pfispévky a ¢erpani jednotlivych generaci do diichodového systému™s
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Zdroj: €SU (2026), CSSZ (2026); vyposty NRR.

Generace, pro které pokryvame cely jejich pracovni
a duchodovy cyklus, zacinaji generaci narozenou
vroce 1980 a kon¢i generaci roku 2050. VSechny
z téchto generaci ziskaji z dichodového systému
vice, nez do néj zaplati. Relativné mladSi generace
ziskaji vice, coz je dano prfedevSim kombinaci jejich
vy$S§iho o¢ekavaného doziti a zastropovanim dicho-
dového véku na 67 let. Propocet uvedeny v grafu
5.2.4 bere v Uvahu aplikaci dichodové reformy a ne-
uvazuje jeji revizi avizovanou novou vladou (viz box
3.1 této Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti). PFi revizi
hlavnich ¢asti dichodové reformy (ij. opétovné za-
stropovani dichodového véku na 65 letech a navrat
valorizace dlchodl podle rdstu realnych mezd
z jedné ftfetiny na jednu polovinu) by byla vyse Cis-
tych inkas pro vétdinu generaci vy3Si. | po aplikaci
dichodové reformy nicméné nastaveni dlichodo-
vého systému v dlouhém horizontu generuje deficity
dlchodového uétu, coz bude pfispivat k eskalaci
dluhu sektoru vefejnych instituci, jak je popsano ve
¢tvrté kapitole. Pokud by v budoucnu mélo dojit k eli-
minaci téchto deficitd a k dalSim zménam v oblasti
dlchodového systému, Ize si klast otazku, jaké ge-
nerace ponesou bfimé této reformy nejvice.

Proto jsme sestavili sadu jednoduchych moznych al-
ternativ, které konstruujeme tak, aby bylo v roce
2076 kumulované saldo duchodového systému vy-
rovhané. Existuje nékolik moznosti, jak k tomuto vy-
sledku dospét. Lze pfistoupit jednak k Upravé pfi-
jmové strany dichodového systému (narlst sazby
pojistného na socialni zabezpec&eni), nebo k upravé
vydajové strany (snhiZzeni nahradového poméru,
a tedy relativni — vaci prlmérné mzdé — snizeni du-
chodu), pfipadné jejich kombinaci. Jednou z moz-
nosti je také dalSi posun dichodového véku vzhiru
nad hranici 67 let, ktery je z hlediska svého dopadu

podobny snizeni nahradového poméru. Nize uvazu-
jeme oddélené dveé varianty: jednak situaci, kdy roste
pouze sazba pojistného na socialni zabezpeceni
a duchody zUstavaji v poméru k prGimérné mzdé
stejné jako v zakladnim scénafi (graf 5.2.5), jednak
situaci, kdy naopak zUstava sazba pojistného na sta-
vajici Urovni a dachody vucéi mzdé relativné klesaji,
resp. se snizuje nahradovy pomér (graf 5.2.6).

V obou variantach uvazujeme rGzné moznosti zmén.
V alternativé 1 pfedpokladame kazdoro¢né vyrov-
nany ddchodovy systém. Pro kazdy rok tedy vypoci-
tame sazbu pojistného (nebo nahradovy pomér),
ktera srovna pfijmy a vydaje dlichodového systému.
V této alternativé vlada oportunisticky vyuziva do-
Casnych prebytku didchodového Gétu, takze v ni sa-
zby duchodového pojisténi klesaji ze soucasnych
28 % k urovni 25,2 % pfijmu v roce 2031. Nasledné
ale z dlivodu zvySovani poc¢tu duchodcl rostou az na
32,5 % v roce 2061. To znamena, Ze by ekonomicky
aktivni generace Celily v roce 2061 0 4,5 p. b. vétsi
zatézi na duachodovém pojisténi nez nyni pracujici
generace, ktera v té dobé bude dlchody jiz pobirat.
Naopak ponechani stavajici sazby didchodového po-
jisténi by znamenalo, Ze by se dlichody musely snizit
ze soucCasné urovné cca 43,3 % primérné mzdy az
k32,8 % vroce 2062. Vtomto pfipadé by nesla
bfimé udrzitelnosti dluhu stavajici ekonomicky ak-
tivni generace, ktera by se dockala relativné niZ3ich
dlchodu nez souc¢asni dichodci.

V druhé alternativé zvySujeme sazbu dichodového
pojisténi, €i snizujeme nahradovy pomér tak, aby byl
kumulované do roku 2076 dlchodovy systém
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v rovnovaze.'%* Dopady na jednotlivé generace zavi-
seji na tom, od kdy v nich dochazi k nartstu sazby
dichodového pojisténi, resp. k poklesu nahrado-
vého poméru. V alternativé 2 predpokladame zvy-
Seni sazby od roku 2035, tedy rok poté, co dojde
k dosazeni hranice dluhové brzdy. S oddalovanim
zvySeni sazby pojistného samoziejmé dochazi
k tomu, Ze poZadovana reakce bude muset byt vy-
raznéjsi. V alternativé 2 narUsta sazba pojisténi ze
soucasnych 28 % pfijma na 30 %.

Z grafu 5.2.5 vyplyva, ze by zvySeni sazeb dichodo-
vého pojisténi zatizilo pfedevSim mladSi generace,
zejména ty nedavno narozené a budouci generace.
Drivéjsi zvySeni sazeb by bylo napfi¢ generacemi
0 néco spravedlivéjsi nez ostatni alternativy, protoze
rozprostira naklady stabilizace penzijniho systému

mezi vice generaci.

Graf 5.2.5 Scénafe s rostouci sazbou pojisténi (éista salda)'®!
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Pozn.: v jednotlivych alternativach je zvySena sazba dlichodového pojisténi tak, aby byl v roce 2076 dichodovy systém v rovnovaze. V alter-
nativé 1 je tohoto dosazeno s pomoci kazdoro¢né vyrovnaného dichodového systému, v alternativé 2 uvazujeme zvyseni sazby od roku 2035

(tj. rok po dosazeni hranice dluhové brzdy).

Pokud budeme prfedpokladat, ze sazba dichodo-
vého pojisténi zdstane na stavajici drovni 28 % i do
budoucna a nebude se ménit ani didchodovy vék,
pak bude tfeba k dosazeni vyrovnaného dichodo-
vého systému pfistoupit ke snizeni nahradovych po-
méra. Graf 5.2.6 ukazuje, Ze si pfi snizovani dU-
chodu pohorsi jak starsi (poCinaje generaci naroze-
nou v 60. letech 20. stoleti), tak mladSi generace,
takze rozlozeni dopadd konsolidace diichodového
systému bude napfi€ generacemi rovnomérnégjsi
v porovnani s narGstem sazby pojisténi ve stejném
okamziku. Opét plati, ze pokud ke snizovani du-
chod dojde dfive, bude se toto bfemeno délit napfi¢
generacemi rovnomérngji. Zacne-li se naopak se

snizovanim duchodl pozdéji, dopad na starsi roc-
niky bude niz8i na ukor generaci mladsich.

NaSe projekce zmén nastaveni didchodového sys-
tému je v urcitych ohledech zjednodusena, je z ni ale
zfejmé, ze odkladani parametrickych zmén v dicho-
dovém systému zatizi asymetricky pfedevsim mla-
d8i generace narozené po pielomu tisicileti. Zarover
je patrné, Ze Upravy nastaveni duchodového sys-
tému zaméfené na vydajovou stranu pfinaseji oproti
Upravadm pfijmové strany rovnomérnéjsi rozloZeni
dopadll napfi¢ generacemi, alze je vnimat jako

% Tyto alternativy jsou nastaveny tak, aby se Gista souasna hodnota pFijmu diichodového systému za roky 2026-2076 rovnala Gisté sou-
¢asné hodnoté vydaju duchodového systému za stejné obdobi. Na rozdil od alternativy 1, ve které je dichodovy systém stabilni na celém
horizontu 2025-2150, v alternativé 2 nemusi byt dichodovy systém po roce 2076 nutné stabilni.
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Graf 5.2.6 Scénare s klesajicim nahradovym pomérem (éista salda)'>’
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Zdroj: CSU (2026), CSSZ (2026); vypodty NRR.

Pozn.: v jednotlivych alternativach je snizen nahradovy pomér tak, aby byl v roce 2076 dichodovy systém v rovnovaze. V alternativé 1 je
tohoto dosazeno s pomoci kazdoro¢né vyrovnaného diichodového systému, v alternativé 2 uvazujeme snizeni nahradového poméru od roku

2035 (tj. rok po dosazeni hranice dluhové brzdy).

5.3 Srovnani s predchozi Zpravou o dlouhodobé udrzitelnosti

V porovnani se Zpravou o dlouhodobé udrzitelnosti
publikovanou v roce 2025 vyzniva toto aktualni vy-
dani z hlediska hodnoceni udrzitelnosti vefejnych fi-
nanci celkové pesimisti¢téji. Dluh na konci projekce
se v zakladnim scénafi zvysil z178 % HDP na
245 % HDP. Hlavnim divodem tohoto zhor$eni jsou
odlisné predpoklady ohledné Cerpani vydaju na ob-
ranu a plnéni zavazkd vuci NATO v této oblasti, kdy
predpokladame, Ze vydaje na obranu vzrostou
z urovné necelych cca 2 % HDP na 3,5 % HDP. Le-
toSni zakladni scénar je tak srovnatelny s lofiskym
alternativnim scénarem ,Haag" (2025)'%%, ve kterém
dluh na konci projekce Cinil 234 % HDP.

Zaroven doSlo k posunu narazu na dluhovou brzdu
do dfivéjSiho obdobi (rok 2034 misto roku 2037),
hlavnim divodem tohoto posunu jsou zvySené vy-
daje na obranu zemé nad 2 % HDP.

Projekce budouciho HDP se celkové posunula smé-
rem vzhlru, coz snizuje projektovany podil vefej-
nych vydaju na HDP. Ve srovnani s predpoklady lon-
ské projekce tak bude na konci projekéniho hori-
zontu (v roce 2076) celkova uroveri HDP oproti lofi-
ské projekci vys8i o cca 4,4 %.

Projekce vydaja i HDP byla ovlivnéna rovnéz napl-
Aovanim predpokladt demografické projekce CSU
z roku 2023. V porovnani s touto projekci brzdila na-
rist poCtu obyvatel v poslednich letech pfedevsim
niz§i mira porodnosti. Ve sméru vyssiho poctu oby-
vatel plsobi naopak saldo migrace, kde se v roce

2025 nenaplnil predpoklad o pocinajicim odlivu
uprchlikl a kladné saldo migrace prevazilo zaporny
pfirozeny pFirastek populace. Vzhledem k tomu, zZe
Cista migrace sméfuje povétsinou pfimo do pracovni
populace, zatimco snizena mira plodnosti pracovni
populaci snizuje az se zpozdénim minimalné 20 let,
vedou tyto zmény ve stfednédobém horizontu cel-
kové k vy§simu HDP.

Na strané vydaji sektoru vefejnych instituci oproti
Zpravé o dlouhodobé udrzZitelnosti vydané v roce
2025 ve sméru pomalejsiho narlistu dluhu pusobily
nizsi vydaje na Skolstvi a ostatni penézité socialni
davky (pfedevS8im rodiCovsky pfispévek a dafiové
zvyhodnéni na dité). V poklesu projekce téchto vy-
daji se projevila hlavné niz§i mira plodnosti (nizsi
pocCet narozenych déti). Naopak vydaje na zdravot-
nictvi jsou oproti lorfiské projekci v poméru k HDP
mirné vyssSi. NejvyraznéjSim vydajem, ktery je oproti
predpokladum lofiské projekce vyssi, jsou jiz zmi-
néné vydaje na obranu, které jsou po roce 2035
vysSio 1,5 % HDP.

Vydaje na dlchody na poc¢atku projekce jsou nizsi,
nez jsme pfedpokladali v lofiském roce. Projevuje se
zde predevsim lepSi vychozi situace (niz8i nahra-
dové poméry a nizSi pocet dlichodcu). V del§im ho-
rizontu jsou vydaje na diichody, podobné jako vydaje
na zdravotnictvi, ovlivnény zejména demografickym
vyvojem. Ve vySSim projektovaném poctu dichodcu
v delSim horizontu projekce se projevuje snizeni

1%5 Viz podkapitolu 5.3 v NRR (2025): Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi, pfipadné podkapitolu 3.5 v leto§nim vydani.
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prfedpokladané miry umrtnosti a prodlouzeni nadéje
doziti. V kratS§im obdobi naopak plsobi pozitivné
vatel v produktivnhim véku k po¢tu obyvatel starSich
65 let. Tento pomér se na konci horizontu projekce
naopak zhorSuje vzhledem k nizSi plodnosti.

Jak jiz bylo uvedeno, projekce primarnich deficit(
sméfuje k tomu, Ze dluh narazi na hranici dluhové
brzdy vroce 2034, tedy oftfi roky dfive, nez
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pfedpokladalo minulé vydani Zpravy o dlouhodobé
udrzitelnosti. Vzhledem k vyvoji projektovanych pri-
marnich strukturalnich deficitli, drokovych nakladud
a dluhu doslo ke zvySeni takzvané mezery udrzitel-
nosti  vefejnych  financi  zloAské  hodnoty
2,88 % HDP na letoSnich 4,40 %. Mezera udrzitel-
nosti ukazuje, o kolik by muselo byt primarni struktu-
ralni saldo od roku 2026 aZ do roku 2076 kaZzdoro¢né
lepsi, aby v roce 2076 dluh nepfesahoval hranici dlu-
hové brzdy.



Zaver

Aktualni Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti ukazuje
oproti lofisku zhorseni vyhledu ¢eskych vefejnych fi-
nanci. Projektovany vefejny dluh v zakladnim scé-
nafi dosahuje na konci padesatiletého horizontu (.
v roce 2076) pfiblizné 245 % HDP oproti lofiskym
178 % HDP. Hlavnim dlivodem tohoto zhor$eni jsou
zménéné predpoklady vydajd na obranu. Ty v le-
toSni projekci postupné rostou na 3,5 % HDP v roce
2035 a na této urovni zUstavaji az do konce projek-
tovaného obdobi. LetoSni zakladni scénar je proto
vhodné porovnavat také s lofiskym alternativnim
scénarem, tzv. ,Haag“ (viz podkapitolu 5.3 v pred-
chozim vydani Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti),

v némz dluh na konci horizontu projekce dosahoval
234 % HDP.

Zvysené obranné vydaje sice zesiluji tlak na vefejné
rozpocty, avsak jejich zasadnim dlouhodobym zdro-
jem nerovnovahy zlistava deficitni hospodareni sek-
toru verejnych instituci. Ani hypotetické zachovani
obrannych vydajd na urovni 2 % HDP po celou dobu
50leté projekce by udrzitelnost vefejnych financi ne-
zajistilo:  dluh by na konci projekce dosahl
186 % HDP.

K dosazeni hranice dluhové brzdy ve vysi 55 % HDP
by podle zakladniho scénare nasi projekce noveé do-
Slo jiz v roce 2034, tedy o tfi roky dfive, nez pfedpo-
kladala lofska Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti.
Dfivejsi dosazeni této hranice souvisi predevSim
S jiz zminénymi vy$8imi obrannymi vydaji bez odpo-
vidajiciho posileni pfijmi €i Uspor v jinych oblastech.

Zavér

Mezera udrzitelnosti vefejnych financi dosahla
4,40 % HDP. Primarni strukturalni saldo by tedy mu-
selo byt po celé obdobi projekce kazdoro¢né o tuto
hodnotu lepsSi oproti zakladnimu scénafi, aby dluh na
jeho konci nepfesahl hranici dluhové brzdy.

Vysledky letoSni Zpravy o dlouhodobé udrzitelnosti
tak predstavuji zavazné varovani pred postupnou
ztratou kontroly nad vyvojem &eskych vefejnych fi-
nanci. Kombinace slabé pfijmové strany (vliv mj. zru-
Seni zdanovani tzv. superhrubé mzdy), rozvolnéni
narodnich fiskalnich pravidel jesté nad ramec evrop-
ské legislativy, rostoucich vydaji na diichody, zdra-
votnictvi, dlouhodobou péci, dluhovou sluzbu aj. pfi-
spiva k neudrzitelnosti vefejnych financi, kterou ani
samotny hospodafrsky rust neodstrani. Pro nastoleni
udrzitelného vyvoje vefejnych financi je proto nutné
vynalozit dalSi intenzivni konsolidaéni usili s jasnymi
a dlouhodobé pozitivnimi dopady do salda hospoda-
feni sektoru vefejnych instituci, jez by vyrazné zpo-
malily rychlou dynamiku zadluzovani. Odkladani
ozdravné kury do dalSiho a dalSiho obdobi jen zvy-
Suje naklady konsolidace a nepfiméfenou Cast na-
kladll pfenasi na mladsi a dosud nenarozené gene-
race. Prostor pro postupnou a méné bolestivou
IéEbu domacich vefejnych financi se pfitom rychle
zuzuje a spiSe se zda, ze aktualni obdobi relativné
dobrého ekonomického vyvoje nebude opét vyuzito
k podniknuti kroku, jez by stav naSich vefejnych fi-
nanci zlepsily.
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Dodatky

D.1 Souhrnna tabulka pfijmui a vydaji sektoru verejnych instituci ve vybranych letech (v % HDP) —
stfedni varianta demografické projekce (zakladni scénar)

| 2026 2036 2046 2056 2066 2076

PRIJMY
Dané z pfijma fyzickych osob 4,0 41 4,2 4,2 43 4,3
Dané z pfijma pravnickych osob 3,9 3,6 3,4 3,2 3.1 3,0
Ostatni bézné dané 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
PFispévky na socialni zabezpeceni 16,2 16,4 16,6 16,9 16,9 16,9
duchodové 8,6 8,8 9,0 9,1 9,2 9,3
verejné zdravotni pojisténi (bez SP) 4,4 4,5 4,6 4,7 4,7 4,8
platba za statni pojisténce (SP) 1,8 1,6 1,6 1,6 1,4 1,3
ostatni 1,4 1,4 1,5 1,56 1,6 1,56
Dané z vyroby a dovozu 10,7 10,7 10,7 10,7 10,7 10,7
Dlichody z vlastnictvi 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Ostatni pfijmy 4,8 4,8 4,8 4,8 4,8 4,8
CELKEM PRIJMY 40,4 40,3 40,4 40,5 40,4 40,4

VYDAJE
Dilichody 8,4 8,0 9,4 10,3 10,4 10,5
Zdravotnictvi (pouze systém vefejného zdravotniho pojisténi) 6,4 6,9 7,2 7,5 7,7 7,8
Ostatni penézité socialni davky 2,7 2,8 3,0 3,2 3,4 3,5
Platba za statni pojisténce 1,8 1,6 1,6 1,6 1,4 1,3
Dlouhodoba péce mimo systém vefejného zdravotniho pojisténi 0,6 0,7 0,8 0,9 1,0 1,1
Skolstvi 4,8 43 43 4,6 4,5 4,4
Ostatni vydaje — zakladni scénar 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0
Zmeény v souvislosti s konvergenci 0,0 1,6 1,6 1,6 1,7 1,7
verejné investice 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,3 -0,3
vydaje na obranu 0,0 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
rust nakladovosti verejné spravy (platy) 0,0 0,1 0,2 0,3 0,3 0,4
narast platby do EU 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Vydaje celkem bez urok 41,6 42,9 44,8 46,7 471 47,3
Primarni strukturalni saldo -1,2 -2,6 -4,5 -6,2 -6,7 -6,9
Uroky (bez zpétné vazby Urokové miry) 1,4 1,8 2,3 3,6 5,0 6,4
CELKEM VYDAJE (bez zpétné vazby urokové miry) 43,0 447 47,2 50,3 52,2 53,7
SALDO CELKEM (bez zpétné vazby urokové miry) -2,6 -4.4 -6,8 98 11,7 -133
DLUH (bez zpétné vazby urokové miry) 45,2 60,2 90,4 139,8 1940 2455

Zdroj: vypocty NRR.
Pozn.: soucty a vypocty v tabulce mohou byt zatizeny nepresnosti vzhledem k zaokrouhlovani.
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