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Uvod

Stézejnim ukolem Narodni rozpoctové rady (NRR)
dle Zakona ¢&. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpoctové
odpovédnosti, ve znéni pozdéjSich predpisu (Za-
kon), je kazdoro€ni vypracovani Zpravy o dlouho-
dobé udrZitelnosti vefejnych financi (Zprava) a jeji
predloZzeni Poslanecké snémovné Parlamentu CR.

Stejné jako v pfedeSlych Zpravach, tak i v této aktu-
alni Zpravé NRR vyhodnocuje situaci ¢eskych verej-
nych financi ze stfednédobého i dlouhodobého hle-
diska. V prvnim pfipadé je kliC¢ovym ukazatelem ak-
tualni vySe strukturalniho salda, v druhém projekto-
vany vyvoj vefejného dluhu v horizontu 50 let, ktery
modelové ukazuje rozsah dlouhodobé nerovnovahy.
Miru naléhavosti feSeni obou nerovnovah pak de-
monstrujeme na odhadu roku, kdy pfi nezménénych
pfijmovych a vydajovych politikach hrozi naraz do
tzv. dluhové brzdy.

Ceské vefejné finance se aktualné nachazeji ve vy-
znamné nerovnovaze, ktera vznikla kombinaci stfed-
nédobé nerovnovahy a dlouhodobého nefeSeni bu-
doucich dopadu starnuti populace.

Aktualni problémy jsou v8ak dominantné dusledkem
extrémniho uvolnéni fiskalni politiky v minulych dvou
letech, pficemz toto uvolnéni bylo zdlvodhovano
atypi¢nosti krize spojované s pandemii COVID-19
a nutnosti razantni fiskalni reakce na ni. Ackoliv je
ziejmé, ze si tato krize vyzadovala reakci fiskalni po-
litiky, rozsah reakce byl neadekvatni. Navic byly
s odkazem na krizi realizovany i kroky, které s ni ne-
mely nic spoleéného a které vyznamné zhorSily
strukturalni saldo vefejnych rozpoctl. Bohuzel se
néktera z opatfeni ukazala jako nejen fiskalng, ale
i makroekonomicky problematicka, nebo dokonce
Skodliva. Snad nejvyznamné&jSim pfikladem je ra-
zantni snizeni dané z pfijm0 fyzickych osob schva-
lené na konci roku 2020, které vzhledem k makroe-
konomické situaci nejenze vyznamné nezvysilo eko-
nomicky rist, ale pfispélo k inflacnim tlakiim, se kte-
rymi se nyni ¢eska ekonomika potyka.

Uvod

Do roku 2022 vefejné finance vstupovaly se zna&nou
strukturalni nerovnovahou, jejiz vyznamnéjsi redukci
v nasledujicich letech dosud zvefejnéné viladni do-
kumenty bohuzel nenaznacuji. Snaha o fiskalni kon-
solidaci je samoziejmé komplikovana novou krizi, je-
jimz primarnim hybatelem je Utok Ruské federace na
Ukrajinu. Na vefejné rozpocty jsou tak kladeny nové
vydajové pozadavky, pficemz narudst pfijmu genero-
vany vysokou inflaci na jejich pokryti nestaci.

Soucasny stav vefejnych financi je mimo jiné i du-
sledkem problematického zachazeni s institutem fis-
kalnich pravidel. Funkénost téchto pravidel je pfitom
zasadné podminéna jejich dlouhodobou stabilitou.
Bohuzel dvoji novelizace Zakona v roce 2020 celou
davéryhodnost systému znacné podryla a zejména
nekvalitni zasahy do konstrukce pravidla struktural-
niho salda vedly ke znaénému znepfehlednéni a ob-
tizné implementaci pravidel.

Jak jiz bylo uvedeno, v této Zpravé pfedstavuje NRR
situaci vefejnych rozpoctl ze stfednédobého i dlou-
hodobého pohledu. Bohuzel je nutné konstatovat, ze
ve srovnani s vysledky prezentovanymi ve Zprave
minulé doslo pouze k drobnym zlepSenim, avsak kli-
Cové zavery se nemeéni. Pokud nedojde v brzké dobé
k eliminaci stfednédobé nerovnovahy, mize mira
zadluzeni dosahnout hranice dluhové brzdy
(55 % HDP) do roku 2028. Zarover se v dlouhodobé
analyze ukazuje, Ze aktualni nastaveni darfovych
a vydajovych politik by zejména od 30. let vedlo k ra-
zantnimu nardstu dluhu, coz by nebylo dlouhodobé
ufinancovatelné.

Je tedy ziejmé, Ze bude nutné pfistoupit k vyznam-
nym upravam pfijmové i vydajové strany vefejnych
rozpoctu. | presto, zZe tyto Upravy nebudou popularni,
je potfeba s nimi zacit co nejdfive, nebot nase vypo-
Cty ukazuji, ze ¢im pozdéji k nim dojde, tim naklad-
néjSi budou. Odsouvani reformnich krok ma vsak
i vyznamné redistribuéni dopady, protoZe financni
z4t8z se presouva z aktualné ekonomicky aktivnich
generaci na generace budouci.



Shrnuti

1 Shrnuti

Zprava o dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi
2022 (Zprava) byla sestavovana v obdobi, kdy se
ekonomika jiz zotavila z bezprostfednich nasledku
pandemie COVID-19. Ta vSak vyrazné ovlivnila ve-
fejné finance jak na strané pfijmové, tak na strané
vydajové.

Sotva se situace po pandemii zacala zklidhovat, do-
Slo k invazi Ruské federace na Ukrajinu, ktera zna-
menala mj. vyraznou migraéni vinu a negativni na-
bidkovy Sok vyplyvajici z nardstu cen, zejména ener-
gii a potravin. Vyvoj v letech 2020 az 2022 doklada,
jaky dopad muze mit kumulace jednorazovych okl
a kratkodobé rozvolnéna fiskalni politika na dlouho-
dobou udrzitelnost vefejnych financi.

Jak ukazujeme v druhé kapitole Zpravy, prestoze uz
béhem roku 2021 doslo k dil€éimu obnoveni hospo-
darského rlstu, celily vefejné finance i nadale vyraz-
nému tlaku, coz mimo jiné doklada i deficit sektoru
vefejnych instituci za rok 2021 ve vysi 5,9 % HDP,
jenz je nejhlub&im deficitem od roku 2003. Ve stfed-
nédobém vyhledu se rovnéz negativné projevuje dri-
véjsi rozvolnéni Zakona a fakt, ze mnoha opatfeni
pfijata v dobé Sifeni COVID-19 jsou trvalejSiho cha-
rakteru nezli samotna pandemie, pficemz néktera
z nich ani pfimo s pandemii nesouvisela.

V ramci kapitoly 2 jsme se v boxu Mozné implikace
klimatické politiky EU na vefejné finance CR pokusili
nastinit vyzvy, které pro Eeské vefejné finance vyply-
vaji z tzv. Zelené dohody pro Evropu, stanovujici cil
snizeni sklenikovych plynd. Vzhledem k tomu, Ze
Ceska republika patfi k nejvétsim emitentdm skleni-
kovych plynd na obyvatele v EU a zaroven k zemim

tyto dopady mohou byt znacné.

Ve tfeti kapitole se jiz tradicné vénujeme popisu
makroekonomickych pfedpokladd dlouhodobé pro-
jekce vefejnych financi. Jednak predpokladame re-
alnou konvergenci ¢eské ekonomiky, rust produkti-
vity prace a zvysujici se podil mezd na hrubé pfidané
hodnoté&. Druhym kli€¢ovym parametrem je demogra-
ficka projekce Ceského statistického ufadu (CSU),
kterou upravujeme o skutecny vyvoj populace.
V této upravé se projevuje jednak vysSi hruba mira
porodnosti a vy$Si saldo migrace, ale predevsim vy-
razné vyS3i hruba mira umrtnosti, ktera souvisela
s pfimymi dopady pandemie COVID-19. B&éhem let
2020 a 2021 zemfelo o téméF 44 tisic vice osob, nez
odhadovala demograficka projekce CSU z roku
2018. Dopady této zmény podrobnéji rozebirame
v boxu Zmény v demografické projekci, kde navic
diskutujeme i dopad metodické zmény souvisejici se
séitanim lidu, domU a bytt 2021 vedouci ke snizeni
poctu obyvatel o téméf 207 tisic osob. VySe uvedeny
demograficky vyvoj sice znamena urcité zlepseni

parametrd dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych fi-
nanci (snizeni tzv. indexu zavislosti z 2,95 v roce
2020 na 2,82 v roce 2021), z dlouhodobého pohledu
nadéle pfetrvava silny trend starnuti obyvatelstva.

Starnuti obyvatelstva se projevuje predevsim v udr-
zitelnosti dichodového systému (podkapitola 4.1).
Pokud se nastaveni parametrii dlichodového sys-
tému nezméni, podil vydaji na starobni dlichody na
HDP naroste v pfiStich 40 letech ze sou&asnych
7,5 % na 11,5 %. Pfitom posledni zmény parametr(
dichodového systému sméfovaly vesmés k jeho
vy$Sim vydajam. V boxu Novy zplsob odhadu na-
hradového poméru ilustrujeme napfiklad zvy3eni vy-
choziho néhradového poméru pro rok 2022
(z 40,7 % v roce 2021 na 43,1 %), vyplyvajici pfede-
v§im ze zplsobu valorizace diichodu v reakci na $o-
kovy rist cen &i vliv zavedeni tzv. ,vychovného® od
roku 2023. Demografické zmény se kromé vydajl
dlichodového systému propisi i do ostatnich oblasti
verejnych financi, nejvyraznéji pak do zdravotnictvi
(podkapitola 4.2), Skolstvi (podkapitola 4.4) nebo do
systému penézitych davek (podkapitola 4.3).

Projekce vydajl a pfijmu se projevuje v projektova-
ném vyvoji dluhu, ktery je popsan v paté kapitole. Za
predpokladu stavajiciho nastaveni fiskalni politiky
vzroste projektovany dluh sektoru vefejnych instituci
na konci 50letého horizontu projekce az na
296 % HDP. Pokud tedy nenastane zména v sou-
Casné politice, dojde k prolomeni dluhové brzdy uz
v roce 2028. Pokud bychom chtéli, aby byl vefejny
dluh za padesat let maximalné na urovni dluhové
brzdy (55 % HDP), musela by se v kazdém roce pro-
jekce zlepsit primarni strukturalni bilance sektoru ve-
fejnych instituci o 6,04 % HDP.

Vzhledem k nejistoté, ktera je spojena se zakladnim
scénarem, jsme v Sesté kapitole pfipravili i nékolik
alternativnich scénaru. Ty ukazuiji, jak by se projekce
vyvijela za pfedpokladu svazani diichodového véku
s oGekavanou dobou dozZiti dle principu Etvrtiny Zi-
vota stravené v dichodu nebo pfi zrychleni rdstu
produktivity prace v dusledku technologického vy-
voje. Jak alternativa se svazanim diichodového véku
s ocekavanou délkou Zivota, tak s rychlejSim rustem
produktivity sice pfinasi niz§i trajektorii dluhu, ani
jedna z téchto alternativ ale sama o sobé& nevede
k dosazeni dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych fi-
nanci. V ramci diskuze odliSnych variant demografic-
kého vyvoje jsme pfipravili alternativu zkoumajici do-
pady pfijeti a integrace uprchlikd z Ukrajiny.

Soucasti Sesté kapitoly je ianalyza mezigenerac-
nich uctd, ktera ukazuje, Ze nejvétsi zatéz neusta-
Iého odkladani udrziteIné dichodové reformy pone-
sou mladsi generace narozené predevsim v tomto ti-
sicileti.



Kli¢ova zjisteni

KLICOVA ZJISTENI dle zakladniho scénare
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Mezera udrzitelnosti verejnych financi

Dluh nepresahne hranici dluhové brzdy (55 % HDP) na konci 50letého horizontu projekce, pokud primarni
strukturalni saldo sektoru verejnych instituci od roku 2022 do roku 2072 bude kazdorocné lepsi

06 %

HDP.



Vychozi stav a stfednédoby vyhled

2 Vychozi stav a strednédoby vyhled

Z hlediska Casového horizontu je stfednédoby vy-
hled zaméfen na aktualni rok 2022 a na dalSi tfi roky
2023-2025. Toto obdobi se shoduje se stfednédo-
bym scénafem publikovanym v Konvergenénim pro-
gramu Ceské republiky zvefejnénym v kvétnu 2022
Ministerstvem financi Ceské republiky (MF CR).

Realny rlst ¢eského hrubého domaciho produktu
(HDP) v roce 2021 dosahl 3,5 %. Krastu pfispéla
predevS§im zména stavu zasob (4,8 p. b.) a vydaje
domacnosti (1,8 p. b.). ZvySena tvorba zasob odrazi
obavy firem o plynulost dodavek vstupl do vyroby
z dhvodu naru$enych dodavatelsko-odbératelskych
fetézcl v mezinarodnim obchodé a ,pfedzasobeni
se" kvuli obavam o vzrlstajici mife inflace. Rast vy-
daju domacnosti nastal diky zvySeni realného dispo-
nibilniho ddchodu a rozpousténi ,covidovych® Uspor
vytvofenych pfedevdim bé&hem prvniho roku pande-
mie. Vyvoz vroce 2021 sice oZivil a stoupl

mezirocné 06,9 %, dovoz vSak akceleroval na
13,3 %, aproto zahrani¢ni obchod mél na vy-
voj HDP negativni dopad (-3,6 p. b.).’

Z pohledu pozice ekonomiky v ramci hospodairského
cyklu se vykon ekonomiky v roce 2021 pohyboval
mirné nad svym potencialem, kdy produkéni mezera
vypodtena podle spoleéné metodiky MF CR a NRR
dosahla 0,1 % potencialniho produktu.?

Sektor vefejnych instituci vykazal za rok 2021 de-
ficit ve vysi 5,9 % HDP.3 Hlavnim divodem zapor-
ného salda byl vysledek hospodafeni ustfednich
vladnich instituci (-6,3 % HDP), fondy socialniho za-
bezpedeni hospodafily témér vyrovnané
(-0,1 % HDP) a mistni vladni instituce byly v pfe-
bytku 0,6 % HDP. Podle Konvergenéniho programu
dosahlo strukturalni saldo hodnoty -4,0 % HDP (viz
graf 2.1).

Graf 2.1 Strukturalni saldo hospodareni sektoru verejnych instituci
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Zdroj: MF CR (srpen, 2022): Makroekonomické predikce Ceské republiky, MF CR (kvéten, 2022): Konvergenéni program Ceské republiky;

vypocty NRR.

MF CR* predpoklada pro rok 2022 rust real-
ného HDP o 2,2 %, zatimco na nasledujici rok zpo-
maleni na 1,1 %. V dalSich dvou letech by se méla
dynamika riistu opét zvysit.

Ve srovnani s rokem 2021 by mélo v letoSnim roce
dojit ke zlepSeni hospodareni sektoru vefejnych in-
stituci. Zatimco v ramci Konvergenéniho programu
predpokladalo MF CR letodni hospodareni

"MF QR (srpen, 2022): Makroekonomicka predikce Qeské republiky.
2 MF CR (srpen, 2022): Makroekonomicka predikce Ceské republiky.

s deficitem 4,5 % HDP, v srpnové makropredikci je
prezentovan udaj 3,8 % HDP.

Dominantni €ast deficitu sektoru vefejnych insti-
tuci v letoSnim roce — a stejné tak i v letech na-
sledujicich — bude tvofit strukturalni slozka.
V roce 2021 dosahl strukturalni deficit jiz zmifiovana
4,0 % HDP. Pro rok 2022 o¢ekava MF CR hodnotu
strukturalniho deficitu kolem 3 % HDP. Ocekavany
vyvoj strukturalniho salda pro obdobi 2023-2025

3 Udaje vychazi z dubnové notifikace deficitu a dluhu vladnich instituci publikované Ceskym statistickym GFadem 22. dubna 2022.

4 MF CR (srpen, 2022): Makroekonomicka predikce Ceské republiky.
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ukazuje jen pozvolné zlepSeni (viz graf 2.1). To re- vyrazné rozvolnéni fiskalni politiky umoznila dvoji
flektuje, Ze opatfeni pfijata v dobé Sifeni COVID-19 novelizace Zakona, jejiz problematické aspekty jsou
jsou trvalejSiho charakteru nezli samotna pandemie diskutovany v boxu 2.1.

a mnohdy ani pfimo s pandemii nesouvisela.5 Takto

Box 2.1 Dvoji novelizace Zakona v roce 2020

Sougasny neuspokojivy stav vefejnych financi v Ceské republice je dusledkem nejen externich $okt (COVID-19,
valka na Ukrajin€), ale zejména nevhodného pfistupu k institutu fiskalnich pravidel. Jak jiz bylo na nékolika mis-
tech zd(iraznéno, predpokladem pro jejich Uspé&sné fungovani je stabilita pravni Upravy. To se bohuzel v Ceské
republice nepodafilo dodrzet a v roce 2020 byl zakon o pravidlech rozpoc¢tové odpovédnosti (Zakon) novelizovan
hned dvakrat.

Prvni novela Zakona (provedena zakonem ¢&. 207/2020 Sb.) byla schvalena v dubnu 2020 sou€asné s navySenim
schodku statniho rozpoétu pro rok 2020 na 300 mid. K&. U&elem této novelizace bylo vytvofeni dodate¢ného
fiskalniho prostoru pro rok 2021 — zvySil se limit strukturalniho deficitu (jakoZto zakladu pro vydajové fiskalni
pravidlo upravené v § 10 Zakona) z 1 % na 4 % HDP. V nasledujicich letech pak mély byt vefejné finance pro-
stfednictvim snizovani strukturalniho schodku konsolidovany tempem 0,5 % HDP roc¢né. Dle této prvni novely
meél nastat navrat k 1% strukturalnimu deficitu v roce 2027.

Tato pravni uprava vSak nevydrzela pfili§ dlouho, nebot na podzim 2020 prisla ¢ast politické reprezentace s na-
vrhem Upravy dané z pfijmu fyzickych osob spocivajici v opusténi konceptu zdanovani superhrubé mzdy pfi za-
chovani 15% mezni sazby dané. V rdmci projednavani novely v Parlamentu CR byla vedle této Gpravy pfijata
i dalSi zmeéna — rust zakladni slevy na poplatnika v letech 2021 a 2022. Kone¢ny vypadek vefejnych pfijmu tak
v roce 2021 dosahl cca 100 mld. K& a o rok pozdéji jiz 120 mld. K&.

Schvaleni takto rozsahlé redukce verejnych pfijma by vSak neumoznilo (pokud by nebylo kompenzovano Uspo-
rami na vydajové strané) dodrzet limit strukturalniho deficitu pro rok 2021 (jak je uvedeno vySe, ten byl po prvni
novelizaci ve vysi 4 % HDP), a proto bylo pfistoupeno i k novelizaci zakona o pravidlech rozpoc¢tové odpovéd-
nosti. Ta formou Upravy § 10a Zakona pro rok 2021 Zadnou hranici strukturalniho salda nestanovila, pfiéemz pfi
odvozeni vydajovych ramcl na rok 2022 mélo byt pouzito odhadované strukturalni saldo pro rok 2021 zlepsené
00,5 % HDP.

Jiz pfi pfedlozeni prvni verze druhé novely Zakona NRR upozorfovala nejen na jeji makroekonomickou a roz-
poctovou Skodlivost, ale i na nedostatky v legislativnim provedeni.® NRR dale zdlrazrovala, Ze je naprosto ne-
vhodné predkladat takto vyznamnou zménu ve formé poslaneckého pozménovaciho navrhu, ktery mimo jiné ne-
prochazi pfes Legislativni radu vliady. Bohuzel i pfes tyto pfipominky byla uprava pfijata a vstoupila v platnost.

Hlavnim a aktualnim problémem soucasné pravni Upravy odvozovani vydajovych ramc( statniho rozpoctu a stat-
nich fondu je nelogiénost a neaplikovatelnost aktualné platného § 10a Zakona, ktery dle nazoru MF CR upravuje
zpUsob odvozeni vydajovych ramct na rok 2022 a roky dalsi. S timto vSak NRR nesouhlasi, nebot Gprava oSet-
fuje pouze odvozeni ramctl pro rok 2022 (viz § 10a odstavec 2).7 Pro dal$i roky jednoznacna Uprava v § 10a
chybi, coz implikuje navrat k plvodni hodnoté strukturalniho salda ve vysi —1 % HDP uvedené v § 10 odsta-
vec 1 Zakona.

VySe uvedena pravni vada (absence specifického zplsobu odvozeni ramcu na rok 2023 a dalSi) byla i jednim
z davodu negativniho stanoviska Narodni rozpoctové rady k navrhu vydajovych ramct na rok 2023 az 2025, které
jsou stanoveny v dokumentu Rozpoctova strategie sektoru verejnych instituci na roky 2023 az 2025.8 Rada ve
svém stanovisku dale upozornila na to, Ze soucasti této strategie je dle Zakona i Konvergenéni program a ze tedy
vydajové ramce pro statni rozpocet a rozpocty statnich fondd musi byt v souladu s cili prezentovanymi v Konver-
gencnim programu pfedloZzeném na jafe 2022 Evropské komisi.

5 Na tento jev upozortiuje také Vyroéni zprava NKU za roky 2020, 2021 a Stanovisko NKU k navrhu statniho zavéreéného uétu CR za rok
2021.

6 Viz https://unrr.cz/vyjadreni-narodni-rozpoctove-rady-k-pozmenovacimu-navrhu-ktery-rusi-zdanovani-superhrube-mzdy-a-rozvolnuje-fis-
kalni-pravidla/.

7,V roce 2021 pouzije ministerstvo pro tcely stanoveni celkovych vydajiu sektoru vefejnych instituci na rok 2022 saldo pro rok 2021, které
progndzuje nejpozdéji v zari roku 2021, zvysené o 0,5 procentniho bodu. Ustanoveni § 9 se nepouzije.”

8Viz https://unrr.cz/wp-content/uploads/2022/04/Stanovisko-3_2022_ke-stanoveni-vydajovych-ramcu.pdf.
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Pomér dluhu sektoru verejnych instituci k HDP
dosahl v roce 2021 hodnoty 42,0 % a meziro¢né
tak vzrostl 0 4,4 p. b. (viz graf 2.2). Dominantni vliv
na rast dluhu mélo primarni saldo. V obdobi let
2022-2025 se dle Konvergen&niho programu (2022)
ocekava postupny nartst poméru az k 45,4 % HDP
v roce 2025. Ackoliv primarni saldo bude hlavnim
faktorem ovliviiujicim rdst poméru dluhu k HDP, také
bude postupné narlstat vliv dluhové sluzby. V roce
2021 ¢inily urokové naklady 0,7 % HDP, na konci ob-
dobi predikce vroce 2025 budou jiz na urovni
1,2 % HDP. To je zplsobeno kromé vyrazného na-
rdstu zadluzeni béhem pandemie také rastem uro-
kovych sazeb. V roce 2021 vlada financovala dluh za
urokovou miru nepfesahujici 1 %, poCatkem zafi
2022 dosahla vynosnost 10letého statniho dluhopisu
priblizné 4,7 %.

Vzhledem k vypjaté ekonomické situaci ratingova
agentura Fitch na pocatku kvétna 2022 sice potvrdila
rating CR na Urovni AA-, av$ak zhorsila vyhled ra-
tingu ze stabilniho na negativni.® Obdobny krok pro-
vedla v srpnu 2022 také agentura Moody’s (zacho-
vani ratingu Aa3, zhorSeni vyhledu ze stabilniho na
negativni).'®© To mize mit vyrazné dopady na zvy-
Seni rizikové prémie, ¢imz by se urokové platby
mohly jesté zvysit. Kromé faktort, které Ceska re-
publika prakticky nemlze sama ovlivnit jako napf.
prubéh vale¢ného konfliktu mezi Ruskem a Ukraiji-
nou, pocet valeénych uprchliki proudicich do CR,
vysoké zahrani€ni ceny dovazeného zbozi a sluzeb
nebo do jisté miry také naklady spojené s tzv. zele-
nou tranzici (viz box 2.2) bude mj. zéleZzet na vyvoiji
vefejnych financi, tempu fiskalni konsolidace a na-
staveni ménové politiky.

Graf 2.2 Dluh sektoru verejnych instituci po odecteni rezervy penéznich prostiedkil pfi financovani stat-

niho dluhu
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Zdroj: MF CR (srpen, 2022): Makroekonomicka predikce Ceské republiky, MF CR (kvéten, 2022): Konvergenéni program Ceské republiky;

vypocty NRR.

Z hlediska dlouhodobé udrzitelnosti verejnych fi-
nanci je dllezita nejen vySe dluhu, ale téz struktura
jeho drzby, tj. subjektll, které nakupuji a drzi statni
dluhové cenné papiry (rezidenti a nerezidenti).
Tento pohled je dllezity pfedevsim kvdli tomu, Ze
u nerezident(l je vyS$Si pravdépodobnost vyprodeje
Ceskych statnich dluhopist v pfipadé zvySené
averze k riziku na finan&nich trzich.

Bé&hem roku 2021 doslo k dal§im zménam ve struk-
tufe drzby domaciho vefejného dluhu. Zatimco ke
konci roku 2019 drzeli domaci vlastnici 61,6 % verej-
ného dluhu, vroce 2020 vzrostl tento podil na
67,7 % a ke konci roku 2021 dosahoval jiz 71,6 %.

Z hlediska hodnoceni rizikovosti struktury vefejného
zadluzZeni by pfipadny vyprodej domaciho dluhu za-
hraniénimi investory pravdépodobné vyvolal nejen
pohyb ménového kurzu, ale také zvySenou volatilitu
trznich cen €eskych statnich dluhopist. Toto riziko
prelévani externich Sokll na domaci finanéni systém
se v pribéhu roku 2021 diky poklesu podilu drzby
statnich dluhovych cennych papird nerezidenty dale
snizilo. | pFes tento vyvoj véak CNB povazuje v sou-
ladu s mezinarodni praxi za kritickou hranici podilu
drzby vefejného dluhu zahraniénimi subjekty
25,9 %."" Tato hranice je ovéem dlouhodobé prekra-
¢ovana, pficemz ke konci roku 2021 dosahoval podil
dluhu drzeny nerezidenty 28,4 % (viz graf 2.3).

% Viz https://www fitchratings.com/research/sovereigns/fitch-revises-czech-republic-outlook-to-negative-affirms-at-aa-06-05-2022.
0 Viz https://www.moodys.com/research/Moodys-changes-Czech-Republics-outlook-to-negative-from-stable-affirms--PR_467883.

" CNB (2022): Zprava o finanéni stabilité — jaro 2022.
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Graf 2.3 Verejny dluh dle drzby rezidenty a nerezidenty
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Zdroj: CNB (2022), CSU (2022); vypoéty NRR.

Zcela dominantni podil na drzbé vefejného dluhu do-
macimi subjekty (rezidenty) mély ke konci roku 2021
financni instituce (viz graf 2.4). K nejvétsimu zvyseni
(0 250 mld. K&) doSlo opét u vefejného dluhu drze-
ného Ceskym bankovnim sektorem, ktery jiz drzi dluh
prevysujici jeden bilion K&. Ostatni ¢eské finanéni in-
stituce (pfedevsim pojistovny a penzijni fondy) zvy-
Sily drzbu Ceského vefejného dluhu o 109 mid. K¢&.
Statni dluhopisy tak v dobé nejistoty pravdépodobné
pfedstavovaly vhodny alternativni nastroj pro umis-
téni likvidity.

V drZzeni doméacich bank se ke konci roku 2021 na-
chazelo 41,8 % vefejného dluhu, coz je 0 3,6 p. b.
vice nez v roce 2020 a0 10,6 p. b. vice nez v roce
2019. Podil domacich statnich dluhopist na aktivech
bank ¢inil ke konci roku 2021 téméF 12,5 %, coz je

Graf 2.4 Verejny dluh drzeny rezidenty
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Zdroj: CNB (2022); vypoéty NRR.

2 OECD (2022): OECD Sovereign Borrowing Outlook 2022, OECD Publishing, Paris,
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v mezinarodnim srovnani nadprimérna hodnota.
Vzhledem k pomérné vysokému podilu statnich dlu-
hopisl v bilancich bank by eskalace svrchovaného
rizika méla vyznamné dopady do finanéniho sys-
tému.

Priimérna doba do splatnosti statniho dluhu se ke
konci roku 2021 zvysila na 6,4 roku (pro rok 2020
hodnota €inila 6,2 roku). Podobny vyvoj bylo mozné
pozorovat v zemich OECD, kde prlimérna doba do
splatnosti ke konci roku 2020 dosahovala 7,4 roku
a meziro¢né doslo k jejimu zvySeni na 7,6 roku.'?

Vzhledem k planovanym deficitdm pro nasledujici
roky a vysokeé potfebé financovani je mozné oCeka-
vat zménu struktury drzby vefejného dluhu nejen
v roce 2022, ale také v dalSich letech.

m Vefejny dluh
drzeny bankami

m Vefejny dluh
drZeny ostatnimi
finanénimi
institucemi

= Vefejny dluh

drzeny ostatnimi
rezidenty

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

https://doi.org/10.1787/b2d85ea7-en.
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Box 2.2: Mozné implikace klimatické politiky EU na vefejné finance CR

Vetejné finance v Ceské republice se kromé aktualnich problému a vyzev spojenych se starnutim populace budou
muset vyporadat také s dopady vyplyvajicimi z klimatické zmény. Ceské republice se doposud dafilo plnit jeji
mezinarodni zavazky v této oblasti. Celkové emise sklenikovych plynu vyjadrené v ekvivalentnich hodnotach CO:2
poklesly mezi roky 1990 a 2019 o 38 %, viz graf B2.2.1.'3 K poklesu doslo zejména v energetice a zemédélstvi.

Naopak od roku 2018 zacala oblast vyuzivani izemi a lesnictvi pfispivat k narustu CO.. Ostatni oblasti jako pri-
mysl| a odpady zUstaly v tomto ohledu bez vyraznéjsich zmén. 4

K omezeni narastu primérné teploty'> na Zemi je tfeba dle relevantnich studii vyrazné snizit emise sklenikovych
plyn(.'® EU na tuto skute¢nost reagovala vyhlasenim tzv. Zelené dohody pro Evropu stanovuijici cil snizeni skle-
nikovych plyntd o 55 % do roku 2030 a dosazeni &isté nulové bilance v roce 2050. Ceska republika patfi k nejvét-
§im emitentim sklenikovych plynii na obyvatele v EU.'7 Pfiblizné 35 % jich u nas pochazi z energetiky a tepla-
renstvi, které s 28 % nasleduje pramysl a se 14 % doprava. DalSich asi 10 % je produkovano budovami, 7 %
zemédeélstvim a 5 % odpadovym hospodarstvim a jinymi odvétvimi.

Graf B2.2.1 Struktura emise sklenikovych plynu dle zdroji — CR
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Pozn.: LULUCF — Odvétvi vyuzivani ptdy, zmén ve vyuzivani pady a lesnictvi (Land Use, Land-Use Change, and Forestry).

Soucasna vlada se ve svém programovém prohlaseni zavazala aktualizovat do konce roku 2023 Statni energe-
tickou koncepci a pfizpusobit ji klimaticko-energetickym ciliim EU. Budoucnost ¢eské energetiky vidi v kombinaci
jaderné energie a decentralizovanych obnovitelnych zdrojli, zejména fotovoltaiky. Uhelné elektrarny maiji byt od-
stavovany pod podminkou zajisténi dostate¢nych zaloZnich kapacit. V této souvislosti se doposud jevil jako za-
sadni vyznam zemniho plynu jakoZto pfechodného zdroje.

Zakladnim krokem k dosaZeni cile pro rok 2030 je sniZeni zavislosti zemé na uhli. To by mélo pfinést pokles
emisi 0 75 %. Odstavovani uhelnych elektraren se v8ak vzhledem k sou€asné geopolitické situaci a vyvoji na trhu
se zemnim plynem pravdépodobné bude muset odloZit. Kli¢ovym pfedpokladem pro podobu klimatické tranzice
je budouci podoba Evropského systému obchodovani s emisnimi povolenkami (EU ETS). Ten v roce 2019 po-
kryval cca 61,5 % produkce CO2 v CR.18 Viada dle svého programového prohlaseni bude podporovat rozvoj

18 Zavazek v tzv. 2. kontrolnim obdobi Kyotského protokolu, které koncilo v roce 2020, ¢inil 20 %.

' Podilel se na ném zejména pokles ve vyrobé elektrické energie a tepla pro vyrobni zavody a sluzby, doméacnosti a dal$i. Pokles emisi pfi
spalovani ve vyrobnich podnicich na za¢atku 90. let byl dan utlumem a restrukturalizaci nékterych odvétvi, ke konci obdobi byl zplsoben
Usporami a zavadénim novych technologii. Snizeni emisi ve sluzbach a u domacnosti Ize pfipsat zvySovani energetické Gc€innosti, zejména
zateplovani budov, a hospodarnéj$imu nakladani s energii. Naopak v dopravé je patrny opacny trend, a to nardst emisi.

> Teplota Zemé se od 80. let 19. stoleti zvysila o 1,1°C. K zabranéni dalimu zvy$eni o vice nez 1,5°C do roku 2100 je do roku 2050 tfeba
dosahnout tzv. uhlikové neutrality, blize Matthews, Caldeira (2008): Stabilizing climate requires near-zero emissions, Geophysical Research
Letters, vol. 35(4).

*GvStruI;tura sklenikovych plynti v CR v roce 2019: oxid uhligity (CO,) 82 %, metan (CH,) 10 %, oxid dusny (N20) 5 % a fluorované plyny 3 %
(CHMU).

7V roce 2017 vykazovaly v EU vy$8i emise sklenikovych plynd na obyvatele jen Lucembursko, Estonsko a Irsko.

8 \V mechanismu je stanoven strop celkového mnozstvi emisi v systému ETS a podnikim jsou pfidéleny nebo prodany emisni povolenky,
které jsou volné obchodovatelné a motivuji firmy k snizovani emisi. ETS se nyni nevztahuje na dopravu, budovy a zemédélstvi.

~
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jaderné energie s tim, Ze tak Ceska republika docili naplnéni klimatickych zavazk( a zaji§téni dlouhodobé na-
hrady za emisni zdroje. Vyznamnou soucasti klimatické tranzice by mélo byt i rozifeni a podpora vyroby elektfiny
z obnovitelnych zdroju. Priblizné 25 % by ke snizeni emisi méla prispét odvétvi primyslu'®, dopravy a budov.
Podniky budou muset pfistoupit k zdsadnim zmé&nam, které vyvolaji dodate¢né ndklady a promitnou se zejména
na zacatku obdobi do struktury danovych pfijmd. Nezanedbatelny efekt bude mit i zpisob zvladnuti kirovcové
kalamity2°.

Jesté vétsi vyzvou bude dosazeni Cisté nulové bilance emisi sklenikovych plynd. To se neobejde bez zmén ve
vyuzivani pady a lesnictvi. Cast emisi bude navic muset byt redukovana prostfednictvim zachycovani a ukladani
COz2, tedy technologii, jejichz vyvoj a vyuzivani je na samém pocatku. Dodatecné investice pro obdobi po roce
2030 jsou odhadovény nacca 4 biIiony Ke21,

(1,9 % HDP v roce 2020, oproti 2,2 % v EU 27). Mezi roky 2010 a 2020 navic doSlo k jejimu poklesu o0 0,4 p. b.
Také v podl'lu na celkovych daﬁovych pfl’jmech jes podl'lem 5, 3 % pod perérem EU (21 misto, 5 6 % v EU 27)
existuje urcity potencial pro ziskani dodate¢nych zdroji k podpore kI|mat|cke tranzice. Pfijmy z ekologickych dani
a emisnich povolenek by mély byt do budoucna sméfovany zejména k zajisténi cild poklesu emisi sklenikovych
plynd a posileni energetické nezavislosti.

Soucasna sloZita geopoliticka situace, odrazejici se i do vyvoje cen energii, zatim nevedla k pfehodnoceni usili
o rozSifeni alternativnich zdroju energie (zejména vyuziti solarni a vétrné energie), zvysSeni energetické ucinnosti
budov, priimyslovych procesu, elektrifikaci dopravy a uspor pfi vytapéni a ohfevu vody.

Jako ekonomicky nejvyhodnéjsi se doposud jevil co nejdFivejsi odklon od uhli, protoze pfinasi vyznamné financni
uspory za emisni povolenky, jejichz ceny v poslednich letech vyrazné rostly. Do budoucna je navic diskutovano
rozsSifeni EU ETS i na oblasti dopravy a bydleni. Rychly pfiklon k bezemisnimu hospodarstvi by za urcitych pred-
poklad(i zaroven mohl znamenat pozitivni impuls pro hospodarsky rist a zaméstnanost, a to zejména ve staveb-
nictvi, zpracovatelském pramyslu a sluzbach. Na druhé strané kli€¢ovym parametrem se v tomto ohledu stal vyvoj
ceny plynu a ropy. Cely proces utlumu tézby a spalovani uhli navic nebude z pohledu dopad( stejny u vSech
regionu. Bude tfeba zvazit zejména vyssi podporu uhelnych regiond (viz principy spravedlivé transformace).
Vzhledem k finanéni naro€nosti celého procesu klimatické tranzice je nutné efektivné vyuzit zdroje uréené k de-
karbonizaci, jakymi jsou Modernizaéni fond?3, Fond spravedlivé transformace?* ¢i Nastroj pro ozZiveni a odol-
nost25,

9Vyznamny podil sklenikovych plynt v pramyslu vznika pfi vyrobé vapna, cementu a skla, metalurgické a chemické vyrobé.

20 Do roku 2017 prevladalo v lesnictvi pohlcovani CO,, ovdem od roku 2018 jiz pfevladaji emise, coZ je zpusobeno kirovcovou kalamitou,
ktera vyzaduje kaceni lesnich porostd, jez by jinak CO, zachytavaly.

21 Blize napf. McKinsey & Company (2020) Klimaticky neutrélnl’ Cesko Cesty k dekarbonizaci ekonomiky.

2 Investice ve vy$i min. 150 mid. K& by mély v nasledujicich 10 letech podpofit zelené prOJekty v CR, tj. 15,6 % prostfedki Moderniza&niho
fondu (MoFo). Investice by mély snizit zavislost zemé na spalovani uhli a urychlit pfechod k ¢istym zdrojum energie. Evropska komise (EK)
zfidila MoFo Smérnici 2003/87/ES na obdobi 2021-2030. Nabizi investice na rozvoj nizkouhlikovych technologii, modernizaci energetickych
systémU a zlepSeni energetické ucinnosti. Prostfedky Cerpa zejména z monetizace 2 % celkového poc¢tu emisnich povolenek (EU ETS) na
obdobi 2021-2030. Prostfednictvim MoFo se vyuziji rovnéz vynosy z povolenek podle ¢l. 10c odst. 4 smérnice 2003/87/ES (tzv. derogacni
povolenky) a 50 % vynosu z povolenek podle ¢l. 10 odst. 2 pism. b) smérnice 2003/87/ES (tzv. solidarni povolenky). V ramci zakona o ob-
chodovani s emisnimi povolenkami byl pfijemcem prostfedkil z MoFo stanoven Statni fond Zivotniho prostfedi CR, ktery plni roli zprostied-
kovatele tohoto finanéniho mechanismu. Financovani opatfeni z MoFo probiha prostfednictvim deviti programt, v nichz budou postupné
stanoveny konkrétni formy a podminky podpory.

2 Fond pro spravedlivou transformaci je jednim z kli¢ovych nastroji EU na podporu region(i v procesu transformace na klimatickou neutralitu
do roku 2050. V prosinci 2019 pfijala EK sdéleni o Zelené dohodé pro Evropu, v némz stanovila plan nové politiky rastu pro EU. EK v rdmci
Zelené dohody pro Evropu a ve snaze splnit u¢inné&, av8ak spravedlivé, cil klimaticky neutralni EU, navrhla vytvofeni mechanismu pro spra-
vedlivou transformaci, ktery zahrnuje Fond pro spravedlivou transformaci. Mechanismus by se mél zaméfit na regiony a odvétvi, které jsou
transformaci nejvice postizeny kvli zavislosti na fosilnich palivech nebo na primyslovych procesech s vysokymi emisemi sklenikovych plynt.
Kritéria pro pfiznani pomoci vychazeji z drovné pramyslovych emisi v regionech s vysokou uhlikovou naro€nosti, zaméstnanosti v pramysiu,
t&Zby a z Grovné hospodaiského rozvoje. Clenskym statiim, které zatim nepfijaly zavazek dosahnout cile klimatické neutrality do roku 2050,
bude poskytnuto 50 % prostredkd, které pro né byly naplanovany. Mira spolufinancovani projektl ze strany EU se stanovi podle kategorie
regionu, v némz jsou tyto projekty realizovany. Pro méné rozvinuté regiony je stanovena maximailni vySe 85 %, pro pfrechodové regiony 70 %
a pro rozvinutéjsi regiony 50 %. Celkovy rozpocet Fondu pro spravedlivou transformaci na obdobi 2021-2027 Cini 17,5 mid. eur.

25 Cesky narodni plan obnovy obsahuje reformy a investice pfispivajici ke klimatické tranzici zejména v ramci komponent 2.1-2.7. Cesky
narodni plan obnovy pocita s 41 % vydaju do této oblasti, tj. cca 71 mid. K&.
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3 Dlouhodoba makroekonomicka projekce

Dlouhodobou projekci vydaju, pfijml a salda sektoru
vefejnych instituci v dasovém horizontu 50 let opi-
rame o projekci zakladnich relevantnich makroeko-
nomickych veli€¢in. NejvyznamnéjSimi z nich jsou
tempo rustu HDP, vyvoj zaméstnanosti, vyvoj pro-
duktivity prace a vyvoj objemu mezd. Ty dale urcuji
rozdéleni hrubé pfidané hodnoty mezi vyrobni fak-
tory prace a kapitalu.?6 Nasi fiskalni projekci di-
sledné vztahujeme k HDP a dalSim proménnym
v realném vyjadfeni. Na rozdil od stfednédobého vy-
hledu v dlouhodobé projekci odhlizime od hospodar-
ského cyklu. Odhadnuty vyvoj ekonomiky je tedy si-
mulaci vyvoje potencialniho HDP a dalSich jemu od-
povidajicich makroekonomickych ukazateld. V le-
tech 2020 a 2021 se v ekonomice naplno projevily

3.1 Realna konvergence

Stejné jako v pfedchozich letech i letos v nasi dlou-
hodobé makroekonomické projekci vychazime z ne-
oklasické teorie rustu. Vzhledem k objemu vstup(
(napf. kapital, pracovni sila, technologie) pfedpokla-
dame, ze Ceska ekonomika je a bude ekonomikou
konvergujici. Za staly stav ¢eské ekonomiky (fj. ja-
kysi konvergenéni cil) nadale povazujeme ekono-
miku Rakouska, ktera je stejné jako CR standardni
smiSenou ekonomikou ¢lenské zemé EU s podob-
nou velikosti a strukturou.

Proces konvergence modelujeme jako konver-
genci HDP pfipadajiciho na pracovnika, tedy jako

pfimé inepfimé dopady pandemie COVID-19
a opatfeni proti Sifeni nakazy. Sotva zacal dopad
pandemie odeznivat, doSlo vroce 2022 k invazi
Ruska na Ukrajinu, souvisejici ekonomické sankce
pak vedly k narlstu cen energii a k negativnimu na-
bidkovému Soku.

Celkovy negativni ekonomicky Sok byl tak vyrazny,
Ze ovlivnil nejen cyklickou pozici ekonomiky, ale i od-
hady souCasného a minulého potencialniho pro-
duktu. V nasi projekci jsme propad potencialniho
produktu promitli. Nejistota ohledné vychoziho bodu
nasich projekci zUstava nicméné pomérné vysoka,
nebot mlze v budoucnu dojit ke zpétnému prehod-
noceni odhadu potencialniho produktu.

konvergenci narodohospodarské produktivity prace.
Pfedpokladame, Ze se kazdy rok bude rozdil v pro-
duktivité prace CR a Rakouska zmen$ovat o kon-
stantni procento. Mezera mezi rakouskym a Ces-
kym HDP na pracovnika, jez byla v parité kupni sily
vroce 2021 odhadovana na 25,4 % rakouské
urovné?’, se tak bude snizovat v prlmeéru zhruba
02,3 % roc¢né. Toto tempo odpovida rychlosti kon-
vergence z poslednich dvaceti let aje v souladu
s obvyklymi empirickymi vysledky o konvergenci (viz
graf 3.1.1).%8

Graf 3.1.1 Prabéh konvergence produktu na pracovnika k rakouské trovni
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Zdroj: OECD (2022); vypocty NRR.
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26 Podrobné&;jsi vysvétleni postupu i pouZitych parametr( pro dlouhodobou makroekonomickou projekci je obsazeno v podkladové studii UNRR

(2019): Dlouhodoba makroekonomicka projekce CR.
27 Dle statistik OECD (2022).

28 Pro podrobnosti opét viz podkladovou studii UNRR (2019): Dlouhodoba makroekonomické projekce CR.
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Kromé konvergencni slozky rastu produktivity prace
predpokladame i pokraéujici autonomni riist techno-
logii (tempo rustu tzv. souhrnné produktivity faktor()
ve vysi 1,5 % ro¢né, coz odpovida dlouhodobému
priméru pro vyspeélé zemé pfi eliminaci vlivu finanéni
krize zlet 2008 a 2009. Tento rlst technologii je
shodny pro rdst ekonomiky Rakouska a CR a je ho
nutné pfi odhadu dlouhodobého rlstu ceské ekono-
miky pfi€ist ke konvergenéni slozce rustu.

3.2 Demograficka projekce

Projekce demografického vyvoje je kliCovym para-
metrem dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi.
Vyznamnym zpUsobem ovliviuje jak vydajovou
stranu vefejnych rozpodtd, jako jsou napfiklad vy-
daje na duchody, zdravotnictvi, Skolstvi ¢i socialni
davky, tak i stranu pfijmovou. Projekce demografic-
kého vyvoje je zaroven jednim ze zakladnich vstupl
makroekonomické projekce a mezigeneracnich
uétd. Odviji se od ni simulace vyvoje poctu

Dlouhodoba makroekonomicka projekce

Tempa rGstu HDP na pracovnika tak v nasi simulaci
v dUsledku postupného vycerpavani konvergenéni
slozky rustu klesaji z 2,3 % v roce 2022 na 1,7 % na
konci projekce. Pfi daném nastaveni parametri to
znamena, ze narodohospodarska produktivita prace
by mohla byt v roce 2072 na urovni 93 % budouci
rakouské urovné. Z konvergence produktivity prace
a projektovaného vyvoje poctu pracovniku, ktery za-
visi pfedevSim na demografickém vyvoji, pak na-
sledné generujeme projekci celkového HDP.

pracovnik(, ktery je ovlivnén jak projektovanym po-
¢tem obyvatel, tak i vékovou strukturou populace.
Dlouhodoba projekce demografického vyvoje se
opirad o demografickou projekci CSU publikovanou
v listopadu 2018, ktera je zpracovana ve Ctyfech va-
riantach — stfedni, vysoké, nizké a stfedni demogra-
fické varianté bez migrace ({j. s nulovym Cistym mi-
gra¢nim saldem pro kazdy rok projekce).??

Tabulka 3.2.1 Napliiovani demografické projekce CSU v letech 2018 az 2021 (v %)

2018 a 2019 (primér) 2020 a 2021 (pramér)

projekce skutecnost rozdil projekce skutecnost rozdil

Saldo migrace 3,011 3,892 0,881 2,439 3,638 1,199

Pfirozeny pfirdstek 0,020 0,046 0,027 -0,205 -2,230 -2,025

hruba mira umrtnosti 10,496 10,579 0,083 10,514 12,702 2,188

hruba mira porodnosti 10,515 10,625 0,110 10,309 10,473 0,163
HRUBA MIRA CELKOVEHO

PRIRUSTKU 3,031 3,939 0,908 2,234 1,408 0,826

Zdroj: CSU (2022); vypoéty NRR.

Pro zakladni scénaf nasich projekci jsme jako vy-
chozi zvolili stfedni, tedy nejpravdépodobnéjsi, vari-
antu demografické projekce. Stejné jako loni jsme
i v tomto roce oficialni demografickou projekci CSU
aktualizovali o nové tidaje nasledujicim zplisobem.30
Nejprve jsme nahradili vékovou strukturu obyvatel-
stva za roky 2019 az 2022 pozorovanou skutec-
nosti.3! Nasledné jsme pfi predpokladanych vékové
specifickych mirach plodnosti, umrtnosti a migrace
pro roky 2021-2100, které jsme pFevzali z projekce
CSU z roku 2018, vygenerovali novy piedpokladany
vyvoj populace vCetné jeji vékové struktury pro jed-
notlivé varianty demografické projekce.%?

Demograficka projekce CSU vychazi ze skutenosti,
jaka v CR byla na po&atku roku 2018. V prabé&hu let
2018 az 2021 se ale skute¢ny vyvoj od této projekce
odliSoval, ¢emuz se podrobnéji vénujeme v boxu 3.1

2 €SU (2018): Projekce obyvatelstva Ceské republiky 2018-2100.
30 Pro podrobnosti viz informaéni studii UNRR Hlavacek, Junicke (2021): Alternativni demografické projekce.

3 Udaje k 1. lednu daného roku.

a v tabulce 3.2.1. Struéné se da fict, Ze narlst poctu
obyvatel brzdila pfedevdim vy3&i nez projektovana
a 2019, vyrazné pak vzrostla v letech 2020 a 2021
v dusledku pandemie COVID-19. V téchto letech
byla hruba mira Gmrtnosti nejvy$si v historii Ceské
republiky, naposledy bylo takto vysoké miry umrt-
nosti v Ceskych zemich dosaZeno pred 30 lety.
Z hlediska struktury populace se pfitom vyS3i nez
projektovana umrtnost dotykala hlavné starSich vé-
kovych skupin. Béhem let 2020 a 2021 zemfelo
269 180 osob, tedy o témér 44 tisic vice nez odha-
dovala demograficka projekce CSU z roku 2018. Po-
zitivné na pocet obyvatel naopak plsobil vy$si nez
predpokladany pocet nové narozenych déti a pfede-
vSim kladné saldo migrace, které v letech 2018
a 2019 spolecné prevazily vliv vy$si umrtnosti. Saldo
migrace bylo souhrnné za roky 2020 az 2021 oproti

32 Pfedpokladame tedy, Ze soucasny nartst miry umrtnosti souvisejici s pandemii COVID-19 bude pouze docasny a Ze se umrtnost vrati na

sestupny trend predpokladany v demografické projekci CSU.
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predpokladum plvodni demografické projekce vyssi
0 24,9 tisic osob, celkova porodnost pak o 6 tisic
osob. Vzhledem k vyrazné vyssi umrtnosti v letech
2020 a 2021 nicméné rlst celkové populace oproti
predpokladu projekce CSU citelné zpomalil. Kromé
,béZnych“ pohyb(l v populaci se v roce 2021 projevil
také statisticky vliv revize demografickych udajd sou-
visejici se séitanim lidu, dom( a bytd 2021 (SLDB
2021). V dasledku této metodické zmény doslo ke
snizeni poctu obyvatel o témér 207 tisic osob (po-

a starSich snizeny o projekce poctu starobnich du-
chodcl a poétu osob v invalidnim ddchodu tretiho
stupné. Pocty pfijemcd zminénych dichodl pfFitom
odhadujeme predevsim podle zakonného dlichodo-
vého véku.33 V projekci poctu pracovnikl predpokla-
dame stabilni miru ekonomické aktivity pro jednotlivé
vékové skupiny i konstantni pfirozenou miru neza-
méstnanosti. Propojenim tempa rustu (resp. po-
klesu) pracovnich sil s projekci HDP pfipadajiciho
na jednoho pracovnika ziskavame trajektorii rastu

drobnéji viz box 3.1). celkového HDP, z néhoz odvodime tempo rlstu

S vyuzitim demografické projekce jsme odhadli rist HDP na obyvatele (viz tabulku 3.3.1).

poctu pracovnikl jako pocet obyvatel ve véku 21 let

Box 3.1 Zmény v demografické projekci

V tomto boxu jsou prezentovany dvé nejvyznamnéjsi zmény v demografické projekci, které promluvily do celko-
vého poctu obyvatel.

Tou prvni je séitani lidu, domua a bytd 2021 (SLDB 2021), kdy v dusledku metodické zmény doslo k ploSnému
shiZeni poctu obyvatel z 10 701 777 osob na konci roku 2020 na 10 494 836 osob na poc¢atku roku 2021 (viz
Sedou a €ervenou plnou kfivku v grafu B3.1.1), tedy celkem o 206 941 osob. Toto sniZeni populace je vyS$si, nez
byla sniZzeni populace pfi pfedchozich s¢itanich (SLDB 2001 pokles o 34,5 tis. osob, SLDB 2011 o 46 tis. osob).
NejvyraznéjSi bylo sniZzeni u populace v produktivnim véku (21-64 let), a to o 160 758 obyvatel. Pocet osob star-
Sich 65 let pak klesl o0 6 488 osob a ve véku do 20 let 0 39 695 osob. V dlsledku toho se tak snizil i tzv. index
zavislosti (pocet osob v produktivnim véku pfipadajicich na jednu osobu starSi 65 let) z 2,95 v roce 2020 na 2,82.

Graf B3.1.1 Dopad SLDB 2021 na pocet obyvatel v letech 2000 az 2072
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Zdroj: CSU (2018): Projekce obyvatelstva Ceské republiky 2018-2100, CSU (2022); vypoéty NRR.

Druhou zménou je dlouhotrvajici pandemie COVID-19. Jejim nejcastéji zmifiovanym dopadem je bezesporu zvy-
Seni poctu umrti pfimo v disledku této nemoci, ale i z divodd, které s ni souviseji nepfimo. Pandemie COVID-19
zapficinila hlavné ve druhé poloviné roku 2020 a v prvnim ¢étvrtleti 2021 narlst celkového poctu umrti nad uroverni
jejich dlouhodobého priiméru. Celkové v roce 2020 zemrelo o témér 17 tisic osob vice, nez odhadovala demo-
graficka projekce CSU z roku 2018. V roce 2021 to bylo jiz o témé&F 27 tisic osob vice. Skuteény po&et zemrelych
byl v téchto dvou letech 0 43 862 osob vySSi nez projektovany.

Graf B3.1.2 ukazuje, jak vyvoj v poslednich &tyfech letech ovlivnil dlouhodobou demografickou projekci. Jak pl-
vodni, tak upravené demografické projekce predpokladaji, Ze podet obyvatel Ceské republiky dosahne svého
maxima kolem roku 2030. AvSak zatimco pavodni stfedni varianta CSU projektuje nejvy$si pocet obyvatel ve vysi
10,784 milionu, kombinace vlivu zvySené umrtnosti béhem pandemie COVID-19 a vlivu SLDB 2021 sniZila pro-
jektované maximum o 212,5 tisic.

33 Metodologie a projekce poétu pFijemct diichodovych davek je podrobnéji popsana v podkapitole 4.1.
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Graf B3.1.2 Dopad pandemie COVID-19 na pocet obyvatel v letech 2020 az 2072
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Zdroj: CSU (2018): Projekce obyvatelstva Ceské republiky 2018-2100, CSU (2022); vypoéty NRR.

Zakomponujeme-li do ptvodni projekce CSU zmény z poslednich let, mizeme dopad na demografickou strukturu
v dlouhodobém horizontu ukazat na vyvoji ukazatele podilu osob ve véku 21 az 64 let pfipadajicich na jednu
osobu starsi 65 let. Jak ukazuje graf B3.1.3, uprava SLDB vedla nejprve ke zhorSeni tohoto ukazatele zhruba do
roku 2050 (mensi pocet osob v produktivnim véku), kolem roku 2060 je pak index zavislosti oproti lonskému

1,63). Vyvoj v samotném roce 2021 tento podil zménil jen nepatrné ve prospéch dlouhodobé udrzitelnosti penzij-
niho systému, a to v dusledku omlazeni populace. Z dlouhodobého pohledu vSak nadale pretrvava silny trend
starnuti obyvatelstva, ktery udrzitelnost dichodového systému podkopava.

Graf B3.1.3 Dopad demografickych zmén na index zavislosti v letech 2020 az 2072
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Zdroj: CSU (2018): Projekce obyvatelstva Ceské republiky 2018—2100, CSU (2022); vypoéty NRR.

Treti, a zatim posledni, vyznamnou zménou v demografii Ceské republiky je dopad migraéni viny zpisobené
ruskou invazi na Ukrajinu, ktera za€ala v unoru roku 2022. Vzhledem k nedostatku oficialnich dat ale tento efekt
nezahrnujeme do nadeho zakladniho scénare, ktery je popsany v tomto boxu. Podrobnéji se mu budeme vénovat
v ramci jednoho z alternativnich scénaru diskutovanych v podkapitole 6.3.

17




Dlouhodoba makroekonomicka projekce

3.3 Realné mzdy a prvotni rozdéleni dichod

Podstatnou roli v projekcich dichodového systému,
Skolstvi, zdravotnictvi a v dalSich oblastech hraje
mzdovy vyvoj. Vyvoj realnych mezd v na8i projekci
odvozujeme od dlouhodobé projekce vyvoje HDP na
pracovnika (resp. produktivity prace, viz podkapitolu
3.1). Tento konvergenéni vliv ristu redlnych mezd
nicméné doplfiujeme o vliv ristu podilu nahrad pra-
covnikiim na hrubé pfidané hodnoté (HPH).3* Tento
podil totiz byl — a do zna¢né miry stale je — v Ceské
ekonomice ve srovnani s jinymi zemémi relativné
nizky, i kdyz v uplynulych letech dochazelo k jeho
postupnému rastu.

Nadale predpokladame pokra¢ovani konvergence
podilu nahrad pracovnikim na HPH stejnym tem-
pem jako u HDP na pracovnika. To znamena, Ze roz-
dil mezi podilem nahrad pracovnikim na HPH ve vy-
branych vyspélych zemich a odpovidajicim podilem
v CR se v nasi projekci snizuje 0 2,3 % ro¢né&.3s

V dasledku zvySovani podilu nahrad pracovnikim
(a tedy i zaméstnancim) na HPH rostou v nasi pro-
jekci realné mzdy rychleji nez produktivita prace. Ob-
dobné roste objem mezd a platl dlouhodobé rychleji
nez objem HDP, ato na ukor hrubého provozniho
prebytku firem. Zména rozdéleni HPH je pfitom
mimo jiné dulezita pro vysSi a strukturu budoucich

danfovych a pojistnych pfijm0 sektoru verejnych in-
stituci. Dynamika realnych mezd je ovlivnéna také
predpokladem o pocateénim podilu nahrad pracov-
nikdm na HPH. Pokud by byl tento podil vyssi, na-
sledny rdst mezd by byl pomalejsi. Tento podil pFi-
tom v roce 2020 narostl 0 1,3 p. b., z€asti kvli cyk-
lickému propadu ekonomiky, kdy zisky podniku kle-
saly rychleji nez mzdy. V roce 2021 pak jiz byl tento
narlst z&asti korigovan (pokles podilu o0 0,3 p. b.).
V nasi projekci tak korigujeme pocate¢ni nardst po-
dilu nahrad pracovnikim na HPH na polovinu sku-
te€ného narlstu. Celkové tak predpokladame, Ze re-
alné mzdy porostou v priméru o 2,1 % ro¢né (viz ta-
bulku 3.3.1), coz je asi 0 0,2 p. b. vyS$i tempo, nez
jakym poroste HDP na pracovnika.

Soucasti projekce je také predpoklad o mife inflace,
pficemz uvazujeme rust spotiebitelskych cen
shodny s tempem rustu deflatoru HDP, a to ve vysi
2 % rocné. Takové tempo rlstu cenové hladiny je
v souladu s aktualnim inflagnim cilem CNB. Jakkoli
byl tento inflacni cil v roce 2021 a v dosavadnim pru-
béhu roku 2022 vyrazné prekro€en, pfedpokladame
normalizaci situace v nasledujicich letech.

Tabulka 3.3.1 Primérna rocni tempa ristu podle dlouhodobé projekce (v %)

2022-2032 2033-2042 2043-2052 2053-2062 2063-2072 Celé obdobi
HDP na obyvatele 2,3 1,6 1,3 1,7 2,1 1,8
HDP na pracovnika 2,2 2,0 1,9 1,8 1,7 1,9
HDP celkem 2,4 1,5 1,3 1,6 1,9 1,7
Priimérna realna mzda 2,5 2,2 2,0 1,9 1,8 21

Zdroj: CSU (2022), OECD (2022); vypotty NRR.

3 Z duavod lepsi mezinarodni srovnatelnosti pracujeme s podilem nahrad pracovnikum, ktery definujeme analogicky jako nahrady zamést-
nanclm, ale s tim rozdilem, Ze zahrnujeme i odhad nahrad podnikatelim (OSVC), a to ve stejné vysi na jednu OSVC, jaka pfipada v priméru

na jednoho zaméstnance.

% Vybrané vyspélé zemé zde jsou Rakousko, Némecko, Svédsko, Dansko, Belgie, Nizozemsko, Finsko. Pro detaily viz podkladovou studii

UNRR (2019): Dlouhodobéa makroekonomicka projekce CR.
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4 Vydaje a prijmy v dlouhodobé projekci

Makroekonomicka a demograficka projekce z pred-
chozi kapitoly jsou zakladem pro projekci vydajl
a pFijm0 sektoru verejnych instituci. Je vSak treba
fici, Zze vSechny niZze uvedené projekce jsou kalkulo-
vany za predpokladu, Zze aktualni nastaveni pFijmo-
vych a vydajovych politik zGstane stejné. Projekce
tedy nejsou prognézou v tom smyslu, Ze bychom se
domnivali, Zze uvedené simulace pfijmu a vydaju jsou
nejpravdépodobnéjSimi predpovédmi skute€ného
vyvoje. A tedy ivysledky téchto projekci je nutné
v tomto smyslu interpretovat — v8echny jsou podmi-
nény stavajicim nastavenim politik a jsou koncipo-
vany jako odpovédi na otazku co by bylo, kdyby se
soucasné nastaveni pfijmovych a vydajovych politik
nezmeénilo.

4.1 Dichodovy systém

Duchodovy systém zahrnuje starobni, invalidni a po-
zustalostni (vdovské, vdovecké a sirotéi) dichody.
Systém Fidi a spravuje Ceska sprava socialniho za-
bezpeseni (CSSZ) s vyjimkou ozbrojenych sloZek,
pro které systém spravuji pfislusna ministerstva
(zejména resorty vnitra, obrany a spravedinosti).
Podminky pro ozbrojené slozky se vSak shoduji
s t&mi pro pojisténce prislusejici pod CSSZ, proto
s celym ddchodovym systémem pracujeme pfi

4.1.1 Starobni dichody

systému jsou starobni dlchody. Ty v souc€asnosti
pobira pfiblizné 2,4 milionu osob. Pocet starobnich
dlchodctd mezi koncem roku 2019 a koncem prv-
niho ¢tvrtleti 2022 klesl o 50,4 tisic osob (tedy o cca
2,1 %), dilem kvuli zvySené umrtnosti starSich oby-
vatel zpUsobené pandemii COVID-19, dilem kvuli
pokracujicimu prodluzovani zakonného dlchodo-
vého véku (v roce 2021 v priméru o dva mésice pro
muze a o Sest mésicu pro zZeny).

Podet starobnich dichodct bude i do budoucna do-
minantné ovliviilovan demografickym vyvojem
a zménami v zakonném véku odchodu do starob-
niho dlchodu.

Dlchodovy vék se v souladu s pfilohou zakona
o duchodovém pojisténi (€. 155/1995 Sb.) zvySuje
odliSné pro muze a Zeny. V roce 2030 by pak mél byt
dichodovy vék pro muze a Zeny shodny na drovni
65 let. Tento statutarni vék pak vstupuje i do zaklad-
niho scénare nasi projekce.3¢

Nékteré vydaje jsou pfimo dotéeny demografickym
vyvojem, jiné jsou ovlivnény pfedevsim takzvanymi
konvergenénimi efekty, tj. efekty zpisobenymi tim,
Ze Ceska ekonomika bude dlouhodobé rist a kon-
vergovat k urovni vyspélych zemi. V realité se budou
demografické a konvergencni vlivy vice & méné pro-
linat, ale demografické vlivy budou pfevazovat v ob-
lasti dichodového systému, zdravotnictvi, socialnich
davek a dlouhodobé péce. Konvergencni efekty pak
budou mit vétSi vahu v pfipadé vydaju na vefejné in-
vestice, na platy statnich zaméstnancu ¢i v pfipadé
vynosU vybranych dani a pojistného. Nejprve se bu-
deme vénovat oblasti ovlivnéné demografickymi
zménami.

projekci jako s jednolitym celkem. Nejprve se sou-
stfedime na vydajovou stranu systému s tim, Zze bu-
deme vzdy modelovat pocet pfFijemcu jednotlivych
typu dichodu a nasledné i vysi téchto dlichod. Pri-
jmova strana systému je modelovana pfimo v navaz-
nosti na nasi makroekonomickou projekci, protoze
pojistné na duchodové pojisténi je svoji podstatou de
facto zdanénim pfijmud vyrobniho faktoru prace.

V odhadu vydaji dichodového systému nejprve od-
hadujeme budouci pocet pfijemcl starobnich du-
chod(l. V tomto odhadu vychazime z demografické
projekce a statutarniho véku odchodu do ddchodu,
bereme ale v potaz také moznost odchodu do pred-
¢asného dichodu nebo naopak moznost presluho-
vat, a vylepsit si tak vySi starobniho diichodu.

Z téchto dlivodl vyuzivame pro projekci poctu sta-
robnich dlichodcu ,miry diichodovosti® (ij. podily po-
¢tu dichodcli na vékové vymezené skupiné obyva-
tel). V jejich projekci zohledriujeme i to, Ze pocet pfi-
jemct starobnich dichodl vykazuje interakci s du-
chody invalidnimi, pfi¢emz vyplata obou téchto du-
chodu se vzajemné vyluéuje. Z téchto davodu pracu-
jeme v projekci s dichodovostmi, které se nevzta-
huji k celé populaci daného véku, ale pouze k té
Casti populace, ktera neni pozivatelem invalidniho
ddchodu (k projekci poctu invalidnich dichodct viz
podkapitolu 4.1.2).

%V jednom z alternativnich scénait v kapitole 6 rovnéz uvaZzujeme provazani dichodového véku s dobou doziti podle § 4a zakona o orga-
nizaci a provadéni socialniho zabezpeceni (€. 582/1991 Sb., v aktualnim znéni). Podle tohoto zakona by se mél statutarni dichodovy vék
ménit vzdy po uvefejnéni nové demografické projekce CSU tak, aby kazdy stravil ve starobnim diichodu v priméru é&tvrtinu Zivota. Dle po-
slednich propoétt CSU z roku 2019 by pro osoby narozené v roce 1969 a pozd&ji mélo dojit k nartistu véku odchodu do diichodu nad sou-
gasnou hranici 65 let. Vlada CR se nicméné v roce 2019 rozhodla diichodovy vék nad tuto hranici nezvy$ovat. Ke zméné diichodového véku

by tak mohlo dle tohoto ustanoveni znovu dojit v roce 2024.
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V konstrukci mér dlchodovosti rovnéz zohledriu-
jeme prodluzovani zakonného dichodového véku,
ktery je v Ceské republice hlavnim determinantem
rozhodovani seniord o okamziku jejich odchodu do
starobniho ddchodu. Miry dichodovosti konstruu-
jeme na zakladé Casové vzdalenosti od zakonného
dichodového véku. Miry dichodovosti tak udavaji,
kolik procent lidi je pfijemcem starobniho dichodu
z celkového poctu osob, kterym zbyvaji napfiklad
pravé dva roky do statutarniho véku odchodu do du-
chodu a zaroven nejsou pfijemci invalidniho du-
chodu.

Miry dichodovosti pouzité v projekci poctu starob-
nich duchodclt jsme odvodili oddélené pro muze
a zeny jako priimér empirickych mér dlchodovosti
podle skutec¢nosti z let 2013 az 2019.%7

V projekci poctu pfijemct starobnich dichodu nej-
prve od velikosti jednotlivych vékovych kohort dle de-
mografické projekce odelteme odhadovany pocet
pfijemct invalidnich ddchodu daného véku (viz pod-
kapitolu 4.1.2). Takto upraveny pocet osob vynaso-
bime pfislusnou mirou dichodovosti a ziskame pro-
jekci poctu starobnich dachodci.

V zakladnim scénafi projekce dochazi nejprve k mir-
nému poklesu poctu starobnich dichodcut z davodu

pokracujiciho prodluzovani dichodového véku (do
roku 2028 pokles celkem o 0,9 %, dojde pfedevSim
k poklesu poctu starobnich duchodkyn, viz graf
4.1.1). S tim, jak bude v roce 2030 ukon&eno prodlu-
Zovani dichodového véku a s tim, jak do dlchodu
zacnou nastupovat populaéné silné ro¢niky naro-
zené v sedmdesatych letech minulého stoleti, bude
nasledné dochazet k vytrvalému nardstu poctu sta-
robnich dichodcl. Ten bude kulminovat kolem roku
2058, kdy by mélo byt starobnich dichodct pfiblizné
3,1 milionu, tj. zhruba o 30 % vice nez dnes. V pro-
jektovaném poctu starobnich dichodcu se mj. pro-
jevi vyse diskutované zmény v demografické pro-
jekci, a to pfedevsim snizeni poltu obyvatel v sou-
vislosti se SLDB 2021 (viz box 3.1). Oproti odhadu
poctu dichodcli z minulé Zpravy (2021) je tak pocet
ddchodcu na svém vrcholu zhruba o 100 tisic nizSsi.

Kromé zmény v poctu duchodcl dojde i ke zméné
struktury z hlediska pohlavi — srovnavani statutar-
nich vékl odchodu do dichodu pro muze a Zzeny po-
vede ke zvySeni podilu muzd na celkovém poctu sta-
robnich dlchodcl ze sou€asnych 39,9 % na 46,3 %
vroce 2072. Pretrvavajici pfevaha Zzen mezi di-
chodci bude tak po roce 2030 uréena pouze jejich
vy$S$i nadéji doziti. Nadéje doziti muzl a zen se pfi-
tom v demografické projekci priblizuje.

Graf 4.1.1 Projekce poctu starobnich dichodcu (stfedni varianta demografické projekce)
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Zdroj: CSU (2022), CSSZ (2022); vypodty NRR.

V projekci vydajli na starobni dlichody byla dale
odhadnuta vySe primérného starobniho dichodu.
Ten je ovlivnén jak vysi a poCtem nové pfFiznanych
dachodt, tak vysi dlchodu jiz existujicich, a tedy
pfiznanych v rlizné vzdalené minulosti.

VySe nové pfiznanych dichodl je tvofena jednak
tzv. zakladni vymérou, pro kterou pfedpokladame,

2052 2062 2072

Ze bude nadale na urovni 10 % prumérné mzdy.
Druhou slozkou ddchodu je takzvana procentni
vyméra, ktera je odvozena od minulych vydélkd
pojisténce indexovanych podle minulého vyvoje
priimérné mzdy a podle poctu let placeni pojistného
vCetné tzv. nahradnich dob a dalSich Gprav. Vypocet
dale obsahuje dvé redukéni hranice, které

37 Miru dGichodovosti pro zeny jsme uvazovali agregované pouze jednu, pficemz za modelovou situaci jsme povazovali zenu se dvéma détmi.
Pro detailngj$i popis a diskuzi mér dichodovosti a jejich modifikaci v dusledku rizného tempa zvySovani dichodoveho véku viz podkladovou
studii UNRR (2019): Projekce duchodového systému a rovnéz box 4.1 nasi Zpravy z roku 2021.
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predstavuji prvek redistribuce a tlumi rozdily v nové
vyméfenych dlchodech, pfi€emz tyto redukéni
hranice se kazdoro¢né méni podle vyvoje primérné
mzdy.38

VySi nové pfiznanych dichodl simulujeme v poméru
k primérmé mzdé. Jako vychozi droven nové
pfiznanych ddchod( pro nasi projekci jsme vyuzili
posledni znamou skute¢nost, podle které Cinila vy3e
novych ddchodd 47,4 % primérné hrubé mzdy pro
muze a 41,1 % pro zeny.3® Niz§i nové vymérfené
dichody Zen jsou dany jednak jejich v priméru
niz8imi mzdami, jednak jejich niz§im statutarnim
vékem odchodu do dlichodu, atedy kratsi dobou
pojisténi. Po sjednoceni statutarnich vékd odchodu
do dlchodu pro muze iZeny (tj. po roce 2030) se
Zenam prodlouzi doba pojisténi, a klesne tak rozdil
mezi vySi nové pfiznanych dichodd muzu a Zen.
U muzl predpokldadame stabilitu poméru nové
pfiznanych dlchod( k primérné mzdé, u Zen tento
pomér v nasi projekci postupné zvysujeme tak, aby
v roce 2030 dosahl arovné 44,0 % prdmérné mzdy.
Tento pomér odpovida dobé pojisténi vcetné
nahradnich dob 41 let (tedy pfiblizné o Ctyfi roky
vice, nez je tomu pro Zeny nyni). Rozdil mezi nové
pfiznanymi dlichody muz( a Zen bude ale pfetrvavat
i po roce 2030 kvUli jejich rozdilné vysi mezd.

Vzhledem k tomu, Ze po roce 2050 jiz nebude podle
stavajici legislativy doba vysokoSkolského vzdélani
uznavana jako nahradni doba, mezi roky 2050 az
2055 mirné snizujeme pomér nové pfiznanych
dlchodl k primérné mzdé.

Pro vypocet celkového primérného dlchodu je
nutné modelovat také vyvoj didchodl pfiznanych
v minulosti. Jejich vy8e zavisi jednak na schématu
jejich valorizace a jednak na zménach vyse dichod
nad ramec tohoto schématu. V minulych letech
(2018-2021) se pfitom dichody zvySovaly
v priméru vzdy o 2 p. b. rychleji, nez by odpovidalo
zakonné valorizaci. VySe nahradového poméru byla
vroce 2022 vyraznym zpusobem ovlivnéna
dynamikou cen. V souladu se zakonnym nastavenim
doSlo vroce 2022 vedle bézné valorizace v lednu
také ke dvéma mimofadnym valorizacim dlichodu
v ervnu anasledné vzafi 2022, které zvysi
dichody dohromady 010,5% (viz box 4.1).
Vzhledem ktomu, Zze soubézné doslo k poklesu
realnych mezd, pfi¢emz pfi poklesu realnych mezd
dlichody neklesaji, pak vychozi celkovy nahradovy
pomér vroce 2022 vzroste na 43,1 % z 40,7 %
z konce roku 2021.

V nasi  projekci predpokladame  dodrzovani
valorizacniho schématu iv budoucnu. V souladu
s §67 zakona o dlchodovém pojisténi tak

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

predpokladame valorizaci existujicich dlichodu
o polovinu ristu realné mzdy a o celou miru inflace.
Za miru inflace se pfitom uvazuje bud rist celkového
indexu spotfebitelskych cen nebo index Zivotnich
nakladd domacnosti dichodct podle toho, ktery
z indexu roste rychleji.

V nasi projekci pfedpokladame rlist indexu Zivotnich
nakladll duchodct 00,3 p.b. vysSi oproti mife
inflace podle indexu spotfebitelskych cen. Ten
v dlouhém horizontu poroste podle 2% inflacniho
cile CNB. Hlavnim dGvodem je predevsim vy$si
podil sluzeb apotravin ve spotfebnim koSi
domacnosti dlchodcl. Ceny sluzeb se pfitom
v konvergujici ekonomice zvySuji dlouhodobé
rychleji nez ceny ostatnich statkd (takzvany
Balassuv-Samuelsonuv efekt).

Primérny starobni dlchod je kromé vySe nové
pfiznanych ddchodud a valorizaci ovlivnén i podilem
poctu noveé priznanych ddchodd na celkovém poctu
dlchodcl. Nové pfiznané duchody jsou totiz kvl
valorizaci starSich dudchodl, ktera zaostava za
rastem mezd, oproti star§im dichodim obvykle
vy$Si. Naopak ¢ast starobnich dichodu prestane byt
vyplacena zddvodu umrti jejich pFijemcu, tyto
zaniklé duchody jsou naopak oproti prlimérnému
dlchodu nizsi. Zména pramérného dlchodu tak
odrazi vyvoj stavajicich dlchodu, pocet a vysi nové
pfiznanych dlchodld akoneéné ipocet a vysi
zaniklych ddachodl. Vyvoj vySe prdmérného
starobniho  ddchodu ovlivni idals§i zmény
v nastaveni dlichodového systému, jako je napfiklad
zavedeni tzv. ,vychovného® (zvySeni starobniho
dichodu za jedno vychované dité o ¢astku 500 K&
mési¢né od 1. ledna 2023) &i zvySeni duchodl pfi
dosaZeni 85 resp. 100 let (§ 67a odst. 1 zakona
€. 155/1995 Sb., o dichodovém pojisténi). V letosni
Zprave jsme vypocet nahradového pomeéru zpresnili,
pfitemz nové bereme v Uvahu vékovou strukturu
vySe starobnich dichodu muzu i zen. Podrobnéji viz
box 4.1.

Propojeni vSech téchto predpokladu
s demografickou projekci implikuje trajektorii vyvoje
primeérného dichodu, ktera se bude pohybovat mezi
42 % a43,5% primérné mzdy (viz graf4.1.2).
Néhradovy pomér nejprve vroce 2023 naroste
v souvislosti se zavedenim ,vychovného®, nasledné
v nejblizSim desetileti poklesne diky své vysoké
vychozi hodnoté a vzhledem ke zplsobu valorizace
starobnich dlchod(. Narust nahradového poméru
ve 30. a 40. letech je pak zpusoben vysokym pocétem
nové priznanych ddchod(.

Z poctu starobnich dlichodcu a vyvoje poméru vyse
ddchodd k primérné mzdé Ize odvodit trajektorii

% Pro podrobnéjsi popis viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce dtichodového systému.
39 MPSV (2021): Statisticka ro¢enka z oblasti prace a socialnich véci 2020. Pouzivame pramér poméru novych dichodd k primé&rné mésicni

mzdé za posledni dva roky.

21


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

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

vyvoje vydaju na starobni dlichody vyjadfenych jako oproti sou€asnosti je tazen predevsim ristem poctu
podil na HDP. Vydaje kulminuji kolem roku 2059 na dichodci ataké zvySenou vychozi Urovni
arovni 11,5 % HDP (viz graf 4.1.3). NarGst vydajl starobnich duchodu.
Graf 4.1.2 Pomér primérného starobniho Graf 4.1.3 Podil vydaju na starobni diichody
dichodu a primérné mzdy (v %) na HDP (v %)
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o
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Pomér starobniho diichodu k primérné mzdé 6.0
Zdroj: CSU (2022), CSSZ (2022); vypoéty NRR. Zdroj: CSU (2022), CSSZ (2022); vypotty NRR.

Box 4.1 Novy zptisob odhadu nahradového poméru

Kli¢ovym parametrem pro uréeni budouciho primérného dichodu a potazmo i naklad na dichodovy systém je
tzv. nahradovy pomér, ktery predstavuje pomér primérné vySe dlchodu k primérné hrubé mzdé. V letosni
Zpraveé doslo k nékolika zménam vypoctu nahradového poméru, které souvisely jak s nepfedvidatelnym vyvojem
cen v roce 2022, tak s legislativnimi zménami a se zpfesnénim metodiky projekce nahradového poméru do bu-
doucna. V tomto boxu tyto zmény struéné popiSeme.

Prvnim posunem bylo zvySeni vychoziho nahradového poméru pro rok 2022, které souviselo s nékolika vinami
valorizaci v pribéhu roku 2022. Podle ustanoveni § 67 zakona €. 155/1995 Sb., o dichodovém pojisténi, dochazi
k valorizaci vzdy v tzv. pravidelném terminu, jimz je leden daného roku, a to na zakladé vyvoje cen a mezd
v Cervnu predchazejiciho roku. K posledni valorizaci dichodu v pravidelném terminu tak na zakladé ristu cen
i mezd v ¢ervnu 2021 doslo v lednu 2022. Dlichody byly zvySeny v priiméru o 805 K&, z toho zakonna valorizace
na zakladé rastu mezd a cen ¢inila 505 K¢. Vzdy, kdyz od posledniho zvySeni dichodl dosahne rist cen alespon
5 %, dojde ke zvySeni procentni vymeéry vyplacenych didchodd mimo pravidelny termin v tzv. mimorfadném ter-
minu. K prekroc¢eni této hranice riistu cen pfitom doslo jiz v lednu 2022 (rast cen od ¢ervna 2021 dosahl 8,2 %),
takze v ¢ervnu 2022 doslo k narGstu primérného dichodu o 1 017 K& (cca 6,2 %). K dalSimu zvySeni dichodl
v mimoradném terminu dojde v zafi 2022, kdy procentni vyméra dichodll vzroste o 5,2 % (rlist indexu Zivotnich
nakladd dichodci*® mezi lednem a dubnem 2022). V prdméru vzrostou dichody o 700 K& (cca 4 %). Celkové
tak pramérny starobni diichod v priibéhu roku 2022 naroste o 2 522 K¢, tedy zhruba o 16,4 %. Protoze ve stejném
obdobi podle predikce MF CR naroste priimérna nominalni mzda pouze o 4,6 % (tj. redlna mzda poklesne), na-
hradovy pomér se zvysi z cca 40,7 % v roce 2021 na 43,1 %. Valorizace diichodl v nasledujicim fadném terminu
(tedy od ledna 2023) jiz bude zalozena na relativné nizkém rlstu indexu zivotnich nakladd dchodci mezi dub-
nem a Cervnem 2022 o cca 3,6 %. O téchto 3,6 % naroste cela Castka prdmérného starobniho dichodu (nikoli
pouze procentni vymeéry).4!

Od roku 2023 je pak tfeba do vyhledu nahradového poméru dale promitnout i dalSi legislativni zmény. Od 1. ledna
2023 dojde k zavedeni tzv. ,vychovného®, tedy zvySeni starobniho dlichodu za jedno vychované dité o ¢astku

40 Pro valorizaci dichodud — at' jiZ v fadném nebo v mimofadném terminu — se pouZije bud nardst indexu spotfebitelskych cen, nebo rist indexu
zivotnich nakladd dichodcl podle toho, ktery z obou indexu je vy$Si. Rozdil v rlstu cen podle obou indexu je dan odliSnou strukturou spotfe-
bitelského koSe obou indext (napfiklad vyssi podil potravin a Iék(l u domacnosti dichodcd, na druhou stranu jejich nulova vaha u imputova-
ného najemného vlastnikd).

41 Valorizace dichodd v fadném terminu by méla brat v potaz i rast realnych mezd, ale vzhledem k tomu, Ze realné mzdy v poslednim obdobi
klesaly, je pravdépodobné, ze narust dichodu nijak neovlivni (ve valorizaci se promita pouze kladny narlst realnych mezd, ddchody nikdy
neklesaji). Zaroven dojde ke zméné pomeéru zakladni a procentni vyméry primérného diichodu.
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500 K& mésicné.* Toto zvySeni se bude dotykat jak nové pfiznanych starobnich dichod, tak diichodu pfizna-
nych v minulosti, pficemz bude zvySovat pfedevsim dichody Zen. V naSich propoctech vychazime z dat o mirach
plodnosti Zen podle véku pro roky 1950-2020 (zdroj CSU), ktera doplfiujeme o odpovidajici pfedpokladané vé-
kové specifické miry plodnosti podle demografické projekce CSU. Zenam jednotlivych generaci pak projektujeme
celkovy pocet déti, které budou v priibéhu Zivota mit. Nové do projekce promitame i zvySeni dlichodu pfi dosazeni
urcitého veéku (dle § 67a odst. 1 zakona o didchodovém pojisténi zvyseni dichodu o 1 000 K¢ pfi dosazeni 85 let,
0 2 000 K¢ pfi dosazeni 100 let). Celkové podle naSeho odhadu v reakci na zavedeni vychovného dojde v roce
2023 k dal$imu nardstu nahradového poméru na 43,9 %.

Metodickou zménou ve vypoétu nahradového poméru, ktera je dulezita predevsim s ohledem na sestavovani
mezigeneracnich uétd (viz podkapitolu 6.4), je zohlednéni rozdilné vyse dlichodu podle véku.4® Vychozi informaci
pro uréeni nahradovych pomeéru je struktura vysSe a poctu vyplacenych starobnich dichodl podle véku za rok
2020 (graf B4.1.1), kdy cinil dichodovy vék pro muze 63,57 let a pro Zeny s dvéma détmi 61,5 let. Z vékové
struktury je zfejmy relativné nizky dichod v pfeddichodovém véku (o cca 17—20 %) souvisejici s odchody do
predéasnych dichodu.** Dichody dosahuji lokalniho maxima blizko diichodového véku, kdyZ jsou nove pfiznané
fadné dlchody obvykle vy$si, nebot jsou navazany na aktualni vysi mezd. Pfi zvySovani véku se pak dichody
snizuji, coz souvisi s valorizaénim schématem v minulosti pfiznanych diichodut (nartst dichodu o rlst cen a o po-
lovinu rastu realnych mezd). Pfi dosazeni véku 85 let pak dichod roste o 1 000 K& pfi dosazeni 100 let pak
0 2 000 K¢&.45 Jako vychozi bod pouzivame vysi dichodu upravenou (snizenou) o vliv tohoto ustanoveni.

Graf B4.1.1 Vékova struktura poctu diichodcti a primérného diichodu (rok 2020, pocet diichodcu
a prumérny diichod)
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Zdroj: €SSZ (2022), MPSV (2022); vypodty NRR. Zdroj: €SSZ (2022), MPSV (2022); vypoéty NRR.

V projekci rozliSujeme nové pfiznané dichody a dichody pfiznané v minulosti oddélené pro muze a zeny. Simu-
lujeme celkovy pocet starobnich dichodcl a po¢et noveé pfiznanych starobnich diichodl pro osoby daného véku,
ktery zavisi jednak na poc¢tu osob daného véku v demografické projekci, jednak na statutarnim didchodovém véku.
V druhém kroku pak pouzivame upravenou kfivku vékové specifické vysSe dichodd (graf B4.1.1), na kterou apli-
kujeme standardni valoriza¢ni schéma (rast cen plus polovina ristu realnych mezd). V poslednim kroku pak do
vékoveé struktury vySe duchodl pfidavame jednak simulaci tzv. ,vychovného* a zvySeni dichodl pfi dosazeni

“2 iz také UNRR (2022): Dopady zavedeni ,vychovného* do starobnich dichodu.

43 PYi dosavadnim pfistupu pouzitém v minulych Zpravach se implicitné predpokladalo, Ze vSichni dichodci pobiraji stejny starobni dichod.
Podrobnosti k novému pristupu véetné srovnani s pfistupem predchozim viz studii UNRR (2022): Odhad nahradového poméru davek du-
chodového pojisténi.

4 U muzh ve véku 54-59 let je vykazovan relativné vysoky duchod, ktery souvisi se zvlagtnim ustanovenim o starobnim dtchodu nékterych
pracujicich v hornictvi, ktefi maji dichodovy vék snizen o 7 let a ktefi dostavaji vy$si dichod. Pocet téchto osob je ale nizky.

45 Ustanoveni § 67a odst. 1 zakona &. 155/1995 Sb., o diichodovém pojisténi.
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85, resp. 100, let. U obou téchto poloZek predpokladame jejich stabilni pomér k nominalni mzdé, je tak mozné je
jednoduse ,pficist* na konci simulace.

Porovnani simulovanych nahradovych pomérd dle nové metodiky a podle metodiky pouzité v minulé Zpravé je
provedeno v grafu B4.1.2. Pred zapocétenim vychovného a bonusového dichodu po dosazeni véku
85, resp. 100, let (modra kfivka) generuje nova metodika pro nasledujicich 20 let nahradovy pomér o cca 0,5 p. b.
niz8i, nez bylo v metodice podle lofiské Zpravy (Cervena kfivka). V delSim horizontu je pak simulovany ndhradovy
pomér naopak o cca 0,5 p. b. vysSi. Zapoctenim ,vychovného® a vékové bonifikace dlichodu pak simulovany na-
hradovy pomér dale nardsta o cca 1,5 p. b. (Seda kfivka), vliv vychovného do nahradového poméru pak ale po-
stupné klesa v souvislosti s demografickymi trendy v minulosti (pokles poctu déti). Na konci horizontu pak vliv

Upravy opét nartsta vzhledem k rostoucimu podilu osob starSich 85 let.

Graf B4.1.2 Simulace nahradového poméru — srovnani staré a nové metodologie
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Zdroj: CSSZ (2022), MPSV (2022), CSU (2022); vypoéty NRR.

4.1.2 Invalidni dichody

Prfi projekci vyvoje invalidnich ddchodu, podobné
jako u duachod( starobnich, nejprve projektujeme po-
Cet pfijemcu a nasledné vysi primérného invalidniho
ddchodu. Projekce poétu invalidnich ddchodcu je za-
loZzena na pfedpokladech ohledné podilu osob pobi-
rajicich invalidni dichod v jednotlivych vékovych ko-
hortach (miry invalidity). Podobné jako u mér dicho-
dovosti rozliSujeme miry pro muze a pro Zeny.6 Mira
invalidity roste s vékem, jeji vrchol se v minulosti po-
hyboval mezi 60 a61lety umuzl a56 a58lety
u Zen. Vrcholy kfivky vékové specifické miry invali-
dity jsou v sou€asnosti nizsi, nez tomu bylo v minu-
losti. Projevuje se zde pfedevsim hypotéza zdravého
starnuti.4”

V blizkosti dosazeni dichodového véku jsou miry in-
validity ovlivnény hlavné& pfevadénim casti invalid-
nich ddchodd na dlichody starobni. Miry invalidity
zde klesaji, protoze €ast invalidnich dlichodcu voli
vyplaceni starobniho dlchodu, aje tak vyfazena
z evidence invalidnich ddchodcu. Néktefi invalidni
dlchodci s vys$Sim invalidnim ddchodem pobiraji
tento dichod az do véku 65 let, kdy je jim invalidni

dichod automaticky zménén na ddchod starobni.
V populaci nad 65 let je pak mira invalidity nulova.

V nasi 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 diichodového
véku. Od véku 55 let tak bude invalidita plynule na-
rustat az do tohoto vrcholu. Pokles miry invalidity od
jejiho vrcholu az do 64 let véku opét pfedpokladame
rovnomeérny, od véku 65 let pfedpokladame nulovou
miru invalidity.

V nasi projekci postupné pocet invalidnich dichodcl
nardsta, maximalni urovné dosahne v roce 2036,
kdy bude o 16 % vy$Si nez nyni. Narlst poctu inva-
lidnich dlichodcu souvisi jednak se starnutim popu-
lace, jednak s prodluzovanim zakonného dichodo-
vého véku, zejména u Zen. V letech 2037-2060
bude pocet invalidnich diichodct klesat s tim, jak bu-
dou pfechazet do dichodu starobniho. V roce 2060

46 Pro podrobné&;j$i popis zplisobu projekce poétu invalidnich diichodct viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.

4" Hypotéza zdravého starnuti viz Zpravu (2018).
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pak bude pocet invalidnich dichodcu o 8,3 % nizsi
nez v soucasnosti, nasledné bude na horizontu pro-
jekce mirné narustat.

Vysi primérného invalidniho dichodu projektujeme
tim zplsobem, Ze predpokladame staly pomér mezi
primérnym invalidnim ddchodem daného stupné
a primérnym starobnim ddchodem. Dynamika pra-
mérného invalidniho dichodu tak kopiruje rast du-
chodU starobnich (viz graf 4.1.2). Vychozi Uroven in-
validnich dichod je ovlivnéna valorizaci nad ramec

Graf 4.1.4 Podil vydaji na invalidni dichody
na HDP (v %)
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Zdroj: GSSZ (2022); vypodty NRR.

4.1.3 Pozuistalostni dichody

Pozistalostni dlichody tvofi dlichody vdovské, vdo-
vecké a siroti. Opét nejprve simulujeme pocet pfi-
jemcu jednotlivych typd dlchodd. U sirotéich du-
chodl budeme predpokladat stabilitu podilu pfi-
jemcl na populaci 0 az 21letych osob.48

V pfipadé vdovskych a vdoveckych duchodl je
nutné rozliSovat mezi dichody vyplacenymi samo-
statné (soélo) adlichody vyplacenymi v soubéhu
s dlichodem starobnim (pfipadné invalidnim). V pfi-
padé vdovskych a vdoveckych dlchodd vyplace-
nych sélo pfedpokladame jejich pfiblizné stabilni po-
dil na té ¢asti dospélé populace (ij. pro nase ucely
osoby starSi 21 let), ktera nepobira starobni nebo in-
validni diichod.

Jak v pfipadé poctu pfijemcU sirotéich dichodd, tak
i u poCtu pfijemcli sélo vdovskych/vdoveckych du-
chodUl dojde podle projekce k mirnému poklesu, pro-
toZze se obé& vymezené demografické skupiny pou-
Zité jako zaklad projekce navzdory prodluzovani di-
chodového véku mirné zmensuiji.

2072

% HDP
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zakonného schématu, v porovnani s dlichody sta-
robnimi byl v8ak jejich narlst v poslednich letech
méneé vyrazny.

Celkové podle projekce dojde pfedevsim vzhledem
k predpokladanému narlstu poctu pFijemcl invalid-
nich dichodl ke zvy$eni objemu vydaju na tyto du-
chody, a to ze soucasnych necelych 0,9 % HDP na
1,02 % HDP v roce 2039 (viz graf 4.1.4 atabulku
4.1.1). Nasledné bude podil vydajua na invalidni dd-
chody klesat k 0,94 % v roce 2060.

Graf 4.1.5 Podil vydajli na poziistalostni diichody
na HDP (v %)
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Zdroj: GSSZ (2022); vypodty NRR.

Komplikovanéjsi pfistup pouzivame pro projekci po-
¢tu vdovskych a vdoveckych dichodud vyplacenych
v soubéhu se starobnim nebo invalidnim ddchodem.
Pro projekci pouzivame vékové specifické miry po-
birani vdovského (a analogicky vdoveckého) du-
chodu, které ukazuiji, jaky podil Zen (resp. muzu) da-
ného véku pobira tento typ dichodu. Kfivka téchto
vékové specifickych mér roste s vékem. Vékové
specifické miry pobirani pozustalostniho soubého-
vého duchodu v projekci upravujeme o prodluzovani
zakonného véku odchodu do dlichodu az do roku
2030 a o prodluzovani o¢ekavané doby doziti (v pfi-
padé vdovskych duchodu zohlediujeme rast doby
doziti muzu a u vdoveckych dobu doziti Zen).4® Zvy-
Sovani zakonného véku odchodu do diichodu sni-
Zuje pocet osob, které na pozlstalostni duchod
v soubéhu maji narok, nebot se za jinak stejnych
podminek snizuje pocet duchodcli. Pokud roste
doba doziti nebo pokud se pfiblizuje doba doziti
muz( a Zen, pak se udalost ovdovéni posouva v pru-
méru do vysSiho véku. Navzdory zvySujicimu se cel-
kovému poctu seniord v populaci tak v nasi projekci

“8 Sirot¢i duchod mlze pfijemce pobirat az do 26 let véku (pokud studuje vysokou $kolu).
49 Pro detaily opét viz podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.
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dochazi k mirnému poklesu poctu vyplacenych po-
zustalostnich ddchodl v soubéhu.

Vysi pozlstalostnich dichodl modelujeme opét jako
fixni pomér na starobnim ddchodu podle priiméru za
posledni tfi roky. Projekce pozUstalostnich duchodi

celkové ukazuje na pomérné nevyrazny vyvoj mezi
0,45 % a 0,5 % HDP v souctu za vSechny typy poz({-
stalostnich dichodd, kdyz dochazi nejprve do roku
2031 k jejich poklesu o cca 0,05 p. b., nésledné pak
do roku 2060 pozUstalostni dichody vzrostou
0 0,09 p. b. (viz graf 4.1.5 a tabulku 4.1.1).

4.1.4 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 v dusledku kon-
vergence rust (viz podkapitolu 3.3). Proporcionalné
tak bude rlst i podil pfijma dlchodového systému
na HDP. Celkové tak pfijmy systému vzrostou
z 8,5 % HDP (2021) na pfiblizné 9,2 % HDP na
konci obdobi projekce. Je vSak zjevné, Ze takovy na-
rast pfijma do systému nem(ze stadit na pokryti
prudkého narlstu vydaju, ktery nastane zejména ve
30. letech. Na saldu ddachodového systému se
v kratkém a stfednim obdobi projevi rovnéz zvySeni
vydajl v souvislosti s valorizaci dichodd v roce
2022 a zavedenim vychovného vroce 2023 (viz
podkapitolu 4.1.1).

Graf 4.1.6 Ro¢ni salda diichodového systému
1,0

Dlichodovy systém jako celek bude v nejblizSich le-
tech vykazovat mirné deficity, které se budou zhruba
do roku 2030 zlepSovat. Po roce 2030 se ale kvuli
znaénému narlstu poc¢tu dichodcli zaéne posouvat
do vyraznych deficitt, které vyvrcholi kolem roku
2059, kdy budou podle projekce dosahovat pfiblizné
4 % HDP ro¢né (viz graf 4.1.6). Nasledny pokles vy-
daji a zlepSeni salda dichodového systému budou
zpusobeny snizovanim poctu starobnich dichodcu.

V nasi projekci pfedpokladame fungovani ddchodo-
vého systému podle stavajiciho zakonného nasta-
veni. VySe uvedeny vyvoj deficitd si v budoucnu
s nejvyssi pravdépodobnosti vynuti provedeni du-
kladnéjsi dichodové reformy.
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2052 2062 2072

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

2022 2032 2042 2052 2062 2072

Starobni dichody 7,7 7,7 9,4 11,1 11,5 10,5

Invalidni dichody 0,9 1,0 1,0 1,0 0,9 1,0
Pozistalostni dichody 0,5 0,4 0,5 0,5 0,5 0,6

Vydaje celkem 9,0 9.1 10,9 12,6 12,9 12,0
PFijmy celkem 8,5 8,7 8,9 9,0 9,1 9,2
SALDO -0,5 -0,4 -2,0 -3,6 -3,8 -2,8

Zdroj: CSU (2022), CSSZ (2022); vyposty NRR.

Pozn.: starobni duchody v€etné dichodu pfislusnikd ozbrojenych slozek. Soucty v tabulce mohou byt zatizeny nepresnosti vzhledem k zao-

krouhlovani.
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4.2 Zdravotnictvi

V Ceské republice jsou vydaje na zdravotnictvi dlou-
hodobé hrazeny pfedevsim z vefejnych zdroj(, které
se na financovani podili pfiblizné 80 %. Nejvétsi po-
dil vydaju na zdravotnictvi je hrazen pfimo z plateb
zdravotnich pojistoven, pfiblizné 65 % celkovych vy-
dajl na zdravotnictvi.50 Na tuto ¢ast se soustiedime
v nasi projekci. Také z hlediska pfijmové strany se
zameéfujeme pouze na oblast systému vefejného
zdravotnictvi.

Zakladem vydajové stranky je profil zdravotnich na-
kladl pfipadajicich na jednoho obyvatele daného
véku, pficemz rozliSujeme zvlast vékové specifické
naklady na zdravotnictvi pro muze a zeny. Pfedpo-
kladame, Ze tyto naklady jsou dostatecné stabilni
v Gase. Presto muze dojit v prlibéhu projekce ke
zménam nakladové kfivky. Nakladova kfivka se
muUzZe ménit napf. v souladu s konceptem zdravého
starnuti ¢i efektem morbidity.5’

V ramci na8i makroekonomické projekce pocitame
s tim, Ze realné mzdy porostou rychleji nez produkti-
vita prace, resp. nez HDP na obyvatele (viz podkapi-
tolu 3.3). Pokud budeme pfedpokladat, Zze si mzdy
ve zdravotnictvi udrzi svoji stavajici relativni uroven
vUc¢i primérné mzdé, povede zvySeni podilu mezd
na HDP za jinak stejnych okolnosti k posunu nakla-
dové kfivky ve zdravotnictvi smérem nahoru, protoze
mzdové naklady jsou vyznamnou soucasti vydajl na
zdravotnictvi.

Na druhou stranu relativni cena nékterych nemzdo-
vych nakladovych polozek, napf. dovazenych IéCiv Ci
zdravotnického vybaveni, maze pravé diky realné
konvergenci klesat. Realna konvergence totiz mimo
jiné zpusobuje i konvergenci domaci cenové hladiny
k zahrani¢ni cenové hlading, a tedy apreciaci real-
ného ménového kurzu, coz mlze rust zdravotnich
vydaju naopak brzdit. Vzhledem k vySe uvedenym
nejistotam ohledné sméru, v jakém se bude kfivka
vékové specifickych zdravotnich nakladd ménit, vy-
uzivame v simulaci stabilni kfivku empiricky odvoze-
nou jako prumeér pfisluSnych kfivek za obdobi 2010
az 2019, pfiCemz pracujeme oddélené s kfivkou pro
muze a s kfivkou pro zeny.

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 rdstu ekonomiky. VSechny zmény v podilu
vydajli na zdravotnictvi tak jsou pouze dusledkem

%0 Viz CSU (2021): Vysledky zdravotnickych Gétt CR 2010-2019.
51Viz box 4.3 ve Zpravé (2021).
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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 narast celkovych vydajl
na zdravotnictvi (viz graf 4.2.1).

V soucasnosti, pokud odhlédneme od zvySenych na-
kladd zplsobenych pandemickou situaci, jsou vy-
daje zdravotnich pojistoven na urovni 5,6 % HDP.
PFi realizaci stfedni varianty demografické projekce
by celkova vyse nakladl hrazenych z vefejného
zdravotniho pojisténi postupné do prvni poloviny
60. let tohoto stoleti vzrostla pfiblizné o 1 p. b. (viz
graf 4.2.2).

Pfijmova strana systému vefejného zdravotniho po-
jisténi se opira jednak o pojistné placené zamést-
nanci, zaméstnavateli a osobami samostatné vydé-
le¢né ¢innymi & osobami bez zdanitelnych pfijma,
jednak o pojistné placené statem za tzv. statni pojis-
ténce, tj. zejména déti, studenty, starobni a invalidni
dichodce, nezaméstnané atd. Platby za statni pojis-
ténce jsou ale z hlediska celkového deficitu vefej-
nych financi rozpoc&tové neutralni, protoZe jde o pfi-
jem jedné slozky vefejnych rozpoctl, tedy zdravot-
nich pojistoven na strané jedné, a o vydaj jiné slozky
vefejnych rozpocty, tj. centralni viady, 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 pfedpokladaného ristu podilu objemu mezd
a platli na HDP.

Kvuli zmirnéni propadu pfijm0 a zaroven kvuli zvy-
Seni vydaju systému vefejného zdravotniho pojisténi
v souvislosti s pandemii COVID-19 se oproti roku
2019 zvysSil vyméfovaci zaklad pro platbu zdravot-
niho pojisténi za statni pojisténce z 22 % na pfiblizné
28 % priimérné mzdy v roce 2020 a na 35 % v roce
2021. Vyméfovaci zaklad je aktualné nastaven tak,
aby vySe platby za statni pojisténce v roce 2022 zU-
stala ve vysSi této platby za rok 2021, pomér pramér-
ného vymérovaciho zakladu a priimérné mzdy tak
v roce 2022 klesne na 34 %.

Pro obdobi po roce 2022 nebyly ale zatim pfijaty
Zadné mechanismy, které by platby za statni pojis-
ténce dal upravovaly. V budoucnu by se platby za
statni pojisténce mohly valorizovat automaticky.>2.
V projekci vSak zatim tuto valorizaci neuvazujeme.

52 Aktualné je v legislativnim procesu novela zékona ¢. 592/1992 Sb., o pojistném na vefejné zdravotni pojidténi, ktera je nyni schvalena
obé&ma komorami Parlamentu. V ramci této novely byla schvalena také automaticka valorizace platby za statni pojisténce, podle niz se od
1. ledna 2024 bude tato platba valorizovat o soucet rustu cen (definovany jako procentni pfirlstek indexu spotfebitelskych cen) a jedné
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Predpokladame tedy, ze vyméfovaci zaklad zlstane
nezménén na 13 088 K& po obdobi pfistich dvaceti
let, kdy jeho pomér k primérné mzdé postupné
klesne zpét na plvodnich 23 %. Po zbytek projekce
pak pfedpokladame, Ze vymérovaci zaklad pro statni
pojisténce poroste stejnym tempem jako primérna
mzda. Po vyrazném rlstu v prvnich letech projekce
se tak budou platby za statni pojisténce v pfistich
20 letech snizovat az k 1,4 % HDP. V poslednich le-
tech projekce se pfijmy z pojistného hrazené statem
diky demografickému vyvoji kolem roku 2060 zvysSi
az na témér 1,6 % HDP. Ve druhé poloviné projekce
se u plateb hrazenych statem projevi efekt starnuti
obyvatel a s nim spojeny narast poctu starobnich
ddchodcd.

NaSe projekce pro oblast zdravotnictvi nadale pred-
poklada, Ze v dlouhodobém horizontu nedojde v du-
sledku pandemie k vyraznému zvySeni nakladd
zdravotnich pojistoven. Z tohoto dlvodu

Graf 4.2.1 Naklady hrazené ze zdravotniho
pojisténi podle vékovych skupin
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% HDP

nepocitame s pfimym dopadem pandemie do bu-
doucich vydaju pojistoven.

Celkovy pfijem do systému, ktery letos dosahne
6,5 % HDP, bude za pfedpokladu nezménéného vy-
mérovaciho zakladu pro platby za statni pojisténce
postupné klesat az k 6,1 % HDP ve 40. letech. Na-
sledné ovSem opét poroste az na pfiblizné
6,4 % HDP o 20 let pozdgji. Pfi napInéni stfedni va-
rianty demografické projekce tak — odhlédneme-li od
kratkodobych  vydaja  spojenych s pandemii
COVID-19 - bude systém vefejného zdravotniho po-
jisténi v mirném pfebytku, pfedevsim diky zvysenym
platbam zdravotniho pojisténi za statni pojisténce.
Tento prebytek bude postupné klesat z 0,9 % HDP
v roce 2022 az k nule v horizontu dalSich 15 let. Po
zbytek projekce pak bude systém vefejného zdravot-
niho pojisténi vykazovat deficity okolo 0,2 % HDP
ro¢né.

Graf 4.2.2 Podil vefejnych vydajii na
zdravotnictvi na HDP (v %)
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Zdroj: CSU (2022); vypoéty NRR.

4.3 Penézité nedichodové socialni davky a dlouhodoba péce

Dal$imi vydajovymi polozkami jsou penézité nedu-
chodové socialni davky a dlouhodoba péce. V mo-
delu nejprve simulujeme davky, které jsou dosta-
te€né fiskalné vyznamné s podilem na HDP nad
0,1 %. Zaroven musi byt u téchto davek mozné iden-
tifikovat vazbu na demograficky vyvoj. Témto dvéma
kritériim vyhovuji vydaje na penézitou pomoc v ma-
tefstvi, rodiCovsky prispévek, prispévek na péci
a prispévek na bydleni. Mezi tyto penézité nedicho-
dové socialni davky je zafazeno také darove

zvyhodnéni na vyzivované déti.5® Poté odhadujeme
vyvoj ostatnich davek, u nichz pfedpokladame udr-
Zeni konstantniho podilu na HDP na stavajici urovni.
Ostatni davky zahrnuji davky podpory v nezamést-
nanosti, pfidavky na déti, péstounské davky, po-
rodné a pohiebné, davky nemocenského pojisténi
a davky socialni pomoci/potfebnosti.

Vydaje na fiskalné vyznamné socialni davky simulu-
jeme samostatné a vyuzivame pro simulaci jejich

poloviny rustu realné mzdy. Tato zména vSak neovlivni celkové saldo sektoru vefejnych instituci, platba za statni pojisténce je totiz v akrualnim
vykaznictvi rozpoCtové neutralni poloZkou, je vydajem statniho rozpoctu, ale zaroven je pfijmem zdravotnich pojistoven.

%3 K této zméné doslo v ramci zmény metodiky narodniho Udetnictvi. Z hlediska celkového deficitu vefejnych instituci je nicméné tato zména
rozpoctove neutralni, nebot’ se slevy na déti nové pripocitavaji do socialnich davek (tj. zvyseni vydaji vefejnych rozpoctl), ale ve stejné vysi

se zvysuji pfijmy DPFO. Viz podkapitolu 4.6 této Zpravy.
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vazbu na demograficky vyvoj. V pfipadé pfispévku
na bydleni jsme ovéfili vazbu na demograficky vyvoj
na zakladé vyvoje v minulosti. U nékterych davek,
jako jsou napf. penézita pomoc v matefstvi a rodi-
Covsky pfispévek, vyplyva vazba na demograficky
vyvoj ze samotné konstrukce davky. K simulaci vyu-
Zivame nami upravené projekce demografického vy-
voje CSU. Zaroven predpokladame, Ze bude zacho-
van pomér prumeérné vyse davky k primérné mzdé
a dale Ze bude zachovana stavajici mira neCerpani
nékterych davek.

Pro simulaci davky penézita pomoc v materstvi vy-
chazime z konstrukce této davky. Jako zaklad pou-
zivame konstantni pomér primérné vysSe davky
a vySe primérné mzdy nasobeny délkou pobirani
této davky. Projekce této davky navazujeme na pro-
jekci vyvoje poc¢tu nové narozenych déti.

Projekce vydaji na rodi¢ovsky prispévek jsou na-
vazany na vyvoj poCtu déti do 4 let. V simulaci vy-
chazime z dat o struktufe pfijemcu rodi¢ovského pfi-
spévku dle véku ditéte, z udajl o poctu vyplacenych
davek rodiCovského pfispévku a poctu ukonéeného
Cerpani prispévku podle véku ditéte v dobé tohoto
ukonceni. Nasledné jsme vypocitali podil pFijemcl
v jednotlivych vékovych kohortach a jejich pramér-
nou mésicni vysi rodiCovského pFispévku. V simulaci
predpokladame, ze tento podil spolecné s pomérem
primérné mésicni davky na prGmérné mzdé bude
v Case konstantni. Rodi¢ovsky pfispévek je od roku
2020 zvySen na 300 000 K& a v této vySi zustava
i pro rok 2022.54

Pfi odhadu pfispévku na péci vychazime z podill
osob pobirajicich pfispévek v danych vékovych ka-
tegoriich a v daném stupni zavislosti v roce 2019
(4daje Uradu prace CR).55 Za predpokladu stabil-
niho podilu po¢tu osob v daném véku pobirajicich
pfispévek pak na zakladé demografické projekce
stanovujeme celkovy pocet osob pobirajicich pfispé-
vek v jednotlivych stupnich zavislosti. VySe pfi-
spévku na péci je nastavena podle schvalenych za-
kon(.% Do roku 2021 byla vyS$e pfispévku v nej-
vySS8ich dvou stupnich zavislosti niZsi pro osoby vy-
uzivajici pobytové socialni sluzby5?, od roku 2021 je
jiz vySe pFispévku stejna jako pro pfijemce pfispévku
v domaci péci, coz projektovanou vySi pFispévku
zvySuje. Od roku 2022 dale predpokladame stabilni
pomeér vySe pFispévku a priimérné mzdy.

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

Na demograficky vyvoj je navazana i projekce davky
prispévek na bydleni. Pfispévek simulujeme podle
vyvoje v minulosti na zakladé udaja CSU. Z nich vy-
plyva, Ze pfiblizné 25 % poctu vyplacenych davek
pfispévku na bydleni pfipada na osoby starsi
65 let.%® Zbylé tfi Ctvrtiny prijemcud poté tvofi osoby
mezi 18 a 64 lety. Od Cervence 2020 jsou pro narok
na davku hlaSeny osoby skute¢né Zijici v domac-
nosti Zadatele o pfrispévek bez ohledu na jejich trvalé
bydliste.

Vyvoj danového zvyhodnéni na déti je navazan na
vyvoj poCtu déti a podilu stfedoskolskych a vysoko-
Skolskych studentd. Na zvyhodnéni vznika narok
v pfipadé nezletilych déti do 18 let. Dale na néj
vznika narok v pfipadé déti do 26 let, které maji sta-
tus studenta, ¢&i ze zdravotniho duvodu nejsou
schopny soustavné pfipravy na vykon budouciho po-
volani ani vykonu soustavné vydéle¢né cinnosti.
V roce 2022 byla ro¢ni vySe dafiového zvyhodnéni
15 204 K& na prvni dité, 22 320 K¢ na druhé dité
a 27 840 K& na tieti a kazdé daldi dité. V simulaci
pouzivame primér hodnot zvyhodnéni na prvni
a druhé dité, tedy 18 762 K&. Pfedpoklddame, Ze
vySe danového zvyhodnéni na déti bude rist v sou-
ladu s pramérnou mzdou.

Projekce vyvoje podilu vydaja na jednotlivé davky
na HDP jsou zachyceny v grafu 4.3.1. V disledku
starnuti populace budou ze socialnich davek nej-
rychleji rist vydaje na pfispévek na péci. Vydaje na
prispévek na péci porostou po celé sledované ob-
dobi, ato z 0,6 % HDP nyni na vice nez 1,4 % HDP
v roce 2072. Tempo tohoto ristu zaéne zpomalovat
az na konci 60. let.

Vydaje na rodiCovsky pfispévek budou pfiblizné do
roku 2030 klesat, dale budou do prvni poloviny
50. let rust a poté pfijde opét obdobi mirného po-
klesu. Divodem je oCekavany vyvoj poctu déti do
¢tyr let. Objem danového zvyhodnéni na dité bude
mirné rust do roku 2060, poté za¢ne klesat. Celkovy
objem vyplacenych neduchodovych socialnich da-
vek bude do 30.let mimé rast z3,1% na
3,2 % HDP, kdyZ se budou zhruba vyrovnavat ros-
touci vydaje na pfispévek na péci a klesajici vydaje
na rodiCovsky pfispévek. Nasledné se bude objem
neddchodovych socialnich davek zvySovat prede-
v§im v dasledku rostoucich vydajl na pfispévek na
péci az na 4,1 % HDP v roce 2072.

5 Pro rodi¢e dvou a vice déti narozenych soucasné je celkova vyse davky 450 000 K&. V modelu vsak simulujeme rodicovsky pfispévek
v jednotné vysi 300 000 K¢ pro vSechny déti. Podil vice€etnych porodd na vSech porodech podle dat CSU tvofil v roce 2019 jen 1,3 % (v roce

2009 byl tento podil 2,1 %).

“ Podil osob pobirajicich pfispévek na péci vyznamné nartsta po dovrseni 75 let. Podrobny popis zpUsobu vypoctu viz podkladovou studii
UNRR (2019): Odhady nakladu pfispévku na péci v navaznosti na starnuti populace.

1. stupni zavislosti az po 19 200 K& v nejvysSim 4. stupni. PFispévek je vy8Si pro osoby mladsi 18 let.

5" Pfispévek na pééi byva obvykle pouzivan jako soucéast Uhrady klienta dané socialni sluzbé.

% Tento Udaj jsme také ové&fili s vyuzitim dat EU-SILC pro CR z roku 2018, dle kterych je podil osob ve véku nad 65 let pobirajicich pFispévek
na bydleni 20 % a na celkovych vydajich na pfispévek na bydleni se podili 22,5 %.
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Graf 4.3.1 Projekce penézitych socialnich davek nediichodového typu
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4.4 Skolstvi

Podil vydaji na Skolstvi relativné k HDP se v roce
2021 pohyboval okolo 5,1 %, pfiCemz nejvétsi podil
na vefejnych vydajich v oblasti Skolstvi ma Minister-
stvo Skolstvi, mladeZe a télovychovy (MSMT). Ze
svého rozpoctu odvadi témeér 75 % vydajl formou
transfer( vefejnym rozpo€tim mistni urovné. Kromé
MSMT pfispivaji na vydaje na $kolstvi i obce a kraje,
v jejichz kompetenci je zfizovani a sprava vzdélava-
cich zafizeni od matefskych Skol az po vysSi od-
borné skoly.

Nejvyraznéjsi ¢ast vydaju verejného Skolstvi pfipada
na mzdové naklady regionalniho Skolstvi. Ty se od-
viji od rastu platd a mezd a od poctu zaméstnancu,
ktery pfimo zavisi na poctu zaka. V projekci vydajl
na Skolstvi, jenz zachycuje graf4.4.1, pfedpokla-
dame, ze pomér poctu pedagogickych a nepedago-
gickych pracovnikll na tisic zaka v jednotlivych ty-
pech kol zlstane neménny po celou dobu horizontu
projekce. Také podil zaku z jednotlivych vékovych
kategorii je v projekci ponechan na drovni priiméru
skute¢nych podild z let 2015-2019. Po pocatecnim
zrychleni bude pfedevsim ve 30. a 40. letech dyna-
mika vydajl na vefejné Skolstvi zpomalovat vlivem
demografického vyvoje, kdy bude ve Skolstvi vzhle-
dem k mensimu mnozstvi zaku potfeba méné peda-
gogickych i nepedagogickych pracovniku.

Rist celkovych vydaji na Skolstvi je ovlivnén prede-
v§im dynamikou mezd pedagogickych a nepedago-
gickych pracovniku. V predeslych letech byla dyna-
mika prdmérnych mezd ve $kolstvi vy$si nez rast
primérné mzdy v ekonomice, kdy se minula vlada ve
svém programovém prohlaSeni zavazala, ze v roce
2021 platy uciteld a nepedagogickych zaméstnancu
dosahnou minimalné 150 % své urovné z roku 2017.

30

2062 2072

V nasledujicich letech pfedpokladame shodnou dy-
namiku s prumérnou mzdou v ekonomice.

Vyznamnou &ast vydajd MSMT tvofi platby pfimo vy-
sokym Skolam na béznou €innost vysokych Skol a na
vyzkum a vyvoj. PfedevSim u plateb vysokym Sko-
lam vidime opacny trend nez u transfer(i mistnim ve-
fejnym rozpoctlm. Jejich podil na celkovych nakla-
dech kapitoly klesa. Zatimco v roce 2013 tvofily vy-
daje na vysoké skoly témér tretinu celkovych vydajl
MSMT, v roce 2021 to bylo pouze 20 %. Do bu-
doucna nicméné projektujeme, Ze uz vydaje na vy-
soké Skoly dale klesat nebudou, a to predevsim kvuli
rostoucim mzdovym nakladdm. Podil studentl vyso-
kych kol ve véku od 18 do 26 let na celkové popu-
laci v této skupiné je srovnatelny s vyS$i tohoto uka-
zatele v Rakousku. Z tohoto dlivodu ponechavame
pro potfeby projekce podil studujicich na celé popu-
laci ve stejné vékové skupiné na stavajici urovni.
S ohledem na demografickou projekci se tak da oce-
kavat i pfiristek studentu, jejichz poCet ma byt nej-
vys$Si ve 30. letech.

V provoznich vydajich vysokych 3kol se dynamika
mezd projevi v narGstu nahrad akademickym pra-
covnikiim, jejichz pocet rovnéz z velké Casti zavisi
na poctu studentl. Vzhledem k demografickému vy-
voji bude pocet vysokoSkolskych studentl rist jesté
jednu dekadu, coz se odrazi na potfebé rozSifovani
kapacit a vybaveni vysokych Skol. Pfevazna Céast
provoznich nakladu vefejnych vysokych Skol je tak
v naSem modelu zavisla na demografickém vyvoji,
u zbyvajici jedné tretiny téchto nakladu pak pfedpo-
kladame jejich rust shodny s ristem HDP. Do nasi
projekce promitame také dalSi vydaje na Skolstvi ve
vySi 1,5 % HDP, které zahrnuji napf. kapitalové



vydaje Ci ostatni bézné vydaje, u nichz predpokla-
dame rust v souladu s HDP.

Oc¢ekavame také, Ze v dlouhodobém horizontu
vzrostou vysokym Skoldm vydaje na vyzkum a vyvo;.
Pfedpokladame, Ze vySe vydaju na vyzkum a vyvoj
je ze dvou tretin ovlivnéna rlstem mezd ve Skolstvi,
tretina nakladll pak poroste v souladu s real-
nym HDP.%°

Souhrnné vydaje na Skolstvi v realném vyjadfeni se
budou zvySovat po celou dobu zahrnutou do pro-
jekce. Ve vztahu kHDP porostou nejrychleji

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

v nasledujicich tfech letech vlivem ristu mzdovych
nakladd. Dynamika vydaji na Skolstvi ve vztahu
k HDP ale bude v pfistich 12 letech zpomalovat vli-
vem demografického vyvoje s tim, jak bude ve verej-
nych 8kolach (mimo vysokych 8kol) klesat poclet
zaku. Kolem roku 2040 za¢ne nicméné dynamika ve-
fejnych vydaju na Skolstvi ve vztahu k HDP opét
zrychlovat, a to az na 5,6 % okolo roku 2060, avSak
v poslednich deseti letech nasi projekce opét vliivem
demografického vyvoje zpomali.

Graf 4.4.1 Podil verejnych vydaji na Skolstvi na HDP (v %)
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4.5 Vydaje spojené s konvergencnimi efekty a dalSi vydaje

VySe jsme se vénovali vydajim, o kterych pfedpokla-
dame, ze budou vice & méné spojeny s demografic-
kymi zménami. O zbyvajicich vydajich sektoru vefej-
nych instituci bychom mohli pfedpokladat pfibliznou
stabilitu jejich podilu na HDP. Nicméné bez ohledu
na demograficky vyvoj se samotna skute¢nost, Ze je
Ceska ekonomika ekonomikou konvergujici, bude
dlouhodobé systematicky projevovat iunékterych
dal$ich vydaju. Nasim cilem v$ak neni dopodrobna
simulovat podily a vyvoj jednotlivych vydajovych ka-
tegorii. Jde nam spiSe o zachyceni systematickych
a dlouhodobych zmén, které budou z konvergence
vyplyvat. Ztohoto dlvodu se ukonvergenénich
efektl soustfedime na jejich pFispévek k ristu ¢i po-
klesu celkovych vydaju (vyjadfenych v % HDP).

Prvni skupinou vydajd, kde mohou nastat konver-
gencni efekty, jsou vefejné investice. V jejich pfi-
padé projekce prfedpoklada postupné snizovani je-
jich podilu na HDP. Tento vztah vychazi zanalyz
provedenych na vzorku zemi EU, které ukazuji na
nepfimo umeérny vztah mezi ekonomickou vyspélosti

zemé apodilem vefejnych investic na HDP. Méné
vyspélé staty zpravidla vynakladaji na vefejné inves-
tice vétsi procento HDP. DGvodu pro tuto skute¢nost
je zfejmé vice. Jednak v pfipadé méné vyspélych,
ale konvergujicich zemi, muze hrat roli snaha o eli-
minaci nedostate¢né urovné infrastruktury (dalnice,
Zeleznice, méstska infrastruktura atd.) aztoho ply-
nouci vy8Si uroven vefejnych investic. DalSim moz-
nym ddvodem je vyS$Si relativni cenova hladina in-
vestiénich statkid vméné vyspélych zemich, ktera
pfimo vede k vy$Si mife investic. VysSi relativni ce-
nova hladina investic mize byt zplsobena ekono-
mickymi zakonitostmi (odliSné vybaveni méné vy-
spélych ekonomik kapitalem, praci a technologiemi),
lita fungovani vefejné spravy, na coz poukazuji na-
priklad indexy kvality vladnuti.®® Projekce NRR pred-
vida, Ze s rlistem hospodarské vyspélosti Ceské re-
publiky budou oba efekty vyprchavat, coz povede
k poklesu podilu vefejnych investic 00,3 % HDP na
horizontu projekce (viz tabulku 4.5.1).

%% Tento predpoklad vychazi ze statistiky Eurostatu (2019), podle které platby zaméstnancim tvofi dvé tfetiny celkovych vydaju na tercialni

vzdélavani.

80Viz napf. World Economic Forum (2019): The Global Competitiveness Report 2019.
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V pfipadé vydajl na obranu sice nedochazi ke kon-
vergencénim efektlim v tom smyslu, Ze by rostly v di-
sledku konvergence Ceské ekonomiky, nicméné pro-
jekce pocita s tim, Ze v souladu s Programovym pro-
hlasenim viady Ceské republiky z 6.ledna 2022
a také vzhledem k mezinarodni situaci spini Ceska
republika do roku 2025 své zavazky vici Severo-
atlantické alianci (NATO), abudetedy vydavat
na obranu prostfedky odpovidajici 2 % HDP. Pro-
jekce predpoklada postupny narlist vydaju na ob-
ranu do roku 2025 na uroven 2 % HDP a nasledné
jejich stagnaci.

Konvergence Ceské ekonomiky se také promitne do
odménovani zaméstnanci sektoru verejnych in-
stituci, coz bude pfedstavovat dal$i vydajové tlaky.
Dlivodem je pfedpoklad postupného zvySovani na-
kladovosti €innosti zabezpeovanych organizacemi
sektoru vefejnych instituci. Rust produktivity prace
arast podilu nahrad zaméstnancim v soukromém
sektoru bude zpusobovat mzdové tlaky, které se
nutné budou prelévat i do sektoru verejnych instituci.
Cinnosti v tomto sektoru v8ak maiji vétsinou povahu
sluZzeb a to navic takovych, Ze v jejich pfipadé neni
mozné zcela kompenzovat mzdovy rlst ristem pro-
duktivity prace (vefejna sprava, justice, vnitfni bez-
pec¢nost apod.). V dlsledku toho bude dochazet
k ristu nakladovosti i pfi zachovani stejného roz-
sahu sluzeb produkovanych zaméstnanci sektoru
vefejnych instituci, a tedy i k rGstu relativniho podilu
na HDP. Jedna se oprojev tzv. Baumolova-

Bowenova efektu: statky, pfijejichZz vyrobé& dlouho-
dobé nedochazi k ristu produktivity prace (maji-li byt
poskytovany ve stejné kvalité), se v dusledku rdstu
mezd v ostatnich odvétvich nutné stavaji relativné
drazsimi.

V této &asti nejsou simulovany dopady Baumolova-
Bowenova efektu na vydaje do zdravotnictvi, Skolstvi
a obrany, nebot ty jsou obsazeny jiz v dil€ich projek-
cich prezentovanych v predeslych Castech Zpravy.
Ve zbylych oblastech nase projekce pocita s tim, Ze
tento efekt bude postupné nar(stat a v zavéru pro-
jektovaného obdobi bude pfedstavovat dodatecnych
0,4 % HDP na vydajové strané.

Mimo konvergencni efekty zohledfiujeme téz narlst
platby do EU. Schvélenim viceletého finan&niho
ramce na obdobi 2021-2027 doSlo mimo jiné k trva-
Iému navySeni stropu prostfedk( na platby na 1,4 %
hrubého narodniho dichodu.®! Stejné jako v pred-
chozich Zpravach tak nadale pocitame (ve srovnani
se soucasnosti) s navySenim platby do EU
0 0,1 % HDP od roku 2028.

U zbyvajicich vydaju ve vysi 17 % HDP nepfedpo-
kladame citlivost ani na demograficky vyvoj, ani na
konvergencni Ci jiné efekty a drzime tedy jejich vysSi
konstantni az do konce horizontu projekce. Jejich ve-
likost je odvozena z vyvoje hospodareni sektoru ve-
fejnych instituci v letech 2015-2021 a predikce MF
CR na roky 2022-2024.62

Tabulka 4.5.1 Podil vydajti spojenych s konvergencnimi efekty a dalSich vydaji na HDP (v %)

2022 2032 2042 2052 2062 2072

Ostatni vydaje — vychozi uroven 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0
Zmeény ostatnich vydajl v souvislosti s konvergenci 0,0 0,7 0,7 0,7 0,7 0,8
vefejné investice 0,0 -0,1 -0,2 -0,3 -0,3 -0,3
vydaje na obranu 0,0 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
rust nakladovosti sektoru verejnych instituci 0,0 0,1 0,2 0,3 0,3 0,4
naruast platby do EU 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
OSTATNI VYDAJE VCETNE ZMEN 17,0 17,7 17,7 17,7 17,7 17,8

Zdroj: vypocty NRR.

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

4.6 Prijmy v dlouhodobé projekci

U pfijmu sektoru vefejnych instituci se v dlouhodobé
projekci prolinaji demografické a konvergencéni
efekty. PFijmy vefejnych rozpoctl jsou pro ucely této
Zpravy rozdéleny do nasledujicich skupin: vynosy
z dani z pfijm0 fyzickych a pravnickych osob, po-
vinné prispévky na socialni zabezpec&eni, vynosy ze
zdanéni spotfeby a ostatni pfijmy (napf. dlichody

z vlastnictvi, pfijmy z prodejl zbozi a sluzeb, pfijmy
z EU).

PFi projekci vynosu dané z pfijmu fyzickych osob
(DPFO) vychazime z pfedpokladu, Ze je zavisly pre-
dev§im na nahradach zaméstnancim. Dle naSich
odhadl se bude diky konvergenénimu efektu podil
nahrad zaméstnancum na HDP postupné zvySovat
(viz podkapitolu 3.3), a s tim bude proporéné rust

61 Rozhodnuti Rady (EU, Euratom) 2020/2053 ze dne 14. prosince 2020 o systému vlastnich zdroji Evropské unie a o zrugeni rozhodnuti

2014/335/EU, Euratom.

8 MF CR (kvéten, 2022): Konvergenéni program Ceské republiky.
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také podil této dané na HDP. Tento efekt prevazi
nad tim, Ze podil pracovnikl na celkové populaci
bude z demografickych dlvodu klesat. Mzdy podle
nasi makroekonomické projekce porostou dosta-
tecné rychle na to, aby pokles poctu pracovniku vice
nez vykompenzovaly.®® Oc¢ekavany rdst vynosu
DPFO z aktualnich 3,4 % HDP na 3,7 % HDP ke
konci projekce je tak pouze dusledkem konvergenc-
niho vyvoje (viz tabulku 4.6.1).

Vynos dané z pfijmt pravnickych osob je zna¢né
citivy na hospodarsky cyklus, a proto jeho vySe
v Case kolisa. Také konstrukce danového zakladu
vede v pfipadé této dané k jeji obtizné predikovatel-
nosti. V dlouhodobé projekci vSak od cyklickych vlivi
odhlizime a z divodu logické konzistence projektu-
jeme jeji vynos podle vyvoje Cistého provozniho pre-
bytku. Ten by mél vysvétlovat vyvoj vynosu této dané
Iépe nez vyvoj HDP, protoze pravé Cisty provozni
prebytek je makroekonomickym protéjSkem cCistych
provoznich zisk(l pfed zdanénim.® Obdobné jako
v pfipadé DPFO se i zde budou projevovat konver-
gencni efekty, ale budou mit opa¢ny dusledek. Rlst
podilu nahrad zaméstnanciim na HDP povede nutné
k poklesu podilu hrubého provozniho piebytku
na HDP. Podil &istého provozniho pfebytku na HDP
pak bude klesat jesté vyraznéji, protoze predpokla-
dame, Ze podil spotfeby fixniho kapitalu na HDP z(-
stane zachovan. V disledku toho klesne podil vy-
nosu dané zpfijml pravnickych osob na HDP
z 3,2 % na pocatku projekce na 2,4 % na jejim konci.

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

Povinné prispévky na socialni zabezpeéeni zahr-
nuji pfispévky na dachodové pojisténi (véetné sys-
témda ministerstva obrany, vnitra a financi), pfi-
spévky na verejné zdravotni pojisténi bez statnich
pojisténcq, platby za statni pojiSténce a ostatni po-
vinné pfispévky na socialni zabezpeceni (pfispévek
na nemocenské pojisténi a pfispévek na statni poli-
tiku zaméstnanosti). VSechny tyto platby jsou vzhle-
dem k jejich konstrukci v nasi projekci navazany ob-
dobné jako DPFO na nahrady zaméstnancum. Pro-
jevuje se zde opét konvergenéni efekt — jejich podil
na HDP roste proporcionalné s rlstem podilu na-
hrad zaméstnancum. V pfipadé pfijmu za takzvané

Vydaje a pfijmy v dlouhodobé projekci

statni pojisténce jsme zohlednili zejména demogra-
ficky vyvoj skupin, do kterych statni pojisténci patfi
(podrobnéji viz podkapitolu 4.2). Pfipomerime, Ze
v sektoru vefejnych instituci jsou platby za statni po-
jisténce jak pfijmem (pro zdravotni pojistovny), tak
i vydajem (pro statni rozpocet). Nemaji tak vliv na
saldo sektoru, nicméné je uvadime oddélené, pro-
toze ovliviiuji udaje o struktufe a velikosti sektoru ve-
fejnych instituci.

Zdanéni spotfeby (dané z vyroby a z dovozu) za-
hrnuje zejména vynosy dané z pfidané hodnoty
a selektivnich spotfebnich dani. Vynos téchto dani je
simulovan podle podilu vydajii na kone¢nou spo-
tfebu domacnosti na HDP, které predstavuji aproxi-
maci nejvyznamnéjsi ¢asti dafiového zakladu dani
ze spotieby. Ten se podle nasSi makroekonomické
projekce nijak neméni (zména struktury dachodi
ve prospéch nahrad zaméstnancim se nutné nepro-
mitd do zmény struktury uziti diichodu), takze i vy-
nos zdanéni spotfeby si bude udrZovat konstantni
podil na HDP.65

Dachody z vlastnictvi zahrnuji zejména dividendy
apodily na zisku statem vlastnénych podnikd.
| v tomto pfipadé budeme pfedpokladat stabilni podil
na HDP. Zaroven neo¢ekavame, Ze by stat svuj po-
dil ve vyznamnych firmach, které (spolu)vlastni, mé-
nil. Celkové proto prfedpokladame, Ze podil dichod
z vlastnictvi na HDP zlstane konstantni ve vysi
0,6 %.

Ostatni pfFijmy zahrnuji zejména pfijmy z prodeje
zboZi a sluzeb a pfijmy plynouci z EU. Urokové pfi-
jmy z titulu umistovani prebytecné likvidity nejsou
s ohledem na fungovani Statni pokladny uvazovany.
Podil pfijma z prodeje zbozi a sluzeb na HDP je
v zasadé stabilni, proto je pro dlouhodobou projekci
zafixovan. U pfijmi z EU také predpokladame, ze
budou dlouhodobé tvofit konstantni procento HDP.
Vyvoj téchto pfijmu je vSak zatizen znaénou mirou
nejistoty, ktera jejich kvantifikaci dale znesnadnuje.
Ackoliv I1ze vzhledem ke klimatické politice EU (viz
box 2.2) oCekavat kratkodobé zvyseni téchto pfijm,
nemame Zadnou informaci o strukturalni zméné
v dlouhém obdobi. Je také nutné upozornit, Ze nase
projekce zahrnuje pouze pfijem sektoru vefejnych
instituci z EU, nikoliv celkové pfijmy zEU pro
v8echny subjekty v Ceské republice, u kterych Ize
predpokladat vzhledem ke konvergenci k vyspélym
ekonomikam spiSe budouci pokles.

8 Poznamenejme, Ze se zde ¢astetné odklanime od provadéni projekce strikiné v souladu se souéasnou legislativou. Dariové predpisy ¢asto
zahrnuji odpocty a slevy nebo rozhodné hranice uvedené v nominalnim vyjadfeni. Rast nominalnich mezd a dalSich pfijmu tak maze za jinak
stejnych okolnosti vést k rlstu primérné miry zdanéni. To znamena, Ze aniz by doslo ke zméné legislativy, dochazi napfiklad k erozi realné
hodnoty odecitatelnych polozek, nastava presun do vy&Sich danovych pasem a s nim spojené zdanéni vyssi dafiovou sazbou apod. V nasi
projekci vSak s timto a podobnymi efekty nepracujeme a prfedpokladame, ze bude napfiklad realna hodnota odecitatelnych polozek stabilni.

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

nebo pfi ocefiovani zasob).

55 Opét se zde mirné odklanime od striktniho souladu s legislativou, protoZe nékteré spotfebni dané jsou konstruovany nominalni ¢astkou na
dané mnozstvi statku. Pfedpokladame tedy, ze legislativa se bude v dlouhém obdobi ménit takovym zpusobem, Ze vynos této skupiny dani
se bude vyvijet tak, jako kdyby byly vdechny konstruovany jako dané ad valorem.
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Tabulka 4.6.1 Prijmy sektoru verejnych instituci ve vybranych letech (v % HDP)

2022 2032 2042 2052 2062 2072

Dané z pfijmu fyzickych osob 3,4 3,5 3,5 3,6 3,6 3,7
Dané z pfijm0 pravnickych osob 3,2 3,0 2,8 2,6 2,5 2,4
Ostatni bézné dané 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
PFispévky na socialni zabezpeceni 16,2 16,1 16,2 16,6 16,8 16,8
duchodové 8,5 8,7 8,9 9,0 9,1 9,2
vefejné zdravotni pojisténi (bez SP) 4,5 4,6 4,7 4,8 4,8 4,9
platba za stéatni pojisténce (SP) 2,0 1,6 1,4 1,6 1,6 1,5
ostatni 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3
Dané z vyroby a dovozu 11,7 1,7 11,7 11,7 1,7 11,7
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 40,1 39,9 39,9 40,1 40,3 40,2

Zdroj: vypocty NRR.

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

5.1 Primarni saldo

Projekce jednotlivych pfijmovych a vydajovych polo-
Zek umoZziuji sestavit projekci primarniho salda sek-
toru vefejnych instituci (viz graf 5.1.1). V celém sle-
dovaném obdobi ukazuje nase projekce zaporna pri-
marni salda. Vyrazny trend prohlubovani primarnich
deficitll se projevuje od poloviny 30. let. Dvodem je
vydajova strana, ktera roste predevsim z demogra-
fickych davodu (vydaje na dichody a zdravotni péci,
prispévek na péci), ale svoji roli sehrava i zvyseni

Graf 5.1.1 Primarni saldo sektoru verejnych instituci

2,0

vydajl na Skolstvi. Zaporné hodnoty primarnich sald
se budou podle projekce po roce 2060 zmirfiovat,
protoZze tou dobou zac¢nou do starobniho dlichodu
nastupovat populaéné slabsi ro¢niky. Kazdoro¢ni
deficity pfesto zlstanou zna¢né az do konce projek-
tovaného obdobi. Pfijmova strana rozpoctu ve sle-
dovaném obdobi bude v zasadé stabilni a nepfi-
spéje ke kompenzaci rostoucich vydaju.

0,0

-10,0
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Zdroj: vypocty NRR.

5.2 Urokové naklady

Pro uceleny obrazek o vyvoji salda sektoru vefej-
nych instituci musime trajektorii primarnich sald do-
plnit jeSté o urokové vydaje spojené s dluhem sek-
toru vefejnych instituci. Vydajové i pfijmové polozky
jsme az doposud vyjadfovali ve vztahu k HDP a mira
inflace tak pro né pfi tomto vyjadfeni nebyla rele-
vantni. V pfipadé urokovych vydajl to vsak jiz neni
mozné. Urokové vydaje jsou obecné& uréeny nomi-
nalni urokovou mirou, ktera v sobé miru inflace uz
obsahuje. Nominalni urokova mira je totiz souctem
realné urokové miry a miry inflace, pfiemz realna
urokova mira je sama ur€ena realnymi faktory, jako
je mezni produktivita kapitalu nebo €asové prefe-
rence ekonomickych subjektd. Dlouhodoba mira in-
flace tak ma pfes nominalni drokové miry vliv na po-
dil urokovych vydaju na HDP, a tedy i na celkovou
velikost podilu vydaju sektoru vefejnych instituci
na HDP. V na$i projekci nominélnich urokovych vy-
daji pocitame s 2% inflaci, coz odpovida stfedu ci-
lového pasma centrélni banky.

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

2052 2062 2072

vice nez 90 %) a na ten se v nasi projekci zaméfime.
O urokovych nakladech na zbylou &ast dluhu sektoru
vefejnych instituci (napf. dluhy obci) budeme pied-
pokladat, ze se budou chovat obdobné.

Statni dluh je v realité financovan celym véjifem na-
stroju od neobchodovatelnych pfijatych zapujcek az
po Sirokou paletu dluhovych cennych papirQ s odlis-
nymi dobami do splatnosti, rGznymi kupénovymi vy-
nosy irGznymi denominacemi.®® V projekci jsme
proto nuceni pfistoupit ke zjednoduseni a cely dluh
sektoru vefejnych instituci rozdélit na dvé &asti —
kratkodoby dluh (tj. dluh splatny do jednoho roku)
a dlouhodoby dluh. O kratkodobé ¢&asti dluhu pied-
pokladame, Ze je financovana za kratkodobou sazbu
a kazdy rok musi byt za aktualni sazbu refinanco-
vana. Naproti tomu o dlouhodobé ¢€asti dluhu pred-
pokladame, Ze je financovana pomoci dluhopist
s puvodni desetiletou splatnosti a s kupdnem, ktery
odpovida desetileté nominalni urokové mife (deseti-
leta splatnost byla zvolena proto, Ze jde o nejdelSi
splatnost, za kterou mame dostate¢né dlouhou ¢a-
sovou fadu, jez je  zaroveh mezinarodné

% Podrobnéji k tomu viz MF CR (2022): Zprava o fizeni statniho dluhu Ceské republiky v roce 2021 a Morda (2022): Vyvoj statniho dluhu

Ceské republiky (2. aktualizované vydani).
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srovnatelnd). Podily kratkodobého a dlouhodobého
dluhu na celkovém dluhu udrZujeme konstantni na
arovni 20 %, resp. 80 %. Urover 20 % predstavuje
maximalni hranici pro podil kratkodobého dluhu.®”

Celkové urokové naklady modelujeme jako soucin
dluhu sektoru vefejnych instituci a takzvané impli-
citni nominalni drokové miry, ktera je vazenym pra-
mérem nominalnich udrokovych mér placenych
z kratkodobé a dlouhodobé ¢asti dluhu. Vaha kratko-
dobé urokové miry na implicitni urokové mife je
shodna s podilem kratkodobého dluhu, tj. 20 %.
Kratkodobou urokovou miru pfitom budeme povazo-
vat v naSi projekci za konstantni, ato na urovni
1,8 % p. a. — tomu odpovida realna kratkodoba uro-
kova mira ve vysi -0,2 % p. a. (takova byla pru-
mérna realna tfimési¢ni urokova mira v letech 2002
az 2021) zvySend 02% inflaci.®® Urogeni

5.3 Vyvoj dluhu

Urokové vydaje vstupuji na strané vydaj do vypo&tu
celkového salda sektoru vefejnych instituci a prohlu-
buji tak kazdorocni deficity. Ty se kumuluji v dluhu
sektoru vefejnych instituci a nardstajici dluh gene-
ruje dalsi nartst Urokovych naklad(l (viz tabulku
5.3.1 pro udaje za vybrané roky). Kumulovany dluh
sektoru vefejnych instituci sméfuje v padesatiletém
horizontu k urovni pfiblizné 296 % HDP v roce 2072
(tzv. z&kladni scénafF). Tento vyvoj je dan prfedevSim
vyvojem primarnich sald, nikoliv nas$im modelem
urokovych nakladud. | kdybychom totiz (nerealisticky)
predpokladali, Zze by dlouhodobé realné uroky byly
po celou dobu projekce nulové, sméfoval by dluh
zhruba ke 260 % HDP (viz graf 5.3.1).

Graf 5.3.1 Dluh sektoru verejnych instituci
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Zdroj: vypocty NRR.

dlouhodobé ¢asti dluhu ma analogicky 80% vahu na
implicitni irokové mife. Zde ale jesté pro zjednodu-
Seni predpokladame, ze Urokova mira pro dlouhodo-
bou ¢&ast dluhu je rovna desetiletému klouzavému
praméru desetiletych drokovych mér v jednotlivych
letech. Timto postupem zohledfiujeme skute¢nost,
Ze pro vydaje na obsluhu jiz vydanych desetiletych
obligaci neni relevantni aktualni urokova mira, ale
pouze urokova mira v okamziku emise. Dale pfedpo-
klddame, Ze 10letd nomindlni urokova mira bude
konvergovat v zakladnim scénafi k urovni
2,8 % p. a.—z toho 0,8 p. b. €ini realna urokova mira
(opét pramér za roky 2002 az 2021) a zbytek tvofi
oCekavana mira inflace. V souhrnu zvolené pfedpo-
klady vedou k tomu, Ze modelovana implicitni uro-
kova mira se do roku 2030 postupné zvySuje az na
uroven 2,6 % p. a.

Kromé této verze projekce Urokovych vydajl prova-
dime jesté alternativni projekci se zpétnou vazbou
urokové miry, ve které bereme v potaz vztah mezi
vySi dluhu v poméru k HDP na jedné strané a vySsi
urokl na strané druhé. V simulaci uvazujeme, ze
kazdy procentni bod z poméru dluhu na HDP nad
prahem 55 % zvySuje aktualni 10letou realnou uro-
kovou miru o 0,039 p. b.%° Za téchto predpokladl by
od roku 2028, kdy dle nasi projekce dluh pFekrodi
hranici dluhové brzdy, byl rGst dluhu ve srovnani se
zdkladnim scénafem urychlen. V roce 2042 by se
dluh stal neudrzitelnym a Ceska republika by se do-
stala do dluhové pasti, nebot' by implicitni urokova
mira prekrocila tempo rdstu nominainiho HDP.

= Dluh (zakladni
scénar)

mmmm Dluh pfi nulovém
realném
dlouhodobém
uroku

e Hranice dluhoveé
brzdy

2052 2062 2072

67 Viz MF CR (2022): Strategie financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2022. o
% Data o nominalnich urokovych mirach podle CNB, pfevod na realnou Grokovou miru jsme provedli pomoci deflatoru HDP z dat CSU.
8 Odhad penalizaéni pfirazky viz Tomankova (2020): Vliv zadluZeni sektoru vladnich instituci na vynosovou miru statnich dluhopis.
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Tabulka 5.3.1 Urokové naklady a salda rozpoétu (v % HDP) ve vybranych letech

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

Zdroj: vypocty NRR.

2032 2042 2052 2062 2072
1,6 2,6 4,2 6,1 7,4
-5,0 -8,5 -12,6 -15,4 -15,6

5.4 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 zmeénit primarni strukturalni saldo (v kazdém
roce o stejny pocet procent HDP) po dobu celého
dopfedu zvoleného obdobi, aby na konci tohoto ob-
dobi dluh dosahoval pfedem stanovené hodnoty.”°

V naSem pfipadé tedy zvolime padesatileté obdobi
a budeme se ptat, o kolik procent HDP by muselo
byt primarni saldo oproti nasi projekci kazdy rok
lepsi, aby byl dluh sektoru vefejnych instituci na
konci projektovaného obdobi na drovni 55 % HDP,
tedy na urovni dluhové brzdy. Takto konstruovany in-
dikator S1 vystihuje mezeru udrzitelnosti vefejnych
financi. Zddraznéme vsak, Ze se jedna o ukazatel,
jehoz smysl spociva predevsSim v tom, Zze do bu-
doucna umozni 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 kazdoro¢né zlepsit.

Mezera udrzitelnosti vefejnych financi je podle nasi
simulace nyni rovna 6,04 (lofiska hodnota cinila
6,98). To znamena, ze kdyby bylo primarni struktu-
ralni saldo pocinaje rokem 2022 po celou dobu pro-
jekce kazdoroéné lepsi o 6,04 % HDP, sméfoval by

dluh vroce 2072 k urovni 55 % HDP. Vzhledem
k tomu, Ze by v takovém pfipadé trajektorie dluhu ni-
kdy nepfekrocila dluhovou brzdu, nedoslo by ani ke
zpétné vazbé mezi uroky a dluhem.

Pokud budou opatfeni vedouci ke snizeni dlouho-
dobé nerovnovahy vefejnych financi oddalovéana,
rozsah uprav v dafovych a vydajovych politikach,
(které zaijisti, ze vroce 2072 dluh nepfesahne
55 % HDP) bude muset byt vyraznéjsi, nez vyjadfuje
vySe prezentovana hodnota ukazatele mezery udrzi-
telnosti. Pokud budou feSeni odkladana do dosazeni
hranice dluhové brzdy (dle projekce tedy do roku
2028), dojde k narustu ukazatele na 6,74.7"

Poznamenejme, Zze 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 v roce
2021 hodnotu 7,7 (hodnota™ v 2020 4,8). Vzhle-
dem k poZadavku vyrovnani vydaji a pfijm{ je uka-
zatel S2 pfi vyuZiti totoZznych dat pFisné&jSi nez nami
pocitana mezera udrzitelnosti.”

0 Pro podrobné&;jsi popis Evropska komise (2020): Debt Sustainability Monitor 2019.
" Takze aby dluh v roce 2072 smé&foval k urovni 55 % HDP, musel by byt primarni deficit po&inaje rokem 2029 az do roku 2072 0 6,74 % HDP

nizsi.
2 Evropska komise (2022): Fiscal Sustainability Report 2021.
3 Evropska komise (2021): Debt Sustainability Monitor 2020.

"4 Vypotet S2 dle Debt Sustainability Monitor 2020 v lofiské zpravé Evropské komise pracoval s daty, ktera byla aktualni k 5. listopadu 2020.
Zasadni zmény v dafiovém nastaveni, zejména zruSeni tzv. superhrubé mzdy, vSak byly schvaleny az v prosinci 2020. Pravé zahrnuti dopadd
téchto zmén zpusobuje, Ze v letoSni zpraveé Evropské komise je S2 vyrazné pfisnéjsi.
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6 Alternativni scénare a doplinkové analyzy

Zakladni scénar nasi projekce pouzity v pfedchozich
kapitolach byl propoc&ten za pfedpokladu naplnéni
upravené stfedni varianty demografické projekce
CSU a za predpokladu zachovani souasného na-
staveni danovych a vydajovych politik. Abychom ale-
spon Castecné ilustrovali mozné odchylky od naseho
zakladniho scénare, které mohou byt obecné pfi
dlouhodobych projekcich znaéné, sestavili jsme
sadu alternativnich scénarfl, jejichz podrobnéjsi

popis je uveden niZze. Dva z alternativnich scénar
jsou sestaveny ke stfedni varianté demografické
projekce, pfi€emz v nich uvazujeme jednak Upravu
klad ohledné dlouhodobého riistu ekonomiky. Dalsi
alternativni scénar se pak snazi ilustrovat dopady
zvySené imigrace v roce 2022 spojené s valkou na
Ukrajiné a souvisejici odliSné pfedpoklady ohledné
demografického vyvoje.

6.1 Svazani diichodového véku s oéekavanou dobou doziti

Prvni alternativni scénaf spociva v tom, ze namisto
aktualné platného dichodového véku predpokla-
dame v souladu s § 4 pism. a) zakona
€. 582/1991 Sb. svazani dichodového véku s oce-
kavanou dobou doziti. V takovém pfipadé by byl di-
chodovy vék (stejny pro muze i Zeny) nastaven tak,
aby pro ty, ktefi ho dosahnou, predstavovala jejich
ocekavana doba doziti (tj. doba, kterou stravi ve sta-
robnim duchodu) &tvrtinu celkového ocekavaného
véku doziti. Pro simulaci tohoto alternativniho scé-
nare jsme vyuzili projekci diichodového véku CSU5,
kterou jsme dale prodlouzili tak, abychom mohli pro-
vést projekci az do konce naseho projekéniho ob-
dobi (tj. do roku 2072). Pfedpokladame, Ze do roku
2030 by se duchodovy vék zvySoval jako v zaklad-
nim scénafi az na hranici 65 let, na které by kratkou
dobu zUstal. Od roku 2034 by pak nastalo jeho dalsi
postupné prodluzovani az na uroven 67,9 let ke
konci projekce.

Postupné zvySovani zakonného dichodového véku
bude v projekci plsobit smérem k nizsim deficitiim
a niz§imu dluhu prostfednictvim nékolika kanald.
Jednak mirné zvySi projektovanou vysi HDP, pro-
toze v dusledku pozdéjSich odchodl do diichodu po-
stupné vzroste pocet pracovniki v ekonomice (pfi-
blizné 0 5 % v zavéru projekce v porovnani se za-
kladnim scénarem).”® Proporcionalné s tim dojde ke
zvys$eni pfijma sektoru vefejnych instituci. K hlavni

zméneé v8ak dojde na vydajové strané vefejnych roz-
poc¢td. Vramci dlchodového systému sice mirné
vzrostou vydaje na invalidni dichody a diky prodlou-
Zeni doby pojisténi poroste i primérny starobni di-
chod, zvySovani dichodového véku se ale projevi
predevSim v poklesu poctu vyplacenych starobnich
dlichod(, coz povede k niz§im vydajlim na né. Pocet
starobnich dichodcu tak bude v roce 2072 ve srov-
nani se zakladnim scénafem nizsi az o 12,5 %, cel-
kové vydaje na starobni dichody pak budou nizsi
0 10 %. V menSi mife se budou ve srovnani se za-
kladnim scénafem snizovat idlchody vdovské
a vdovecké, kde pokles poctu téchto dichodu vypla-
cenych v soubé&hu prevazi mirny narlst sélo vdov-
skych a vdoveckych ddchodl. Saldo dichodového
systému bude v dlsledku postupného zvy$ovani da-
chodového véku od roku 2050 az do konce projekce
lepsi pfiblizné o 1,0-1,8 % HDP. Snizeni deficit( du-
chodového systému povede k odpovidajicimu po-
klesu primarnich strukturalnich deficitdl a spolu
s mirné vy3Si urovni HDP a niZSimi urokovymi plat-
bami povede k urovni dluhu, kterd je k roku 2072
046 p. b. niz8i nez v zakladnim scénéfi (viz graf
6.2.1). Jedna se tedy o scénar s vyznamnym pozitiv-
nim dopadem na uroven budouciho dluhu. Pfesto je
vSak patrné, ze svazani dichodového véku s dobou
doziti nevede samo o sobé& k dosaZeni dlouho-
dobé udrzitelnosti vefejnych financi.

6.2 Zrychleni rastu produktivity v disledku technologického vyvoje

Dalsi alternativni scénar zachycuje vliv robotizace
a digitalizace a jejich dopad na produktivitu prace.
Pro posouzeni tohoto vlivu sestavujeme scénar, ve
kterém by produktivita prace rostla kazdy rok
o0 1 p. b. rychleji nez ve scénafi zakladnim, a to jak
ve vyspélych zemich, tak i v Ceské republice.”” Ta-
kové zvysSeni tempa v dlouhodobém horizontu pfi-
tom nepovaZzujeme za zcela realisticke, protoze viny
technologickych inovaci v poslednich desetiletich se

na rastu celkové produktivity pfili§ intenzivné nepro-
jevily. Realisti¢nost tohoto alternativniho scénére se
snizila také vzhledem k aktualnimu poklesu HDP ve
spojitosti s pandemii COVID-19, s valkou na Ukra-
jiné a souvisejicim negativnim nabidkovym Sokem.
Alternativni scénar tak spise ilustruje citlivost pro-
jekce na akceleraci ristu produktivity prace.

Ostatni parametry, jakymi jsou tempo konvergence
Ceské ekonomiky k zahrani€i, zahrani¢ni rast HDP

75 Viz CSU (2018): Zprava o oekavaném vyvoji imrtnosti, plodnosti a migrace v Ceské republice.
8 K nartistu poétu pracovnikd dojde i pfesto, ze se ¢ast osob, ktera kvali zvy$eni dichodového véku bude donucena odejit do starobniho
dichodu pozdéji, pfesune pfed dosazenim duchodového véku do dichodu invalidniho.

7 iz kapitolu 3.

38



ve stalém stavu, i narust podilu nahrad pracovni-
kim na hrubé pfidané hodnoté, ponechavame ve
scénafi technologické akcelerace stejné jako ve scé-
nafi zakladnim.

Diky vy$Simu ristu HDP na pracovnika dojde tedy
i ke zvySeni ristu realnych mezd v porovnani se za-
kladnim scénafem. Pocet pracovnik( je v tomto scé-
nari shodny se scénarem zakladnim. Nepfedpokla-
dame v ném tedy narust strukturalni nezaméstna-
nosti, ktera by mohla pfechodné vzniknout v du-
sledku prosazovani novych technologii.

PFijmova strana rozpoc¢ta vyjadfena v poméru k HDP
neni ovlivnéna, protoze dojde k soub&éznému zvy-
Seni realnych pfijmd a HDP. Na vydajové strané

Alternativni scénare a dopliikové analyzy

dojde ke zlepSeni pfedevsim v oblasti vydaju na du-
chody. Trvale vysSi riist realnych mezd zpUsobi, ze
dichody pfiznané v pfedchozich letech budou za-
ostavat za vySi realné mzdy vice nez v zakladnim
scénafi, protoZze zakonna valorizace dlichodl po-
kryva pouze polovinu z realného rdstu mezd. Diky
dluhu pfenaseného z minulych let v poméru k HDP.
Celkové je zadluZenost vefejného sektoru ve srov-
nani se zakladnim scénafem sice az o 69 p. b. nizsi,
ale ani tento velmi optimisticky scénar vSak nevede
sam o sobé k udrzitelné trajektorii vefejnych financi
(viz graf 6.2.1).

Graf 6.2.1 Vyvoj dluhu sektoru vefejnych instituci — srovnani alternativnich scénarti se stredni variantou
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6.3 Mozné dopady prijeti a integrace uprchlikt z Ukrajiny do dlouhodobé

udrzitelnosti verejnych financi

Vyraznou zménou, ke které doSlo vroce 2022
a ktera ma potencial ovlivnit dlouhodobou udrzitel-
nost vefejnych financi, je bezesporu rozsahla mi-
graéni vina souvisejici s ruskou invazi na Ukrajinu.
Ke konci kvétna 2022 pfislo do CR z Ukrajiny celkem
347 590 osob, z toho je 64 % Zen a 36 % muzu. Za-
timco ve vékové kategorii 0—18 let jsou pocty muzi
azen téméf vyrovnané (cca 64,1tisic muzud
a63,5tisic zen), uosob v produktivnim véku
(19-64 let) dominuje imigrace Zen (150 tisic zen
a 57,8 tisic muzu), coz souvisi se zakazem boje-
schopnym muzim opustit zemi vydanym ukrajinskou
vladou. Doposud CR pijala také 12 170 osob star-
Sich 65 let, konkrétné cca 3,2 tisice muzl a 9 tisic

zen (zde nicméné nepomér mezi poctem muzl a zen
souvisi s obecnou demografickou strukturou, kdy je
starSich muzd méné nez zen). Informace o vékové
struktufe migraéni viny je nicméné& pomérné hruba,
proto jsme museli rozloZzeni migrantl podle véku
upravit podle celkové struktury obyvatelstva na
Ukrajiné pfed ruskou invazi. Pfedpokladame dale,
Ze 60 % uprchlikd zastane v CR dlouhodobé, zbytek
se bud vrati, nebo se presune do jinych zemi.”®

Tyto uprchliky jsme tedy pfidali do Ceské populace
a s vyuzitim metodologie Upravy demografické pro-
jekce™ jsme simulovali predpokladany budouci vy-
voj poCtu avékové struktury obyvatelstva. Pro

8 Tento predpoklad vychazi ze studie Dustmann, Weiss (2007): Return migration: theory and empirical evidence for the UK. British Journal

of Industrial Relations, vol. 45(2), pp. 236-56.

9 Viz informaéni studii UNRR Hlavagek, Junicke (2021): Alternativni demografické projekce.
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uprchliky jsme pfitom uvazovali shodné parametry
demografické projekce (tj. vékové specifické miry
umrtnosti a plodnosti), jako je to pro stavajici popu-
laci. V rdmci ukrajinské migrace nyni pfevazuji Zeny
v produktivnim (resp. plodném) véku. Diky tomu
soucasna migracni vina ovliviiuje poCet obyvatel ne-
jen pfimo, ale i nepfimo tim, Ze se bude zvy3ovat po-
Cet narozenych déti v budoucnu. Projektovany pocet
obyvatel je tak na horizontu projekce az o 299 tisic

osob vy$si, nez je ve stfedni varianté upravené de-
mografické projekce (viz graf 6.3.1, prava osa).
Vzhledem k vékové struktufe migracni viny dojde
i kK mirnému zlepSeni indexu zavislosti (poCet osob
v produktivnim véku pfipadajicich na jednu osobu
starSi 65 let). Zatimco ve stfedni varianté projekce
dosahuje index zavislosti svého minima na udrovni
1,66 vroce 2059, tak v ,ukrajinské variant&® je to
v témZe roce 1,68.

Graf 6.3.1 Komparace demografickych charakteristik stfedni a ,,ukrajinské varianty“: pocet osob ve
véku 21 az 64 let pripadajicich na jednu osobu starsi 65 let a celkovy pocet obyvatel
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Zdroj: CSU (2022), Ministerstvo vnitra CR (2022); vypoéty NRR.

V nasich simulacich dale predpokladame, zZe usa-
zeni uprchlici budou vykazovat stejnou produktivitu
prace, miru participace i miru nezaméstnanosti jako
ostatni populace. Ukrajinsti zaméstnanci budou pu-
sobit ve sméru vysSiho HDP a zvySenych pfijm0 ve-
fejnych rozpoctl predevs§im u DPFO a socialniho
a zdravotniho pojisténi i u ostatnich typd dani. Na
druhou stranu budou uprchlici plsobit ve sméru
vy§Sich vydaju, nejprve predevS§im na socialni
davky, zdravotnictvi a na Skolstvi, pozdéji (ij. v oka-
mziku, kdy migranti, ktefi jsou nyni v produktivnim

véku, dospéji do dichodového véku) bude dochazet
ke zvy$eni nakladll na dichodovy systém.80

V souctu téchto rliznych protichtdnych vlivl tak do-
jde v nejbliz§im horizontu k mirné niz§im nardstim
dluhu, naopak na horizontu projekce bude dluh
vzhledem k vy$§im vydajim na dlichody mirné vyssi
(viz graf 6.3.2). Rozdily oproti stfedni varianté pro-

jekce jsou v8ak spiSe marginalni.

80 Uprchlikam, ktefi pracovali ¢ast svého Zivota na Ukrajing, se na zakladé mezinarodnich smiuv zohlediiuje i doba poji§téni ziskana na
Ukrajing (pfipadné i v jinych smluvnich zemich). | kdyZ tedy budou tito zamé&stnanci pracovat v CR po krat§i dobu, neZ je minimalni doba
pojisténi (v soucasnosti 35 let), tak pokud tuto dobu prekroci v souctu s dobou pojisténi na Ukrajiné, ziskaji po dosazeni dichodového veéku
narok na starobni diichod v CR. Tento dlichod se jim v8ak bude proporcionalné kratit (tzv. dil&i, resp. pomémy diichod). Nejprve jim bude
vypoéten fiktivni diichod na zakladé jejich pfijmt v CR, ten pak bude vynasoben podilem eské doby pojisténi a celkové doby pojisténi. V nasi
projekci jsme postupovali tak, Ze jsme nejprve s migranty pocitali stejné jako s ¢eskymi zaméstnanci (tj. pfedpokladali jsme u nich stejné miry
dtchodovosti i nahradové poméry), nasledné jsme dodatecné zapocitali kraceni dichodl v souvislosti s jejich krat$i dobou pojisténi. Pro
relativné starsi migranty bylo kraceni dichodt vyrazné, pro mladsi pak nizsi s tim, Ze pro osoby narozené po roce 1990 jiz ke kraceni dichodu

nedochazi.
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Graf 6.3.2 Vyvoj dluhu sektoru verejnych instituci — srovnani riznych variant demografické projekce
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Zdroj: €SU (2022), €SSZ (2021), MF CR (2022); vypoéty NRR.

6.4 Mezigeneracni ucty v ramci dachodového systému

6.4.1 Generaéné specifické vydaje a prijmy

V této podkapitole se zabyvame generacné specific-
kymi vydaiji a pfijmy v jednotlivych letech, které uka-
zuji rozdéleni fiskalniho bfemene mezi genera-
cemi.?! Nejvétsi generacné specifickou polozku tvori
bezesporu pfijmy a vydaje dlichodového systému,
které rozebirame podrobnéji v nasledujici podkapi-
tole. Avsak dusledek starnuti populace a nastup de-
mograficky slabsich ro€nik( do pracovniho procesu
nema vliv pouze na samotny dichodovy systém,
projevuje se i ve vydajich na zdravotnictvi &i v gene-
ratné specifickych socialnich davkach. Za gene-
racné specifické povazujeme zhruba 43 % z celko-
vych pfijm0 a 48 % celkovych vydaju vefejnych roz-
pocta v roce 2020.

Graf 6.4.1 zobrazuje vékovy profil pfijma a vydajl na
jednu osobu daného véku. Je z néj zfejmé, ze Cis-
tymi pFijemci benefitll jsou déti v prvnich tfech letech

zivota predevsim kvdli platbé matefské a rodiCovské
dovolené arovnéz kvuli zvySenym zdravotnim na-
kladim. Od dvou let nasledu;ji benefity ze Skolstvi,
které zhruba do 18 let dominuji. Vyznamné jsou rov-
néz slevy na DPFO vazané na déti, resp. studenty,
které jsou rovnéz povazovany za socialni davku
a jez pfifazujeme pravé détem.

Lidé v produktivnim véku jsou naopak v priméru Cis-
tymi platci, kdy jejich odvody do systému v podobé
dani z pfijmU a pojistného na zdravotni a socialni za-
bezpedleni pfevysuji benefity, které tyto generace ze
systému C&erpaji. Generace v poproduktivnhim véku
jsou opét Cistymi pfijemci, pfiemz nejvice ziskaji
z dlichodového a zdravotniho systému. Primérné je
tak v sou€asnosti Cistym platcem do vefejnych roz-
poctu osoba ve véku mezi 22 a 60 lety.

Graf 6.4.1 Platby a vynosy na osobu v daném véku v roce 2020
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8 Pro metodiku mezigeneragnich Uétd viz podkladovou studii UNRR (2021): Metodika mezigeneragnich uéti. Také viz box 6.1 Metodika

mezigeneracnich Uctd v loriské Zpravée (2021).
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Z generacnich uc¢ta dale vyplyva, ze primérna
osoba narozena v letech 2000-2004 (tedy prvni ge-
nerace, pro niz zachycujeme jeji cely Zivotni cyklus)
obdrzi zvefejnych rozpoCtd za cely Zivot
0 12,7 mil. K& vice, nez do ného odvede. AvSak
kazdy pfislusnik generace narozené o padesat let
pozdé&ji obdrzi pfi nezménéné politice o0 18,6 mil. KE
vice, nez odvede.?® Jak vyplyva z grafu 6.4.2, gene-
race narozené az do roku 2065 jsou v ramci systému

verejnych financi v nasi projekci Cistymi pfijemci.
Generace narozené pozdéji jsou pak v nami defino-
vaném obdobi stéle ekonomicky aktivni, ale neni pro
né zachyceno celé obdobi jejich dichodového véku.
Celkoveé jsou tedy Cistymi platci. V dlouhodobém ho-
rizontu sahajicim az za rok 2150 se ale i tato gene-
race pfi nezménéné politice pfemeéni na Cisté pfi-
jemce.

Graf 6.4.2 Platby a vynosy vefejnych rozpoétu dané generace®
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.Zdroj: CSU (2022), CSSZ (2022); vypodty NRR.

Graf 6.4.3 ukazuje, jak by se zménilo Cisté inkaso
jednotlivych generaci za predpokladu vy3Siho zda-
néni sazbou, pfi které az do roku 2072 z(stane dluh
sektoru vefejnych instituci na drovni dluhové brzdy
(55 % HDP). Uvazujeme pfi tom, Ze by ke zvySeni
danové zatéze doSlo od roku 2029, tedy rok po do-
sazeni hranice dluhové brzdy. Vezmeme-Ili v Uvahu
pouze generacné specifické pfijmy a vydaje, muselo
by dojit ke zvySeni dafiové zatéze o 36 %, a to bud

pfimo prostfednictvim zdanéni pfijmd fyzickych
osob, nebo v kombinaci s pojisthym na socialni ¢i
zdravotni zabezpec&eni. V tomto pfipadé by vzrostlo
Cisté inkaso vSem generacim od roku 1950, pficemz
z4téz by se zvysila pro generace narozené po roce
1990. V pfipadé, Ze by dosSlo k rovhomérnému zvy-
Seni nejen dani odvadénych z pfijmu, ale i napfiklad
dani ze spotreby, byl by narlst dariové zatéze mensi
(okolo 18 %).

Graf 6.4.3 Cisté inkaso jednotlivych generaci, zakladni a alternativni scénar3?
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Zdroj: CSU (2022), GSSZ (2022); vypodty NRR.

82 PFijmy a vydaje jsou vyjadieny v realném vyjadfeni v cenach roku 2021 a jsou diskontovany realnou urokovou mirou ve vysi 1 %.
8 Udaje v grafech v podkapitolach 6.4.1 a 6.4.2 zachycujici obdobi 1900-2150 (resp. 1950-2100) jsou v cenach roku 2021; diskontovano

1% realnou urokovou mirou. Osa x znazorfiuje jednotlivé generace podle pétileti jejich narozeni. Sedou barvou jsou zvyraznény generace,
u kterych bud' neni zahrnuta cela jejich pracovni kariéra, nebo neni pokryto celé obdobi jejich ¢erpani duchodu.
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Z porovnani zakladniho scénare, ve kterém k zadné
zméné nedojde, s alternativnim scénafem udrzitel-
nych financi je zfejmé, Ze nejvétsi bfemeno ponesou
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budouci generace, zejména pak ty, které se narodi
pozdéji nez ve 40. letech tohoto stoleti (graf 6.4.3).

6.4.2 Mezigeneracni ucty a dichodovy systém

V pfedchozi podkapitole jsme sestavili mezigene-
fickych pfijmd a vydaji domacnosti. Pro diskusi oh-
ledné dopadu pfipadné reformy dichodového sys-
tému na rdzné generace je vhodné v ramci téchto
generacnich U¢ta zkoumat specificky pFijmy a vydaje
ddchodového systému.

Dlichodovy systém v CR je z velké &asti zaloZen na
solidarité mezi generacemi, kdy pojistné na socialni
zabezpeceni, které odvadi ekonomicky aktivni gene-
race, je pouzito pfimo na vyplaty stavajicich dichodu
(tzv. prabézny duchodovy systém). Do modelu me-
zigeneracnich Uc¢ta proto zahrnujeme platby pracu-
jici populace na dichodové pojisténi (tedy pfijmy du-
chodového systému), které pak porovnavame s vy-
daji dlichodového systému na vyplatu dichodl eko-
nomicky neaktivni populace. V projekci vydajl na
dlchody jednotlivych generaci jsme vyuzili metodiku
propoctu téchto vydaju uvedenou v podkapitole
4.1 této Zpravy.® Uvazujeme vydaje na starobni, in-
validni, vdovské, vdovecké, jakoz i sirotéi diichody.
V projekci pfijm0 dlichodového systému po jednotli-
vych generacich jsme vysli z metodiky vypoctu
téchto pFijmu pro cely dlichodovy systém (viz podka-
pitolu 4.6 této Zpravy). Nasledné jsme tyto pfispévky

do dlichodového systému rozdélili podle jednotlivych
generaci na zakladé objemu vyplacenych mezd. Po-
dil mzdy generace urcitého véku va¢&i primérné
mzdé v celé ekonomice, stejné tak jako miry partici-
pace a cyklicky oc€isténé miry nezaméstnanosti jed-
notlivych ro¢nikd jsme ponechali v éase neménné.
V zakladnim scénafi pfedpokladame shodné nasta-
veni parametrd dichodového systému, jako jsme
uvazovali v naSich projekcich v podkapitole 4.1. Pro-
pocitavame zde, kolik jednotlivé generace v obdobi
2000-2150 do duchodového systému celkové za-
plati a kolik ze starobnich, invalidnich a dalSich du-
chodu naopak ziskaji (viz graf 6.4.4).85 VySe Cistého
inkasa (vyplacené dichody minus platby pojistného
na socialni zabezpecéeni) z dlichodového systému
pro jednotlivé generace je tak uréena vysi dichodl
na jednoho duchodce, odrazi ale také relativni po-
Cetnost dané generace, jeji o€ekavanou dobu doziti
i vék odchodu do dichodu. Nyni relativné starSi ge-
nerace v obdobi 2000-2150 jiz do systému nepfispi-
vaji a pouze Cerpaji dichody (leva ¢ast grafu 6.4.4).
Naopak nejmladsi generace, které se teprve narodi
a v horizontu nasi projekce nedospéji do dichodo-
vého véku, do systému (s vyjimkou invalidnich
a sirotéich duchodl) pouze pfispivaji, viz pravou
Cast grafu 6.4.4.

Graf 6.4.4 Pfispévky a éerpani jednotlivych generaci do diichodového systému??
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Zdroj: GSU (2022), CSSZ (2022); vypoity NRR.

Generace, pro které pokryvame cely jejich pracovni
a dlchodovy cyklus, zacinaji generaci narozenou
v roce 1980 a koncCi generaci roku 2050. VSechny
z téchto generaci ziskaji z dichodového systému
vice, nez do néj zaplati. Relativné mladSi generace

ziskaji vice, coz je dano pfedevsim kombinaci jejich
vy$§iho ocekavaného doziti a zastropovani ddcho-
neraci je dano také jejich vyssi drovni realnych du-
chodll. Propocet uvedeny vgrafu 6.4.4 nebere

8 Viz také podkladovou studii UNRR (2019): Projekce diichodového systému.
8 PFijmy a vydaje jsou vyjadieny v realném vyjadieni (ceny roku 2021) a jsou diskontovany realnou trokovou mirou ve vysi 1 %.
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nicméneé v uvahu to, ze sou€asné nastaveni ducho-
dového systému je dlouhodobé neudrzitelné a ze
vede k eskalaci vefejného dluhu, jak je popsano
v kapitole 5. Uvahy o pfipadné reformé& ddchodo-
vého systému proto nastoluji otazku, jaké generace
ponesou bfimé této reformy nejvice a zda tato re-
forma asymetricky nezatizi nékteré generace vice
nez jiné. Rovnéz neni jisté, zda oddalovani dicho-
dové reformy nedopadne predevSim na mladsi ge-
nerace vyrazné vice nez na generace starsi.

Proto jsme sestavili sadu jednoduchych moznych al-
ternativ, které konstruujeme tak, aby bylo v roce
2072 kumulované saldo diichodového systému vy-
rovnané. Existuje nékolik moznosti, jak k tomuto vy-
sledku dospét. Je mozné pfistoupit jednak k Upravé
pfijmové strany dlichodového systému (narast sa-
zby pojistného na socidlni zabezpeceni), nebo
k Upravé vydajové strany (snizeni nahradového po-
méru, a tedy snizeni duchod), pfipadné jejich kom-
binaci. Jednou z moznosti je také posun dichodo-
vého véku (viz podkapitolu 6.1), ktery je z hlediska
svého dopadu podobny snizeni dichodl. Nize uva-
Zujeme oddélené dvé varianty: jednak situaci, kdy
roste pouze sazba pojistného na socialni zabezpe-
¢eni adlchody zlstavaji pomérové k primérné
mzdé stejné jako v zakladnim scénafi (graf 6.4.5),
jednak situaci, kdy naopak zustava sazba pojistného
na stavajici drovni a duchody vuci mzdé relativné
klesaji, resp. se snizuje nahradovy pomér (graf
6.4.6).

V obou variantach uvazujeme rudzné alternativy
zmén. V alternativé 1 pfedpokladame kazdoro¢né
vyrovnany dlichodovy systém. Pro kazdy rok tedy
vypocitame sazbu pojistného (nebo nahradovy po-
mér), ktera srovna pfijmy a vydaje dichodového
systému. V této alternativé centralni autority vycka-
vaji s reformou systému az do doby, kdy se sou-
¢asna relativné pfizniva situace dlchodového sys-
tému zacne v dUsledku starnuti populace zhorSovat.
Tato alternativa vede k tomu, Ze jsou sazby dlcho-
dového pojisténi az do roku 2035 v zasadé stabilni
zhruba na urovni 29-30 % pfijm0, tedy pouze mirné
vySe, nez je stavajici sazba 28 %. Nasledné ale
z divodu zvySovani poctu dichodcl rostou az nad
40 % v roce 2060. To znamena, Ze by ekonomicky
aktivni generace C&elily v roce 2060 o 12 p. b. vétsi
zatézi na duachodovém pojisténi nez nyni pracujici
generace, ktera v té dobé bude dlichody pobirat.

Naopak ponechani stavajici sazby dichodového po-
jisténi by znamenalo, Ze by se duchody kolem roku
2060 musely snizit ze sou€asné urovné cca 43 %
primérné mzdy az k 29,2 %. V tomto pfipadé by
nesla bfimé udrzitelnosti dluhu stavajici ekonomicky

aktivni generace, ktera by se dockala relativné niz-
Sich diichodt nez soucasni dichodci.

V dalSich alternativach zvySujeme sazbu dichodo-
vého pojidténi &i snizujeme nahradovy pomér tak,
aby byl kumulované do roku 2072 diichodovy systém
v rovnovaze.® Alternativy 2 a 3 se od sebe navza-
jem lisi tim, od kdy v nich dochazi k narGstu sazby
dlichodového pojisténi, resp. k poklesu nahrado-
vého poméru. V alternativé 2 uvazujeme zvyseni sa-
zby od roku 2029, tedy rok poté, co dojde k dosazeni
hranice dluhové brzdy. V alternativé 3 pak ke zvy-
Seni sazby dochazi v roce 2042, kdy dle naSi pro-
jekce prekroci urokova sazba riist nominalniho HDP
a kdy by se dluh stal neudrzitelnym. S oddalovanim
zvySeni sazby pojistného samoziejmé& dochazi
k tomu, Ze poZadovana reakce bude muset byt vy-
raznéjsi. Zatimco v alternativé 2 narlstd sazba po-
jisténi ze soucasnych 28 % pfijmd na 35,9 %, v al-
ternativé 3 dosahuje 39,9 %. Je ale otazkou, zda by
v pfipadé takto razantniho narlstu sazby pojisténi
nenarostly naklady prace nad unosnou uroveri s do-
pady do celkové makroekonomické vykonnosti.

Z grafu 6.4.5 vyplyva, ze by zvySeni sazeb dichodo-
vého pojisténi zatiZilo pfedevSim mladSi generace.
Tyto dopady jsou nejvétsi v alternativach 1 a 3, kdy
mnohem vice zasahuji nedavno narozené a budouci
generace oproti ttm narozenym pred pfelomem mi-

o néco spravedlivéjsi nez ostatni alternativy, protoze
rozprostira naklady stabilizace penzijniho systému
mezi vice generaci.

Pokud budeme pfedpokladat, Zze sazba dlchodo-
vého pojisténi zistane na stavajici urovni 28 % i do
budoucna a nebude se ménit ani dichodovy vék,
pak bude tfeba k dosazeni vyrovnaného duchodo-
vého systému pfistoupit ke snizeni nahradovych po-
méru. Graf 6.4.6 ukazuje, Ze si pfi snizovani da-
chodu pohorsi jak starsi (pocinaje generaci naroze-
nou v 60. letech 20. stoleti), tak mlad$i generace,
takZe rozloZzeni dopadu konsolidace dichodového
systému bude napfi€¢ generacemi rovnomérngjsi
v porovnani s naristem sazby pojisténi ve stejném
okamziku. Opét plati, Zze pokud ke snizovani du-
chodu dojde dfive, bude se toto bfemeno délit napfic
generacemi rovnomérngji. Zacne-li se naopak se
snizovanim dlchodd pozdéji, dopad na starsi ro¢-
niky bude nizSi na ukor generaci mladSich.

NaSe projekce zmén nastaveni diichodového sys-
tému je v mnoha ohledech zjednodusena, protoze
piné zohlednéni vSech aspektt dichodového sys-
tému a moznosti jeho vyrovnani v budoucnu by nasi
analyzu zneprehlednilo. Projekce napfiklad nebere
v potaz moznost prodluzovani dichodového véku ¢i

8 Tyto alternativy jsou tedy nastaveny tak, aby se Gista sou¢asna hodnota pfijmi diichodového systému za roky 2022—-2072 rovnala Cisté
soucasné hodnoté vydaju dichodového systému za stejné obdobi. Na rozdil od alternativy 1, ve které je dichodovy systém stabilni na celém
horizontu 2022-2150, v alternativach 2 a 3 nemusi byt dichodovy systém po roce 2072 nutné stabilni.
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moznost financovani dlichodového systému z jinych
danovych pFijm0, nez jsou pfispévky na socialni za-
bezpeceni. Neuvazujeme rovnéz dalsi pilife ducho-
dového systému, nez je v soucasnosti dominantni
prabézny piliF.
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Z na8i projekce je ale zfejmé, Ze odkladani zmén
v dlichodovém systému zatizi asymetricky prede-
v8im mladSi generace narozené po pfelomu tisicileti.

Graf 6.4.5 Scénafe s rostouci sazbou poji§téni (Eista salda)®®
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Zdroj: GSU (2022), CSSZ (2022); vypoity NRR.

Pozn.: v jednotlivych alternativach je zvySena sazba dichodového pojisténi tak, aby byl v roce 2072 dlichodovy systém v rovnovaze. V al-
ternativé 1 je tohoto dosazeno s pomoci kazdoro¢né vyrovnaného dichodového systému, v alternativach 2 a 3 uvazujeme zvySeni sazby
od roku 2029 (tj. rok po dosazeni hranice dluhové brzdy), resp. v roce 2042.

Graf 6.4.6 Scénafe s klesajicim nahradovym pomérem (éista salda)?®

4 000
Zakladni
2000 scénar
B e e N T R Alternativa 1
Q O
X
ke
E .
-2 000 = = = Alternativa 2
-4 000 eeeeee Alternativa 3
-6 000
1950 1970 1990 2010 2030 2050 2070 2090

Zdroj: GSU (2022), CSSZ (2022); vypoity NRR.

Pozn.: v jednotlivych alternativach je snizen nahradovy pomér tak, aby byl v roce 2072 dichodovy systém v rovnovaze. V alternativé 1 je
tohoto dosazeno s pomoci kazdoroéné vyrovnaného dichodového systému, v alternativach 2 a 3 uvazujeme pokles nahradového poméru
od roku 2029 (tj. rok po dosazeni hranice dluhové brzdy), resp. v roce 2042.

6.5 Srovnani s pfedchozi Zpravou

V porovnani se Zpravou publikovanou v roce 2021
vyzniva letoSni Zprava z hlediska hodnoceni udrzi-
Dluh na konci projekce se snizil zloriskych
334 % HDP na 296 % HDP v letoSni Zpravé. Presto
je v8ak projektovany dluh vyrazné vysSi, nez bylo

v pfedchazejicich Zpravach (v roce 2020 napfiklad
¢inil dluh na konci projekce pouze 202 % HDP).

Na poklesu dluhu na horizontu projekce se podilelo
predevSim dil€i zlepSeni poc€ate€nich podminek,
kdyz byl nominaini HDP v roce 2021 pfiblizné o 3 %
vy3si, nez bylo predpokladano MF CR v lofiském
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Alternativni scénare a dopliikové analyzy

roce.?” Vy$Si nez predpokladany nominalni HDP vy-
plyval pfedevsim z rychlej$iho rastu cen a projevil se
mj. v narastu pfijmu statniho rozpoctu. Zaroven pro-
dukéni mezera v roce 2021 namisto odhadovanych
—1,4 % dosahla +0,1 % potencialniho produktu. Hlu-
boky deficit sektoru vefejnych instituci v roce 2021
dosahuijici 5,9 % HDP se do narGstu poméru dluhu
k HDP propsal méné vyrazné, nez se ocCekavalo.
Jednak deficit nedosahoval pfedpokladané vyse
(8,8 % HDP) a nominalni HDP dosahl vy$Si hodnoty,
nezli bylo odhadovano. To vedlo k naristu poméru
dluhu k HDP 0 4,4 p. b. namisto plivodné ocekava-
nych 6,7 p. b.

Oproti lofiské Zpravé se na pomalejSim narlstu
dluhu promitly hlavné nizsi celkové vydaje sektoru
vefejnych instituci. NizSi byly pfedevsim projekce vy-
daju na duchody, zdravotnictvi a Skolstvi, tedy vy-
daje, které dominantné zaviseji na demografickém
vyvoji. V projekci téchto vydaji se projevily hlavné
zmény v demografické projekci, které souviseji se
zménou vychozi vékové struktury populace. Ta byla
ze strany CSU pomérné vyrazné upravena vzhle-
dem k vysledkim s¢itani lidu, domu a bytd, kdyz byl
shiZzen odhad poc¢tu obyvatel pfedevSim v produktiv-
nim véku. Niz8i vychozi poc€et obyvatel se nasledné
projevi napf. v niz§im projektovaném poctu du-
chodcu (kolem roku 2060 nizSi projektovany pocet
ddchodcu témérf o 3 %). Pocet dichodcl je nizsi rov-
néz na pocatku projektovaného obdobi vzhledem ke
zvy8ené umrtnosti pfedevsim starSich osob v sou-
vislosti s dopady pandemie COVID-19. Celkové
nizSi poCet obyvatel se projevi rovnéz v projektova-
nych niz8ich vydajich na zdravotnictvi.

Ve sméru vysSich primarnich deficitd a na narlstu
dluhu naopak plsobi inadale uvolnéné vydajové

politiky. DoSlo hlavné ke zvySeni projektovaného na-
hradového poméru starobnich dichodd, a to pfede-
v8im vzhledem ke zvyseni vychoziho nahradového
pomeéru za roky 2022 a 2023. V roce 2022 byl narust
nahradového poméru tazen vysokou inflaci a souvi-
sejicimi dvéma mimoradnymi valorizacemi dtiichodu
(v ¢ervnu a zafi), takze dlchody rostly rychleji nez
mzdy. V roce 2023 se v nahradovém poméru projevi
zavedeni vychovného. Toto zvySeni dichodd a na-
hradového poméru ovlivni vydaje dichodového sys-
tému na mnoho let dopfedu.

Zmény v projekci primarnich strukturalnich deficitd
budou znamenat, Ze dluh narazi na hranici dluhové
brzdy jiz v roce 2028, tedy o 4 roky pozdéji, nez se
predpokladalo v lofiské Zpravé. Faktory stojici za
timto zlepSenim jsou: hospodareni sektoru verej-
nych instituci v roce 2021 dopadlo lépe, nez bylo pu-
vodné o¢ekavano; stfednédoby vyhled rozpo&tovych
deficitd doposud pFedstavenych novou vladou je
mira inflace projevujici se dynamickym narGstem no-
minalniho HDP. Niz8i projekce dluhu rovnéz zna-
¢atku projekce 0,2 % HDP, postupné vSak s nabalo-
vanim dluhu roste az na 1,1 % HDP na konci pro-
jekce.

Vzhledem k poklesu projektovanych primarnich
strukturalnich deficitl a dluhu doslo také ke snizeni
takzvané mezery udrzitelnosti vefejnych financi
z lofiské hodnoty 6,98 % na letoSnich 6,04 % HDP.
Mezera udrzitelnosti ukazuje, o kolik by muselo byt
primarni strukturalni saldo od roku 2022 aZ do roku
2072 kazdorocné lepsi, aby v roce 2072 dluh nepfe-
sahoval hranici dluhové brzdy.

87 \/ tomto odstavci dochazi ke komparaci Gidaji z MF CR (duben, 2021): Makroekonomicka predikce Ceské republiky a MF CR (srpen, 2022):

Makroekonomicka predikce Ceské republiky.
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Zaver

Aktualni Zprava ukazuje oproti lofiské zpravé velmi
mirné zlepSeni v oblasti stfednédobé udrzitelnosti
¢eskych vefejnych financi, kdy se modelovany, resp.
projektovany bod narazu na dluhovou brzdu o néko-
lik let odsunul. Zaroven je v8ak nutné uvést, Ze toto
mirné zlepSeni je zejména disledkem aktualizace
ekonomickych udaju a lep$iho hospodareni za rok
2021 oproti o¢ekavanym vysledkdm, nezli zménou
strukturalni pozice ¢eskych verejnych financich. Bo-
huzel ale nedochazi ke zlepSeni dlouhodobé nerov-
novahy, coz je dusledek absence vyznamnéjSich
zmén v nejnakladnéjSich a zaroven nejvice demo-
graficky citlivych vydajovych blocich, kterymi jsou
penzijni a zdravotni systém.

Jak jiz bylo nékolikrat zminéno, pandemie COVID-19
sice vyvinula velky tlak na vefejné finance, avsak ne-
mala ¢ast expanzivni fiskalni politiky provadéné bé-
hem poslednich dvou let s pandemii pfimo nesouvi-
sela, a znamena tak zatéz pro vefejné rozpocty na-
vic. V této souvislosti je nutné zabranit tomu, aby se
obdobny scénaf opakoval v souvislosti s aktualni
energetickou krizi. Je nezbytné klast diraz na to, aby
pfijimand opatfeni byla pouze jednorazova

Zavér

a pfechodna a nezatézovala strukturalni bilanci. Ne-
dilnou soucéasti ozdraveni vefejnych financi pak
musi byt zvefejnéni davéryhodné konsolidaéni stra-
tegie, ze které budou patrné konkrétni zmény ovliv-
fujici jejich strukturalni nastaveni.

Zaroven musi byt provedeny takové upravy penzij-
niho systému, které alespon astecné snizi budouci
dlouhodobou nerovnovahu. Je nutné se vyhnout po-
stupné implementaci dil¢ich krok(, nebot hrozi, Zze
budou realizovany pouze popularni Upravy zvySujici
vydaje a tyto nebudou kompenzovany nartstem pfi-
jmu ¢i upravou jinych relevantnich parametr(i (napf.
vék odchodu do duchodu).

Aktualni vyvoj na kapitalovych trzich ukazuje, Ze se
jiz neni mozné spoléhat na nizké urokové miry, které
v minulosti snizovaly nakladové bfemeno plynouci
ze zadluzeni a zcela nepochybné snizovaly motivaci
pro provadéni fiskalni restrikce.

Nema-li v brzké budoucnosti pfijit Ceska republika
o svou vyhodu relativné nizkého zadluzeni a nizkych
nakladu na obsluhu vefejného dluhu, méla by shora
uvedené kroky k napravé pfijit co nejdfive.
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Dodatky

Dodatky

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

2022 2032 2042 2052 2062 2072

PRIJMY
Dané z pfijma fyzickych osob 3,4 3,5 3,5 3,6 3,6 3.7
Dané z pfijmu pravnickych osob 3,2 3,0 2,8 2,6 2,5 2,4
Ostatni bézné dané 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Pfispévky na socialni zabezpeceni 16,2 16,1 16,2 16,6 16,8 16,8
ddchodové 8,5 8,7 8,9 9,0 9,1 9,2
verejné zdravotni pojisténi (bez SP) 4.5 4,6 4.7 4.8 4,8 4,9
platba za stéatni pojisténce (SP) 2,0 1,6 1,4 1,6 1,6 1,5
ostatni 1,2 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3
Dané z vyroby a dovozu 11,7 11,7 11,7 11,7 1,7 1,7
Duchody 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 40,1 39,9 39,9 40,1 40,3 40,2
VYDAJE

Dlchody 9,0 9,1 10,9 12,6 12,9 12,0
Zdravotnictvi (pouze systém vefejného zdravotniho pojisténi) 5,6 6,0 6,3 6,5 6,6 6,6
Ostatni penézité socialni davky 3,1 3,2 3,6 3,9 4.1 4.1
Platba za statni pojisténce 2,0 1,6 1,4 1,6 1,6 1,5
Dlouhodoba péce mimo systém vefejného zdravotniho pojisténi 0,6 0,7 0,8 0,9 1,0 1,0
Skolstvi 51 51 51 55 5,6 5,4
Ostatni vydaje — zakladni scénar 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0 17,0
Zmény v souvislosti s konvergenci 0,0 0,7 0,7 0,7 0,7 0,8
vefejné investice 0,0 -0,1 -0,2 -0,3 -0,3 -0,3
vydaje na obranu 0,0 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
rist nakladovosti vefejné spravy (mzdy) 0,0 0,1 0,2 0,3 0,3 0,4
nardst platby do EU 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Vydaje celkem bez trokud 42,5 43,3 45,8 48,6 49,6 48,4
Primarni strukturalni saldo 2.4 -3,4 -5,9 -8,4 -9,3 -8,2
Uroky (bez zpétné vazby urokové miry) 0,8 1,6 2,6 4,2 6,1 7.4
CELKEM VYDAJE (bez zpétné vazby trokové miry) 43,3 44,9 48,4 52,8 55,7 55,8
SALDO CELKEM (bez zpétné vazby urokové miry) -3,2 -5,0 -8,5 -12,6 -15,4 -15,6
DLUH (bez zpétné vazby urokoveé miry) 427 64,6 103,8 169,3 2425 296,0

Zdroj: vypocty NRR.
Pozn. soucty v tabulce mohou byt zatiZzeny nepfesnosti vzhledem k zaokrouhlovani.
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