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Uvod

FinanCni a ekonomicka krize vyvolala novou vinu zajmu o udrzitelnost vefejnych financi v EU

Po finanéni krizi doslo ve véts§iné zemi EU k vyznamnému narustu dluhu, ktery se jiz
nepodafilo vratit na predkrizovou uroven

Direktiva 2011/85/EU - pozadavky na narodni rozpocCtove ramce — prijata v listopadu 2011

Proceduralni pravidla pro rozpoc¢tovy proces
* Numericka fiskalni pravidla — pro zajisténi fiskalni discipliny a omezeni diskreCnich opatfeni

* Nezavislé fiskalni instituce (Independent fiscal institutions, IFls, ,Watchdogs®) peCujici o dodrzovani
fiskalnich pravidel

Narodni rozpod&tova rada v CR zaloZena jako (pfed)posledni v EU - 2018
* Prvni IFIl: Rakousko (1927), Nizozemi (1945), Dansko (1962)
- IFIs pfed 2008: Belgie (1989), Svédsko (2007)
» Jedina zemé EU bez IFI: Polsko
* IFIs rovnéz ve vétsiné zemi OECD



Legislativni zazemi - Zakon ¢. 23/2017 Sb., o
pravidlech rozpoctové odpovednosti

« Zakon (navrh 2012) byl puvodné koncipovan jako ustavni zakon s vysokymi
pravomocemi Narodni rozpoétové rady

« Dvé zakladni pojistky ,,insurance tools“ — numericka fiskalni pravidla

« Limit na celkové vydaje verejného sektoru odvijejici se od 1% strukturalniho
deficitu VF
* Limit na celkovy verejny dluh ve vysi 55 % HDP

 Hitting this limit should be automatically followed by adoption of measures leading to
stabilization (the government approves and submits new stabilizing budget)

« Unikové klauzule
» ValeCny stav, stav nouze a podobné hrozby
« Vyrazné zhorSeni hospodarské situace (2 % g/g pokles HDP, nebo 3% y/y pokles HDP)



Zjisteni a doporuceni NRR 2018-2019

- Hlavni zjisteni
Fiskalni politika CR je dlouhodobé& procyklicka a proto neplni svoji stabilizaéni funkci
- Ani v obdobich kdy je ekonomika na svém potencialu, nedostacuji pfijmy vydajum, deficit je
zabudovany pfimo ve strukture VF
PFiliS vysoky a stale rostouci podil mandatornich vydaju

- Doporuceni
» NevycCerpavat v dobrych ¢asech veskery prostor dany nadpramérné dobrym hospodarskym vykonem

« Snizit verejné vydaje tak, aby byly dlouhodobé udrzitelné

- Varovani
» PIné vyuZziti vydajovych ramcul v dobrych ¢asech vede k nezadouci fiskalni expanzi
» V pripadé neCekaného zhorSeni hospodarského vykonu nebude prostor pro aktivni fiskalni politiku

Pandemie COVID-19 plné potvrdila veskeré obavy



Zakon o pravidlech rozpoctové odpovednosti — dve
novely v roce 2020

* 1. novela Zakona o pravidlech rozpoc€tové odpoveédnosti
* Duben 2020 — rozvolnéni fiskalnich pravidel pro roky 2021-2027

 Limit strukturalniho salda ve vySi -1 % zvySen na -4 % v roce 2021, pro nasledujici roky
by saldo mélo byt sniZzovano tempem 0,5 p.b. roéné

« 2. novela Zakona o pravidlech rozpoctove odpovednosti
» Prosinec 2020 — ,vypnuti“ pravidla strukturalniho deficitu
» Dosazeni strukturalniho pravidla v roce 2031

 NRR apelovala a apeluje na vytvoreni konsolidacCni strategie VF
» Parlament ulozil vladé vypracovat konsolida¢ni strategii (do konce zari 2020),

« Konsolidacni strategie MF dokoncCena v listopadu 2020 s jedinym vysledkem —
kazdoroCni snizovani strukturalniho deficitu o 0,5 procentniho bodu (v relaci k HDP)

» Naprosta absence konsolidaéni vize, chybi jasny plan navratu prostfedki DPFO na
prijmovou stranu (pfislib ,dvouletého opatfeni®)

» Odvolavani se na budouci vladu, ktera bude feSit konsolidaci — nedava smysl (pak by
nemohly existovat zadné strategie presahujici volebni obdobi)



Dopady rozvolnenl fiskalni politiky: 2021-2030
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Zdroj: vlastni vypocet
* Novela zakona o pravidlech rozpoctové odpovédnosti z prosince 2020 zrusSila limit strukturalniho deficitu
pro rok 2021

« Puvodné oCekavany strukturalni deficit ve vysi 6 % HDP je dle Konvergenéniho programu (KOPR)
zvysen pro rok 2021 na 6,5 % HDP

» Konsolidacni strategie MF predpoklada konsolidaci o 0,5 p.b. ro¢né
* Dle Konsolidacni strategie MF nedojde k prolomeni dluhove brzdy

* Dle NRR (duben 2021) bude dluhova brzda dosazena uz v roce 2024, (jesté v prosinci 2020 bylo
oCekavano jeji dosazeni az v letech 2026/2027, pfed pandemii dokonce kolem roku 2043) 6



Celkoveé saldo verejnych financi EU-27 - Vyhled
Mezinarodniho ménového fondu

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Rakousko 0,7 -9.,6 -6.,5 -3,6 -2,2 -1.4 -1,0 -0,9
Belgie -1,9 -10,2 -7.,3 -5,0 -4,9 -5,0 -4,9 -4,9
Bulharsko -1,0 -3,0 -3,9 -2,0 -1,8 -0,8 -0,3 0,0
Chorvatsko 0,4 -8,0 -3,9 -2,6 -2,5 -2,4 -2,3 -2,3
Kypr 1,5 -5,0 -3,2 -0,8 -0,4 0,0 0,6 0,8
CR 0,3 -5,9 -7.,8 -6,3 -5,6 -5,1 -4.5 -4.,0
Dansko 3,8 -3,5 -1,8 -1,8 -1,2 -0,8 0,0 0,0
Estonsko 0,0 -5,4 -7,1 -6,3 -5,2 -4.4 -3,6 -3,0
Finsko -1,0 -4.,8 -4,3 -3,0 -2,2 -2,0 -1,8 -1,6
Francie -3,0 -9,9 -7,2 -4.,4 -3,8 -3,6 -3,5 -3,5
Némecko 1.5 -4.,2 -5,5 -0.4 0,4 0,5 0,6 0,6
Recko 0.6 -9,9 -8,9 -2,6 -2,0 -1,8 -1,7 -1,5
Madars ko -2,0 -8,5 -6,5 -4.,8 -3,6 -2,3 -1.,4 -0,6
Irsko 0,5 -5,3 -5,5 -2.8 -1.,4 -1,0 -0.,4 -0,3
Italie -1,6 -9,5 -8,8 -5,5 -3,8 -2,2 -2,0 -1,8
LotySsko -0.,4 -3,9 -6,7 -1.8 -0,9 -0.,5 -0,6 -0.,5
Litva 0,3 -8,0 -6,1 -1,8 -0,8 -0,4 0,0 0,4
Lucembursko 2,4 -3,8 -1,5 -0,5 -0,1 0,0 0,0 0,0
Malta 0,5 -9,0 -5,7 -3,1 -2.,5 -2,0 -1.,5 -0,9
Nizozemsko 2,5 -5,6 -4.,3 -2,5 -1,6 -0,9 -0,3 -0,1
Polsko -0,7 -8,2 -4.,7 -2,6 -2.,9 -2.,9 -2.,8 -2.,8
Portugalsko 0,1 -6,1 -5,0 -1,9 -1.,4 0,5 0,3 0,3
Rumunsko -4.6 -9.,7 -7,1 -6,3 -6,2 -6,1 -5,9 -5,9
Slovensko -1.4 -7.3 -7.,1 -4.,9 -4.4 -3,9 -3.6 -3.3
Slovinsko 0,5 -8,5 -6.,2 -4.,2 -3,4 -2.,8 -2.,2 -2,0
Spanélsko -2.,9 -11.,5 -9,0 -5.,8 -4.,9 -4.3 -4.,3 -4.,3
Svédsko 0,5 -4,0 -3,9 -1,8 -0,2 0,1 0,3 0,3

Zdroj: IMF, WEQ, duben 2021




Dluh sektoru viladnich instituci EU-27: 2019 versus
2026

Zdroj:

2019 2026
200
175
150
a 125
o
T 100
(=]
> 75
50
25
O 0O 0O © 0@ O 0@ O C 0O Q0 OO0 0O Q0 OO 500090 o0 O 0
AR EE R R R R R R R A
k=l 1% o 1% o =
c 5 5 coJcwsoegL=codEc3g8Y¥g05c=0 2228882802982 8 928285829 28¢5808°
28 82 28 ogg T5gsL:z I3 * peBS5geecepCLgR2e 2Ry oL
n = N ) © =] = [e) £ £ ©
w2 E »n 5 3 o 2 z3<588 o £ 239 2358 =5 £ E228iITSs2 >
mg 14 S @] 2 o S E M SU)D g "DEB(U OQ(U 2
=i z a o o w N Z 2w = s 0 5
4 S = O o
Vlastni zpracovani, data IMF, WEO, duben 2021 a

Vyrazna diferenciace zemi EU k respektovani fiskalnich pravidel a doporuceni IFls

Zeme s robustni proticyklickou strukturou vefejnych financi jsou schopné byt dlouhodobé
udrzitelné

Zeme se strukturalnimi problémy se po krizich nevraci na predkrizovou uroven a v kazdé pristi
krizi dale zvySuji svdj dluh
Fiskalni pravidla jsou dobry nastroj v pripadé pevného ukotveni

CR se ze 4. piiéky (2019) b&hem pFistich 5 let posune mimo prvni ,desitku” a pfifadi se mezi
stfedné vysoce zadluzené zemé EU
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Zaverem

« Zakladnim problémem je procyklicnost verejnych financi — v dobrych €asech se nevytvarely
rezervy, fiskalni pravidla jsou prolamovana pfi prvni pfilezitosti

« Starnuti populace, tazené zvySovanim délky doziti je pozitivni fenomeén, znamena ale naroky
na VF, které by mély byt spravedlivé rozdéleny napriC generacemi

« Hlavnim zdrojem nerovnovahy verejnych financi budou starobni duchody

« Potencialni rozsah nerovnovahy neni feSitelny drobnymi zasahy (sektorova dan, atd. - rozmér
je radové odlisny)

« Odkladani dohody o zméne i bagatelizace problému povedou ke koncentraci bfemene na
urCité generace (mezigeneracni rozlozeni bude novym prvkem Zpravy NRR 2021)

» Odkladani bude kvuli starnuti populace znamenat zménu preferenci tzv. ,medianového voli¢e"

« Bagatelizace problému pro malou otevienou ekonomiku s kratkou historii dluznika na
finanCnich trzich je vysoce rizikova



Dekuji za pozornost
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