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Rizika verejného dluhu
Co zpusobirustio 1l p.b.?

* Roste-li dluh, roste vyse castek plynoucich na obsluhu dluhu

(soucasné okolo 50 mld. K¢ ro¢né) odkaz
POTREBA A ZDROJE FINANCOVANI (MLD. KC)
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 20182019 2020 2021 2022

Primarni saldo statniho rozpoctu -17,7147,9120,6 97,6 59,6 30,4 29,3 17,5102,4 -33,6-43,7 -11,0 327,3377,5310,7
Cisté vydaje na obsluhu statniho

dluhu1 37,7 44,5 35,8 45,1 41,4 50,9 48,55 45,3 40,7 39,840,7 39,6 40,1 42,2 49,7

e Vyssi dluh vyzaduje vyssi dané

* Celkové saldo = primarni s. + dluhova sluzba

* VysSi dané brzdi hospodarsky rast

* Rostouci naklady na obsluhu dluhu znamenaji mensi prostor
na proticyklickou politiku

* Fiskalni expanze vs. strukturalni reformy

» Vytésnovaci efekt kfivi trh a brzdi hospodarsky rist

* Provoz FNOL stal vr. 2021 9 mld. K¢
MVSO »® KNOWLEDGE FOR THE FUTURE


https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/rizeni-statniho-dluhu/statistiky/vypujcni-pozadavky-a-kryti
https://www.fnol.cz/uploads/page/54/doc/vyrocni_zprava_2021.pdf

Jaka uroven dluhu je pripustna?

Hlavni faktory:

- Velikost ekonomiky a likvidnost kapitalového trhu
Mira otevrenosti ekonomika
Uroven potencidlniho réistu HDP
Nominalni a realné urokové sazby

- Vztah cyklické a strukturalni slozky deficitu
Demografické okolnosti atd. ...

- Zakladem je uvazovat o rozpoctu s vyhledem do budoucna a
planovat dlouhodobé. Bereme-li si uvér na 20-30 let a
strategii mame na 2 roky az 6 let, vyvolava to palcivé otazky.
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Graf 3: Saldo hospodareni vladnich instituci (v mid. korun)
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Dluhové hospodareni statu a inflace

Zména verejného zadluzeni 2021 vs. 2020 Fiskalni impuls, mid. K¢
§ 42
L |
o 2
3 0 B a i l lI 200
=
{2 [TTTTTITTT o
B 4 _13-1,5
g 100
S .6
£ 50
8 | I
£.1 o M 18
5.1 50
M x E c 0 100
] S B -
§ E’ E 2 E 3 g - § 2 ¥ 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
55828283 L%2
a & @ @ 2
2

Rozpocet do ekonomiky prilil v letech 2020 — 2022 priblizné 650
mld. KC

Vladni vydaje k HDP vzrostly z 41,1 % v roce 2019 na 47,6 v roce
2021

Pobidkou k zadluzeni byly levné penize z titulu dlouhodobé nizké In
MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE
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Aktudlne 1/2

CR - statni rozpocet - pribézna bilance (mld. k)
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Aktualné 2/2

CR - Statni rozpocet - pfijmy a vydaje
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Jak z toho ven?

Standardni keynesiansky pristup

Fiskalni konsolidace = snizeni deficitu (zvySeni prebytku) verejnych
rozpoctu

Snizeni deficitu = snizeni domaci poptavky
Snizeni poptavky = pokles dynamiky ekonomického rustu

Fiskalni konsolidace a ekonomicky rist tak jsou (alespon kratkodobé) v
protikladu. Proto Ize reformovat pouze v ,pfiznivych” ekonomickych
obdobich = jsou (a jaké) obavy na misté?

Povedlo se v: Irsko, Dansko, Novy Zéland, Skandinavie...

CR v soudasnosti po¢ita se snizovanim schodku o 0,5% HDP ro¢né do
roku 2027, kdy ma saldo Cinit 1% HDP

JENZE: SR 2023 pFevysuje pGvodni plan a na dluhovou brzdu (dluh 55%
HDP) nejspiSe narazime v roce 2025-2027

Na Cem zaleZi kdy? 5
MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE



Fiskalni politika otevrenyma
oCima

Neni nic zadarmo
Zadné zdroje nemaji anonymni pdvod
Neexistuji kouzelné skrinky (kouzelna reseni)

Lze zméfit, Zze nékdo zvysil svlj uzitek na ukor nékoho jiného, avsak nelze
zmerit zda se uzitek zvysil vSem

Eva Zamrazilova: ,Jsme ekonomikou, ktera si nevydéla na své socialni
cile.”

Verejny rozpocet jako projekce/uplatnéni/zhmotnéni politickych
predstav

Predvidatelnost, divéryhodnost, transparentnost
MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE




Selhani statu (verejného sektoru)

- Janabrachismus (politické trafikantstvi)

- Bujeni byrokracie + administrativni narocnost zmeén

- Casovy nesoulad (procykli¢énost opatfeni)

- Nedostatecna analyza dopadu verejnych politik

- Politickd neprichodnost potrebnych zmén

- Politicky cyklus

- Cla, subvence, cenové stropy X ekonomicka kalkulace

Co je hlavni motivaci politika?
* Rostou vydaje, vice penéz ve hfe méni méritko motivace
MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE
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