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Definice fiskalni udrzitelnosti a ukazatele
fiskalni udrzitelnosti

vV teorii byly navrzeny riizné definice fiskalni
udrzitelnosti:
1. fiskalni udrzitelnost neni slucitelna s dlouhodobé
rostouci danovou kvotou (Domar)
2. udrzitelna je takova fiskalni politika, ktera udrzuje
pomeér cistého vladniho jméni k HDP na soucasné drovni

(Buiter); popr. pomér viadniho dluhu k HDP konverguje
ke své plivodni hodnoté (Blanchard)

3. soucasna hodnota budoucich primarnich prebytki (v
poméru k HDP) je rovna soucasné urovni dluhu (v
poméru k HDP) — intertemporalni rozpoctové omezeni
(Blanchard)

v Dnes je nejakceptovanéjsi a nejpouzivanéjsi definici
definice 3
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Intertemporalni rozpoctové omezeni

Vztah mezi dluhem a deficitem je mozné vyjadrit nasledujicim zplsobem :
B, =B, +PD +IP =B, ,+PD, +r-B,, =B, (1+r)+PD,

Vyjadreno v podilu na HDP:

B, B, 1+r PD, 1+ 7

=t 4 il o G 2nicy:r b, =b_,-——+ pd
Y Y, 1+y ¥ ; Pri zjednoduseném zapisu: ¢ =0 o5 pa,

t t t

Pokud oznacime pocatecni hodnotu dluhu (v podilu na HDP) jako b, pak
dluh v ¢ase T (b,) Ize zapsat jako:

1+ 7 L e 147 )" L 1+7)"
b, =b b =b, + d
' ( j Z ( j = T(Hyj ° ;p t(1+yj

Predpokladame, ze plati:

lim

T —x

1+ b Predpoklad je spinén, kdyz pomér dluhu k HDP
by 1+ =0 konverguje k jakékoliv konecné hodnoté nebo
dokonce diverguje, ale roste pomaleji nez (r-y).
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Intertemporalni rozpoctové omezeni

Zpd(“_r]t:—bo

1+ y

Tzn. soucasna hodnota budoucich primarnich prebytki se rovna vychozi hodnoté
dluhu (tato podminka, jak vyplyva z odvozeni, je konzistentni s jinou definici
fiskalni udrzitelnosti — s definici 2, ale je Sirsi, protoze zahrnuje i pripady, kdy
pomér viadniho dluhu k HDP konverguje k jakékoliv konecné hodnoté nebo
dokonce diverguje, ale pomalejsim tempem nez (r-y)).

Z rovnice 1 Ize urcit konstantni primarni deficit (pd), spinujici uvedenou
podminku, jako:

pd’ = —by—2 nebo:  pd’ =-b,(r—y)
1+ y

Pro tuto podminku se konstruuje tzv. primary gap indikator:

pd" —pd, =—b,(r—y)— pd, >O0:fiskalni politika je udrZitelna
<0: fiskalni politika je neudrzitelna
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Udrzitelné primarni saldo (% HDP)

Udrzitelné primarni saldo

——PS (dluh=30,r=4)
— = PS (dluh=15, r=4)
= = = PS (dluh=40, r=4)

Primarni saldo:

1995 =-0,8 % HDP
2003 = -4,6 % HDP
2007 = -1,8 % HDP
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Udrzitelné primarni saldo (% HDP)

Udrzitelné primarni saldo
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Intertemporalni rozpoctové omezeni

Z rovnice 1 Ize odvodit dalsi indikator fiskalni udrzitelnosti (tzv. tax gap):

pd, =g, +h —t ,kde gje spotieba a investice, / transfery a tdané

4 14+7)
Dosazenim za primarni deficit dostaneme: Z(g  Th - ft)' (1 N y] =—b,
t=1

Resenim uvedené rovnice pro tziskame ,udrzitelnou dafovou kvétu":

£ =—". f{&%+h)(;+rj]+bo (2)

I+y |3 +y

Porovnanim takto vypoctené danové kvoty (podil dani na HDP),
dostaneme tzv. tax gap:

tax_gap =1t —1 >0: fiskalni politika je neudrzitelna (je nutné zvysit dané nebo
redukovat vydaje, aby bylo spinéno intertemporalni
rozpoctové omezeni)
<0: fiskalni politika je udrzitelna
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Intertemporalni rozpoctové omezeni

Rovnovaznou danovou sazbu Ize odvodit i pro konecny casovy horizont.
To miize byt dokonce vhodnéjsi, protoze projekce vydajti jsou
k dispozici pouze na omezeny casovy horizont (u nas do roku 2050).
Vzdalujeme se ale od teoretické definice, protoze kone¢na hodnota diuhu
diskontovaného k danému okamziku bude nenulova a neni tak
spinéna podminka I.

Pro konkrétni aplikaci vzorce je nutné dosadit cilovou hodnotu dluhu pro
rok 7, ktera je nutné arbitrarni.

Vyjdeme z dynamického rozpoctového omezeni a rozepiseme definici
primarniho deficitu (pd):

-T T —t
bT(1+rj :b0+2(gt+ht_tt{l+rj
t=1

1+ y 1+ y

Resenim vyrazu pro tdostaneme:

e . 1+7) & 1+7)"
Pt A P dby=b | —= | +Y (g, +h) —
I+y 1+y 1+y - 1+y
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Vyuziti ukazatele tax gap

v Indikatory udrzitelnosti by mély zodpovédét otazku: Mize za
daného nastaveni fisk. politiky vzniknout v budoucnu naléhava
potreba fiskalni korekce a pokud ano v jakém rozsahu?

v Blanchard (1990) navrhuje konstruovat 3 typy tax gap
indikatoru; vSechny vychazeji z danové sazby, ktera stabilizuje
podil dluhu na HDP na vychozi Grovni:

Kratkodoby tax gap — pro casovy horizont 1 roku; Ize ho snadno
zkonstruovat z dostupnych dat; rovna se primary gapu (ale za ra y
se voli aktualni hodnoty); nezohlednuje predvidatelné zmény v
ekonomickém vyvoiji nebo fiskalni politiky (fiskalni konsolidace,
dopady demografického vyvoje, cyklicky vyvoj)
Strednédoby tax gap — pro ¢asovy horizont 3-5 let; Ize pouzit
strednédobé projekce a tim zohlednit napr. realizaci fiskalni
konsolidace, cyklicky vyvoj
Dlouhodoby tax gap — pro ¢asovy horizont 30-50 let; snaha
kvantifikovat disledky dlouhodobych vydajovych trend{ (napr.
fiskalni dopady starnuti populace)
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Vyuziti ukazatele tax gap

Strednédoby fiskalni ramec:

2003 2004 2005 2006 2007

t 49,9 50,0 49,5 49,4 49,1
g+th 62,2 54,3 53,1 51,9 50,9
pd 12,3 4,3 3,6 2,5 1,8
d 39,7 40,5 41,8 43,2 44.0

Zdroj: Konvergencni program, 2004

Kratkodoby (TG — 1Y) a strednédoby (TG — 4Y) tax gap:
riy|l 2,8/22 | 40/3,0 | 50/3,0 | 6,0/3,0

TG -1Y 4,52 4,68 5,07 5,45
TG -4Y 2,81 2,97 3,37 3,77

TG — 1Y je vyssi, protoze nezohlednuje fiskalni konsolidaci a pokles vydaji v letech
2005 az 2007

TG — 4Y vyjadruje, o kolik by mély byt prijmy (vydaje) vyssi (nizsi), aby se nezménil

podil diluhu na HDP. Do roku 2007 se podafi umazat 1,7 p.b. z mezery 4,5 % HDP
(redukci vydajt).
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Vyuziti ukazatele tax gap

v EK v souvislosti s projekcemi fiskalnich diisledkti starnuti
obyvatelstva konstruuje dlouhodoby tax gap
(financing/sustainability/budgetary gap)

v Jedna se o ukazatele oznacované jako T1, T2 a T3:

T1 - tax gap za predpokladu vyrovnaného rozpoctu po celou dobu
projekce (tzn. nominalni hodnota dluhu se neméni a B, = B).
Ukazatel nema sice solidni teoretické zdivodnéni, ale vyplyva

z pozadavk( Paktu stability a rdstu.

T2 - tax gap za predpokladu, ze v roce 2050 ma byt dosazeno cile
vyjadreného jako podil dluhu na HDP ve vysi 40 %; 40 % je
stanoveno arbitrarné, nema zadné teoretické opodstatnéni a EK
zvazuje, ze ho jiz nebude kalkulovat.

T3 — tax gap za predpokladu nekonecného horizontu projekce; ma
dobré teoretické zdlvodnéni

11/16



Per cent of GDP

Fiskalni udrzitelnost — projekce vydaju

70,0
60,0
50,0
40,0
30,0
20,0 1 B Pensions
OHealth care
10.0 | OEducation expenditure
O Child/family benefits
OOther gen. government spending
0,0 T T T T T T T T T
2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045

Zdroj: Konvergen¢ni program, 2004

2050

12/16



per cent of GDP

Fiskalni udrzitelnost — tax gap

—&—T1 - debtratio consistent with balanced budget |---
e, - ©- T2 - debt ratio 40% in 2050
—X= T3 - infinite horizon
3,0
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

13/16



Tax gap (T3) — mezinarodni srovnani
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Zdroj: European Commission (2003): “Progress Report - The impact of ageing populations on public
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per cent of GDP
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Zavery
v Fiskalni politiku Ize na zakladé ukazatelli udrzitelnosti oznacit

za neudrzitelnou
- Pricinou je vysoky primarni deficit, ktery vede k akumulaci dluhu bez
ohledu na budouci vydajové trendy a cyklicky vyvoj — zaporny primary gap,
kladny kratkodoby a stfednédoby tax gap; v dlsledku toho dochazi k rlstu
podilu dluhu na HDP
- Vysoce zaporny dlouhodoby tax gap v disledku rlst podilu vydaj& na HDP
z d@vodu zmén v demografické strukture obyvatelstva
v Fiskalni konsolidace zmirnuje fiskalni nerovnovahu, ale
nevede k jejimu odstranéni (nezarucuje zastaveni ristu
podilu dluhu na HDP)
- Strednédoby tax gap (TG-4Y) se snizi o necelé 2 p.b., ale stale se bude
pohybovat kolem 3 % HDP
- Snizi se i dlouhodoby tax gap (v pripadé T3 jde o rozdil mezi 6,0 vs. 11,6
% HDP v roce 2004)
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