1 Uvod

Verejné finance Ceské republiky se po nékolikaletém zdanlivém zlep$eni dostaly v roce 2009 do nepfiznivé
situace. Ukazuje se, Ze docasné zlepseni jejich stavu bylo zpUsobeno predevsim cyklickym vyvojem ekonomiky
a provedené reformy od roku 2006 nebyly zdaleka dostatecné pro zajisténi udrZitelnosti vefejnych rozpoctl
ve stfednédobém horizontu. V dlouhodobém horizontu se mezi jevy ohroZujici vefejné finance CR ptidava
i demograficky vyvoj a z ného vyplyvajici nepfiznivé dopady zejména do dlichodového a zdravotniho systému.

Ceska republika se, stejné jako ostatni rozvinuté staty, nevyhne etapé fiskalni konsolidace. Udalosti prvni
poloviny roku 2010 ukazaly, Ze financni trhy budou penalizovat nadmérné zadluZzovani samotnych stat(, resp.
vyzadovana rizikova prirdzka maze zpUsobit prodraZeni statniho dluhu s fatalnimi nasledky pro verejné finance.
Potvrdilo se tak, Ze dliraz vlady na ozdravéni verejnych rozpoctl je spravnym a nezbytnym. llustrovat to Ize
snizenim primérné Urokové sazby u nové emitovanych dluhopisti a pokladni¢nich poukdazek, které odrazi
pozitivni nahled na rizikovost CR. A¢koliv opatfeni pfijatd na Urovni EU mohou pisobit ¢astecné stabilizacné,
soucasné zvysuji moralni hazard, tudiZz se na né nelze spoléhat. At uZz pro mozné problémy s jejich realnou
udinnosti tak i faktem, e situace CR je v mezinarodnim porovnani relativné dobra a pomoc by potiebovala
pravdépodobné az v dobé, kdy by zachranné fondy byly jiz davno vycCerpany.

Predkladany Fiskalni vyhled prezentuje plany soucasné vlady. Vychazi proto ve svych pfijmovych a vydajovych
parametrech ze schvélenych opatfeni ke konsolidaci vefejnych rozpodtl, na nich postaveném Navrhu statniho
rozpotu na rok 2011 a vlddou schvalenych vydajovych ramcich. Zaroven reflektuje aktudlni
Makroekonomickou predikci MF z fijna 2010. Je tfeba konstatovat, Ze urcitd ¢ast navrhovanych opatieni ke
konsolidaci verejnych rozpoctud jesté nebyla schvélena Poslaneckou snémovnou. Oéekdvame vsak, Ze se tak do
konce tohoto roku stane.

FiskaIni vyhled také zminuje aktudlni navrh dlichodové reformy. Nicméné vzhledem k dalSim ocekavanym
diskusim a potfebé nalezeni SirSi podpory nejsou z néj vyplyvajici dopady na verfejné finance zahrnuty
v ostatnich ¢astech Fiskalniho vyhledu.

Tématem tohoto vydani jsou PPP projekty. Jedna se v soucasné dobé hledani Uspor o vysoce aktualni téma,
které ma Sirsi verejnosti pfibliZit sou¢asnou situaci a nastinit i mozna rizika a nevyhody tohoto jinak medialné
populdrniho institutu.

1.1 Makroekonomicky vyvoj

OZiveni svétové ekonomiky z(stava i nadale zatiZeno mnoha nejistotami. Hlavni zdroje rizik jsou spojeny se
stavem vefejnych rozpoctl a situaci v bankovnim sektoru v nékterych zemich. V Ceské republice dochdzi k
ozivovani ekonomické aktivity jiz od 3. Ctvrtleti 2009. Pro rok 2010 se predpoklada zvyseni realného HDP o
2,2 %, prispévky hlavnich vydajovych sloZek k rlistu by pfitom mély byt vyrovnané. Ocekava se, Ze zpomaleni
nékterych zahrani¢nich ekonomik a konsolidacni fiskalni opatfeni by v roce 2011 mohla mirné snizit rastovou
dynamiku. V nasledujicich letech by jiz opét mélo dochazet ke zrychlovani ekonomického ristu.

Primérnou miru inflace v roce 2010 odhadujeme okolo 1,5 %, pro rok nasledujici po¢itame s urychlenim ristu
spottebitelskych cen na 2,2 %. Postupné by se mél rist cen priblizit k hodnoté cilované CNB.

Na trhu prace se stile jesté projevuji dlsledky nizsi ekonomické aktivity. Po vyrazném narlstu miry
nezaméstnanosti (VSPS) by v roce 2010 mélo byt dosa’eno vrcholu na drovni cca 7,4 %. Poté by mira
nezaméstnanosti méla zacit pozvolna klesat k 6,5 % v roce 2013. Objem mezd a platd by se letos mél zvysit o
0,5 %, v dalsich letech by rlst mezd a platd mohl zrychlovat az k 5,5 % v roce 2013.



V ¢asovém horizontu predikce by mél pomér deficitu bézného Uctu platebni bilance k HDP zUstat na udrzitelné
drovni.

Tabulka 1-1: Hlavni makroekonomické indikatory

2009 2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012
Predikce | Predikce | Vyhled Vyhled Fiskalni vyhled - fijen 09
] iy (md. K&, b.c.) 3628 3689 3812 4017 4 239 3623 3812 4015
Hruby domaci produkt
(rist v %, s.c.) -4,1 2,2 2,0 3,2 3,8 0,3 2,8 3,3
Spotfeba domacnosti (rast v %, s.c.) -0,2 1,5 1,5 2,9 3,5 -1,3 2,3 2,5
Spotieba vady (rust v %, s.c.) 4,2 0,2 -4,5 -0,8 -1,1 -1,0 -0,6 -0,2
Twvorba hrubého fixniho kapitalu (rast v %, s.c.) 9,2 -3,0 1,3 3,6 5,6 -3,9 2,5 3,6
Pfispévek zahr. obch. k rlstu HDP (proc. body, s.c.) -0,6 0,7 1,5 0,9 1,0 1,4 0,6 1,0
Deflator HDP (rast v %) 2,6 -0,5 1,3 2,1 1,6 0,2 2,3 2,0
Primérna mira inflace (%) 1,0 1,5 2,2 2,3 2,0 1,4 1,8 2,0
Zaméstnanost (VSPS) (rast v %) -1,4 -1,2 0,8 0,6 0,7 -1,9 0,0 0,5
Mira nezaméstnanosti (VSPS) (pramér v %) 6,6 7,4 7,2 7,0 6,5 8,4 8,2 7,6
Objem mezd a platd (dom. koncept)  (rust v %, b.c.) -0,1 0,5 3,4 5,4 55 -1,1 4,5 53
Podil BU na HDP (%) -1,0 -1,4 -1,1 -1,5 -2,0 0,4 0,9 0,9
Predpoklady:
Sménny kurz CZK/EUR 26,4 25,3 24,2 23,5 22,8 24,9 24,1 23,3
Dlouhodobé urokové sazby (10 let) (% p.a.) 4,7 3,8 3,9 3,8 3,8 4,3 4,3 4,3
Ropa Brent (USD/barel) 61,9 77,9 84,0 87,3 82,3 78,8 92,5 92,8
HDP eurozény (EA12) (rist v %, s.c.) -4,1 1,6 1,5 2,0 2,3 0,9 1,7 2,1

1.2 Zameéry fiskalni politiky

Prioritou fiskalni politiky pro néasledujici obdobi bude fiskalni konsolidace a zlepseni strukturalnich parametrd
verejnych financi. Cile fiskalni konsolidace, ke kterym se CR zavazala v Konvergenénim programu z ledna 2010
a které zajistuji splnéni maastrichtského deficitniho kriteria ve vysi 3 % HDP v roce 2013, nova vlada prevzala a
mirné zpfisnila. Nova vlada se tedy prihlasila k mirné pfisnéjSi konsolidacni strategii, neZ s jakou pocitala
vlada predchozi. Fiskalnim cilem je dosahnout v roce 2013 deficitu sektoru vlady ve vySi maximalné 2,9 %
HDP. Ve svém programovém prohlaseni si viada dale vytkla cil vyrovnanych veiejnych rozpocti v roce 2016,
a to za predpokladu pokracujiciho ekonomického rustu.

Ackoliv je rok 2016 za obvyklym horizontem, na ktery se v CR aZ doposud pripravovala fiskalni politika, bude
soucasna vlada ceteris paribus béhem svého mandatu pripravovat vyhled az do uvedeného roku. Jedna se o
velmi pozitivni krok prodlouzeni horizontu planovani fiskalni politiky, byt tento dlouhodobéjsi cil neni jesté
podporen nastavenim vydajovych ramcl. Na druhou stranu je nesmirné obtizné predpovidat seriozné vyvoj a
podrobny stav hospodarstvi na vice nez Sest let. Proto volnéji definovany fiskalni cil neni na skodu a umozni

adekvatné a operativné reagovat na v budoucnu vzniklé situace.

Fiskalnim cilem vlady pro rok 2010 je udrzet deficit sektoru vlady na drovni 5,3 % HDP. MF aktualné ocekava

sy

v tomto roce deficit ve vysi 5,1 % HDP. Protoze je vSak tohoto zlepseni dosaZzeno Ucetnim zachycenim prémii
z emitovanych dluhopisti, které se jiz v obdobném rozsahu nebude v pFistich letech opakovat, a nejedna se
tedy o udriZitelny strukturalni vliv, nepocéitame, z opatrnostnich divodd, s rozvazovanim doposud zavazanych

vydajti na tento rok.

S Ceskou republikou byla 2. prosince 2009 zahajena Procedura pii nadmérném schodku. Rada doporucila CR
dlsledné implementovat schvaleny rozpocdet pro rok 2010 a dlvéryhodnym a udrZitelnym zplsobem sniZit
deficit sektoru vlady do roku 2013 pod 3 % HDP. K naplnéni tohoto cile, resp. pfisnéjsiho vlastniho, pfijala viada
navrh konsolidac¢nich opatfeni na roky 2011-2013, navrh stfednédobych vydajovych ramcl a predlozZila
Poslanecké snémovné ndavrh rozpoctu na rok 2011. Na rozdil od opatfeni pro rok 2010 je kladen diraz na
vydajovou stranu verejnych rozpocta.



Fiskalni cile pro roky 2011 aZ 2013 by soucasné mély smérovat k dosazeni stfrednédobého rozpoctového cile
(MTO), ktery je pro CR stanoven v ramci fiskalnich pravidel EU. Tento stfednédoby rozpoctovy cil odpovidajici
strukturalnimu deficitu ve vysi 1,0 % HDP je CR povinna dosahnout divéryhodnym a udrzitelnym zplsobem co
nejdfive. Nazakladé navrhovaného nastaveni fiskalni politiky avydajovych ramcl avsoucasnosti
odhadovanych vstupnich proménnych pro jeho vypocet vsak tento cil nebude do konce uvazovaného obdobi
naplnén. Pfi zohlednéni dlouhodobéjsich cilt vlady by byl MTO pravdépodobné dosazen kolem roku 2016.

Jak ukazuje tato publikace, planovand konsolidace by méla zajistit stabilizaci podilu dluhu na HDP az kolem roku
2013, a to na urovni cca 43 % HDP. Tento fakt spolu s nesplnénim MTO v dobé vyhledu naznacuje, Ze pfijata
konsolidacni strategie neni prehnané ambicidzni.

Rizikem pfi formulovani fiskalni politiky CR nadale zGstdvd makroekonomicky vyvoj. CR je mald oteviend
ekonomika, na kterou mohou silné dolehnout nepfiznivé Soky zvnéjSiho prostiedi. Jak je konstatovdno
v fijnové Makroekonomické predikci, jeji rizika jsou vychylena mirné smérem dold. Souvisi predevsim
s dusledky fiskalni konsolidace v zemich EU a se stavem bankovniho sektoru v nékterych zemich. Pfipadny
nepriznivy vyvoj by samoziejmé mél negativni dopad na vysi deficitd, resp. na objem opatfeni nutnych k jejich
dosazeni.

Tabulka 1-2: Nastaveni fiskalni politiky (ESA 95, % HDP)

2009 2010 2011 2012 2013

Predbézné Predikce Vyhled Vyhled Vyhled
Saldo Madniho sektoru -5,8 -5,1 -4,6 -3,5 -2,9
Cyklicka slozka salda -1,0 -1,0 -1,1 -0,9 -0,7
Jednorazové a ostatni pfechodné operace 0,3 0,0 -0,3 -0,2 0,0
Strukturalni saldo -5,1 -4,1 -3,2 -2,4 -2,3
Zména strukturalniho salda -1,6 1,0 0,9 0,8 0,1




