Fiskalni nerovnovaha

definice

nesoulad mezi vefejnymi pfijmy a vydaji
rozlisit kratkodobou a dlouhodobou

o prebytek, vyrovnany rozpocet, deficit

o dluh

spousta otazek ...

je to zdravé, spravné? — mél by stat vic
utracet nez jsou pfijmy

kolik si mlze pujcit

jaka forma, splatnost, ...

jaké jsou ekonomické a socialni implikace
zadluzeni

jak snizovat deficit/dluh

obsah prednasky

teorie kratkodobé fiskalni nerovnovahy
(vznik, ¢lenéni, financovani)

teorie dlouhodobé fiskalni nerovnovahy
(Clenéni, aspekty)

situace ve svétg, situace v CR
moznosti snizeni dluhu

fiskalni kritéria

kratkodoba fiskalni nerovnovaha

nesoulad mezi rozpoctovymi prijmy a

rozpoctovymi vydaji v rdmci jednoho

rozpoctového obdobi

zajima nas hlavné deficit

o VEFI tihnou k deficitnosti (potfeby jsou
neomezené ...)

o deficit ma dlouhodoby dopad

nebudeme posuzovat makroekonomické

dasledky (keynesianska politika)

clenéni

deficit mbzeme Clenit:

o podle toho, ktery rozpocCet - konsolidaéni
o z pohledu €asu

o podle vyznamu UrokU z vefejného dluhu
o na strukturdini a cyklicky

o podle pouzité metodiky




konsolidacni pfistup

zajima nas, kde deficit vznikl

v ptipadé CR vznika nejvétsi ¢ast deficitu u
statniho rozpoctu (centralnich rozpocta)
mensi ¢ast vznika u mistnich rozpodta (v
nékterych statech ze zakona zakazano)

nutno rozlidit deficit statniho rozpoctu a
konsolidovany vefejny

pohled casu

z hlediska ¢asu mdzeme na nerovnovahu

nahlizet:

o planovana nerovnovaha - napf. Navrh statniho
rozpoctu CR, ktery jde kazdoro¢né do PSP CR

o nerovnovaha v prabéhu rozpocétového obdobi -
dynamicky pohled

o nerovnovaha na konci rozpoc¢tového obdobi -
staticky (bilan¢ni) pohled

nutno odpovédét, pro€ se liSi planovana

od pribézné nebo koneéné nerovnovahy

ekonomicky pohled

Ekonomicka teorie rozliSuje:

Strukturalni (aktivni, chtény) schodek
o zameérny charakter - vlady se z rznych ddvodu
rozhoduji pro expanzivni fiskalni politiku (FP)
Cyklicky (pasivni, vyvolany) schodek
o vliv ekonomického cyklu nebo jinych exogennich Soku
(vladou tézce ovlivnitelné faktory)

celkovy deficit = aktivni + pasivni deficit

ekonomicky pohled (2)

Aktivni schodek Pasivni schodek
expanzivni FP hospodarsky pokles
politické divody (populismus, = rust cen zakladnich
slaba vlada) surovin (ropa)
shaha rozlozit disledky prirodni katastrofa
vydajovych Sok (starnuti troky z vefejného dluhu
populace, transformace
hospodafstvi)

ekonomicky pohled (3)

HDP

realny

HDR

DP

potenciondlni

vyznam arokt z vefejného dluhu

z hlediska dlouhodobych fiskalnich
nerovnovah je nutno rozdélit deficitu (VD) na
primarni deficit (PD) a uroky z vefejného dluhu
(UVD)

VD =PD + UVD

z hlediska hospodareni vlady se tak mize stat,
Ze primarni deficit je kladny (pfebytek) a
celkovy deficit je zplisoben uroky z vefejného
dluhu

pozor na dluhovou past




pouzita metodika - CR

jiny deficit v metodice GFS a ESA 95
deficit v CR ovlivnén privatizadnimi pfijmy
-> deficit s Cistymi pdjckami

dale vliv financovani transformacnich
instituci (skupina CKA) -> deficit bez
téchto dotaci

Zpusoby kryti deficitu

zvySeni dani (jinych verfejnych pfijmu)
snizeni vydaju

dluhové financovani

emisni kryti schodku

dlouhodoba nerovnovaha

nefeseni kratkodobé fiskalni nerovnovahy
vyvola vznik vefejného dluhu

D,=D,+VD,
hodnota peclivé sledovana finanénimi trhy
— bezrizikova investice
pfi pfekroCeni unosné hranice (?) fada
negativnich aspektd
krajni feSeni — krach vlady

clenéni

vefejny dluh mizeme ¢&lenit:
podle typu viady

na vnéjsi a vnitfni

explicitni a implicitni

podle formy

[}

0O 0O O

vnéjsi a vnitin{ dluh

predpoklad: vnitfni dluh = K€ a domaci vlastnici a

naopak

nazory na ,dobry mix“ se rdzni:

o u vnitfniho dluhu dluzime sami sobé=redistribuce (+),
zadluzuje budouci generace (+-), vytlacujeme
soukromé investice (-), ale vytvafime bezrizikova aktiva
*)

o u vnéjsiho dluhu dluzime ob¢anim jiného
statu=transfer (-), dopad na znehodnoceni mény
a/nebo prebytek obchodni bilance (-), existence rizika
sménného kurzu (-)

CR dosud financovala vyhradné z domacich

zdroju — viz www.mfcr.cz — v posledni dobé se

objevuji nazory zduvodnujici nutnost emise v €

explicitni a implicitni

rozdéleni z pohledu jeho viditelnosti
explicitni je zapsan v statistice a
profinancovan

implicitni je evidovan ,v podrozvaze® — je
dosud skryt — na explicitni se pfeméni v
budoucnu

viz CKA, Ceské drahy, IPD, ...




forma dluhu

mozno rozliSit podle instrumentu:

a uvér — hraji mensi roli

o kratkodoby CP: SPP — splatnost do 1 roku
o dlouhodoby CP: SD — splatnost az 20 let

o viz www.mfcr.cz

Reseni dluhu

Pasivni cesta
neanticipovana inflace

Aktivni cesta
rozpoctove feSeni

privatizace ekonomicky rast
monetarni feSeni zahrani¢ni granty a
neuznani/nesplaceni dary

dluhu

D, _ D, ,l+r PD__AM,

HDP, HDP, 1+q HDP, HDP

Deficity ve svéte jako % z HDP

Dluh ve svété jako % z HDP
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) 1985 1995 2000 Némecko 47,4 63,2 61,3
CR -2,2% -4,8 % Belgie
Némecko -3,3 % -3,3 % -1,8 % e
; o o o Italie 117,9 117,5 106,3
Belgie -10,8 % -3,9 % -1,1%
= o o o Japonsko 69,0 103,0 143,3
Recko -6,5 % -10,6 % -2,1% USA 758 683 589
Polsko -3,0 % -2,5% " ’ ’ ’
USA -35% -1,9% 06 % Staty OECD
Staty OECD -4,0 % -3,4 % 1,5 %
Pramen: OECD Economic Outlook. Paris 1998
shoiba 0.3 Wiadnd sektor - s800 & duh
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 003 m m‘i\"l‘l"l:”
43 19,8 -3 sz 622 408 -11.5 -1294 ~90.4 06,0
Feieh ek e 1t L R Tahuka.6: Vladni deficit a viadni diuh podle Maastrichtu (1 5 40, podk £54 55
B T I T R T R T T AT R ) gz 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
~30 1,5 =11 5 21 14 -2 o 0z 0.5
%5 b8 %5 20 94 B3 4z w6 87 187 defict % 3 24 50 36 3 5 68 17 30
-13 4.0 1.5 15 2,5 -1LE -3 ] 03 1.5 dluh % s s s . s 27,2 3["7 3“,3 37'4
F. 217, 200 ez pERERY L5 8520 659, AN
- stétnl duh (konsolidovany) 1616 uz? ::9.?.(; m:n ?nn , : nn-?
iy sebrarveatnic b pogdt oven L . ; !.: “I‘?.’ .I:I T ns . . :I.!
= diul rinoroepoltovych fordd - S 17,2 1.;.0 ;& g 14,3 ZZA az ?.; Lz IJ.;
IS ? "1 9,9 2,5
w1 me e
zahranitni 1?.; .BB. 5
wderitifik . l;.‘; o




nazory na nerovnovahu a kritéria

historicky princip kazdoro€né vyrovnaného
rozpoctu

pozdéji (keynesianstvi) princip cyklicky
vyrovnaného rozpoctu

spor ekonomickych teorii o ekonomicky dopad
fiskalni nerovnovahy

Maastrichtska (konvergencni) kritéria
Pakt stability a rdstu

situace v CR

vysoké deficity a rostouci vefejné
zadluzeni

vyCerpaneé privatizani pfijmy a
neprovedena penzijni reforma (!)

vlada pfijala a uvadi do zivota koncepci
.Reformy vefejnych rozpocti*

nazory na situact v CR

velice riznorodé:
o hysterie: Argentina do 5 let
o nic se nedéje — financovani transformace

o méli bychom se dal zadluzovat — podpofit
ekonomicky rist — dluh se automaticky zmensi

o vlada X opozice

o CNB: nutnost provedeni reformy — mezni
uroven dluhu kolem 30 % HDP

o reforma pfijmové X vydajové strany rozpoctu




