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Definice fiskalni nerovnovahy Kratkodoba fiskalni nerovnovaha
R m Obecné nesoulad mezi rozpoctovymi pfijmy
m nesoulad mezi vefejnymi pifjmy a P
a rozpoctovymi vydaji v ramci jednoho
R TR
veremnymi Vyda}l rozpo&tového obdobi.
m Rozpoctovy deficit = situace, kdy jsou
a) kratkodoba fiskalni nerovnovaha: rozpoctové pifjmy nizsi nez rozpoctové vydaje.
— pfebytek, vyrovnany rozpocet, deficit ‘o . .
Prebytes, vy y rozpocet, m Rozpoctovy pfebytek = situace, kdy jsou
b) dlouhodobi fiskélni nerovnovaha: rozpoctové vidaje nizsf nez rozpoctové pifjmy,
—dluh tzv. negativni vladn{ dspora.
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Primarni x sekundarni deficit Tabulka: Vyvoj celkovych mandatornich vydaji
L, . .. .. . (bez ostatnich statnich finan¢nich aktiv)
m primarni deficit - pfevis vefejnych vydaji
nad vefejnymi ptijmy v daném rozpoctovém
roce (bez Zapoéteni ﬁrokﬁ 7 Vef‘ejného dluhu) Tabulka & 1: V¥voj celkov¥eh mandatornich vydaji jako % na vydajich stitniho rozpoitu (bez OSFA
1905 | 1906 | 1997 | 1998 | 1909 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003
m sekundarni deficit — spojeny s naklady Mandatorni vydaje N T I N N B I )
s R d Quasi-mandatorni vydaje 230 | 234 | 226 | 222 | 226 | 223 | 2646 | 279 | 26.5
financovani Vefe]neho luhu CELKEM (% z vydaju SR) 678 | 710 | 734 | 751 | 747 | 754 | 801 | 835 | B4
. . CELKEM (% 2 HDP) 202 | 220 | 220 | 231 | 234 | 24.0 | 244 | 255 | 263
™ CelkOV}? deficit = prlmérm' deficit + l,erky Zdroy- Zpriva k navilu s@miho rozpoctu na rok 2003; Minslersivo nanci. fjen 2002
Poznamka: 1) Mandatorni vidaje se sklidaji z vidaju vipfivajicich ona (zejm. socialni transfery, platba
reineé a penzijni pripojisté cbni spoeni, platba stitu do zdravotniho pojisténi, dluhov sluzba apod.) a vidaji
z vefejného dluhu v plvaicich 2 njch privaich nonem 3 das plalicic e snlusnich vz st (zaruky. wanstry
(droky jsou mandatornim vydajem vlidy, ey o o), Qo amadnrl vl o ke ot 110 ki) o
v poslednich letech rostou nejrychleji ze vsech
vydaju)
5




Graf: V§voj mandatornich vydaji v CR (1997 — 2002).
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Sources: Czech National Bank; Czech Ministry of Finance.

Slozky deficitu

m strukturalni (aktivni) slozka
- vznikd na zaklad¢ rozhodnut{ vlady
- je nastrojem fiskaln{ politiky vlady
m faktory vzniku
- expanzivn{ politika vlady (zvysen{ vydajia nebo
snizen{ danf)
- vladni populismus a s nim souvisejici rast
vladnich vydaja k ovlivnéni voli¢a
- snaha rozlozit dasledky vydajového soku do vice let
- snaha rozlozit danovou zatéz (napf. u nakladnych
vefejnych projekt)

Slozky deficitu

m cyklicka (pasivni) sloZka
- vznika vlivem pribéhu hospodafského cyklu ¢i
vlivem jinych exogennich faktort (nikoliv
rozhodnutim vlady)

m faktory vzniku
- hospodaisky pokles (deprese)
- zvy$eni cen zikladnich surovin (napf. ropné
soky)
- mimofadné udalosti (valecny konflikt, pfirodn{
katastrofa apod.)

- urok z vefejného dluhu (pokud hrazen z rozp. vydaji)
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Clené&ni deficita dle hlediska &asu

m planovana nerovnovaha - napf. Navrh SR,
ktery jde kazdoro¢né do PSP CR

m nerovnovaha v priabéhu rozpoctového
obdobi - dynamicky pohled
(Plnéni SR - MF CR)

m nerovnovaha na konci rozpoctového obdobi
- staticky (bilan¢ni) pohled

Graf: Rozdil mezi rozpoctovanym a skuteénym
vysledkem hospodafeni SR v letech 1993 — 2005
(v mil. K¢).
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Zdroj: Autor na zakladé dat MF CR.

Graf: Vyvoj deficitu v CR v letech 1995 - 2005
(v % HDP).




Konsolida¢ni pfistup k deficitu

m zajima nds, kde deficit vznikl
m v pifpadé CR vzniké nejvétsi ¢ast deficitu
u statnfho rozpoctu (centralnich rozpoctl)
m mensi ¢ast vznikd u mistnich rozpocta
(v nékterych statech ze zdkona zakazano)

m nutno rozlisit deficit statniho rozpoctu a
konsolidovany vefejny

Zpusoby kryti deficitu
1. monetarni - emise mény — inflace
2. rozpoctové - zvyseni danf (jinych vefejnych
ptijmt)/snizeni vydaja
3. dluhové
- prodej vladnich cennych papirt - dluhopisa
- domaci ¢i zahranic¢ni vladn{ uvéry
- transformace do vefejného dluhu
4. aktivy
- napf. vytézkem z prodeje statntho majetku
¢i vynosy z privatizace

Rozpoctové disledky deficitu

m kratkodobé
- umoznuje zvétsen{ vladniho rozpoctového
omezeni
- nemus{ zpusobit vyrazné rozpoctové
komplikace
m dlouhodobé
- muze vést k rostouci urokové zatézi nebo
k inflaci

Makroekonomické disledky deficitu

m neoklasicky pfistup - hodnoti deficit negativné
— odmita jej

m keynesiansky pfistup - hodnoti aktivni deficit
pozitivné — v urcitych ptipadech ho doporucuje

m neoricardiansky pfistup - popira
makroekonomické duasledky deficitu — je vici
nému neutralni

Dlouhodoba fiskalni nerovhovaha

m vefejny dluh
- souhrn pohledavek ostatnich ekonomickych
subjektt vici statu
- zjednodusené kumulace dosavadnich
rozpoctovych deficitt
- je jednou z variant feSeni kratkodobé fiskalni
nerovnovahy

Vefejny dluh

m hruby VD
m ¢isty VD = hruby VD (-) + statni finanénf aktiva

m SFAK... finan¢n{ rezervy a ucelové prostiedky
vlady vedené na zvlastnich tctech centralni
banky (financni rezervy na rizika vladnich avéra,
pohledavky vuaci zahranici. . .)




Graf: Vyvoj vladniho dluhu v CR v letech 1995 - 2005.

Graf: Primarni deficit a vefejny dluh
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Forma dluhu Vnéjsi x vnitini dluh
mozno rozligit podle instrumentu: ®m CR dfive financovala vyhradné z domacich zdroji —
) ] v roce 2004 byly poprvé vydany dluhopisy v €
m (vér — hraji mend roli
m kritkodobé CP: SPP — splatnost do 1 roku Central Government Debt by Type of Instrument
m dlouhodobé CP: SD — splatnost az 20 let cacomen
Btoek as of Change during the paried Stock as of
Development of the Central Government Debt sy B0 P e o @ (e 20une 2004
v L TOTAL DEBT (IL + lIl.} 4932 765 1689 00 1066 6998
C2K bilion
End of Total Debt Total Securties T-Bills |T-Bonds Other -] Direct Credits "YTP-INAL DEBT ‘:s‘;i n:nob ‘W;sl ‘r‘ﬁlz‘. o
2004: Januasy 510.80 498,97 167.18| 33019 161 1183 Tooas s isTe 1638 52
February 52032 508.49 16910 337.79 1,60 11.83
March 53187 524.26(17087| 351.79 161 13.61 L EXTERNAL DEBT, 133|095 LT Bal s1.6 4.8
~ 54369 53003|16558| 36279 166 1361 et T e an TR =
May 54699 533391589 9 165 1361 mnr 25 144
Jung 59982 585, -lr 160 14,36
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Struktura a vyvoj statniho dluhu Rizeni statniho dluhu
w00 [ 2001 2 [ 2003 | 2004 m MF je opravnéno nabyvat, zcizovat a pravné
STATNI DLUH CELKEM 22?92 3;3562 3:;’3 ‘:973; S::Zz zatézovat statni dluhopisy a nabyvat a zcizovat
Domici dluh ! - 3050, 5 ! . . , ’
Statni pokladnicni poukizky 1653 186.6 164.1 160.6 1255 thhOPlSY CNB (Opel‘ace na sekundarnim trhu)
dnapigy s 43| ee| 26| 3193|3970 m MF je oprivnéno sjedndvat obchody s ostatnimi
Ostai adroje 00 00 00 00 00 investicnimi nastroji v¢. derivati k omezeni
Zahranicni diuh 19,7 88 9,2 133 03 irokovich. mé ich ai. tizik
Eurobondy 0,0 0,0 0,0 0,0 488 urokovych, menovych aj. 11zt
Pijcky na podporu platebni bilance 96 72 52 0,0 0,0 a MF Vytvafl rezervu z V§71’10$101 emis{ statnich
Pujcky od EIB 0,0 0,0 2,5 11,7 20,7 v , A ..
Zivacky provents od CSOB " " " ol o dluhopist pro Grokova tizika a rizika
v konvertibilnich ménach (C] . . N N i ’ v s . ’ ’ [
ol e (08 z neumisténych primarnich emisi
Zavazky prevzaté od CSOB 30 ol 00 00 00
v nekonvertibilnich ménach ’
Sménk; thradu Gcasti u EBRD
Sménky o hrdu s EBRD 3 2 > s iy 0




Metodiky pro stanoveni velikosti
deficitu (1)

Metodiky pro stanoveni velikosti
deficitu (2)

GFS (1986) ESA 95

GFS (1986) ESA 95

metodika MMF metodika Eurostatu

aplikuje MF CR aplikuje CSU

,»Cash® princip akrualni princip

+ vcasnost, + poskytuje komplexni
transparentnost, nizké | pohled na hospodafen{
naroky na zdrojova data, |vladniho sektoru
vazba na SR (jednotky)

,»uz8{“ pojeti vlady ,,S1r$1 pojeti vlady

- vys$$i naroénost na
datové zdroje, vystupni
udaje s ¢asovym

- nepodava komplexni
obraz hospodafen{
vladniho sektoru

zpozdénim

Tabulka: Srovnani hodnoty vladniho
deficitu dle GFS a ESA 95

GFS 2000 2001 2002 2003 | 2004*

v mld. K¢ 66,8 59,9 89,3 109,2 1329

v%HDP| 3,1%| 2,6%| 3,7%| 43%| 52%

ESA 95 | 2000 2001 2002 2003 | 2004*

vmld K¢|  96,7| 1498 154,6| 3285 1505

v%HDP| 4,5%| 64%| 64%| 129%| 59%

Zdroj: MF CR, CSU
Poznimka: HDP je revidovany z biezna 2004, * rok 2004 — predikce MF CR.

GFS a ESA 95

Do budoucna pfedpoklad vyrazného sniZeni
rozdilu mezi GFS-deficitem a ESA 95-
deficitem — divody:

m postupné ukoncovani cinnosti T1,
m neocekavaji se dal$i vjznamné imputace stitnich
zaruk,

» MF CR pracuje na implementaci metodiky GFS
2001 — zahrnuje ,,8irsi pojeti vlady.

Maastrichtska konvergenc¢ni kritéria

Ctyfi kritétia stability:

m Pevna pozice vladnich financi.
Jejich vyse se méfi podle dvou ukazateli — max. 3 % HDP roéni
rozpoctovy schodek a 60 % HDP celkového zadluzeni.

m Vysoka mira cenové stability.
Inflace nesmi piekrocit 1,5 % tif nejlepsich clenskych zemi,
méfeno podle cenové stability pfedchoziho roku.

m Stabilita sménnych kurzu.
Ména clenské zemé se musi nachazet minimaln¢ dva roky v
ramci normalnich stanovenych hranic fluktua¢niho pasma
Evropského monetarniho systému (EMS).

m Dlouhodob¢ zalozené sili o konvergenci.
Dlouhodobé uvérové sazby nesméji prekrocit pramer tif
clenskych zemi EU, které maji nejnizsi sazby, o vice nez 2 %.

Maastrichtska kritéria

m uvadi Smlouva o EU

m pro pifechod k EMU stanovena tato
konvergencni kritéria tykajici se fiskalni politiky:

1. Kritérium deficitu vladniho sektoru - pomér
deficitu vlddniho sektoru k HDP nepiekroci 3 %

2. Kritérium hrubého vladniho dluhu - pomér
vladniho dluhu k HDP neptekroci 60 %




Maastrichtska kritéria a CR

m Vladn{ deficit CR v roce 2004
83,4 mld. K¢ = 3,0 % HDP

m Vladni dluh CR v roce 2004
1028 mld. K¢& = 37,4 % HDP

(data v metodice ESA 95, zvefejnéna Eurostatem)

— splnéni Maastrichtskych kriterii
(MF CR podita se zavedenim Eura v roce 2010)

Systém ERM-2
m ERM-2 = Exchange Rate Mechanism

m Zaveden v lednu 1999, nahradil ERM — kotevni
ména Euro (x ECU), fluktua¢ni pasmo £ 15 %

n Clenstvi neni povinné, ALE ocekava se, ze se
staty EU mimo Eurozénu budou tucastnit —
pfed vstupem do EMU se musi zemé 2 roky

ucastnit, aby dokazala stabilitu své mény k €
(viz Maastrichtské kriterium kurzové stability)

Systém ERM-2 (2)

m Do ERM-2 jiz vstoupily Litva, Lotyssko,
Estonsko a Slovinsko

m Slovensko se chysta vstoupit v roce 2007

» CR, Polsko, Mad’arsko planuji vstup v letech
2007 ¢i 2008

m Ve vsech pfipadech to zavisi na uspéchu jejich
reforem VEFI

m Problém — stanoven{ spravné vstupni parity,
riziko spekulativnich atoka

Pakt stability a riistu

m podepsan v 1. 1997

m objasnuje opatien{ z Maastrichtské dohody
souvisejici s postupy pii nadmérném
rozpoctovém deficitu (nad 3 % HDP)

m pozadavek na clenské zemé EMU, aby ve

sttednédobém hotizontu dosahly témef
vyrovnané¢ho nebo pfebytkového rozpoctu -
clenské staty EU musi 2x ro¢né preklddat Radé
sva rozpoctova data

Pakt stability a rastu (2)

m V kratké historii Paktu limity nedodrzely
Portugalsko, Némecko a Francie, se kterymi
Evropska komise zahajila fizeni.

m Kritéria podminkou vstupu do EMU, ale pii

neplnéni kritérif neexistuje hrozba vylouceni
z EMU.

m Placeni sankci se projevuje v dal$im narastu deficitu
a vefejného dluhu.

m Rada nema kompetence, aby intervenovala pfimo
do narodnich fiskalnich politik.

Deficit vefejnych financi v CR a
Maastrichtské kriterium
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Graf: Srovnani deficitu novych ¢lenskych zemi EU.

Srovnani se zemémi EU — vyse deficitu

Finsko 2,1 % | Portugalsko -29%
W Estonsko 1.8% | CR -3,0%
G Svédsko 1,4 % | Italie -3.0%
-0,5 Irsko 1,3 % | Velka Britanie -32%
1 ’2 Belgie 0,1 % | Slovensko -33%
2.0 Spanélsko - 0,3 % | Némecko -3,7%
2.5 Lotyssko - 0,8 % | Francie -3,7%
:2:: Lucembursko -1,1 % | Kypr -42%
oY) Rakousko - 1,3 % | Mad’arsko -4.5%
:z m2004 Slovinsko - 1,9 % | Polsko -48%
FLpS - ) @ @ S @ @ Litva -2,5% I}flalta -52%
Nizozemi -2,5 % | Recko -6,1%
Dénsko -2,8% | EU25 -2,6%

37 Zdroj: ME CR, biezen 2005. 38

Vefejny dluh CR a Maastrichtské Srovnani se zemémi EU — vyse dluhu

kritérium Estonsko 4.9 % | Svédsko 51,2 %

Lucembursko 7,5 % | Nizozemi 55,7 %

707 Loty3sko 14,4 % | Mad’arsko 57,6 %

g— - F—F—F— 5 Litva 19,7 % | Portugalsko 61,9 %

50 Mazstricht limit Slovinsko 29,4 % | Rakousko 652 %

g 40 Irsko 29,9 % | Francie 65,6 %

® a0 228 249 CR 37,4 % | Némecko 66,0 %

; o ‘9'3__119_7__15 6 136 135 1 15 1__7_1_21 A Velké Britanie 41,6 % | Kypr 719 %

. e Dansko 42,7 % | Malta 75,0 %

Polsko 43,6 % | Belgie 95,6 %

1003 1004 1905 1995 1097 1008 1999 2000 2001 2002 Slovensko 43,6 % | Itélie 105, 8 %

Finsko 45,1 % | Recko 110,5 %

Source: Czech National Bank, spanélsko 48.9% | EU25 63, 8%

Zdroj: MF CR, biezen 2005,
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