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Saldo a dluh sektoru vladnich instituci 1995-2022 (% HDP)
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O Prognosticky panel CBA odhaduje schodek vefejnych financi v CR v letodnim roce na 7,3 % HDP, pficemz
verejny dluh vzroste na 43,5 % HDP. V roce 2022 pak schodek klesne na 4,6 % HDP, verejny dluh dosahne
45,5 % (drobné rozdily jsou dany mirné optimisti¢t&jsim vyhledem CBA neZz MF CR). Primarni cyklicky
ocisténé saldo by mélo podle MF CR klesat z 6,8% HDP v roce 2021 na 4,8 % v roce 2022, 4,3 % v 2023 a
3,8 % v roce 2024 (dulezité pro dalsi porovnani).

Zdroj: MF CR, CBA




Co je primarni strukturalni saldo: saldo
ocistené o vlivekonomického cyklu,
jednorazovych a docasnych polozek, a plateb
uroku.

Kladny rozdil mezi drokovymi sazbami u
vladniho dluhu a tempem ekonomického
rastu pak znamen3, Ze je konsolidace v
zemich s vysokym strukturalnim deficitem
jeste mnohem obtiznegjsi. Pro dlouhodobe
stagnujici ekonomiku je pfi 100 % dluhu/HDP
11 % hodne.
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— STABILISATION: Change in SPB consistent with closing the output gap

SUSTAINABILITY: Change in SPB needed each year in 2022-26 to reduce high debt levels to 60% of GOP by 2036
» Change in 5P8 [Commission 2021 spring forecast)
» Average change In SPB, 2013-2019

O European Fiscal Board (EFB) vidi v fadé zemi eurozdny potfebu kazdorocniho vyrazné zmeény primarniho strukturdiniho
salda, potfebného pro udrzitelny vyvoj verejnych financi a redukci dluhové zatéze (zluté ctverce)
O To je politicky velmi narocné, zejména v zemich, kde chybi historie, Ze byly schopny toho dosahnout (zelené ¢tverce)

Zdroj: EFB
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- Average change in SPB, 2013-2019
103 debt reduction: Chamnge in SPB needed each year im 2022-26 to reduce debt ratic by 10% by 2036 (=0 if 2021 debt ratio <&0%)
& 20% debt reduction: Change in SPB needed each year inm 2022-26 1o reduce debt ratio by 20% by 2036 (=0 if 2021 debt ratio <=&0%)

Sowmrce Enropean Commission, own calenlatiosys.

O Tento graf neznamena nic jiného, nez o kolik by musely v pfistich péti letech kazdy rok snizovat jednotlivé zemé primarni
strukturalni schodek (délat diskreé¢ni zmény na prijmové a vydajové strané, ale nikoli jednordzové), aby snizily pomér dluhu
k HDP do roku 2036 o 10% (Zlutd), respektive 20 % (Cervena). Pozor, u zemi s méné nez 60% dluhu/HDP pocitaji 0!

O Cesko by bylo zcela v komfortni z6né, kdyby zvedlo tempo snizovani strukturalniho salda o 0,2- 0,3% p. a. oproti
planovanym 0,5 %.

Zdroj: EFB




