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Souhrn

Tato prace, ktera se zabyva vlivem fiskdlni politiky na hospodatsky cyklus, je rozdélena
do Ctyf ¢asti. V prvni, uvodni ¢asti, jsou stanoveny dvé hypotézy, na které se nasledujici
¢asti prace snazi nalézt odpovédi. Nasledujici teoreticko-medologicka ¢ast popisuje vliv
J. M. Keynese na vyvoj fiskalni politiky a dale pak teoreticky popis typli a nastroji
fiskalni politiky. Nasledné je uveden teoreticky popis hospodaiského cyklu, jeho
jednotlivé druhy a politicky vliv na hospodatsky cyklus. Ve tfeti, analyticko-praktické
&asti, je uveden popis jednotlivych fazi hospodatského cyklu Ceské republiky od obdobi
transformace do roku 2010. Vzhledem k tomu, Ze zdkladni sloZku pfijmové strany
statniho rozpoctu tvoii dané, je v analytické Casti sestavena Lafferova kiivka, ktera
analyzuje optimalizaci dafiové sazby Ceské republiky. Dale se prace zabyva politickym
cyklem, to znamena analyzou vlivu volebnich cyklli na hospodatrsky cyklus. Zavér
analytické casti je vénovdn ekonometrické analyze vlivu fiskdlni politiky na
hospodaisky cyklus. V posledni, zavérecné Casti, jsou shrnuty zakladni poznatky prace

a zhodnoceni, zda se podaftilo potvrdit, ¢i vyvratit hypotézy definované v tivodni ¢asti.
Summary

This thesis which deals with influence of fiscal policy on business cycle, is divided into
four parts. The first introductory part presents two hypotheses which are explored in the
following parts of this thesis. The following theoretical-methodological part contains
the description of the influence of J. M. Keynes on the development of the fiscal policy
and theoretical description of types and tools of fiscal policy. Further is mentioned the
theoretical description of the business cycle, its individual parts and the political
influence on the business cycle. The third analytical-practical part gives a description of
each phase of the business cycle of the Czech Republic from the period of
transformation to 2010. Because the basic component of the state budget consists of
taxes, the analytical part includes the construction of the Laffer curve which analyzes
the optimization of the tax rate applied to the Czech Republic. Next thesis deals with
political cycle, i.e. analyzes the impact of the electoral cycle on business cycle. The
final analytical part is devoted to the econometric analysis of the impact of fiscal policy
on business cycle. The Conclusion summarizes the basic findings of the thesis and
assesses whether it proved to confirm or disapprove the hypotheses defined in the first

part of the thesis.
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1 Uvod

Jiz od nepaméti se snazili ti, jimz byla svéfena vlada nad Uzemnimi celky,
prostfednictvim rozli¢nych nafizeni fidit ekonomickou prosperitu téchto svétenych
celkd. Pouze prosperita mohla zajistit pfeZiti a zachovani tohoto izemniho celku do
budoucna. V pribéhu casu se nastroje pouzivané k ovlivnéni ekonomické prosperity
postupné meénily, a to s ohledem na svoji U€innost. V soucasné dob¢ se jednotlivé staty
snazi ovlivnit ekonomiku pomoci dvou na sobé nezavislych politik. Prvni je fiskalni
politika, kterou provadi vlada. Vlada ovliviluje ekonomiku pomoci legislativnich
opatfeni a vladnich vydaja. Druhou je monetarni politika, ktera je plné v kompetenci
Centralni banky daného statu. Centralni banka usmérnuje ekonomiku prostiednictvim

meénové politiky.

Fiskalni politika, jak jiz bylo naznaceno, patii plné¢ do kompetence vlady. Vzhledem
k tomu, Ze v pribéhu ¢asu dochazi ke stiidani jednotlivych vlad, a to podle uspésnosti
jednotlivych politickych stran ve volbach, snazi se vlada prostfednictvim fiskalni
politiky ovliviiovat hospodaisky cyklus tak, aby si v nadchdzejicich volbach zajistila
volebni vitézstvi a mohla nadale vladnout 1 v nasledujicim obdobi. To je diivod, proC se
v ekonomice stale ¢astéji hovoii o politicko-ekonomickém cyklu. Proto jednomu z cild,

kterému se tato prace bude vénovat, je ovéteni existence politického cyklu.

Cast ekonomickych teorii, mezi které patfi naptiklad Mundell-Flemingiv model,
zpochybiiuje uinnost fiskalni polity na hospodaisky cyklus malé oteviené ekonomiky.
Vzhledem tomu, Ze Ceska republika patii mezi malé oteviené ekonomiky, bude jednim
z hlavnich cili této prace ovéfeni plsobeni vlivu fiskdlni politiky na hospodarsky

cyklus Ceské republiky.

Na zéklad¢ shora uvedenych cili jsou pro oveieni v dalSi Casti prace stanoveny

nasledujici pracovni hypotézy:
H1 — Existuje vztah mezi volebnim obdobim a vyvojem hospodarského cyklu?

H2 — Je fiskalni politika G¢inna v podminkach malé oteviené ekonomiky?



Nize zpracovand diplomova préce je strukturovdna do dvou zdkladnich oblasti.

Prvni ¢ast diplomové prace je zaméiena na teoreticko-metodologicky popis
zpracovavané problematiky. Teoreticko-metodologicka ¢ast prace je rozdélena na dvé
podskupiny, a to na c¢ast fiskdlni politiky a hospodaiského cyklu. V podskupiné
zamé&fené na fiskalni politu je popsan vliv J. M. Keynese na vyvoj fiskalni politiky a
dale pak teoreticky popis typil a nastroji fiskalni politiky a jejich teoretickd ucinnost.
Druhé podskupina se zaméfuje na hospodaisky cyklus. Zejména se jedna o teoreticky
popis hospodaiského cyklu, jednotlivé druhy cykld a politicky vliv na vyvoj
hospodaiskych cykla.

Druha cast prace je zamétena na analyticko-praktické zpracovani zvolené problematiky.
Jedna se o popis jednotlivych fazi hospodarského cyklu a vlivy, které jej ve sledovaném
obdobi vyrazné ovliviiovaly. Vzhledem k tomu, Ze zékladni slozku ptijmové strany
rozpoctu tvoii dané, je v rdmeci této Casti provedena analyza optimalizace danové sazby,
a to pomoci sestaveni Lafferovi kifivky. Vzhledem k tomu, Ze v posledni dobé se
objevuje fada ekonomickych teorii zabyvajicich se vlivem volebnich cykli na vyvoj
hospodaiského cyklu, je dalsi ¢ast prace vénovana analyze téchto vlivii na hospodaisky
cyklus. Posledni ¢ast je vénovana ekonometrické analyze fiskdlni politiky na vyvoj

realného hrubého domaciho produktu.

V zé&véru prace jsou shrnuty zakladni poznatky, ke kterym diplomova prace dospéla a
hodnoceni, zda se hypotézy definované v této kapitole podatilo potvrdit, ¢i naopak

vyvratit, popfipade zda je nutné provést dalsi zptesnéni.



2 Teoreticko-metodologicka cast prace

2.1 Fiskalni politika

Jiz od pradavna existovaly mezi jednotlivci ekonomické vazby, které byly v pocatcich,
zdavodu absence penéz, reprezentovany prostym sménnym obchodem. Tyto
ekonomické vazby pak jedince provazely celym zivotem a v jeho pribéhu ho vyraznym
zpisobem ovliviiovaly. Pokud piipustime existenci ekonomické vazby mezi jednotlivci,
musi zcela logicky existovat i ekonomické vazby na agregatni trovni. Ekonomické
vazby na agregatni urovni pak miZzeme nazvat ekonomikou zemég. Zpé&tné vzato lze tedy
fici, ze v souCasné dob¢ ekonomika zemé ovlivituje kazdodenni Zivot obCand, ktefi na
uzemi daného statu ziji. Ekonomiku zemé ovlivituje celd tfada faktori, pocinaje
nerostnym bohatstvim, kterym dané Uzemi disponuje, pies vzdélanost, az po

prumyslovou vykonnost.

Jak je ukézano a vysvétleno dale, ekonomika kazdé zemé z dlouhodobého hlediska
kolisa kolem svého produkéniho potencidlu. Za produkéni potencidl miiZzeme povazovat
stav, kterého by méla dand ekonomika dosdhnout za podminek, Ze vyrobni faktory,
pfirodni bohatstvi, technologie a lidsky potencial, jimz dand zem¢ disponuje, budou

vyuzivany na své optimalni tirovni.

Mnozi véti, ze hospodarsky vyvoj zemé je mozné usmériovat, a to prostrednictvim
hospodaiské politiky. Hospodatskou politiku je mozné definovat jako soubor opatfeni a
ekonomickych nastrojii, prostfednictvim kterych se stat, reprezentovany politickymi
predstaviteli a volenymi zastupiteli, snazi umysln¢ a cilené¢ ovliviiovat ekonomicky

Vyvoj zemg.

V soucasné dob¢ jednotlivé staty ovlivituji ekonomiku dvéma zakladnimi zptisoby.
Jedna se o fiskalni politiku uplatiovanou moci zdkonodérnou, tj. vladou, a dale pak o
monetarni politiku patiici do kompetence Centralni banky. Pro dalsi ucely této prace

bude pozornost primarné zameétena na fiskalni politiku.



Definice fiskalni politiky je v odborné literatufe definovdna mnoha zpiisoby. Naptiklad
T. Pavelka' definuje fiskalni politiku jako zasahy statu (vlady) prostiednictvim pifjmové
a vydajové stranky vefejného rozpoétu. Vedle toho napiiklad McEachern® vymezuje
fiskalni politiku jako vetejné zakazky, platby, dané a ptijcky, kterymi jsou ovliviiovany

makroekonomické proménné HDP, zaméstnanost, cenova hladina a hospodarsky rust.

Stejn¢ tak pohled na rozsah pojmu fiskalni politiky je u rtiznych autort rozdilny.
Naptiklad F. Ochrana® rozlisuje pojmy fiskalni a rozpotova politika®. Naproti tomu
V. Juretka’ povazuje fiskalni politiku a rozpo&tovou politiku za synonyma. V této praci
je, co do rozsahu, fiskalni politika vniména jako vladou fizené pterozdé€lovani piijmul
staitniho rozpoctu. Vzhledem ktomu, Ze toto pferozdélovani se uskuteCiiuje
prostiednictvim statniho rozpoctu, bude v této praci, stejné jako u V. Jurecky, fiskalni

politika a rozpoctova politika povazovana za vyznamove shodna oznaceni.

Z historického hlediska byly hlavnimi ekonomickymi sméry uplathovanymi v obdobi
18. a 19. stoleti Laissez-faire a Klasickd ekonomie, pozdéji nahrazend Neoklasickou
ekonomii. Slo o ekonomické teorie, jejichz zidkladem byla vira v trzni sily bez
regulacnich zasaht statu. Az Velka svétova hospodaiska krize, datovand krachem na
newyorské burze 24.f1ijna 1929 a II. svétova valka, zménily toto vnimani mezi
ekonomy®. S pribshem Velké svétové hospodaiské krize a jejimi nasledky se dosavadni
ekonomické teorie nedokéazaly dostateCnym zptsobem vypotradat. Zejména pak proto,
ze vysokd nezaméstnanost a dal$i projevy krize popiraly vSechna dosavadni ekonomicka
poznani. Rada ekonomil se snaZila o vysvétleni pfi¢in celosvétové krize, aviak tehdejsi

optikou nebylo snadné problém vysvétlit'.

' PAVELKA, T. (2006) Makroekonomie: Zikladni kurz. Praha: VSEM, str. 11.

2 McEACHERN, W.A. (2009) Macroeconomics: A Contemporary Introduction. Mason: Cengage Learning, str. 252.

3> OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. akol. (2010) Verejny sektor a verejné finance. Praha: Grada, str. 75.

* Z hlediska extenze vnima rozpoétovou politiku v uz§im vyznamu nezli fiskalni politiku. Rozpoétova politika se vztahuje k
rozpoc€tu, zatimco fiskalni politika je chapéana jako vladou ovlivnéné zmény ve struktufe vefejnych piijmi a vydajt.

> JURECKA, V. a kol. (2010) Makroekonomie. Praha: Grada, str. 185.

® SHERMAN, H.J., et al. (2008) Economics: an introduction to traditional and progressive views. New Yourk: M.E. Sharpe,. str.
565-6.

7 Krize znamenala ohrozeni kurzu dolaru vi&i zlatu (zlaty ménovy standard). V podminkach zlatého standardu bylo jedinou
moznosti jak udrzet stabilni kurz zavedeni piisné ménové restrikce spojené s vysokou urokovou mirou, vysokou nezaméstnanosti,
poklesem mezd a produkce. To znamena pravy opak toho, co by dnes bylo pravdépodobné ucinéno, tj. vyrazné zvysit mnozstvi

penéz v ob&hu (expanzivni monetarni politika).



2.1.1 Vliv J. M. Keynese

Pod vlivem hospodaiské krize zformuloval v roce 1936 John Maynard Keynes své
nejznaméjsi dilo ,,Obecna teorie zaméstnanosti, Uroku a penéz*. Ke kone¢né formulaci
tohoto dila pravdépodobné ptispéla i osobni zkusenost autora s Velkou depresi, o které
se zmifiuje R. Holman®. Keynes v&fil v novou éru trvalé prosperity, a proto spekuloval
na komoditni burze na riist cen, pficemz po krachu piisel téméf o vSe. Nicméné dilo
obsahuje na danou dobu revoluéni myslenky, které je mozné zjednoduSené popsat

nasledujicim zplisobem.

Uroveti zaméstnanosti neni produktem trhu, ale je dana efektivni poptavkou. Efektivni
poptavka neni dana tim, co se vyrobi, avSak je dana tim, co chtéji ekonomické subjekty
utratit (popfeni Sayova zékona’). Kolik se v ekonomice utrati neni neovlivnitelné.
Spotiebni vydaje jsou dany vuli lidi spotfebovat své diichody (sklon ke spotiebg¢).
Diichody jsou odvislé od investi¢nich vydaji (multiplikator). Investi¢ni vydaje nejsou
dany trhem investic a uspor, jsou dany poptavkou po investicich pii dané urokové mite.
Urokova mira neni produktem trhu investic a uspor, nybrZ je dana poptavkou a
nabidkou na trhu penéz. Poptavka po penézich neni tvofena jen transakénimi zlstatky,
penézni zustatky jsou poptavany i jako aktivum (spekulativni motiv drzby pen¢z).

’ v ’ . . , ’ . . ve, 1
Nabidka pendz neni neovlivnitelna. Penize jsou konvence, nebot je lze tvofit.'

Podle Keynese tedy lze na jedné strané¢ usmérnovat nabidku, tj. mnozstvi penéz
v ekonomice, na druhé strané¢ lze ovliviiovat poptdvku po investicich. Tim je
ovliviiovano to, kolik se v ekonomice utrati, tedy poptavka. Efektivni poptavka pak
ovlivituje trovenl zaméstnanosti. Prostfednictvim intervence na strané investic je podle
Keynesovy teorie mozné ovliviiovat zaméstnanost. Keynes tak ve své teorii doporucuje

zasahy statu a centralni ménové autority do fizeni agregatni poptavky.

$ HOLMAN, R. (2004) Velkd deprese: Shornik textii ¢. 35/2004. Praha: CEP. str. 14.

? Sayiiv zakon trhu ¥ika, 7e kazda nabidka je zérovei zdrojem poptavky ve stejné hodnoté. To znamena, e na dilgich trzich miize

dochazet k vykyviim, avSak na agregatni Girovni se musi agregatni nabidka rovnat agregatni poptavce, a tak nemize dochazet ke
krizim z podspotieby.
M. Sojka (D¢&jiny ekonomickych teorii, str. 80) uvadi, ze tento ,,zakon" patii k vyznamnym omyliim ekonomické teorie. Naproti
tomu M. Skousen v ¢lanku (Laissez-Faire, ro¢nik IV — kvéten 2001, str. 2) uvadi, ze australsky ekonom Steven Kates hlasici se ke
keynesianstvi naopak tvrdi, ze Keynes, aby zpusobil v ekonomii revoluci, musel vytvofit strasdka. Tim byl pravé Saytv zakon,
ktery si Keynes mylné vylozil a mylil se i v jeho ekonomickych implikacich.

1" John Maynard Keynes 1883-1946. Zivot; Dilo; Vyznam a vliv. Praha: VSE, 2011 [cit. 2011-04-14]. Dostupné z WWW:
<nb.vse.cz/~stastnyd/DET502-16-JMKeynes.pps>.
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Svym dilem polozil Keynes zdklady hospodaiské politiky vlad a dal do ruky politikiim
mocny nastroj, podle kterého musi stat (rozuméjme politici) hrat mnohem silnéjsi roli,
aby byla zajisténa plna zaméstnanost a hospodaiské deprese mohly byt navzdy
odstranény ze zivota voli¢i. To vSak v podani politiki, ktefi funguji na principu
kratkodobych efekti uplatiiovanych v ramci jednotlivych volebnich obdobi, zpiisobuje

predevsim zvySovani vetejnych vydaji.
2.1.2 Typy fiskalni politiky

Pivodni keynesidnskd makroekonomicka teorie je postavena na tvrzeni, ze v trzné
ekonomickém prostiedi existuji tendence vedouci ke vzniku nerovnovidhy mezi
agregatni nabidkou a agregatni poptavkou. Mira a smér nerovnovahy je ovlivnéna

cyklickymi vykyvy. Na tomto zakladg je postavena aktivni fiskalni politika. '

Zastanci keynesidnské teorie véii, ze pokud se ekonomika nachazi pod, nebo naopak
nad svou potencidlni UGrovni, vlada miZze pfistoupit k expanzivni nebo restriktivni
fiskalni politice. V nasledujici ¢asti jsou uvedeny zdkladni popisy jednotlivych typi

fiskalnich politik, které jsou zpracovany podle J. D. Gwartney'.
2.1.2.1 Expanzivni fiskalni politika

Obhjjci keynesianské teorie jsou presvédéeni, ze pokud se ekonomika nachéazi pod svou
potenciondlni Urovni, tj. nachazi se v recesi, mizZe vlada ptistoupit k expanzivni fiskalni
politice. Vlada tedy mtze snizit dan¢ z dichoda obyvatel, zvysit nakup zbozi a sluzeb, a
tim zvysit transferové platby, dotace nebo vladni vydaje. Tim dojde k rlstu agregatni

poptéavky, potazmo produktu a snizeni miry nezaméstnanosti.

Samoziejmé ale zavedenim expanzivni fiskdlni politiky dojde ke zvySeni deficitu
vetejnych financi. Na zvySeni deficitu si vlada bude muset pijj¢it bud’ z domacich nebo
zahrani¢nich zdroji. To ovS§em znamend, ze muze dojit k vytésiiovacimu efektu. Pokud
si vlada pidjci od bank financni prostfedky, snizi se mnozstvi volnych penéznich
prostiedkli, které¢ by si mohly jinak ptjc¢it soukromé subjekty. Snizeni volnych

penéznich prostfedki bude soucasné znamenat jejich zdrazeni, coz povede ke sniZzeni

" JURECKA, V. a kol. (2010) Makroekonomie. Praha: Grada, str. 194.
2. GWARTNEY, J.D., STROUP, R.L., SOBEL, R.S., MacPHERSON, D. (2008) Economics: Private and Public Choice. Mason:
Cengage Learning, str. 243-5.



poctu realizovanych investi¢nich projekt. Pokud se ekonomika bude nachdzet ve fazi
recese, budou existovat nevyuzité vyrobni kapacity. Lze tudiz predpokladat, ze dopad
vytésiiovaciho efektu na ekonomiku bude maly. Naproti tomu v pfipadé expanze, kdy
jsou vyrobni kapacity vyuzivany na svou maximalni moznou miru, bude mit
vytésiiovaci efekt dopad pomérné velky. V této souvislosti je nutné si uvédomit, ze
vlada reaguje na vzniklou situaci suritym zpozdénim, protoze vychazi
z makroekonomickych ukazateli, které jsou v daném okamziku jiz nikoliv aktudlnimi,
ale historickymi udaji. Zpozd'ujicimu efektu bude vénovana samostatna kapitola v dalsi

¢asti této prace.
2.1.2.2 Restriktivni fiskalni politika

Zastanci keynesianské teorie maji zato, ze restriktivni fiskalni politika mize byt pouzita
k redukci agregatni poptdvky a vyvedeni ekonomiky do neinflacni rovnovéhy.
Prostiedkem fiskalni politiky je, ze vlada miize zvysit dan€, nebo naopak snizit vladni
nakupy zbozi a sluzeb, tj. snizit transferové platby, dotace nebo vladni vydaje. Snizeni
urovné vladnich vydaja bude mit bezprostiedni dopad na snizeni agregatni poptavky.
Alternativné vysoké dané budou mit vliv na sniZzeni soukromych investic a spotieby.
Obhajci keynesianské teorie vefi, Ze posun smérem k vetsi restriktivni fiskalni politice

je spravnym receptem v boji s inflaci generovanou nadmérnou agregatni poptavkou.

Na zakladé vyse uvedeného lze vyvodit, ze restriktivni fiskalni politika slouzi ke snizeni
agregatni poptavky a tim, z divodu zmén jednotlivych polozek agregatni poptavky, ke
zpomaleni ristu produktu. Pokud je aktudlni produkt vyS$si nezli potencionalni produkt,
je tento rozdil oznacovan jako inflacni mezera. V této situaci dochazi k pretézovani

vyrobnich faktort. Tuto situaci oznaCujeme jako prehiati ekonomiky.
2.1.3 Nastroje fiskalni politiky

Jak vyplyva ze shora uvedenych typt fiskalni politiky, patfi mezi jeji hlavni nastroje
pfijmy a vydaje statniho rozpoctu. Na stran€ piijmové se jedna pfedevsim o dané. Na
strané vydajové to jsou zejména vladni vydaje, transfery a dotace. Nastroje fiskalni

politiky lze dale rozd¢lit podle toho, zda se jednd o jednordzova rozhodnuti, tj. diskre¢ni



(zdmerné) opatieni, nebo o ndstroj vyplyvajici z vyvoje ekonomiky, tedy vestavéné

stabilizatory. Napiiklad V. Jure¢ka" je popisuje nasledujicim zptsobem.
2.1.3.1 Diskrec¢ni (zamérna) opatieni

Jedna se o jednorazové rozhodnuti vlady nebo parlamentu o vyhldseni fiskalniho
opatfeni. Fiskalni opatfeni je pfijimano na zakladé¢ vyhodnoceni makroekonomické

situace a dalSich souvisejicich proménnych.

Mezi diskre¢ni opatfeni patii zejména zmény miry zdanéni, odpisti, socialnich davek a
transferovych vydajii nebo zména ve vysi vydaji na statni spravu. Vlada realizuje tato
opatfeni zcela zdmérné s cilem podpofit makroekonomickou rovnovdahu zemé.
Konkrétnim piikladem diskre¢niho opatieni realizovaného v nékterych okolnich statech
muZe byt napiiklad zavedeni tzv. Srotovného. Zavedeni tohoto opatieni vSak lze
povazovat za velmi nesystémové opatieni. Jednak proto, ze bylo smérovano pouze na
jednu oblast priimyslové vyroby. Dale pak proto, Ze potizeni nového vozu lze z pohledu
rodinného rozpoctu povazovat za finan¢né¢ nakladnéjsi polozku. Z tohoto diivodu by si
novy viz v ramci Srotovného pofizoval ten, jenz by si jej stejné v budoucnu zakoupil.

Poftizeni nového vozu tedy pouze realizuje diive.
2.1.3.2 Vestavéné stabilizatory

Vestavéné stabilizatory jsou ndstroje fiskalni politiky, po jejichz zavedeni pusobi
v hospodafstvi automaticky, tj. zcela samovolné bez dalSich nutnych rozhodnuti vlady
nebo parlamentu. To je také divod, pro¢ se n¢kdy nazyvaji automatické stabilizatory.
Tyto stabilizatory jsou konstruovany tak, aby samy, bez dal§iho nutného zasahu zvenci,
korigovaly vykyvy vekonomice, a to tim, Ze samovolné¢ omezuji vydaje (plsobi
restriktivne) v dobé ekonomického ristu, nebo naopak zvySuji vydaje (plsobi
expanzivn¢) v dobé ekonomického poklesu. Mezi piiklady vestavénych stabilizatort
patii zejména pojisténi pro pfipad nezaméstnanosti, progresivni zdanéni piijml nebo

subvence napt. do zemédé€lstvi a vykupu zeméde€lskych prebytki.

Pojisténi pro pfipad nezaméstnanosti funguje jako vestavény stabilizator tak, Ze v dobé
hospodaiského ristu, kdy je vysokd mira zaméstnanosti se tvoii kompenzaéni fond, do

kterého zaméstnanci pfispivaji v rdmei svého pojisténi. O hodnotu pojistného se snizi

13 JURECKA, V. a kol. (2010) Makroekonomie. Praha: Grada, str. 187-8.



agregatni poptavka, takze se snizuje moznost piehifati ekonomiky z divodu pfili§
rychlené¢ho ekonomického rastu. Naopak, v dobé ekonomického poklesu (recese), kdy
roste nezaméstnanost, se z vytvoreného fondu vyplaceji podpory. O hodnotu vyplacené
Castky se tentokrat naopak zvysSi agregatni poptavka a dochazi tak ke zmirnéni

hospodatského poklesu.

Progresivni zdanéni piijmi znaci, ze vlada vytvoii takzvanou progresivni stupnici
zdanitelnosti pfijmi. Jsou vytvofena mzdovad pasma, kterym je pro kazdé jednotlivé
pasmo pfifazena jina sazba dané€. V praxi to znamena, ze ¢im vyssi mzdové pasmo, tim
vy$§i sazba dané. Sazba dan¢ tak roste rychleji nezli vyse piijml. V dobé ekonomického
ristu roste jak nomindlni, tak i redlny dichod, a pak v dusledku progresivity zdanéni
dochazi k vy$Simu rastu odvedené dané. Z diavodu vysSich dani dochazi ke snizeni
disponibilniho dichodu domécnosti. Tak je dosazeno zpomaleni agregatni poptavky,
potazmo ekonomiky. V dobé hospodarského poklesu dochdzi naopak k rychlejsimu
snizovani danové zatéze oproti poklesu nomindlnich a redlnych dichodii. Tim dochazi

ke zpomalovani poklesu disponibilniho diichodu a naslednému poklesu poptavky.

M. Zak' shora uvedené vestavéné stabilizatory rozSifuje o mandatorni vydaje.
Mandatorni vydaje lze podle klasifikace Ministerstva financi CR' jako celek rozdélit na
tfi casti: na mandatorni vydaje, ostatni mandatorni vydaje a quasi mandatorni vydaje.
Mandatorni vydaje jsou vydaje statniho rozpoctu vyplyvajici ze zdkona. Jednd se
naptiklad o davky dichodového a nemocenského pojisténi, socidlni davky, statni
socialni podporu, platby statu do zdravotniho pojisténi, statni ptispévek k penzijnimu
pojisténi nebo stavebnimu spofeni a vydaje na dluhovou obsluznost. Ostatni mandatorni
vydaje jsou takové vydaje statniho rozpoctu, které vyplyvaji z jinych pravnich norem a
smluvnich zéavazkii. Jsou to naptiklad platby do rozpoctu EU, MMF, transfery
mezinarodnim organizacim, statni zaruky. Quasi mandatorni vydaje jsou vydaje stdtniho
rozpoc¢tu na dlouhodobé zaruky statu, které jsou rovnéz stanoveny zakonem. Mezi quasi
mandatorni vydaje patii naptiklad mzdy piispévkovych a rozpoctovych organizaci,

aktivni politika nezaméstnanosti, investi¢ni a danové pobidky.

14 ZAK, M. (2006) Hospoddiskd politika. Praha: VSEM, str. 47.
> MF CR: Plnéni stitniho rozpoétu. Praha: MF CR, 2010. [cit. 2011-05-19]. Dostupné z WWW:

<http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/plneni_stat_rozp.html>.
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2.2 Utinnost fiskalni politiky

V praxi se uplatiiovani nastroju fiskalni politiky setkava s fadou vlivli a omezeni, ktera

ovlivituji vladou ptredpokladany konecny vysledek. V nésledujici €asti prace jsou

popsany nékteré z vyznamnych faktorti, které ovliviiuji realizaci fiskalni politiky. Mezi

faktory, které maji nejvetsi vliv, lze zatadit vliv zpoZzdéni, vestavénych stabilizatord,

politickych faktorti a o¢ekavani.

2.2.1 Zpozdéni

Realizace nastroje fiskalni politiky je vzdy provazena urcitym ¢asovym zpozdéni, nebot’

od vzniku poruchy v hospodaiském cyklu az po reakci ekonomiky uplyne urcité casové

obdobi. Faktory, které maji vliv na zpozdéni, I1ze rozd¢lit do Etyt skupin.

Faktory zpozdéni:

l.

Informacni — aby bylo mozZné pfistoupit k realizaci fiskalniho opatfeni, je nutné
nejdiive identifikovat potfebu, tj. vznik poruchy v hospodarském cyklu. K tomuto
ucelu prevazné slouzi makroekonomické udaje, které jsou k dispozici s urcitym

casovym zpozdénim.

Administrativni — po identifikaci vzniku poruchy musi vlada na svém zasedani
rozhodnout o pfijeti pfislusného fiskalniho opatfeni. Zpozdéni realizace fiskalniho
opatieni je zavislé na délce schvalovaciho procesu. Napiiklad v ptipade, kdy je
ptijato legislativni opatieni, musi ministr odpovédny za danou oblast zpracovat
material a predloZit jej ke schvaleni Parlamentu CR. Zde musi prob&hnout ttikolovy
schvalovaci proces. Po schvaleni fiskalniho opatfeni Parlamentem jej musi schvalit

Senat a nasledné pak svym podpisem prezident republiky.

Strategické — vzhledem k tomu, Ze opozice nemd ze zcela ziejmych strategickych
divodii potfebu podporovat usili vlady, snazi se jeji Cinnost spiSe blokovat i
minimélné brzdit. Jedna se napiiklad o napadani rozhodnuti vlady u Ustavniho
soudu nebo oddalovani pfijeti zdkona jeho zablokovanim v Senatu, a to i pfesto, ze
pii soucasném rozlozeni sil v Parlamentu je ziejmé, ze dany zdkon bude opétovné
schvalen. V daném ptipadé¢ ovSem se zpozdénim. V soucasné dobé jsme toho
svédky 1 v situacich, kdy opozice blokuje schvaleni zdkontl, o jejichZ nutnosti pfijeti

jiz rozhodl Ustavni soud.
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4. Adaptivni — vZzdy bude existovat urcitd reakéni doba, po kterou se budou subjekty,

tj. podniky a spotiebitelé, ptizpisobovat zavedenému statnimu opatfeni.

Z vyse uvedené¢ho lze vyvodit, ze se jedna o vnitini pfic¢iny zpozdéni. Tedy o zpozdéni
zpusobené identifikaci potieby zavedeni opatieni a naslednym procesem jeho
legislativniho schvalovani. V porovnani se zpozdénim néstrojii monetarni politiky je
zpozdéni v piipad€ fiskalni politiky vyssi. Divodem je zejména schvalovaci proces.
Monetarni opatieni jsou schvalovana Bankovni radou, které je ve svém rozhodovani na
vlade zcela nezavisla, a proto jeji rozhodnuti mize vstoupit v platnost ihned po jeho

schvaleni.

Nutnost zdlouhavého schvalovaciho procesu pii zavedeni fiskalniho opatteni zpiisobuje
jeho pozdni aplikaci. To vede k tomu, Ze konkrétni opatteni je aplikovano v jinou dobu
a za zcela jinych ekonomickych podminek nez bylo pivodné zamysleno. Jelikoz je
opatfeni aplikovano v nespravnou dobu, muze jeho aplikace zplsobit, Ze namisto

vyhlazeni hospodéiského cyklu dojde naopak k jeho prohloubeni.

Jak jiz bylo zminéno, ne u vSech nastroj fiskalni politiky by mélo dochazet k faktoru
zpozdéni. Vyjimkou jsou jiz zminéné vestavéné (automaticke) stabilizatory, které maji

za cil fungovat v ekonomice zcela nezévisle.
222 Vestaveéné stabilizatory

Fiskalni politika patii do kompetence vlady. To znamend, Ze k jejimu financovani slouZzi
jednak statni rozpocet a v posledni dobé také zdroje, které muize stit na financovani
projektii ziskat z Evropskych fondi. Mezi hlavni zdroje piijmt statniho rozpoctu patii
dané, které tvoii pfiblizné 85 % celkovych statnich pfijmi. Zbyvajici €ast tvofi
nedaniové piijmy, z kterych pfevaznou vétSinu Cini pfijaté transfery a dotace. Jako

vestaveény stabilizator je implikovano progresivni zdanéni ptijmu fyzickych osob.
2.2.2.1 Progresivni zdanéni

V prevazné vétSiné Clenskych zemi EU je zavedena forma progresivniho zdanéni
ptijmi, a to aZ na malé vyjimky. V téchto zemich, mezi které patii i Ceské republika, je
zavedena takzvana rovna dan. V praxi to ma za nasledek, ze dané jsou vypocitavany
z jednotné dafiové sazby, shodné pro viechny dafiové poplatniky. V piipadé Ceské

republiky €ini sazba dané z ptijmu fyzickych osob 15 %.
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Sazba dané je tedy stanovena procentualni sazbou. ProtoZe se procento samo o sobé
chova progresivné, znamena to, ze s ristem mzdy roste i vySe odvedené ¢astky na dané.
S ohledem na uvedenou schopnost progrese v piipadé takzvané rovné dané se bude tato
v systému chovat obdobn¢ jako je tomu u takzvané progresivni dané. Z toho Ize

vyvodit, Ze stavajici oznaceni zptisobu zdanéni fyzickych osob je nepiesné a zavadéjici.

Progresivni zdanéni je socialné méné spravedlivé, protoze pravé pod rouskou takzvané
socidlni spravedlnosti znevyhodnuje urcité skupiny danovych poplatnikii. V tomto
piipadé téch vysokopiijmovych. Velkym nedostatkem takzvaného progresivniho
zdanéni je to, Ze vysokopiijmovi danovi poplatnici maji tendenci provadét danovou
optimalizaci. To znamend, Ze se snazi minimalizovat danovy odvod, zejména pak ten,
ktery povazuji za nespravedlivy. V ptipad¢ progresivniho zdanéni tak stat ziskava mensi

¢astku, nez kterou by dostat mohl.

Od 70. let jsou znamy zaveéry prace nositele Nobelovy ceny Jamese A. Mirrleese, ktery
dosel k zavéru, ze pro maximalizaci vybéru dani je nejefektivnéj$i degresivni forma
zdanéni pfijmi, respektive, Ze ,,maximalni mezni mira zdanéni osob s nejvys$imi piijmy
by neméla presahnout 20 %' . V této souvislosti je asi vhodné zminit, Ze zvefejnénim
téchto zaveri prokazal Mirrlees vyraznou intelektualni poctivost. Mirrlees v t¢ dobé
pracoval jako poradce britskych labouristil, takze zjisténé a zvetejnéné zavéry byly
v rozporu s jeho osobnim piresvédc¢enim. I presto, ze jsou tyto zévery jiz dlouhodobé
znamy, v praxi nasly politickou odvahu pouze dva Svycarské kantony (Obwalden a
Schaffhausen), které se pokusily zavést degresivni zdanéni'’. Spolkovy soud jim viak

tento zptsob zdanéni zakazal.

Problematika dani, jakoZto néstroje fiskalni politiky spociva v tom, ze danové sazby
nelze rychle a zaroven pfili§ Casto ménit. Dan€ podléhaji jiz zminénému dlouhému
legislativnimu schvalovacimu procesu a po procesu schvéleni piislusné legislativy je
nutné stanovit termin, od kdy vstoupi nafizeni v Gc¢innost. Ptili§ ¢asté zmény dani by
vnasely do chovani ekonomickych subjektii nejistotu, a to by nasledné ptinaselo jen
jejich velmi téZkou adaptabilitu na nové podminky, coZz by ve svém disledku mohlo

castecné, nebo i zcela, eliminovat u€inky, které piivodné vlada zamyslela.

1 VSE: Nositelé Ceny Svédské banky za ekonomii na pamét’ Alfreda Nobela/James A. Mirrlees. Praha: VSE, 2007 [cit. 2011-05-17].
Dostupné z WWW: <http://ciks.vse.cz/Edice/nobel/Mirrlees/mirrlees.aspx>.
7 KOHOUT, P.. Racionalita vs. populismus. Praha: Finmag, 2007 [cit. 2011-05-19]. Dostupné z WWW:

<http://www.finmag.cz/cs/finmag/ekonomika/racionalita-vs-populismus/>.
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Na zéklad¢ vyse uvedeného Ize vyvodit, ze pro pfijmovou stranu stdtniho rozpoctu neni
dilezita zvolend forma stanoveni dani, vySe danové sazby ¢i jeji Casté zmény, ale
pfedevsim optimalizace vybéru dani. Optimalizaci danové sazby se zaobird napiiklad
takzvana Lafferova kiivka, kterou se podrobné&ji bude déale zabyvat analyticka ¢ast této

prace.

223 Ocekavani

Na ucinnost aplikovanych nastroju fiskalni politiky ma nezanedbatelny vliv ocekavani
ekonomickych subjektti. Ocekavani domacnosti a podnikit ma vyrazny dopad na jejich
chovani a miZze tak vyraznym zplsobem ovlivnit vysledny efekt fiskalniho opatieni

zavedeného vladou.

Ocekavani jsou utvafena jednak na zékladé predchozich zkuSenosti, které ekonomické
subjekty nasbiraly v pribéhu svého zivota a dale pak na zékladé veskerych dostupnych
informaci. V soucasné¢ dobé je kazdodenni zivot bezmadla kazdého jedince néjakym
zpusobem spojen s informac¢nimi technologiemi. Pro ¢lovéka je z takika libovolného
mista dostupna cela fada informaci, nové informace se k jednotliveim dostavaji skoro
okamzité a tudiz v soucasné dobé maji ekonomické subjekty pro své rozhodovani celou

fadu informaci dostupnych témét okamzite.

Za ptedpokladu, ze ekonomické subjekty budou vyuzivat vSech dostupnych informaci,
kterych jak jiz bylo poznamenéno, je dnes dostatek, tyto aktudlni informace budou dale
korigovat s historickymi informacemi i se svymi vlastnimi zkuSenostmi. Budou tedy
schopni se velmi efektivné na ocekavanou zménu pripravit. Ve svém disledku tak timto
prizpisobenim se vzniklé situaci ovlivni jeji dopad a tim v kone¢ném dusledku 1 cil,

kterého mélo fiskalni opatieni dosahnout.

Na pocatku 70. let vznikl ekonomicky smér nazvany Skola raciondlniho ocekdvani,
nékdy je také tento smér oznacovan jako krajni podoba monetarismu. Mezi jeji hlavni
pfedstavitele patii predev§Sim Robert J. Barro, Robert E. Lucas ¢i Thomas J. Sargent.
Myslenka vychazi z hypotézy, Ze o¢ekavani nejsou jen adaptivni, ale jsou raciondlni.
Tento ekonomicky smér dal mimo jiné vzniknout Barro-Richardidnské ekvivalenci,
ktera tika, ze bude-li vlada prostiednictvim snizeni dani zvySovat agregatni poptavku,
lidé budou ocekavat jejich opétovné zvySeni, aby mohly byt uhrazeny dluhy, které tim

vzniknou. Lidé vtomto piipad¢ raciondlné predpokladaji, Ze snizeni dani vyvola
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rozpoctovy deficit, ktery bude muset byt financovan vladnimi dluhopisy, coz ve své
podstaté¢ povede k naristu dluhu. Ekonomické subjekty dale predpokladaji, ze takto
vznikly dluh bude muset byt v budoucnu uhrazen prostiednictvim zvySeni dani. Proto
piebytek penéz, ktery byl ziskan snizenim dani neutrati, ale takto ziskané penize vlozi
do tspor. Agregatni poptavka se tak ve svém disledku nezméni. Stejné t¢inky by pak
mélo zvySeni transferovych plateb nebo rast vladdnich vydaji. Jednd se o
monetaristickou reakci na Keynesidnskou fiskalni expanzi. Touto problematikou se
zabyval napiiklad R.J. Barro ve svém clanku v casopise The Journal of Political

Economy z roku 1974.

Existuje vSak tada argumentii, které zpochybnuji platnost koncepce racionalniho
ocekavani a hovoii tak proti jeji plné¢ €innosti. V nasledujici ¢asti prace budou nékteré

z téchto argumentt definovany.

Jednotlivci se chovaji spiSe iracionalné. Velka fada jedincti pouziva kratkodobou,
selektivni pamét’. Na rozdil od racionalné se chovajicich jedincti nedokdzi, nebo také
nejsou ochotni, plné domyslet dopady vladnich opatieni a ptizplisobovat se jim. Z toho
pak prameni jejich neschopnost piedvidat disledky svych rozhodnuti pii odevzdani
hlasu pii volbach. Piikladem miize byt dne$ni zadluzené Recko, kde je fada stavek proti
uspornym opatfenim vlady. Optikou stavkujicich mize za zadluzenost vlada a nikoliv
obc¢ané. Jejich optikou jsou tedy obcané spiSe obéti, pfiCemz zcela opomijeji fakt, ze

vladu si voli sami obc¢ané.

Pokud ptedpokladdme, Ze pii mordlnim hazardu informovany ekonomicky subjekt
maximalizuje sviij uzitek snizenim uzitku ostatnich neinformovanych ekonomickych
subjekti, pak se informovani jedinci dopoustéji moralniho hazardu, protoze
predpokladaji, ze zvySeni dani se tyka budoucnosti. Jinak feceno, dopad se nebude tykat
jich osobné, ale az budoucich generaci. Pfedpokladaji tedy, Ze oni budou zvyseni dani
usetfeni. Podobné ovSem postupuji i tvlrci fiskdlni politiky, kterd zvySuje dluh zemé,
nebot’ predpokladaji, ze budouci problém spojeny s deficitem bude jiz muset fesit jind

vlada v budoucim funk¢énim obdobi.

I pfes jiz zminénou vysokou miru informovanosti, kterou dnes jedinci maji k dispozici,
je tada takovych, ktefi nejsou ochotni s témito dostupnymi informacemi pracovat a
vyuzivat je ve sviij prospéch. Kromé uvedené neochoty, ekonomické subjekty nemusi

byt schopny odpovidajicim zpisobem predikovat dopady v budoucnu vzniknuvsiho
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deficitu. Poptipadé¢ mohou predpokladat, Ze dluh bude splacen z ptebytkového rozpoctu,
ktery bude vytvofen v rastové fazi hospodaiského cyklu. Historie ndm vSak ukazuje
zcela opacnou situaci. V dobé ekonomického rhstu v obdobi let 2003 az 2007 vlada
vytvarela primérné rocni deficity okolo 110 mld. K¢. Napiiklad v roce 2005, kdy doslo

k ekonomickému ristu o vice jak 6,3 %, vlada vytvoftila deficit 107 mld. K¢&.

Existuje celd fada domacnosti, zejména téch nizkoptijmovych, jejichz spotifebni chovani
je omezeno moznosti ¢erpani uveérd. Banky z obavy o splaceni Givéru, z diivodu nizké
bonity, témto domacnostem Uveéry bézné neposkytuji. Snizeni dani povede ke zvySeni
pfijmu téchto nizkopfijmovych domacnosti. ZvySeni pii{jmu umozni témto
domécnostem zménu spotiebniho chovani, kterou zcela pfirozené vyuziji, a misto uspor

zvySuji spotfebu o zbozi a sluzby, které si pfedtim nemohly dovolit.
2.3 Hospodarsky cyklus

G.A.Lutz"® ve své knize uvadi, Ze prvni zminku o hospodaiském cyklu
(commercial cycle) pouzil v roce 1833 novinaf John Wade. Nasledn¢ v roce 1837 pfisel
britsky ekonom Samuel Jones Loyd (pozdé&ji lord Overstone) s terminem ,,cyklicky* ve
vztahu k pohybiim produkce. V roce 1860 publikoval francouzsky lékat a statistik

Clément Juglar prvni rozsahlou praci vénovanou pouze obchodnim cyklim.

Vykonnost ekonomiky jednotlivych zemi se méfi pomoci agregovanych
makroekonomickych veli¢in. Témito veli¢inami je méfeni produktu vytvorené¢ho
v jednotlivych zemich. Jednd se o tokovou veli¢inu métici hodnotu statki a sluzeb
vytvotrenych za urcité¢ obdobi. Timto obdobim se zpravidla rozumi jeden kalendaini rok,
pfipadné ¢tvrtleti. K métfeni produktu slouzi fada ukazatelt. Mezi nejznamé;si ukazatele
patfi hruby doméci produkt, zkracené oznacovan jako HDP. V piipadé¢ HDP je méten
souhrn hodnot vSech findlnich statkli a sluzeb vytvofeny za dané obdobi na uzemi
daného statniho utvaru. K vypoétu HDP se pouzivaji tfi rozdilné metody'”. V této
souvislosti je nutné poznamenat, ze hruby doméci produkt, stejné jako vétSina

statistickych ukazateli neni meéfena, nybrZz je odhadovdana na =zakladé¢ tady

" LUTZ, G.A. Business cycle theory.(2002) Oxford: Oxford University Press, str. 1.
' SOUKUP, I., POSTA, V., NESET, P., PAVELKA, T., DOBRYLOVSKY, J. (2008) Makroekonomie: Moderni pfistup. Praha:

Management Press, str. 27.
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kvalifikovanych metod, jakymi jsou naptiklad vybérova zjisténi, pouziti bilan¢nich

technik, dopocty, odhady™.

Rust produktu neni v ¢ase konstantn¢ rostouci, ale v prubéhu Casu se pravidelné méni,
a to v nepravidelnych cyklech. Znamena to tedy, ze v pribéhu casu dochazi ke kolisani
produkce, a to ve zcela nepravidelnych vykyvech. Hospodaisky cyklus reprezentuje
zmény celkové ekonomické aktivity dané zemé a osciluje mezi fazemi vzestupli a
poklesti agregované ekonomické aktivity zemé. Hospodaisky cyklus se rozd€luje na
Ctyfi faze, kterymi jsou: vrchol, recese, dno a expanze. Nasledujici deskripce
jednotlivych fazi hospodarského cyklu vychézi z popisu, ktery ve své knize uvadi V.

M 21
Jurecka“”.

Obrazek 1 Faze hospodatského cyklu
L

HDP
hospodafskv cvklus

trend

recese

dno

Zdroj: SAMUELSON, P.A., NORDHAUS, W.D. (1980) Economics. New York: Tata McGraw-
Hill Education, str. 552 - vlastni uprava.

Vrchol, jinak také konjunktura, prosperita ¢i boom, je faze hospodaiského cyklu, ve
kterém ekonomika dosahuje svého maxima. Dochdzi k vyCerpani vSech vyrobnich
faktorti. Aby podniky mohly pokraovat ve vyrob¢, musi k ziskani vyrobnich faktora
vynalozit vyssi finan¢ni ¢astky, protoZze vyrobni faktory se stavaji draz§imi. To nasledné

vede ke snizeni ziskovosti podnikl. Protoze vyrobni faktor prace se stdva drazSim,

% FISCHER, I. (2005) MéFime spravné HDP?: Shornik textii ¢. 39/2005. Praha: CEP, str. 11.
2 JURECKA, V. a kol. (2010) Makroekonomie. Praha: Grada, str. 239-240.
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ziskavaji domdacnosti vice finan¢nich prostiedkli a zvySuji svoji spotifebu, coz velmi
casto vede az k uvolnéni jejich financni moralky. Domécnosti se zacinaji zadluzovat,
protoze si zainaji brat napt. hypotéky, leasingy. Vyssi spotfeba finan¢nich zdroji
domadcnosti vede ke snizeni Gspor v ekonomice a zdrazeni finan¢nich zdroji. Zdrazeni
vyrobniho faktoru kapitdlu a surovin vede k dalSimu snizeni ziskovosti podniki.
Naésledné tato situace vede podniky k tomu, Ze zdrazovani vyrobnich faktorti promitnou
do cen vyrobkili a sluzeb. ZvySena cena vyrobkli a sluzeb snizi mnozstvi pencz
domadcnosti, které se v ocekdvani stale rostoucich piijmt zadluzily na nckolik let
doptedu (ptjcky, hypotéky, leasingy). V této ekonomické fazi intenzivni Cinnost trhu,
vysoka mira zaméestnanosti, vysoka urovein mezd a cen, pouze zakryvaji prohlubujici se

ekonomické problémy.

Recesi, jinak také nazyvanou kontrakce Ci krize, Ize povazovat za jakousi oCistnou fazi
hospodarského cyklu. Domacnosti, kterym se zvySuji ndklady, zacinaji omezovat
spotiebu, coz vede k hromadéni zadsob neprodaného zbozi. Podniky na vzniklou situaci
reaguji snizovanim néakladi, zvySovanim efektivnosti a snahou o vyprodej hromadicich
se zasob za snizené ceny. Vzhledem k tomu, Ze podniky jsou ve vztahu ke mzdam
vazany platnymi smlouvami, neni moZné dosdhnout okamzit¢ého sniZzeni mezd
(Keynesova teorie rigidity mezd). Stejné tak podniky museji splacet piijcky a uvery, coz
jim bréani v razantnim snizovani nakladt. S ohledem na stale klesajici ziskovost je fada
podniki nucena ukoncit svoji Cinnost. V souvislosti s omezenim vyrobnich aktivit,
nékdy 1 ukonceni cCinnosti, musi nékteré podniky pfistoupit k propusténi casti
zaméstnancl. To ma vliv na rostouci nezaméstnanost. Dochazi k omezovani investi¢ni
¢innosti, a to jak ze strany podniki, tak i1 ze strany domacnosti. Tato skute¢nost pak

vede k rstu nevyuzité uveérové kapacity bank.

Dno, jinak také sedlo ¢i deprese, je faze hospodaiského cyklu, ktera se vyznacuje
vysokou mirou nezaméstnanosti, stagnaci vydaji, pesimismem a averzi k riziku.
Domacnosti odkladaji zbytné ndkupy, banky omezuji ptjcky. Nizka mira ziskovosti
ocistila trh o ,,slabé* podniky a banky. Na trhu tak zlistdvaji pouze silné podniky a ty,
které jsou efektivni v ndkladech. Dochdzi k racionalizaci a zefektiviiovani
podnikatelskych aktivit. Za cenu vysoké nezaméstnanosti bylo dosazeno nizké cenové
urovné. V okamziku, kdy se projevi zvysSujici se poptdvka domacnosti, jsou

restrukturalizované podniky schopné pruzné reagovat na vzniklou poptavku.
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Expanze se jinak také nazyva oZiveni ¢i obnova. Jednd se o fazi hospodarského cyklu,
ve které¢ dochézi k ristu redlného HDP a dalSich makroekonomickych ukazateld. Se
zvySujici se poptavkou zacne u podnikl vznikat poptavka po pracovni sile a investicich
pro rozsifovani vyrobnich kapacit. V disledku toho dochazi k rGstu zaméstnanosti.
S ohledem na pietrvavajici nizkou Groven mezd roste ziskovost podnikii, coZ umoziuje
privadét na trh nové podniky. Ty pak zacinaji beze zbytku vyuzivat stavajici vyrobni
kapacity a z diivodu zvySujici se poptavky zaCinaji rozsifovat svoji vyrobu. RozSifovani
vyrobnich kapacit vyvolava poptavku po investicich. Banky zacinaji uvoliiovat volné
finan¢ni prostiedky ve formé pljéek a uveérd, ¢imZz se rovnéz stavaji ziskové.
V ekonomice tak dochazi k ristu spotieby, vyroby a investic. Tento rlst trvd az do

okamziku, kdy hospodatstvi dosahne svého vrcholu a cely cyklus se znovu opakuje.

Trendem rozumime produkéni potencidl ekonomiky, kolem kterého ekonomika
v dlouhém obdobi osciluje mezi jednotlivymi vrcholy a dny. Z ditvodu pokroku, ktery
se pozitivné projevuje ve zvysujici se produktivité prace, ma hospodarsky cyklus v ¢ase

rostouci trend.
23.1 Teorie hospodatskych cykli

V ekonomické teorii existuje celd fada teorii, které se snazi vice ¢i méné presvedCive
vysvétlit vznik a vlivy, které ovliviiuji hospodarské cykly. V dalsi ¢asti prace budou

strucné popsany nekteré z nich.
2.3.1.1 Rakouska teorie hospodarskych cyklu

Teorie hospodaiského cyklu, takzvané rakouské skoly, povazuje za dasledek vzniku
hospodaiskych cykli nadmérny rist bankovnich tvért. Za hlavniho vinika oznacuje
Ludwig von Mises? politiku Centralni banky, kterd vydava fiduciarni platebni
prostfedky. Tim jsou mysleny bankovky, které nejsou podlozeny Zadnym kovovym ¢i
zlatym krytim. Vytvareni fiduciarnich prostfedki umoziuje vydavat avéry za hranici
danou vlastnim kapitdlem bank a fondl tvofenych z vkladii klientli. Pfebytek volnych
penéznich prostfedkll snizuje tUrokovou sazbu. Nizké trokové sazby stimuluji
ekonomické subjekty k tomu, aby si pdjcovaly. Za této situace ziskavaji uvéry i

projekty, které by pii bézné vysi tvért byly ztratove, pricemz pti dané nizké trokové

22 MISES: Rakouskd teorie ekonomického cyklu. Praha : Ludwig von Mises Institut, 2010 [cit. 2011-04-21]. Dostupné z WWW:

<http://www.mises.cz/clanky/rakouska-teorie-ekonomickeho-cyklu-8.aspx>.
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sazb¢ se naopak jevi jako ziskové. Vstup dalSich projektt na trh zvysi poptavku po praci
a surovinach, coz povede ke zvyseni cen prace a vyrobnich prostiedkli. Ekonomika tak
podle jejich ndzoru smétuje k neudrzitelné konjunkture zalozené na uvérech. Dle nazoru
zastancii rakouské Skoly dochazi k uvérové krizi tehdy, kdyz dojde k ndhlému a
prudkému poklesu nabidky penéz. Nasleduje ozdravny proces, kdy zdroje jsou

realokovany a pouzity efektivnéj$im zptisobem.
2.3.1.2 Monetaristicka teorie hospodarskych cykli

Monetarismus je fazen mezi liberalni ekonomické sméry. Stejné jako jiné liberalni
teorie vE&fi monetarist¢ ve Skodlivost statnich zdsahti do ekonomickych procest.
V ptipadé hospodaiskych cykli monetaristé véii ve Skodlivost zasahii Centralni banky.
Podle jejich nazoru by se za normdlnich okolnosti hospodaistvi zemé vyvijelo zcela

stabilng, avSak zasahy Centralni banky zplsobuji vykyvy hospodarského cyklu.

Pro vysvétleni hospodatskych cykli pouzil M. Friedman jiz zndmou kvantitativni teorii
penéz (kterou v roce 1911 rozpracoval Irving Fisher), jenz je dnes zndma v nésledujici

podobg:*

M V=P T,
kde M je mnozstvi penéz v ob&hu,
V - transak¢ni rychlost obratu penéz,
P - primérna cenova hladina,
T - pocet transakei.

Ve Fisherové verzi je tak na jednu stranu rovnice postavena hodnota nadkupii a proti ni,
na druhou stranu pak hodnota prodeji. Z uvedené rovnice plyne dulezity zavér.
Transak¢ni rychlost obratu penéz (V) a pocet transakci (T) 1ze povazovat za konstantni,
co0Z znamena, ze zména mnozstvi penéz v obé¢hu (M) musi vyvolat stejnou zménu u
cenové hladiny (P). Kvantitativni teorie penéz jeSt€¢ sama o sobé nevysvétluje
hospodaiské cykly. Friedman vSak zkombinoval tuto teorii s adaptivnim ocekévanim

subjekt trhu. Pfi adaptivnim ocekavani vytvareji ekonomické subjekty sviij odhad

# SAMUELSON, P.A., NORDHAUS, W.D. (1980) Economics. New York: Tata McGraw-Hill Education, str. 633-4.
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budoucnosti tak, ze vychézeji z aktudlni ekonomické situace (skutecnosti), kterou jeste
koriguji na zéklad¢ svych predchdzejicich zkuSenosti. Za ptedpokladu, ze Centralni
banka nahle zméni mnozstvi penéz v ekonomice, dojde ke kratkodobému zmateni trhu.
Zvyseny objem penéz se projevi ve zvySeném poctu transakci. Zvyseny pocet transakci
vyvola ur€itou iluzi, kterd se projevi ve zvySeni redlnych piijmt subjektl trhu. To
nasledné zptisobuje sniZeni nezaméstnanosti a urokové miry. Urokova mira ma vliv na
zvyseni investic, protoze subjekty disponuji vy$$imi penéznimi zustatky. Rast investic
se projevi v rustu cenové hladiny a trokové miry. Dochazi k rozpoznéni iluze. Ceny a
urokova mira se vraceji na svoji pitvodni uroven. Kupni sila penéz se snizi o inflaci.
Subjekty trhu v budoucnu zahrnou nabyté zkusenosti do svych ocekavani a své chovani
budou tomuto adaptivnimu ocekéavani ptizptsobovat. Vlivem zasahu Centralni banky

tak dojde k docasnému vychyleni redlného produktu.
2.3.2 Druhy cyklt

Jak jiz bylo zminéno v ptedchozim textu, u jednotlivych zemi se z ditvodu jak vnitinich,
tak 1 vnéjSich vlivli méni perioda i amplituda jejich hospodarského cyklu. Vzhledem k
tomu, Ze jednotlivé zem¢ maji riiznou ekonomickou silu a jejich hospodaiské cykly
probihaji za rozdilnych podminek, je zcela zékonité odlisny i hospodaisky cyklus kazdé
jednotlivé zemé. V minulosti se ekonomové domnivali, Zze je mozné vysledovat u
hospodaiskych cykli urcit¢ shodné prvky, zejména ve vztahu k jeho periodé, a
identifikovat tak jednotlivé typy cyklii. Cast odbornikii je i dnes presvédéena o existenci
shodnosti periodického pribehu hospodaiskych cykli. V nasledujici ¢asti prace jsou
popsany tii hlavni cykly (Kitchinovy, Juglarovy a Kondratévovy) rozd€lené z hlediska

délky jejich trvani, které uvadi V. Jurecka®.
2.3.2.1 Kitchinovy cykly

Jedna se o kratkodobé cykly s délkou trvani primérné periody asi 3 roky (cca 40
meésict). Cyklus je ovlivilovan opakujicimi se vykyvy v zasobach a rozpracované
vyrob& zejména sezénnimi vlivy, jakymi jsou napiiklad pocasi, zvySend poptavka

koncem roku, obdobi dovolenych atd.

2 JURECKA, V. a kol. (2010) Makroekonomie. Praha: Grada, str. 245-6.
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K identifikaci cykll mélo tdajné dojit na zaklad¢ studie americké a britské ekonomiky

v obdobi 1890-1922.
2.3.2.2 Juglarovy cykly

Jde o stfednédobé cykly s délkou primérné periody piiblizné 9-10 let. Délka cyklu je
ovlivnéna zejména investicemi do fixniho kapitdlu. Za vnitini faktor ovliviiujici délku
cyklu se povazuje vyvoj investic do kapitdlovych statki, jejichz vliv je vysvétlovan

multiplikacnim a akceleraCnim principem (vnitini pficiny).
2.3.2.3 Kondratévovy cykly

Dlouhodobé cykly s primérnou délkou periody piiblizné 50 let. Délka cyklu je obvykle
spojovana se zménami vyrobnich technologii (technologicky pokrok), monetdrnimi
jevy, politickymi udalostmi (valky, revoluce), klimatickymi zménami, velkymi
investicemi do infrastruktury apod. Obcas byva tento cyklus také oznaCovan jako

Kuznetsovy cykly - jedna se viak o cyklus s periodou 20 let™.

Ke shora uvedenému c¢lenéni hospodarskych cykli V. Jurecka déle uvadi - s rozvojem
statistickych metod vysSlo najevo, ze uvedené cykly jsou spiSe pranim autort
(chimérou), pfipadajicim na vrub nedostatecnému statistickému, datovému a

technickému aparatu, ktery méli autofi k dispozici.
233 Politicko-ekonomicky cyklus

Mezi piimé vlivy na kolisani ekonomiky uvadi V. Jurecka i pfimy politicky vliv.* Tato
koncepce, na zékladé¢ stfidani jednotlivych politickych reprezentaci v ¢ele zemé¢ v ramci
politického volebniho cyklu, dovozuje vliv na hospodaisky cyklus zemé¢. I presto, ze
voli¢i vnimaji politickou reprezentaci jako jakousi radu moudrych, v zasad¢ se jedné o
uskupeni jednotlivcl, snaZici se pouze maximalizovat svilj osobni prospéch, tj. uzitek.
Politickd reprezentace se snazi zachovat své misto po co nejdelsi dobu a k dosazeni
tohoto cile ptizptisobuje své jednani. Jak jiz bylo uvedeno v predchazejicim textu,
Keynes dal svoji politickou koncepci do ruky politikiim ndstroj pro ovliviiovani

ekonomiky. Ti pak z pozice své funkce Cerpaji moc k jeji manipulaci. Politici maji tedy

* Ekonom E.P. Howrey pozdéji dokazal, ze matematické techniky pouzité S. Kuznetsem vytvaieji samy o sobé& pii aplikaci na
libovolnéa nadhodna data dvacetilety cyklus.

2 JURECKA, V. a kol. (2010) Makroekonomie. Praha: Grada, str. 258-9.
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k dispozici vSechny potiebné nastroje k tomu, aby mohli ziskanou moc ptednostné

vyuzivat pro maximalizaci svého vlastniho uzitku.

Ve svém &lanku Politicko-ekonomicky cyklus uvadi M. Zak>, e zakladnim
vychodiskem politicko-ekonomického cyklu je existence dvou zakladnich subjekta
politického trhu, které tvoii na jedné strané politici a na druhé pak voli¢i. Politici
sdruzeni v politickych strandch se rozd€luji na strany oportunistické a ideologické.
Z pohledu politikil jsou pak voli¢i chapani jako racionalni nebo neracionalni. M. Zak
dale oznacuje oportunistické strany jako ty, které se snazi oslovit vSechny voli¢e napiic¢
politickym spektrem. Politici ve snaze maximalizovat svoji popularitu usiluji o znatelné
ovlivnéni hospodaiského cyklu vramci volebniho obdobi. Nepopularni opatieni
zavadéji na zacatku volebniho cyklu, tedy po pifevzeti moci po volbach, a naopak
populdrni opatieni nechavaji na konec obdobi, az pfed volbami, ve snaze ovlivnit
vysledek nadchazejicich voleb. Za ideologické strany oznacuje takové, které se snaZzi
oslovit pouze vybrany segment volici. Tyto strany tak fesi pouze vybrany okruh
problémt, a to takovy, ktery piedev§im zajimé a oslovuje jejich volice (napt. Strana
zelenych = zékaz jaderné energie). Nasledujici tabulka ukazuje rozdé€leni preferenci

politickych stran podle vyznamu jejich ekonomickych cila.

Tabulka 1 Preference politickych stran podle vyznamu ekonomickych cili

Levice Stred Pravice
1|{plna zaméstnanost cenova stabilita
2|spravedlivé rozdéleni diichodti
3 stabilita cen
4|rist ekonomiky
5 rust ekonomiky vyrovnana platebni bilance
6 plnd zaméstnanost
7 spravedlivé rozdéleni diichodi
8|cenova stabilita rust ekonomiky
9 vyrovnand platebni bilance plnd zaméstnanost
10
11|vyrovnana platebni bilance
12 spravedlivé rozdéleni diichodti

Zdroj: ZAK, M. (1998) Politicko-ekonomicky cyklus. Praha: Politicka ekonomie ¢. 4, str. 473.

2 7ZAK, M. (1998) Politicko-ekonomicky cyklus. Praha: Politicka ekonomie &. 4, str. 471-80.
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Za racionalni voli¢e oznaduje M. Zak takové, kteii pro sva rozhodnuti vyuzivaji viech
dostupnych informaci, hodnoti budouci chovani strany (nikoliv jeji minulost) a sva
prani se snazi vytvaret na zaklad€ racionalniho ocekavani. Neracionalni volici jsou pak
opakem racionalnich voli¢i. V ptipadé racionalnich voli¢i mohou tedy politické strany
ménit pouze nominalni charakteristiky (inflace, transfery), zatimco v piipade

neracionalnich voli¢i mohou ménit i realné ekonomické ukazatele.
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3 Analyticka/prakticka ¢ast prace

Historie hospodaiského cyklu Ceské republiky, ktera je podloZena daty, je na rozdil od
jinych zemi pomérné kratkd. Divodem je preruSeni prvorepublikového trzniho
hospodafstvi nejprve valeCnym hospodaistvim, které bylo posléze nahrazeno

socialistickym centralné¢ pldnovanym hospodatstvim, trvajicim az do konce roku 1989.

V nasledujicim grafu je zachycen vyvoj HDP v obdobi od roku 1995 az do roku 2010, a
to jak v trznich cenach (levd osa grafu), za které jsou realizovany trzni vykony
(mld. K¢), tak ve své realné podobé (prava osa grafu), kdy sledujeme vyvoj hrubého

domaéciho produktu s vylou€enim vlivu zmén cen (%).

Graf 1 Vyvoj HDP v trznich cenach (leva osa) a realné podob¢ (prava osa)
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Zdroj: CSU http://www.czso.cz/csu/redakee.nsf/i/cr:_makroekonomicke_udaje/$File/23812999.xls
(data k 3.5.2011) - vlastni uprava.

Ve vySe uvedeném grafu jsou u vyvoje zmén realného HDP vyznacena obdobi
jednotlivych vlad. Modra cast predstavuje obdobi vlady pod vedenim ODS, oranzova
&ast pak vladu pod vedenim CSSD. Jedna se viak pouze o orientaéni zobrazeni, nebot’
jak je popsano v ptedchazejici ¢asti prace, v ptipad¢ nastroju fiskalni politiky dochazi
ke zpozdéni. Napiiklad nastroj zavedeny jednou vladdou se automaticky promitd do
dalsiho obdobi, a to az do jeho zruSeni, nebo vyprSeni. Dal§im zpozd'ujicim efektem
muze byt skuteCnost, ze zakon, majici fiskalni charakter, mize nabyvat ucinnosti

v budoucim obdobi, napt. az po skonceni funkéniho obdobi vlady, kterd jej zavedla.
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Jak vySe uvedeny graf, tak nasledujici tabulka ukazuje ¢iselné vyjadreni vyvoje HDP
v obdobi 1995 az 2010, a to v rocnich zméndch. V dalSich ¢astech prace jsou pro

analytické ucely pouzity ¢tvrtletni hodnoty, které davaji presnéjsi obraz zmén v Case.

Tabulka 2 Vyvoj HDP v letech 1995-2010

199511996 (1997] 1998 [1999]2000{2001 [ 2002 | 2003 [ 2004 | 2005 [ 2006|2007 [ 2008 | 2009{2010
HDP mld. K&, b.c. [1467|1683[1811|1997(2081]|2189(2352|2464(2577|2815[2984|3222|3536|3689(3626|3 670
HDP %, r/r,realné | 59 | 4,0] -0,7] -0.8] 13| 3,6 25| 19| 3,6 45 63 68 61| 25| -41] 23
Zdroj: CSU, http://www.czso.cz/csu/redakce.nst/i/cr:_makroekonomicke udaje/$File/23812999.xls
(datak 4.5.2011).

Jak ukazuje vyvoj HDP ve finan¢nim vyjadieni od roku 1996 do roku 2008, dochazelo
k trvalému rtstu. V roce 2009 doslo k poklesu a vroce 2010 ke stagnaci z divodu

sveétové krize, ktera nastala v roce 2008.

Pribéh vyvoje zmén realného HDP ukazuje, Ze od roku 1996 do roku 2010 ekonomika
Ceské republiky prosla dvéma cykly. Prvni cyklus probihal od roku 1990 do roku 1998,
druhy od roku 1999 do soucasnosti. Z uvedeného popisu by se mohlo dovozovat, ze
délka trvani hospodaiského cyklu CR je 10 let. Pii stanoveni délky hospodatského
cyklu je vSak nutné vzit vvahu, Ze po Sametové revoluci vroce 1989 naSe
hospodarstvi prochédzelo transformacnim procesem. Dale pak oproti jinym zemim
disponuje Ceskéa republika z pohledu hospodaiského cyklu daty pouze za relativné
kratké obdobi. Z toho divodu Ize piedpokladat, ze v budoucnu, na zakladé analyzy delsi
asové fady, dojde ke zpiesnéni délky hospodaiského cyklu Ceské republiky. Jednotlivé

faze hospodatskych cykll jsou podrobnéji popsany v nasledujici ¢asti prace.
3.1 Fize hospodaiského cyklu CR do roku 2010

3.1.1 Transformacni faze

Vroce 1990 bylo ukonceno takika cCtyficetileté obdobi socialistického centralné
planovaného hospodaftstvi. Ve vychozim obdobi byly vSechny podniky ve vlastnictvi
statu, jejich orientace byla soustiedéna piedevsim na vyrobu, nikoliv na prodej. Obchod
se zahrani¢im zajiStovaly takzvané podniky zahrani¢niho obchodu (PZO), kde kazdy

podnik, v duchu centrdlniho planovéni, centralizoval urcitou oblast obchodu.
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Napft. Centrotex obchodoval s textilem, Omnipol se zbranémi, Strojexport se strojnim
zatizenim, Ferromet s hutnim materidlem. Zahrani¢ni obchod probihal zejména mezi
sptiznénymi socialistickymi staty sdruzenymi v Radé vzdjemné hospodaiské pomoci

(RVHP), jejimz ¢lenem byla i tehdejsi CSSR.

Spolu s rozpadem socialistického bloku doslo i k zaniku RVHP. To vedlo ke ztraté
téchto odbytist pro ceské vyrobce a zahdjeni zmén v ¢eském hospodarstvi. Doslo
k liberalizaci celkového zahraniéniho obchodu. Rada podnikil zacala obchodovat se
zahrani¢nimi partnery piimo, zejména pak v piipadé okolnich zemi. Cast podniki
dobrovoln¢ opustila trhy byvalého bloku RVHP a obratila svoji pozornost na vyspélé
trhy, zejména zapadni Evropy. Vliv na hospodaisky vyvoj zem& mély kromé rozpadu
RVHP 1 externi Soky, jakymi byly vale¢né konflikty v riznych ¢astech svéta. Zejména
se jednalo o valku v Perském zalivu (1990-1991), ktera méla predevsim velky vliv na

rust cen ropy.

Vzhledem k tomu, ze v minulosti byla cenova politika rovnéZz centralné fizena, dalSimi
transformacnimi kroky byla liberalizace cen zbozi, sluZeb a zejména celkového trhu. To
vedlo k tomu, Ze se domaci nabidka, zvykld na centralni planovani, nebyla schopna
rychle a plné prizplisobit t¢émto zméndm a velka Cast vyrobnich kapacit se tudiz stala

nadbytecnou.

Hlavnim problémem celého transformacniho procesu byl pfechod statnich podnikli do
soukromych rukou, takzvand privatizace statniho majetku. Ta se uskutecnila jednak
vracenim majetku plivodnim majitel nebo jejich dédictim (tzv. restituce), prodejem
privatizovaného majetku zahranicnim subjektim a formou tzv. kupoénové privatizace.
Mezi prvni a nejvetsi privatizace statniho majetku do rukou zahrani¢nich firem patfil
bezesporu prodej podniku Skoda Mlada Boleslav némecké automobilce Volkswagen v
dubnu 1991. Nasledné pak v zati téhoZz roku prodej zdvodu Rakona spolecnosti
Procter&Gamble. Dale byly statni podniky privatizovany formou takzvané kuponové
privatizace, jejiz prvni vlna probehla v roce 1992, druhd pak v roce 1994. Tato forma
privatizace vSak byla spojena s né€kolika problémy. Jednim z nich bylo, ze drobni
vlastnici nejevili zdjem o podileni se na fizeni podnikd, jejichz akcie vlastnili. DalSim
problémem byl nedostateny pravni ramec zajistujici tolik potfebné kontrolni

mechanismy. To umoznilo, ze v nékterych piipadech vedeni podniku vyvadélo majetek
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mimo podnik. Dnes je tento zplisob neopravnéného obohacovani oznacovan vyrazem

tunelovani.

Transformacni proces byl pomérné slozitou zalezitosti a udaje z tohoto obdobi nelze
brat zcela za relevantni, protoze ze statistického hlediska dochazelo k podhodnocovani
fady ukazatell na stran€ vystupl. Divodem byla skute¢nost, Ze se v fad¢ piipadi vedeni
tehdejsich statnich podnikii pfipravovalo na privatizaci a z divodu snahy o ziskani jimi
fizeného podniku za co nejnizsi cenu, uméle snizovalo jeho hodnotu naptiklad tim, ze
¢ast ziski vyvadélo prostiednictvim fiktivnich zahrani¢nich spole¢nosti do zahranici
(napt. na Kypr). Statisticky Gfad nebyl schopen tyto skutecnosti plné podchytit a proto

vykazoval podhodnocené udaje o vyvoji HDP.
3.1.2 Expanze v obdobi 1993 — 1996

Pocatkem roku 1993 doslo k rozd&leni tehdejiiho Ceskoslovenska na dvé samostatné
republiky. Odhaduje se, Zze toto rozdéleni znamenalo pro ceskou ekonomiku 2 %
pokles™ oproti situaci, kdyby k tomuto stavu nedoslo. V souvislosti se vznikem dvou
samostatnych stati bylo na pocatku roku pfistoupeno k ménové odluce, ktera spocivala
v kolkovani bankovek. Na strané CR doslo k okolkovéani bankovek v nominalni hodnoté
100, 500 a 1 000 K¢&s. Jako dalsi transformacni krok byla v roce 1993 provedena danova
reforma, kterd ve své podstaté znamenala zavedeni standardniho dafového systému.
Jednalo se o zavedeni dané z ptidané hodnoty (DPH), dan z pfijmu fyzickych a

pravnickych osob.

V disledku predchazejicich transformacnich kroki doslo v roce 1994 k ekonomickému
oziveni a ve spolecnosti 1 odbornych kruzich nastalo urcité uspokojeni z dosaZenych
uspeéchi. K optimismu ptispély 1 tspéchy ceského transformacéniho procesu v porovnani
s jinymi postkomunistickymi zemémi. Tyto skute¢nosti mély za nésledek zpomaleni
transformacnich procesu. Jak jiz bylo uvedeno diive, pokracovala druhé vina kupénové
privatizace. Vzhledem ktomu, Ze CR byla proti jinym transformujicim se
postkomunistickym zemim politicky stabilni, s levnou a kvalifikovanou pracovni silou,
vyrazné rostl pfiliv zahrani¢niho kapitdlu do zemé. V této dobé se vSak jiz zacaly

projevovat urcité problémy bankovniho sektoru. Byla uvalena nucend sprava na

# (CSU: Zdroje HDP a jejich uziti v letech 1995 az 2005. Praha: CSU, 2010 [cit. 2011-05-04]. Dostupné z WWW:
<http://www.czso.cz/csu/2005edicniplan.nsf/t/64003C3EDF/$File/11240501.pdf>.
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Bohemia banku a AB banku, nebot’ nebyly schopny dostdt svym zavazkiim. V roce
1995 pokracoval pftiliv zahraniéniho kapitalu, ke kterému ptispél naptiklad i prodej

27 % akcii spolecnosti SPT Telecom konsorciu TelSource (viz graf 2).

Graf 2 Vyvoj ptimych zahrani¢nich investic v letech 1993 az 2010
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Zdroj: CNB  http://www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/publikace_pb/pzi/index.html (data
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k 6.5.2011).

I pfes ekonomicky rast se zacaly v ekonomice projevovat nékteré negativni faktory.
Jednalo se pfedevSim o vnitini a vnéj$i nerovnovahu, kterd byla zptisobena doméci
poptavkou pievysujici nabidku. To bylo zplisobeno tim, Ze rist mezd byl rychlejsi nezli
rust produktivity prace. Rist doméci poptavky vyvolal na strané¢ podnikli potfebu po
roz$ifeni vyrobnich kapacit, coZ se odrazilo v rlstu investic a uvérd. Vzhledem k tomu,
ze tada podnikl nebyla jesté plné schopna prizplisobit se trznim podminkdam - nebyly
schopny pruzné reagovat svoji nabidkou, zvySena domdaci poptdvka musela byt kryta

dovozy. To m¢lo za nasledek nartst deficitu béZzného Uctu platebni bilance.

Shora popsany rist mezd pirekracujici rast produktivity prace, vysoky pfiliv
zahrani¢niho kapitdlu v kombinaci s rdstem investic, Uivérd, nepruznosti na strané
nabidky majici vliv na vnéj$i nerovnovahu, zapticinily prehfati ekonomiky. Vzhledem
k tomu, Ze vldda podcenila z divodu vSeobecné panujiciho optimismu symptomy
signalizujici blizici se krizi a vzniklou situaci nefeSila, doSlo v nésledujicim obdobi

k poklesu ekonomické produkce.
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3.1.3 Recese v obdobi 1997 — 1998

Z duvodu neptiznivého vyvoje ekonomiky zacala byt uplatiovana silna restriktivni
politika, a to jak fiskalni, tak i monetarni. Cilem restriktivni politiky mélo byt zastaveni
zejména zvysujici se vn&jsi nerovnovahy. Pocatkem &ervna 1997 CNB vyrazné zvysila
urokové sazby. Z ptvodnich 12,4 % zvedla 2 tydenni repo sazbu az na 39 %

(viz graf 3). Doslo k depreciaci kurzu koruny. Piedevs§im silnd monetarni politika tak

pfispéla k vyraznému zpomaleni ekonomiky.

Graf 3 Vyvoj 2T repo sazby od roku 1995 do 2010
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Zdroj: CNB http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/ (data k 6.5.2011).

Od pocatku transformaéniho procesu méla Ceska republika zaveden rezim fixniho
ménového kurzu. Koncem roku 1996 CNB rozsifila fluktuaéni pasmo z ptivodnich
0,5 p.b. na 7,5 p.b. Fixni ménovy kurz v kombinaci s mnozicimi se zpravami o Spatném
korunu. V kvétnu roku 1997, po né€kolika dnech branéni fluktuacniho pasma, doséhly
ztraty CNB piiblizné 3 mld. USD, které musela hradit ze svych rezerv. Od 27. 5. 1997

proto CNB piistoupila k zavedeni fizeného plovouciho kurzu.

V ekonomice byla stale zfejma nedostatecnd mikroekonomicka restrukturalizace. Stale
se projevovaly strukturalni deformace zdob CSSR, kdy v narodnim hospodaistvi

pfevazoval podil t€zkého primyslu a stale pfetrvavala nizkd konkurenceschopnost v

fad¢ primyslovych odvétvi.
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Doslo k ristu inflacniho ocekavani, pficemz v roce 1997 inflace dosdhla 10 %. Na
zhorSujici se situaci reagovala vlada pfijetim opatieni v podobé dvou vladnich balick.
Prvni vladni stabilizacni bali¢ek byl pfijat v dubnu roku 1997, druhy pak v ¢ervnu t¢hoz
roku. Vladni balicky mély za cil stabilizovat ekonomiku a vyfeSit problémy
s pretrvavajici disproporci mezi doméci nabidkou a poptavkou. V tehdejsi fazi
hospodaiského vyvoje se vSak jejich nasazeni ukdzalo jako nedostacujici a schvaleny
soubor opatfeni nedosahl svého cile stabilizovat ekonomiku zemé&. K poklesu realného
HDP v roce 1997 na -0,7 % svym dilem pfispély 1 Cervencové povodné. Ty zasahly asi
jednu tietinu Ceské republiky, zejména se jednalo o vychodni &ast Gizemi. Celkové
Skody, které povoden napéchala, byly odhadnuty na 62,7 mld. K& V roce 1998
pokracoval pokles redlného HDP, ktery meziro¢né klesl o -0,8 %.

Prohlubujici se problémy se odrazily i v politické situaci zem¢€. Na konci roku 1997
podala vlada V. Klause demisi a vladu kratce ptevzala ufednické vlada J. ToSovského.
Po ptedCasnych volbach vroce 1998 se vlady ujal menSinovy levicovy kabinet
M. Zemana, a to za prispéni takzvané ,,Opozi¢ni smlouvy“*’ dojednané mezi dvéma

nejsilngj§imi stranami CSSD a ODS.
3.14 Expanze v obdobi 1999 — 2007

Pocinaje rokem 1999 doslo k oziveni ekonomiky. V roce 1999 vzrostl meziro¢né realny
HDP o 1,3% a v nasledujicich letech meziroéni riist produkce stale rostl. Ceské
hospodarstvi svého vrcholu dosahlo v letech 2005 az 2007, kdy se meziro¢ni rust
realného HDP pohyboval nad hodnotou 6 % (viz tabulka ¢. 2). Vyjimkou ristového
trendu byl rok 2002, kdy dosSlo k meziroénimu poklesu rastu redlného HDP, ktery
mezirocné vzrostl pouze o 1,9 %. Tento mezirocni pokles byl zplsoben dalsi vinou
povodni, které v prvni poloving srpna zasahly tizemi CR. Tyto povodné byly rozsahlejsi

nez povodné v roce 1997, ¢emuz odpovida i odhadovana vyse skod 73,1 mld. K¢.

Do zem¢ zacaly opé€t proudit zahrani¢ni investice (viz graf €. 2). Jako piiklad mize

slouzit nové vybudovana automobilka v prumyslové zon¢ Kolin-Ovcary TPCA (Toyota

% Opozi¢ni smlouva je obecné vZity nazev pro smluvni dokument s nazvem ,,Smlouva o vytvoieni stabilniho politického prostiedi v
Ceské republice uzavienid mezi Ceskou stranou socialné demokratickou a Obcanskou demokratickou stranou®, kterou po
ptredcasnych volbach v roce 1998 podepsali 9.7.1998 V. Klaus a M. Zeman. Jednalo se o pomérmné jednoduchy, deseti bodovy
dokument, umoznujici vitézi voleb sestavit vladu a jeji nasledné schvéleni za pomoci neucasti poslanct druhé strany pti hlasovani

o divéte. To umoznilo CSSD sestavit mensinovou vladu a ODS mozZnost ziskat posty v organech Parlamentu.
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Peugeot Citroén Automobile). Novy zavod byl postaven v roce 2002, pfi¢emZ vyroba
byla zahdjena v tnoru 2005. Sviij podil na razantnim pfilivu zahrani¢nich investic mély
vladni pobidky a vstup do Evropské unie. Ptistupova jednani o vstupu do EU byla
zahajena v roce 1998, dokoncena byla v prosinci roku 2002 a samotny vstup do EU se

uskutecnil v kvétnu 2004.

Zatimco trh se od roku 1990 transformoval na trzni hospodafstvi, banky stale zastavaly
ve vlastnictvi statu. To spolu s nesplacenymi dluhy z dob socialismu zptisobilo, Ze se
bankovni systém stal nejproblémovéjsim bodem ceského transformacniho procesu. Jiz
zminéné tunelovani podnikll se tykalo i bankovniho sektoru. Banky putjcovaly
spfiznénym osobam uvery, které je pak v mnoha piipadech nesplaceli. Problematika
uvérové politiky tehdejSich bank vychazela mimo jiné i z toho, Ze banky nemély
dostate¢né zkuSenosti. Na druhé stran¢ pak podniky nemély potiebné zajisténi pro
poskytnuti Gvéru, nov€ vznikajici podniky nemély ani Zadnou historii a v neposledni
fad¢ stitem vlastnéné banky nemély potfebnou miru obav ze ztraty zpisobené
nesplacenim uvéru. Vlada se rozhodla bankovni krizi feSit finan¢ni pomoci
problémovym bankdam. V nékterych piipadech se jednalo o zbytecnou pomoc.
Naptiklad vlada MiloSe Zemana (ktery pozdéji vyzyval, aby se krachujicim bankam ani
podnikiim zadna pomoc neposkytovala) poskytla velkym bankdm pomoc v fadu desitek
miliard, a to 1 pfesto, Ze je mohla prodat. Divody tohoto kroku je mozné hledat v tom,
ze se zvysily ztraty, které byly pfipsany piredchozim pravicovym vladam a soucasné€ se
mohla Zemanova vlada chlubit zvySenim privatizacnich vynosi. K prvnim privatizacim
bank doSlo az v roce 1998, kdy byla privatizovana banka IPB (Nomura), Agrobanka
(GE), v roce 1999 CSOB (KBC), dale byla v roce 2000 privatizovana Cesk4 spofitelna
(Erste Bank) a v roce 2001 KB (Societe General). Problémy bankovniho systému

vyvrcholily v éervnu 2000, kdy Ceské narodni banka vyhlésila na IPB nucenou spravu.

Vlada a centrdlni banka prosazovaly expanzivni hospodéiskou politiku. Ze strany
Centralni banky se jednalo pfedev§im o sniZovani urokovych sazeb (viz graf €. 3
Vyvoje 2T repo sazby od roku 1995 do 2010), pocatkem roku 1999 byla 2 tydenni repo
sazba (2T repo sazba) stanovena CNB na troven 8,75 %, k nejvétsimu poklesu sazby
doslo v roce 2002 a nasledné v roce 2005 dosdhla svého dna, kdy koncem dubna byla

sazba stanovena na 1,75 %.
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Soucasn¢ s monetarni politikou také vlada provadéla expanzivni fiskalni politiku.
Jednalo se o jiz uvedené pobidky pro zahrani¢ni investory. Systém investi¢nich pobidek
se fidi platnou legislativou®® a spo¢ivé piedevsim v dafiovych tlevach (takzvané dafiové
prazdniny), hmotné podpote pro noveé vytvoiena pracovni mista, pripadné rekvalifikace,
Skoleni zamé&stnanct a pfevody pozemkil podle zvlastnich pravnich piedpist. Zakladni
problém systému investi¢nich pobidek spoc¢iva v pokfiveni trhu. Zahrani¢ni firma se
rozhodla vybudovat tovarnu a pouze vyjednavala o slevach a vyhodné&jSich podminkach,
pficemz statni ufednici a politici tomuto tlaku podlehli. Dal§im problémem bylo, ze
zatimco domaci podniky platily dané, vlada nové prichozi investory danové
zvyhodnovala. Zahrani¢ni investoii tak dosahovali zisku na tkor domdcich podnik.
Zaroven dochazelo k vytésiiovacimu efektu na trhu prace, protoze nova pracovni mista
vznikala na ukor jinych pracovnich mist. Zatimco stat na zaklad¢ dotaci vytvarel
pracovni mista, na jiném mist¢ dochazelo k jejich snizovani. V nékterych piipadech
byla investi¢ni pobidka vynaloZena zcela neefektivné. Za piiklad mtze slouzit tovarna
LG. Philips Displays v Hranicich na Moravé, ktera dostala v roce 2001 statni investi¢ni
pobidku ve vysi 1,36 miliardy K¢. Tato tovarna vyrabéla klasické televizni obrazovky,
zatimco svét jiz pfechazel na obrazovky ploché. To pfirozené vedlo k tomu, Ze po
zhrouceni trhu klasickych obrazovek jejich vyroba v Hranicich na Moravé byla
ukonéena. Systém statnich pobidek piilakal do CR zejména vyrobce automobili a
nasledné pak jejich subdodavatelti. Cesky pramysl je tak prevazné zaméfen na
automobilovy priimysl, coz mize za predpokladu, ze se v budoucnu tato cast prumyslu

dostane do vaznéjsich problémti, zptisobit zavazné hospodarské problémy zemé.

Expanzivni fiskdlni politika vlady v tomto obdobi spocivala, kromé& jiz zminénych
pobidek pro zahrani¢ni investory, ve zvySovani mandatornich vydaji. Jak ukazuje
nasledujici graf, mandatorni vydaje se v pribéhu sledovaného obdobi zvySovaly, a to
jak jejich podilem na piijmech statniho rozpoctu, tak i jejich celkovym objemem. Riist
ekonomiky tak byl doprovazen vyraznym rastem deficiti vefejnych financi spojenych s

ristem mandatornich vydaju.

30 Zakon ¢&. 72/2000 Sb., o investi¢nich pobidkach ve znéni pozdgjsich piedpisi. Zakon byl zménén predeviim zakonem &. 19/2004
Sb., zména spocivala pfedevsim ve snizeni miniméalniho limitu investice, sjednoceni doby poskytovani tlevy na dani a moznosti

podavat opravné prostifedky k rozhodnuti o udéleni pobidek.
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Graf 4 Vyvoj celkovych mandatornich vydajt od roku 1995 do 2009
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Zdroj: MF CR hitp://www.mfer.cz/cps/rde/xchg/mfer/xsl/statni_zav_ucet.html (data k 9.5.2011).

Vyrazné zvysSovani vladnich vydaji zpasobilo, ze hospodarsky rist v tomto obdobi byl
vyrazn¢ ovlivilovan zejména fiskalni politikou. Rostouci podil mandatornich vydaja
v dobé rostoucich pfijmit zplsobenych hospodarskym riistem vSak zphsobil vazné
problémy pfi nasledném sestavovani statnich rozpocti v obdobi recese, kdy byl

vytvoren nejvyssi deficit v novodobych déjinach nasi republiky.

3.1.5 Recese v obdobi 2008 — 2010

V letech 2008 az 2009 doslo k vyraznému poklesu hospodarské vykonnosti ceské
ekonomiky. Vyznamny byl zejména pokles v roce 2009, kdy redlny HDP klesl az na
hodnotu -4,1 %. Tato recese vSak nebyla zplisobena endogennimi vlivy, ale jednalo se o

celosvétovou krizi, kterd k ndm byla importovana.

Ackoliv krize naplno propukla v roce 2008, ma své kotfeny jiz v roce 2007 a byla
vlady pomoci zlepSit dostupnost bydleni Sirokému poctu obyvatel. K tomu mély
napomoci polostatni hypotécni fondy Freddie Mac a Fannie Mae, které od bank
skupovaly uzaviené hypotéky. Banky tak nenesly Zadné riziko a hypotéky poskytovaly
taktka bez omezeni. Hypotéky tak mohli ziskat i méné bonitni zakaznici, ktefi by za
jinych okolnosti na hypotéku, diky nizkym pi#ijmim, nemohli dosdhnout. S ristem
poptavky rostla i cena nemovitosti, takze fada méné bonitnich klienti nebyla schopna
své uvéry splacet. To vedlo az k prudkému propadu cen nemovitosti a zhrouceni trhu.
V disledku toho byla vlada nucena pievzit kontrolu nad Freddie Mac a Fannie Mae.
Hypotécni krize nésledné prerostla v krizi bankovni, kterou z péti nejvétsich americkych

investicnich bank piezily pouze dvé, a to jeSt€é se znanymi problémy. Pocatecni
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rozkolisani trhu bylo navic jest¢ umocnéno spekulanty, ktefi se snazili ze vzniklé
situace vytézit maximalni zisk. Bankovni krize se z USA pienesla dale do celého svéta.
Kriticka situace byla jesté navic podpofena rostouci cenou ropy, ktera zpiisobila pokles
HDP a rast inflace. Nemaly vliv na krizi v Evropé méla 1 tzv. Islandska financ¢ni krize.
Vzhledem k tomu, ze islandskd koruna byla velmi vysoko urocena, byla z divodu
vysokého mozného zhodnoceni vyhledavana zahrani¢nimi investory. Islandské finan¢ni
krize tak méla dopad na evropské zem¢, zejména pak na némecky bankovni systém,

ktery vyrazné investoval do islandskych bank.

Jak jiz bylo zminéno dfive, Ceskou ekonomiku lze zafadit mezi malé, oteviené
ekonomiky. Vzhledem k tomu, Ze zemé¢ je surovinové nesobéstacnd, jeji ekonomika je
zavisla na vyvozu zbozi a sluzeb. Z tohoto divodu je ekonomika zemé vyrazné
ovlivitovana exogennimi vlivy. Hospodafsky vyvoj CR je tedy ovliviiovan

hospodarskym vyvojem v zahranici.

Mezi nejvétsi obchodni partnery Ceské republiky patii zejména sousedni staty, které se
na celkovém vyvozu zemé podileji vice jak polovinou svého celkového vyvozu. Mezi
vyrazné nejvetsi obchodni partnery patii sousedni Némecko, kam sméiuje piiblizné
jedna tfetina celkového vyvozu zemé. Ceska ekonomika je tak do zna¢né miry zavisla
zejména na vyvoji ekonomiky Némecka. Nasledujici graf ukazuje vyvoj zmén HDP
v Némecku a Cesku. Patrna shoda je zejména v poklesu a nasledném oZiveni obou

ekonomik v obdobi od roku 2008.

Graf 5 Vyvoj zmén HDP v Némecku a CR od roku 1993 do 2010
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V dobé hospodaiské krize nékteré okolni zemé, mezi které se ftadilo naptiklad
Némecko, Rakousko a Slovensko, dile pak zemé jako Francie &i Spanélsko, pFistoupily
k fiskdlnimu opatieni spocivajicimu ve stimulaci nakupu. Jednalo se o diskre¢ni
opatteni, které spoc¢ivalo ve statnim ptispévku na koupi nového automobilu. Pro tento
typ diskre¢niho opatfeni se vSeobecné vzil ndzev, jak jiz bylo dfive zminéno, Srotovné.
Vzhledem k tomu, Ze tato statni pobidka byla sméfovana zejména na stfedni a nizsi
prijmovou skupinu obyvatel, vztahoval se ptispévek na koupi automobili nizsi a stfedni
tfidy. To piisobilo na c¢eské vyrobce automobilti, ktefi pravé tento typ automobilu
vyrab&ji, jako pozitivni externalita. Tato skutecnost umozZnila Ceskym vyrobcim
automobilll 1 pfes svétovou krizi pokracovat ve vyrobé a vyvazet automobily do téch
zemi, které $rotovné zavedly. Ceska republika se tak ve své podstaté nechténé dostala

do pozice ¢erného pasazéra.
3.2 Utinnost hospodaiské politiky

Na zaklad¢ diive uvedenych faktort, popisujici omezeni a vlivy potlacujici ucinnost
hospodaiské politiky vlady, je pro ucely této prace sestaven model fungovani fiskalni
politiky. V duchu Mundell-Flemingova modelu bude uvaZovan pohyb kiivek IS
(pfedstavuje rovnovahu na trhu statkl a sluzeb), LM (znazoriujici rovnovéhu na trhu
penéz a obligaci) a BP (definujici rovnovédhu platebni bilance). Jako ptiklad bude
pouzita situace malé oteviené ekonomiky, jakou je Ceska republika. Jak jiz bylo diive
poznamenano, vyvoj ekonomiky v CR zavisi mimo jiné na ekonomickém vyvoji
v zahraniCi, respektive Némecka. Je tedy predpokladano, podobné jako v roce 2009

doslo v Némecku ke sniZzeni ekonomické vykonnosti, ze povede ke:

1. snizeni koupéschopnosti v Némecku a tim k poklesu vyvozu do této zem¢.
V tomto okamziku by dovoz do Ceské republiky byl beze zmény, coZ

zpusobi deficit platebni bilance a kiivka BP se posune dolt.

2. SniZeni produkce zemé z diivodu poklesu vyvozu do Némecka. Z divodu
sniZzeni ekonomické vykonnosti dojde ke zpomaleni dovozu. Tim se platebni

bilance vyrovnava a kiivka BP se vraci na svoji ptivodni Groven.

3. Statisticky ufad zvefejniuje nové makroekonomické tudaje, které avizuji

pokles ekonomické vykonnosti zem¢.
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ProtoZe vlada a Centralni banka, jak jiz bylo uvedeno dfive, jsou na sobé dvé nezavislé

instituce, zasedaji ob¢ separatné ve snaze fesit vzniklou situaci. Obé¢ instituce tedy zcela

ptirozené rozhoduji o expanzivni hospodatské politice.

4.

Centralni banka, jak jiz bylo zminéno, je v aplikaci svych rozhodnuti
rychlejsi nezli vlada a proto nejprve z rozhodnuti Bankovni rady dochazi ke

snizeni urokové sazby.

Zména urokové sazby posouva kiivku LM doprava z pozice LM, do polohy
LM; (posun €. 1). To znamena, Ze se zvySuje agregatni poptavka a nasledn¢ i

nabidka penéz.

Pokles domaci urokové miry pod zahrani¢ni tirokovou miru zpisobi odliv

kapitalu a vznik deficitu platebni bilance.

Deficit platebni bilance zapfi¢ini znehodnoceni domaci mény, kterému
v rezimu flexibilntho ménového kurzu nic nebrani. Znehodnoceni doméaci
mény by za normdlnich okolnosti mélo vést ke zvySeni exportu, protoze
doméci produkce bude pro zahranicni subjekty levnéj$i. K tomu vSak
nemiiZze dojit, protoZze pro nds vyznamnd némecka ekonomika se nachazi

v recesi, takze pro Ceské vyrobky, byt za nizsi cenu, neni dostatecny odbyt.

Na rozdil od vySe uvedeného Mundell-Flemingiv model pfedpoklada, Ze zahrani¢ni

trhy nejsou ovlivnény vlastnim hospodafskym vyvojem a proto jsou schopny

absorbovat dostate¢né mnozstvi importovaného zbozi. Z diivodu znehodnoceni domaci

meény by se m¢l podle tohoto modelu zvysit export doméciho zbozi na zahrani¢ni trhy,

protoze doméci produkce bude pro zahrani¢ni subjekty levnéjsi. Zvyseni exportu by

tedy mélo posunout kiivku IS doprava a vyvolat zménu redlného produktu (v nasem

ptipads rist).’!

Znehodnoceni mény ovSem znamend zdraZeni dovazeného zboZi, a to véetné
surovin ur¢enych pro dalsi vyrobu. Ceska republika, jak bylo poznamenano
diive, neni zemi surovinoveé sob&stacnou, a proto musi fadu surovin urcenych

pro dalsi zpracovani dovazet.

*l SOUKUP, J., POSTA, V., NESET, P., PAVELKA, T., DOBRYLOVSKY, J. (2008) Makroekonomie: Moderni pfistup. Praha:

Management Press, str. 199.
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9. Zdrazeni surovin povede k naslednému zvyseni cen finalnich vyrobki, takze
ty se opét stanou pro vyvoz drahymi a k pfedpokladanému zvySeni vyvozu

nedojde.

Prvni aplikované hospodaiské opatieni tedy vedlo k riistu cenové hladiny bez toho, aniz

by doslo ke zvyseni realného produktu.

vvvvvv

10. S ohledem na faktor zpozdéni vstupuje v Gcinnost diivéjsi rozhodnuti vlady

o zvySeni vladnich vydaju.

V piipadé, ze v prub¢hu casu doslo k oziveni némeckého hospodaistvi 1ze predpokladat,
ze Centralni banka nezlstala necinna, ale na zakladé nov€é zvefejnénych

makroekonomickych idaji se Bankovni rada rozhodla dale snizit irokové sazby.

11.  Protoze vlada bude potiebovat na financovani své expanzivni fiskalni
politiky finan¢ni prostfedky, povede tento jeji krok ke snizeni objemu penéz,
ktery se pfedtim z diivodu expanzivni monetarni politiky zvysil. Kfivka LM
se posune doleva, tj. zpét na svoji ptivodni pozici LMy (posun €. 2). Tento

krok vlady tedy povede k jiz dfive zminénému vytésiiovacimu efektu.

12.  Dojde k tlaku na riist domdci tirokové miry nad zahrani¢ni urokovou miru.
To se graficky projevi posunem kiivky IS doprava, tj. z pozice ISy do IS,

(posun €. 3).

13.  Zaroven ale vstupuje v platnost rozhodnuti Bankovni rady, které naopak

urokovou miru bude snizovat.

Podle Mundell-Flemingova modelu by se tedy mélo fiskalni opatieni projevit tak, Ze
urokovd mira bude vys$$i nez zahrani¢ni. Riast Grokové miry by mél znamenat pfiliv
kapitalu, ¢cimz by mél vzniknout prebytek platebni bilance. Soucasn¢ ale monetarni
expanze zpusobi tlak na pokles domaci urokové miry pod jeji zahrani¢ni uroven, tedy

vliv fiskélni expanze a monetarni expanze se navzajem vyrusi.

14.  Posun kfivky do pozice IS, zplisobeny fiskalni expanzi, povede k prebytku
na trhu statkii a sluzeb. Vzhledem k tomu, Ze zahrani¢ni ekonomiky se
dostaly do faze oziveni, dojde ke zvySeni exportu a ptebytek na trhu statkd a

sluzeb bude spotiebovan vyvozem do zahrani¢i (posun €. 4).
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Obdobnym zpisobem lze postupovat i1 v ptipad¢ restriktivni hospodaiské politiky,
pfi¢emz tato politika by odpovidala pouze zrcadlovému zobrazeni zmén. Napiiklad
pokles doméci urokové miry pod zahrani¢ni u monetdrni expanze by znamenal

v ptipad¢ monetarni restrikce zvyseni urokové miry nad Groven zahrani¢ni sazby.

Vyse uvedeny model je nutné brat pouze jako ilustracni, protoze jeho jednotlivé ¢asti
budou ovlivitovany faktorem zpozdéni. Faktor zpozdéni vSak neni mozné do modelu
pfesné zapracovat, nebot’ neni mozné exaktné definovat, v ktery okamzik bude jaky
faktor hospodaiské politiky nabyvat u¢innosti. Zejména se jedna o faktor zpozdéni u
fiskalni politiky, ktera nabyva ucinnosti pozdéji. Pro faktor zpozdéni fiskalni politiky
existuji pouze velmi hrubé, az nepiesné odhady doby, po kterou dochéazi ke zpozdéni.
Stejn¢ tak neni mozné presné stanovit dobu, po jakou dojde jak k oziveni ekonomiky
v zahrani¢i, tak k oziveni vyvozu domaci produkce na zahrani¢ni trhy. Model
nezahrnuje vlivy naptiklad diskre¢nich opatfeni fiskalni politiky, jakymi bylo zavedeni

Srotovného v Némecku, které pro ¢eské hospodatstvi znamenalo pozitivni externalitu.

Obrazek 2 Model ucinnosti hospodatské politiky
IS, I8, LM, LM,

i @\“

.. ) BP
g = I \

Ipy

Zdroj: vlastni zpracovani.

Mundell-Flemingtiv model tik4, Ze fiskalni politika v podminkach dokonalé kapitalové
mobility a rezimu flexibilniho ménového kurzu nema na redlny produkt zadny vliv.
Fiskalni politika v podminkach zemé, jakou je CR, je zcela netéinna. Soucasné ale
tento model tikd, Ze monetarni politika v podminkdch dokonalé kapitdlové mobility a

rezimu flexibilniho ménového kurzu ma vliv na realny produkt. Monetarni politika tedy
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podle tohoto modelu v podminkach zemé, jakou je CR, je i¢inna a vyvolava zménu
redlného produktu. Mundell-Flemingiv model vSak ftesi vlivy jednotlivych
hospodarskych politik separatné a nikoliv jako prolinani jednotlivych vlivt fiskalni a
monetarni hospodaiské politiky, v€etné vlivu odbytu domaci produkce na zahrani¢nich

trzich, které jsou ovlivilovany svymi vlastnimi hospodatskymi vyvoji.
3.3 Lafferova krivka

V teoretické Casti prace je zminéna nutnost optimalizace danovych pfijml statniho
rozpo&tu Ceské republiky. Optimalizaci dafiové sazby se zabyva Lafferova kiivka. Pro
ucely této prace bude sestaven jeji pravdépodobny prubéh, a to pro dan z piijmu
pravnickych osob. Sestavenim prabéhu Lafferovy kiivky bude provéieno, zda soucasna
sazba dan¢ odpovida optimalni mozné sazbé€. Pro stanoveni pribéhu Lafferovy kiivky
byl pouzit postup P. Macha®. Samotny vypoéet byl proveden na zakladé dat Serpanych
ze Statniho zavéreéného uctu a Makroekonomické predikce statniho rozpoctu. Graf
Lafferovy kiivky pro dan z pfijmu pravnickych osob byl vytvofen pomoci regresni
rovnice odvozené z linearni trendové piimky, ktera byla sestavena z hodnot zékladu pro

vypocet dané a sazby dan¢ z piijmu pravnickych osob.

Graf 6 Lafferova kiivka
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Zdroj: MF CR, Statni zavére¢ny ucet z let 1995 - 2009, Praha, 2011 - vlastni vypodet.

2 MACH, P.. Rovnd dait firem a Lafferova kiivka. Praha: P. Mach, 2005 [cit. 2011-05-17]. Dostupné z WWW:

<http://www.petrmach.cz/cze/prispevek.php?ID=291>.
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Dle shora uvedeného grafu je maxima vynosu dosazeno pii danové sazb¢ ve vysi 21 %.
Nizsi hodnota této dan¢ by pfinesla uzitek pouze pravnickym osobam nikoliv piijmu
statniho rozpoctu. Naopak zvySeni nad tuto hranici by vedlo pravnickou osobu ke
»skryvani ¢asti pfijmu a tim ke snizeni vybéru dani pro statni rozpocet. Dnesni sazba

dané z ptijmu pravnickych osob ve vysi 19 % je pro statni pfijem nevyhodna.
3.4 Politicky cyklus

Mezi faktory, které ovliviiuji efektivni provadéni fiskalni politiky, patii vlivy zpisobené
politickymi faktory. O konkrétnim pouZiti a nastaveni nastroji hospodaiské politiky

rozhoduje volena politicka reprezentace statu.

Jak jiz bylo popsano, politici jsou uskupeni jedinct sledujicich své vlastni uzké zajmy,
které mohou realizovat pouze za piedpokladu, ze budou znovu zvoleni do svych funkeci.
Z tohoto divodu se snazi o to, aby nepopuldrni opatieni byla provadéna pokud mozno
po volbach. Cilem je snaha ovlivnit hospodaisky cyklus tak, aby v obdobi pfed volbami
bylo dosazeno ristové faze cyklu. Politici tak ve své podstaté netesi aktualni problémy,

ale vynakladaji vetejné prostfedky k dosazeni svého vlastniho cile.

V predchazejicim textu jiz bylo uvedeno, ze politicka reprezentace ma prostrednictvim
statniho rozpoctu moc nad fiskalni politikou zemé&. A skrze deficitni rozpocty, v ramci
jednoho volebniho obdobi, pak takika neomezenou moc pii kupovani voli¢skych hlasi.
Politické reprezentace zpravidla deklaruji v piipad¢ pravicovych vlad boj s inflaci a
deficitem, v ptipad¢ levicové vlady pak boj s nezaméstnanosti a tvorbu socialnich jistot.
Jedna se zpravidla o pouhé proklamace a ob¢ reprezentace se spoléhaji na kratkodobou
pamét’ voliCl. Snazi se pouze ziskat co nejvétsi podil voli¢h ochotnych jit

v nasledujicich volbach volit a dat jim svij hlas.

Kazdy volebni cyklus je mozné z pohledu politické reprezentace rozdélit na dvé casti.
Prvni polovina volebniho obdobi je vhodna pro tvorbu reformnich opatteni, pfic¢emz
druhd polovina je pak vénovéana ziskévani voli¢l. Jako ptiklad mize slouzit vladda
premiéra M. Dzurindy, ktera provadéla reformni kroky jest¢ v druhé poloviné svého
volebniho obdobi. Toho vyuzil R. Fico, ktery se diky totalni kritice téchto reforem stal

v nasledujicim obdobi piedsedou vlady. Pfitom vétSinu reformnich kroktit M. Dzurindy
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ponechal v i¢innosti a spiSe z nich jesté tézil tim, Ze jejich U¢inky vydéval za své

uspéchy.

Z uvedenych skutec¢nosti 1ze dovozovat, ze za soucasné politické situace je hospodarsky
cyklus zemé té€sné svazan s volebnim obdobim. Jak ukazuje nésledujici graf vyvoje

HDP, nelze z vyvojového trendu toto tvrzeni zcela exaktné vyvodit.

Graf 7 Vliv volebniho obdobi na vyvoj HDP
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Zdroj: CSU, http://czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hdp_cr (data k 18.5.2011) - vlastni tprava.

Otazkou tedy je, pro¢ tomu tak neni. Fiskélni politika mé Gi¢innost s ur¢itym zpozdénim,
které je popsano v predchazejici Casti prace. Politicky vliv plsobi zcela mimo
hospodaisky cyklus a spiSe nez snaha o jeho vyhlazovani se projevuje jeho
rozkolisavanim. Politické vlivy tedy cyklus spiSe zptsobuji. Na hospodaisky cyklus
ptusobi kromé fiskdlni politiky jest¢ fada dalSi vlivl. Jednim znich je napiiklad
monetarni politika uplatiovanad Centralni bankou, kterd je svymi rozhodnutimi na
politické reprezentaci zcela nezavisla. Monetarni politika ma oproti fiskalni politice
rychlejsi ucinnost, protoZe jeji nastroje (napi. zména urokové sazby) vstupuji v platnost

neprodlené¢ po rozhodnuti Bankovni rady. Dal§im vlivem, ktery vyrazné ovliviiuje
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hospodaisky vyvoj malé oteviené ekonomiky, jakou ptfedstavuje praveé nase republika,
je vySe popsany vliv hospodatrského vyvoje v zahranici (napf. sousednim Némecku).
Dochazi k prolinani jednotlivych vlivt, které se navzajem mohou eliminovat, zesilovat

svoji u¢innost, €i ji naopak oslabovat.

Graf 8 Vliv volebniho obdobi na vyvoj vladnich vydaji

170000 —
160000 +

150000 +

1_.“:' DDD 4 /_\

130000 N—\
120000 —+ /—\

110000 . /‘\_J_”/

100000
& %385 8% 3%z88 %388 & 3 8
- - = = = = = = = = B = B = = &=
volebni obdobi 19982002 volebnt obdobi 2002-2006

volebni obdobi 2006-2010
Polyg. (volebni obdobi 2002-2006)

Polyg. (volebni obdobi 1993-2002)
Polyg. (volebni obdobi 2006-2010)

Zdroj: CSU, http://czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hdp_cr (data k 19.5.2011) - vlastni uprava.

Ackoliv trend vyvoje HDP zcela nepotvrzuje ovlivnitelnost hospodarského cyklu
politickymi vlivy, trend vyvoje vladnich vydaji, patrny ve shora uvedeném grafu,
naopak vliv volebniho cyklu potvrzuje. Vlada se snazi ovlivnit vyvoj hospodaiského
cyklu ve svilij prospéch, coz se ji ze shora uvedenych divodl ovSem ne zcela dafi. Lze

tedy konstatovat, Ze existuje transakéni volebni cyklus.

Jak ukazuje vyse uvedeny graf, je mimo jiné patrny vyrazny tzv. hokejkovy efekt, kdy
v poslednim cCtvrtleti roku vydaje statu vyrazné stoupaji. To je zplisobeno snahou

maximalné vycerpat pridélené prostiedky ze statniho rozpoctu na dany rok.
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3.5 Ekonometricka analyza

Za pomoci matematicko-statistickych metod je v dalsi Casti prace provérena zavislost
zmén fiskalni politiky na vyvoj HDP Ceské republiky. K tomuto Géelu je pouZito
ekonometrické¢ analyzy. Ekonometrie je prinikem tfi védnich oborG — ekonomie,
matematiky a statistiky. V ramci ekonometrické analyzy je namodelovéana linearni
regresni analyza s jednou exogenni (vysvétlujici) proménnou. Za pomoci ekonometrické
analyzy je provétfena zavislost fiskalni politiky, reprezentované vladnimi transfery a
vyvoje redlného HDP. K tomu je pouzit postup klasické ekonometrick¢é metodologie

podle S. Lejnarové™.

3.5.1 Vychozi ekonometricka formulace

Vuvodu analyzy je sestaven model rovnice, se kterou je dale pracovéano. Pii
sestavovani je vychazeno z toho, ze zatimco bézna matematika pouziva deterministické
modely, u kterych vazby mezi prvky a vztahy jsou pevné dany, v pfipadé ekonometrie
jsou vyuzivany stochastické modely, kde maji prvky nebo vztahy mezi sebou charakter

nahodnych jevi, ¢i velicin.

Ekonometrické modely jsou pfevazné tvoreny jednou, popiipadé soustavou néckolika
rovnic. Pro ucely této prace je pouzita jedna rovnice. V piipad¢ deterministického
modelu bude rovnice tvofena endogenni (zavislou nebo vysvétlovanou) a exogenni
(nezavislou nebo vysvétlujici) proménnou. Pokud k deterministickému modelu ptidame
nahodnou slozku, dostaneme stochasticky model, ktery miizeme zapsat do nasledujici

obecné podoby:
yi=PB1+ B2 xct+ g,
kde y; je endogenni (vysvétlovand) proménna,
B - aroviiova konstanta,
B2 - parcialni regresni koeficient,

X¢ - exogenni (vysvétlujici) proménna,

3 LEINAROVA, S., RACKOVA, A., ZOUHAR, J. (2009) Zdklady ekonometrie v prikladech. Praha: Oeconomica, str. 10-14.
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& - nahodna slozka.

Do uvedené obecné rovnice jsou nasledné dosazeny konkrétni proménné. Uelem je
zjistit vliv fiskalni politiky na zménu produktu, tedy zavislost vlivu vladnich vydaji na
zmény HDP. Z tohoto diivodu je za endogenni proménou dosazen realny HDP (Y) a za
exogenni proménnou vladni spotfebu (G). Po dosazeni je mozné stochasticky regresni

model zapsat v néasledujici podobé:
Yi=P1+ P2 Gt e

Zapsany stochasticky regresni model vyjadiuje linearni zavislost redlného HDP na

vladnich vydajich a ndhodné stochastické chybé.
3.5.2 Statisticka specifikace modelu

Platnost modelu bude ovéfovéana na tad¢ Ctvrtletnich dat v letech 1996 az 2010. Pajde
tedy o Setfeni fady 15 rokd, coz pfi Ctyfech Ctvrtletich ¢ita fadu Sedesati pozorovani. Za
vstupni ¢asové fady jsou pouzita data realného HDP a spotieby vlady ve stalych cenach
roku 2000. Nasledujici graf ukazuje vyvoj redlného HDP po Ctvrtletich, a to od roku
1996 do roku 2010.

Graf 9 Vyvoj redlného HDP
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Zdroj: CsSu http://czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hdp_cr (data k 28.5.2011).
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Z vyvoje dat je zfejmy vzestupny trend vyvoje endogenni proménné, tedy redlné¢ho
HDP, s vyraznymi sezénnimi odchylkami. Na zakladé piedchoziho zjisténi je mozné

konstatovat, Ze se jedna o nestacionarni ¢asovou fadu.

Nasledujici graf ukazuje vyvoj vladni spotieby po jednotlivych ctvrtletich. Ze zcela
pochopitelnych ditvodi je pouzito stejné obdobi jako v piipade redlného HDP - od roku
1996 do roku 2010.

Graf 10 Vyvoj vladni spotieby
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Zdroj: CSU http://czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hdp_cr (data k 28.5.2011).

Z prubéhu grafu exogenni proménné je rovnéz patrny rostouci trend spotieby vlady se
ziejmymi sezonnimi vlivy. Pfi¢emz za sezonni vlivy v tomto piipadé je uvazovan
pravidelny rist vladnich vydaji v poslednim ctvrtleti roku (jak jiz bylo zminéno
v predchazejici €asti prace), kdy se jednotlivé vladni instituce snazi zcela vycerpat
finan¢ni prostiedky ptidélené ze statniho rozpoctu. Stejné jako v predchazejicim
ptipadé, se i zde jedna z hlediska stacionarity o nestacionarni ¢asovou fadu. Z divodu
sezonnich vykyvil bude nutné ¢asovou fadu pro dalsi zpracovani od téchto vlivll ocistit.

K tomuto tcelu je pouzito dekompozice, neboli rozklad datové fady.

Pro modelovani vztahu spotiteby vlady i hospodarského cyklu a provedeni verifikace
pomoci regresni analyzy je pouzit ekonometricky program PASW statistics 18 (dale jen

SPSS).
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Tabulka 3 Popisna statistika modelovanych proménnych

N Mhnmum | Ivimum Ve Sd LBidian
HI%0 75 3929/ S1010N(S3
Go & 105333 173533 WV 1Te), 140 3H
\didN(listwisg) &

Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

Vyse uvedend tabulka je ptfehledem popisnych statistik zavislé (endogenni) proménné
redlného HDP (Y) a nezavislé (exogenni) proménné vladni spotieby (G). Pfipona ,,s0*
znamena, e proménné jsou sezénné olistény. Udaje sezonné o¢isténych hodnot byly
erpany z udaji CSU, jedna se o sezénné o&isténé udaje ve stalych cenach roku 2000.
Ve sloupci N je uveden celkovy pocet pozorovanych jevil. V nésledujicich sloupcich
Nejnizsi hodnoty bylo pro realny HDP (Yso) dosazeno ve III. ¢tvrtleti 1998 a pro vladni
spotiebu (Gso) ve II. ctvrtleti roku 1996. Naproti tomu nejvyssi hodnoty bylo dosazeno
pro realny HDP (Yso) ve IIl. ¢tvrtleti roku 2008 a pro vladni spotiebu (Gso) ve
III. ¢tvrtleti roku 2009. Primérna hodnota statistického souboru je uvedena ve sloupci
»Mean®. V poslednim sloupci ozna¢eném ,,Std. Deviation® jsou uvedeny smérodatné
odchylky souboru. Smeérodatnd odchylka urcuje vzdalenost hodnot souboru od jeji

pramérné hodnoty, nebo také hodnoty ndhodné veliciny vzdalené od stiedni hodnoty.

353 Odhad parametri ekonometrického modelu

modelovani. Pro dal8i zpracovani je vychdzeno z jiz pfipravené rovnice. Tato rovnice je
vSak upravena tak, aby dale pracovala se sezonn€ ociSténymi proménnymi. Sezénné

13

oCisténé promeénné jsou v rovnici oznaceny piiponou ,,s0“. Rovnice odhadnutého

regresniho modelu bude mit nasledujic tvar:
Yso= it g Gsoot

kde regresni koeficienty jsou:

* CSU: Tab_VS Vydaje na hruby domdci produkt, sezonné ocisténo. Praha: CSU, 2011 [cit. 2011-06-05]. Dostupné z WWW:

<http://czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hdp_cr>.
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/i je odhadnuté Grovilova konstanta,

/2 Je odhadnuta primérna zména Ctvrtletniho realného HDP za pfedpokladu, Ze se
¢tvrtletni vladni spotfeba zméni o jednotku, a to za podminky ceteris paribus35,
rezidualni slozkou je:
;t obsahuje vliv ostatnich do vzorce implicitné zahrnutych veli€in, které piisobi na
sezonné ocistény realny HDP (Ysoy).

Hypotéza o chovani regresnich koeficientl:

Zastanci Keynesovi teorie a tvlrci fiskalni politiky veéti v pozitivni vliv vladni spotieby

na vyvoj hospodaiského cyklu. Z toho lze vyvodit hypotézu, ze:

Az existuje pozitivni vztah mezi vladni spotiebou (Gso;) a redlnym HDP (Ysoy) -

regresni koeficient by mél nabyvat kladnych hodnot.

Naproti tomu z predchéazejiciho textu analytické ¢asti prace vyplyva, ze fiskalni politika

je v malé oteviené ekonomice netucinna. Z toho lze vyvodit hypotézu, ze:

[ neexistuje vztah mezi vladni spotiebou (Gsoy) a realnym HDP (Ysoy) - regresni

koeficient by nemél nabyvat kladnych hodnot, popiipadé by mél nabyvat

nevyznamnych kladnych hodnot.
Pokud je vychazeno ze zakladniho vztahu pro vypocet HDP®, ktery vypada nasledovng:
HDP=C+1+G+X,
kde C jsou vydaje na konecnou spotiebu,
I - hrubé domaci investice,
G - vladni nédkupy zbozi a sluzeb,

X - Cisty export (vyvoz — dovoz),

35 ceteris paribus = za stavajicich podminek.

3 SAMUELSON, P.A., NORDHAUS, W.D. (1980) Economics. New York: Tata McGraw-Hill Education, str. 568.
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pak musi vZdy existovat ur€ity vztah mezi vladni spotfebou (G) a HDP. S ohledem na
tento vztah, by mél vySe uvedeny model vzdy vykazovat jistou miru vétsiho ¢i mensiho
vztahu. Aby tedy bylo mozné provést ekonometrické méteni a dospét zaroven
k uréitétmu vystupu, je pouzito rozSifené meieni o dalsi faktor, ktery ovliviiuje
hospodarsky vyvoj zemé€ a porovnava miru vlivu obou faktor na hospodaisky cyklus.
Jak jiz bylo dfive uvedeno, hospodaisky vyvoj malé oteviené ekonomiky, kterou je nase
zemg¢, ovlivituje ekonomicky vyvoj v zahrani¢i. Ekonomicky vyvoj v zahrani¢i v nasem
piipadé je méfen vysi vyvozu (Xso). Jak piipona naznacuje, jsou pouzita stejna data

CSU jako v piipadé vladni spotieby, tj. sezonné o¢isténa data ve stalych cenach 2000.

Nasledujici tabulka ukazuje souhrn vysledkii obou modeli. Model &islo 1* je odhadem
pro sezonné o&isténou vladni spotiebu a model &islo 2" je odhadem pro sezonné

oCistény vyvoz.

Tabulka 4 Souhrn verifikovaného modelu

Adjusted R | Std. Error of the | Durbin-
Model R R Square .
Square Estimate Watson
1% 0,896 0,803 0,799 40776,939 0,316
2% 0,988 0,976 0,976 14093,756 0,372

Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

a. Predictors: (Constant), Gso

b. Predictors: (Constant), Xso
c. Dependent Variable: HDPso

V nésledujici tabulce jsou uvedeny zjist€éné hodnoty analyzy rozptylu ANOVA (z

anglického Analysis of Variance). Smyslem analyzy ANOVA je vymezit statistickou

vyznamnost diferenci stfednich hodnot jednotlivych skupin dat.*’

37

DOHNAL, L. Analyza

rozptylu

— ANOVA.

Praha: CSU,

<http://www .1f1.cuni.cz/~ldohna/publik/Kap 7 ANOVA.pdf>.
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[cit.  2011-06-06].

Dostupné z

WWW:


http://www1.lf1.cuni.cz/~ldohna/publik/Kap_7_ANOVA.pdf

Tabulka 5 ANOVA

Model Sum of df Mean Sig.
Square Square
1% Regression 3,923E+11 1| 3,923E+11| 235,908 0,000°
Residual 9,644E+13 58| 1,633E+09
Total 4,887E+11 59
20 Regression 4,772E+11 1| 4,772E+11| 2402,299 o,ooob
Residual 1,152E+10 58| 1,988E+08
Total 4,887E+11 59

a. Predictors: (Constant), Gso
b. Predictors: (Constant), Xso
c. Dependent Variable: HDPso
Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

Nasledujici tabulka ukazuje ptehled koeficienti modelu. Z hodnoty koeficientd Ize
vyvodit, ze pokud se zvysi endogenni proménnd (Y) o jednotku, zvysi se exogenni

proménna o hodnotu sloupce B (v nasem piipad€ Gso = 6,529).

Tabulka 6 Piehled koeficientt modelu

Saoaoz2a]
MecH UsadrdadGefidets | Gefidets | ¢ | 98
B Sd Brar
1 ((Osat) -ABAL | -SM
Z ((OsEaT) m 21774 oSN 24|

a e et Vande

Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

Pokud jsou do rovnice odhadnutého regresniho modelu dosazeny ziskané odhadnuté
hodnoty regresnich koeficient (sloupec B), ziskame rovnici odhadnuté regresni linie

nasledujiciho tvaru:

Yso, = -209 200,985 + 6,529 Gso, +
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Graf 11 Vztah realného HDP a vladni spotieby
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Zdroj: CSU http://czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hdp_cr (data k 5.6.2011) - vlastni zpracovani.

Z vyse uvedeného grafu lze ze sklonu regresni pfimky odvodit, ze pokud se zvysi
nezavisla proménna, musi se zvysit 1 zdvisla proménna. Rostouci vyvoj kiivky tak
potvrzuje pozitivni vztah mezi jednotlivymi proménnymi. Naméfena hodnota znamena,

ze pomoci regresni ptimky je vysvétleno 80,3 % chovani proménné Y.

Graf 12 Vztah realného HDP a vyvozu
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Zdroj: CSU http://czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hdp_cr (data k 5.6.2011) - vlastni zpracovani.
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Stejné jako u pfedchazejiciho piipadu, lze 1 u vySe uvedeného grafu, ze sklonu regresni
piimky odvodit zavislosti obou proménnych. Rostouci vyvoj kiivky i tentokrat
potvrzuje pozitivni vztah mezi nimi. Naméfend hodnota ukazuje, ze v pfipad¢ vyvozu je

pomoci regresni ptimky vysvétleno az 97,6 % chovani proménné Y.

Predchozi cast ekonometrické analyzy byla zaméfena na zkoumani pouze linearni

4

regresni funkce. Z diivodu dalSiho zpfesnéni bude pozornost v nésledujici ¢asti prace

vénovana analyze nelinearnich funkci vztahu redlného HDP a vladni spotteby.

Graf 13 Nelinearni rovnice vztahu realného HDP a vladni spotieby

HDPso

@ Observed
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Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

Vyse uvedeny graf modeluje Ctyfi nelinedrni regresni funkce, kterymi jsou funkce
logaritmickd, inverzni, kvadratickd a exponencialni. Nasledujici tabulka dopliuje graf
modelovani nelinearnich funkci o ciselné vyjadieni vysvétlujici zavislosti chovani

proménnych, které je uvedeno ve sloupci ,,R Square®.
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Tabulka 7 Souhrn modelu nelinearnich rovnic

Model Summary and Parameter Estimates
Dependent Variable:HDPso

Equation Model Summary Parameter Estimates

R Square F dfl df2 Sig. Constant bl b2
Logarithmic 0,79 218,311 1 58| 0,000 -8906868,084| 810996,693
Inverse 0,776 200,564 1 58| 0,000 1415195,199 -1,00E+11
Quadratic 0,838| 147,076 2 57| 0,000 2267163,364 -33,202( 0,000
Exponential 0,827 276,896 1 58| 0,000 162278,047 1,047E-05

The independent variable is Gso.
Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

Jak ukazuje predchazejici tabulka, u shora uvedenych nelinedrnich regresnich funkci
nedoslo k podstatnym odchylkam oproti indexu determinace vypocteného pro linearni
funkci. Nejvyssiho zlepSeni pro vysvétleni chovani proménné Y doslo u kvadratické
funkce. Pomoci kvadratické funkce lze vysvétlit az 83,8 % chovani proménné Y, doslo
tedy oproti predchozimu dosazenému vysledku ke zlepSeni pouze o 3,5 %. Naopak ke
zhorSeni doslo u inverzni funkce, pomoci které lze vysvétlit 77,6 % chovani proménné
Y, tj. doslo oproti pfedchozimu dosazenému vysledku ke zhorSeni o 2,7 %. I za
predpokladu, ze bylo pouzito jiné funkce, jez nabizi program SPSS (Cubic, Compound,
Power, S, Growth), nedoglo by ke zlep3eni ani zhorSeni hodnoty indexu determinace R?,

kterého bylo dosazeno v piipadé kvadratické a inverzni funkce.
3.54 Testovani hypotéz

Odhadnuty model je nutné pted aplikaci nejprve verifikovat, tedy ovéfit a vyhodnotit,
zda jsou veskeré ziskané odhady parametrii v souladu s pfedem danymi omezenimi
vychozi ekonomické hypotézy. T-Test se zpravidla vyuzivd pro porovnani, zda se
naméiené vysledky pozorovani jedné skupiny vyrazné odlisuji od vysledkli namétenych

u skupiny druhé.

52



3.5.4.1 T-test

Jedna se o metodu matematické statistiky, kterd ovétuje, zda rozdéleni jednoho nebo
dvou rozdéleni ma stejnou stiedni hodnotu. Respektive ovétuje, zda rozdil téchto

sttednich hodnot je roven uréitému danému &islu.™®

Obecna forma t-statistiky pro testovani k-tého regresniho parametru méa podobu:

kde R je odhad regresniho parametru k-té¢ proménné,

R - konstanta vyplyvajici z nulové hypotézy,

SE( R) - odhadnuta standardni chyba.
Pro T-test jsou urceny nasledujici hypotézy:
Hy: Regresni koeficient je statisticky nevyznamny.
H;i: Regresni koeficient je statisticky vyznamny.

K vypoctu T-testu jsou pouzity hodnoty Gso (vladni spotieba) ziskané z tabulky

piehledu koeficientii modelu.
n = 60 pozorovani

p = 2 parametry

a=0,1
df=n—-p=60-2=358

Tyyp = 6,529/0,425 = 15,362

Tiic = TINV (0;df) =TINV(0,1;58) = 1,672

3 VERBEEK, M. (2008) 4 guide to modern econometrics. Chichester: John Wiley & Sons, str. 24-5.
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Pro zamitnuti n¢které z hypotéz se vychazi z komparace mezi Ty, a Tii. Respektive

pro zamitnuti Hy plati, Ze Ty, > Tirir. Vzhledem k tomu, ze v uvedeném vztahu plati:
15,362 > 1,672

lze zamitnout hypotézu Hy a pfijmout H; na hladin¢ vyznamnosti 10 %, coZ ukazuje, ze

regresni koeficient je statisticky vyznamny.

Za predpokladu, ze pro vypocet T-testu dosadime hodnoty ziskané pro Xso (vyvoz),

bude pii dané hladin€ vyznamnosti platit vztah:

48,222>1,672

coz znamena, Ze regresni koeficient vyvozu je v daném modelu statisticky vyznamny.
3.5.4.2 F-test

F-test testuje homogenitu dvou nezavislych soubort pozorovani. Testuje, zda je
vysvétlovana proménna linearni kombinaci funkei vysvétlujici proménné.” Umoziuje
testovani jedné nebo vice regresnich parametrii souCasné. Jednd se o test celkové
prikaznosti regresniho modelu, ktery je zalozen na rozkladu promeénlivosti. Obecné 1ze
F-statistiku zapsat v nasledujici podob¢:
£3;

AJ A

Femp ~ Fp—l;n—p,

RIS

)

kde ESS je odhadnuty soucet ¢tverct,
RSS - rezidualni soucet ¢tverct.

Pro F-test je pouzita nasledujici hypotéza:

Hy: Model je statisticky nevyznamny.

H;: Model je statisticky vyznamny.

¥ JANUROVA, K. Regresni analjza. Ostrava: FEI VSB-TU, 2011 [cit. 2011-06-04]. Dostupné z WWW:
<http://homel.vsb.cz/~jan939/STA/cviceni/ 13 _cv_regresni_analyza>.

54


http://homel.vsb.cz/~jan939/STA/cviceni/_13_cv_regresni_analyza

K vypoctu F-testu jsou pouZzity hodnoty Gso (vladni spotieba) ziskané z tabulky testu
ANOVA.

n = 60 pozorovani

p = 2 parametry

a=0,1

Fuyp =(3,923E11/1) / (9,644E13/58) = 0,236

Fiit = FINV (a; p-1; n-p) = FINV(0,1;1;58) = 2,794

Pro zamitnuti nékteré z hypotéz se vychazi z komparace mezi F,y, a Fi:i.. Respektive

pro zamitnuti Hy plati, Ze F,y, > Fii.. Vzhledem k tomu, Ze v uvedeném vztahu plati:
0,236 <2,794

pak zamitdme hypotézu H; a pfijimame Hy na hladin€ vyznamnosti 10 %. Model je tedy

statisticky nevyznamny.

Pokud jsou do vypoctu F-testu dosazeny hodnoty pro Xso (vyvoz) dostaneme pii dané

hladin€ vyznamnosti vztah:
2402,569 > 2,794

to znamend, Ze na rozdil od vladni spotieby je model v piipadé vyvozu statisticky

vyznamny.
3.5.4.3 Autokorelace

V dal$i Casti prace testovani hypotéz bude testovana nahodna slozka na moznost
vykazovani chyb, coz miize vést ke zkresleni linedrniho odhadu. Nejprve bude proveden
test, zda se v daném modelu nachdzi sériova zavislost v ¢asové fad¢ rezidudlni slozky

souboru. K provedeni autokorelace testu, ktery pomulze identifikovat piipadnou
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autokorelaci, je pouzito nasledujici grafické zobrazeni autokorelacni funkce AFC a

PAFC.%

Pii dalSim postupu je pracovano snormovanymi (standardizovanymi) rezidui.
Normovana rezidua piedstavuji normované odchylky naméfenych hodnot od oc¢ekdvané
hodnoty. Je-li model volatility spravné urcen, pak by normované reziduum mélo

vlastnosti nesystematické slozky indikovat®',

Graf 14 Korelogram autokorela¢ni funkce normovanych rezidui vladni spotieby

Normovana rezidua (Gso)
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Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

Horizontalni ¢ary definuji horni a dolni konfidenéni meze (Upper / Lower Confidence
Limit), které ohranicuji pas, ve kterém jsou vSechny hodnoty autokorela¢ni funkce ACF
statisticky nevyznamné - s 95 % pravdépodobnosti nulové. Z korelogramu je ziejmé, Ze
autokorela¢ni funkce ACF je v prvni hodnoté blizka jedné. Z korelogramu je déle patrny
pozvolny pokles hodnot autokorelacni funkce ACF, kde v PACF je prvni hodnota opét
blizka jedné, piicemz ostatni hodnoty jsou statisticky nevyznamné, tedy nulové, protoze
se nachazeji v oblasti 95 % spolehlivosti. Z toho lze odvodit, Ze se jednd o
nestacionaritu 1. tadu, tj. typu I(1). Z pribehu lze dile vyvodit, Ze se jedna o

korelogram I(1): ,,Nahodn4 prochazka“.

40 RAMIK, J.: Statistika. Karvina: SU, 2007 [cit. 2011-06-08]. Dostupné z WWW:
<http://polodriver.uvadi.cz/files/Statistika/Statistika.pdf>.
U ARLT, I., ARLTOVA, M. (2003) Finanéni ¢asové rady. Praha: Grada, str. 195.
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Graf 15 Korelogram autokorela¢ni funkce normovanych rezidui vyvozu
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Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

Z prubéhu korelogramu lze odvodit, ze prvni hodnota ACF je vysokd, dalsi pak jsou
rovny nule. Stejné tak v ptipadé PACF je prvni hodnota vysoka a dals$i se nachazeji
v pasu 95 % spolehlivosti, jsou proto statisticky nevyznamné. Z toho je mozno vyvodit,
7ze se jedna o stacionarizovany proces typu AR(1) (autoregresivni proces 1. fadu).
Z prubéhu korelogramu lze vypozorovat, ze jde o ¢asovou fadu ARI(1,1) se sezonni

slozkou fadu 1 (se 6 sezonami).
3.5.4.4 Durbin-Watsoniiv test

Pomoci Durbin-Watsonova testu se ovétfuje, zda jsou ndhodné odchylky nezavislé ¢i

nikoliv.*

Stanovili se pii pouziti nasledujici hypotézy:

Hy: Ndhodné poruchy jsou nezavislé - existuje sériova nezavislost.
H;: Nahodné poruchy jsou zavislé - existuje sériova zavislost.
Kritické hodnoty Durbin-Watsonova testu

T = 60 pozorovani

p = 2 parametry

dL: 1,51

“2 VERBEEK, M. (2008) 4 guide to modern econometrics. Chichester: John Wiley & Sons, str. 110.
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dU = 1,65

(4—-dy)=249

(4-dy) =235

Z tabulky Souhrnu verifikovaného modelu je dosazena hodnota Durbin-Watsonova

testu (D), kterd je nasledné zasazena do schématu Durbin-Watsonova testu.
Dgso = 0,316

Dxso = 0,372

Obrazek 3 Schéma Durbin-Watsonova testu

statisticky nevyznamna autokorelace

vyznamnd pozitivid autokorelace vyznamnd negativii autokorelace
1
0 2 4
- - A 2 < )
0,316 0,372 [1&:’}1 il ij i‘;;ij] E;;_‘L?]
Deso) Mxsa)

intervaly neprikaznosti

Zdroj: ANDERSON, D.R. et al. (2010) Statistics for Business and Economics. Andover:

Cengage Learning EMEA, str. 534 - vlastni zpracovani.

Jak ukazuje schéma Durbin-Watsonova testu, hodnota Dgs, =0,316 se nachazi

v intervalu /0;dp\ (oznaCeno modrym bodem), tedy v rozsahu vyznamné pozitivni

autokorelace. Z vysledku je mozné stanovit, Ze Hy je zamitnuto a pfijiméno H; - rezidua

nemaji zcela ndhodny charakter, ndhodné poruchy jsou zavislé.
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Granger a Newbold® vroce 1974 ve svém &lanku pii odhalovéani zdanlivé regrese
vychézeli ze vztahu indexu korelace a statistiky Durbin-Watsonova testu (dale jen DW).
V této souvislosti doporu¢ili pokladat regresi, ve které R* > DW za pravdpodobné
zdanlivou, nebot’ tento vztah miize znamenat, ze rezidua maji nestacionarni charakter.
Pokud v pouzitém piipadu plati, ze 0,6288 > 0,316. Je mozné fici, ze rezidua maji

nestacionarni charakter, nebot’ nejsou v case konstantni.
3.5.4.5 Whiteiiv test

Jedna se o velmi obecny test, zaloZzeny na nekonzistenci odhadu kovarian¢ni matice

v piipadé pritomnosti heteroskedasticity v modelu.*

Pro Whitetv test jsou stanoveny nasledujici hypotézy:

Hy: Rezidua vykazuji homoskedasticitu (konstantni rozptyl).
Hi: Rezidua vykazuji heteroskedasticitu (variabilni rozptyl).

K vypodtu Whiteova testu je pouzito hodnoty R* ziskané zprogramu MS Excel,

z pomocného vypoctu linedrni regrese a hodnoty spolehlivosti R.

n=60
p=2
R?=0,0537

P =NR2=60 0,0537 = 3,222
Yot = CHIINV(0,05;2) = 5,99

Pro zamitnuti nékteré zhypotéz je vychazeno z komparace mezi szyp a it
. o C o2 2 y ;
Respektive, pro zamitnuti Hy plati, Ze ¥ vyp > X k. Vzhledem k tomu, Ze v uvedeném

vztahu plati:

3,222 < 5,99

# GRANGER, C.W.J., NEWBOLD, P. Spurious regression in Econometrics. Journal of Econometrics, 1974, Vol. 2, No. 2, p. 111-
120. ISSN 0304-4076.
* VERBEEK, M. (2008) A guide to modern econometrics. Chichester: John Wiley & Sons, str. 99.
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lze ptijmout hypotézu Hy a zamitnout H; na hladin€¢ vyznamnosti 5 %. Rezidua vladni

spotieby tedy vykazuji homoskedasticitu.

Pro kontrolu je opét proveden vypocet Whiteova testu pro normovana rezidua vyvozu.
V tomto piipadé je vychazeno ze ziskané hodnoty R% ostatni hodnoty ziistavaji stejné a

proto bude pocitano:
R* = 10,0004
Yvyp=1R*=60 0,0004 = 0,024

V piipadé vyvozu bude tedy platit stejny vztah, tj. 0,024 <5,99. Proto je mozné

konstatovat, Ze 1 v tomto pfipadé rezidua vykazuji homoskedasticitu.
3.5.4.6 Test normality rezidui

Dalsi testovanou oblasti bude provéfeni normality rozdéleni rezidua. Pfi optimalnim
rozdéleni se vybrana skupina dat stava nejlepsi linearni predikei, s vysokou vypovidaci
schopnosti. K testovani bude pouzito grafu analyzy P-P Plot a normovanych rezidui.

V optimalnim ptipadé by se mély namefené hodnoty nachézet na diagonélni pfimce.

Graf 16 Analyza P-P Plot normovanych rezidui pro Gso

Normal P-P Plot of Normovana rezidua (Gso) Detrended Normal P-P Plot of Normovana rezidua (Gso)
1 0,04

Expected Cum Prob
Deviation from Nermal

f T T T T T ; T T T T
0,0 02 04 05 08 10 0,0 032 04 06 08 10
Observed Cum Prob Observed Cum Prob

Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

Jak je ziejmé z vyse uvedeného grafu, namétené hodnoty se nachazeji mimo diagonalni

piimku. Z toho Ize odvodit, Ze rezidua pro vladni spotfebu nemaji normalni rozdé€leni.
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Graf 17 Analyza P-P Plot normovanych rezidui pro Xso

Normal P-P Plot of Normevana rezidua (Xso)
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Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

Stejn¢ jako v ptipadé vladni spotiteby, jsou i u vyvozu

T
08

04 08 08 10
Observed Cum Prob

naméfené hodnoty mimo

diagonalni pfimku. Nicméné je ziejmé, Ze odchyl v piipad€ vyvozu je mensi nezli je

tomu u vladni spotfeby. Z vySe uvedeného grafu tedy vyplyva, Ze rezidua pro vyvoz

nemaji normalni rozdéleni, tento odchyl od normalu je vSak mensi nezli je tomu u

vladni spotieby.

K dalSimu testovani bude pouzito grafu analyzy Q-Q Plot normovanych rezidui. Graf

Q-Q Plot komparuje teoretické a skute¢né hodnoty, které byly naméiené.

Graf 18 Analyza Q-Q Plot normovanych rezidui pro Gso

Normal Q-Q Plot of Normovana rezidua (Gso)
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o
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Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.
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Na vyse uvedeném grafu je patrné, ze obdobné jako v ptfedchozim piipad¢, je 1 u tohoto
grafu zfejmy odchyl od diagonalni pfimky. Graf Q—Q Plot potvrzuje tvrzeni o tom, Ze

rezidua nemaji normalni rozd¢leni.

Graf 19 Analyza Q-Q Plot normovanych rezidui pro Xso

Normal Q-Q Plot of Normovana rezidua (Xso) Detrended Normal Q-Q Plot of Normovana rezidua (Xso)
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Zdroj: program SPSS — vlastni zpracovani.

Rovnéz graf Q-Q Plot pro vyvoz potvrzuje odchylku od diagondlni ptfimky, coz
potvrzuje tvrzeni, ze rezidua nemaji normalni rozdéleni. Odchylka rezidua od normalu

vyvozu je stejn¢ jako v predchozim ptipad¢€ mensi, nezli je tomu u vladni spotieby.
3.5.5 Ekonomicka verifikace

Ekonometricka verifikace provéfuje konzistenci zkoumaného modelu s pfedem
definovanymi hypotézami a podminkami. Pro zkoumani pozorovani je stanoven

linearni model nasledujiciho tvaru:
Yso;= At R Gsoi+

Prostfednictvim T-testu byla potvrzena statistickd vyznamnost jednotlivych regresnich
koeficienti na hladiné vyznamnosti 10 %. Na stejné hladiné vyznamnosti doslo
prostiednictvim F-testu naopak k falzifikaci vyznamnosti zkoumaného modelu.
Z uvedeného tedy vyplyva, ze na dané¢ hladiné¢ vyznamnosti nemé proménna vladni
spotieby statisticky vyznamny efekt na realny HDP. Dany model by tedy nemél byt

pouzit, protoze proménné jsou nezavislé.
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Z analyzy bylo pomoci regresni piimky zji§téno, Ze hodnota R?=0,803. Namé&fend
hodnota koeficientu determinace tedy udava, ze model v ptipadé¢ G (vladni spotieba)
z taktka 80 % vysvétluje chovani proménné Y, nebot 20 % je tvofeno ndhodnou

slozkou, kterou dany model neni schopen vysvétlit.

Pokud je ve sledovaném modelu uvazovano s dal§im faktorem, kterym je vyvoz, jsou
ziskany odlisné hodnoty. Prostfednictvim T-testu byla potvrzena statistickd vyznamnost
jednotlivych regresnich koeficientti na hladiné vyznamnosti 10 %. Na stejné hladiné
vyznamnosti doslo prostfednictvim F-testu k verifikaci vyznamnosti zkoumaného

modelu.

V ptipadé modelu aplikovaného na vyvoz bude hodnota R*=0,976 vyrazné vyssi.
Naméfend hodnota koeficientu determinace u modelu aplikovaného na X (vyvoz)
udava, zZe az z 98 % vysvétluje chovani proménné Y a pouze 2 % tvoii nahodna slozka,

kterou model neni schopen vysvétlit.

Analyza ¢asové tfady normovaného rezidua vladni spotfeby vykazuje nestacionaritu,
tedy ze hodnoty casové fady nevykazuji tendenci vracet se ke své stfedni hodnoté.
Naproti tomu casova fada normovaného rezidua vyvozu ukazuje na stacionarni chovani

- Casova fada ma tendenci vykazovat konstantni chovani a tedy opisovat trend.
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4 Zavér

Tato prace se zaobird rozborem vlivu fiskalni politiky na hospodaisky cyklus. Prace si
klade za cil ovéfeni UCinnosti nastrojii fiskalni politiky, reprezentovanych zejména
vladni spotfebou na hospodaisky cyklus, ktery je méfitelny vyvojem zmén hrubého

domaéciho produktu.

V uvodu prace byly stanoveny pracovni hypotézy, na které se nasledujici ¢asti prace
pokusily najit odpovéd’. Zjist€nim, ke kterym prace dospéla, jsou shrnuty do

nasledujicich vysvétleni.

H1 — Existuje vztah mezi volebnim obdobim a vyvojem hospodaiského cyklu?

Na zéklad¢ analyzy Casovych tad lze konstatovat, Ze se nepodafilo potvrdit existenci
volebniho hospodatrského cyklu. Naopak, analyza dat vyvoje vladnich vydaji ukazala

existenci transakéniho volebniho cyklu.

Vlada se prostfednictvim vladnich vydaji snazi o ovlivnéni hospodaiského cyklu. To
vSak vede nikoliv k vyrovnavani hospodaiského cyklu, ale naopak k jeho rozkolisdvani.
Vyvoj volebniho cyklu je eliminovan fadou faktort, jakymi jsou monetarni politika ¢i
ekonomicky vyvoj v zahrani¢i, napf. v sousednim Némecku, které je nejvétSim
obchodnim partnerem Ceské republiky a jeho ekonomicky vyvoj tak vyrazné ovliviuje

ekonomiku CR.

H2 — Je fiskalni politika G¢innad v podminkach malé oteviené ekonomiky?

V prvni fazi rozboru vlivu fiskdlni politiky na hospodaisky cyklus byl sestaven model
podle vzoru Mundell-Flemingova modelu pohybu ktivek IS-LM-BP. Pro upifesnéni bylo
v modelu pocitano i s dal§imi vlivy, jakymi je napfiklad zpozdéni ¢i vliv monetarni

politiky, jejiz u¢innost ovsem nebyla pfedmétem zkoumani této prace.

Model ukazal, ze v podminkach malé oteviené ekonomiky je jak fiskalni, tak 1

monetarni politika neuc¢innd. Na rozdil od Mundell-Flemingova modelu, ktery tika, ze

64



monetarni politika je za podminek malé oteviené ekonomiky ucinnd, model pouzity
v této praci ukazal, ze pfi zakomponovani dalSich faktori tomu tak byt vzdy nemusi.
Pokud je vmodelu uvazovano s vlivem hospodaiského vyvoje v zahranici, pak
z diavodu hospodatského poklesu v zahrani¢i nemusi, v duasledku snizeni tamni
poptavky, dojit ke zvySeni exportu. Aplikovany model dale ukazuje, Ze muze dojit i

k vzajemné eliminaci vlivl fiskalni a monetarni politiky.

V nésledné fazi rozboru byla provedena ekonometrickd analyza. Na zakladé vysledkt
ekonometrické analyzy lze konstatovat, ze model vyjadiujici zavislost redlného HDP na
vladnich vydajich nelze pouzit. Podle vysledkii ziskanych F-testem jsou proménné
nezavislé - exogenni proménnd Gso nema statisticky vyznamny efekt na endogenni

proménnou Y so.

Naproti tomu, pii zakomponovani dalsi analyzy lze konstatovat, ze v piipad¢ ucinnosti
hospodaiského vyvoje v zahrani¢i na hospodaisky vyvoj Ceské republiky je tento vliv,
na rozdil od fiskalni politiky, vyznamny. Vysledky F-testu ukazaly, ze v ptipad¢ vyvozu
doslo k verifikaci vyznamnosti zkoumané¢ho modelu. Dany model tedy na rozdil od

vladnich vydaji vykazuje zavislost proménné vyvozu Xso na realném HDP.

Zkoumany model dale ukazal, Ze namétena hodnota koeficientu determinace v piipade
G (vladni spotieba) piiblizné z 80 % vysvétluje chovani proménné Y, nebot’ 20 % tvori
nahodna slozka, kterou dany model neni schopen vysvétlit. Naproti tomu hodnota
koeficientu determinace u modelu aplikovaného na X (vyvoz) tikd, Ze az z 98 %
vysvétluje chovani proménné Y a pouze 2 % jsou tvofena nahodnou slozkou, kterou

model neni schopen vysvétlit.

Déle lze na zadklad¢ provedené autokorelace konstatovat, Ze analyza Casové tady
normovaného rezidua vykazala v ptipad¢ vladni spotfeby nestacionaritu, zatimco pfi
pouziti ukazatele vyvozu, ukdzala stacionarni chovani. V piipadé vladni spotieby
hodnoty casové tfady nevykazuji tendenci vracet se ke své stiedni hodnoté, zatimco u

vyvozu Casova fada vykazuje tendenci konstantniho chovani, tedy opisuje trend.
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