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Statni dluh Ceské republiky v komparaci s

vybranymi zemémi Evropské unie

Abstrakt

Tato prace je zaméfena na statni dluh Ceské republiky a jeho srovnani se statnimi
dluhy vybranych zemi Evropské unie. Prace je roz¢lenéna na teoretickou a praktickou ¢ést.

V teoretické ¢asti jsou vysvétleny pojmy, které se tykaji statniho dluhu. Dale jsou v
teoretické Casti popsany priCiny statnich dluhd, diasledky statnich dluhti a také mozné
zpusoby fesSeni statnich dluhi.

Prakticka Gast obsahuje popis vyvoje statniho dluhu Ceské republiky v letech
1993 - 2016. Poté je popsan vyvoj statnich dluhti u vybranych zemi Evropské unie,
konkrétné se jedna o Estonsko, Slovensko, Némecko a Recko. Déle je statni dluh Ceské
republiky porovnan se statnimi dluhy vybranych zemi Evropské unie a to z hlediska vyse
statniho dluhu na obyvatele, podilu statnich dluhtt na HDP a podilu placenych trokt ze
statniho dluhu na HDP. V dalsi ¢asti je odhadnut vyvoj statnich dluha pro rok 2017 a 2018

v softwaru Statistica. Posledni ¢ast se zabyva navrhy feSeni pro snizovani statniho dluhu.

Kli¢ova slova: statni dluh, statni rozpocet, vefejny dluh, rozpoctovd soustava,

HDP, Ceska republika, Evropska unie.



The National Debt of the Czech Republic in

comparison with selected countries of the European Union

Abstract

The following thesis is focuses on the national debt of the Czech Republic and its
comparison with the national debts of selected countries of the European Union. The thesis
is divided into theoretical and practical part.

Theoretical part explains concepts related to national debt. Further, the theoretical
part describes the causes of national debts, the consequences of the national debts and
possible ways of solving national debts.

The practical part contains a description of the development of the national debt of
the Czech Republic between 1993 and 2016. Following part describes the development of
the national debt of selected countries of the European Union, namely Estonia, Slovakia,
Germany and Greece. Furthermore, the national debt of the Czech Republic is compared
with the national debts of selected countries of the European Union in terms of the amount
of national debt per capita, the share of national debt in GDP and the share of interest paid
from national debt to GDP. In the next part, evolution of national debt for the years 2017-
2018 is estimated in Statistica software. The last part describes the different suggestion to

reduce the national debt.

Keywords: national debt, state budget, public debt, budget system, Gross domestic

product, Czech Republic, European Union.
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1 Uvod

Diplomova prace se zabyva problematikou zadluzeni Ceské republiky a vybranych
zemi Evropské unie. Problematika zadluzenosti je aktudlni zejména v poslednich letech,
jelikoZ doslo k vyraznému zadluZeni nékolika zemi eurozony. Zadluzenost u nékterych
zemi dokonce piekrocila urovei jejich ro¢niho hrubého domaciho produktu. V poslednich
letech md mnoho zemi problém se zabezpeCenim dostate¢ného objemu finan¢nich
prostiedku, ktery by pokryl naklady. Jestlize naklady pfevysi pfijmy, je zemé& nucena Si
pujcit penize, ¢imz vznika dluh. V dlouhodobém c¢asovém horizontu je dluh velmi
problematicky, jelikoZ je spojen s placenim urokt z dluhu. Z kratkodobého hlediska miize
zvySeni dluhu pfinést pozitivni efekt pro danou zemi a to zejména odstranénim
rozpoc¢tového omezeni. Je nicméné nutné brat v uvahu hospodarsky cyklus, ve kterém se
ekonomika nachazi. Jestlize se zem¢ zadluzi v obdobi hospodarského poklesu, tak by méla
nasledn¢ v dobé hospodaiského rtstu splatit své dluhy. Pfi¢inou nynéjsi zadluzenosti
U mnoha zemi je ¢asto ekonomicka nezodpovédnost vlad téchto zemi.

Statni dluh je Casto zptsoben nepfimérenym provadénim fiskalni politiky a je za n¢j
tedy zodpoveédna vlada. Nejedna se pouze o vladu soucasnou, ale také o vSechny piredchozi
vlady. Diplomové prace se zaméfuje zejména na vyvoj statntho dluhu Ceské republiky.
Ceska republika patii mezi nejméné zadluZené zemé eurozény, nicméné od svého vzniku
hospodaftila az na par let se schodkovym statnim rozpoctem. Z toho diivodu je popsan
vyvoj a struktura statniho dluhu Ceské republiky v jednotlivych letech od doby vzniku
vroce 1993 az do roku 2016. V dalsi ¢asti je popsan vyvoj a struktura stadtniho dluhu
u Estonska, Slovenska, Némecka a Recka. Estonsko bylo vybrano na zékladé vyse statniho
bylo zvoleno s ohledem na spole¢nou historii s Ceskou republikou a na zékladé podobnosti
ekonomik obou zemi. Némecko bylo vybrano jako nejvyznamnéj$i ekonomika ze zemi
Evropské unie. Finanéni stabilita Némecka ma vyrazny vliv na finan¢ni stabilitu celé
Evropské unie. Jako posledni zemé bylo zvoleno Recko, protoze mé nejvyssi podil statniho
dluhu na hrubém domacim produktu ze vSech zemi Evropské unie. Poté nasleduje srovnani
statnich dluh u vybranych zemi. Po provedeném srovnani nésleduje predikce statnich

dluhti. Konec praktické ¢asti je zamétfen na navrhy smefujici ke snizovani statniho dluhu.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je zhodnoceni vyvoje a struktury statniho dluhu CR
v obdobi 1993 - 2016 a navrh feSeni pro snizovani statniho dluhu. Dil¢im cilem je
zhodnoceni vyvoje statniho dluhu a vyuZivani ndstrojii pro snizovani ve vybranych zemich
EU a nasledna komparace s Ceskou republikou. Déle jsou rozebrany divody vzniku

jednotlivych statnich dluhii a metody snizovani dluhti u vybranych zemi.
2.2 Metodika

Teoretickd ¢ast prace obsahuje vysvétleni pojmi tykajicich se statniho dluhu,
zpusobu jeho méfeni a zptisobll snizovani pii pouziti deskriptivni metody. Prakticka cast
prostiednictvim metody empirické analyzy casovych fad obsahuje rozbor struktury
a vyvoje statniho dluhu u Ceské republiky a jednotlivych vybranych zemi EU. Nasledné
pouzitim komparativni metody je provedeno srovnani statniho dluhu CR s dluhy
vybranych zemi EU. Prace je doplnéna o predikci statnich dluhtt Ceské republiky
a vybranych zemi Evropské unie. Predikce je vypoCtena v programu Statistica, kdy je
pouzito Holtovo exponencialni vyrovnani. V praktické c¢asti je Cerpano piedevSim

z informaci a dat Ceského statistického ufadu, Ministerstva financi CR a EUROSTATU.

Adaptivni metody analyzy ¢asovych rad

Do adaptivnich ptistupli analyzy casovych fad patfi metoda klouzavych priméri
a metoda exponencialniho vyrovnani. Adaptivni pfistupy se pouzivaji v ptipadé¢, kdy neni
mozné popsat celou casovou fadu pouze jednou trendovou funkci. Je mozné nicméné
vyuzit funkci s proménlivymi parametry a €asovou fadu v kratSich usecich vyrovnat
prostfednictvim matematické kiivky. V jednotlivych usecich bude mit matematické kifivka

odlisné parametry. Jedna se tedy o lokalni trendové vyrovnani v ¢asovych bodech t. Mezi
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vyhody adaptivnich metod patii skutecnost, ze je vyslednd kiivka pfizplisobovana

s « fvoqo 1
lokalnimu trendu ¢asové tady.

Exponencialni vyrovnani

Exponencialni vyrovnani patfi mezi hojné vyuzivanou metodu pro vyhlazeni
a predpoveéd’ Casovych tfad. Vyhodou metody exponencidlniho vyrovnani oproti metodé
klouzavych priméri je moznost vybéru délky usekd v ¢asové tadé, jelikoz u metody
klouzavych priméri je nezbytné pevné urceni délky vyrovnanych usekd casové tady.

s s o r1ox r , o ) v, v . . v 2
U exponencialniho vyrovnani se vybér délky usekti uskuteciiuje predevsim subjektivné.

Holtova metoda

Metoda je vyuzivana pro nesezonni Casové fady, které maji lokalni linearni trend.
Tato metoda je pokladdna za zobecnéni dvojitého exponencialniho vyrovnani. Metoda
obsahuje dva parametry. Prvnim pouZivanym parametrem je a, ktery se pouziva pro
vyrovnavani urovné S;. Druhy parametr y je vyuzivan pro vyrovnavani smérnice trendu T;.

Parametr a tak usmériiuje miru ptizptisobeni, kdy ¢im je hodnota parametru vyssi,
tak metoda odpovida rychleji na zmény v datech. Parametr y udava stupeii vyhlazeni
lokaIng linearnich trendti. Cim vys$i je parametr o a niz$i parametr vy, tim je ¢asova fada
mén¢ vyrovnand a kone¢na kiivka se vice blizi vychozim datim. Pro parametry o a vy
plati:®

0<ay<l1

' ARLT, J., ARLTOVA, M., a RUBLIKOVA, E. Analyza ekonomickych casovych rad s
priklady. 2002, s. 51 - 56

2 ARLT, J., ARLTOVA, M., a RUBLIKOVA, E. 4nalyza ekonomickych casovych rad s
priklady. 2002, s. 51 - 56

® ARLT, J., ARLTOVA, M., a RUBLIKOVA, E. 4nalyza ekonomickych casovych rad s
priklady. 2002, s. 55

14



Pro predikci v praktické Casti prace je vyuZzit program Statistica, ktery umoziuje
pouziti Holtova exponencialniho vyrovnani. Parametry modelu a a y byly vybrany na
zaklad¢ sitového hledani pii nejmensi primérné procentualni chybé MAPE. Vybrané
nejmensi pramérné procentualni chyby MAPE jsou pro jednotlivé zemé nasledujici:

e CR - hodnota MAPE: 6,98,

e Estonsko - hodnota MAPE: 11,42,
e Slovensko - hodnota MAPE: 10,9,
e Némecko - hodnota MAPE: 3,47,
e Recko - hodnota MAPE: 4,7.
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3 Teoreticka vychodiska
3.1 Rozpoctova soustava

Fungovani vetejné spravy a hospodareni jednotlivych vladnich Grovni zalezi na
mnozstvi finanénich prostiedkt, se kterymi disponuji. V Ceské republice predstavuji
rozpoctovou soustavu vefejné rozpocty a dal$i mimorozpoctové penézni fondy. V ptipadé
SirS§itho pojeti rozpo¢tové soustavy se jednd kromé penéznich fondi i o rozpoctové vztahy
uvnitt soustavy a také o instituce a organy, které maji za ukol zajistit tvorbu, rozdélovani
a pouziti vefejnych rozpodti a fondi.* V uzsim pojeti spadaji do rozpo&tové soustavy
vefejné rozpoCty, mimorozpoétové fondy a rozpoéty vladnich vefejnopravnich
neziskovych organizaci. Vefejné rozpocty se déli na centralizované a decentralizované.
Centralizovany vefejny rozpocet piedstavuje statni rozpocet. Do decentralizovanych
vetejnych rozpoctl patii rozpocty krajii, mést a obci. Pojem vefejny rozpocet je oznacenim

prostiedku financovani potieb a funkei jednotlivych vladnich urovni.’
3.1.1 Rozpoctové zasady

Dodrzeni zakladnich rozpoctovych zasad pii sestavovani vetfejnych rozpoctl
zajistuje sestaveni kvalitnich a redlnych rozpoctl, u kterych je mozné nasledné¢ srovnavat
obsah jednotlivych rozpo¢ti.® Pokud se nedodrzi ve fazi piipravy rozpo&tu nékterd

v ’, , o v r v r v s v 7
Z rozpoctovych zasad, miiZze nastat nasledné problém s plnénim rozpoctu.

* BUCHTA, P. Verejné finance. 2016, s. 43

> BUCHTA, P. Verejné finance. 2016, s. 44

® PEKOVA, J. Vefejné finance: tivod do problematiky. 2005, s. 112
" CERVENKA, M. Soustava veiejnych rozpoctii. 2009, s. 28
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Mezi hlavni rozpo&tové zasady miizeme zatadit nasledujici:®
e Zasada kazdoro¢niho sestavovani a schvalovani,
e Zasada realnosti a pravdivosti,
e Zasada uplnosti a jednotnosti,
e Zasada dlouhodobé vyrovnanosti,
e Zasada publicity.

Prvni uvedend zdsada kazdoro¢niho sestavovani a schvalovani rozpoctu udava, ze
jednotlivé rozpoctové financni prostiedky lze pouzit pouze v daném rozpoctovém roce, ve
kterém byly schvaleny. Rozpoétovym rokem v Ceské republice je kalendaini rok.’
V piipad€ statniho rozpoctu je kazdorocni sestavovani a termin schvalovani musi byt
dostatecné brzy, aby bylo mozné statni rozpocet projednat a schvalit pred zaCatkem
rozpoc¢tového obdobi. Pokud se projednani a schvaleni rozpoctu nestihne, hospodaii se
nasledné podle tzv. rozpoctového provizoria. 10

Zasada realnosti a pravdivosti zajiSt'uje spravnost a nezkreslenost uvedenych udaji.
V piipad¢ statniho rozpoctu je dodrzeni této zasady vyznamné i pro soukromy sektor.
Realny statni rozpocet slouzi pro soukromy sektor jako ukazatel predpokladaného
hospodarského vyvoje. Spole¢né s ukazatelem inflace, ktery predikuje centralni
banka, poskytuje soukromym subjektim informace pro piesné€j$i planovani dal$iho
rozvoje. Nerealny rozpocet prispiva k ekonomické nejistoté, ktera vede k neefektivnim
rozhodnutim.™

Zasada uplnosti a jednotnosti umozniuje srovnani a kontrolu ptijmt a vydaji napiic
rozpoctovou soustavou. Diky tomu Ize identifikovat a do budoucna eliminovat negativni
vlivy na rozpocet. Pro srovnani v Case je pouzivana zavazna rozpoctova skladba, ve které

jsou prijmy a vydaje tiidény z riznych hledisek."

® CERVENKA, M. Soustava verejnych rozpoctii. 2009, s. 27

® LAITKEPOVA, Eva. Vefejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 61
YHEJDUKOVA, P. Verejné finance: teorie a praxe. 2015, s. 33

" CERVENKA, M. Soustava verejnych rozpoctii. 2009, s. 27

2 CERVENKA, M. Soustava verejnych rozpoctii. 2009, s. 27
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Dlouhodoba vyrovnanost rozpoctu je dilezitym aspektem dobrého hospodateni
statu. Tato zasada je z divodu nejvétsiho objemu finan¢nich prostredkt dilezita zejména
u statniho rozpoctu. Rozpoctovym omezenim u vefejného rozpoctu by mély byt jeho
piijmy. "

Zasada publicity je napliiovana zplisobem, ze veskeré rozpocty jsou vetejné
projednavany a schvalovany zastupitelskymi organy. Rozpocty obci jsou schvalovany
obecnim zastupitelstvem, rozpocty kraji krajskym zastupitelstvem a statni rozpocet je
schvalovan Poslaneckou snémovnou Parlamentu. V piipad¢ stiatniho rozpoctu se jedna

o0 formu zakona.**

3.2 Statni rozpocet

Nejvyznamnéj$im vetfejnym rozpoctem z hlediska nejvétsi casti vetejnych piijmu
a nejvetsiho podilu na prerozdélovani celkového produktu je statni rozpocet. Z hlediska
pozice VrozpoCtové soustavé se jedna o centralizovany penézni fond, ktery je
vytvaien, pierozdélovan a pouzivan na zaklad¢ principu nenavratnosti, neekvivalence
a nedobrovolnosti. V piipad¢ bilance statniho rozpoctu se sleduje saldo, které udava miru
kryti rozpoctovych pifjmi a vydaji. Jednd se o zévazny financni plan a prostfedek
rozpocCtové politiky vlady. Jeho zavaznost je dana zdkonem. Ministerstvo financi odpovida
za cil rozpocCtové politiky, kterym je vyrovnany statni rozpocet. Pokud je rozpocet
prebytkovy a piijmy prevySuji vydaje, potom musi byt jednoznacné uvedeno, jak
s pfebytkem nalozit. Naproti tomu pokud je deficitni rozpocet a vydaje pievySuji

ptijmy, poté musi byt jasné uvedeno, jakym zptisobem bude schodek vykompenzovan.™

B BUCHTA, P. Verejné finance. 2016, s. 48
“ LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 61
Y BUCHTA, P. Verejné finance. 2016, s. 49
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Statni rozpocet je rozdélen na dvé casti, piijmovou a vydajovou, které se dale
rozdéluji na kapitoly. Jednotlivé kapitoly nejcastéji spravuje ministr, kterému tim vznikaji
povinnosti z hlediska plnéni statniho rozpoctu. Predevs§im se jedna o dodrzeni povinnych

o 1
ukazatelt.*®

3.2.1 Sestaveni a schvalovani statniho rozpoctu

Vypracovanim navrhu zakona o statnim rozpoctu a ndvrhu stfednédobého
vydajového rdmce je povéfeno Ministerstvo financi. Spravei jednotlivych kapitol a dalsi
zuCastnéné subjekty musi ministerstvu dodat potiebné tidaje pro sestaveni téchto névrha.
Vyhlaska ministerstva stanovuje nezbytnou strukturu, rozsah a terminy, ve kterych mayji
byt udaje predlozeny. Po vypracovani navrhii ministerstvo predkladd oba navrhy vlade.
Vlada nejpozdéji do tii mesicti pred zacatkem rozpoctového obdobi predlozi vySe zminéné
navrhy Poslanecké snémovng.*’

Projednani néavrhu statnitho rozpoctu Poslaneckou snémovnou probiha
prostrednictvim vefejné schlize. Do projedndvani navrhu zasahuje Rozpoctovy vybor
Poslanecké snémovny. Schvalovani navrhu rozpoctu se rozd€luje na tti Steni. ™

V prvnim c¢teni jsou doporuceny zmény zékladnich udaji rozpoctu a navrh je
piipadné vracen vladé k piepracovani. Ve chvili schvaleni zakladnich udaji rozpoctu
Poslaneckou snémovnou jiz neni mozné tyto udaje v prubc¢hu dal§iho projednavani
pozménovat. Poté dostanou jednotlivé snémovni vybory k diskuzi specifické kapitoly
statniho rozpoctu. Ministfi a zdstupci jednotlivych zicastnénych subjektli mohou byt

. v r_ o N s ’ co 19
osloveni snémovnimi vybory ke zdivodnéni vySe jednotlivych vydajh.

' CERVENKA, M. Soustava verejnych rozpoctii. 2009, s. 45

Y LAITKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 74
8 LAITKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 74
Y LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 74
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Druhé ¢teni obsahuje detailni diskuzi, ve které se podavaji pozménovaci navrhy.
Jednotlivé navrhované zmény musi obsahovat v piipadé navyseni urcitého vydaje i navrh
na snizeni jiného vydaje, aby doslo k vyrovnani. Pozménovacich navrhi byva velké
mnozstvi v fadu stovek a vSechny pfijaté ndvrhy jsou po zpracovani dostupné vSem
poslanciim v tisténé podobé.20

Tteti ¢teni zahrnuje hlasovani snémovny o ptfedlozenych pozméinovacich ndvrzich.
JiZ neni ptijatelné navrhovat dal§i pozménovaci navrhy, pouze je mozné navrzeni opravy
pro odstranéni legislativnich a technickych chyb u pozméinovacich navrhl, ptipadné
navrhnout opakovani druhého ¢teni. Tteti ¢teni kon¢i hlasovanim o pfijeti zdkona o statnim
rozpoCtu Poslaneckou snémovnou, kdy se musi vyslovit pro pfijeti prostd vétSina
pFitomnych poslanci.?!

Pfijaty zakon o statnim rozpoctu miize prezident republiky do 15 dnit od jeho
piedlozeni Poslaneckou snémovnou Parlamentu vratit zpét k projednani. Nasledné¢ musi
Poslanecka snémovna znovu hlasovat o pfijeti zdkona, nicméné pro ptijeti se musi vyslovit
nadpolovi¢ni vétSina vSech poslanci. VyhlaSenim ve Sbirce zakoni se stdva zékon
0 statnim rozpoétu Ceské republiky platnym. V piipadé neschvaleni zakona o statnim
rozpoctu Poslaneckou snémovnou do zacatku rozpoctového obdobi nastava rozpoctové
provizorium.?

Rozpoctové provizorium predstavuje docCasny systém hospodaieni. Zavazné
ukazatele vramci rozpoctového provizoria jsou stanoveny Ministerstvem financi ve
spolupraci se spravci jednotlivych kapitol a predstavuji limity pro Cerpani vydajii. Spravci
kapitol nésledné rozplanuji zminéné ukazatele na organizani slozky v ramci své
pusobnosti. Organizaéni slozky podle rozplanovanych ukazatelii vypracuji vlastni rozpocet
a implementuji ho do rozpo¢tového systému. Piijmy a vydaje statniho rozpoctu z obdobi
rozpoctového provizoria jsou uctovany do schvéaleného statniho rozpoctu po vyhlaSeni ve

Sbirce zakon(.?

2 LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 75
2L LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 75
2 LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 75
Z LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 75
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miru naruSeni plynulosti finanénich tokli béhem rozpoctového roku. Jedna se rovnéz
0 Spatné znameni pro eventudlni investory a partnery ze zahranici, jelikoz odrazi urcitou

politickou nestabilitu.*
3.2.2 Prijmy statniho rozpoctu

V zékon€ o rozpoctovych pravidlech jsou uvedeny piijmy statniho rozpoctu a jejich
podrobné rozdéleni je obsahem rozpoctové skladby. Rozpoctové piijmy se déli na bézné
a kapitalové, pficemz nejdilezitéjsi jsou b&Zné pifjmy. Mezi béZné piijmy lze zaradit
na zaklad¢ druhového tfidéni ptijmy danové a nedanové. Do danovych ptijmu se fadi dané
a cla. Do nedanovych piijma spadaji ptijmy z vlastni ¢innosti, dale mytné, ptijaté splatky
z pujcek, ptijmy z urokd a ptijaté sankéni platby. Kapitdlové piijmy zahrnuji prodej
dlouhodobého majetku a prodej akcii. Samostatnym druhem piijma jsou pfiijaté
dotace, které mohou mit investi¢ni, ptipadné neinvesti¢ni charakter.?

Obrazek 1 - Prijmy statniho rozpoctu

* danové * z prodeje nemovitého majetku

sdilené¢ dan¢ (DPH, dan z piijmu)
cla

povinné pfispévky na soc.
zabezpeceni a statni politiku
zaméstnanosti

spravni poplatky

nedaiiové (prondjem majetku)

od organizacnich slozek,
ptispévkovych organizaci a podnikd
odvody CNB

piijaté troky

pfijaté sankce

ostatni

* z prodeje cennych papirti a
majetkovych podila

* pfijmy z emise statnich dluhopisii

* ptijaté splatky z vladncih Gvéri a
pujcek

* ostatni

* Pfjjaté dotace

* z mimofadnych fondi

* ostatni

Zdroj: Vlastni zpracovani

# LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 76
% CERVENKA, M. Soustava verejnych rozpoctii. 2009, s. 47



3.2.3 Vydaje statniho rozpoctu

Vydaje statniho rozpoctu je mozné brat za toky finan¢nich prostiedkd, které jsou
rozdéleny na uskutec¢iiovani individudlnich fiskélnich funkci statu a to na principu ¢aste¢né
nebo Uplné nendvratnosti a neekvivalence. Rozpoctové vydaje by mély byt kryty
rozpo¢tovymi piijmy. Pro kryti rozpoctovych vydaji se nicméné pouziva i dluhové
financovani. V poslednich letech se pravé dluhové financovani projevuje jako vyznamny
¢initel s podstatnym vlivem na realnou ekonomiku. Z ¢asového hlediska se rozpoctové
vydaje d&li na:?°

e béZngé,
e kapitalové.

V piipadé¢ béznych (provoznich) vydaji se jedna o financovani opakujicich se
potieb v pribéhu rozpoctového roku. Z velké casti jsou bézné vydaje tvoieny
mandatornimi vydaji, coz jsou vydaje, které vyplyvaji ze zdkoni ¢i jinych pravnich norem.
Mandatorni vydaje nelze bez zmény zakona omezit. Mandatornimi vydaji v Ceské
republice jsou zejména starobni dichody, davky statni socidlni podpory, vydaje statu do
systému vefejného zdravotniho pojisténi a dalsi. Kapitdlové vydaje slouzi k financovani
dlouhodobych (investicnich) potieb, které se obvykle neopakuji a které zpravidla prekroci
jedno rozpo&tové obdobi. Zpravidla se jedna o jednorazové vydaje.”’

Z hlediska planovanosti rozpo&tovych vydaji se vydaje rozd&luji na:?®

e planovatelné,
e neplanovatelné.

Planovatelné vydaje je mozné piedem dostatecné odhadnout a diky tomu
naplanovat. Vyznamnou ¢ast planovatelnych vydaji tvofi mandatorni vydaje (napiiklad
Vv piipad¢ starobnich diichodi je mozné znaéné ptesné odhadnout potiebné vydaje).
V ptipadé€ neplanovatelnych vydaji se jedna o vydaje ndhodné, které se objevuji v priabéhu

rozpoCtového roku. U neplanovatelnych vydaji neni moZzné ani odhadnout, zda viibec

% LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 50
?’ LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 50
% LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 51
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budou potieba. Do téchto vydaja patii naptiklad vydaje na odstranéni nasledkti povodni.

. T . , L 1 P 2
Z diivodu moznosti vzniku neplanovatelnych vydaji se tvoii povinné rezervy.”

Obrazek 2 - Vydaje statniho rozpoc¢tu

3.3

alokacni:

mzdy a platy

povinné pojistné za zaméstnance
materidlové

energie a dalsi

redistribucni:

neucelové transfery a dotace
ucelové transfery a dotace
organizacni slozky, pfispévkové
organizace, podniky, obcanska
sdruZeni a ostatni soukromopravni
neziskové organizace, obce a kraje,
statni mimorozpoctové fondy

uroky

socidlni davky
platby do zahranic¢i
ostatni

* na pofizeni hmotného a
nehmotného majetku

* na nakup cennych papiri

* poskytnuté investi¢ni ucelové
dotace organiza¢nim slozkam,
ptispévkovym organizacim, obcim
a krajim

* investicni pujcky poskytnuté
riznym subjektim

* splatky uvéra a ptjcek

* ostatni

Zdroj: Vlastni zpracovani

Statni dluh

Pojem statni dluh znamené dluh centrdlni vlddy a jednad se o soucast vetfejn¢ho

dluhu. Castym divodem vzniku statniho dluhu je nepfiméfené vykonavani fiskalni

politiky. Statni dluh piedstavuje pfiblizné 90 % celkového hrubého zadluzeni vladniho

sektoru. V Ceské republice #idi hruby statni dluh Odbor Rizeni statniho dluhu a finanéniho

majetku. Tento odbor spada pod Ministerstvo financi.*

® LAJTKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 51
%'MF CR, Definice a mérent statniho dluhu, [Online] 16. 01. 2018.
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Vymezeni statniho dluhu je soucasti zakona o rozpoctovych pravidlech, ktery
definuje statni finanéni pasiva, ktera patii do statniho dluhu. Jde o nésledujici pasiva:®*
e dluhy statu z vydanych dluhopisti, které odpovidaji jmenovitym hodnotam
téchto dluhopisu,
e dluhy statu vzniklé pfijetim uvért a zapujcek,
e dluhy statu z vystavenych smének.
Soucasti statniho dluhu neni dluh mimorozpoctovych fondt, dluh kraju a obci
a dluh fondl socialniho a zdravotniho pojisténi. Dale do statniho dluhu nepatii statni
zaruky, které jsou soucasti statniho rozpoctu. Rozdéleni statniho dluhu podle dvou hledisek
naznacuji nasledujici dva obrazky:*

Obrazek 3 - Statni dluh podle mista vzniku dluhového nastroje

* statni pokladni¢ni poukazky * stfednédobé a dlouhodobé statni

* stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy vydané na zahrani¢nich
dluhopisy vydané na domécim trhu trzich denominovanych v cizich

* dalsi domaci instrumenty (napf. ménach
ptijaté kratkodobé uvéry a * pfijaté uvery od Evropské
zapujcky) investi¢ni banky nebo jiné

mezinarodni instituce

» sménky vydané k uhradé¢ Clenstvi v
IBRD a EBRD

Zdroj: Vlastni zpracovani

Obrazek 4 - Statni dluh podle obchodovatelnosti na finan¢nich trzich

* statni pokladni¢ni poukazky * spofici statni dluhopisy
* stitednédobé a dlouhodobé statni * zahrani¢ni neobchodovatelny dluh
dluhopisy zahrnuje zejména Gvéry a zapujcky
« ostatni zdroje kryti od mezinarodnich finan¢nich
mnstituci (napt. Evropska investi¢ni
banka)

Zdroj: Vlastni zpracovani

L MF CR, Definice a méveni statniho dluhu, [Online] 16. 01. 2018.
2 MF CR, Definice a méveni statniho dluhu, [Online] 16. 01. 2018.
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3.4 Verejny dluh

Kwvili tomu, Ze se méni vlady, ale dluh jednotlivych vlad ziistava, je pojem statni
dluh vhodnéjsi nez pojem vladni dluh. Pro souhrnné zavazky statu je vsak nejvice vhodny
pojem veiejny dluh, jelikoz danové biemeno nese vetfejnost, nikoliv stat. Vetejny dluh
reprezentuje pohledavku vzhledem k danové povinnosti obyvatelstva, a to danové
povinnosti sou¢asné 1 budouci. Vefejnym dluhem je dluh vSech sloZek soustavy vetejnych
financi a jeho struktura je nésledujici:33

e dluh centrélni vlady (statni dluh),
e dluh mistni spravy a samospravy (dluh kraji a obci),
e dluhy parafiskdlnich fondii (Fond zdravotniho pojisténi).

Z velké casti je vetejny dluh tvofen formou vladnich dluhopisti (obligaci).
Vzhledem k tomu je v pozici dluznika vlada, ktera emituje vladni dluhopisy. V pozici
vétitele vystupuji drzitelé téchto obligaci, kterymi mohou byt zahraniéni 1 domadci
ekonomické subjekty. Pfeména vetfejného dluhu z podoby piimych uvéri na vladni

dluhopisy se nazyva sekuritizace.*

3.4.1 Hruby a Cisty dluh

Pro urceni finan¢ni pozice je podstatné rozliSeni mezi hrubym a Cistym dluhem.
Hruby dluh reprezentuje celkovou velikost zavazki, kdy nebere v potaz celkovy objem
pohledavek. Cisty dluh reprezentuje souhrnny objem zavazki, ktery je snizeny o souhrnny
objem pohledavek. Aplikace Cistého dluhu 1épe vystihuje finan¢ni pozici vlady, na druhé
strané vyvstava komplikovany problém, kterd vladni aktiva lze odecist od hrubého dluhu

a jak provést jejich ocenéni.®

% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 79 - 80
¥ DVORAK, P. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 85
® DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 84
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3.5 Meéreni rozpoctového deficitu

Mezi metodické problémy pojeti rozpoctového deficitu patfi snizena vypovidaci
schopnost, kterd je dana podstatnymi omezenimi. Prvnim omezenim je zachyceni vyhradné
finan¢nich tokl v ptipadé€ tradi¢niho pojeti ve vyznamu definice Mezindrodniho ménového
fondu. Nezarazuji se tedy zmény napiiklad statnich aktiv a pasiv. Kvili existenci vladnich
mimorozpoc¢tovych finan¢nich operaci nejsou zachyceny veskeré financni toky. Kromé
zminénych omezeni rozpoctovy deficit pracuje pouze s piijmy a vydaji rozpoctu
a nereflektuje vytvorené pohledavky a zavazky. S ohledem na tato omezeni a metodické
nepresnosti tradicniho pojeti vypocitani rozpoctového deficitu dochazi ke snizené
schopnosti srovnani v mezinarodnim méfitku. Zemé EU pouzivaji pro vykazovani
rozpoctového deficitu nasledujici metodiky:36

e Metodika vladni finan¢ni statistiky (GFS 1986, GFS 2001),
e Metodika Evropského statistického ufadu (ESA 95).

Metodiku vladni finan¢ni statistiky GFS 1986 vytvotil Mezinarodni ménovy fond.
Metodika GFS 1986 pracuje s hotovostnimi penéznimi toky, kdy jednotlivé piijmy
a vydaje jsou zahrnuty do obdobi, ve kterém je finanéni operace provedena. V Ceské
republice je za dodrZzovani této metodiky pro vykazovani rozpoctového deficitu
zodpovédné Ministerstvo financi. Tato metodika je obdobnd jako ndrodni metodika
sledujici ptijmy, vydaje a rozpoctovy deficit a z toho diivodu je vyuzivana v rozpoctovych
dokumentech a pro fiskalni predikce.?” Mezi vyhody této metodiky patii dostupnost dat pro
jeji pouziti, kdy jsou data k dispozici relativné kratce po skonfeni vybraného obdobi

anizké pozadavky na zdrojova data. Soucasné¢ poskytuje mozZnost v€asnych fiskalnich

predikei.®

% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize. 2008, s. 52
¥ DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 52
% MF CR, Metodiky ESA 95, GFS 1986 a GFS 2001, [Online] 17. 12. 2017.
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Autorem metodiky ESA 95 je Evropsky statisticky ufad (Eurostat). Metodika ESA
95 se pouziva pro vypocet maastrichtskych konvergen¢nich kritérii pro vladni deficit a je
opakované aktualizovana. Eurostat kontroluje napliiovani této metodiky a v Ceské
republice je za jeji dodrzovani zodpovédny Cesky statisticky tfad (CSU). Dokumenty
0 hospodateni vladniho sektoru postoupené organtim Evropské unie (EU) musi spliiovat
metodiku ESA 95, ktera je zaloZena na akrualnim principu. Tento princip znamena, Ze jsou
finanéni operace fiskdlniho roku zachyceny v ptipadé, kdy se zvySuje, nebo snizuje
ekonomicka hodnota a také v piipade, kdy dochazi ke zvySovani, pfipadné snizovani
pohledavek a zavazkd. Zminéné financni operace jsou tedy zachyceny v obdobi, do
kterého vécné a ¢asove zapadaji a to bez ohledu zda doslo v daném obdobi k uhrazeni.*

Pro pftiblizeni obou vySe zminénych metodik dochazi k postupnému
implementovani nové metodiky GFS 2001, kterou vytvofil Mezinarodni ménovy fond.
Tato metodika zacala byt zavadéna od roku 2002 ¢lenskymi staty EU. Metodika GFS 2001
se piiblizuje metodice ESA 95, kdy se vypocitany rozpoctovy deficit blizi vypocitané vysi
deficitu maastrichtskych kritérii. Proces implementace GFS 2001 je z divodu narocnosti

na vstupni data v porovnani s GFS 1986 dlouhym procesem a k jeho postupné

implementaci se ptipojilo i Ministerstvo financi CR.*°
3.6 Pri¢iny vzniku rozpoctového deficitu

RozliSujeme dvé primarni skupiny pfi€in vzniku rozpoctového deficitu. Prvni
skupinou jsou pfi¢iny aktivniho deficitu. Do druhé skupiny spadaji pfi¢iny pasivniho
deficitu. Odlisit v praxi aktivni a pasivni rozpoétovy deficit je relativné slozité. Casto jsou
Vv deficitu statniho rozpoctu zastoupeny obé€ tyto skupiny, kdy jejich pomér lze mnohdy

pouze odhadovat.*!

¥ DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize. 2008, s. 53
“ MF CR, Metodiky ESA 95, GFS 1986 a GFS 2001, [Online] 17. 12. 2017.
' LAJITKEPOVA, Eva. Verejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 96
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3.6.1 Pri¢iny aktivniho deficitu

Vseobecnym divodem aktivniho rozpoctového deficitu je aktivni rozhodnuti
vlady, které¢ zptisobi snizeni rozpoctovych piijmi nebo zvySeni vefejnych vydaji. Mezi
divody takovychto opatteni vlady mtize patfit:42

e rozlozeni disledkt vydajového Soku,
e rozloZeni danové zatéze,

e expanzivni fiskalni politika,

e vladni populismus.

Casovym rozlozenim vydajového $oku, kdy napiiklad dojde k rychlému nértistu
cen surovin, lze zamezit zvySeni dani pomoci deficitniho rozpoctu. Diky tomu Ize disledky
vydajoveého Soku rozlozit na vice generaci.43 Rozhodnuti o rozlozeni danové zatéze se tyka
napiiklad stavby nakladnych vetejnych projektl, jako jsou dalnice nebo Zeleznice. Jelikoz
se jedna o vefejné projekty, které budou slouzit budoucim generacim, neni vhodné, aby
byly financovany pouze soucasnymi danovymi poplatniky. V piipadé expanzivni fiskalni
politiky jsou zvySovany veiejné vydaje, ptipadné¢ dochazi ke snizeni dani, s cilem oziveni
ekonomiky. Vladni populismus se projevuje snahami ziskat politicky prospéch
prostiednictvim méné rozumnych ptic¢in vladnich rozhodnuti, které se projevuji vznikem
aktivniho rozpoctového deficitu. Obvykle se jedna o piedvolebni vladni rozhodnuti s cilem

naklonéni voli&t.**
3.6.2 Priciny pasivniho deficitu

Mezi vSeobecné ptiiny pasivniho rozpoctového deficitu lze zaradit takové
vlivy, které nejsou zavislé na rozhodnuti vlady a které zapfiiini sniZzeni rozpoctovych
Vst o r v ’ ot ’ ‘o , o . 45
piijml nebo zvyseni vefejnych vydaji. Jedna se zejména o tyto vlivy:

e hospodatsky pokles,

2 DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 55 - 56
4 KUBATOVA, K. ed. Uloha verejnych financi v feseni problémii a dopadii soucasné krize. 2011, s. 47

“DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni Krize. 2008, s. 55 - 56
* MAAYTOVA, A., OCHRANA, F., a PAVEL, J. Verejné finance v teorii a praxi. 2015, s. 185
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e niz§i spotieba,
e rust inflace,
¢ mimoiadné udalosti.
Vyse zminéné vlivy maji ndhodny ¢i cyklicky charakter a neptisobi tedy stale.
V piipadé¢ hospodaiského poklesu dochazi zejména v obdobi recese ke snizeni
snizené prijmy z dani ze spotfeby (spotiebni dan, DPH). S ristem inflace dochazi ke
zvySeni nakladl vetejnych organizaci spojenych se statnim rozpoctem napiiklad v podobé
vysSich cen za energie. Se vznikem mimotadnych udalosti (vale¢né konflikty, ptirodni
katastrofy) je spojeno zvyseni vetejnych vydaju na jejich odstranéni.*®
U ¢lenskych statt EU maji nicméné rozpoctové deficity trvaly charakter a z toho
davodu je zasadni pfi¢inou rozpoctového deficitu nartist irokl z vetejného dluhu. Pro
klasifikaci vladni fiskalni politiky bez vlivu urokt z vefejného dluhu se pouziva pojem
primarni deficit, ktery ve vypoctu v €asti rozpoctovych vydaji nepocita s témito uroky.
Z toho vyplyva, ze primarni dluh je pokazdé mensi nez skute¢ny deficit. Pokud je saldo
skutecného rozpoctu zaporné a saldo primarniho rozpoctu kladné, znamena to, ze skutecny

deficit je zapfi¢inén uroky z vefejného dluhu. *’
3.7 Disledky rozpocétového deficitu

Dopady rozpoctového deficitu lze rozdelit do dvou zdkladnich skupin. Prvni
skupinou jsou rozpoctové disledky, n€kdy oznafované také jako financ¢ni. Druhou

. . i1 s 1 , , « . 1, 48
skupinou jsou potom fiskalni disledky, které nesou také oznaceni makroekonomické.

*® MAAYTOVA, A., OCHRANA, F., a PAVEL, J. Verejné finance v teorii a praxi. 2015, s. 185
“"DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 54
“ DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize. 2008, s. 65
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3.7.1 Finan¢ni disledky rozpoctového deficitu

V kratkém obdobi jsou finan¢ni disledky deficitniho rozpoctu pozitivni, kdezto
v delsim obdobi jsou negativni. Kratkodobé je vyhodny rozpoctovy deficit zejména
z divodu, ze poskytuje moznost zjemnéni vladniho rozpoctového omezeni. Tento divod je
prospésny zejména v téchto pﬁpadech:49

e vliv silnych vnéjSich faktor v priibéhu rozpoctového obdobi,
e existence vynosnych vetfejnych investic.

V piipadé¢ vlivu silnych vnéjSich faktora v priabéhu rozpoctového obdobi jde
0 odstranéni negativnich dopadii Sokovych zmén. Jedna se o plisobeni silnych vnégjsich
faktori na vydajovou ¢i pfijmovou stranu rozpoCtu. EXistence vynosnych vefejnych
investic se tyka investic, u kterych je vynosova mira financované¢ho projektu vyssi, nez je
tirokové mira z dluhu.*

U obou vySe zminénych piipadt se jedna o docasné dopady a docasny deficit.
V piipad¢ kratkodobé fiskalni nerovnovahy nedochazi ke znaénym redlnym a budoucim
rozpo&tovym obtizim a oba p¥ipady jsou doprovazeny kladnym efektem.*

Deficitni financovani umoziuje u negativnich piijmovych Sokd, jako je napiiklad
recese a danova reforma, nepotfebnost vynuceného snizovani veiejnych vydajh.
U negativniho vydajového Soku, kterym mize byt napiiklad vale¢ny konflikt
a katastrofa, umoznuje deficitni financovani rozvrhnout dafové bfemeno v dase.”

Hlavnim dlouhodobym negativnim rozpoctovym disledkem je to, Ze je nutné jej
kryt, coz pfispiva u pievladajiciho dluhového kryti ke zvySujici se zatézi v podobé urok

a tudiz k ristu rozpo&tovych vydaji.>®

“ DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize. 2008, s. 65
Y DVORAK, P. Veiejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 65
' DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize. 2008, s. 66
2 DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize. 2008, s. 66
¥ DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 66
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3.7.2 Makroekonomické disledky rozpoc¢tového deficitu

Fiskalni disledky rozpoctového deficitu klasifikuji vliv rozpoctového deficitu na
zménu makroekonomickych ukazateld, jako je HDP, inflace, nezaméstnanost a platebni
bilance. Fiskalni disledky nicméné vyvolavaji velké diskuze a jsou velice diskutabilnim
okruhem fiskalni makroekonomie.>® Individualni nazory se li§i na zdkladé ekonomické
skoly, ke které se dany autor fadi. Nazory lze rozdélit na tfi hlavni teorie: >

e neoklasicka,
e keynesianska,
e neoricardianska.

Neoklasicka teorie makroekonomickych disledkli rozpoctového deficitu klasifikuje
dusledky negativné a ztoho divodu rozpoctovy deficit neschvaluje. Naproti tomu
keynesianska teorie klasifikuje makroekonomické disledky deficitu jako pozitivni a tudiz
je v nékterych ptipadech schvaluje. Ob&é zminéné teoric maji totozny nazor, ze rozpoctovy
deficit ma makroekonomické disledky. Neoricardianska teorie na druhé strané

prohlasuje, ze z rozpoctového deficitu nevyplyvaji Zadné makroekonomické disledky. %

3.8 Reseni veiejného dluhu

Zvysujici se urokové zatizeni v piipadé vetfejného dluhu znesnadnuje vytvofeni
vyrovnané¢ho rozpoctu v nasledujicich obdobich a v disledku toho vzbuzuje Usili vlady
snizovat vetejny dluh, ptipadné zmensit jeho podil na hrubém domacim produktu. Snizeni
vyse vefejného dluhu je mozné nasledujicimi dvéma zptisoby:>’

e pasivni zplsob, kdy na snizeni vefejného dluhu plsobi exogenni faktory bez

aktivnich zasahil vlady,

> OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. Verejny sektor a verejné finance. 2010, s. 142
% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 66 - 67
% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 66 - 67
> DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 139
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e aktivni zpasob, kdy vldda plsobi na snizovani vefejného dluhu

prostiednictvim hospodatsko-politickych prostredkd.
3.8.1 Vliv exogennich faktori na sniZovani verejného dluhu

Pro vladu nejvhodnéj$im faktorem, ktery ma vliv na snizeni podilu vefejného dluhu
na hrubém doméacim produktu, je tempo ekonomického ristu. Pokud je tempo
ekonomického ristu vyssi nez efektivni redlnd tirokova sazba v piipad¢ vefejného dluhu,
dochazi ke snizeni relativni vahy vefejného dluhu. V obdobi ristu a nizkych trokovych
sazeb mize byt snizeni relativni vahy vefejného dluhu velké.*®

Dal$im exogennim faktorem ovliviiujicim hodnotu vefejného dluhu je inflace.
| kdyz inflace neovliviiuje nominalni hodnotu vetejného dluhu a jeho podil na hrubém
domacim produktu, ma vliv na realnou hodnotu vefejného dluhu. Vyuziti inflace vladou
pro snizeni hodnoty svych zadvazki je nicméné omezené samostatnosti centralni banky.59

V neposledni fad¢ patii mezi exogenni faktory piisobici na velikost vefejného dluhu
snizeni zahrani¢niho vetfejného dluhu vétiteli, kdy dojde ke snizeni vysSe splatnych urokt
nebo k odpusténi dluhu. Ve skutecnosti dochazi vétSinou k prominuti sankénich troku,

které se vytvorily v obdobi problémi se spla'tcenim.60

3.8.2 Vliv vlady na sniZovani verejného dluhu

Vetejny dluh se stdva zdsadnim problémem vyZadujicim aktivni vladni ptsobeni ve
chvili, kdy dojde k nadmérnému tempu ristu jeho podilu na hrubém domacim produktu.
K takové situaci mlze dojit za prvé vlivem zvySujici se zatéze trokovych plateb na
vydajové strané rozpoctu. Za druhé se mlize jednat o strach z piekroceni podilu vetejného
dluhu na hrubém domacim produktu nad urcitou hranici, kdy ztrati soukromy sektor jistotu

ve zpusobilost vlady Fidit dluh.®*

8 DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a finanéni krize. 2008, s. 139
% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. 2008, s. 140
% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. 2008, s. 140
S DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. 2008, s. 141
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V piipadé slabého pisobeni exogennich faktor je nutny aktivni zasah vlady pro
snizeni podilu vetejného dluhu na hrubém doméacim produktu. Vldda se nicméné
k takovym zasahtim stavi obvykle neochotné a chybi ji dostate¢né silny podnét. Zminéna
neochota vlady prifeseni dluhovych problému je zplisobena zejména nasledujicimi tfemi
Ciniteli:*?

e ohrani¢eny vladni horizont,
e tlaky lobbistickych skupin,
e neoblibenost hospodaisko-politickych opatieni.

Prvni zminény Cinitel omezené¢ho vladniho horizontu souvisi s omezenou délkou
volebniho obdobi, kdy feSeni dluhového problému vyzaduje dlouhodoby vyhled. Dalsi
¢initel je spojen s vyvijenym tlakem skupin, které maji prospéch z redistribuce financnich
prostiedkd, v souvislosti s vefejnym dluhem. Posledni uvedeny ¢initel neoblibenost
hospodarsko-politickych opatfeni souvisi se zhorSenim popularity vlady zavedenim

radikélnich opatteni snizujici relativni podil vefejného dluhu.®
3.8.3 Rozpoctové reSeni verejného dluhu

Nejvhodngjsim prostfedkem pro snizeni relativniho podilu vetejného dluhu je
uplatnéni rozpoctového teseni, které ma za cil snizeni vefejného dluhu pomoci statniho
rozpocCtu. Verejny dluh je tudiz splacen prosttednictvim rozpoctovych piebytkt. K docileni
ucinného snizeni relativniho podilu vetfejného dluhu je nutné dosazeni vysokého
rozpo&tového piebytku, ktery je navic dlouhodoby.®

S ohledem na redistribucni dopady vydajovych Skrti nebo zvySeni dani dochézi
K politickému odporu. V situaci slabé politické pozice vlady je obtizné tento odpor
pieklenout. Kromé toho pouziti fiskalni restrikce mize vést k ndrlstu nezaméstnanosti.

Pokud se tempo rustu produktu snizi pod troven primérné urokové miry v piipadé

2 DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. 2008, s. 141
% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. 2008, s. 141
% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. 2008, s. 141
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emitovanych vladnich dluhopist, tak je kladny efekt rozpoctového piebytku na snizeni

vefejného dluhu vyloucen.®

3.8.4 Pausalni kapitalova davka

ucinky, které jsou spjaty s piimymi i neptimymi danémi. Zpravidla je doporucovana
pausalni kapitdlova davka, kterd je uloZena jednordzové. Vynosy z této davky jsou
nasledné pouzity na splaceni ¢asti vefejného dluhu. UloZeni jednorazové kapitalové davky

miZe nicméné zplsobit strach z jejiho op&tovného pouziti v budoucnosti.®
3.8.5 Uziti vynost z prodeje statniho majetku

Z kratkodobého hlediska rychlého snizeni relativniho podilu vefejného dluhu je
atraktivni vyuzit vynosy z prodeje majetku ve vlastnictvi statu, kdy se jednd o tzv.
privatizaci. Podstatné vyznamny vliv zaujimala privatizace u ¢lenskych zemi Evropské
unie v 90. letech minulého stoleti pro napInéni maastrichtskych kritérii. Nicméné ve

srovnani s kratkodobym vlivem privatizace je jeji dlouhodoby vliv vétSinou nega‘[ivni.67

3.8.6 Administrativni rFeSeni verejného dluhu

Extrémnim piipadem feSeni vefejného dluhu se jevi jeho administrativni uplné
zruSeni nebo jednordzové snizeni. Situace pouziti tohoto zplisobu feSeni dluhového
problému nejsou v minulosti neobycejné a mohou se tykat i rozvinutych zemi. Naptiklad
ve 40. letech devatenactého stoleti byly individualni americké staty nuceny hradit vlastni
dluhy v dolarech, kdy hodnota t&chto dolart byla vyznamné vy3si nez v dobé pajeky.®®

Stanoviska k tomuto zpusobu feSeni vefejného dluhu jsou rizna, jedna se ale

bezpochyby o velice nebezpecny krok, jenz oteviené zplisobuje Skody drzitelim vladnich

% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize. 2008, s. 142
% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize. 2008, s. 142
S DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. 2008, s. 143
% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 143 - 144
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dluhopisti. S ohledem na pievedeni dluhového zatizeni na drzitele dluhu dochazi ke snizeni
spolehlivosti existujici vlady a zietelné se zhorSuje schopnost dalSich emisi vladnich

dluhopisi.*
3.8.7 Neschopnost vlady dodrzet své zavazky

Castka, kterou musi zaplatit vlada z hlediska splatnych emisi vladnich dluhopisi,
muze byt kryta z dalSich emisi. Vzhledem k této moznosti by se mohlo jevit, ze se vlada
nedostane do situace, kdy nebude schopna dodrzet své zavazky. Zminé€na moznost
financovani vetejného dluhu je vSak podiizena tomu, zda bude trh ochotny nakupovat novée
emitované vladni dluhopisy, Pokud by doslo vtomto piipadé ke snizeni vérohodnosti
vlady, nemuselo by dojit k naslednému tuspéSnému umisténi nové emise vladnich
dluhopistt na trh. Obdobnd situace nastala v 80. letech minulého stoleti naptiklad
v Mexiku, kdy v disledku toho doglo ke globalni dluhové krizi.”

Jestlize zemé neni schopna dodrzet své zéavazky, dochazi vzdy k zdsadnim
dopadiim na finan¢ni systém zem¢ a na investory. Konkrétné se jednd o situaci, kdy zemé
neni schopna splatit v obdobi splatnosti splatku jistiny zahrani¢niho nebo domaciho

vefejného dluhu, eventualng uroky z vefejného dluhu.”

% DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. 2008, s. 144
" DVORAK, P. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. 2008, s. 144
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5 Fiskalni politika

Rozpoctova a fiskalni politika jsou vefejné politiky, diky kterym vlada uskutecniuje
programové cile. V pfipadé rozpocétové politiky vlada upfednostiiuje alokacéni
a redistribu¢ni funkci. U fiskalni politiky dava vlada ptednost v piipadé vefejnych financi
stabiliza¢ni funkci. Nastrojem obou zminénych politik je zejména statni rozpo(:e‘[.72

Fiskalni politika je nastrojem hospodaiské politiky, kdy jde o imyslnou ¢innost
vlady, ktera vyuziva pfijmy a vydaje pro povzbuzeni nebo utlumeni ekonomiky. Cilem
fiskalni politiky je stabilni makroekonomicky vyvoj. V souvislosti s vefejnymi piijmy se
casto mluvi o velikosti dani a vy$i zdanéni. Ptiinou je, ze velikost dani a vySe danové
sazby ovliviiuje chovani trznich subjekti.”

Nastroje fiskalni politiky maji za cil povzbudit ekonomicky rlst a ptirozenou miru
nezamé&stnanosti. Fiskalni opatieni podle charakteru maji nasledujici dvé podoby:"*

e diskre¢ni opatient,
e vestavéné stabilizatory.

Diskre¢ni opatieni oproti vestavénym stabilizdtoriim odpovidaji na kratkodobé
vykyvy v ptipadé¢ rovnovazného produktu, cenové hladiny a zaméstnanosti. Obvykle se
jedna o jednorazova opatieni, u kterych je nutny souhlas naptiklad Poslanecké snémovny.
Do diskre¢nich opatieni 1ze zahrnout vefejné prace, zmény vyse vydaji pro statni spravu,
vydajové programy a programy pro vytvofeni novych pracovnich mist, které jsou
financovany vladou.”

Mezi nevyhody diskrecnich opatieni patii Casové zpozdéni mezi vznikem
pozadavku na uréité opatieni a naslednou realizaci daného opatieni. Casové zpozdéni se
sklada z prvotniho rozpoznavani, rozhodnuti a nasledného zavadéni diskre¢niho opatieni.
U rozpoznavani se jednd o zpozdéni mezi vznikem problému a momentem jeho rozeznani

tviirci fiskalni politiky. Casové zpozdéni rozhodnuti je dano nezbytnym &asem pro

? OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. Verejny sektor a veiejné finance. 2010, s. 75
® OCHRANA, F., PAVEL, I., VITEK, L. Verejny sektor a verejné finance. 2010, s. 75
" OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. Verejny sektor a verejné finance. 2010, s. 75
" OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. Verejny sektor a verejné finance. 2010, s. 75
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schvéaleni daného opatfeni vladou a parlamentem. Souvisi tedy s délkou legislativniho
procesu.”®

Vestavéné stabilizatory ucinkuji automaticky a v jejich pfipadé nemaji zadné
zpozdéni. Jejich charakter je dlouhodoby a v dlouhodobém ¢asovém horizontu jsou
pomérné stabilni. PouZivaji se zeyjména pro zajisténi efektivniho vyuzivani vyrobnich
zdrojii. V obdobi recese plisobi vestavéné stabilizatory expanzivng, kdy se jedna napiiklad
0 navyseni podpor v nezaméstnanosti. V dobé konjunktury ptisobi naopak restriktivng, kdy
jde naptiklad o ptfesunuti do danovych péasem s vy$§i danovou sazbou. Zminéna
proticyklicka opatieni vestavénych stabilizatord funguji pouze v piipadé relativné stabilni
cenové hladiny. DalSimi vestavénymi stabilizatory jsou progresivni zdanéni, socidlni
transfery, davky a pojisténi v nezaméstnanosti.”’

Déle je moZné Clenit nastroje fiskalni politiky podle toho, zda jsou uskute¢nény na
piijmové Ci vydajové strané. Takové Clenéni je nasleduj ci:"®

e vydajové nastroje,
e pfijmové nastroje.

Vydajové nastroje ovliviiuji vydajovou stranu rozpoctu a rozdélujeme je na
transferové platby a vydaje na nadkup zbozi a sluzeb. Transferové platby navySuji
disponibilni dichod u domacnosti, a diky tomu se zvysuje jejich spotieba. Z fiskalniho
hlediska jsou transferové platby zapornymi danémi. Mezi transfery patii napiiklad socialni
a nemocenské davky. Dalsimi transfery jsou vydajové programy, do kterych spada
naptiklad rekvalifikace. Tyto programy jsou vétSinou realizovany v ndvaznosti na prib&h
hospodatského cyklu.”

Piijmové néstroje maji vliv na pfijmovou stranu rozpoctu a lze do nich zatadit

zmény dani, které nasledné ovlivituji agregatni poptavku nepiimo pomoci svého piisobeni

® OCHRANA, F., PAVEL, I., VITEK, L. Verejny sektor a veiejné finance. 2010, s. 76
""OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. Verejny sektor a veiejné finance. 2010, s. 76
® OCHRANA, F., PAVEL, I., VITEK, L. Verejny sektor a veiejné finance. 2010, s. 77
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na troven investic a spotfeby. Do téchto danovych zmén spadaji zmény v danich osobnich
diichodi a dichodi spolecnosti.®

Vsechny zminéné nastroje fiskdIni politiky maji makroekonomicky vliv, kdy ptisobi
na agregatni poptavku. Pokud se jedna o uzavienou ekonomiku, tak plati:*

AD=C+I1+G
o C - soukroma spotieba,
o | - soukromé investice,
o G - vladni vydaje.

Podle elementdrniho modelu makroekonomické rovnovahy je ekonomika
Vv rovnovaze za predpokladu, ze hruby doméaci produkt (Y) je roven agregatni poptavce
(AD). Jde tedy o stav, kdy veskeré vyprodukované mnozstvi je zdroven spotfebovano
a plati:

Y =AD
Pro otevienou ekonomiku plati nasledujici vztah:
AD =C+1+G+nX
o nX - Cisty export.

Na zménu realného produktu mize mit vliv jednotkova zména dani nebo vladnich
vydajti. Velikost zmény je zjiStovana pomoci multiplikatort, kdy se jedné o multiplikacni
efekt fiskalni politiky. Tento efekt je mozné sledovat v piipadé uzaviené i1 oteviené
ekonomiky. V obecném pojeti multiplikator udava zménu endogenni proménné (AN)
vyvolanou jednotkovou zménou exogenni veli¢iny (AX). Multiplikator (k) je potom mozné
vyjadiit:

_dN
dX

Multiplikatory fiskalni politiky urcuji zménu realného produktu za jednotkové

k

zmény danovych pfijmli nebo vladnich vydaji. Samotna multiplikace je déna tim, Ze

zvySenim (ptipadné sniZenim) vetejnych vydaji ¢i danovych pifijmd o jednotku dojde ke

% OCHRANA, F., PAVEL, I., VITEK, L. Verejny sektor a verejné finance. 2010, s. 77
8. OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. Verejny sektor a verejné finance. 2010, s. 77
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zvySeni (nebo snizeni) agregatni poptavky o vice nez jednotku. Pro klasifikaci u¢innosti
fiskalni politiky jsou vyuZzivany tfi druhy multiplikatori fiskalni politiky:®®
e vydajovy multiplikator,
e danovy multiplikator,
e multiplikator vyrovnaného rozpoctu.
Vydajovy multiplikdtor pro uzavienou ekonomiku udavéd navySeni realného

produktu pfi zvySeni vefejnych vydaji o jednotku. Vydajovy multiplikator ma tvar;®

dy = X dG

(1-b)
o b - mezni sklon ke spotiebé.

Danlovy multiplikator udava snizeni produktu v dasledku zvySeni dan¢ o jednotku.
Navyseni dani pfispiva ke snizeni redlného produktu, tudiz se jednd o demultiplikator.
Dainovy multiplikator je charakterizovan vztahem:®®

—b
(1-b)

dY = X dt

o - pausilni dan.

Multiplikator vyrovnaného rozpoétu stanovuje zvyseni (sniZeni) produktu v situaci,
kdy je zvySeni (sniZzeni) vefejnych vydaji vyrovnano zvySenim (snizenim) dani. Pro tuto
situaci plati nasledujici vztah:®

dG =dt

Jelikoz je vydajovy multiplikdtor vyssi nez danovy multiplikator, tak v ptipadé

zvySeni vladnich vydaji krytych navySenim dani dojde ke zvySeni produktu a naopak.

Multiplikator vyrovnaného rozpoc¢tu ma tvar:®’

_(1-b)

—(1_b)><dG=1
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V piipad¢€ oteviené ekonomiky je u¢inek multiplikatorii zpochybnén ditvody, které
uvadi, Ze rist vladnich vydaji v p¥ipadé malych otevienych ekonomik (napiiklad CR)
obvykle vede k rustu importu. Rist importu ma poté vliv na zménu kritéria multiplikatoru
u oteviené¢ ekonomiky. Konkrétné¢ dojde ke zméné hodnoty mezniho sklonu k importu
atim dojde ke snizeni hodnoty multiplikatoru. Dal§im divodem zpochybnéni ucinku
multiplikatort je, ze investi¢ni vydaje jsou negativné zavislé na realné irokové mire, kdy
se zvySenim redlné¢ urokové miry dojde ke sniZeni investicnich vydaji a néaslednému
poklesu produktu. NavySenim vefejnych vydaji mize dojit k vytvofeni deficitd
u vefejnych rozpocti a ty jsou casto vyporddany dluhovym financovanim. ZvysSeni
urokovych sazeb mize byt zpisobeno emisi statnich dluhopisti a disledkem toho dochéazi
ke sniZzeni agregatni poptavky a investicnich vydaji. Pokud by byl deficit financovan
pifijmovou fiskalni restrikci (naptiklad zvySeni dani), dojde k poklesu disponibilniho
diachodu ekonomickych subjektl a poté ke snizeni investicnich vydaji a spotieby. 88

Fiskalni politiku z hlediska typového tfidéni Ize rozdélit na nasledujici typy: 89

e cxpanzivni,
e restriktivni.

Expanzivni fiskalni politika se pouziva pro povzbuzeni ekonomiky. Dusledkem
expanzivni fiskdlni politiky je deficitni rozpocet. K uskuteCnéni expanzivni fiskalni
politiky se pouziva kombinace ptimych a nepiimych ndstroji. Pfimym nastrojem je
navyseni vladnich vydaji. Neptimym néstrojem je sniZeni dani.*

Expanzivni fiskélni politika znaci rist agregatni poptavky, tedy i produktu, pomoci
zmén individualnich poloZek agregatni poptavky, kdy se jedna o:*
e zvySeni soukromé spotieby,

e zvySeni soukromych investic,

e zvySeni vladnich vydaji.

% OCHRANA, F., PAVEL, I., VITEK, L. Verejny sektor a veiejné finance. 2010, s. 79
8 BUCHTA, P. Verejné finance. 2016, s. 111
% BUCHTA, P. Verejné finance. 2016, s. 111
* OCHRANA, F., PAVEL, I., VITEK, L. Verejny sektor a veiejné finance. 2010, s. 79
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Ke zvyseni soukromé spotieby prispiva rast transferovych plateb nebo pokles
danové zatéze. Nartstu soukromych investic je dosahovano prostiednictvim nardstu
ucelovych dotaci nebo snizenim danové zatéze. V ptipadé zvySeni vladnich vydaja se
jedna o formu pfimého ovliviiovani. %

Cilem expanzivni fiskdlni politiky je pokles miry nezaméstnanosti a navySeni
produktu. Dopadem za tento typ politiky je obvykle nartist inflace. Aplikace expanzivni
politiky ptipada na obdobi, kdy se ekonomika nachazi v recesi a je pod hranici svych
produk¢nich moznosti: %

Y*—Y >0

Restriktivni fiskalni politika je protikladem expanzivni fiskalni politiky. Pouziva se
v ptipadech, kdy je vhodné utlumit ekonomicky vyvoj, ptipadné snizit statni dluh. Dopad
restriktivni fiskalni politiky je pfebytek statniho rozpoctu. Do pfimych nastroji spada
snizeni vladnich vydaji. Neptimym ndstrojem je zvySeni dani.®

Restriktivni fiskalni politika se vyznacuje omezenim a piipadnym zmenSenim
agregatni poptavky, diky ¢emuz dojde i k omezeni rstu produktu za zmény individudlnich
polozek agregatni poptavky. Pokud aktualni produkt piesdhne potencialni produkt, vznikla
mezera mezi témito produkty je nazyvana inflacni mezerou a vyznacuje se zietelnym
zvySenim cenové hladiny. V ptipad¢ inflaéni mezery dochéazi k ptfetézovani vyrobnich
faktorti a jedna se o tzv. piehfatou ekonomiku. S rastem aktualniho produktu roste uroven
cenové hladiny. Fiskalni restrikce je tudiZ p¥ijatelna za situace:*

Y*<vY

Ve skutecnosti zpravidla dochdzi k vyuzivani kombinace prostiedkll expanzivni
a restriktivni politiky. K prvnimu zfetelnému pouziti fiskalni politiky doSlo po svétové
hospodaiské krizi v letech 1929 - 1933 ve Spojenych statech americkych pod ndzvem New
Deal. Pro znazornéni keynesianského pojeti fiskalni politiky se pouziva model AD-AS

a model IS-LM, ktery mize byt doplnény o kiivku BP v pfipadé oteviené ekonomiky.

%2 OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. Verejny sektor a verejné finance. 2010, s. 79
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Bézny model IS-LM je staticky a linearni. Na posun kiivky IS ma vliv fiskdlni politika
ajedna se o kfivku zndzoriujici rovnovahu na trhu statkli a sluzeb. Sklon kiivky LM
urcuje ucinnost fiskalni politiky. V ptipadé modelu AD-AS urcuje ucinnost fiskalni
politiky sklon kiivky AS. Nésledujici graf uvadi podstatu modelu IS-LM.%

Graf 1 - Fiskalni politika v modelu IS-LM
i LM

NS,

W A Y
Zdroj: Vlastni zpracovani
Legenda ke grafu ¢islo 1:
e Y - produkt
e i-urokova mira
e |S" - fiskdlni expanze
e IS’ - fiskdlni restrikce
V piipadé vertikdlni kiivky by byla fiskdlni politika naprosto netc€inna, jelikoz
citlivost poptavky po penézich by byla nulova. Fiskalni expanze (kiivka IS™) a také fiskalni
restrikce (IS') by nemély vliv na zménu produktu. Také by v ptipadé vertikalni kiivky LM
dochazelo k tzv. vytésiiovacimu efektu, kdy zvySeni vladnich vydaji vede ke stejné
velkému snizeni soukromych vydaji.
Pokud je kiivka LM horizontalni, tak je fiskalni expanze (IS") a fiskalni restrikce

(IS") nanejvys ucinnd. Pouzitim fiskalni politiky nedojde ke zméné vySe trokové sazby

% OCHRANA, F., PAVEL, I., VITEK, L. Verejny sektor a veiejné finance. 2010, s. 80
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a vytésnovaci efekt neni zadny. Dochdzi vyhradné ke zméné produktu Y. Velikost této
zmény je mozné zjistit pomoci multiplikatoru.

Graf 2 - Fiskalni expanze v modelu AD-AS

P LRAS
SRAS
p: b
p1 ‘\\\ADz
NLAD:
v Y. Y Y

Zdroj: Vlastni zpracovani
Legenda ke grafu cislo 2:
e p - cenova hladina
e Y- produkt v obdobi 1
e Y, - produkt v obdobi 2
e AD; - agregatni poptavka v obdobi 1
e AD; - agregatni poptavka v obdobi 2
Vliv fiskalni politiky lze zobrazit i v modelu AD-AS, kdy kiivka AS reprezentuje
agregatni nabidku a kifivka AD vyjadfuje agregatni poptavku. VySe uvedeny graf uvadi
keynesianské pojeti ti¢innosti fiskalni politiky v piipadé, ze se ekonomika nachazi pod
hranici produkénich moznosti. Povzbuzenim agregatni poptavky (kfivka AD3) doslo ke
zvySeni produktu na novou uroven Y. V tomto piipad¢ je fiskalni politika uc¢inna, kdy
doslo ke zvySeni produktu a také k narGstu cenové hladiny. Zména produktu je vétsi nez

zména cenové hladiny.”’

" OCHRANA, F., PAVEL, I., VITEK, L. Verejny sektor a veiejné finance. 2010, s. 81
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6 Vlastni prace

V praktické &asti je nejprve popsan vyvoj statniho dluhu Ceské republiky za obdobi
1993 - 2016. V jednotlivych letech jsou zachyceny diivody zmény vyse statniho dluhu. Na
vyvoj statniho dluhu déle navazuje vyvoj salda statniho rozpoctu a struktura statniho dluhu
Ceské republiky. V dal§i &asti jsou u vybranych zemi Evropské unie popsany vyvoje
statnich dluhii za obdobi 1995 - 2016 na zdklad¢ metodiky Eurostatu. Dale je u téchto zemi
popsan vyvoj struktury statnich dluhti za obdobi 1999 - 2010 podle metodiky OECD. Poté
je na zdkladé¢ metodiky Eurostatu porovnan vyvoj statnich dluhii vybranych zemi se
statnim dluhem Ceské republiky. Vybranymi zemémi jsou Estonsko, Slovensko, Némecko
a Recko. Po provedeném srovnani obsahuje vlastni prace predikci budouciho vyvoje
statnich dluhi u vybranych zemi. V posledni ¢asti vlastni prace jsou uvedeny navrhy feseni

snizovani statniho dluhu.

6.1 Statni dluh v CR a ve vybranych zemich EU

6.1.1 Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky v letech 1993 - 2016

Rok 1993
Velikost statntho dluhu Ceské republiky k 31. 12. 1992 &inila 24,2 mld. Kg.

K 1. 1. 1993 byl statni dluh ve vysi 162,8 mld. K¢ a v porovnani se stavem koncem roku
1992 byl ptiblizné 6,7 krat vyssi. Toto navySeni bylo zplisobeno zejména pievzetim dvou
tfetin vnitinich a zahraniénich zdvazku ¢eskoslovenské federace o velikosti 78,6 mld. K&
apievzetim 49,6 mld. K& zahrani¢nich zavazkti Ceskoslovenské obchodni banky
spojenych s politickymi rozhodnutimi do roku 1989. V neposledni fad¢ bylo navySeni
zpuisobeno primym tvérem o velikosti 10,4 mld. K¢.*®

Béhem roku 1993 byl statni dluh stabilizovan a doslo ke snizeni pfechodného dluhu

v podobé statnich pokladni¢nich poukazek. Tento prechodny dluh kryl kratkodobé schodky

B PALAN, J. Wyvoj statniho dluhu, dluhu verejnych rozpoctii, statniho rozpoctu CR a HDP
v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091).s. 3
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statniho rozpoctu a byl vyrovnan diky piebytkovému rozpoctu za rok 1993. Velikost

statniho dluhu na hrubém domacim produktu za rok 2013 &inila 15,6 %.%

Rok 1994

V roce 1994 byla pro ftizeni statniho dluhu vyuzita sekuritizace, kdy se jedna
0 zménu piimych bankovnich Gvérd a zahrani¢nich statnich dluhopisi. Vyznam
sekuritizace v ptipad¢ statniho dluhu se zaklada na urokovych tsporach obsluhy dluhu.
Urokové zatizeni je totiz obvykle niz§i u revolvingovych emisi statnich pokladni¢nich
poukézek nez u piimych bankovnich uvéri. V tomto roce doSlo k emisi statnich dluhopist
v celkové vysi pfiblizné 15,5 mld. K¢, kdy 11,8 mld. K& piispélo na uhrazeni ptimych
bankovnich uvért. V prabehu roku 2014 doslo k absolutnimu zmenseni statniho dluhu. Ke
konci roku 2014 ¢inil statni dluh 157,3 mld. K& Ve srovnani s rokem 2013 doslo ke
snizeni podilu statniho dluhu na hrubém domacim produktu o 2,3 procentniho bodu na
13,3 %. '

Rok 1995

V prabehu roku 1995 byla nadéle pouzivana sekuritizace statniho dluhu, pricemz se
jeji rozsah navysil prakticky dvojnasobné a doslo tak k rychlejSimu snizovani ptimych
bankovnich uvérit u domacich bank. Ke kryti pfechodnych schodkt statniho rozpoctu a ke
snizovani statniho dluhu dochazelo nadale k emisi statnich pokladni¢nich poukazek
a statnich dluhopisi. Béhem roku byl statni dluh sniZzen o 2,9 mld. K¢. SniZeni bylo
zpusobeno zejména pouzitim sumy 1,6 mld. K¢ z piebytkového rozpoctu roku 1994 na
splaceni piimych tvéri u Ceské narodni banky. Daldim diivodem sniZeni statniho dluhu

byl ptihodny vyvoj devizovych kurzl cizich mén v poméru k ¢eské koruné. Na konci roku

¥ PALAN, J. Wyvoj statniho dluhu, dluhu verejnych rozpoctii, statniho rozpocétu CR a HDP
v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091).s. 4

0 PALAN, I. Wyvoj statniho dluhu, dluhu verejnych rozpoctii, statniho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 4
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1995 ¢Cinil statni dluh celkem 154,4 mld. K& Oproti predeslému roku 1994 se podil

statniho dluhu na hrubém doméacim produktu sniZil o 2,8 procentniho bodu na 10,5 %.*"*

Rok 1996

Stejné jako v predchozich letech i v pribéhu roku 1996 dochazelo ke kryti
prechodnych schodkl statniho rozpoctu a ke snizovani statniho dluhu prostiednictvim
emise statnich dluhopist a statnich pokladni¢nich poukazek. V porovnani s rokem 1995
doslo ke snizeni podilu statniho dluhu na hrubém domécim produktu o 1,3 procentniho
bodu na 9,2 %. Oproti piede$slému roku doslo k mirnému navySeni statniho dluhu

0 0,8 mld. K& na hodnotu 155,2 mid. K&.1%2

Rok 1997

V roce 1997 se poprvé zvysil podil statniho dluhu na hrubém doméacim produktu
oproti pfedchozimu roku o 0,4 procentniho bodu na 9,6 %. Diivodem zvySeni byl zejména
schodkovy statni rozpocet. Dalsi pfiCinou zvySeni byly kurzové vlivy zplsobené
uvolnénim fluktuacniho pasma pohybu kurzu ceské koruny. V piipadé zahrani¢niho
statniho dluhu v podobé ptimého dluhu statu v cizich ménach zpusobily kurzové rozdily
navySeni statniho dluhu o piiblizn¢ 5,6 mld. K¢&. V neposledni fadé se na zvySeni statniho
dluhu podilela emise statnich dluhopistt z divodu povodni o zhruba 2,9 mld. K¢. Timto
rokem zacCina nepfizniva tendence vyvoje podilu statniho dluhu na hrubém domacim
produktu a kazdy dal$i rok dochazi k navySeni statniho dluhu. Za rok 1997 ¢inila kone¢na

vyse statniho dluhu 173,1 mld. K&.'*®

YN PALAN, 1. Wyvoj stdtniho dluhu, dluhu veiejnych rozpocti, statniho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). 5. 5

Y2 PALAN, 1. Wyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpocti, statniho rozpocétu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 5

% PALAN, I. Wyvoj statniho dluhu, dluhu veiejnych rozpocti, statniho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 6
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Rok 1998

Oproti ptedeslym rokiim doslo v roce 1998 ke zfetelnému nartstu statniho dluhu.
Dtivodem byl zejména zvysSeny schodek statniho rozpoc¢tu. Ve srovnani s predchozim
rokem 1997 doslo k navyseni podilu statniho dluhu na hrubém domécim produktu

0 0,6 procentniho bodu na 9,8%. Za rok 1998 byla vyse statniho dluhu 194,7 mld. K&.**

Rok 1999

V priabehu roku 1999 doslo k vyraznému navySeni a zrychleni riistu statniho dluhu.
Podil statniho dluhu na hrubém domacim produktu v roce 1999 ¢inil 11 %, coZ byl nartist
0 1,2 procentniho bodu. Diivodem rustu statniho dluhu v tomto roce byl zejména schodek
statniho rozpoctu. V piipadé emise statnich dluhopisii pro sniZeni statniho dluhu byla cast
vynosu piiblizné 1,4 mld. K¢ vyuzita k odstranéni krize v Kosovu. Na konci roku 1999
byla velikost statniho dluhu 228.,4 mld. K&.!%

Rok 2000

V roce 2000 pokracoval trend zietelného rastu statniho dluhu. Oproti roku 1999 byl
absolutni ptirtstek statniho dluhu 60,9 mld. K¢, coz ¢inilo navyseni o 26,7 %. Statni dluh
se podilel na hrubém domacim produktu 13,2 %, coz predstavovalo nariast
0 2,2 procentniho bodu. Diivodem ristu statniho dluhu byl predevsim schodkovy statni
rozpocet, ktery vedl ke zvySeni pfechodného dluhu. Ptiblizné 15,3 mld. K¢ vynosi z emise
statnich dluhopist bylo pouZito k zaplaceni ztraty Konsolida¢ni banky, dale jako
kompenzace subjektiim postizenych suchem a k odstranéni krize v Kosovu. Kone¢ny stav

statniho dluhu v roce 2000 ¢inil 289,3 mld. K. 1%

Y PALAN, 1. Wyvoj statniho dluhu, dluhu verejnych rozpocti, statniho rozpocétu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 6

% PALAN, 1. Wyvoj statniho dluhu, dluhu veiejnych rozpocti, statniho rozpocétu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 6

% PALAN, I. Wyvoj statniho dluhu, dluhu veiejnych rozpocti, statniho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091).s. 7
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Rok 2001

Béhem roku 2001 doslo k navyseni vnitfniho statniho dluhu a sniZzeni zahrani¢niho
statniho dluhu. Ve srovnani s pfedchozim rokem doslo k absolutnimu navyseni statniho
dluhu o 57,7 mld. K¢. Stejné tak doslo ke zvySeni podilu statniho dluhu na hrubém
domacim produktu o 1,5 procentnich bodid na 14,7 %. Divodem tohoto navySeni byl
hlavné schodek statniho rozpoctu. Z vynost emise statnich dluhopist bylo uhrazeno
pfiblizné 27,6 mld. K& k pokryti ztrdt Konsolidaéni banky a na kompenzace pro
zemédeélské subjekty postizené suchem bylo vynalozeno témér 4,2 mld. K¢&. Pro
Zajistovaci fond druzstevnich zaloZen byla vynaloZena finan¢ni pomoc ve vysi pfiblizné
5 mld. K¢ a kolem 4,6 mld. K& z vynosi emise statnich dluhopistt bylo vyuzito ke kryti
pfimého zahrani¢niho dluhu Némecku. Statni dluh za rok 2001 byl ve vysi 345 mld. K&

Rok 2002

Absolutni navySeni statniho dluhu v roce 2002 ¢inilo 50,9 mld. K¢, coz znaci
relativni narast statniho dluhu oproti predeslému roku o 14,8 %. Stejné jako v predeslych
letech doSlo ke =zvySeni podilu statniho dluhu na hrubém domacim produktu
0 1,4 procentnich bodid na 16,1 %. NarGst vnitiniho statniho dluhu byl spojen se
schodkovym statnim rozpoctem. Oproti tomu navySeni zahrani¢niho statniho dluhu bylo
ovlivnéno obzvlast uvérem od Evropské investicni banky, ktery byl vyuzit na vystavbu
dalni¢niho obchvatu Plzn€. Vynosy z emise statnich dluhopist byly vyuzity na zaplaceni
ztrdt Ceské konsolidaéni agentury, kterd byla diive Konsolidaéni bankou. Déle byly
vynosy z dluhopisti pouzity ve formé finan¢ni pomoci Zajistovacimu fondu druZstevnich
zalozen a také ke kryti vydaji spjatych s piisobenim 6. polni nemocnice v Afghdnistanu.

Na konci roku 2002 ¢inil statni dluh 395,9 mld. K18

Y PALAN, 1. Wyvoj statniho dluhu, dluhu veiejnych rozpocti, statniho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 7

% PALAN, I. Wyvoj statniho dluhu, dluhu veiejnych rozpocti, statniho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091).s. 7
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Rok 2003

V priibéhu roku 2003 doslo k absolutnimu zvySeni statniho dluhu o 97,3 mld. K¢,
kdy se jednalo o nejvétsi meziro¢ni prirtstek od roku 1993. Vnitini statni dluh se zvysil
0 93,2 mld. K¢ a zahrani¢ni statni dluh se navysil o 4,1 mld. K¢. Podil statniho dluhu na
hrubém domacim produktu byl 19,1 %, kdy doslo oproti pfedeslému roku k nartstu tohoto
podilu o 3 procentni body. Zvyseni statniho dluhu bylo opét zptisobeno schodkem statniho
rozpoCtu a v neposledni fadé ptijékou od Evropské investi¢ni banky. Zminéna pijcka byla
hlavné pouzita K odstranéni Skod po povodnich, pro Masarykovu univerzitu v Brné a na
vystavbu dalnicnitho obchvatu Plzngé. Koncem roku 2013 byl statni dluh ve vysi

493. mld. K¢&.1%°

Rok 2004

Absolutni ptirtstek statniho dluhu za rok 2004 byl 99,7 mld. K¢, coz piedstavovalo
navySeni oproti piedeslému roku 2013 o 20,2 %. Zarovenl Slo o nejvyssi piirtistek za
obdobi od roku 1993. Zminény ptirtistek se sklddal z navySeni vnitiniho statniho dluhu
0 42,7 mld. K¢ a zaroven ze zvySeni zahrani¢niho statniho dluhu o 57 mld. K¢. ZvySeni
statniho dluhu bylo zptisobeno schodkem statniho rozpoctu a rovnéz pijckou od Evropské
investi¢ni banky ve vyS§i pfiblizn¢ 9 mld. K¢. Pajcka byla pouzita pro odstranéni $kod
v dasledku povodni a na prevenci povodni. Dale byla pijcka vyuzita na stavbu obchvatu
Plzné, stavbu dalnice D8 a pro Masarykovu univerzitu v Brné€. Podil statniho dluhu na
hrubém domacim produktu byl 21,1 %, kdy doslo ke zvySeni o 2 procentni body ve
srovnani s rokem 2003. Na konci roku 2004 ¢inil statni dluh 592,9 mid. Ke. 10

Rok 2005

V pribéhu roku pokracoval nastoleny trend zvySovani statniho dluhu. Absolutni

meziro¢ni piirtistek za rok 2005 ¢inil 98,3 mld. K¢ a jednalo se tak o navySeni statniho

9 PALAN, 1. Wyvoj statniho dluhu, dluhu veiejnych rozpocti, statniho rozpocétu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 8

"0 PALAN, I. Wyvoj statniho dluhu, dluhu verejnych rozpocti, statntho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 8
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dluhu ve srovnani s predeslym rokem o 16,6 %. Statni dluh se v tomto roce podilel na
hrubém domécim produktu 23,1 %, kdy tak doslo k navySeni o 2 procentni body.
Meziro¢ni prirustek se skladal z navySeni vnitfniho statniho dluhu o 59,2 mld. K¢
a zvySeni zahrani¢niho statniho dluhu ve vysi 39,1 mld. K¢. Obdobné jako v piedchozich
letech bylo zvySeni statniho rozpoctu ovlivnéno zejména schodkovym statnim rozpoctem.
Dalsi ptfi¢inou navySeni statniho dluhu bylo zaplaceni Castecné ztraty ve vysi ptiblizné
30 mld. K& u Ceské konsolidagni agentury. V neposledni fadé ke zvyseni statniho rozpoétu
v roce 2005 ptispéla tvorba rezervy za rok 2004 pro prevedeni kladného rozdilu v ptipadé
piijml z pojistného a vydaji na diichodové pojisténi o velikosti zhruba 8,3 mld. K¢. Za rok

2005 &inila velikost statniho dluhu 691,2 mld. K&.**

Rok 2006

V roce 2006 nadale dochdzelo k navySovani statniho dluhu. Meziro¢ni piirastek
statniho dluhu za rok 2006 byl 111,3 mld. K¢, coz predstavovalo navyseni statniho dluhu
oproti roku 2005 o0 16,1 %. Takto vysoky pfiristek statniho dluhu bylo nejvyssi od roku
1993. Stézejni pticinou byl schodek statniho rozpoctu. Mezi dalsi diivody takto vysokého
meziroéniho piirGstku patfilo zaplaceni Gasteéné ztraty Ceské konsolida¢ni agentury
0 velikosti piiblizn¢ 20 mld. K¢. Obdobné jako v pfedchozich letech doSlo k navySeni
podilu statniho dluhu na hrubém domacim produktu o 1,7 procentnich bodli na 24,8 %.
Kone&na vyse statniho dluhu v roce 2006 byla 802,5 mld. K¢&.*?

Rok 2007

V pritbéhu roku 2007 nadale pokracoval trend navySovani statniho rozpoctu, ktery
zapocal v roce 1997. V tomto roce se statni dluh navysil o 89,8 mld. K¢, coz Cinilo narist
oproti piedeslému roku o 11,2 %. Navyseni se skladalo ze zvySeni vnitiniho statniho dluhu

o 88,4 mld. K¢ a zvySeni zahrani¢niho statniho dluhu o 1,4 mld. K& Znovu byl hlavni

W PALAN, I. Wyvoj statniho dluhu, dluhu verejnych rozpocti, statniho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091).s. 8,9

Y2 PALAN, I. Wyvoj statniho dluhu, dluhu veiejnych rozpocti, statniho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 9
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pri¢inou schodek statniho rozpoctu. Na zvyseni statniho dluhu se také podilelo uhrazeni
astené ztraty Ceské konsolidaéni agentury ve vysi 13,2 mld. K&. Statni dluh se v roce
2007 podilel na hrubém doméacim produktu 25,1 %, kdy doslo k navyseni o 0,3 procentni
body oproti roku 2006. Na konci roku 2007 &inila vyse statniho dluhu 892,3 mld. K&.'*

Rok 2008

V roce 2008 doslo ke zvySeni statniho dluhu o 102,2 mld. K¢, cozZ Cinilo meziro¢ni
narist oproti roku 2007 o 11,4 %. Pti navySeni celkového statniho dluhu se zvysil vnitini
statni dluh o 39,9 mld. K¢ a zahrani¢ni statni dluh o 62,3 mld. K¢. Zasadni roli ve
zminéném navyseni statniho dluhu méla tvorba dluhové rezervy o velikosti 63,9 mld. K¢.
Daéle se na navySeni statniho dluhu o 20 mld. K¢ podilel deficitni statni rozpocet. Déle byl
statni dluh zvySen o 13,1 mld. K¢ z divodu financovani rastu statnich finan¢nich aktiv
ataké o 5,2 mld. K¢ z divodu znehodnoceni ¢eské mény. V zavéru roku 2008 se statni
dluh podilel na hrubém domacim produktu 27% a ve srovnani s predeSlym rokem doslo

K naristu o 1,9 procentnich bodi. Za rok 2008 se dostal statni dluh na 999,8 mid. Ke.

Rok 2009

Béhem roku 2009 doslo rovnéz jako v predeslych letech ke zvySeni statniho dluhu.
Meziro¢ni ptirtstek byl ve vysi 178,4 mld. K¢ a jednalo se tak o 17, 8 % navySeni
vzhledem k roku 2008. Navyseno bylo dano zejména schodkem statniho rozpoctu. Daéle se
na navySeni statniho dluhu podilela emise finan¢nich prostfedki na mezivladni pijcku
LotysSsku o velikosti 5,3 mld. K¢ a nezbytnost financovani zvlastniho Gc¢tu rezerv uc¢enych
na dichodovou reformu ve vysi 2,6 mld. K¢. Na druhé strané na sniZeni statniho dluhu

mélo vliv snizeni dluhové rezervy ve vysi 24,2 mld. K¢. Kone¢ny stav statniho dluhu za

B PALAN, I. Wyvoj statniho dluhu, dluhu verejnych rozpocti, statntho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 9

W PALAN, I. Wyvoj statniho dluhu, dluhu verejnych rozpocti, statntho rozpoctu CR a
HDP v letech 1993 - 2008 (studie ¢. 2.091). s. 10
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rok 2009 c¢inil 1178,2 mld. K¢ a podil statniho dluhu na hrubém domécim produktu byl
32,5 %'

Rok 2010

Absolutni prirtistek statniho dluhu za rok 2010 byl 165,8 mld. K¢ a Slo tak 0 14,1 %
narist oproti roku 2009. Doslo tak knavySeni vnitiniho statniho dluhu o ¢astku
109,5 mld. K¢ a zahrani¢niho statniho dluhu o 56,3 mld. K¢. Kli¢ovou pfi¢inou tak
vysokého pfirtstku byl opét schodkovy statni rozpocet. Dals§imi faktory rdstu statniho
dluhu bylo navyseni tvorby dluhové rezervy o velikosti 7,1 mld. K¢ a nutnost zvySeni
statnich finan¢nich aktiv v ¢astce 3 mld. K¢. V neposledni fadé¢ se na zvySeni statniho
dluhu podilelo poskytnuti finanéni vypomoci Ceské exportni bance ve vysi 1,7 mld. K&.
Naopak na sniZeni statniho dluhu mélo vliv pfecenéni statniho dluhu z hlediska kurzovych
rozdilii a vylou¢eni smének uréenych pro zahrani¢ni finanéni instituce z evidence v ¢astce

2,4 mld. K¢&. Ke konci roku 2010 &inila vy3e statniho dluhu 1344,1 mld. K&.*®
Rok 2011

V pribehu roku 2011 doslo k absolutnimu zvyseni statniho dluhu o 155,3 mld. K¢,
kdy tak doslo k narGstu oproti pfedeslému roku o 11,6 %. Celkovy narlst statniho dluhu se
skladal z navySeni vnittniho statniho dluhu o 145,9 mld. K¢ a vnéjSiho statniho dluhu
09,4 mld. K& Meziro¢ni ptiristek byl ovlivnén zejména schodkem statniho rozpoctu.
Mezi dalsi pfi€iny ristu statniho dluhu patiila tvorba dluhové rezervy v €astce 2,5 mld. K¢
a precenéni statniho dluhu a rezerv z hlediska kurzovych rozdila ve vysi 4,7 mld. K&. Za

rok 2011 dosahl statniho dluh vyse 1499.4 mld. K&t

5 Statni zdaverecny iicet za rok 2009 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
6 Statni zdaverecny ticet za rok 2010 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz

W Statni zdaverecny ticet za rok 2011 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
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Rok 2012

Ze strategie financovani a tizeni statniho dluhu pro rok 2012 bylo ptfedpokladano,
7ze nedojde vtomto roce Kk navySeni tvorby rezerv financnich prostfedkt. Skutecnost
pretrvavajici dluhové krize a z ni vyplyvajici vyznamna nejistota ohledné rozvoje realné
ekonomiky a trhu s dluhopisy v eurozoné ovSem zpuisobila narist zminéné rezervy
0 69,4 mld. K¢. Nejvétsi vliv na zvySeni statniho dluhu mél opét schodkovy statni
rozpocet. PtirGistek statniho dluhu za rok 2012 v absolutnim vyjadieni Cinil 168,3 mld. K¢.
V neposledni fadé se na zvySeni statniho dluhu podilelo pfecenéni statniho dluhu ve vysi

4,4 mld. K& Koneé&ny stav statniho dluhu za rok 2012 byl 1667,6 mld. K&. ™8
Rok 2013

Meziro¢ni ptirastek statniho dluhu vroce 2013 c¢inil v absolutnim vyjadieni
15,7 mld. K¢ a jednalo se tam o 0,9 % zvySeni statniho dluhu oproti pfedeslému roku.
Zminény rast byl ovlivnén schodkem statniho rozpoctu a precenénim statniho dluhu
vlivem znehodnoceni koruny ve vysi 13,4 mld. K¢. V neposledni fadé¢ se na zvySeni
podilela nutnost zvySeni statnich finan¢nich aktiv o velikosti 2,3 mld. K¢. S ohledem na
zavadéni refinanéniho systému, diky kterému miize byt ¢ast statniho dluhu kryta financemi
na souhrnnych uctech statni pokladny, doslo v roce 2013 k postupnému poklesu rezervy
pené¢znich prostfedkii o castku 79,5 mld. K¢ Dale byl rist statniho dluhu zmirnén
vracenim zapujéenych finanénich prostiedkt v &astce 1,7 mld. K& od Ceské exportni

banky, a.s. Celkové vyie statniho dluhu za rok 2013 byla 1683,3 mld. K&.'**
Rok 2014

V roce 2014 doslo poprvé v obdobi od roku 1995 ke sniZeni statniho dluhu a to
0 19,7 mld. K¢&. Vnitini statni dluh se zvysil o 75,5 mld. K¢ a zahrani¢ni statni dluh poklesl
0 95,2 mld. K¢. Na pokles statniho dluhu mélo vliv hlavné tizeni likvidity a kryti potieb

statniho financovani operacemi financ¢nich aktiv v celkové vysi 99,7 mld. K¢. Naproti

Y8 Statni zdverecny ticet za rok 2012 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz

W9 Statni zdverecny iicet za rok 2013 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
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tomu na zvySeni statniho dluhu ptsobil schodek statniho rozpoctu a piecenéni statniho
dluhu vlivem znehodnoceni koruny ve vysi 2,3 mld. K& Koneény stav statniho dluhu za
rok 2014 ¢inil 1663,7 mld. K&.*°

Rok 2015

Absolutni ptirtistek statniho dluhu v roce 2015 byl 9,3 mld. K&, to znamend nartst
oproti roku 2014 0 0,6 %. V ptipad¢ vnitiniho statniho dluhu doslo k navyseni o 25,8 mld.
K¢, pricemz vnéjsi statni dluh poklesl o 16,4 mld. K¢. Nartst statniho dluhu byl v tomto

roce zpusoben mimo jiné tim, Ze Ministerstvo financi vyuzilo pozitivniho stavu na

v wvr

které mély zaporny vynos. Za rok 2015 doséhl statni dluh vyse 1673 mld. K&.'?

Rok 2016

Statni dluh v roce 2016 klesl o 59,6 mld. K¢, cozZ znaci snizeni statniho dluhu oproti
pfedeslému roku o 3,6 %. Na zminéném sniZzeni mé nejvétsi zésluhu prebytek statniho
rozpocCtu o velikosti 61,8 mld. K¢. Dale na snizeni statniho dluhu mélo vliv zlepSeni fizeni
likvidity statni pokladny. Vnitini statni dluh se snizil o 45,8 mld. K¢ a zahrani¢ni statni

dluh poklesl o 13,8 mld. K&. Na konci roku 2016 byl statni dluh ve vysi 1613,4 mld. K&.'?

Nasledujici graf &islo 4 shrnuje popsany vyvoj vyse statniho dluhu Ceské republiky

spole¢né s podilem statniho dluhu na hrubém domécim produktu v %.

120 Statni zdvérecny ucet za rok 2014 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
121 Statni zdverecny ticet za rok 2015 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
122 Zavérecny ucet kapitoly 396 - Statni dluh za rok 2016 [online]. Dostupné z:

http://www.mfcr.cz
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Graf 3 - Vyvoj statniho dluhu CR
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6.1.2 Vyvoj salda statniho rozpoétu CR

Piebytkové bilance statniho rozpodtu Ceské republiky byla pouze v letech 1993,
1994, 1995 a 2016. Ve vSech ostatnich letech byla bilance statniho rozpoctu schodkova.
Schodkovy statni rozpocet vyznamné ovlivnil vysi statniho dluhu v jednotlivych letech.
Vroce 2003 doslo poprvé k vyrazn€jSimu snizeni salda statniho rozpoctu zejména
v disledku mimofadnych vydaji na odstranéni povodnovych Skod. V roce 2006 opét
vlivem povodni doSlo ke znateln¢jSimu sniZeni salda statniho rozpoctu na feSeni
povodnovych Skod a protipovodiova opatieni. V roce 2009 se naplno projevila svétova
ekonomickd krize ve schodkovém rozpoctu, ktery ovlivnil zvySeni statniho dluhu.
Schodkovy rozpocet vroce 2009 vychazel zejména z neplnéni inkasa dani z piijmu
a pfijml z pojistného na socidlnim zabezpeceni, jelikoZ se naplno projevil rozdil mezi
planovanym rozpoctem, ktery piedpokladal rist HDP o 4,8 % a skuteCnosti, kterd byla
zpiisobena v disledku svétové finan¢ni krize, kdy doSlo ke sniZeni nominalniho HDP
01,7%. Vroce 2016 dosahl statni rozpoéet rekordniho pfebytku 62 mld. K¢. K takto

Vv

vydaji o 37,2 mld. K¢ a vlivem nizkych trokovych sazeb doslo k tspotfe na urokovych
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vydajich spojenych s obsluhou dluhu o 11,6 mld. K¢. Na pfijmové strané¢ rozpoctu
zpuisobilo zminény vysoky piebytek vyssi pfijmy nez planované ve vysi 100,8 mld. K¢.
Graf 4 - Vyvoj salda statniho rozpo&tu CR (v mil. K¢)
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Zdroj: CSU, vlastni zpracovani
6.1.3 Struktura statniho dluhu CR

Ve sledovaném obdobi 1999 - 2010 byl tvoien statni dluh Ceské republiky z velké
¢asti obchodovatelnym statnim dluhem, nicméné v kazdém roce byl zastoupen i1 V mensi
mife neobchodovatelny statni dluh. V piipadé srovnani roku 1999 a 2010 vzrostl podil
obchodovatelného statniho dluhu na celkovém statnim dluhu o 4,3 procentnich bodd.
Tabulka 1 - Struktura statniho dluhu CR (v %)

Struktura statniho dluhu v % 1999 2000 2001

Celkovy obchodovatelny dluh 90,7% | 93,2% | 97,4% | 97,7% | 97,3% | 96,4%

Celkovy neobchodovatelny dluh 9,3%| 6,8%| 2,6%| 2,3%| 2,7%| 3,6%

Struktura statniho dluhu v %

Celkovy obchodovatelny dluh 95,6% | 95,0% | 95,6% | 95,2% | 95,0% | 95,0%

Celkovy neobchodovatelny dluh 4,4%| 50%| 4,4%| 4,8%| 5,0%| 5,0%
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani
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Na pocatku sledovaného obdobi mély nejvétsi podil na obchodovatelném statnim
dluhu statni pokladni¢ni poukazky, konkrétné¢ v roce 1999 zaujimaly 62,8 % z celkového
obchodovatelného statniho dluhu. Od roku 2004 ptipadal nejvétsi podil obchodovatelného
statniho dluhu na dlouhodobé statni dluhopisy.

Tabulka 2 - Struktura obchodovatelného statniho dluhu CR (v %)

sfele 000 00 00 00 004
Statni pokladniéni poukazky 62,8% | 61,3% | 55,5% | 42,4% | 33,5% | 22,0%
Statni dluhopisy (kratkodobé) 9,7% | 8,2%| 3,0%| 7,2%| 8,1%| 3,9%

Statni dluhopisy (stfednédobé) 25,1% | 19,8% | 20,7% | 28,2% | 27,1% | 28,8%
Statni dluhopisy (dlouhodobé) 0,0% | 8,9% |19,3% |22,2% | 31,3% | 45,4%

Indexové dluhopis 24% | 19%| 15%| 0,0%| 0,0%| 0,0%

ORI UOVAlS IS 00 006 00 008 009 010
Statni pokladni¢ni poukazky 14,3% | 11,7% | 9,6% | 8,3% | 7,9% | 8,9%
Statni dluhopisy (kratkodobé) 8,8% | 56%| 9,4%|10,3% | 7,4% | 8,0%

Statni dluhopisy (stfednédobé) 28,0% | 36,2% | 29,9% | 29,1% | 28,7% | 29,1%

Statni dluhopisy (dlouhodobé) 49,0% | 46,4% | 51,1% | 49,4% | 47,1% | 46,3%

Dluhopisy s variabilnim kupénem | 0,0%| 0,0% | 0,0%| 2,9% | 8,9% | 7,8%
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Struktura neobchodovatelného statniho dluhu byla po celé sledované obdobi stejna.
Ve vsech letech se skladal neobchodovatelny statni dluh vyhradné z ostatnich zdroja kryti.
Tabulka 3 - Struktura neobchodovatelného statniho dluhu CR (v %)

Struktura neobchodovatelného 1999 2000 | 2001 ‘ 2002 2003 2004

statniho dluhu v %
Usporné dluhopisy 0% 0% 0% 0% | 0% 0%
Ostatni neobchodovatelny dluh 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Struktura neobchodovatelného
statniho dluhu v %
Usporné dluhopisy 0% 0% 0% 0% | 0% 0%

Ostatni neobchodovatelny dluh 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

6.1.4 Statni dluh Estonska v letech 1995 - 2016

Estonsko je z pohledu statniho zfizeni parlamentni republikou, kterd se nachazi
v severni Evropé. Hranice Estonska jsou z velké ¢asti tvofeny moiem. Suchozemskou
hranici ma Estonsko pouze na jihu s Loty§skem a na vychodé s Ruskem. Uzemi Estonska
je rozdéleno na 15 krajii. S poctem obyvatel 1,3 milionu se Estonsko fadi mezi zemé
S nejmens$im poctem obyvatel na svété a je 4. nejmensi zemi z pohledu poctu obyvatel.

Rozloha Estonska ¢ini 45 tisic kilometri ¢tverecnich a je tak vyznamné mensi nez Ceska
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republika. Estonsko se stalo ¢lenem Evropské unie v roce 2004. V roce 2011 pak pfijalo
euro.

Hospodafstvi je tvofeno zejména sluzbami, kdy jsou vyznamnymi sektory
telekomunikace, bankovnictvi a informacni technologie. V pfipadé prumyslu zaujima
dilezité postaveni dfevozpracujici, chemicky a elektrotechnicky primysl. V neposledni
123

fadé je pro Estonsko dulezity rybolov a stavba lodi.

Graf 5 - Vyvoj statniho dluhu Estonska
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v w7

unie. Na za¢atku sledovaného obdobi tvoftil podil statniho dluhu na HDP 8,2 % a na konci
9,4 % HDP. Jedna se tedy o pftirtstek 1,2 procentnich bodl. Od pocatku se statni dluh
Estonska snizoval aZ do roku 2001. Prvni vétsi pfirstek podilu statniho dluhu Estonska na
HDP byl vroce 2009, kdy tento podil stoupnul o 2,5 procentnich bodd. Druhy velky
ptiristek byl vroce 2012, kdy podil stitniho dluhu Estonska na HDP vzrostl
0 3,6 procentnich bodli. Naopak k velkému snizeni podilu statniho dluhu doslo v roce 2007
ato o 0,7 procentnich bodl. Celkové za sledované obdobi vzrostla hodnota statniho dluhu
Estonska z 236 mil. EUR na 1 987 mil. EUR. Jedna se tedy o absolutni ptiristek ve vysi
1751 mil. EUR.

123 Estonia: country overview. EUbusiness.com [online]. 2017 [cit. 2018-01-19]
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6.1.5 Struktura statniho dluhu Estonska v letech 1999 - 2010

Statni dluh Estonska byl v letech 1999 - 2010 tvofen vzdy z vétsi cCasti
neobchodovatelnym dluhem. Pouze vroce 2007 piedstavovala neobchodovatelna c¢ast
statniho dluhu jeho celek. Ve srovnani s prvnim a poslednim sledovanym rokem se zvysil
podil obchodovatelného statniho dluhu o 12,2 procentnich bodd.

Tabulka 4 - Struktura statniho dluhu Estonska (v %)

Struktura statniho dluhuv % | 1999 2000 | 2001 2002 | 2003 2004 |
Celkovy obchodovatelny dluh 6,8% | 6,3%| 6,1%|41,6% |40,9% |40,5%
Celkovy neobchodovatelny dluh | 93,2% [93,7% | 93,9% | 58,4% | 59,1% | 59,5%

Struktura statniho dluhu v % \

Celkovy obchodovatelny dluh 42,8% |40,7% | 0,0%|17,8% |18,9% |19,0%

Celkovy neobchodovatelny dluh | 57,2% | 59,3% | 100,0% | 82,2% | 81,1% | 81,0%
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

V piipadé¢ Estonska byl obchodovatelny statni dluh tvofen vyhradné dluhopisy
sriznou dobou splatnosti. Od zacatku sledované obdobi mély nejvyssi podil na
obchodovatelném dluhu dlouhodobé statni dluhopisy. Od roku 2002 byla vétSina
obchodovatelného dluhu ve stfednédobych statnich dluhopisech. Teprve od roku 2007
mély nejvétsi podil opét dlouhodobé statni dluhopisy.

Tabulka 5 - Struktura obchodovatelného statniho dluhu Estonska (v %)

Struktura obchodovatelného 1999 2000 2001 ‘ 2002 2003 2004

statniho dluhu v %
Statni dluhopisy (stfednédobé) 0,0 0,0%| 0,0%| 87,0% |89,4% | 96,8%
Statni dluhopisy (dlouhodobé) 100,0% | 100,0% | 100,0%

Struktura obchodovatelného
statniho dluhu v %

Stétni dluhopisy (kratkodobé) 0,0%| 00%| 0,0%| 0,0%| 45%| 0,0%
Stétni dluhopisy (stfednédobé) 100,0% |100,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%
Stétni dluhopisy (dlouhodobé) 0,0%| 0,0% |100,0% |100,0% | 95,5% | 100,0%

Zdroj: OECD, vlastni zpracovani
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Neobchodovatelny statni dluh Estonska byl ve sledovaném obdobi tvofen vyhradné
ostatnimi zdroji kryti, kdy usporné dluhopisy byly v nulové vysi.
Tabulka 6 - Struktura neobchodovatelného statniho dluhu Estonska (v %)

statniho dluhu v %

Usporné dluhopisy 0% 0% 0% 0%| 0% 0%
Ostatni neobchodovatelny dluh 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Struktura neobchodovatelného
statniho dluhu v %

Usporné dluhopisy 0% 0% 0% 0%| 0% 0%
Ostatni neobchodovatelny dluh 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Struktura neobchodovatelného 1999 2000 2001 2002 2003

6.1.6 Statni dluh Slovenska v letech 1995 - 2016

Slovensko je parlamentni republika lezici ve sttedni Evropé. Slovensko se d€li na 8
administrativnich jednotek. S po¢tem obyvatel 5,4 milionu lidi je Slovensko 10. nejmensi
zemi Evropské unie. S rozlohou 49 tisic kilometrii ¢tverecnich je Slovensko o trochu vétsi
nez Estonsko. Slovensko ma hranici s Polskem na severu, s Ukrajinou na vychodg,
s Mad’arskem na jihu, s Rakouskem na jihozadpadé a s Ceskou republikou na zapadg.
Slovensko je ¢lenem Evropské unie od roku 2004 a v roce 2009 piijalo euro.

Vyznamnou ¢ast hospodafstvi tvoii sluzby a primysl. Z oblasti sluzeb se jedna
hlavné o sektor bankovnictvi, telekomunikaci a obchodu. Z primyslu je nejvyznamné;si

automobilovy a elektrotechnicky pri’lmysl.124

124 Slovakia: country overview. EUbusiness.com [online]. 2017 [cit. 2018-01-19]
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Graf 6 - Vyvoj statniho dluhu Slovenska
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Podil statniho dluhu Slovenska na HDP se za sledované obdobi vice nez
zdvojnasobil. V roce 1995 ¢inil podil statniho dluhu 21,7 %, vroce 2016 to uz bylo
51,8 %. Doslo tedy ke zvySeni podilu statniho dluhu Slovenska o 30,1 procentnich bodd.
K velkym piirastkim doslo vroce 1996 o 8,8 procentnich bodii a vroce 1999
0 13,2 procentnich bodi. Dalsi vétsi prirtistky nasledovaly v roce 2009 o 7,8 procentnich
bodli a vroce 2012 o 8,5 procentnich bodi. Naproti tomu k nejvétSimu snizeni podilu
statniho dluhu doslo v roce 2005 o 6,5 procentnich bodi. Za celé sledované obdobi doslo

k absolutnimu narastu statniho dluhu Slovenska o 38 756 mil. EUR.
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6.1.7 Struktura statniho dluhu Slovenska v letech 1999 - 2010

V piipad¢ Slovenska byla za sledované obdobi struktura statniho dluhu tvofena

A4

86,9 % a to v roce 1999. Naopak nejvyssi podil obchodovatelného dluhu byl v roce 2010,
konkrétne 96,7 %.
Tabulka 7 - Struktura statniho dluhu Slovenska (v %)

Struktura statniho dluhu v % 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Celkovy obchodovatelny dluh 86,9% | 89,1% | 95,3%| 89,8%| 92,2% | 85,6%
Celkovy neobchodovatelny dluh 13,1% | 10,9% 47% | 10,2% 7,8% | 14,4%

Struktura statniho dluhu v %

Celkovy obchodovatelny dluh 91,4% | 90,2% | 93,1% | 94,1%| 95,7% | 96,7%

Celkovy neobchodovatelny dluh 8,6%| 98%| 6,9%| 59%| 43%| 3,3%
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Na pocatku sledovaného obdobi byl tvoien obchodovatelny statni dluh Slovenska

290,4 % stiednédobymi statnimi dluhopisy. Do roku 2003 obchodovatelny statni dluh
Slovenska tvofily zejména stiednédobé statni dluhopisy. Od roku 2004 byly stfednédobé
dluhopisy postupné nahrazovany dlouhodobymi statnimi dluhopisy. Na konci sledované¢ho
obdobi zaujimaly dlouhodobé statni dluhopisy 64,1 % obchodovatelného statniho dluhu
Slovenska.

Tabulka 8 - Struktura obchodovatelného statniho dluhu Slovenska (v %)

Struktura obchodovatelného 1999 2000 2001 2002 2003 2004

statniho dluhu v %

Statni pokladni€ni poukazky 9,6% | 9,2%| 11,2% | 11,3% | 13,8% | 8,7%
Ostatni nastroje penéZniho trhu 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%| 2,4%
Statni dluhopisy (stfednédobé) 90,4% | 75,0% | 61,2% | 58,6% | 34,7% | 15,7%

Statni dluhopisy (dlouhodobé) 0,0% | 15,8%| 9,5% | 11,8% | 19,9% | 33,1%
Dluhopisy s variabilnim kupéonem | 0,0%| 0,0% | 18,1% | 18,2% | 23,9% | 31,1%
Ostatni dluhopisy 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%| 7,7%| 8,9%

Struktura obchodovatelného

statniho dluhu v %
Statni pokladni€ni poukazky 1,3%| 0,0%| 0,0%| 45%| 4,6%| 5,1%
Ostatni nastroje penézniho trhu 7,7%| 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%
Statni dluhopisy (stfednédobé) 22,8% | 25,4%| 11,3%| 8,0%| 16,9%| 5,8%
Statni dluhopisy (dlouhodobé) 36,8% | 38,1% | 52,8% | 54,8% | 49,1% | 64,1%
Dluhopisy s variabilnim kupénem | 20,9% | 23,7% | 21,3% | 14,2%| 9,8%| 10,3%
Ostatni dluhopisy 10,5% | 12,8% | 14,5% | 18,5% | 19,6% | 14,7%
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani
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Neobchodovatelny statni dluh Slovenska byl po celé sledované obdobi tvoien
ostatnim neobchodovatelnym dluhem a tisporné dluhopisy nebyly pouzity.

Tabulka 9 - Struktura neobchodovatelného statniho dluhu Slovenska (v %)

statniho dluhu v %

Usporné dluhopisy 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni neobchodovatelny dluh 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
Struktura neobchodovatelného
statniho dluhu v %

Usporné dluhopisy 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni neobchodovatelny dluh 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Struktura neobchodovatelného 1999 | 2000 2001 2002 @ 2003

6.1.8 Statni dluh Némecka v letech 1995 - 2016

Némecko je federativni parlamentni republika, ktera se nachazi ve stiedni Evropé.
Rozdé€luje se na 16 spolkovych zemi. Vzhledem k rozloze 357 tisic kilometrii ¢tvere¢nich
je Némecko vice nez 4 krat vétsi nez Ceska republika. Zarovei je svoji rozlohou 4. nejvétsi
zemi Evropské unie. S poctem obyvatel prevySujicim 82 miliont je Némecko nejlidnatéjsi
zemi Evropské unie. Ceska republika ma spoleénou hranici se spolkovymi zemémi
Bavorsko a Sasko.

Némecko reprezentuje patou nejvétsi ekonomiku na svété a zdroven je nejveétsi
ekonomikou v Evropské unii. Némecko patii mezi vyznaéné exportéry automobild,
strojirenstvi a chemikalii. Nizkd mira porodnosti a velky narast imigrace zvysuji tlak na

socialni systém zemé, ktery vyzaduje strukturalni reformy.*®

125 Germany: country overview. EUbusiness.com [online]. 2017 [cit. 2018-01-19]
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Graf 7 - Vyvoj statniho dluhu Némecka
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Na zacatku sledovaného obdobi vroce 1995 ¢Cinil statni dluh Némecka
1079 863 mil. EUR. Na konci obdobi vroce 2016 se statni dluh Némecka dostal na
hodnotu 2 140 009 mil. EUR. Absolutni pfirtustek tedy ¢ini 1 060 145 mil. EUR. Podil
statniho dluhu Némecka na HDP se zvysil z 54,8 % v roce 1995 na 68,1 % v roce 2016.
Relativni prirstek statniho dluhu byl tedy 13,3 %. K velkym ptirastkim doslo po svétove
ekonomické krizi, kdy v roce 2009 doSlo k nartstu podilu dluhu o 7,5 procentnich bodi.
V roce 2010 se podil statniho dluhu na HDP zvysil dokonce o 8,3 procentnich bodta. Od
roku 2013 dochazi k postupnému snizovani podilu statniho dluhu Némecka na HDP.
Nejvétsi sniZzeni podilu statniho dluhu nastalo v roce 2015, kdy se podafilo sniZit podil

statniho dluhu o 3,7 procentnich bodd.
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6.1.9 Struktura statniho dluhu Némecka v letech 1999 - 2010

Statni dluh Némecka byl po celou sledovanou dobu slozen z obchodovatelného
statniho dluhu. Od roku 2002 se jeho podil na celkovém statnim dluhu zvySoval a to az do
roku 2008. V roce 2010 se ve srovnani s rokem 1999 podil obchodovatelného dluhu zvysil
0 13,3 %.

Tabulka 10 - Struktura statniho dluhu Némecka (v %0)

Struktura statniho dluhuv % 1999 | 2000 2001 | 2002 2003 2004

Celkovy obchodovatelny dluh 84,0% | 80,1% | 87,4% | 90,6% | 91,7% | 92,8%
Celkovy neobchodovatelny dluh |16,0% [19,9% | 12,6% | 9,4% | 8,3% | 7,2%

Struktura statniho dluhu v %

Celkovy obchodovatelny dluh 94,7% | 95,1% | 96,5% | 95,8% | 97,0% | 97,3%

Celkovy neobchodovatelny dluh | 5,3% | 4,9% | 3,5%| 4,2%| 3,0%| 2,7%
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Nejvyznamnéj$i polozkou obchodovatelného statniho dluhu Némecka ve
sledovaném obdobi byly dlouhodobé statni dluhopisy. Jejich podil byl nejmensi v roce
2010 a to 58,6 %. Druhou nejvyznamnéjsi polozkou byly stfednédobé statni dluhopisy,
které zaujimaly zhruba tietinovy podil v jednotlivych letech.

Tabulka 11 - Struktura obchodovatelného statniho dluhu Némecka (v %)

Struktura obchodovatelného 1999 2000 2001 2002 ‘ 2003 2004

statniho dluhu v %

Statni pokladniéni poukazky 1,7%| 15%| 2,9% | 4,0%| 4,7%| 4,4%
Statni dluhopisy (stfednédobé) 29,4% | 27,6% | 29,2% | 31,4% | 32,7% | 33,5%
Statni dluhopisy (dlouhodobé) 67,6% | 70,0% | 67,1% | 63,9% | 61,9% | 62,1%
Dluhopisy s variabilnim kupénem | 1,3%| 0,8%| 0,8%| 0,7%| 0,7%| 0,0%

Ostatni diuhopisy 0.0%| 0,0%]| 0,0%| 01%| 0.1%]| 0,0%
Struktura obchodovatelného | 5455 o006 | 2007 2008 | 2009 2010
statniho dluhu v %

Statni pokladni€ni poukazky 41% | 3,9% | 3,8% | 4,1%|10,1% | 7,9%

Statni dluhopisy (stfednédobé) 33,9% | 32,9% | 31,5% | 30,1% | 28,6% | 29,9%

Statni dluhopisy (dlouhodobé) 62,0% | 62,2% | 63,1% | 63,5% | 58,7% | 58,6%

Indexové dluhopisy 0,0%| 1,0%| 1,6%| 2,3%| 2,6%| 3,5%
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani
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V piipadé neobchodovatelného statniho dluhu Némecka prevazuji v jednotlivych
letech ostatni zdroje kryti. Srovnanim roku 1999 a 2010 se podil ostatniho
neobchodovatelné¢ho dluhu zvysil o 9 %.

Tabulka 12 - Struktura neobchodovatelného statniho dluhu Némecka (v %)

Struktura neobchodovatelného 1999 2000 2001 2002

statniho dluhu v %

Usporné dluhopisy 38% | 23%| 27%| 24%| 18%| 17%
Ostatni neobchodovatelny dluh 62% | 77%| 73%| 76% | 82%| 83%
Stl"uk’tura neobchodovatelného 2005 2006 2007 2008 2009 2010
statniho dluhu v %

Usporné dluhopisy 23% | 22% | 31%| 23%| 30%| 29%
Ostatni neobchodovatelny dluh 77%| 78% | 69% | 77%| 70%| 71%

Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

6.1.10 Statni dluh Recka v letech 1995 - 2016

Recko lezi v jizni Evropé na Balkanském poloostrové. Jedna se o parlamentni
republiku, kterd se skladd ze 13 kraji. S rozlohou pfes 130 tisic kilometri ¢tverecnich je
Recko 10. nejvétsi zemi Evropské unie. Pocet obyvatel Recka ¢ini pres 11 miliond, coZ je
0 vice nez pul milionu obyvatel vice nez ma Ceska republika. Recko se stalo v roce 1981
¢lenem Evropského spolecenstvi, které bylo pfedchiidcem dnesni Evropské unie. V roce
2001 pak Recko piijalo euro.

Ekonomika Recka je velmi zavisla na cestovnim ruchu, ktery piedstavuje piiblizné
18 % hrubého doméciho produktu. Pfist€hovalci tvoti téméf jednu pétinu veskeré pracovni
sily a pracuji pfevazné v zemédélstvi a na nekvalifikovanych pracovnich pozicich. Recko
je hlavnim piijemcem finan¢ni pomoci z Evropské unie, kterd odpovida ptiblizn€ 3,3 %
hrubého doméciho produktu. Recké obchodni lod’stvo je nejvétsim na svété. Dilezitym
odvétvim fecké ekonomiky je namoini primysl. Pro Recko je dal vyznamny také

potravinatsky, textilni a chemicky primysl.*?°

126 Greece: country overview. EUbusiness.com [online]. 2017 [cit. 2018-01-19].
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Graf 8 - Vyvoj statniho dluhu Recka
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Podil statniho dluhu Recka je nejvétsim ve srovnani s ostatnimi vybranymi zemémi
Evropské unie. Od roku 2000 tento podil neklesl pod hranici 100 %. V roce 1995 byl podil
statniho dluhu Recka 99 %. Na konci sledovaného obdobi byl tento podil 180,8 %, coz
znaci nariist o 81,8 procentnich bodil. K nejvétSimu relativnimu ptirtstku podilu statniho
dluhu Recka na HDP doslo v roce 2011 a to o 25,9 procentnich bodi. Naopak k nejvétsimu
snizeni podilu statniho dluhu Recka o 12,5 procentnich bodti doglo v roce 2012. Zminéné
snizeni bylo ddno zejména mezindrodni finanéni pomoci a restrukturalizaci statniho dluhu

Recka.
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6.1.11 Struktura statniho dluhu Recka v letech 1999 - 2010

Ve struktufe statniho dluhu Recka byl nejvice zastoupeny obchodovatelny statni
dluhu byl na pocatku obdobi v roce 1999 a to 79,5 %. Srovnanim prvniho a posledniho
roku sledovaného obdobi vzrostl podil obchodovatelného dluhu Recka o 4,5 % na 84 %
v roce 2010.

Tabulka 13 - Struktura statniho dluhu Recka (v %)

Struktura statniho dluhu v % 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Celkovy obchodovatelny dluh 79,5% | 84,3% | 85,8% | 87,7%| 87,4% | 89,3%
Celkovy neobchodovatelny dluh 20,5% | 15,7% | 14,2% | 12,3%| 12,6% | 10,7%

Struktura statniho dluhu v %

Celkovy obchodovatelny dluh 90,7% | 90,8% | 92,7% | 93,8%| 95,4% | 84,0%

Celkovy neobchodovatelny dluh 9,3%| 92%| 7,3%| 6,2%| 4,6%]| 16,0%
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Na podatku tvofily nejvétsi podil obchodovatelného dluhu Recka dluhopisy
S variabilnim kuponem, konkrétné 32,1 %. Od roku 2000 uz mély nejvétsi podil
dlouhodobé¢ statni dluhopisy, jejichz nejvétsi podil byl v roce 2007 a to 54,9 %. Dalsi
vyznamnou polozkou obchodovatelného statniho dluhu Recka byly stiednédobé statni
dluhopisy, u kterych vzristal podil az do roku 2004 na 31,7 %.
Tabulka 14 - Struktura obchodovatelného statniho dluhu Recka (v %)

statniho dluhu v %

Statni pokladni€ni poukazky 8,7%| 3,7%| 1,6%| 1,1%| 0,6%| 1,0%
Statni dluhopisy (stfednédobé) 15,0% | 19,6% | 22,9% | 26,1% | 29,2% | 31,7%
Statni dluhopisy (dlouhodobé) 25,3% | 33,0% | 50,4% | 46,5% | 47,8% | 51,3%

Struktura obchodovatelného 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Indexové dluhopisy 0,1%| 0,1%| 0,1%| 0,0%| 0,8%| 2,0%
Dluhopisy s variabilnim kuponem | 32,1% | 20,7% | 25,1% | 26,2% | 21,6% | 14,0%
Ostatni dluhopisy 18,8% | 22,9%| 0,0%| 0,0%| 0,0%| 0,0%

Struktura obchodovatelného

statniho dluhu v %
Statni pokladni€ni poukazky 0,7%| 05%| 0,4%| 0,4%| 3,2%| 3,3%
Cenné papiry 0,0%| 0,0%| 05%| 22%| 0,7%| 0,0%
Statni dluhopisy (stfednédobé) 29,4% | 29,7% | 24,9% | 19,9% | 20,1% | 21,1%
Statni dluhopisy (dlouhodobé) 48,8% | 50,7% | 54,9% | 54,2% | 52,5% | 54,7%
Indexové dluhopisy 29%| 3,8%| 57%| 7,3%| 6,3%| 6,4%
Dluhopisy s variabilnim kupénem | 18,1% | 15,2% | 13,6% | 16,0% | 17,4% | 14,5%
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani
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Po celé sledované obdobi byla vétsina neobchodovatelného statniho dluhu Recka
tvofena ostatnimi neobchodovatelnymi zdroji kryti. V letech 1999 - 2000 a 2003 - 2004
byly souéasti neobchodovatelného statniho dluhu Recka také Usporné dluhopisy, nicméné
jejich podil nebyl nikdy vyssi nez 12 % v roce 1999. Od roku 2005 tvoti neobchodovatelny
statni dluh vyhradné ostatni zdroje kryti.

Tabulka 15 - Struktura neobchodovatelného statniho dluhu Recka (v %)

Struktura neobchodovatelného 1999 | 2000 2001 2002 2003 2004

statniho dluhu v %

Usporné dluhopisy 12% | 11% 0% 0% 11% 5%
Ostatni neobchodovatelny diuh 88% 89% | 100% | 100% 89% 95%
Struktura neobchodovatelného
statniho dluhu v %

Usporné dluhopisy 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatni neobchodovatelny dluh 100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%

Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

6.2 Komparace stitnich dluhii CR a vybranych zemi EU

Nasleduje porovnani statnich dluhti Ceské republiky a vybranych zemi Evropské
unie vedle sebe. Statni dluhy jsou porovnany z hlediska jejich absolutni vySe pfepoctené na
jednoho obyvatele, podilu statniho dluhu k HDP a také z hlediska vyse placenych troka
z téchto dluhti na HDP.
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Tabulka 16 - Statni dluhy vybranych zemi EU (v EUR/obyvatele)

CR  Estonsko Slovensko Némecko Recko

600 164 615 13221 9539
599 195 940 13621 10836
613 222 1172 13927 11685
831 218 1168 14617 11765
921 250 1770 15086 12685
1128 226 1996 15153 13716
1793 240 2169 15285 15004
2159 321 2158 15911 15723
2407 357 2345 16966 16610
2813 361 2712 17822 18190
3074 378 2546 18691 19474
3458 442 2838 19318 20476
3846 444 3168 19448 21715
4073 554 3624 20326 23901
4771 746 4314 21802 27106
5639 724 5164 25538 29724
5935 762 5714 26472 32084
6830 1320 7013 27382 27623
6382 1460 7500 27114 29230
6231 1604 7516 27005 29353
6443 1547 7614 26401 28811
6149 1509 7746 25887 29315

Zdroj: Eurostat, the World Bank Group, vlastni zpracovani

Vv

v w7

zadluZzenim a zejména s ohledem na skutecnost, Ze Estonsko ma ze vSech sledovanych
zemi nejmensi ekonomiku. Srovndnim prvniho a posledniho sledovaného roku se zvysil
statni dluh na obyvatele Estonska vice nez 9,2 krat. Ceska republika je zemi s druhym
dluh na obyvatele Ceské republiky zvysil 10,2 krat, diky &emuz zaznamenala Ceska

republika nejvyssi prirustek statniho dluhu na obyvatele ze sledovanych zemi. Slovensko

v

v v

Némecko, kdy se statni dluh na obyvatele znasobil témér 2 krat. V absolutnich ¢islech je

nicméné statni dluh Némecka naprosto nejvyssi ze sledovanych zemi, kdy piekracuje dva
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biliony euro. U vsech statti doslo na konci sledovaného obdobi k nardstu absolutni vyse
statniho dluhu na obyvatele ve srovnani se za¢atkem.

Graf 9 - Podil statnich dluhi vybranych zemi EU na HDP (v %)
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Predesly graf cCislo 9 poskytuje nazorny pohled na odstup statnich dluhi
jednotlivych zemi. Soucasné je na prvni pohled patrny nartist statnich dluht v roce 2008
a nasledujicich letech. Podil statniho dluhu Estonska vzrostl v tomto obdobi jen lehce,
kdezto podil statniho dluhu Recka se v tomto obdobi vyrazné zvysil. Pokud by Recko
neobdrzelo financni prostiedky v podobé zachrannych balickii od Mezinarodniho
ménového fondu a dalSich zemi Evropské unie, tak by podil statniho dluhu nepochybné
piekrocil hranici 200 % na HDP. V ptipad¢ Némecka doslo vlivem svétové hospodarské
krize po roce 2008 také k vyraznému nartstu podilu statniho dluhu na HDP, nicméné od
roku 2013 se Némecku dafi snizovat podil statniho dluhu. Ke snizeni statniho dluhu
Némecka ptispé€lo zejména dodrzovani fiskalnich pravidel a implementace reforem. Podily
statnich dluhii Ceské republiky a Slovenska se podafilo po roce 2013 také stabilizovat
a poté dochazelo k jejich snizovéani. Velkou zasluhu na tom méla provézanost ekonomik

Ceské republiky a Slovenska s ekonomikou Némecka.
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Graf 10 - Placené uroky z dluhu u vybranych zemi EU na HDP (v %)
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Z grafu 10 je patrné, Ze placené uroky z dluhu byly za sledované obdobi v ptipadé
Estonska téméf bezvyznamné. Estonsko na Urocich neplatilo nikdy vice nez 0,6 %
vlastniho HDP, pficemz od roku 2003 se tato hranice snizila na 0,2 % HDP. V ptipadé
HDP. Naopak nejvyssi placené uroky v ptipadé Ceské republiky byly v roce 2014 ve vysi
1,4 % na HDP. Celkové za celé sledované obdobi je vidét, Zze placené troky z dluhu
u Estonska a Ceské republiky jsou az na par vyjimek relativné konstantni. U Slovenska
doslo k nejvyssimu podilu placenych troki v roce 2004, kdy tvofil 4 % na HDP. Naopak
HDP. Podil placenych trokd na HDP u Némecka mél po celé sledované obdobi klesajici,
nebo stagnujici charakter. Nejvyssi uroky u Némecka byly na pocatku v roce 1995, kdy
konci sledovaného obdobi v roce 2016, kdy uroky tvofily 1,3 % HDP.

Nejvyssi podil placenych uroki na HDP z vybranych stati Evropské unie byl
u Recka. Na zagatku tvofily tiroky z dluhu 10, 7 % na HDP. Do roku 2006 se podil trokt
snizoval, nicméné S ptichodem svétové financni krize doSlo k nartstu. Nartst pokracoval
az do roku 2011, kdy podil placenych tirokil z dluhu Recka ¢&inil 7,3 % HDP. Zasluhou
mezinarodni finanéni pomoci se situace obratila a podil placenych trokii zacal opét klesat.

V roce 2016 jiz zaujimaly placené uroky z dluhu Recka vyhradné 3,6 % na HDP.
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6.3 Predikce statnich dluhii u vybranych zemi EU

Z hlediska fizeni statniho dluhu je nezbytné znat jeho odhadovanou vysi. Z toho
divodu dochazi k jejich predikci do budoucna. Vypovidaci schopnost téchto predikci je
dana mnoha faktory. Mezi tyto faktory lze zafadit stav ekonomiky, zda se ekonomika
nachazi v obdobi hospodaiského rtustu nebo v recesi, politickou situaci v dané zemi,
pripadné demograficky vyvoj. Mezi dalsi faktory ovliviiujici vysi statniho dluhu patii
provadéni fiskalni a socidlni politiky. Pro predikci byl pouzit program Statistica. Program
Statistica pro odhad trendu a budoucich hodnot vyzaduje nepietrzitou casovou fadu.
V programu Statistica byla vypoétena predikce statnich dluhd vybranych zemi Evropské
unie pro roky 2017 a 2018 na zékladé dostupnych dat z Eurostatu za obdobi 1999 az 2016,
pficemz bere v ivahu neménnost faktort.

Tabulka 17 - Predikce statnich dluhi na obdobi 2017 - 2018 (v % na HDP)

Rok CR Estonsko | Slovensko | Némecko Recko
akelelsiy 13,7 8,2 21,7 54,8 99,0
1996 kK] 7,5 30,5 57,6 101,3
190 ] 7,0 33,0 58,7 99,5
1998 N N0] 6,0 33,9 59,4 97,4
1999 [iSKE] 6,5 47,1 60,0 98,9
ZA00l0 17,0 5,1 49,6 58,9 104,9
2001 VRS 4,8 48,3 57,7 107,1
Z00i 259 5,7 42,9 59,4 104,9
700 28,3 5,6 41,6 63,1 101,5
P[0V 28,5 5,1 40,6 64,8 102,9
70 27,9 4,5 34,1 67,0 107,4
2006 Wi 4.4 31,0 66,5 103,6
P[0y 27,5 3,7 30,1 63,7 103,1
2008 Wik 4,5 28,5 65,1 109,4
ZA00CH 33,6 7,0 36,3 72,6 126,7
A0 37.4 6,6 41,2 80,9 146,2
70l 39,8 6,1 43,7 78,6 172,1
ZAVIZZ 44,5 9,7 52,2 79,8 159,6
2013 -Yi%e) 10,2 54,7 77,4 177,4
ZAVIEE 42 2 10,7 53,5 74,6 179,0
70T 40,0 10,0 52,3 70,9 176,8

20kls | 36,8 9,4 51,8 68,1 180,8
ZA0ilAd| 33,76 9,62 50,29 64,99 |185,76

A0kiki 30,65 9,58 48,69 61,95 |190,54
Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani v programu Statistica

* predikce statniho dluhu v programu Statistica
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Pro predikci bylo vyuzito Holtovo exponencidlni vyrovnani. Parametry pro tento
provedené predikce lze pii neménnosti faktorti ptedpokladat snizovani statniho dluhu v %
na hrubém doméacim produktu u Ceské republiky, Slovenska a Némecka. V piipadé Ceské
republiky zacal klesat statni dluh od roku 2014. Je odhadovéano, Ze v roce 2018 bude vyse
statniho dluhu v % na hrubém domacim produktu 30,65 %, coZ je snizeni oproti roku 2016
0 6,15 procentnich bodti. Statni dluh Slovenska zacal klesat stejnd jako statni dluh Ceské
republiky od roku 2014 a podle predikce lze ocekavat jeho snizovani 1 v nasledujicich
letech. Pro rok 2018 je odhadovana vyse statniho dluhu Slovenska 48,69 % na hrubém
doméacim produktu, kdy se jedna oproti roku 2016 o sniZeni ve vysi 3,11 procentnich bod.
Némecko by mélo na zakladé predikce v roce 2018 dosdhnout statniho dluhu ve vysi
61,95 % na hrubém domacim produktu. Ve srovnani s rokem 2016 se jedna o snizeni ve
vysi 6,15 procentnich bodi. U Estonska lze podle predikce ocekédvat navysSeni podilu
statniho dluhu na hrubém domacim produktu v roce 2017 o 0,22 procentnich boda na
9,62 %. Nasledné lze v roce 2018 ocekavat pokles o 0,04 procentnich bodii na hodnotu
9,58 %. Recko je jedinou ze sledovanych zemi, kde je mozné s ohledem na predikci
oCekavat zvySeni statniho dluhu v obou nasledujicich obdobich. V roce 2018 Ize
predpokladat nartst podilu statntho dluhu na hrubém doméacim produktu

0 9,74 procentnich bodii na hodnotu 190,54 %.
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6.4 Navrhy smérujici ke snizovani statniho dluhu

Hlavni zplisob snizeni statniho dluhu spociva ve zvyseni piijmi statniho rozpoctu
nebo snizeni vydaji statniho rozpoctu. ZvySeni pifijmi statniho rozpoctu je mozné
dosdhnout zejména navySenim danové sazby. Do datovych piijmi, které vyznamné
ovliviiuji rozpocCtové piijmy, lze zatadit dan z pfijmu, spottebni dan a dan z ptidané
hodnoty. Mezi nedainiové piijmy, které nejvice ovliviiuji ptijmy rozpoctu, spadaji ptispevky
na socialni zabezpeceni.

Jeden z moznych navrhi pro navySeni rozpoctovych piijmi je pouziti pausalni
dang, kterd by slouzila vyhradné na splaceni statniho dluhu. Prakticky by doSlo k tomu, Ze
by byla zvolena sazba dané zvysSena o procento, pfi¢emz by byly pfijmy z tohoto navySeni
vyuzity pro splaceni statniho dluhu. Zavedeni pausalni dan¢ je nicméné znaéné radikalni
feseni, které by mohlo mit negativni vliv na celkovou ekonomiku. V piipadé Ceské
republiky, Estonska, Slovenska a Némecka by tedy zavedeni pausalni dan¢ nemélo své
opodstatnéni. Naproti tomu dlouhodobé pausalni daii by mohla byt pouZita v situaci Recka,
kdy by slouzila na splaceni uz tak vysokého statniho dluhu. Je vSak otazkou, zda by bylo
Recko schopné dalii zvyseni dafiové sazby zvladnout.

Dalsim faktorem, ktery ovliviiuje vySi pfijmi statniho rozpoctu je ucinny vybér
dani. V Ceské republice ma piinést lepsi vybér dani postupné spousténa elektronicka
evidence trzeb (EET). Zavedenim povinné EET se piedpokladalo zvySeni ptfijmi do
statniho rozpoctu ve vysi téméf 18 miliard korun ro¢né a to diky omezeni dafiovych unik.
Mnoho firem jesté pied zavedenim EET ukoncilo svoje podnikani. V ¢ervnu roku 2016
predlozila skupina 41 senatorti navrh na zrufeni zikona o EET k Ustavnimu soudu.
V prosinci roku 2017 Ustavni soud dosel k nézoru, Ze sice doglo b&hem piijiméani zakona
0 evidenci trzeb k proceduralnimu pochybeni, nedoslo nicméné k poruseni Ustavy. Uré¢ita
forma evidence trzeb funguje také na Slovensku a v Recku.

S ohledem na starnouci populaci v Evropé€ je rovnéz potiebné do budoucna zajistit,
aby bylo nadale udrzitelné zdravotnictvi a systém socialniho zabezpeceni. Reformy
ptispivajici ke snizovani vydaji v oblasti socidlniho zabezpeceni budou nepochybné velmi
neoblibené. V souvislosti s reformami zdravotnictvi v Ceské republice lze zminit napiiklad
zavedeni poplatkil u l¢kare, ptipadné poplatek za pobyt v nemocnici. K zavedeni téchto

poplatkli doslo v roce 2008 tehdejSim ministrem zdravotnictvi Tomasem Julinkem. V roce
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2013 pak Ustavni soud zrusil poplatek za hospitalizaci. V nasledujicim roce 2014 pak
doslo ke zruseni ostatnich poplatkti, kdy ztistal pouze poplatek za navstévu pohotovosti.

Ve skuteCnosti lze pozorovat, ze nektefi predstavitelé ztad politiki nemaji
schopnost pfemysleni v dlouhodobém horizontu. V obdobi ekonomického rtstu napiiklad
pokladaji za kladny vysledek vyrovnany statni rozpocet, pfi¢emz neberou v tvahu mozné
budouci zhorSeni ekonomické situace dané zemé. Tato skutecnost mize byt castecné
vazana na politicky cyklus, kdy jsou politici zfidka ve funkci natolik dlouhou dobu, aby
nasledné¢ celili disledkim svych vlastnich rozhodnuti v del$im casovém horizontu.
V tomto pitipadé by bylo zZadouci, aby doslo k pfijeti predpist, které by donutily politiky
pfemyslet v delSim casovém obdobi, nez pouze do konce svého funkéniho obdobi.
Naptiklad v ptipadé neschopnosti dodrzet rozpoctova pravidla v dobé evidentniho

hospodatského riistu by nemohl byt politik v dalsim volebnim obdobi zvolen.
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[ Zavér

Zakladnim predpokladem sméfujicim ke snizeni statniho dluhu je dosazeni
prebytkového, piipadné vyrovnaného statniho rozpoétu. V piipadé Ceské republiky
nicméné doSlo k pfebytkovému rozpoctu pouze cCtytikrat za sledované obdobi. Od roku
1996 az do roku 2015 byl statni rozpoCet vzdy deficitni. K prvnimu vyznamnéjSimu
deficitu statniho rozpoctu ve vysi 109 mld. K¢ doslo v roce 2003 z dtivodu mimofadnych
vydajii spojenych s odstranénim povodnovych Skod. Nasledné vlivem dalSich povodni
doslo v roce 2006 k dalsiho vyrazngjSimu deficitu statniho rozpoCtu a to ve vysi 98 mid.
K¢. K naprosto nejvyssimu deficitu statniho rozpoctu doslo v roce 2009 ve vysi 192 mld.
K¢, coz bylo zapfi¢inéno zejména v disledku svétové ekonomické krize a hospodarské
recese. Schodkovy rozpocet vroce 2009 byl ovlivnén hlavné z neplnéni ocekavané¢ho
inkasa dani z piijma z pojistného na socidlnim zabezpeceni, kdy se objevil vyrazny rozdil
mezi planovanym ristem HDP ve vysi 4,8 % a realitou, kdy doSlo ke sniZeni nominalniho
HDP 0 1,7 %. V roce 2016 byl rozpocet poprvé po vyrazn¢ dlouhé dob¢ piebytkovy a to ve
vysi 62 mld. K¢. Takto vysoky prebytek byl zpiisoben na vydajové strané statniho rozpoctu
nizs$im Cerpanim béznych vydaji o 37,2 mld. K¢ a diky nizkym urokovym sazbam bylo
uspofeno na urokovych vydajich spojenych s obsluhou dluhu 11,6 mld. K¢. Na piijmové
stran¢ rozpoctu piispély k vysokému piebytku vyssi nez planované ptijmy o 100,8 mld.
K¢&. Sestaveni vyvazeného nebo prebytkového statniho rozpoctu patfi mezi hlavni ukoly
vlady. Pfijmova a vydajova strdnka statniho rozpoctu by méla odrdzet soucasnou
ekonomickou situaci dané zemé& a soucasné¢ by méla brat v ivahu hospodaisky cyklus
a pfipadny dopad svétovych krizi. Souc€asné je nezbytné vytycit faktické cile, diky kterym
dojde k permanentnimu snizeni deficitd statniho rozpoc¢tu a tim i ke sniZeni rychlosti ristu
statniho dluhu. Rizikem v ptipadé ristu statniho dluhu je hlavné zvySovani urokovych
vydajl spojenych s obsluhou dluhu, diky ¢emuz dochéazi ke zmenseni vydaja, které mohou
byt pouzity na aktivni fiskaIni politiku.

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zhodnoceni vyvoje a struktury statniho dluhu
CR v letech 1993 az 2016 a navrh moznych feSeni pro snizovani statniho dluhu. Na
zéklad& rozboru vyvoje a struktury statniho dluhu CR bylo zji§téno, Ze vyvoj statniho
dluhu CR vykazoval ve sledovaném obdobi rostouci trend, pifiGemz nejvyssi priristek

statniho dluhu v roce 2009 byl spjat s dopadem svétové ekonomické krize. K poklesu
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statniho dluhu doslo pouze na zacatku a na konci sledovaného obdobi, kdy se jednalo
0 roky 1994, 1995, 2014, 2016. V roce 2014 doslo ke snizeni statniho dluhu, i kdyz doslo
k deficitnimu statnimu rozpoctu. Tento pokles zpisobilo hlavné fizeni likvidity a kryti
pozadavku statniho financovani prostfednictvim operaci finan¢nich aktiv.

V piipadé struktury statniho dluhu CR jednoznacné pievlada po celé sledované
obdobi obchodovatelny dluh nad neobchodovatelnym dluhem. Ve struktufe
obchodovatelného statniho dluhu CR od roku 1999 - 2003 dominuji statni pokladni¢ni
poukazky. Od roku 2004 az do konce sledovaného obdobi v roce 2016 pak byly hlavni
slozkou obchodovatelného dluhu CR dlouhodobé statni dluhopisy.

Dil¢im cilem bylo zhodnoceni vyvoje statniho dluhu ve vybranych zemich EU
anaslednd komparace s Ceskou republikou. Vybranymi zemémi bylo Estonsko,
Slovensko, Némecko a Recko.

Z hlediska absolutni vyse statniho dluhu ma nejvyssi dluh z vybranych zemi
absolutni vysi dluhu disponuje Estonsko. Ze sledovanych zemi doslo k nejvy$simu narastu
statniho dluhu na obyvatele za sledované obdobi u Ceské republiky a to konkrétnd
10,2 krat. Druhy nejvyssi nartst potom zaznamenalo Estonsko a Slovensko, kdy statni dluh
U Némecka, kdy se zvysil ptiblizné 2 krat.

Z porovnani podilu statniho dluhu na HDP v % prostfednictvim grafu je znatelny
vyrazny odstup zvolenych zemi EU. Narist podilu statniho dluhu na HDP u vybranych
zemi je zietelny od roku 2008 a nasledujicich letech. Podil statniho dluhu Recka se v tomto
obdobi vyznamné navysil a nebyt zachrannych finan¢nich balickd od instituci a zemi
Evropské unie, tak by podil statniho dluhu na HDP u Recka bezpochyby dosahl na hranici
200%. Naproti tomu podil statniho dluhu Estonska se ve zmiovaném obdobi, kdy se
naplno projevila svétova finan¢ni krize, zvysil pouze nepatrné. U Némecka v disledku
svétové hospodaiské krize také doSlo k vyznamnému nérlstu podilu statniho dluhu,
kazdopéadné od roku 2013 se Némecku uspésné dafi tento podil snizovat a to zejména diky
dodrzovani fiskalnich pravidel. Podily statnich dluhii Ceské republiky a Slovenska mély od
roku 2008 podobny charakter jako u Némecka a to zejména z diivodu provazanosti

ekonomik té€chto dvou zemi s ekonomikou Némecka.
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Pokud jde o placené troky z dluhu v % na HDP u vybranych zemi EU, naprosto
nejlepSiho vysledku dosahuje Estonsko, u kterého za sledované obdobi placené uroky
nikdy neptekroéily hranici 0,6 % na HDP. Na druhé strané je Recko, jemuz se sice dafilo
od pocatku sledovaného obdobi snizovat podil placenych trokd na HDP, nicmén¢ od roku
2007 doslo k jejich navySovani a to az do roku 2011.

Dopliujici ¢asti prace je predikce statnich dluhti u vybranych zemi EU. Na zakladé
vypoétené predikce lze predpokladat snizovani statniho dluhu v % na HDP u CR,
Slovenska a Némecka. U Estonska je podle predikce mozné ocekdvat mirny nartist podilu
statniho dluhu na HDP v roce 2017 a v roce 2018 pokles. Recko je jedinou ze sledovanych

zemi Evropské unie, u které lze oc¢ekavat rust podilu statniho dluhu i v nasledujicich letech.
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9 Prilohy

Piiloha 1 - Saldo statniho rozpoétu CR (v mil. K&)....oovvevevveererceriernens
Ptiloha 2 - Statni dluh Estonska (v mil. EUR) ........ccccooiiiiiiiii,
Ptiloha 3 - Podil statniho dluhu Estonska na HDP (v %) .....cccooovvveinnnenne.
Ptiloha 4 - Statni dluh Slovenska (v mil. EUR) ........cccooiiiiiiiiiiiii,
Ptiloha 5 - Podil statniho dluhu Slovenska na HDP (v %)..........ccccoovveenne.
Ptiloha 6 - Statni dluh Némecka (v mil. EUR)........ccccoooiiiiii,
Ptiloha 7 - Podil statniho dluhu Némecka na HDP (Vv %) ......cccoevvviinnnnn.
Piiloha 8 - Statni dluh Recka (v mil. EUR)........ccooviieeeererceeeeieeeae,
Piiloha 9 - Podil statniho dluhu Recka na HDP (V %)......ccccovevrvevevrvennnn,

P¥iloha 1 - Saldo statniho rozpo&tu CR (v mil. K¢)

Rok | Saldo SREGR Rok Saldo SR €R
2005 -56 338

2006 -97 580

2007 -66 392

2008 -20 003

2009 -192 394

2010 -156 416

2011 -142 771

2012 -101 000

2013 -81 264

-45 716 | 20 =77 782
-109 053 | Z0)ks -62 804
-93 684 | Z0)LE 61 770

Zdroj: CSU, vlastni zpracovani
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Piiloha 2 - Statni dluh Estonska (v mil. EUR)

Rok @ Statni dluh Rok @ Statni dluh
1995 236 | Z0/015)

596

1996 277 gy

595

1997 <)§ 2008

741

1998 302 gAeele)

996

1999 348 [ “0x0)

965

2000 316 [ “erst

1011

2001 333 priuvi

1746

2002 443 [0

1924

2003 490 [0kt

2108

2004 491 [F{0)ES)

2 035

2005 512 QAK)

1987

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
Piiloha 3 - Podil statniho dluhu Estonska na HDP (v %)

Rok 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

St. dluh
Vv % na
HDP

Rok

St. Dluh 45 | 70 | 66 | 61 | 97
vV % HDP

2003 2004 2005

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
Piiloha 4 - Statni dluh Slovenska (v mil. EUR)

Rok Statnidluh Rok Statni dluh

1995 <Ayl 2006

15 249

1996 5 049 | sl

17 026

1997 6 312 | Zslok

19 494

1998 6 295 | Z8lo)e)

23 237

1999 9 549 | “ekie

27 842

10 753 [ Zerst

30 847

11 666 [~

37 926

11 604 [ “0rie]

40 600

40 725

41 295

42 053

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
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Priloha 5 - Podil statniho dluhu Slovenska na HDP (v %)

Rok 1995 1996|1997| 1998 1999 2000|2001 2002‘2003 2004 2005

St. dluh
Vv % na
HDP

Rok

St. Dluh 28,5 | 36,3 | 41,2 | 43,7 | 52,2
v % HDP

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Priloha 6 - Statni dluh Némecka (v mil. EUR)

Rok ‘ Statni dluh Rok  Statni dluh

1 079 863 | =0l 1591 334
1115 747 | Zelors 1599 947
1 142 494 | “elo) 1 668 963
1199 284 | ek 1785614
1238 568 | “eite 2 088 387
1245 785 | “ertE 2125032

1258 749 | =it 2 202 242
1312 447 | “ekte 2 186 643
1 400 261 | ekt 2 186 954
1470586 | “ekis 2 156 645
1541 400 =0kt 2 140 009

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
Piiloha 7 - Podil statniho dluhu Némecka na HDP (v %)

Rok 1995 1996 1997|1998 1999 2000|2001 |2002 2003 2004 2005

V% na ez R:]

Rok 2006

ST 66 5 65,1 | 72,6 | 80,9 | 78,6 | 79,8
v % HDP

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
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P¥iloha 8 - Statni dluh Recka (v mil. EUR)
Rok Statnidluh Rok Statni dluh

1995 2006 225 648
1996 2007 239 915
1997 2008 264 775
1998 2009 301 062
1999 2010 330 570
2000 2011 356 289
2001 2012 305 096
2002 2013 320 509
2003 2014 319 726
2004 2015 311 763
2005 2016 315 036

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
P¥iloha 9 - Podil statniho dluhu Recka na HDP (v %)

Rok 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
St. dluh
Al 99,0

HDP

Rok 2006

St. Dluh Ereys 109,4 | 126,7|146,2 [172,1|159,6
_V % HDP

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
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