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Statni dluh Ceské republiky v porovnani s vybranymi
staty EU

Souhrn:

Tato bakalarské prace se zabyva problematikou statniho dluhu, naslednym porovnanim
se dvéma staty z Evropské Unie a vypracovani predikce statniho dluhu v Ceské republice.

V teoretické Casti se nachazi potfebné pojmy k pochopeni dané problematiky. Jako je
definice statniho a vladni dluhu, statni rozpocet a s tim souvisejici pfijmy a vydaje do statni
pokladny. Déle jsou zde uvedeny z&kladni informace o Evropské Unii a s tim spojena
Maastrichtska konvergenéni kritéria, o Ministerstvu financi a ratingu.

Nasleduje prakticka cast, ktera ma tfi hlavni tkoly — ukazat vyvoj statniho dluhu
v Ceské republice, Recku a Svédsku. Déle navrhnout feSeni ke sniZeni statniho dluhu
vdané zemi a zjistit predpokladany priibéh vyvoje statniho dluhu v Ceské republice.
Dil¢im ukolem je ukazka tvorby rozpoétu, jak si Ceska republika vede ve splaceni svého

statniho dluhu, nebo-li jaké ma ratingove hodnoceni.

Klicova slova:

HDP, dluhopisy, statni rozpocet, cenné papiry, Ministerstvo financi, ratingové ocenéni,

EET, Evropska Unie, vladni dluh, schodek



The state debt of the Czech Republic in comparison with

selected EU countries

Summary:

This Bachelor thesis looks into problems of the state debt, following with a comparison
of two other countries from European Union and prepares a prediction of state debt in the
Czech Republic.

In the theoretical section, there are necessary terms to understand the given issues, such
as a definition of a state and government debt, a state budget and related intakes and
expenses to the treasury. The basic information about European Union and related
Maastricht convergence criteria, Ministry of Finance and rating are also stated in this
section.

The following, practical section has three important goals. First goal is to show the
development of the state debt in the Czech Republic, Greece and Sweden. Second one is to
suggest a solution to decrease the state debt in each country and last one is to find out the
expected progress of the state debt in the Czech Republic. A minor goal is to show the

creation of the state budget and how the Czech Republic manages to repay its state debt.

Keywords:

GDP, bonds, state budget, government securities, the Ministry of Finance, ratings, elec-

tronic records of takings, the European Union, government debt, deficit



OBSAN.......ei 8
UVOO. ..o 11
1 Cil prace a MEtOdiKa........ccocoririiiiiiiiiiee e 13
1.1 MELOTIKA ... s 13
1.2 CHEPIACE . 14

2 TeOretiCKA CAST ........ooiiiiiii e 15
2.1 SEANT AIUN (s 15
2.1.1 Rozdeleni statniho dIUhu ..o, 15
2.1.2 FINANCNT NASIIOJ@ .eeiuviiiieiiieiieeitee ettt 16

2.2 V1AANT AIUN .o 19
2.3 VereJny dIUN.......cooiiiiiii e 20
2.4 Hruby domaci produkt ...........c.coeiiiiieiiic e 20
2.4.1 StANT TOZPOCET ..ottt 21
2.4.2 Metodika vykazovani statniho rozpoctového deficitu..........ccovvvivrnennnne, 22
2.4.3 Realizace opatieni k vyberu dani............ccocoveviiiiiiiieiieeee s 23

2.5 Zékladni cile fizeni statniho dluhu...........ccccooiiiiiiiii, 25
2.5.1 Zpusoby fizeni dIUuhu .........coooviiiiiii s 25

2.6 MINISterstvo fiNANCH ........ccovoiiiiiiiiii s 25
2.6.1 TVOIDA TOZPOCTU ...ttt 26
2.6.2 Odbor fizeni statniho dluhu a finanéniho majetku............ccooeiiiiiiiennnn, 26

2.7 EVIOPSKA UNIE....viiiieiieie ettt 27
2.7.1 Historie VZNIKU EU ... 27
2.7.2 Maastrichtska konvergencni Kritéria..........coovviiiiiiiiiiiiiiice, 28

2.8 RALIING .. 29

3 PraKticka CASt..........ocoooiiiiiiic s 30
3.1 Vyvoj statniho dluhu od roku 1993.........ccoiiiiiiiiee e, 30
3.2 Tvorba statniho rOZPOCtU..........civiiiiiiiiiei 31
3.2.1 Tvorba statniho rozpo€tu pro rok 2017.......cccecvviiiiiiiiiiiiiiei e, 32
3.2.2 Srovnani zakladnich ukazateld SR ...........cccooiiiiiiiii e, 34
3.2.3 Statni rozpocet na rok 2018 ......ccoviiiiiiiiiii s 34

3.3 Porovnani statniho dluhu s vybranymi zemémi EU............cccooviiniiiicnnnn, 35

R T 2T < YRR 35
3.3.2 SVEASKO ..o 36

3L RALING .ttt bbb bbb 38
3.4.1 Rating Ceské republiKY.........cceveveeveeverreiriceecieseeeeeseseesee s 39

3.5 Predikce statni dluhu v Ceské republice ...........ccocueueveereereereererereeieeiee s, 40



3.5.1 Statistical Package for the Social SCIENCES..........cceeviviiiiieiiesercee e, 41

3.5.2 Makroekonomicka predikce podle Ministerstva financi ...............c..c....... 42

3.6 Navrhy feseni na sniZeni statniho dluhu v Ceské republice............cocevrvrvnnnn. 44
3.6.1 ROZPOCIOVE TESCNI ... et 44
3.6.2 MONEIZACE AIUNU........oviiiiiiiiciee s 45
3.6.3 Jednordzova davka Kapitalu ...........ccccoeeieiiiiiiiiieeceeee s 45
3.6.4 VYNOSY Z PrIVALIZACE. .....cueiviieieieiieiieisie et 45
3.6.5 Konsolidace dIUNU .........ccciiiiiiiiic s 45
3.6.6 Zakon 0 rozpoCtoveé 0dpovEANOST ........eervveiiriiiieiiiienee e 45

3.7 Navrhy feseni na snizeni statniho dluhu v ReCKU .......ooveveevvveeeeieeseeeeeae 46
3.8 Navrhy feseni na sniZeni statniho dluhu ve SVEdsKu.........ccoovvvvverveierieiennne. 47

4 Zhodnoceni a dOPOrUCEN..........cccoeviiiiiiiiiiiiie e 48
I /7 < PSSR 50
6 Seznam pouZitych ZArojil ...........cccocoviiiiiiiiiii s 53
6.1 KNIZNT ZATOJ@..ee ettt 53
6.2 EIEKIrONICKE ZATOJE .....ovieeieiesieeee e 53

6.3 Zakony a VYhIASKY ...ooouiiiiiiie 56



Seznam grafi

Graf 1: Vyvoj statniho dluhu 1993 — 2016.........ccccveieiieieee e 31
Graf 2: Vyvoj podili feckého vladniho dluhu na HDP 2006 - 2016 ...................... 36
Graf 3: Vyvoj $védského vladniho dluhu 2006 - 2016 .......cccevvveeiiiiiiiiieiiieee, 37

Seznam tabulek

Tabulka 1: Schvéleny rozpocet pro rok 2016..........cccvvviiiiiiiiiiiiiiiie e 31
Tabulka 2: Skute¢ny rozpocet za rok 2016 ........cccocveviiiiiiiiiiice e 32
Tabulka 3: Navrh statniho rozpoctu pro rok 2017 (v mld. KC)..ooovvvvvvvviiiiiinnnnnn, 32
Tabulka 4: Schvaleny rozpocet pro 1ok 2017 .......cccoveiiiiiiiiiieiie e 33
Tabulka 5: Srovnani zdkladnich ukazatelti SR 2012 — 2016 (v mld. K¢) .............. 34
Tabulka 6: Statni rozpocet na rok 2018.........ccoiiiiiiiiiiie e 35
Tabulka 7: Vyvoj statniho feckého dluhu 2005 - 2016........cceevviiiiiiiiiieiieeiee 36
Tabulka 8: Vyvoj svédského statniho dluhu 2006 - 2016.........cccceeveveveveieiennen, 38
Tabulka 9: VYVv0j ratingl V CR ......covvieieeieereieieie et 40
Tabulka 10: Model Summary and Parameter EStIMAteS ..........cccoeevvereieeneninennnns 41
Tabulka 11: Predikce statniho dluhu 2017 - 2020...........cccceoiiiieiiniieieeseecee, 42
Tabulka 12: Ptehled hlavnich ukazatell...........c.coooiiiiiiiiiii e, 44

Seznam obrazku

Obrazek 1: Ratingové stupné u jednotlivych agentur...........cccoovviiiniiiiicnicninene, 39

10



Uvod

Bakalatska prace je tematicky zaméfena na podrobné zpracovani finanéni situace Ceské
republiky a jeji soucasné postaveni mezi ostatnimi staty Evropské Unie. Téma Statni dluh
Ceské republiky v porovnani s vybranymi staty Evropské Unie si autorka vybrala z toho
divodu, protoze toto téma je aktualni a chtél by se o ném dozveédét vice. Zaroven je jednim
z nejdiskutovanéjsich v celé spolecnosti.

Nejedna se vSak o novou problematiku. Obrovské statni dluhy jsou znamy z mnoha
zemi jiz v daleké minulosti (napf. souCasny vetfejny dluh ve Velké Britanii existuje
nepfetrzité pres 250 let). Dfive se jednalo o dluhy spojené s vale¢nymi konflikty. V dne$ni
dobé¢ je to trochu slozitéjsi, predevs§im proto, ze neni ziejmé, kdo je vlastné¢ za jeho vznik
zodpovédny.

K tématu statni dluh bezpodmineéné patii i téma statni rozpodet. V Ceské republice je
tvofen Ministerstvem financi, které ma velkou zodpovédnost, jelikoz statni rozpocet
vyznamné ovlivituje vyvoj ekonomiky. V ramci jeho sestaveni je v nékolika ctenich
rozhodovéano o vysi pifijmt a vydaji do statni pokladny. Nasledné se ukaze, ktera slozka
pfevySovala tu druhou. Vysledkem muize byt schodkovy, vyrovnany ¢i piebytkovy statni
rozpodet. Ceské republice je statni dluh zpracovavan Odborem Rizeni statniho dluhu
a finan¢niho majetku.

Situace v Ceské republice je velice piivétiva, jelikoz patii ke statim, které jsou méné
zadluzené. Je tedy jednou z mala zemi, ktera splituje Maastrichtskd konvergencni kritéria
pro vstup do Evropské Unie. Ditkazem toho je i ratingové hodnocent, ve kterém se Ceska
republika nachazi v investi¢nim stupni, tudiz velmi nizké az nizké kreditni riziko (zalezi
na ratingoveé agenture).

Pro piehled je dulezité védét i vyvoj statniho dluhu v ostatnich zemich. Pro ukazani
nejvetsiho rozdilu jsou zde popsany dvé zemé — nejvice zadluZend zemé Evropské Unie,
Recko, a jedna z nejméné zadluzenych zemi, Svédsko. Obé zemé& maji podobny pocet
obyvatel, tudiz jsou vhodna pro porovnani s Ceskou republikou. Jsou zde zminény navrhy
pro snizeni statniho dluhu, které se ve vSech zemi 1181 v zévislosti na jejich financ¢ni situaci.

Bakalarska prace se déli na teoretickou a praktickou cast. V teoretické ¢asti se autorka
zminuje o zakladnich pojmech a definici, které je potfeba ovladat k pochopeni dané
problematiky. Tyto pojmy jsou rozd€leny do 7 kapitol, které se nasledné¢ déli na dalsi
podkapitoly. V praktické casti autorka aplikuje teorii do praxe a tak je zde ukdzan vyvoj
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statniho a vladniho dluhu ve vSech zminénych statech, ukazka tvorby statniho rozpoctu
v Ceské republice pro rok 2016 a nasledny vyvoj jeho tvorby pro rok 2017, ratingové
hodnoceni Ceské republiky podle jednotlivych agentu a jako hlavni cil této ¢asti je zde
ukéazana predikce statniho dluhu v Ceské republice pomoci statistického programu.
Nasleduji navrhy feSeni na sniZeni statniho dluhu v Ceské republice, Recku a Svédsku.

Prakticka cast je rozdélena do 8 kapitol, které se dale ¢leni na podkapitoly.
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1 Cil prace a metodika

1.1 Metodika

Deskriptivni metodika fesené problematiky bakalaiské prace je zaloZzena na studiu
a rozboru odbornych zdrojii. Ziskané informace jsou zpracovany v prvni Casti bakalaiské
prace. Primarné se jednd o pojmy a poznatky, které jsou dilezité k pochopeni vyvoje
statniho dluhu. Jako hlavni zdroj je pouzita odborna literatura. Dale je cCerpano
Z internetovych zdroji.

Téma je vyjimecné v tom, ze statni dluh je jasné¢ méfitelny. Je tudiz potieba pracovat se
statistikami a konkrétnimi hodnotami. K ziskani dat a jejich nésledné analyzy, jsou vyuzity
dva zdroje, a to Ministerstvo financi Ceské republiky (MFCR), které je spravcem statniho
rozpodtu a statniho dluhu, a Cesky statisticky tfad (CSU), ktery vede oficialni statistiky
pro celou Ceskou republiku. Obé& instituce jsou propojené, protoze &asto pracuji se
stejnymi daty. Z dat Ministerstva financi jsou nejvice vyuzity informace z Vetejného
sektoru, kde je uvedena vétSina dilezitych pojmil.

Vyse zminéné informace jsou zpracovany v praktické ¢asti a pomoci komparace je
porovnan statni dluh Ceské republiky s vybranymi staty Evropské unie. Na zakladd
rozlohy, poétu obyvatel a finanéni situace, je vybrano Svédsko a Recko. Aby porovnani
bylo objektivni, je dbano podobny pocet obyvatel jako méa Ceska Republika. Naopak aby
byl rozdil mezi finanénimi situacemi clenskych stath co nejvice patrny, je vybrano
ekonomicky vyspélé Svédsko a zadluzené Recko. Na zakladé historické metody je vyvoj
statniho dluhu vybranych zemi ukdzan pomoci tabulek a grafi.

V souvislosti se statnim dluhem je uké&zana tvorba statniho rozpoctu, konkrétné na roku
2016 a nasledné prib&h schvaleni pro rok 2017.S danou problematikou také souvisi
schopnost splaceni statniho dluhu. K tomu jsou vyuzity informace od ratingovych agentur,
které se timto zabyvaji. Jsou ukézany ratingové stupné a postaveni Ceské Republiky
V ramci téchto stupnd.

Dalsi cast praktické ¢asti tvoii predikce statniho dluhu, neboli jeho budouci vyvoj.
Pro jeji zpracovani je vyuzit statisticky program Statistical Package for the Social
Sciences. Na zaklad¢ naméfenych hodnot od roku 1997 do roku 2016, které jsou uvedeny
V teoretické Casti, je pomoci vySe zminéného programu a casovych rad, zjistén
predpokladany statni dluh na 3 roky doptedu (do roku 2020).
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1.2 Cil prace

Bakalaiska prace obsahuje dvé Casti. Prvni teoretickd Cast je zaméfena na seznameni s
makroekonomii statu a jejimi finanénimi nastroji, kterymi stat fidi statni dluh. Dilezitou
roli zde hraje statni rozpocet, na ktery je prace také zameétena. Hlavné jeho tvorba
a metodiky vykazovani deficitu. V souvislosti se statnim rozpoétem nesmi byt zapomenuto
na Ministerstvo financi, jehoz hlavnim tkolem je sprava statniho rozpoctu.

Jelikoz je Ceska republika soudasti Evropské Unie, jsou v praci zminéna i Maastrichtsk
konvergenéni kritéria, ktera by mél kazdy ¢lensky stat dodrzovat. Jak si subjekty vedou
ve splaceni svych finanénich zavazku, lze zjistit pomoci ratingu, ktery tuto kapitolu
uzavira.

Na teoretickou ¢ast plynule navaze ¢ast prakticka, ve které je hlavnim cilem porovnat
finan¢ni situaci s vybranymi staty EU. Pro porovnani je vybrano ekonomicky odolné
Svédsko a krachujici Recko. Jsou to dva staty v extrémni situaci, které jsou vybrany
zamérné, aby byl rozdil patrny.

Dil¢im cilem je zjistit predikci statniho dluhu CR a néasledné nalézt vychodisko pro jeho
snizeni.

Préce je uzaviena ratingovym hodnocenim. Jsou zminény agentury, které se ratingovym

hodnocenim zabyvaji a vyvoj ratingového hodnoceni CR.
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2 Teoreticka ¢ast

V teoretické Casti se autorka zabyva zakladnimi pojmy a definicemi, které jsou potieba

Kk porozuméni daného problému.
2.1 Stéatni dluh

Statni dluh je zavazek centralni vlady a dalSich vefejnych organt vici jednotlivym
véfitelim.!
Do statniho dluhu jsou zahrnuta statni finanéni pasiva. Které se déli:?

a) zavazky statu, které odpovidaji jmenovitym hodnotdm jim vydanych dluhopist.
Dluhy, které byly zapsany nejdiive na majetkovy ucet v dob€ jejich vydani,
nepatii mezi zavazky statu z dluhopisti. Majetkovy Ucet je vedeny ministerstvem
v prislusné evidenci po dobu, co jsou na tomto U¢tu zapsany, jakoz i vlastni
nabyté statem jako jejich emitentem pied datem jejich splatnosti

b) zavazky ze statem ptijatych zapajcek a aveért

C) zavazky ze statem vystavenych smének

Do evidence statniho dluhu neni zafazen dluh mimorozpoctovych fondl, fondl
socialniho a zdravotniho pojisténi, kraji a obci. Do statniho dluhu nejsou rovnéz zarazeny

statni zaruky, které spravuje piimo statni rozpocet.
2.1.1 Rozdéleni statniho dluhu

Statni dluh Ize rozdé€lit na doméci a zahranicni. Rozdil mezi nimi bude nasledné
vysvétlen:®
Domaci dluh je tvofen:
a) statnimi pokladni¢nimi poukézkami
b) stfednédobymi a dlouhodobymi statnimi dluhopisy, které byly vydany na trhu

domacim

1 Eurovoc. www.eurovoc.europa.eu. [Online]. 2017
2 Ministerstvo financi. www.mfct.cz/cs/verejny-sektor/rizeni-statniho-dluhu. [Online]. 2017

3 Ministerstvo financi. www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/rizeni-statniho-dluhu/zakladni-informace/definice-a-mereni. [Online]. 2017
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c) dalsimi domacimi nastroji — piijaté kratkodobé zapujcky a uvéry, zapujéni
facility ve form¢ repo operaci a staitem vydanymi sménkami
Zahranic¢ni dluh je tvofen:
a) stfednédobymi a dlouhodobymi statnimi dluhopisy, které byly vydany
na zahrani¢nich trzich denominovanymi v cizich ménach,
b) piijatymi Gvéry od Evropské investi¢ni banky nebo jiné mezinarodni instituce,
€) sménkami vydanymi k uhradé ¢lenstvi v IBRD a EBRD.
Obchodovatelny dluh je tvore:
a) statni pokladni¢ni poukazky,
b) stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy,
C) ptipadné ostatni zdroje kryti
Neobchodovatelny dluh je tvoten:
Predstavuje predevsim piijaté zapijcky a uvéry od mezindrodnich finan¢nich instituci
(napt. Evropské investi¢ni banky) a poc¢inaje rokem 2011 i spoftici statni dluhopisy, které

ministerstvo nabizi drobnym investoriim
2.1.2 Finan¢ni nastroje

Stét Kk fizeni statniho dluhu vyuziva nékolik finan¢nich nastroju. Nejdulezitéjsi z nich

budou zde popsany.
2.1.2.1 Stétni pokladni¢ni poukazky

Statni pokladni¢ni poukéazky jsou jednim z druhii kratkodobych dluhovych instrumentt.
Jsou vydavéany do ob&hu, aby pokryly pokladni schodek statniho rozpoctu. Poukazky jsou
nejcastéji emitovany prostiednictvim aukci. Prodavaji se pod nomindlni hodnotou a tak je
vynos investora dan rozdilem mezi nominalni hodnotou a emisni cenou. Nejsou z nich
vyplaceny zadné uroky. Povazuji se za bezrizikové cenné papiry, jelikoZz zde nehrozi

nesplaceni ze strany statu. Maximalni doba splatnosti je 12 mésicti, ale casto ke splaceni
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staci nékolik tydnu. Diky tomu maji i velmi nizké kurzové riziko. Trh penéznich poukazek

ma vysokou solventnost.*

2.1.2.2 Dluhopisy

Stiednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy jsou fixné a variabiln¢ uroené a bez
vynosu. Je s nimi spojeno pravo na splaceni dluzné Castky a soucasné také povinnost
emitenta toto pravo uspokojit, pficemz doba splatnosti tohoto cenného papiru je delsi nez

jeden rok.®

2.1.2.3 Zapujtka

Zapujcka vznikne pfi zapljceni vydluziteli zastupitelnou véc, kterou miize pouzivat
a po urcité dobé ji vratit. Vracend véc musi byt stejného druhu jako véc zaptljcena,
anezalezi na zméné ceny béhem vypijceni. Lze sjednat uroky. Neni-li dano jinak,
splatnost je zavisld na vypovézeni smlouvy. Vypovédni lhita je 6 tydnd, pokud neurci

smlouva jinak. Nejsou-li ujednany uroky, miize vydluzitel zapajcku splatit i bez vypovédi.®
2.1.2.4 Uver

Obdoba zapijcky je uver. Jde o docasné postoupeni financnich prostfedkil nebo zbozi
vétitelem dluznikovi. DluZnik je povinen se zaptjcenou ¢astkou ¢i zbozim splatit i trok.

Na ¢eském finan¢nim trhu existuji dva zakladni typy avéra — bankovni a nebankovni.
Bankovni tvéry jsou poskytovany bankou, kterd klade diraz na obchodni povést
a zajisténi. Bankovni uvéry jsou vSak uroCeny niz$i urokovou mirou. Podl€haji kontrole
Ceské narodni banky.

Nebankovni uvéry jsou poskytovany nebankovnimi spole¢nostmi nebo soukromymi
investory. Uvér lze ziskat bez ru¢itele a bez prokazatelnych piijmi. Véfitelé viak kladou

diraz na véasné splaceni. Jsou kontrolovany Ceskou obchodni inspekei.”’

4 REVENDA, Zbynék; MANDE, Martin; KODERA, Jan; MUSILEK, Petr; DVORAK, Petr;. Pen&’ni ekonomie a bankovnictvi. 2012.
S. 324.

5 Ministerstvo financi. www.mfcr.cz/cs/verejny-sektror/rizeni-statniho-dluhu/zakladni-informace/financni-nastroje. [Online]. 2017

6 89/2012 Sb. Obcansky zakonik. 2012.

7 e-finanénik. www.efinancnik.cz/definice-uveru. [Online]. 2017
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2.1.2.5 Zapujceni facilit

Na zakladé predem uzaviené smlouvy s CNB, marginalni zaptjéni facilit umoZiiuje
bankam si od CNB vypujéit likviditu, aviak pouze pies noc formou repo operace. Finanéni
prostiedky jsou uroCeny lombardni sazbou, ktera piedstavuje horni mez pro pohyDb
kratkodobych trokovych sazeb na penéznim trhu.

Repo operace vyuZziva repo sazbu, coz je dvoutydenni sazba, kterou CNB uroéi
prebyte¢nou likviditu bank. Banky si u CNB uloZi finanéni prostiedky, za které dostanu
cenné papiry. Po 2 tydnech nastane reverzni operace a CNB vrati finanéni prostfedky

zvy$ené o urok.®
2.1.2.6 Sménky

Sménka patii mezi cenny papir, jehoz pojem je ponechan teorii. AvSak znaky a definice
jsou dilezité. Né&které znaky jsou spole¢né s cennymi papiry. Zaékladnim znakem je
poskytnout majiteli cenného papiru plnéni (pfevazné penézité). Maji formu kvalifikovanou
a formalni, jelikoz jsou vydavany v ur€ité form¢ stanovené zdkonem a na jeho zékladé.
Dluznik, ktery cenny papir emituje, vtéluje pii tom svij zdvazek do této listiny, do tohoto
papiru a zaklada tak nerozlu¢nou vazbu mezi narokem a touto listinou. Narok na plnéni
vuci dluznikovi ztélesiiuje legitimacni funkce, nebot’ bez ptedlozeni legitimace (cenného
papiru) nenalezi majiteli prava spojena s cennym papirem.

Veéftitel a vlastnik cenného papiru je tatdz osoba. Pfevodem vlastnictvi k listiné dochézi
zaroven ke zméné véfitele. Na zadkladé zmény véfitele rozd€lujeme cenné papiry
do 3 skupin:®

a) cenné papiry na majitele — majitelem je ten, kdo cenny papir predlozi. Pfevody
téchto cennych papird se dé¢ji zcela neformalné prostou tradici

b) cenné papiry na fad — na cenném papiru musi byt uvedena osoba, V jejiz
prospeéch je cenny papir vystaven. Zména veéftitele je jednostrannd a musi byt
pisemna. Majitel prevadi sva opravnéni na jinou osobu. Jednostranné prohlaseni

se nazyva rubopisem. VSichni byvaly vlastnici cenného papiru jsou v fadé

8 Ceska narodni banka. www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/facility. [Online]. 2017
9 Kovatik, Zdenck. Sménka a dek v Ceské republice. 1994. s. 438
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zachyceny na rubu cenného papiru. Posledni je osoba, ktera prava uplatiiuje (je
soucasnym vlastnikem)

C) cenné papiry na jméno — véfitel musi byt vyznacen na cenném papiru a Ize prava
prevadét pomoci piechodu prav a povinnosti. Dohoda vznikne mezi ptivodnim
anovym véfitelem. Novému véfiteli pfipadnou prava v takovém rozsahu,
V jakém mu je dosavadni véfitel pfevedl.

Pfredmétem sménky je =zaplaceni urcité penézité cCastky, kterd je ve sménce
konkretizovana. Nepenézité plnéni by se nazyvalo poukazkou. SméneCny zavazek

upravuje pouze platebni vztahy mezi ucastniky.
2.2 VIadnidluh

Podle mista umisténi lze vladni dluh ¢lenit na vnitini (domaci) nebo vnéjsi (zahraniéni).
Pokud stat dluzi svym vlastnim obCanlim, tak se jednd o doméci dluh. Timto dluhem muze
vlada fesit nedostatek financnich prostfedkl, které ziskdva od domécich ekonomickych
subjektl. Vzhledem k nizké mife rizika a vyhodnému uroku jsou drZziteli dluhu kapitalové
silné a dostatecn¢ likvidni instituce (komercni banky, pojistovny apod.). Do vladniho
dluhu jsou zahrnuty pokladni¢ni poukdzky pro fizeni rozpoctové likvidity
a pro financovani dlouhodobého dluhu, statni dluhopisy a dalSich doméci instrumenty
(napf. pfimé Gvéry). Tento dluh je veden v doméaci méné a je umistén na izemi daného
statu. Zahrani¢ni dluh vznika, kdyz vlada potiebuje ziskat financni prosttedky v kratkém
obdobi. V tomto piipad¢ stat dluzi cizincim. VIada ziskdva financni prostfedky od
zahrani¢nich ekonomickych subjekti a to ve form¢ samotného kapitalu nebo v dovozu
urcitych potfebnych komodit. Pfedstavuje sménky vydané k tthrad¢ ¢lenstvi v Mezinarodni
bance pro obnovu a rozvoj (IRBD) a Evropske bance pro obnovu a rozvoj (ERBD), pajcky
od Evropské investiéni banky a dalsi zahrani¢ni nastroje. Je veden v zahrani¢ni méné
a umistén v zahrani¢ni.

o324

projevuije v pasivni platebni bilanci.t

10 Bankovni poplatky. www.bankovnipoplatky.com/kdo-zastavi-rust-statniho-dluhu-8944. [Online]. 2017
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Vladni je souhrnny dluh vladnich instituci, i pfesto ze pohledavky vznikly jinou cestou
nez statniho rozpoctu. Pro vetejny charakter dluhu je podstatny zplisob jeho uhrady —
skutecnost, ze predstavuje pohledavku vici soucasnym i budoucim daiiovym platbam
obyvatelstva. Obsahuje jejich dluhova pasiva, tj pijcky, cenné papiry jiné nez ucasti mimo
finanéni derivaty a depozita drzendi CKA." Do vladniho sektoru patfi kromé statniho
rozpoctu téz operace Narodniho fondu, byvalého Fondu narodniho majetku, statni fondy;
Podptirny garanéni rolnicky a lesnicky fond; Vinatsky fond; Ceské konsolidaéni agentura
ajeji deefiné spolednosti; Ceska inkasni; Sprava Zelezni¢ni dopravni cesty; PPP Centrum;
vetejné vysoké Skoly; €ast ustfedné fizenych piispévkovych organizaci; mistni rozpocty
véetné noveé vzniklych regiondlnich rad regioni soudrznosti; ¢ast mistné fizenych
ptispévkovych organizaci a zdravotni pojistovny. Podle Mezindrodniho ménového fondu
je pojiman jako celkové saldo finanénich aktiv a pasiv statu, a to véetné salda eventuélnich

mimorozpoétovych fondd.?
2.3 Verejny dluh

Ve vefejném sektoru se tvoii vetejny dluh, ktery zahrnuje veskeré zavazky statu,
zavazky vetejnych instituci, celki izemni samospravy a i dluhy zdravotnich pojistoven,
mimorozpoctovych fondd a mistnichh rozpocti. Pavel Dvordk formuluje vefejny dluh
jako: ,,Souhrn pohleddvek ostatnich ekonomickych subjektii wiici statu bez ohledu na
to, zda vznikly tyto pohledavky cestou stdatniho rozpoctu ci jinak. Pro verejny charakter
dluhu neni podstatny zpusob jeho vzniku, ale zpusob jeho Uhrady - skutecnost,

Ze predstavuje pohleddavku viici souc¢asnym i budoucim darniovym platbam obyvatelstva. “*

2.4 Hruby domaci produkt

Hruby domaci produkt charakterizuje hodnotu vystupu ekonomiky jako celku za dané
obdobi (nejcastéji jeden rok). Do HDP zapocitavame hodnotu veskerého zbozi a sluzeb

Jo 4

(domy, auta, ndjemné, sluzby cestovnich kancelaii, atd.) Hodnota meziproduktu (napf.

11 Dvorak, Pavel. Vetejné finance, fiskalni nerovnovaha a finanéni krize. 2008, s. 322
12 Ministerstvo financi. www.mfcr.cz/cs/aktualne/tiskove-zpravy/2006-10-13-tiskova-zprava-5819-5819. [Online]. 2017

13 Dvorak, Pavel. Vetejné finance, fiskalni nerovnovaha a finanéni krize. 2008, s. 156
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pSenice, ze které se vyrobil chléb) se do HDP nezapocitavd samostatng, ale pouze jako
soucast findlnich vyrobkl, proto lze pojem také definovat jako soucet hodnot veskerych
finalnich vyrobkt a sluzeb (statkli) vyprodukovanych v zemi za dané obdobi. Do vypoctu
HDP dale nemtzeme zahrnout transakce s jiz existujicimi komoditami, protoze soucasti
HDP jsou pouze vykony spadajici do sledovaného obdobi. HDP mizeme také chapat jako
postupné scitdni hodnot ptfidanych zpracovanim u vSech vyrobcll pusobicich ve vSech

odvétvich narodniho hospodaistvi, ale opét zde nezahrnujeme meziprodukt.**
2.4.1 Statni rozpocet

Statni rozpocet lze definovat jako fond finan¢nich prostfedkil, ktery spravuje vlada.
Slouzi k regulaci ekonomického a socialniho vyvoje a jeho prostfednictvim se uskuteciuji
pterozdélovaci procesy. Tento proces nazyvame rozpoctova (fiskélni) politika. Aktivni
sloZka statni rozpoctu jsou piijmy, které tvoti zdroje pro financovani statu (dané&, poplatky,
aj), naopak pasivni slozka statniho rozpoctu je tvofena vydaji, které predstavuje
financovani jednotlivych aktiv statu (transferové platby).

Nejvéetsi vydaje statniho rozpoctu tvoii socidlni zabezpeceni, Skolstvi, zdravotnictvi,
vydaje na obranu, do narodniho hospodafstvi a na statni spravu.

Na zékladé¢ bilance mezi piijmy a vydaji mizeme mit statni rozpocet vyrovnany,
piebytkovy ¢i schodkovy. Prebytek jsou piijmy vys$i nez vydaje a schodek je opak —
piijmy nizsi nez vydaje.®®

Ke kryti schodku statniho rozpoc¢tu pouzivaji vlady vypijcky od bank, firem, ptipadné
jednotlivet. Mezi vyptjcky se hlavné fadi dluhopisy, které se prodavaji na kapitdlovém
trhu.®

Statni rozpodet méa podobu zakona (napi. Zakon ¢. 400/2015 Sb. o statni rozpoétu Ceské
republiky na rok 2016) a jeho zplsob financovani je uveden v zdkoné €. 218/2000 Sb.,
0 rozpoctovych pravidlech a o zméné nékterych souvisejicich zédkonl (rozpoctova

v v

pravidla), ve znéni pozd¢jSich predpist

14 VLCEK, Josef. Ekonomie a ekonomika. 2003. str. 401.

15 Ministerstvo financi - Sekce veiejné. Statni rozpocet 2016 v kostce, kapesni piirucka Ministerstva financi CR. 2016. s. 9. [Online].
2017

16 KONECNY, Bronislav a SOJKA, Milan. Mala encyklopedie moderni ekonomie. 2006. s. 193
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Ekonomicky program vlady je zaloZzen zejména na podpofe podnikani, fungujici
a transparentni statni sprave, efektivnim trhu prace, dlouhodobé udrzitelném penzijnim
systému, socialnim smiru ve spole¢nosti a investicich do budovani infrastruktury,

do vzdélani &i védy a vyzkumu.t’
2.4.2 Metodika vykazovani statniho rozpoctového deficitu

Zpusob vykazovani statniho rozpoctového deficitu se potykd s nékolika problémy.
,, Konvenéni rozpoctovy deficit zachycuje pouze vybrané tokové financni operace statu,
realizované na hotovostni bazi. Metodické nejasnosti p7i vypoctu rozpoctového deficitu
vyrazné komplikuji mezinarodni komparace. Vznik& prostor pro tzv. kreativni Ucetnictvi,
kdy viady vyuzivaji metodickych nejasnosti k tomu, aby uméle zlepsily situaci ve viadnim
financnim hospodareni. Posledni, velmi znamym p#ipadem tohoto typu je Recko, které
z duvodu splnéni podminky pro prijeti eura vykdzalo za rok 2000 deficit ve vysi 2 % HDP,
ktery musel byt pozdéji revidovan na 4,1 % HDP. “18

V zemich Evropské unie se pro vykazovani vladniho deficitu a dluhu pouzivaji dvé
metodiky. Prvni metodiku vytvofil Mezinarodni ménovy fond a pracuje s hotovosti.
Nazyva se GFS 2011 (diive GFS 1986). Nejvétsi uplatnéni ma v rozpoctovych
dokumentech a pfi fiskalni predikci, tudiZ je za ni odpovédné Ministerstvo financi. Data
pro jeji vypocet jsou dobie dostupna, jak z ¢asového hlediska, tak ze zdrojového. Druhou
metodiku vytvofil Eurostat a odpovédny je Cesky statisticky Gfad. ,, Nazyvd se ESA 95
a pracuje s daty na aktualnim principu. Tedy pri vytvireni a zaniku ekonomické hodnoty
adale pri zvysovani a snizovani pohledavek a zdvazkii. Metodika nebere ohled na jeji
penézni uhradu. U metodiky ESA 95 proto neni Zadna spojitost na prijmy, vydaje
a vysledek hospodareni uvadeny v rozpoctovych dokumentech. “ Metodika je pouzivana pro
vypodet maastrichtskych kritérii. Ukolem Eurostatu je metodiky aktualizovat a dohlizet na
jeji pouzivani v zemich Evropské unie. Staty jsou povinni tuto metodiku pouZivat pfi
vytvafeni dokumentti o hospodaieni statu (fiskalni notifikace vladniho deficitu a dluhu),

které jsou dvakrat ro¢n¢ piedkladany organim Evropské unie.

17 Ministerstvo financi - Sekce vefejné. Statni rozpocet 2016 v kostce, kapesni pifru¢ka Ministerstva financi CR. 2016. s. 9. [Online].
2017
18 DVORAK. Vefejné finance, fiskalni nerovnovaha a finanéni krize. 2008. s.225
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., Kazda z metod nam vsak vypocita jiny deficit. Je to z toho diivodu, ze metodika ESA 95
zahrnuje navic: Podpiirny garancni rolnicky a lesnicky fond, Vinarsky fond, CKA a jeji
dceriné spolecnosti, Ceskou inkasni, Spravu Zeleznicni a dopravni cesty, PPP centrum,
verejné vysoké skoly, verejné vyzkumné instituce, Asociaci zdravotnich pojistoven,
Centrum mezistatnich uhrad a cast prispévkovych organizaci. Kdezto v metodice GFS
1986 jsou tyto instituce zahrnuty v ramci jejich vydajii. V ESA 95 je zachyceno celkového
hospodareni téchto instituci. Ddle muzZe dojit k casovému rozdilu mezi vznikem ztraty
(mapi. CKA), zpiisobem prominuti v ESA 95 a jeji skutecnou tihradou promitnutou
do deficitu v GFS 1986.“*°

2.4.3 Realizace opatieni k vybéru dani

Stat zavedl né€kolik opatfeni, které poslouzi k lepSimu a dikladnéj$imu vybéru dani.

vvvvvv

2431 EET

Elektronicka evidence trzeb pfisla v uc¢innost v roce 2016. Upravuje ji Zakon o evidenci
trzeb (zédkon ¢. 112/2016 Sb), Zékon, kterym se méni nékteré zdkony v souvislosti
S ptijetim zékona o evidenci trzeb (zékon ¢. 113/2016 Sb.) a Vyhlaska o zptisobu tvorby
podpisového kodu poplatnika a  bezpeCnostniho kodu poplatnika  (vyhlaska
¢. 269/2016 Sb.). Hlavnim cilem zavedeni EET je zamezeni dafiovym unikim a Sedé
ekonomiky. Na trhu tak budou mit vSichni podnikatelé stejné podminky. Dtivodem tohoto
opatfeni se staly nevykazané piijmy ve vysi az 160 miliard K¢ ro¢né. Zavadéni piichéazi
postupné ve 4 fazich a po zapojeni vSech oborti, se v budoucnu o¢ekava nartst vefejného
rozpo¢tu o 18 miliard K¢ ro¢né. Zavedeni EET ma rovnéz poslouzit k omezeni
administrativy, nezatézovani poctivych podnikateld namatkovymi daflovymi kontrolami,
moznost vyuziti dat k dal$im ucelim podnikatele, ochrana a stabilita, férovy zaklad
pro vypocet ‘“socialnich plnéni” a diichodu pro zaméstnance v budoucnu, efektivné;si
zacileni dafiovych kontrol a sniZzeni zéatéze poctivych podnikatelti, rychlejsi a piesnéjsi

reakce na podvodné praktiky, spravedlivy a efektivni vybér stavajicich dani namisto jejich

19 Ministerstvo financi. www.mfcr.cz/cs/legislativa/metodika/2012/metodika-esa-95-gfs-1986-a-gfs-2001-9577. [Online]. 2017
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navySovani, vy$$i investice do zdravotnictvi, Skolstvi, kultury, dopravni infrastruktury

a dalsich vefejnych sluzeb.?.
2.4.3.2 Kontrola hlaseni DPH

Dalsi opatfeni, které ma slouzit k vétSim piijmim do statni pokladny, je opatfeni
Vv oblasti DPH. Spociva ve spojovani poskytnutych a piijatych plnéni mezi jednotlivymi
platci DPH. Tento nastroj dava moznost spravci dan¢ (izemni finan¢ni organ, jiny spravni
organ, organ obce) ziskavat informace o vybranych transakcich realizovanych platci
VvV redlném cas - mési¢ni baze predkladani kontrolnich hlaSeni. ,,Sprdvce dané navzajem
porovnava a spojuje formou “parovani” jednotliva kontrolni hldseni. Spravce dané je tak
schopen identifikovat rizikovd spojeni osob (Fetézce, karusely, mnohdy aZ o stovce

subjektii) odcerpdvajici neopravnéné financni prostiedky z verejnych rozpocti. “*

2.4.3.3 Systém reverse

,,Systém preneseni danové povinnosti na posledniho v rade (tzn. zZe se prendsi povinnost

priznat a zaplatit DPH z dodavatele na odbératele). “%?

2.4.3.4 Dan z hazardu

Posledni néstroj pro navyseni statniho rozpoctu je zptisnéni pravidel v oblasti hazardu.
Od roku 2016 jsou stanoveny jiné sazby zdanéni a to ve vysi 23 % a 35 % (zalezi na druhu
her). Denni poplatek za kazdy hraci automat se také zvysil a momentalné ¢ini 80 korun
na den. Dale Novela navySuje o 3 p. b. odvod z loterii, kurzovych sazek, ze sdzkovych her
v kasinu, z karetnich turnajovych a hotovostnich sazkovych her a z ostatnich loterii

a jinych podobnych her. Navyseni o 8 p. b. se tyka hracich automatt a dal$ich technickych

20 e-trzby. www.etrzby-cz/cs/zakladni-informace. [Online]. 2017

21 Ministerstvo financi - Sekce vefejné. Statni rozpocet 2016 v kostce, kapesni piiru¢ka Ministerstva financi CR., 2016. s. 11. [Online].
2017

22 Tamtéz.
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zafizeni. Ministerstvo veri, ze pii uplatnéni vSech vySe zminénych zmén bude vynos

Z hazardnich her o 2 miliardy korun vétsi.?®

2.5 Zakladni cile rizeni statniho dluhu

Hlavnim Ukolem Ministerstva financi je fiskalni politika a tudiz opatfeni vypijcnich
potieb vlady a jejich platebnich zavazkl. Dalsi prioritou je podpora trzni infrastruktury,
ktera zabezpecuje rozvoj domacich finan¢nich zdroju.

Aby byly splnény vyse uvedené cile fizeni statniho dluhu, je potfeba sjednat s verejnosti
a finannim trhem kvantitativni kritéria. K uskutecnéni dluhové strategie je nutno upiesnit
vySe uvedené cile na zdkladé kvantitativnich kritérii, které jsou sjednany s vetejnosti
a finan¢nich trhem. ,, Prvni kritérium bylo sjedndno v roce 2000 a tykalo se snizeni podilu
statnich pokladnicnich poukdzek na obchodovatelném dluhu. Cilem bylo dosahnout hranici
jedné tretiny. Dalsi kritérium bylo snizovani podilu neobchodovatelného statniho dluhu,

ktery se z 9 % podilel na celkovém statnim diuhu (rok 1999). “%*
2.5.1 Zpisoby Fizeni dluhu

., Od roku 2004 je statni dluh vizen pomoci strategickym cilii. Plnénim téchto cilii se
definuje prostor pro Fizeni portfolia statniho dluhu v dlouhodobém horizontu. Zdkladem
zpracovani moznych dluhovych strategii je vizeni rizik a stanovovani jejich ciselnych
kritérii a limitii. Sprava rizik zajistuje, Ze ndklady se snizi na nejmensi mozZnou miru
Vv ramci dlouhodobé udrzZitelnych limitu. Povinnosti téchto limitii je minimalizovat zaporné
narodohospodarské dopady struktury dluhového portfolia v pripade krizového vyvoje
ekonomiky a extrémnmich turbulenci na financnim trhu. Ministerstvo nastavuje vsechny

limity v souladu s nejlepsi mezindrodni praxi. “*®

2.6 Ministerstvo financi

Ministerstvo financi je organ, jehoZ hlavnim tkolem je sprava statniho rozpoctu,

23 Ministerstvo financi - Sekce vefejné. Statni rozpo&et 2016 v kostce, kapesni piiru¢ka Ministerstva financi CR., 2016. s. 11. [Online].
2017
24 Ministerstvo financi. www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/rizeni-statniho-dluhu/zakladni-informace/cile-a-kriteria. [Online]. 2017

25 Ministerstvo financi. www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/rizeni-statniho-dluhu/zakladni-inforamce/cile-a-kriteria. [Online]. 2017
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coz zahrnuje jeho sestavovani, plnéni a kontroly plnéni. Organ déle fes$i wvnitini
a zahrani¢ni vztahy, koncepcni a legislativni prace. Ministerstvo financi je zfizeno

zakonem &. 2/1969 Sb.?® Sou¢asnou ministrini financi je od 13. prosince Alena Schillerova.
2.6.1 Tvorba rozpoétu

Tento ukol pfipadd na Ministerstvo financi, které se fidi zdkonem o Rozpoctovych
pravidlech na dany rok. Statni rozpocet je tvofen na 3 fiskalni (kalendéaini) roky doptedu,
avSak se postupné méni. Konkrétni Cisla jsou tvofena na jafe predchazejiciho roku.
Nejpozd€ji do srpna by mél byt vladé predlozen navrh. Vlada projednava jednotlivé
kapitoly.V zaii je rozpocet predlozen Parlamentu, kde si ho rozdéli jednotlivé parlamentni
vybory (pro zdravotnictvi, Skolstvi,...) V listopadu ministr financi ptedstoupi pted
Parlament a nasleduji 3 ¢teni:

a) 1. ¢teni zahrnuje zakladni navrhy (pfijmy, vydaje)
b) wve 2. ¢teni ministii bojuji kazdy za svij resort
c) 3. ¢teni je rozhodujici, hlasuje se a statni rozpocet je piijat nadpolovi¢ni vétSinou

Do konce dubna se musi predlozit Poslanecké Snémovné statni zavérecny Ucet, ktery

obsahuje rekapitulaci minulého obdobi, jakého schodku bylo dosazeno a zpusob

profinancovani schodku.
2.6.2 Odbor Fizeni statniho dluhu a finan¢éniho majetku

,,Odbor Rizeni statniho dluhu a financniho majetku #idi hruby statni dluh, ktery je
zasadni casti zavazku centrdlni viady a ktery predstavuje zhruba 90 % celkové hrubé

zadluZenosti sektoru viddnich instituci narodniho hospodarstvi. “?’

Odbor byl zalozen vroce 1990, avSak pod jinym nazvem — Oddéleni statnich
cennych papirt. Na zakladé rozhodnuti tehdejéiho ministra financi, Bohuslava Sobotky,
na tento odbor navazel 1. fijna 2003 novy odbor — Rizeni statniho dluhu. Souc¢asny odbor

Rizeni statniho dluhu a finanéniho majetku vznikl v listopadu 2005 a momentilné ma

26 Finanéni trh: privodce finan¢nim a kapitalovym trhem. 1997, s 275
27 Ministerstvo financi. www.mfcr.cz/cs/o-ministerstvu/zakladni-informace/organizacni-struktura/verejny-rozpocty-sekce-06/odbor-20-

rizeni-stat-dluhu-a-fin-majetu. [Online]. 2017
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4 oddéleni: Financovani statu a fizeni likvidity, Rizeni rizik a strategie portfolia, Spravy
a vypotadani finan¢nich operaci, Spravy penéznich prostiedku statni pokladny a klientska

podpora.?®

2.7 Evropskéa unie

Evropska Unie je politickd a ekonomicka unie, kterou momentalné tvoti 28 Clenskych

statli. Poslednim ptidanym statem je Chorvatsko v roce 2013.
2.7.1 Historie vzniku EU

Poc¢atky vzniku Evropské Unie sahaji aZz do 50. let 20. stoleti po skonceni 2. svétové
valky, kdy nastalo obdobi obnovovani hospodafstvi a trvaly smir.

9. kvétna 1950 pfichazi francouzsky ministr zahrani¢i Schuman s myslenkou sjednotit
Francii, Némecko a Italii v oblasti tézby uhli a oceli. Spolecné s Jeanem Monnetem
vypracovali tzv. Schumantv plan, ktery mél zajistit dohled nad vyrobou uhli a oceli, které
bylo, Ze nebudou-li produkci uhli a oceli samostatné fidit jednotlivé staty, nebudou
schopny vést valku.

V roce 1951 byla podepsana Patizska smlouva, kterd méla 6 zakladajicich clenii —
Francie, Némecko, Italie, zem¢ Beneluxu. Tim vzniklo Evropské spolecenstvi uhli a oceli.

V roce 1957 vznikla dalsi dvé spolecenstvi. Spolecenstvi EUROTAM (kontrola
bezpec¢nosti jadernych zafizeni a uschovani jaderného odpadu) a EHS (Evropské
hospodaiské spolecenstvi — charakter pasma volného obchodu).

Tyto 3 vySe zminované spoleCenstvi mezi sebou podepsaly Sjednocovaci smlouvu
v roce 1965 a vzniklo tzv. Evropské spolecenstvi.

V roce 1985 vstoupila v platnost Schengenska dohoda a o 10 let pozdéji byly zruseny
vSechny kontroly na hranicich u obc¢ant cestujicich z jedné zemé& do druhé, spoluprace
s policii v jednotlivych zemich a zaloZen spole¢ny informacni systém SIS, ktery bojuje

proti kriminalité, distribuci drog a udélovani viz a azylu.

28 Ministerstvo financi. www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/rizeni-statniho-dluhu/zakladni-informace/odbor-rizeni-statni-dluhu. [Online].
2017
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V roce 1992 byla podepsana Smlouva o Evropské Unii a spole¢né s ni Maastrichtska
smlouva, kterd vymezuje kritéria pro vstup do EU.
Evropska Unie zavedla spolecny trh 1. ledna 1993 a tentyz rok byla vypracovana nova
Kritéria pro vstup novych zemi do EU:
a) Stabilni demokraticky systém — svoboda projevu, dodrzovani lidskych prav
a prav mensin
b) Fungujici trzni ekonomika — stat nebude fidit hospodaistvi a nebude branit
zahrani¢nim investorim
c) Ptizpisobit pravo pravu EU
V roce 1994 byla uzaviena smlouva o Evropském hospodaiském prostoru (EHP),
aby zem¢ ESVO mély volny pfistup do EU bez cla a obraceng.
Vsech 27 ¢lenskych statd 13. prosince 2007 podepsalo Lisabonskou smlouvu, Kterd
dopliiuje prechozi smlouvy. Je vypracovana tak, aby posilila demokracii, efektivnost
a transparentnost EU a umoznila ji tak zabyvat se globalnimi otazkami, jako jsou zmény

klimatu, bezpecnost a udrzitelny vyvoj.
2.7.2 Maastrichtska konvergencni Kkritéria

Kritéria, kterd musi splnit kazdy stat, jenz usiluje o vstup do hospodarské unie EU. Bez
splnéni téchto kritérii, neni mozné pfijmout euro za vlastni meénu.

Kritérium cenové stability pozaduje, aby v pribéhu jednoho roku pied provedenym
prizkumem, uchazecsky stit vykazoval dlouhodobé udrzitelnou cenovou stabilitu
a primérnou miru inflace, ktera nepiekracuje o vice nez 1,5 % primérnou miru inflace
3 ¢lenskych stati EU, které dosahly nejlepsSich vysledkd v oblasti cenové stability.
Extrémni ptfipady, vyhodnoceny dle daného makroekonomického prostiedi, mohou byt
vylouceny.

Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb poZaduje od uchazefské zemé, aby jeji
pramérna dlouhodoba nomindlni trokova sazba v pribéhu jednoho roku pted prizkumem
nepiekracovala o vice nez 2 % primérnou urokovou sazbu 3 €lenskych statl, které dosahly
nejlepSich vysledkt v oblasti cenové stability. Dlouhodoba trokové sazba je spocitana
pomoci aritmetického priméru poslednich 12 mésict. Pti vypoctu referencni hodnoty se

pouzije nevazeny aritmeticky pramér 3 vybranych dlouhodobych drokovych sazeb.
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Kritérium vefejného deficitu pozaduje, aby pomér piredpoklddaného nebo soucasného
schodku vetejnych financi k hrubému domacimu produktu nepiekrocil 3 %. Mlze nastat
vyjimka, kdy tento pomér podstatné a nepretrzit¢ klesal a dosahl trovné pobliz referencni
hodnoty, nebo by ptrekroceni referencni hodnoty bylo pouze vyjimecné a docasné.

Kritérium hrubého vetejného dluhu znamend, Ze od uchazecského statu je pozadovan
pomér vetejného vladniho dluhu k hrubému domacimu produktu nizsi nez 60 %. Ledaze
by se pomér dostate¢né snizoval a bliZil se uspokojivym tempem k referen¢ni hodnoté.

Kritérium stability kurzu mény a ucasti v evropském kurzovém mechanismu
(v soucasnosti ERM 1I) znamena dodrzovat rozpéti +/- 15% v mechanismu alespon

po obdobi dvou let.?®

2.8 Rating

Ratingem se rozumi, jak je dany subjekt schopny splacet své finanéni zéavazky.
Hodnotici $kala je od A (nejlepsi) do D (nejhorsi). Subjekty mohou byt nositelem ratingu ,
a nebo jeho uzivatelem. V prvnim piipad¢ se jedna o jejich hodnoceni a v pfipad¢ druhém
subjekt vyuzije hodnoceni jako ukazatele diivéryhodnosti druhého subjektu, jimz pijcuje
finan¢ni prostiedek.

Obchodni rating nam udava miru rizika. Na Ukor hloubky analyzy je jeho zpracovani
rychlé (n€kolik hodin). Zdrojem jsou vetejné informace a samotné firmy, které si za tuto
informaci Uc¢tuji desitky dolart.

Investi¢ni rating posuzuje pravdépodobnost v€asného splaceni jistiny i urokd. Analyza
je velmi podrobna, trva nékolik tydni a je financovana hodnocenym subjektem.

Rating provadi ratingové agentury na zéklad¢é kvantitativnich i kvalitativnich udajt.
Vysledkem je znamka vychazejici z ratingové stupnice a slouzi ndm pro budouci ucely.
Ratingova stupnice je usecka rozdélena na pravidelné intervaly (silné-stfedné-malo).°

V soudasnosti rating provadi 3 agentury: Moody’s, Standard&Poor’s, Fitch.%!

29 JURECKA, Viclav. Makroekonomie. 2010, s. 289
30 ZAK, Milan. Velka ekonomicka encyklopedie. 2002. s. 133

31 Ceska narodni banka. www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/rating. [Online]. 2017
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3 Prakticka cast

Praktickd cast ma jako hlavni kol ukézat rozdilny vyvoj statniho dluhu ve vybranych
zemich a nasledné doporucit feseni k jeho sniZeni. Dale je ukazan budouci vyvoj statniho

dluhu v Ceské republice.

3.1 Vyvoj statniho dluhu od roku 1993

K datu vzniku Ceské republiky &inil jeji doméci dluh 86,4 mld. Ké&. Celkovy domaci
dluh se skladal z hrubého vnitiniho zadluZeni a ze zdvazki plynoucich z vydanych statnich
dluhopist.

Zahrani¢ni dluh byl ve vysi 72,4 mld. K¢ a tvofil dluh ptevzaty po rozpadu federace
a starsi zavazky byvalého agenta federalni vlady - CSOB.

K 1. 1. 1993 Ceska republika tedy pievzala &isty statni dluh ve vysi 158,8 mld K¢&.%2

V prvnich tiech letech existence Ceské republiky se statni dluh prakticky neménil.
Dokonce jeho podil na HDP klesl z 13,3 % na 8,6 %.%

Zlom nastal v roce 1997, kdy zacaly rast rozpoctové schodky statniho rozpoctu, ktera
vedla k vy$Simu rastu kratkodobého (prechodného) dluhu a disledkem toho bylo, Ze se
statni dluh zacal zvySovat. DalS§imi divody stoupajiciho statniho dluhu v nésledujicich
letech byla tihrada ztraty Konsolida¢ni banky, odSkodnéni subjektii postizenych suchem,
financovani aktivit na odstraiovani disledku krize v Kosovu, finanéni vypomoc
Zajistovacimu fondu druZstevnich zéloZen, kryti splatek pfimého zahrani¢niho dluhu
Némecku, pokryti vydaji spojenych s vyslanim 6. polni nemocnice do Afganistanu,
Cerpani uvéru od Evropské investi¢ni banky (dalni¢ni obchvat Plzn€, povodnové skody,
Masarykova univerzita v Brng, vystavba dalnice D8).3*

Jak bylo jiz vyse zminéno od roku 1997, za¢ala Ceska republika hospodafit se stale
zvySujicimi se deficity vladniho dluhu. Tato situace trvala az do roku 2013, kdy byl statni
dluh ve vysi 1 683,3 mld. K¢. V nasledujicich letech se rust statniho dluhu stabilizoval
a dokonce zacal klesat. V roce 2016 ¢inil 1 613,4 mld. K¢.

32 HAMERN{KOVA, Bojka; MAAYOVA, Alena. Veiejné finance. 2011. s. 189
33 Cesky statisticky ufad. [Online]. 2017
34 PALAN, Josef. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych financi, statniho rozpo&tu CR a HDP v letech 1993 — 2008. 2009. s. 8
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Pro ilustraci je nize uveden graf 1 udavajici konkrétni vySe statniho dluhu v obdobi
1993 — 2016.
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Graf 1: Vyvoj statniho dluhu 1993 — 2016

O Statni dluh celkem

Zdroj: Ministerstvo financi, online, [08-03-2018] — vlastni zpracovani

3.2 Tvorba statniho rozpoctu

Z ptedchozi kapitoly uz je zndmo, Ze statni rozpocet je plan finan¢niho hospodareni

statu. Dale jsou také uvedeny ptesné kroky k vytvofeni statniho rozpoctu. Pro uplny

prehled je pouzita jako ukéazka statni rozpocet na rok 2016 a prabéh piipravy rozpoctu

pro rok 2017

Tabulka 1: Schvaleny rozpocet pro rok 2016

Ukazatel

v K¢

Celkové pfijmy SR

1180 856 787 167

Celkové vydaje SR

1250 856 787 167

z toho: financni vztahy k rozpoctlm

- krajt

- obci v Uhrnech po jednotlivych krajich
- finanéni vztah k rozpoctu hl. m. Prahy

1 069 942 700
7 517 337 044
833 725 300

Schodek

-70 000 000 000

Financovani:

- navyseni stavu statnich dluhopist

- navyseni stavu prijatych dlouhodobych Gvér(

- zména stavu na Uctech statnich financnich aktivit

70 635 100 000
70 635 100 000
0

Zdroj: Ministerstvo financi, online, [10-09-2017] — vlastni zpracovani
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Z tabulky 1 je mozno vidét, Ze planovany deficit za rok 2016 je 70 mld. K¢, coz je o 30
mld. K¢ mén¢ nez za minuly rok.

Statni rozpocet pro rok 2016 obsahuje i tyto pfijmy: z rozpoctu EU (92,9 mld. K¢),
finanéniho mechanismu Evropského hospodarského prostou a finanéniho mechanismu
Norska (459,6 mil K&), z programu Svycarsko-&eské spoluprace (156,3 mil. K&).

Naopak jednou z pasivnich slozek statniho rozpoctu tvoii vydaje do Evropské unie a to
ve vysi 40,5 mld. K¢

Avsak na konci roku 2016 se ukazala zcela jina Cisla. Poprvé od roku 1995 bylo
dosazeno prebytku hospodateni statniho rozpoctu. Prispély k tomu uspory na béznych
vydajich. Dale pak diky nizkym trokovym sazbam doslo k usporam trokovych vydaja.
Provozni vydaje se také snizily. Na pfijmové strané nastalo také spoustu zmén. Jedna
z nich byl efektivnéj$i vybér dani, vysoka zaméstnanost a s tim souvisejici rostouci plany

Vv podnikatelském i vefejném sektoru. Dale pak vyssi finanéni prostifedky z Evropské unie.

Tabulka 2: Skute¢ny rozpocet za rok 2016

Schvaleny rozpocet | Skutecnost leden-prosicen

Pfijmy celkem 1180,86 1281,62
Vydaje celkem 1 250,86 1219,84
Saldo -70,00 61,77

Zdroj: Ministerstvo financi, online, [09-03-2018]

3.2.1 Tvorba statniho rozpoctu pro rok 2017

V niZe uvedené tabulce 3 je zobrazeno, jak se béhem roku 2016 ménil navrh statniho

rozpoctu.
Tabulka 3: Navrh statniho rozpoctu pro rok 2017 (v mld. K¢)
. . - Zména — prostiedky z EU a Zmény — < .
I:lllaévc:'h gg Jg::’?": financnich mechanismfi dané a Z:;te;\:ﬁ 2:1‘%:'512:
yes (FM) pojistné

PFijmy SR 1260,1 -18,2 3,3 0,5 1244,7
Vydaje SR 1320,1 -18,2 0 2,8 1304,7
Saldo -60 0 3,3 3,3 -60

Zdroj: Josef Némecek, ¢tk, online, [05-09-2017] — vlastni zpracovani

Prvni zména je vidét mezi Cervnovym névrhem a srpnovym. Schodek sice zustal stejny,
ale pfijmy a vydaje se snizily. Divodem ke snizeni ptfijmil je podle ministerstva financi

pfedevsim zpifesnéni piijml z rozpoctu Evropské unie a dalSich finan¢nich mechanismu.

32




Naopak se zvysi danové piijmy s piijmy na socidlni zabezpeCeni. Divodem je nova
gervencova makroekonomickd prognoza ministerstva,®

“Ministerstvo financi predpoklida, ze navrh statniho rozpocétu CR na rok 2017
a strednedoby vyhled statniho rozpoctu na léta 2018 a 2019 bude upraven podle vysledki
Jednani viddy CR, vcetné doladéni vnitini konzistence, vazeb a metodické spravnosti
rozpoctii kapitol a dalsich priloh rozpoctové dokumentace,” uvedl rad, v jehoz Cele stoji

ministr financi Andrej Babis.%

Tabulka 4: Schvaleny rozpodet pro rok 2017

Souhrnné ukazatele | v mld. Ké

Prijmy celkem 1249,3
Vydaije celkem 1309,3

Zdroj: Ministerstvo financi, online, [05-09-2017] — vlastni zpracovani

Ackoliv se ekonomim a opozi¢nim stranam navrh statniho rozpoctu pro rok 2017

nelibi, byl 21.9.2016 vladou schvalen.

“Navrhovany schodek zkrdtka nemd ekonomické opodstatnéni. Je cisteé vysledkem
zohledneéni politického cyklu, tedy snahy politikii navysovat vydaje ve volebnim roce.
Bohuzel, z podstatné casti jde o provozni vydaje, na platy statnich zaméstnancii a podobné,
nikoli o vydaje investicni,” uvedl hlavni ekonom skupiny Roklen Lukas Kovanda.®’

Schodek opét ziistal stejny, jen piijmy a vydaje se navysily. Konkrétné o 4,6 miliardy

korun.

35 Ceské noviny. www.ceskenoviny.cz/zpravy/mf-v-navrhu-rozpoctu-snizilo-prijmy-i-vydaje-schodek-
zustal/1390477&id_seznam=374. [Online]. 2017

36 Aktualné. www.zpravy.aktualne.cz/domaci/ministerstvo-financi-v-navrhu-rozpoctu-zvysilo-vydaje-i-
prij/r~bbfec17e8ef611e78c78002590604f2¢e/?redirected=1511347885. [Online]. 2017

37 Aktualné. https://zpravy.aktualne.cz/ekonomika/zbytecne-plytvani-ekonomove-kritizuji-vladu-za-
rozpocet/r~6ff694747ffb11e6abfa0025900fea04. 2016-09-21. [Online]. 2017
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3.2.2 Srovnani zédkladnich ukazateli SR

Nyni bude ukdzano, jak se béhem poslednich par let ménili piijmy a vydaje,

a na zaklad¢ nich saldo statniho rozpoctu.

Tabulka 5: Srovnani zakladnich ukazateli SR 2012 — 2016 (v mld. K¢)

Ukazatel | 2012 2013 2014 2015 | 2016P

PHjmy SR | 1051,4 | 1091,9 | 1133,8 | 1234,5 | 1180,9
Vydaje SR | 1152,4 | 1173,2 | 1211,6 | 1297,3 | 1250,9
SaldoSR | -101,0 | 81,3 | -778 | -62,8 | -70,0

Zdroj: Ministerstvo financi, online, [21-09-2017]% — vlastni zpracovani

Jak je vidét z tabulky 5, pfijmy jsou niZsi nez vydaje, tudiz vznika deficit, ze kterého
vznik4 statni dluh. Ten se podafilo stabilizovat v letech 2014 a 2015 diky zapojeni

disponibilni likvidity statni pokladny na financovani deficitu statniho rozpoétu.*®
3.2.3 Statni rozpocet na rok 2018

Béhem prosince roku 2017 Poslanecka Snémovna schvalila rozpocet pro rok 2018,
ktery je mozno vidét v tabulce 6. V planu je schodek ke vysi 50mld K¢. AvSak skute¢nost
muze byt jind, jelikoz v piredchozich letech se také dafilo dosdhnout lepsim vysledkd, nez
byl planovéano. Jednim z divoda miiZe byt zruseni terminu nastupu tieti a ¢tvrté viny EET,
jelikoZ na ptfijmové stran¢ se pocitalo s nékolika miliardami vytézku.

Nejvetsi vydajovou Céast zabird Ministerstvo prace a socidlnich véci a dale pak
Ministerstvo skolstvi, mladeze a t€lovychovy. Oproti loniskému roku bylo hlavné ptidano
na socialni sluzby (3,3 mld. K¢), na podporu agropotravinaiského komplexu (1 mld. K¢) a
na investice do matefskych a zdkladnich skol (300 mil. K¢).

Naopak nejvetsi ¢ast pfijml tvoii povinné pojistné na socialni zabezpefeni, DPH a

spotiebni da.*

38 Poznamka k tabulkam a graftim: Oznaceni ,,P* k danému roku znamena navrh rozpoctu na dany rok (pf.: 2016P), rok bez oznaceni
znaci skute¢nosti (pt.: 2014). Podilové ukazatele na HDP byly pocitany na zakladé dat dostupnych k 20. 2. 2016

39 Ministerstvo financi - Sekce vefejné. Statni rozpodet 2016 v kostce, kapesni piiru¢ka Ministerstva financi CR. 2016. s. 9. [Onling].
2017

40 Ceska televize. Snémovna schvalila statni rozpo&et na rok 2018. Socialni sluzby ziskaji navic t# miliardy. [Online]. 2018
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Tabulka 6: Statni rozpocet na rok 2018

Ukazatel v K¢

Prijmy SR celkem | 1 314 497 641 409
Vydaje SR celkem | 1 36497 641 109
Schodek -50 000 000 000

Zdroj: Ministerstvo financi, online [12-03-2018] — vlastni zpracovani

3.3 Porovnani statniho dluhu s vybranymi zemémi EU

Pro komparaci statnich dluhti v EU jsou vybrany dvé zemé - Recko a Svédsko, jelikoz
maji maji podobny polet obyvatel jako Ceska republika. Ceska republika ma
10,55 miliont obyvatel, Svédsko 9,799 miliént a Recko 10,82 miliontl. Dalsim kritériem

pro vybér zemée je ekonomicka situace v dané zemi.
3.3.1 Recko

Recka republika je parlamentni republika, jejiz hlavou je prezident voleny na 5 let.
Clenem Evropské unie je od roku 1981 a od roku 2001 je také ¢lenem eurozony. Zemé
produkuje hlavné sluzby (cestovni ruch, turismus), zemédé€lské a potravinarské produkty,
suroviny a produkty priimyslové vyroby (zejména farmaceuticky priimysl).*:

Recko se dlouhodobé potyka s ekonomickymi problémy a doposud nebylo schopno
splatit zavazky vuci svym zahrani¢nim véfitelim. Situace by se dala nazvat bankrotem,
coz znamena, ze stat nesplaci v€as a nebo viibec své zavazky. Je to disledek Spatného
finan¢niho hospodareni statu, pfevazné statniho rozpoctu. Neustdle zvysujici se schodkovy
statni rozpocet méa za nasledek rist vladniho dluhu. Ani zdaleka tudiZ nejsou plnéna
Maastrichtska kritéria.

Jak lze vidét v nasledujicim grafu 2, fecky vladni dluh od roku 2008 rapidné stoupal.
Kazdoro¢né jeho podil na HDP stoupl az o 25 %. Vrcholem se stal rok 2011, kdy statni
dluh mél hodnotu 356,289 milionii eur. Jeho ustaleni nastalo v roce 2013, a kdyZz se

pominou mensi vykyvy, udrzuje si stejnou hodnotu az do soucasnosti.

41 Bussinesinfo. www.businessinfo.cz/cs/clanky/recko-ekonomicka-charakteristika-zeme-19222. [Online]. 2017
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Graf 2: Vyvoj podili feckého vladniho dluhu na HDP 2006 - 2016
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Zdroj: Eurostat, online, [08-03-2018] — vlastni zpracovani

V prvnim ¢étvrtleti roku 2017 fecky vladni dluh klesl o 4,275 milionu eur. Jeho soucasna

hodnota je tedy 310,622 milionu eur.

V nésledujici tabulce 6 lze vidét vyvoj statniho dluhu. Podobné jako u vladniho dluhu
od roku 2008 stoupal podil statniho dluhu na HDP 0 25 % ro¢né. Do této doby se statni
dluh pohybovat okolo 100 % HDP. Je to velmi vysoka hodnota v porovnani s ostatnimi
staty EU. Naptiklad Svédsko v tu samou dobu dosahovalo hodnoty necelych 50 % HDP
a Ceska Republika okolo 28 % HDP. Nejvyssi hodnoty fecky statni dluh dosahl v roce

2014, kdy ¢inil 179,70 % HDP.

Tabulka 7: Vyvoj statniho Feckého dluhu 2005 - 2016

Rok | Dluh na HDP (%) | Dluh celkem (mil. Euro)
2016 179 348,559
2015 177,4 345,796
2014 179,7 424,759
2013 177,4 425,672
2012 159,6 391,987
2011 172,1 495,954
2010 146,2 439,237
2009 126,7 419,921
2008 109,4 389,431
2007 103,1 328,804
2006 103,6 283,324
2005 107,4 266,200

Zdroj: Country Economy, online, cit 25-09-2017 — vlastni zpracovani

3.3.2 Svédsko

Pravym opakem krachujiciho Recka je Svédsko. Zasluhu na tom ma zodpovédna

fiskalni politika, diky které Svédsko piekonalo hospodaiskou krizi bez vaznégjsich



problémii. Dikazem jsou slova $fa OECD Angela Gurria: ,Svédsko v mnoha
ohledech zasebou nech&va nejsilnéjsi ekonomiky svéta, véetné Némecka nebo Spojenych
statii. Produktivita roste, nezaméstnanost klesd, Svédsko md mnohem VYSSI miru
zaméstnanosti nez kterdkoli jina clenska zemé Evropské unie. Jen pét procent ze vSech
zaméstnanych Svédii pracuje na nizko kvalifikovanych pozicich. To je ohromujici. 42

Vladni finance ukazuji ptebytkovy statni rozpocet, ktery poslouzil k financovani
vefejnych investici.*®

Svédsko je konstituéni monarchii s parlamentni demokracii, jejiz hlavou je od roku
1973 krél Karel XVI. Gustav z dynastie Bernadotte. Do Evropské unie vstoupila 1. ledna
1995, avsak Clenem eurozony neni. Bylo o tom hlasovano v roce 2003, ale obyvatelé
odhlasovali zachovani stavajici mény - Svédské koruny.*

V nize uvedeném grafu 5 je zndzornén vyvoj vladniho dluhu ve Svédsku.

Za posledni 3 roky Ize vidét pokles podilu statniho dluhu na HDP v priiméru o ptiblizné
2 % ro¢n¢. Predchéazelo tomu vsak ponekud hor$i obdobi, jelikoz béhem dvou let se jeho
podil na HDP navysil o necelych 8 %. Cisla viak stale patii k nadprimérnym v porovnani
s ostatnimi zemémi EU. Ani v roce 2014, kdy byl dluh nejvétsi (45,2 mil), nehrozilo

ptiblizeni se k stanovenému limitu 60 % HDP.

Graf 3: Vyvoj §védského vladniho dluhu 2006 - 2016
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Zdroj: Eurostat, online, [08-03-2018] — vlastni zpracovani

42 Ekonomicky deni. www.ekonomicky-denik.cz oecd-o-svedsku-silna-stabilni-ekonomika-jako-vzor-pro-ostatni. [Online]. 2017.
43 Ekonomicky denik. www.ekonomicky-denik.cz/oecd-o-svedsku-silna-stabilni-ekonomika-jako-vzor-pro-ostatni. [Online]. 2017.

44 Bussinesinfo. www.businessinfo.cz/cs/clanky/svedsko-ekonomicka-charakteristika-zeme-19252. [Online]. 2017
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Sougasné informace o vyvoji statniho dluhu ve Svédsku jsou nésledujici. V prvnim
ctvrtleti roku 2017 stoupl statni dluh o 347 milioni euro a jeho momentalni vyse je
191,044 milionti. Avsak oproti prvnimu Ctvrtleti roku 2016 se zmensSil o 4 793 miliont.

V néasledujici tabulce 7 je ukazan vyvoj statniho dluhu ve Svédsku od roku 2006.

Tabulka 8: Vyvoj §védského statniho dluhu 2006 - 2016

Rok | Dluh na HDP (%) | Dluh celkem (mil. Euro)
2016 42,20 215,374
2015 44,20 224,001
2014 45,50 253,569
2013 40,80 230,429
2012 38,10 210,412
2011 37,90 216,310
2010 38,60 201,144
2009 41,40 185,188
2008 37,80 173,188
2007 39,30 187,854
2006 44,00 189,321

Zdroj: Country Economy, online, [15-09-2017] — vlastni zpracovani

3.4 Rating

Ptedchozi kapitola vysvétlovala, co pojem rating znamena a k ¢emu slouzi. Nésleduje
jeho hodnoceni, a jak si stoji Ceska republika v divéryhodnosti a schopnosti splacet své
zavazky.

Ratingové hodnoceni je zobrazeno pomoci stupiii. Nejhtie hodnoceny je stupeit
spekulativni a naopak nejlépe hodnoceny je stupen investi¢ni (viz. tabulka nize)

Aby dana agentura mohla ohodnotit stat, musi znat spoustu ukazateli, jak
kvantitativnich tak kvalitativnich. Jsou jimi napiiklad: zadluzeni vladniho sektoru a jeho

vyvoj v ¢ase, stav ekonomiky a jeji vyhled, institucionalni vyspélost a politick4 rizika.*®

45 Ceska narodni banka. www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy o_inflaci/2011/2011_IV/box_a_prilohy/zoi 2011 _IV_box_2.2011.
[Online]. 2017
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Obréazek 1: Ratingové stupné u jednotlivych agentur

Popis ratingového stupné
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Zdroj: Ceska narodni banka, online, [15-10-2017]

3.4.1 Rating Ceské republiky

Prvni ratingové hodnoceni bylo udéleno byvalému Ceskoslovensku v lednu 1992.
Hodnoceni bylo ud&leno byvalou Statni Geskoslovenskou bankou. Ceskoslovenska
republika byla ohodnocena stupném Bal a jak je mozné vidét na vySe uvedeném obrazku
1, je to nejlepsi spekulativni stuperi.

Dalsi ohodnoceni probé&hlo o rok pozdéji, kdy agentura Moody’s zvysila své hodnoceni
a udélila v té dobé nové vzniklé Ceské republice stupefi Baa3. Timto se Ceské republika
stala prvni postkomunistickou zemi, které byl udélen investi¢ni stupen.

Standard and Poor’s piidé&lila Ceské republice prvni rating v &ervenci 1994 (BBB), Fitch
v srpnu 1995 (A-).
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Po celou dobu existence Ceské republiky se jeji hodnoceni zlepSuje. Vyjimkou jsou

roky 1997 a 1998, kdy bylo obdobi ménového otfesu.*®

Tabulka 9: Vyvoj ratingu v CR

Moody's|Standard and Poor's|Fitch
1993| Baa3 BBB —
1994| Baa2 BBB+ —
1995| Baal A A-
1996] Baal A A-
1997| Baal A BBB+
1998] Baal A- BBB+
1999] Baal A- BBB+
2000| Baal A- BBB+
2001] Baal A- BBB+
2002 Al A- BBB+
2003 Al A- A-
2004] A1 A- A-
2005 Al A- A
2006 Al A- A
2007 Al A A
2008 Al A A+
2009 Al A A+
2010 Al A A+
2011 Al AA- A+
2012 Al AA- A+
2013 Al AA- A+
2014 Al AA- A+
2015 Al AA- A+
2016 Al AA- A+
2017 Al AA- A+

Zdroj: Ceska narodni banka, online, [15-10-2017]

Jak uzZ bylo uvedeno, ¢im vyssi je rating, tim nizsi je riziko nesplaceni zavazkl ze strany

statu. S tim ale souvisi i vynosnost ze statnich dluhopist. Lze tedy fict, Ze hodnoceni Ceské

republiky se zlepSuje, ale souCasné také dochéazi k trendovému poklesu vynost ze statnich

dluhopisii. Vyjimkou je vySe uvedené obdobi 1997-1998 a obdobi finan¢ni krize v letech

2007-2008.

3.5 Predikce statni dluhu v Ceské republice

Dalsi ¢ast teoretické Gasti je predikce statniho dluhu v Ceské republice, nebo-li jeji

predpokladany vyvoj v nejblizsich par letech.

46 Ceska narodni banka. www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy o_inflaci/2011/2011_1V/box_a_prilohy/zoi_2011_IV_box_2. 2011.

[Online]. 2017
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3.5.1 Statistical Package for the Social Sciences

Predpokladany vyvoj statniho dluhu je ukdzan pomoci programu Statistical Package for
the Social Sciences (dale jen: SPSS) ktery byl vyvinut americkou technologickou
spolecnosti.

Jeho prvni verze byla vyvinuta v roce 1968 a zasluhu na tom maji Norman H. Nie, Déle
H. Bent a C. Hadlai Hull. Spole¢nost se v roce 1975 stala vetejnou obchodni spole¢nosti
pod vedenim Normana H. Nie do roku 1992. Do roku 2009 byl generalnim feditelem Jack
Noonan, nasledn¢ byla spolecnost ziskana spole¢nosti Internation Business Machines (dale
jen: IBM). Kvili neshodam o nazvu spole¢nosti, se spole¢nost v letech 2009 — 2010
jmenovala PASW (Predictive Analytics Software). V lednu roku 2010 byl nazev zménén
na SPSS: An IBM Company. Kompletni pfevod nastal az na konci roku 2010 a do t¢ doby
SPSS: An IBM Company neexistovala. Nyni je IBM SPSS pod Uplnym vedenich
spole¢nosti IBM Corporation.

Produkty, které spole¢nost nabizi, zahrnuji programy pro tvorbu prizkumi, analyzu
textu, ziskavani a rozmisténi dat.*’

Pro vypocet predikce statniho dluhu je potieba pracovat s funkci linearni, kvadratickou,
logaritmickou, inverzni, slozenou, exponencialni a rostouci. Déle je potieba zjistit
koeficient determinace jednotlivych funkci, ktery ndm udava z kolika % je variabilita
zavisle proménné vysvétlena regresnim modelem. Cim vetsi koeficient determinace je, tim

lépe se podatilo regresi vysvétlit. Hodnota je vidét v tabulce 10

Tabulka 10: Model Summary and Parameter Estimates

Model Summary Parameter Estimates

Equation | R Square F dfi | df2 | Sig. | Constant bl b2
Linear 0,963 463,006 1 18 | 0,000 -77,846 95,133
Logarithmic 0,782 64,474 1 18 | 0,000 | -400,000 624,084

Inverse 0,401 12,057 1 18 0,003 1213,494 | -1625,710
Quadratic 0,964 224,923 | 2 17 | 0,000 | -31,734 82,557 | 0,599
Compound 0,950 339,335 1 18 | 0,000 183,684 1,139

Power 0,932 246,037 1 18 | 0,000 98,973 0,936
Growth 0,950 339,335 1 18 | 0,000 5,213 0,130
Exponential 0,950 339,335 1 18 | 0,000 183,684 0,130

Logistic 0,950 339,335 1 18 | 0,000 0,005 0,878

Zdroj: IBM SPSS Statistics Data Editor, [15-02-2018] — vlastni $etfeni

47 IBM SPSS Data Collection Divestiture. [Online]. 2017
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Linearni trendovou funkci zapiseme y = —31,734 + 82,557t;. Dle testu vyznamnosti
trendové funkce (p < 0,0001) a hodnoty koeficientu determinace (R? = 0,964) lze fici,
ze nalezeny model je vhodny pro predikci statniho dluhu.

V tabulce 11 jsou uvedené doposud naméfené hodnoty statniho dluhu, na zakladé¢

kterych program vypocital predikci na rok 2017, 2018, 2019 a 2020.

Tabulka 11: Predikce statniho dluhu 2017 - 2020

Nezavisle proménna | Zavisle proménna | Year | Date | Bodovy odhad
1997,00 173,10 1997 | 1997 51,42156
1998,00 194,70 1998 | 1998 135,77520
1999,00 228,40 1999 | 1999 221,32654
2000,00 289,30 2000 | 2000 308,07558
2001,00 345,00 2001 | 2001 396,02232
2002,00 395,90 2002 | 2002 485,16676
2003,00 493,20 2003 | 2003 575,50890
2004,00 592,90 2004 | 2004 667,04874
2005,00 691,20 2005 | 2005 759,78627
2006,00 802,50 2006 | 2006 853,72150
2007,00 892,30 2007 | 2007 948,85444
2008,00 999,80 2008 | 2008 1045,18507
2009,00 1178,20 2009 | 2009 1142,71340
2010,00 1344,10 2010 | 2010 1241,43943
2011,00 1499,40 2011 | 2011 1341,36315
2012,00 1667,60 2012 | 2012 1442 ,48458
2013,00 1683,30 2013 | 2013 1544,80370
2014,00 1663,70 2014 | 2014 1648,32053
2015,00 1673,00 2015 | 2015 1753,03505
2016,00 1613,40 2016 | 2016 1858,94727

2017 | 2017 1966,05719
2018 | 2018 2074,36481
2019 | 2019 2183,87013
2020 | 2020 2294,57315

Zdroj: IBM SPSS Statistics Data Editor, cit 15-02-2018 — vlastni Setfeni

3.5.2 Makroekonomické predikce podle Ministerstva financi

Velmi ptiznivy vliv na ekonomicky rist Evropské unie za rok 2017 méla situace na trhu
prace, velka divéra ekonomickych subjektd a tim padem vysoké spotieby domacnosti.
Dalsi pozitivni vliv méa vyvoj ekonomické situace naSich hlavnich obchodnich partnertt —
USA, Cina. Timto se vytvaieji dobré podminky pro dal§i usp&sné pokradovani ekonomické
konjunktury v Ceské republice.

Realny hruby domaci produkt se ve 3. Ctvrtleti 2017 mezirocné zvysil o 4,7 %.
Od 4. ¢tvrtleti 2015 je to nejvice. Rust po ocisténi je dokonce vyssi — 5 %. Je tomu tak,
protoze 3. ¢tvrtleti 2017 mélo o jeden pracovni den navic. Velmi dobrd kondice Ceské
ekonomiky i vné&jsiho prostiedi vede ke zvyseni odhadu rtstu realného hrubého doméciho
produktu za rok 2017 z 4,1 % na 4,3 % a predikce na rok 2018 z 3,3 % na 3,4 %. Dale se
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predpokladd mirné zpomaleni riistu v eurozong, zptisnéni ménovych podminek a napjata
situace na trhu prace. To by mohlo vést k dalsimu zpomaleni v roce 2019. Piedpokladany
ekonomicky rust v roce 2019 je 2,6 %.

Ministerstvo financi piedpoklada, ze se letos inflace bude pohybovat nad hranici 2 %
aVv prevazné casti pristiho roku také. Mezi protiinflaéni efekty patii vyssi ceny ropy,
zvySovani mezd a kladné produkéni mezery. Protiinflaéni vlivy, zpfisiiovani ménovych
podminek, by nemély mit takovy vliv, aby prevazily protiinflacni efekty. Predikce miry
inflace pro rok 2018 Ministerstvo financi odhaduje na 2,6 % a pro nasledujici rok poditaji
s primérnych narastem spotiebitelskych cen o 2,1 %.

Velmi pfiznivy vliv na ekonomicky rist md mira nezaméstnanosti, kterd v roce 2017
klesla na 2,5%, coz vede firmy k investicim a nasledné zvySeni produktivity préce.
Piedpoklada se dalsi jeji pokles. Pro rok 2018 na 2,4 % a pro rok 2019 okolo 2,3 %.

Kladna salda bilanci zbozi a sluzeb jsou vys$si nez schodek prvotnich diichodl, na néjz
ma nejvetsi vliv odliv dichodlt z pfimych zahrani¢nich investic ve formé dividend
a reinvestovaného zisku. Prebytek bézného uctu ve 3.ctvrtelti 2017 dosahoval vySe 0,6 %
HDP a pro dalsi roky se dale pfedpoklada jeho snizovéani — rok 2018 na troven 0,1 % HDP
a pro rok 2019 plati to samé.

Spotieba domacnosti se zvysila o 4,1 %. Zasluhu na tom mé& vysoka dynamika objemu
mezd a plata, ale i klesajici mira uspor. Spotieba se také navysila v sektoru vladnich
instituci a to 0 1,2 %. Je tedy na drovni 1,1 % HDP a pozitivni vliv na tuto Groveii mélo
prebytkové hotovostni hospodateni mistnich rozpo€tl a zdravotnich pojistoven. Déle doslo
ke zlepSeni urovné statniho rozpoctu, jehoz saldo bylo o 12, mld. K¢ lepsi nez v roce 2016.
Pro rok 2018 zatim zlstava piedpoklad ptebytku hospodateni sektoru vladnich instituci
na trovni 1,3 % HDP. Dluh sektoru vladnich instituci by mél mit klesajici trend — v roce
2018 na troven 33,1 % HDP.

Fixni kapital se navysil diky investicim do strojii, zafizeni (mimo dopravni prostiedky),
informacnich a komunikac¢nich technologii a obydli. Jedna se pfedevSim o soukromé
investice.

Zahrani¢ni obchod do hospodatského vyvoje moc nepfispél, jelikoz se jeho mira snizila

00,4 p.b. a to z diivodu vysoké dovozni naroénosti investic.*8

48 Ministerstvo financi. Shrnuti predikce. [Online]. 2017
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Tabulka 12: Prehled hlavnich ukazateld

Ukazatelé 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
HDP [mid. K&, b.c]. 4098 | 4314 | 4596 | 4773 | 5042 | 5304 | 5530
HDP [rdstv %, s.c.] | -0,5 2,7 5,3 2,6 4,3 34 2,6
Sporeba domacnosti [riist v %, s.c.] 0,5 1,8 3,7 3,6 4,0 3,7 2,7
Spotfeba vlady [riist v %, s.c.] 2,5 1,1 1,9 2,0 1,9 1,8 1,5
Tvorba hrubého fixniho kapitalu [rdstv %, s.c.] | -2,5 3,9 10,2 -2,3 5,6 4,1 3,4
Prispévek ZO k rlistu HDP [p.b., s.c.] 0,1 -0,5 -0,2 1,2 1,0 0,2 0,1
Prispévek zmény zasob rlistu HDP  [p.b., s.c.] -0,7 1,1 0,8 0,0 -0,3 0,0 0,0
Deflator HDP [riist v %] 1,4 2,5 1,2 1,2 1,3 1,8 1,7
Primérna mira inflace [%] 1,4 0,4 0,3 0,7 2,5 2,6 2,1
Zaméstnanost [riist v %] 1,0 0,8 1,4 1,9 1,6 0,6 0,2
Mira nezaméstnanosti [prémér v %] 7,0 6,1 51 4,0 2,9 2,4 2,3
Obejm mezd a plati [riist v %, b.c.] 0,5 3,6 4,8 5,8 7,9 7,7 4,9
Saldo BU [% HDP] 05 | 02 0,2 1,1 0,5 0,1 0,1
Saldo vladniho sektoru [% HDP] -1,2 -1,9 -0,6 0,7 1,1 1,3 .

Zdroj: Ministerstvo financi, online, [31-01-2018] - vlastni zpracovani

3.6 Navrhy FeSeni na sniZeni statniho dluhu v Ceské republice

V prvé fadé je nutné brat v potaz, Ze jakékoliv navrhy jsou opravdu pouze navrhy,
jelikoz jen vlada s Ministerstvem financi ma tu moznost a spravné nastroje k ovlivnéni
vyse statniho dluhu. V Ceské republice miize z &asti byt soudasti i Ceskd narodni banka,
ale ta je samostatny ekonomicky subjekt.

Je dulezité, aby se na statni dluh koukalo z dlouhodobého hlediska, jelikoz v kratkém
obdobi neexistuje zadna Uc¢inna, vlddou vynutitelnd a zaroven redlnd strategie, ktera
by tento problém vyfesila. Neni to v§ak nic jednoduchého, jelikoz se stale méni politicka
garnitura a to ma za nasledek, ze rizné politické strany uplatiiuji rizné navrhy feseni

statniho dluhu.*®
3.6.1 Rozpoctové FeSeni

Toto feseni spoéiva v tom, Ze se statni dluh snizi pomoci rozpoétovych piebytki. Reseni
vSak z dlouhodobého hlediska a pfi stabilnim splacenim, nelze povaZovat za Ucinné,
jelikoZ je velmi slozité. Pokud by dochézelo k pfili§ silnym rozpo€tovym restrikcim, mohla

by se cela situace zhorsit a zplisobit naptiklad cyklicky schodek v nezaméstnanosti.

49 DVORAK, Pavel. Vetejné finance, fiskalni nerovnovaha a finanéni krize, str. 139
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3.6.2 Monetizace dluhu

V tomto piipad€ je nutnd ¢innd monetarni politika. V dobé, kdy je ekonomika ve fazi
recese nebo kontrakce a zaroven je nizka inflace, navrhuje se Ceské narodni bance nakup
vladnich operaci na sekundarnim trhu. Jak uz je vySe zminéno, Ceskd narodni banka je

samostatny ekonomicky subjekt, proto po ni vlada nemuze tyto kroky pozadovat.
3.6.3 Jednorazova davka kapitélu

Tato metoda je zalozena na jednorazové kapitalové investici, jejiz vynos poslouzi jako
postupné splaceni statniho dluhu. Bohuzel toto feSeni vyvolava obavy. Investici totiz
provadéna s budouci nejistotou, mize dojit k znehodnoceni Uspor a investic vlivem
zdanéni, odlivu zahrani¢niho kapitalu ze zemé& nebo by mohlo dojit k poklesu poptavky

po emitovanych vladnich obligaci.
3.6.4 Vynosy z privatizace

Velmi efektivni zptisob snizeni statniho dluhu pro kratké obdobi je prodej statniho
majetku do rukou soukromych osob. Timto zpiisobem nékolik statii snizilo svij statni dluh,
aby tak splnili Maastrichtska konvergenéni kritéria a byly ptijaty do Evropské unie. Patii
mezi né i Ceska republika, ktera pfed vstupem do Evropské unie prodala napiiklad

Transgas RWE Gas AG nebo Holding Vitkovice a Skoda Holding.
3.6.5 Konsolidace dluhu

Reseni spodiva v pieméné kratkodobych dluhopisti na dlouhodobé a je vhodné ho
vyuzit, kdyz se ekonomika nachazi ve velké krizi, jelikoz tak posune splatku pohledavky

do budoucna. V opacném piipade¢ se konsolidace dluhu nedoporucuje.
3.6.6 Zakon o rozpoctové odpovédnosti

Jedna se o finan¢ni Gstavu, kterd mimo jiné zadava ziidit rozpoctovou radu a dluhovou

brzdu ve vysi 55 % HDP. Ustava mé v prvé fadé snizovat statni zadluzeni.>

50 NEMCOVA, Eva. Statni dluh Ceské republiky v porovnani s vybranymi staty Evropské unie. Praha, 2016. Ceskéa zemé&d&lska
univerzita v Praze, Provozné ekonomicka fakulta, Katedra ekonomickych teorii, 2016. s. 29. 2018
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Pravni pfedpisy nabyly ucinnost 21. Gnora 2017, avsak jsou zde vyjimky — teprve
od 1. ledna 2018 zaéne sbér dat, nebo-li praktickd aplikace zakona. Z&kon se tyka celého
vetejného sektoru a to s¢ita zhruba 17 800 tuzemskych subjektii, na mistni trovni: obce,
kraje, dobrovolné svazky obci (DSO), regionalni rady regionli soudrznosti, piispévkoveé
organizace, ale také pravnicka osoba, kterou zalozila, financuje a (ne) pfimo fidi vefejna
instituce.

Zakon spocCiva vtom, ze samosprava je povinna udrzovat dluh do takové vyse,
aby neptekrocil 60 % primérného ro¢niho piijmu, poéitano za posledni 4 roky. Pokud
tomu tak nebude, musi samosprava svoje nadmérné zavazky snizit o 5 % rocné. V ptipadé,
7e takového postupu neni schopnd, tak stat docasné omezi jeji pfijmy. Respektive
pozastavi pifevod vynosu dani o minimalni ¢astku, kterou samosprava me¢la splatit podle

rozpodtovych pravidel.>

3.7 Navrhy FeSeni na sniZeni statniho dluhu v Recku

Existuji dva nazory na situaci v Recku. Prvni zastava Evropska komise, Euroskupina
a Evropska centralni banka a zni nasledovné — Recku se kone¢né za¢ina dafit 1épe. Jelikoz
se i Cisla, ktera jsou vySe ukazana, piiklani ke stejné verzi, autorky ndzor je stejny.

Opacného nazoru je vSak Mezinarodni ménovy fond (MMF), ktery si mysli, Ze fecky
dluh je nekontrolovatelny. MMF varuje pied tim, ze fecky dluh se do roku 2060 vy$plha
na uroven 250 % tamniho hrubého domaciho produktu.

Proto MMF navrhuje, aby véfitelé Recku ¢ast dluhu odpustili. Dalsi $krty, které
v minulosti nékolikrat probé&hly, nejsou dobré pro mistni dluhovy systém. Pro MMF je
jednoduché si tento nazor vytvofit a stat si za nim, jelikoz to nejsou jejich penize, které
Recko dluzi. Proto stouto variantou zasadné nesouhlasi hlavné Némecko, které je
nejvétsim feckym vétitelem.>?

Autorka se ptiklani k odlisné pomoci. Jeden z jeho navrhl je sniZeni splatek a tim
prodlouzeni doby splatnosti. Dale fixovana urokova sazba, coZz znamena, ze se ,,urokova

sazba nebude v pritbehu splaceni nijak ménit, bude pevné stanovena na urcité casové

51 Ceska justice: Pravidla rozpo&tové odpovédnosti: Odpovédi na nejéastdjii otazky. [Online]. 2018

52 Ekonomika iDnes: O Recku bez Recka. Eurozéna a MMF se dohodli na pomoci Aténam. [Online]. 2018
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obdobi. “>® Dal§im fe$enim podle jeho nazoru je privatizace, kdy by Recko piijmy
z prodaného majetku pouzilo na financovani statniho dluhu. Otazkou vSak je, zda se

najdou investofi, ktefi by do majetku investovali.

3.8 Navrhy reSeni na sniZeni statniho dluhu ve Svédsku

Jak uz bylo diive feteno a nasledné i &iselné dokazano v tabulce, statni dluh ve Svédsku
klesa. Vyjimkou je rok 2013 a 2014. V roce 2016 Svédsko zaznamenalo piebytek ve vysi
85,3 mld. SEK. Dtvodem je rast $védské ekonomiky, zvySeni dani a snizeni pfilivu
migrantil a zadatel o azyl a s tim spojeny pokles vydajli na tuto oblast alokovanych.
Pokud se nadile Ufad pro narodni dluh bude drzet vySe zminénych pravidel,
tak v nasledujicich letech muze $védska ekonomika ocekavat silny rast, ktery povede

ke sniZzeni statni dluhu.>*

53 Cofidis. Urokova sazba. [online]. 2018
54 Business Info. Svédsko: Zakladni charakteristika teritoria, ekonomicky ptehled. [Online]. 2017
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4 Zhodnoceni a doporuceni

Casto se statni dluh vyjadiuje jako procento roéniho hrubého domaciho produktu.V roce
2016 v Ceské republice statni dluh tvofil 34,2 % HDP. Podstatny vliv na vysi statniho
dluhu, ma schodkovy, vyrovnany nebo piebytkovy statni rozpocet. Tvoii aktivni (pfijmy)
apasivni (vydaje) slozky a je tvofen Ministerstvem financi. Od roku 2014 se schvaleny
deficit snizoval a s tim se snizovalo i saldo statniho rozpoctu. V roce 2014 byl schvéaleny
deficit 112 mld. K¢ a skutecné saldo bylo — 77,8 mld. K& V roce 2016 byl schvéleny
deficit pouze 70 mld. K¢ a vysledné saldo 61,8 mld. K¢. Poprvé od roku 1995 byl statni
rozpodet piebytkovy.>

Vyse statniho dluhu je jedna z podminek pro vstup do Evropské Unie a s tim jsou
spojena Maastrichtska konvergenéni kritéria. Ve splitovani kritérii si Ceska republika vede
dobfte. Dlouhodobé plni kritérium stavu vetejnych financi a konvergence trokovych sazeb.
Do roku 2016 spliiovala i kritérium cenové stability, avSak pro rok 2017 uz to neni
tak jisté, jelikoz progndza inflace je pravé na hodnoté kritéria. Jediné kritérium, které
S jistotou neplni, je kritérium ucasti v mechanismu sménnych kurzi. Je to z diivodu, ze se
ho netcastni. Jeho vyhodnoceni bude mozné az po vstupu Ceské republiky do mechanismu
sménnych kurzl a bude stanovena centrdlni parita koruny k euru, vic¢i niz by se fluktuace
ménového kurzu sledovaly.*

Jak si dany stat stoji ve splaceni svého statniho dluhu nam ukazuje rating. Stéaty jsou
hodnoceny na Skdle od A (nejlepsi) do D (nejhorsi) a mohou byt bud’ nositelem ratingu
(hodnoceny  stdt) nebo jeho uZivatelem (stat vyuZije hodnoceni  jako
ukazatele diveryhodnosti jiného statu, jemuz ptjcéuje finanéni prostiedky). Ceska
republika se nachazi v investi¢nim stupni, coz znamena velmi nizké (dle agentury Fitch
a S&P) az nizké (dle agentury Moody’s) kreditni riziko.

1. ledna 1993 se Ceskoslovensko rozdélilo a s tim souviselo i rozdé&leni statniho dluhu.
Ceska republika na zékladé dohody se Slovenskou republikou pievzala 2/3 statniho dluhu
ajeji celkovy statni dluh byl ve vysi 158,8 mld. K& Od roku 1997 vlada pracovala se

schodkovym statnim rozpocet a statni dluh se zacal zvySovat. Situace se do roku

55 TELEVIZE, Ceska. CT24 [online]. 2018
56 Ministerstvo financi a Ceska narodni banka. Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické

sladénosti CR s eurozénou. [Online]. 2018
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2013 nijak nelepsila a statni dluh pomalu ale jisté¢ naristal kazdym rokem. V roce 2013
¢inil 1683,3 mld. K¢. Nésledné se statni dluh stabilizoval. Od roku 2015 je ministrem
financi Andrej Babi$ a za jeho plsobeni na Ministerstvu financi se podatilo snizit statni
dluh o pfiblizn¢ 50 ml. K¢ za rok. Dle nazoru autorky je toto divod aktualnosti daného
tématu.

Prvnim statem, se kterym se porovna statni dluh je Recko. Recko je podstatné delsi
dobu ¢lenem Evropské Unie (od roku 1981) a se svym podilem 177 % statniho dluhu
na HDP je nejvice zadluzenou zemi Evropské Unie. Od roku 2008 do roku 2014 statni dluh
jenom stoupal. Nejvétsi hodnoty statni dluh dosahl v roce 2014, kde tvotil 179,4 % HDP.
V té dobé statni dluh Ceské republiky tvofil okolo 28 % HDP. Nésleduje podobny vyvoj
Vv obou zemi v podobé stabilizace statniho dluhu. V dal§ich letech viak v Recku nedochézi
k jeho klesani, narozdil od Ceské republiky. Ikdyz se zda, Ze se situace lep$i, autorka
navrhuje prodej feckého statniho majetku ke snizeni statniho dluhu a déle pak fixované
urokové sazby a snizeni splatek. Jako krajni feSeni navrhuje odpusténi ¢asti statniho dluhu.

Vice nez polovina zemi v Evropské Unii nespliiuje Maastrichtské kritérium vyse
statniho dluhu. Svédsko mezi né vsak nepatii. N&kolik let jeho statni rozpocet dosahuje
piebytkovych hodnot a proto Svédsko kazdoroén& snizuje statni dluh. Rozpoétova
zodpovédnost Svédsko zachranila béhem hospodaiské krize v roce 2008. Pokud se
Svédsko bude i nadéle drzet svych zavedenych opatienti, jako jsou zvysené dané, sniZeni
pfilivu migrantd a zadateld o azyl, neni zde nutné zavadét zadna specialni opatieni

pro snizeni statniho dluhu.
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S5 Zavér

Bakalaiska prace je zaméfena na jedno z nejaktudlnéjSich témat, které je spojeno se
statnimi financemi. Prace nezahrnuje pouze situaci v Ceské Republice, ale i situaci
ve vybranych statech Evropské Unie. Aby porovnani vybranych statd bylo
co nejobjektivngj§i, jsou vybrany staty s podobnym poétem obyvatel jako ma Ceska
republika. DalSim kritériem je finan¢ni situace vybranych statl. Aby byl rozdil patrny je
vybrano krachujici Recko a na druhé strané Svédsko, které by mohlo jit piikladem viem
statim v Evropské Unii.

K porozuméni feSen¢ho problému je nejprve zminéna definice stitniho dluhu. Statni
dluh je tvofen statnimi finan¢nimi pasivy, které jsou také vysvétleny. Déle je zminéno jeho
déleni na domaci a zahranicni statni dluh a nastroje k jeho regulaci, mezi které patii statni
pokladniéni poukazky, dluhopisy, zaptjcky, uvéry, zaptjceni facilit a sménky, které se
mohou d¢lit na cenné papiry na majitele, cenné papiry na fad a cenné papiry na jméno.
Do statniho dluhu se zapogitava i vladni dluh, coz je dluh vladnich instituci. Vefejny dluh
se sklddd z vladniho dluhu, statniho dluhu a dluhu vefejnych instituci vici domécim
a zahrani¢nim institucim. Pomoci hrubého domadciho produktu je casto statni dluh
procentualné vyjadien. Charakterizuje hodnotu vystupu ekonomiky jako celku nejéastéji
za jeden rok.

Dalsi velmi dulezitou kapitolou je statni rozpocet. Rozpoctovou nebo-li fiskalni politiku
ma na starosti Ministerstvo financi, jehoz hlavni tlohou je jeho tvorba. Statni rozpocet
podstatné ovliviiuje vyvoj ekonomiky, jelikoZ jeho bilance hraje velkou roli ve vysi
statniho dluhu. S tim souvisi dalsi kapitola, kterd se vénuje metodikdm vykazovani statniho
rozpo¢tového deficitu. Statni dluh jde totiz vypocitat dvémi zptsoby. Jednou z metodik je
GFS 2001 (dfive uvadéna pod ndzvem GFS 1986), kterou mé na starosti Ministerstvo
financi Ceské republiky a jejim tvircem je Mezindrodni ménovy fond. Tato metodika
pracuje s hotovosti, tudiz jsou operace sledovany béhem realizace. Druhou z nich je ESA
95, za kterou je zodpoveédny statisticky tfad dané zemé a jejim tviircem je Eurostat. Tato
metodika pracuje s daty na aktudlnim principu, tzn. pfi vytvafeni a zaniku ekonomické
hodnoty, dale pfi zvySovani a snizovani pohledavek a zavazka.

Statni rozpoCet obsahuje pasivni a aktivni slozky. Cilem vlady je doséhnout
co nejmensiho rozdilu mezi pfijmy a vydaji, ideadln€ aby byl statni rozpocet prebytkovy.

Jednou z moznosti je opatieni vybéru dani, které¢ tvoii aktivni slozku statniho rozpoctu
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asnizuji tak deficit. Mezi nejnovéjsi opatieni patii EET (elektronicka evidence trzeb),
kontrolni hlaseni DPH, systém reverse a dain z hazardu. Pro lep$i pochopeni tvorby
statniho rozpoctu je ukazana jeho tvorba vcetné uprav, které bylo potfeba béhem roku
udé¢lat a jak vypadal kone¢ny schvaleny rozpocet pro rok 2017.

Jelikoz se bakalafska prace tykala clenskych statl, je zde nékolik slov o Evropské unii.
Je zde zminéna jeji historie, ktera saha az do 50. let 20. stoleti. V soucasné dobé je
28 Clenskych stati a poslednim piijatym statem je Chorvatsko v roce 2013. Mnohem
podstatnéjsi jsou kritéria, ktera je potifeba splnit pro vstup do Evropské unie. Jsou to
tzv. Maastrichtskd konvergencni kritéria a konkrétné mezi né spadd: kritérium cenové
stability, kritérium dlouhodobych urokovych sazeb, kritérium vetejného deficitu, kritérium
hrubého vetejného dluhu a kritérium stability kurzu mény. V praktické €asti je rozebrano
hlavné kritérium hrubého dluhu (dluh neocistény od pohledavek) a vefejného deficitu.
Z grafii a tabulek je tedy patrné, ze Ceska republika si v pInéni kritérii vede dobie, jelikoz
se podafilo snizit statni dluh od roku 2015 pfiblizné¢ o 50 ml. K¢ Dalsim dikazem je
prebytkovy statni rozpocet za rok 2016. V roce 2016 dosahly celkové piijmy statniho
rozpoctu 1 281,6 mld. K¢&, celkové vydaje 1 219,8 mld. K¢ a ptebytek hospodateni byl
61,8 mld. K¢&. To se viak o Recku fici neda. Jeho soucasny podil statniho dluhu na HDP je
179%, cozZ je trojnasobek horni hranice kritéria pro vstup do Evropské unie. Pravym
opakem je Svédsko, jehoz podil statniho dluhu na HDP dosahuje pouhych 41,6 % a patfi

O duvéryhodnosti splaceni statniho dluhu vypovida rating. V soucastnosti existuji
3 ratingové agentury (Moody’s, Standard&Poor’s, Fitch), které jednotlivé staty hodnoti
pomoci Skaly od A (nejlepsi) do D (nejhorsi). Mezinarodni néstroj udava rizikovost
podnikani pro zahrani¢ni firmy v dané zemi (obchodni rating) a déle vypovida o tom, jak je
dana zemé schopna splatit své zavazky (investi¢ni rating). Ceska republika si v tomto
ohledu vede velmi dobfe. Nachazi se v investicnim stupni, cozZ znamena velmi nizké (dle
agentury Fitch a S&P) az nizké (dle agentury Moody’s) kreditni riziko.

Na zakladé doposud ziskanych dat o vyvoji statniho dluhu v Ceské republice je
zpracovana predikce budouciho vyvoje statniho dluhu od roku 2017 do roku 2020 pomoci
vlastnich vypocti. Dle statistického programu, ktery je k vypracovani predikce pouzit, by

mél statni dluh vroce 2020 byt 2 294,57 mld. K¢ Program vSak pracuje pouze
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svlozenymi ¢isly, tudiz do budouciho vyvoje nepronikaji nezddouci okolnosti. Pomoci dat
Z Ministerstva financi je ukdzan ptedpokladany vyvoj hlavnich ekonomickych ukazateli.
Autorka navrhla n¢kolik feSeni na snizeni statniho dluhu ve vSech uvedenych statech.
V Ceské republice autorka doporucuje ¢ast statniho dluhu umofit pomoci rozpodtovych
ptebytki. Dale navrhuje monetarizaci dluhu, jednordzovou déavku kapitalu, vynosy
z privatizace, konsolidace dluhu nebo Zakon o rozpo&tové odpovédnosti. Ve Svédsku se
autorka ptiklani k dodrzovani doposud zavedenych opatieni, jelikoZz pfi jejich vyuzivani
§védska ekonomika miize odekavat silny rist. V Recku autorka také navrhuje vynosy
z privatizace, nebo-li prodej statniho majetku ke snizeni statniho dluhu. Dale pak zavedeni
fixnich urokovych sazeb a sniZeni splatek, coz by snizilo vydajovou stranu statniho

rozpoctu.
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