Ceska zemé&délska univerzita v Praze
Provozné ekonomicka fakulta

Katedra ekonomickych teorii

CESKA ,
ZEMEDELSKA
UNIVERZITA V PRAZE

Diplomova prace

Statni dluh Ceské republiky v porovnani s vybranymi
staty Evropské unie

Jan Zavadil

© 2017 CZU v Praze



CESKA ZEMEDELSKA UNIVERZITA V PRAZE

Provozné ekonomicka fakulta

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

Jan Zavadil

Provoz a ekonomika

Nazev prace

statni dluh Ceské republiky v porovnani s vybranymi staty Evropské unie

Nazev anglicky

State debt of the Czech Republic in comparison with selected countries of the European Union

Cile prace

Hlavnim cilem prace je poskytnout komplexni analyzu vzniku a vyvoje dluhu Ceské republiky a jeho
porovnani s vybranymi staty Evropské unie. Diléimi cili prace je zjistit, jak Ceska republika pIni
Maastrichtska konvergencni kriteria a navrzeni moznosti feseni statniho dluhu.

Metodika

Teoreticka ¢ast prace bude vypracovana na zakladé odborné literatury a souvisejicich internetovych zdroj.
Budou zde vysvétleny pojmy tykajici se statniho rozpoctu, statniho dluhu a zplsoby méreni statniho dluhu.

V praktické ¢asti bude popsan vyvoj statniho dluhu v CR a ve vybranych zemich EU. Déle bude posouzeno,
jak pIni Ceskd republika Maastrichtska konvergenéni kriteria. Budou vyuzity sekunddrni data Ceského sta-
tistického Gradu a Eurostatu. Dluhy budou popsany pomoci deskriptivni metody. P¥i praci s ¢asovymi udaji
bude vyuZito metody zakladni charakteristiky ¢asovych fad. Dluhy vybranych statd EU a CR budou porov-
nany pomoci komparativni metody. Dévody vzniku dluhu Ceské republiky budou analyzovany na zakladé
odbornych ¢lankd a v zavéru budou navrzeny metody pro rfeSeni statniho dluhu.

Oficialni dokument * Ceska zemédélska univerzita v Praze * Kamycka 129, 165 00 Praha 6 - Suchdol



Doporuceny rozsah prace
60 — 80 stran

Klicova slova
zadluZenost, statni rozpocet, vladni dluh, statni dluh, statni deficit, Ceska republika, Evropska unie

Doporucené zdroje informaci

CERVENKA, Miroslav. Soustava vefejnych rozpoctil. Praha: Leges, 2009. ISBN 978-80-8721-211-0

DVORAK, Pavel. Vefejné finance, fiskalni nerovnovaha a finanéni krize. Praha: C.H. Beck, 2008. ISBN
978-80-7400-075-1

KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndama. 3., rozs. vyd. Praha: Grada, 2011. ISBN
978-80-2474-019-5

OCHRANA, Frantidek a Milan PUCEK. Dosahovani Uspor a omezovani plytvani ve vefejném sektoru. Praha:
Wolters Kluwer Ceskd republika, 2012. ISBN 978-80-7357-909-8

PEKOVA, Jitka, Jaroslav PILNY a Marek JETMAR. Vefejna sprava a finance vefejného sektoru. 3., aktualiz.
a rozs. vyd. Praha: ASPI, 2008. ISBN 978-80-7357-351-5

POSPISIL, Richard. Vefejna ekonomika: soucasnost a perspektiva. Praha: Professional Publishing, 2013.
ISBN 978-80-7431-112-3

Predbéiny termin obhajoby
2017/18 LS — PEF

Vedouci prace
doc. PhDr. Ing. Lucie Severova, Ph.D.

Garantujici pracovisté
Katedra ekonomickych teorii

Elektronicky schvdleno dne 5. 9. 2017 Elektronicky schvaleno dne 1. 11. 2017
doc. PhDr. Ing. Lucie Severova, Ph.D. Ing. Martin Pelikan, Ph.D.
Vedouci katedry Dékan

V Praze dne 29. 11. 2017

Oficialni dokument * Ceska zemédélska univerzita v Praze * Kamycka 129, 165 00 Praha 6 - Suchdol



r

Cestné prohlaseni

Prohlasuji, e svou diplomovou praci "Statni dluh Ceské republiky v porovnani s
vybranymi staty Evropské unie" jsem vypracoval samostatné pod vedenim vedouciho
diplomové prace a s pouZitim odborné literatury a dalSich informacnich zdroji, které jsou
citovany v praci a uvedeny v seznamu pouzitych zdroji na konci prace. Jako autor uvedené
diplomové prace dale prohlasuji, Zze jsem v souvislosti sjejim vytvofenim neporusil

autorska prava tretich osob.

V Praze dne 30. 11. 2017




Podékovani

Rad bych touto cestou podékoval doc. PhDr. Ing. Lucii Severové, Ph. D. za

odborné vedeni, cenné rady a vstficnost pii vypracovavani mé diplomové prace.



Statni dluh Ceské republiky v porovnani s vybranymi
staty Evropské unie

Souhrn

Tato diplomové prace se soustfedi na dluh Ceské republiky a jeho porovnani s
dluhy vybranych statii Evropské unie. Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast.

Teoreticka ¢ast vysvétluje koncepty souvisejici s tématem, jako je vetejny sektor,
vetejné finance, vefejny rozpocet, statni deficit, statni dluh atd. Také jsou popsany pficiny
dluhu a jeho mozné nasledky.

Prvni sekce praktické &asti se soustiedi na vyvoj statniho dluhu Ceské republiky v
letech 2001 az 2015. Nasleduje popis vyvoje statnich dluht vybranych statlh EU, konkrétné
Estonska, Francie, Némecka a Recka. Poté je porovnan dluh Ceské republiky a vybranych
zemi a dulezité body jsou shrnuty v grafech. Druha sekce praktické casti se soustfedi na
plnéni Maastrichtskych konvergenénich kriterii Ceskou republikou. V posledni &asti jsou
popsané ruzné pfistupy k fteSeni stidtniho dluhu a doporucené akce pro dosazeni

vyvazenych rozpoctu.

Klicova slova: statni dluh, rozpocet, rozpoctovy deficit, Evropskd unie, Maastrichtska

kritéria, statni dluhopisy, fiskalni politika, eurozona



State debt of the Czech Republic in comparison with
selected countries of the European Union

Summary

The following master's thesis is focused on state debt of the Czech Republic and its
comparison with debts of selected states of European Union. The work is divided into
theoretical and practical part.

Theoretical part explains concepts related to the topic such as public sector, public
finances, public budgets, budget deficit, state debt etc. The causes of debts and their
possible consequences are explained as well.

The first section of the practical part is focused on the development of the state
debt of the Czech Republic in the years 2001-2015. Following part describes the
development of the state debt of selected EU countries, namely Estonia, France, Germany
and Greece. The next part compares debts of the Czech Republic and selected countries
and summarizes the key data into graphs. Second section of the practical part focuses on
the fulfilment of the Maastricht convergence criteria by the Czech Republic. In the last
part, this work describes the different approaches to reduce the state debt, and recommend
actions how to achieve balanced state budgets.

Keywords: state debt, budget, budget deficit, European Union, The Maastricht criteria,
state bonds, fiscal policy, eurozone
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1 Uvod

Tématem této diplomové prace je problematika zadluzenosti Ceské republiky a
stath EU. Jedna se o aktualni problém, jenz je obzvlasté v poslednich letech velmi
diskutovany diky prudce se zvysujici zadluzenosti nékterych statii eurozony. Toto téma se
dostalo do poptedi hlavné diky tomu, Ze zadluzenost nckterych stath piekonala jejich
vykonnost. To znamend, ze vySe dluhii téchto stati se dostala nad vysi jejich ro¢niho

hrubého doméciho produktu.

Problematika financi vefejného sektoru se tyka nas vSech. VSichni plati dané, at’ uz
jednotlivei anebo celé firmy. Zarovein kazdy vyuziva statnich sluzeb a vetejnych statkil
jako jsou napiiklad nemocnice, Skoly ¢i silnice. VSechny tyto statky musi byt nééim
financovany, a proto vznikl vefejny rozpocet. Tento rozpocet ma za cil udrzet spole¢nost
provozuschopnou svymi vydaji. Problém nastava, paklize vydaje jsou vyssi nezli ptijmy. V
posledni dobé se mnoho statl potyka s problémem zajistit dostate¢ny obnos financi a
hospodaftit dostatecné efektivné. Paklize nema stat dostatek pfijml na pokryti nakladd,
musi si penize puj¢it a tim vznika dluh. Soucasny problém se z dlouhodobého hlediska
pouze posouva do nasledujicich let, nékdy se dokonce biemeno splaceni statniho dluhu
pfesouva az na dalSi generace. Dlouhodoby dluh je velikou hrozbou, jez zatéZuje

ekonomiku a diky urokitim z dluhu hrozi spadnuti do dluhové pasti.

Obzvlasté ke konci prvniho desetileti nového tisicileti se situace statnich dluhi
celosvétove zhorsila a to v ndvaznosti na hypotec¢ni krizi, jez vznikla v roce 2008 v USA.
Doslo k mohutnym propadiim na burzach a trzich na celém svété. Béhem kratké doby se
trhy dostaly na své nekolikaleté minimum. Mnohé staty fesily rizika krachu velkych bank a
finanénich instituci pfevzetim jejich zavazku nebo jinymi zpisoby finan¢ni pomoci. V
dasledku toho se zacaly zna¢né zadluzovat, coz byl obrovsky problém hlavné pro staty, jez
byly zadluzeny jiz pfedtim. Diky dal§imu zadluzovani se jejich ekonomiky zacaly prudce
propadat a tim se i snizily jejich pfijmy z danového systému. Pokles vykonnosti ekonomik
Casto vedl ke snizeni ratingu a tim navySeni urokt z dluhi, coz vedlo k dalsi akceleraci
zadluzovéani. Tim se riziko bankrotu znaéné pieneslo z finan¢nich instituci na samotné

staty.
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V poslednich letech se celosvétova ekonomicka situace znacné zlepsila. Ekonomiky
mnohych statl zacaly opét rust, avSak riziko dluhli je tu stdle. U mnohych statt byla

hrozba bankrotu zazehnéna, to se oviem neda s jistotou fici o Recku.

V této diplomové praci se primarné zaméfuji na vyvoj statniho dluhu Ceské
republiky. Ackoliv CR patti mezi Evropskymi staty k tém méné zadluzenym, hospodatila
od svého vzniku az na drobné vyjimky se schodkovym rozpoctem. Proto je dobré shrnout,
jakym zptisobem se v jednotlivych letech statni dluh CR vyvijel. V dalsi ¢asti je provedena

komparace s dluhy Némecka, Francie, Recka a Estonska.

Némecko a Francie byly vybrany jako dvé ekonomicky nejvykonnéjsi zemée platici
staly u zrodu eurozony. Finanéni stabilita téchto dvou statl znacné ovliviiuje celou stabilitu
ménove unie a zarovei 1 stabilitu Evropské unie. V ptipadé, Ze by jeden z téchto dvou stati

finan¢né zkolaboval, znamenalo by to téméf jisty konec celého projektu euro.

Estonsko bylo vybrano, jakozto stat, jez ma v soucasnosti nejniz$i dluh z EU.
Rizeni dluhu Estonska je jisté néco, co by si mohla spousta ostatnich zemi nejen v
Evropské unii vzit za vzor. To samé se oviem neda fici o Recku, jeZ ma jeden z nejvyssich
dluhtt v poméru k HDP jak v EU, tak i na celém svété. Finanéni krize Recka trvé jiz
nekolik let a nic nenaznacuje, Ze by se tato situace méla v blizké budoucnosti zlepsit. V
propojené ekonomice EU pak Recko svymi dluhovymi problémy ohrozuje nejenom svoji

ekonomiku, ale i stabilitu ménové unie a ekonomiky vSech ostatnich stati EU.

Dalsi téma, na které se prace zaméfuje, je plnéni Maastrichtskych kritérii Ceskou
republikou. Pfi vstupu do EU se CR zavazala, Ze pfijme euro. K tomu je potieba plnit
Maastrichtska konvergencni kritéria, jejich cilem je sblizovat ekonomiky v Evropé. Déle je
porovnano jak dluhové kritéria plni ostatni staty Evropské unie a jaké jsou nazory na pfijeti

eura.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je poskytnout komplexni analyzu vzniku a
vyvoje dluhu Ceské republiky a jeho nasledné porovnani s vybranymi staty Evropské unie.
Hlavnim sledovacim obdobim pro komparaci s vybranymi staity EU je obdobi mezi lety
2001 az 2015. Dluh Ceské republiky je pro lepsi pochopeni souvislosti popséan i za obdobi
mezi lety 1993 az 2000.

Dil¢imi cili price je zjistit, jak Ceska republika plni Maastrichtska finanéni
kritéria, jejichZ plnéni je nutné pro pfijeti spolecné meény euro a nasledné porovnani plnéni
dluhovych kritérii s ostatnimi staty Evropské Unie. Dale pak zhodnoceni dluhové situace

Ceské republiky a vybranych statd EU a navrzeni mozZnosti feSeni statniho dluhu.

2.2 Metodika

Teoretickd Cast prace je vypracovana na zakladé reSerSe odborné literatury a
souvisejicich internetovych zdroji. Je zde vyuzito deskriptivni metody a jsou zde
vysvétleny pojmy tykajici se statniho rozpoctu, statniho dluhu, zplisoby méfeni statniho

dluhu a dalsi.

V praktické ¢asti je popsan vyvoj statniho dluhu v Ceské republiky a ve vybranych
zemich Evropské Unie. K tomu jsou vyuzity sekundarni data Ceského statistického ufadu,
Eurostatu a Ministerstva financi Ceské republiky. Dluhy jsou popsany pomoci deskriptivni
metody. Pii praci s ¢asovymi udaji je vyuzito metody zakladni charakteristiky ¢asovych
fad, kdy je vyuZito absolutnich a dynamickych ukazatelti. Dluhy vybranych stati EU a CR
jsou porovnany pomoci komparativni metody. Dtvody vzniku jednotlivych dluhd jsou
analyzovany na zaklad¢ odbornych ¢lankl a v posledni ¢asti jsou navrzeny metody pro

feSeni statniho dluhu.

Vypocty jsou realizovany a grafy vytvotfeny za vyuziti programu Excel.
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3 Teoreticka vychodiska

Pro zabyvani se statnim dluhem je potfeba nejdiive pochopit, co jsou to verejné
finance a objasnit zékladni pojmy, jez pak budou pouzity v praktické ¢asti prace. K tomu
slouzi teoreticka Cast prace, kde budou vetejné finance vymezeny v rdmci védy a popsany

odborné terminy jako vetejny sektor, vefejny dluh, rozpoctova soustava a dalsi.

3.1 Verejné finance, verejny sektor a verejné statky

V soucasnosti existuji zhruba tfi tisice riiznych védnich disciplin. Kazda z nich ma
vymezeny svilj pfedmét zkoumani a svoje pojmy. Kazda disciplina mé své misto v systému
véd. Vetejné finance fesi spoleCensky problém vetejnych statkll, avSak zamétuji se pouze
na ekonomickou c¢ast, tedy financovani vefejnych statkii. Vefejné finance jako védni

disciplina se tedy fadi do ekonomickych véd, jez se fadi do véd spolecenskych.

Obrazek 1 - Zarazeni veiejnych financi do védy

Védy o spolefnosti

Ekonomické védy

vadni disciplina
"vefejné finance"

Zdroj: Maaytova A., F. Ochrana a J. Pavel, Vefejné finance v teorii a praxi, 2015

3.1.1 Verejny sektor

Vetejny sektor zahrnuje hodnoty, produkty a sluzby, jejichz ucelem je uspokojeni

kolektivnich potfeb vefejnosti. Zduraziiovany jsou kolektivni cile, na rozdil od
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soukromého sektoru, kde je hlavnim cilem realizace zisku, jenz ve vysledku vede k
uspokojovani individualnich potieb. V praxi je pak vefejny sektor reprezentovan vetejnou
spravou. Vefejna sprava je systém subjekti zahrnujici instituce s centralni plisobnosti.

Tedy instituce statni spravy a samospravy. (2)

V Ceské republice jsou hlavnimi organy vefejné instituce: (3)

e Hlava statu - v CR tedy prezident
e Zakonodarny orgén - povétSinou parlament, u nés tvofen snémovnou a senatem

e Vykonny a fidici orgdn - vlada se svymi institucemi, tedy ministerstva, ufady,
rady, komise

e Moc soudni - justice
e Slozka obrana - armada
e Slozka ochranna - policie

e Organy samospravy - sem se fadi kraje, obce, méstské ufady, obce s prenesenou
pusobnosti

Dobré je si také polozit otazku, pro¢ vlastné vetejny sektor existuje. Hlavnim
divodem je trzni selhani, mnohdy spise trzni absence v nékterych oblastech ekonomiky.
To znamend, Ze soukromy sektor né€které statky a sluzby nenabizi anebo piimo nabizet
nemize. Zde je tedy potieba zasahu vetejného sektoru. Vetejny a soukromy sektor vedle
sebe existuji ve vSech trznich ekonomikach, avSak mira poskytovanych sluzeb a statki
vefejnym sektorem se v riznych statech lisi. Kromé ekonomickych diivodi je pak také
dalezité neopomijet divody socidlni, jako naptiklad ochrana spolecenskych hodnot.
Celkove je tedy mozno fici, ze vefejny sektor zajistuje udrzitelny socialné-ekonomicky

rozvoj spolecnosti. (4)

3.1.2 Verejné statky

Statek je jednim ze zakladnich pojmt ekonomiky a mysli se jim prostfedek k
uspokojeni lidskych potieb. Statky je mozné dé€lit na volné a ekonomické. Volné, tedy
dostupné vSem (napiiklad vzduch), maji nulovou trzni cenu. Ekonomické statky jsou
vzacné a jsou predmétem koupé a prodeje. Ekonomické statky je mozno dale délit na
statky trzni, polotrzni a netrzni statky. Cisté trzni statky se obchoduji na trhu, cena je

sjednana bez intervenci statu a odpovida tedy stietu poptavky s nabidkou. Polotrzni statky
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také prochdzeji trhem, ale jejich cena je néjakym zpisobem ovlivnéna statem. Napiiklad
stanovenim minimalni nebo maximalni ceny, dotacemi, subvencemi, ¢i neptimymi danémi.
Netrznimi (vefejnymi) statky jsou pak statky, jez nejsou obchodovany na trhu a jsou
poskytovany cCisté statem. Stat pak miize stanovovat cenu administrativné nebo ve forme

uzivatelskych poplatkd. (5)

Dale se da u statkll urcit vyloucitelnost a nevyloucitelnost ze spotieby. Spotieba
soukromych statkii je vyloucitelna, naptiklad zakoupenim auta vylouCime ostatni
spotiebitele z jeho spotifeby. Nevyloucitelny statek, je pak statek, kde jeho
spotfebovavanim nevyloucime ostatni od jeho uzivani, tedy naptiklad pouli¢ni osvétleni.

Nazorné to vysvétluje nasledujici tabulka (5)

Tabulka 1 - Typy statka

Statek Vyloucitelny Nevyloucitelny
Trzni Soukromé statky SmiSené statky
Auto, televize ryby v mofi, uhli
Netrzni Klubové statky Verejné statky
Golfovée hfiste, kino Bezpecnost, pouli¢ni
osvétleni

Zdroj: Pospisil R., Vefejna ekonomika: soucasnost a perspektiva, 2013

Dulezitym faktorem vefejnych statkl je nedélitelnost kvality. To znamena, ze statek
je poskytovan vSem spotfebitelim a uroven spotieby jednoho uZivatele se nesniZuje
spotiebou dalSich uzivateli. Prikladem mtze byt vefejné osvétleni nebo policie, jez chrani
vSechny obcany bez ohledu na jejich pocet. Vetejné statky jsou financovany z vetfejnych

penéz. (5)

Dale je dobré zminit pojem tzv. "Cern¢ho pasazéra". Tim se mysli ¢lovek, jenz
vetejné statky spotfebovava, ale zadnym zptsobem nepfispiva na jejich uhrazeni. S timto

problémem se potykaji ptevazné vyspélé a socialné silné ekonomiky. (5)

3.2 Verejny a statni dluh

3.2.1 Verejny dluh

Dluh, ktery vlada vytvoii, zlstavd 1 po jejim volebnim obdobi. V konecném

disledku nenese tedy dluhové biemeno dana vlada, ale stat nebo piesnéji vefejnost. Proto
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by bylo mozné oznacit statni dluh za dluh vefejny, kdy vetfejny dluh je pohleddvka vici
danové povinnosti obyvatelstva. AvSak v odborné terminologii se terminy dluh vefejny a
dluh statni rozliSuji. Statni dluh je termin, jimz se oznacuje dluh centralni banky. Vefejnym
dluhem se pak mysli dluh vSech prvku tvoficich soustavu vefejnych financi. Vetejny dluh
tedy tvoii kromé celkového zadluzeni vlady také dluhy jednotlivych kraju, obci a zaroveil
mimorozpoctové fondy a zdravotni pojistovny. Jednd se tedy o dluh vSech danovych
poplatniki daného statu. Z této definice je patrné, Ze vetejny dluh bude vzdy vyssi nez

dluh statni. Statni dluh vSak tvofi naprostou vétSinou vetejného dluhu. (11)
Struktura vefejného dluhu

Paklize je dluh vi¢i vnitinim subjektim, jedna se o vnitini (doméaci) dluh a v
ptipad¢ dluhu vii¢i zahraniénim subjektiim se jedna o vnéjsi (zahrani¢ni) dluh. Zaroven se
nekdy rozliSuje vetejny dluh hruby a ¢isty. Hrubym se mysli vetejny dluh bez pohledavek
samotného statu, tedy dluhti va¢i statu. Cisty vefejny dluh je pak vefejny dluh, z néhoz
jsou pohledavky statu odecteny. Vzhledem k problematice ocenovani pohledavek statt
mezi sebou je vypocet Cistého vefejného dluhu zna¢n¢é komplikovany a ve vétsing statistik
se uvadi v jeho hrubé podob&. Dale mizeme dluh délit na kratkodoby se splatnosti do
jednoho roku, sttednédoby se splatnosti do 10 let a dlouhodoby se splatnosti delsi nez 10
let. (9)

Faktory ovliviiujici veFejny dluh

Na vefejny dluh ma vliv mnoho faktord. Mezi hlavni patii ekonomicka situace dané
zemé, ale v dnes$ni globalni politice také ekonomicka situace celého regionu. Dale
demograficky vyvoj populace, nastaveni socialni ekonomiky a samoziejm¢ jelikoz statni
dluh je soucasti vefejného dluhu tak také rozhodovani vlad. Obzvlasté pak pied volbami
muzou vladdnouci strany populisticky navySovat socidlni vydaje ¢i sniZzovat dané aby
dostali vice hlast a tim déale zvySovat zadluZeni. Proto je dulezité, aby zemé& méla jasné a
pevné stanovena fiskdlnich pravidla, jez zabranuji nezodpovédnému hospodatreni. Dale

muze vetejny dluh nartstat z Girokti ze stavajiciho dluhu. (4)
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3.2.2 Statni dluh

Statni dluh je definovan jako souhrn vSech zavazkl statu, jez vznikly ze
zahraniCnich pijcek, uveéra od bank a z vydanych statnich dluhopisti a dalSich statnich
cennych papird. Jedna se tedy pouze o dluh centralni vlady a nezahrnuje dalsi prvky tvotici
vetejné finance. Nejveétsi vliv na formovani dluhu mé hospodareni vlady a statni rozpocet,

jez bude popsan v nasledujici kapitole. (11)

Struktura statniho dluhu

Statni dluh muzeme délit v zavislosti na tom, komu stat dluzi na dluh domaéci a dluh
zahrani¢ni. Domaci dluh je tvofen statnimi pokladni¢nimi poukazkami, statnimi dluhopisy
a ostatnimi zdroji. Zahranic¢ni dluh je tvofen zahrani¢nimi emisemi dluhopist, pfijatymi
uveéry od Evropské investicni banky, uvéry od dalSich mezinarodnich instituci a sménkami
k tihradé¢ ¢lenstvi v Evropské bance pro obnovu a rozvoj a Mezinarodni bance pro obnovu
a rozvoj. Obchodovatelnou ¢asti statniho dluhu jsou statni pokladni¢ni poukazky, stiedné a
dlouhodobé¢ statni dluhopisy a dalsi zdroje kryti dluhu. Neobchodovatelny dluh je tvofen
pfedevsim Uvéry od Evropské investicni banky. Od roku 2011 pak také statni spoftici
dluhopisy, jez jsou nabizeny drobny investorim. Déle miizeme dluh délit na kratkodoby se
splatnosti do jednoho roku, stfednédoby se splatnosti do 5 let a dlouhodoby se splatnosti
delsi nez 5 let. (16)

3.3 Statni rozpocet

Statni rozpodet je plan finanéniho hospodateni statu. Ukolem rozpoétu je zajistit
financovani vetejnych statkl a to jak z hlediska plateb za statky, tak také z hlediska vybéru
prostfedkli na dané platby. Jedna se o jeden ze zékladnich nastroji hospodaiské politiky.
Umoznuje prerozdélovani prostiedkli obCanii za ucelem zajisténi ekonomicko-socidlnich
funkci statu. Statni rozpocet tvofi hlavni €ast systému vefejnych financi, ktery dale

zahrnuje uzemni samospravy, zdravotni pojistovny, statni fondy a dalsi statni organizace.
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3.3.1 Hlavni funkce statniho rozpoctu

Ackoliv stit ma mnoho dafovych a vydajovych opatieni jimiz ovliviiuje
ekonomiku, daji se vymezit tii hlavni funkce, jez jsou pii statnich zasazich a opatienich

sledovany:
Aloka¢ni funkce

Touto funkci zajist'uje stat pro své obCany statky. Je zalozena na zdsadé maximalni
efektivnosti rozdélovani prostfedki statniho rozpoctu pro zajisténi vetfejnych statkli v

piipadech, kde bézny trh selhava. (6)
Distribu¢ni funkce

Distribuc¢ni funkce pfimo souvisi se socidlnim zabezpeCenim statu. Tato funkce fesi
funkci, jelikoz jsou rizné ndzory na to, jaké rozd€lovani statkl je spravedlivé. V
soucasnosti se zduraznuje primarné prevence chudoby a solidarita bohatych obc¢ant s
chudsimi. (6) Napriklad v ¢eské republice existuje solidarni dan ve vysi 7 % pro lidi, jez

maji ptijem vy$si nez 106 444 K& mésicné. (7)
Stabiliza¢ni funkce

Jednim z cilt statu je dosahovani stabilniho ekonomického rastu. Tedy dosahovani
vysoké zamé&stnanosti, cenové stability, vyrovnané platebni bilance a mirnéni cyklickych
vykyvi ekonomiky. Pro dosazeni téchto cili slouzi stabiliza¢ni funkce, ktera je zaloZena

na aktivnim zasahovani statu do fungovani hospodarského mechanismu. (6)

Zaroven se statni rozpocet fidi tfemi zdkladnimi principy a to principem
nendvratnosti, principem nedobrovolnosti a principem neekvivalence. Nendvratnosti se
mysli, Ze kdyZ obfan zaplati dang, nevznikd mu nérok na jeji proplaceni nebo vraceni.
Neekvivalenci se mysli, Ze vySe odvedené dan¢ nesouvisi s vysi ¢erpani vefejnych statkt,
tedy neni zde rovnost - ekvivalence. Nedobrovolnosti se pak mysli, Zze paklize v dob¢
placeni dané neni mozné urCit na co budou penize vyuzity, musi byt platby stanoveny

legislativné a jedinec je musi platit bez ohledi na jeho vili. (8)
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3.3.2 Rozpoétovy proces v CR

Rozpocet se za¢ind mnohdy sestavovat i vice nez pul roku pied obdobim, na ktery
je sestavovan. Pfi sestavovani navrhu se vyuziva mnoho postupti pro docileni realisti¢nosti.
Vétsinou se bere v potaz vyvoj piijmu a vydajii z minulych obdobi a zarovei vyvoj piijmu
a vydaju za soucasné obdobi az do doby zacatku sestavovani rozpoctu. K tomu je potieba
vzit v potaz vyvoj inflace, pfipadné zmény dani a o¢ekavané zmény ve spotiebitelském
chovani. Dale je také dobré piihlédnout ke globalni ekonomické situaci a hospodaiskému

cyklu. (9)

V Ceské republice sestavuje rozpoéet Ministerstvo financi, jez vychéazi z podkladi
ufednich orgéntli, ministerstev a pozadavka kraji a obci. Kazdy rozpocet je doprovazen
divodovou zpravou k navrhu rozpoctu. Zvlastni pozornost se vénuje objemu a struktuie
piijmt a vydaji a pfipadnému nakladani se saldem nebo deficitem rozpoctu. Nejdiive se
rozpocet projednava ve vlade a poté predklada ke schvaleni Poslanecké snémovné. V
piipadé neschvaleni rozpoctu se rozpocet vraci k pfepracovani, to mize znacné protahnout
schvalovaci proces. Neschvali-li se rozpocet do zacatku rozpoctového obdobi, postupuje se

podle rozpoc¢tového provizoria. (9)

Realizaci rozpoctu je pak vybér piijmi a pterozdélovani zdroji pro zajisténi
vetejnych potieb a statkli. Za plnéni rozpoctu jako finan¢niho planu je zodpovédné
Ministerstvo financi. Kontrola probiha jak v pribéhu rozpoctového obdobi, tak i po
skon€eni rozpoctového obdobi. Zpravu o piipadnych problémech plnéni nebo zménach
musi ministerstvo podavat Poslanecké snémovnég. Ptipadné zmény musi byt schvaleny
snémovnou, ale v urcitych ptipadech miize snémovna zmocnit vladu k ¢astenym upravam

rozpoctu. (9)

3.3.3 Rozpoctové zasady

Rozpoctové zasady jsou pozadavky na konstrukci stdtniho rozpoctu, jimiz se musi
cely proces konstrukce rozpoctu tidit. Rozpocet by mél byt zkonstruovany tak, aby byl

prihledny a snadno kontrolovatelny.
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Zasada uplnosti - znamend, Ze musi byt zaznamenany veSkeré piijmy a vydaje

vlady a instituci a to v uplnych castkach, aby bylo jednoduché ziskat piehled, na co jsou

vydaje vynakladany a v jakém objemu. (5)

Zasada jednotnosti - tato zdsada znamena, Ze smi byt pouze jeden statni (centralni)

rozpocet, v némz jsou zahrnuty vSechny pfijmy a vydaje stitu. Samoziejmé se centralni
rozpocet pro jednotlivé Gcely dale déli na kapitoly a podkapitoly, ale G¢elem jednotnosti je
zamezit vyd€lovani fondli mimo statni rozpocet nebo piimo vytvaieni vice rozpocta. Tato

zasada ma zajistit pruhlednost statnich financi a jednoduchou kontrolu. (5)

Zasada redlnosti - tato zasada je pomérné slozitd, ale o to vice dilezitd. Jeji

podstatou je vychazet z realistickych odhadi ocekavanych vydaji a hlavné piijmi statniho
rozpoctu. Vychazi ze znacnych teoretickych znalosti a empirickych schopnosti predvidat
vyvoj hospodarské situace. Soucasti této zasady je také zakaz presunli vydaji mezi
jednotlivymi ucely, jelikoz by to ztizilo dosazeni reédlnosti a zvysilo neptehlednost

rozpoctu. (5)

Zasada kazdoro¢niho sestavovani a schvalovani rozpoctu - tato zésada vychazi ze
zkuSenosti s viceletymi rozpocCty, jez se neosvédCily. Rozpocet musi byt sestavovan a
schvalovan kazdoro¢né, kdy se ve vétsiné piipadi kryje s rokem kalendarnim. Zaroven je
dilezité, aby schvalovani rozpoctu probéhlo pied za¢atkem obdobi, na ktery je stanovovan.
Paklize nedojde k ¢asnému schvéleni, mize se vlada uchylit k do¢asnému provizornimu
rozpoctu, zde je zvykem ze se vydaje n&jakym zpilisobem omezi, naptiklad na 90 %

rozpoctu roku piedeslého. (5)

Zasada Casové omezenosti ¢erpani rozpoctovych prostredkt - tato zdsada stanovuje,

ze prostiedky mizou byt vyuzity jen v daném rozpoctovém obdobi a nesmi se prevadeét do
obdobi dalsiho. Paklize by bylo moZzné pfevadét prostfedky mezi jednotlivymi obdobimi,
mohlo by dochazet k imyslnému zkreslovani hospodaiského vysledku po sobé jdoucich
obdobi. Tato zdsada ma jednu velikou nevyhodu a to, Zze na konci roku musi byt
prostiedky, které dané instituce nevyuzily, navraceny do rezerv. To ma Casto za nasledek,
Ze instituce v prosinci zbytecné prehnané Cerpaji zbylé prostiedky az do rozpoctové vyse.

()
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Zasada vyrovnanosti - statni rozpocet by mél byt vyrovnany, tedy pfijmy by se

m¢ély rovnat vydajim. Tato zdsada je jedna z nejCastéji porusovanych, coz ma za nasledek

vznik statniho dluhu. (5)

Zasada prehlednosti a zvefejnéni - statni rozpocet je znacné rozsahly. Pro

jednoduchou kontrolu a orientaci v ptfijmech a vydajich je nutné, aby jednotlivé vydaje
byly déleny do pevné stanovenych kapitol, skupin, oddilti, pododdilt, paragrafii a polozek.
Rozpocet zaroven musi byt zvefejnén. Obzvlasté v trzné planovanych ekonomikach nebo
za nepiiznivych hospodaiskych vysledki muze mit vldda tendenci c¢init rozpocet
nepiehledny, popiipadé pifimo hospodafit tajng. UGelem této zasady je takovymto

praktikam zabranit. (5)

3.3.4 Prijmy statniho rozpoctu

Jak uz bylo zminéno mezi zakladnimi principy, veskeré piijmy do centralizovaného
penézniho fondu jsou nevratné. Stat ziskdva penize do svého rozpoctu primarné vybérem
dani, poplatkil a cel. Tedy odebranim ¢asti dichodu fyzickych a pravnickych osob. Dale
muze mit stat pfijem z urokd z pujcek poskytnutych jinym statim, z evropskych fonda a

emisi statnich dluhopist.

Piijmy se daji délit podle mnoha kriterii, ale za hlavni dé€leni se povazuje déleni na

dané, odvody, poplatky, cla, evropské fondy a piijmy z privatizace.
Dané

Dan je povinnd platba osob do statniho rozpoctu v pevné stanovené vysi.
Zakladnim délenim dani je déleni na dan¢ pfimé a neptimé. Pfima dan je pfimo zavisla na
vysi majetku nebo piijmu poplatnika. DEli se na dané¢ majetkové plynouci z vlastnictvi
majetku a dané dichodové vymeétfované z piijmu dané osoby. Nepiimé dané jsou dané
zahrnuté v cené zboZi a sluzeb. Pti zakoupeni zbozi zaplati zdkaznik (poplatnik) dan firmé
(platci) a ta ji odvede statu. Nepiimé dané€ je mozné pak déle délit na vSeobecné dan¢, kam
spadé dan z pfidané hodnoty, a dané spotiebni. Spotiebni dan¢ jsou vétSinou uvalovany na

statky a zbozi, jejichz spotiebu chce stat omezit. Jedna se napiiklad o tabakové vyrobky.

()
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Tabulka 2 - Daiiovy systém CR

fyzickych osob
pravnickych osob
Z nemovitosti

z ptevodu
nemovitosti
dédicka

darovaci

silnicni

dan z ptidané
hodnoty

z tabdkovych
vyrobkli

Z piva

Z vina

z lihu

Z mineralnich oleji
Zdroj: Pospisil R., Vetejna ekonomika: soucasnost a perspektiva, 2013

Dang¢ z ptijmu

Pifimé dané

Majetkové dané

Vseobecné dané

Nepiimé dané

Spotiebni dané

Odvody

Odvody jsou povinné platby pravnickych osob, jez jsou ve vlastnictvi, poptipadé v

¢aste¢ném vlastnictvi statu.
Poplatky

Jsou rizné platby, jeZ jsou osoby povinné hradit za ukony statnich organt. Jejich
podstatou neni ani tak zajistit finan¢ni pfijem statu, jako snizit zat€Zovani statniho aparatu
zbyte¢nymi Zadostmi. Zvlastnim typem poplatkll jsou municipalni poplatky. Jedna se o
poplatky mistni sprave, napiiklad za vyuzivani vefejného prostranstvi, jako je parkovani,

chov psi atd. Tyto poplatky jsou soucasti piijmu obci. (5)
Cla

Clo je poplatek, ktery vybira celni sprava do statniho rozpoctu za zbozi pii
pfekroceni hranice. Dnesni cla jsou ndsledovnikem myt, tedy poplatkd za vyuZzivani cest za
feudalnich dob. Hlavnim tkolem cla je ztiZit prodejnost zboZzi ze zahrani¢i na tuzemském
trhu. Ugelem je chranit domaci producenty, avsak z dlouhodobého hlediska méizou celni
opatieni vést k ristu vyrobnich ndkladii. Dale miize clo slouzit jako nastroj regulace

domaci spotieby. (5)
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Evropské fondy

Od roku 2004 kdy se Ceska republika stala ¢lenem EU, ma narok na &erpani
Evropskych fonda. Evropské fondy jsou uréeny k financovani politik EU, k podpoie
hospodarského rustu, snizeni rozdilt mezi vysp€lymi a zaostalymi regiony, at’ uz na trovni
statni, tedy naptiklad podpora venkova, tak i na Urovni mezistatni, tedy podpora
ekonomicky slabych stati pievazné ve vychodni Evropé. Déle existuje celd fada

Evropskych fondu na podporu vzdélavani. (5)
Prijmy z privatizace

Privatizace je pfevod vefejného majetku do soukromého vlastnictvi. Hlavni pfijmy
Ceské republiky z privatizace byly v 90. letech, v sou¢asnosti se jedna spiSe o nepodstatné

¢astky. Ze samotné podstaty privatizace byvaji ptijmy z ni nestabilni a narazové.

3.3.5 Vydaje statniho rozpoctu

Statni rozpocet je vyznamnym néstrojem pro ovliviiovani ekonomiky daného statu.

Vydaje statu se daji primarn¢ délit do dvou kategorii.

Nékup zbozi a sluzeb - jedna se napiiklad o vydaje na Skolstvi, bezpecnost,

zdravotnictvi, statni spravu a dalsi. Jedna se pfiblizné o 30 % statniho rozpoctu. (5)

Transferové platby - za transfer se oznacuje vydaj statniho rozpoctu, za néjz stat

neziskava zadné zboZi nebo sluzbu. Jednd se napiiklad o vyplaty starobnich dichodd,
rizné typy statnich podpor, pfispévky na bydleni a dal$i. Transferové platby slouzi

primarné k naplnovani socialni funkce statu. Tvofi pfiblizné 60 % statniho rozpoctu. (5)

3.3.6 Fiskalni nerovnovaha

Paklize se rozpoctové piijmy a vydaje nerovnaji, dochéazi k fiskalni nerovnovaze.
Ptipady, kdy by rozpocet byl v rovnovaze, jsou velmi vzacné. I v ptipadé€, kdy je rozpocet
schvdleny jako vyrovnany, je skute¢né¢ vyrovnany pouze na samotném zacatku
rozpoctového obdobi. Po zbytek roku jsou pfijmy a vydaje v nerovnovaze v zavislosti na

obdobi. Pfijmy byvaji vétsi v obdobi, kdy se plati vyznamné dané, naptiklad na konci
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kazdého mésice a ctvrtleti, kdy se plati DPH, nebo na konci biezna kdy se plati dan z

piijmu. Naopak po zbytek rozpoctového obdobi vétsinou prevazuji vydaje. (10)

Ani na konci rozpoctového obdobi se prakticky nestava, ze by byl rozpocet na
korunu vyrovnany. V lepSim ptipade byly v daném obdobi pfijmy vyssi nez vydaje. Potom
se jednd o ptebytkovy rozpocet. Toho by mélo byt optimalné¢ dosahovano v dobé
hospodaiského ristu. V horSim piipadé prevazuji vydaje nad pfijmy. V tom piipadé se
jedna o schodkovy rozpocet. Schodek (deficit) nemusi byt problém v kratkodobém obdobi,
ale mize se stat velmi problematickym v dlouhodobém obdobi. Dlouhodobé rozpoctova
nerovnovaha vede ke vzniku vefejného dluhu. To vede k omezeni investic a vyvolava

infla¢ni tlaky na ekonomiku. (10)

Celkovy schodek je soucet primarniho deficitu a uroka z vetejného dluhu. Diky
tomuto rozkladu je mozné hodnotit hospodaieni jednotlivych vlad, jelikoz dana vlada
"zpuisobuje" primarni deficit, zatimco troky "dédi" od ptedchozich vlad. Je ale nutné vzit v
potaz, ze toto rozdéleni nemusi byt vzdy presné, jelikoz predchozi vlada mohla ustanovit

mandatorni nebo investi¢ni vydaje, jez musi nasledujici vlada uhradit. (10)

Fiskdlni deficit je mozno z kratkodobého hlediska dé€lit podle objektivnich a

subjektivnich pficin na:

Aktivni (strukturalni) deficit - je zamérné stanoveny vladou za ucelem fesit

problémy hospodatstvi pomoci nastroji fiskdlni expanze, Casto se jednd o narocné
dlouhodobé investice. Naptiklad pateini infrastruktura, jeZ ma slouZit po generace, a proto
se nefe$i dafovym zatizenim soucasné generace. Muze ale jit i o Cisté populistické
rozhodnuti (napiiklad masivni zvySeni socidlnich vydajt), jichz se n¢které vlady dopousti

pted volbami. (10)

Pasivni (cyklicky) deficit - vznikd nezavisle na rozhodnuti vlady diky vlivu

vngjSich faktord jako jsou pfirodni katastrofy, hospodaisky cyklus nebo zvySeni trokt z
vefejného dluhu. Typickym piikladem je hypotecni krize. Déale mize jit o snizeni
vykonnosti sousednich ekonomik, s nimiz je narodni ekonomika provazana. Vzhledem k
velikosti exportu Ceské republiky do Némecka, je vyvoj Ceské ekonomiky znaéné zavisly

na Némecké. (10)
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3.3.7 Diusledky rozpoctového deficitu

Disledky deficitniho rozpoc¢tu je mozno d¢€lit na rozpoctové, nékdy oznacované

jako finan¢ni disledky a na disledky fiskalni, nékdy oznacované jako makroekonomické.
Finanéni diisledky rozpoctového deficitu

Finan¢ni disledky rozpoctového deficitu jsou v kratkodobém obdobi pozitivni, ale
v dlouhodobém obdobi se stavaji negativnimi. V kratkém obdobi umoziuje deficit uvolnit
vazby vydajii na objem dani. To je vyhodné pusobi-li v daném obdobi silné exogenni
faktory, kdy deficit mize vyhladit zpisobenou Sokovou zménu v ekonomice. Napftiklad pii
zivelné pohrom¢, kdy dojde k jednorazovym vysokym vydajim, nemusi pfi vyuziti
deficitu dochdzet ke kraceni statnich vydaji a omezeni vefejného sektoru v potiebnych

funkcich.

Dale se vyplati zadluzit se v ptipadé vysoké efektivity vefejnych investic, kdy mira
vynosu z investice je vyS$$i nez urokova mira dluhu. Pokud by tyto vydaje mély byt kryty z

béznych rozpoctovych ptijmil, nemuselo by je byt mozné uskutecnit.

Jak jiz bylo zminéno, finan¢ni dasledky jsou v kratkodobém horizontu pozitivni,
ale vznikly deficit musi byt co nejdfive uhrazen. Paklize neni uhrazen v daném obdobi,

dochazi ke zvySovani urokové zatéze a zvySovani rozpoctovych vydajii na dalsi obdobi.
Makroekonomické diisledky rozpoctového deficitu

U dlouhodobych disledkli na rozpoctovy deficit existuje vice nazord, zékladni tfi

teoretické nazory jsou: (11)

Neoklasicky hodnoti makroekonomické diisledky deficitu negativné a
deficit tedy odmita
Keynesiansky hodnoti makroekonomické disledky deficitu pozitivné a v

urcitych ptipadech ho podporuje
Neoricardiansky popira makroekonomické dusledky deficitu, a proto se k

nému stavi neutralné
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Neoklasicky pohled a keynesiansky pohled na deficit se shoduji v tom, Ze existuji
vazné makroekonomické duasledky. Dle téchto teorii, zvySeni deficitu rozpoctu vede ke
snizeni narodnich tspor. Pokles narodnich uspor v uzaviené¢ ekonomice vede ke snizeni
kapitalu. Rovnovahy mezi investicemi a sporami je pak dosazeno ristem realné trokové
miry. Rovnovdhy je vSak dosaZzeno pii men$im objemu investic a tedy poklesu

produktivniho kapitalu pro budouci obdobi. (11)

V oteviené ekonomice pokles narodnich uspor nemusi nutné vést k rtstu trokové
miry ani k poklesu investic, protoze zde existuji zahranicni Gvery. Neni zde tedy pfimy
vztah mezi deficitem a Grokovou mirou. Urokova mira zde reaguje na svétovou Grokovou
miru. Stale tedy dochézi k disproporci mezi narodnimi usporami a zamyslenymi
investicemi, avSak k vyrovnani nedojde ristem urokové miry, ale zahrani¢nimi avéry. V
oteviené ekonomice tedy rozpoctovy deficit zplsobuje zhorSeni investicni pozice zem¢.

(11)

Ricardiansky pohled na deficit se od neoklasického a keynesianského pohledu
znacné lisi. Vychdzi z ptedpokladu, ze rozpoctovy deficit vyvold zvySeni budoucich dani.
Cista soucasna hodnota budoucich dani, se pak rovna sou¢asnému deficitu. Vlada tedy nic
neusetii, bud’ budou deficitni vydaje vlady uhrazeny danémi sou¢asnymi, nebo budoucimi.

(11)

Soukromé uspory se odviji od vySe souCasnych dani. Statni deficit zplsobeny
niz§imi soucasnymi danémi sice zpusobi pokles narodnich Uspor, ale ty jsou vyrovnany
ristem uspor soukromych. V uzaviené ekonomice tedy nebude dle této teorie zadny vliv na
urokovou miru ani investice. V oteviené ekonomice rozpoctovy deficit neovliviiuje

platebni bilanci, jelikoZ nejsou potieba zahrani¢ni uvéry. (11)
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3.4 Metodika stanoveni velikosti deficitu

Pro evidenci, kontrolu a vyjadfeni statniho deficitu je potieba existence
metodologie finan¢ni statistiky. Existuji dva zakladni zptsoby vykazovani statniho dluhu a
deficitu. Jednim zptsobem je metodika Mezinarodniho ménového fondu GFS 1986, ktera

byla pozd¢ji aktualizovana na GFS 2001. Druhym zptisobem je metodika ESA 95. (12)
Metodika ESA 95

Metodika ESA 95 byla vytvofena statistickym ufadem Evropské komise
(Eurostatem). Je relevantni pro vypocet maastrichtskych konvergenénich kriterii a
vSeobecné se vyuziva v ramci organd Evropské unie. Za jeji vypocet je zodpovédny
statisticky ufad dané¢ho statu. Pracuje na akrualnim principu, to znamend, ze operace jsou
zachyceny v momenté¢, kdy se vytvaii nebo zanikd ekonomicka hodnota. Dale zachycuje
zménu zavazki, bez ohledu na to kdy budou penézn¢ uhrazeny, ¢i jestli s penéznimi vydaji
¢i prijmy souvisi. Proto zde neni piima vazba na ptijmy a vydaje a tudiz ani na vysledek
hospodateni v rozpoctovych dokumentech. Celkové je tato metodika srovnatelnd s
podvojnym Ucetnictvim. Diky jeji narocnosti na vypocet a vstupni data je vétSinou
dostupnd az s 18 mésicnim zpozdénim. Pravé diky tomuto zpozdéni se pro bézné ucely
vlady vyuziva metodiky GFS, jelikoz ma-li vlada reagovat na aktualni situaci pruzné¢, musi

mit piehled o statnich pfijmech a vydajich v realném case. (12)
Metodika GFS 1986/2001

Metodika GFS 1986 (Government Finance Statistic) byla vytvofena Mezinarodnim
ménovym fondem a za jeji vykazovani je zodpovédné Ministerstvo financi. Funguje na
bazi cashflow, tedy pfijmova ¢i vydajova operace je zaznamenana v momenté, kdy je
realizovana. Je bliz§i narodni metodice sledovani pifijmii a vydaji a je pouzivani v
rozpoctovych dokumentech a pii sestavovani predikei. Diky jednoduchosti a nenaro¢nosti
na zdrojova data je dostupna relativné brzo po skonceni sledované¢ho obdobi. To umozituje
vytvaret v€asné fiskalni predikce a poskytnout data vladé pro dalsi fiskalni rozhodnuti.
Aktualizovana verze GFS 2001 je postupné implementovana ¢lenskymi staty EU od roku

2002 a svoji podstatou se blizi ESA 95. (12)
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3.5 Zpisoby reSeni rozpoctového schodku
Je n¢kolik zplisobt jak mlize byt rozpoctovy schodek fesen:

Kraceni vydaji - mize se jednat o snizovani specifickych vydaji, jez nejsou v dany

moment prioritni anebo o indexovy pfistup, kdy se snizuji vSechny vydaje o urcita

procenta. (10)

Zvyseni dani - ve vétSin€ piipadi dochazi ke zvySovani pfimych dani. Jednim z
hlavnich problémt u zvySovani dani je politicky cyklus. Témét kazdorocni volby do

riznych urovni vlady, neumoznuji politikiim zvysit dané ze strachu ze ztraty volica. (10)

Prodej statniho majetku - v Ceské Republice dochazelo v 90. letech k vyznamnym

privatizacim. Jejich ucelem ale nebylo snizovani rozpoctového deficitu, nybrz pierod
socialistické ekonomiky do ekonomiky kapitalistické. Prodej statniho majetku je naprosto
nevhodny nastroj pro feseni dluhu, jelikoz vynuceny prodej ¢asto neumoziuje dosahnout
nejvyhodnéjsSich podminek. Zaroven se Casto jedna o kratkodobé a jednordzové teSeni.
Mnohdy by ponechani daného majetku piineslo stitu v dlouhodobém horizontu vice

prostiedki, nez jeho prodej. (10)

Emisni financovani - je pfipadem kryti rozpo€tového deficitu centralni bankou, jez

bud’ ptimo poskytne statu avér, nebo nakoupi statni dluhopisy. To vede k ristu monetarni
baze, coz ma makroekonomické disledky. U nés je tento typ financovani zakazany

zakonem. (10)

Dluhové financovani - jedna se o prodej statnich cennych papird, tedy statnich

dluhopisti a statnich pokladni¢nich poukazek. Miizou je nakupovat doméci 1 zahrani¢ni
investofi. Timto dochazi k pierodu rozpoctového deficitu do statniho dluhu. Doprovodnym
negativnim jevem je, ze nakup dluhopisi domacimi investory omezuje jejich investice a

tim se snizuje agregatni poptavka. (10)
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3.6 Uvérovy rating

Uvérovy rating vyjadiuje bonitu dluznikil. Tedy pravdépodobnost, Zze dluznik bude
schopny a zaroven ochotny splacet své zavazky. Ma hlavni vliv pfi rozhodovani bank a
dalsich finan¢nich organizaci zdali danému subjektu ptj¢i penize. Zaroven ovliviiuje
podminky piipadné ptjcky, jako je trokova sazba, lhlty pro splaceni, pojisténi schopnosti
splacet a dalsi. Rating udéluji specializované ratingové agentury na zakladé komplexnich
kriterii. B€zn¢ se pro Rating pouzivaji pismena A az D, A piedstavuje nejlepsi rating a D
nejhorsi. VEtSina spolecnosti vSak pouziva podrobnéjsi stupnici. V piipad¢ statnich ratingii
v soucasnosti existuji tii hlavni spolecnosti a to Poor’‘s Publishing Company, Standard

Statistics Company a Fitch Publishing Company. (13)

Tabulka 3 - Uvérovy rating

Moody's S&P Fitch Hodnoceni Stupeii
Aaa AAA AAA Nejvyssi kvalita Investi¢ni stupné
Aal AA+ AA+ Velmi kvalitni
Aa2 AA AA
Aa3 AA- AA-
Al A+ A+ Stfedni kvalita - vyssi
A2 A A
A3 A- A-

Baal BBB+ | BBB+ Stiedni kvalita - niZz8i
Baa2 BBB BBB
Baa3 BBB- | BBB-

Bal BB+ BB+ Spekulativni Spekulativni stupné
Ba2 BB BB
Ba3 BB- BB-
Bl B+ B+ Vysoce spekulativni
B2 B B
B3 B- B-
Caal CCC+ | CCC+ Znacna rizika
Caa2 CCC CCC Extrémné spekulativni
Caa3 CCC- | CCC- S velmi nizkou
Ca CcC CC perspektivou
C C C Velmi vysoka
Cl D pravdépodobnost
D upadku

Zdroj: FXstreet.cz

Pti hodnoceni subjekti je nutné vzit v potaz jak wvnitini tak vnéjsi faktory. V

piipadé stati je wvnitinim faktorem napiiklad hospodafeni vlady, zatimco wvné&jSimi
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napiiklad globélni ekonomickd situace. Hodnocené faktory se d¢li na kvantifikovatelné a
kvalitativni. Kvantitativni faktory, jsou jednoduse méfitelné a vycislitelné faktory. Patii
sem napfiklad mira zadluzeni, struktura pfijmd a vydaji, mira inflace, mira
nezaméstnanosti atd. Oproti tomu kvalitativni faktory je velmi obtizené objektivné méfit.

Patii sem napiiklad rozpoctova kazen, vztahy s okolnimi staty, politickd stabilita a dalsi.

(2)

Rating se déli na rating jednotlivych emisi a rating emitentd. V ptipadé ratingu
jednotlivych emisi, agentury hodnoti jakd je pravdépodobnost splaceni dané emise a to v
uréeném cCase. Paklize emitent vydava vice emisi nardz s riznymi podminkami, mize se
stat, ze kazda emise bude mit jiny rating. Rating emitenta je ¢asto odvozen od jednotlivych
emisi, dané¢ho emitenta s pfihlidnutim k dal§im faktim, jez pfi hodnoceni jednotlivych
emisi nebyly zahrnuty. Jedna se tedy o celkové shrnuti schopnosti dostat svym zavazkim.
Rating emitenta se vétSinou pouziva pro stanoveni vyse urokové sazby pii konkrétnich

emisich. (2)

Diky krizi se tfi hlavni ratingové agentury dostaly pod silnou kritiku. VSeobecné je
kritizovano, Ze rating je placend sluZzba, kterou si plati subjekty samy, coz miliZze na
agentury vyvolavat tlak, aby subjekty hodnotily 1épe. Agentura Standard & Poor’s dostala
pokutu 1,38 miliard dolart za pfispéni k hypoteéni krizi, diky nadhodnocovani Spatnych
hypoték. Dale pak v roce 2011 na zakladé dosazeni uvérového limitu USA, snizily rating
USA z AAA na AA+. Slo o prvni sniZeni ratingu USA po 70 letech a mnozi to vidé&li jako
bezptedmétné, vzhledem k tomu, Ze ani pii finanéni krizi v roce 2007, nebyl rating USA
snizen. Zaroven byly vSechny tfi agentury kritizovany Evropskou Unii za ptehnané snizeni
ratingu nékterych zemi eurozoény, coz vedlo k ristu uroki a k akceleraci dluhovych

problémii statd jako Recko. (14)(15)
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3.7 Rizeni statniho dluhu CR

Hlavnim cilem Ministerstva financi pfi fizeni statniho dluhu je zajisténi vypujcnich

potieb vlady a to za nejlepsich moznych dlouhodobych podminek. Nejlepsimi podminkami

v

SV v

kvantitativni kritéria dluhové strategie.

Prvni kritéria byla formulovana v roce 2000 v navaznosti na zménu emisni
strategie. Cilem bylo sniZeni miry statnich pokladni¢nich poukézek, jez v té dobé
piedstavovaly 60 % obchodovatelného dluhu. Cilem bylo snizit je na jednu téetinu dluhu.
Tedy smétfovani struktury dluhu k poméru 2:1 mezi stiednédobymi a dlouhodobymi
dluhopisy vici staitnim pokladnicnim poukazkdm. DalSim cilem bylo snizovani podilu

neobchodovatelného statniho dluhu, jez tvoiil 9 % z celkového dluhu. (15)

V roce 2002 doslo v navaznosti na vyuzivani derivatovych operaci k rozhodnuti
zvetejnovat cilové pasmo pro modifikovanou duraci dluhového portfolia na kazdy
nasledujici rok. Prvni pasmo bylo vyhlaseno v rozpéti 3 az 4 roky. Cilem tohoto rozhodnuti

bylo zvysit transparentnost a zodpovédnost fizeni statniho dluhu. (15)

3.7.1 Organizacni zajisténi

Rizeni statniho dluhu Ceské republiky vzniklo v roce 1990, kdy spadal do
pravomoci Oddéleni Statnich cennych papirii. Toto oddéleni fidilo dluh aZz do fijna roku
2003, kdy rozhodnutim Ministerstva financi vzniklo Samostatné oddéleni Rizeni statniho
dluhu. Po auditu v listopadu 2005 pak v ramci zlepSeni efektivity a racionalizace spravy
statniho dluhu vznikl Odbor fizeni statniho dluhu a finan¢niho majetku. (16)

Pod tento odbor pak spadaji ctyfi oddéleni:

Oddéleni 2001 - Financovani statu a fizeni likvidity - tvofi koncepci emisni

¢innosti a programu financovani vladnich vyptjénich sluzeb v kratkodobém a

sttednédobém obdobi. Spolupodili se na implementaci smérnic EU. (16)

Oddéleni 2002 - Rizeni rizik a strategie portfolia - tvoii strategii financovani a

fizeni kratkodobého a sttednédobého vyhledu, vytvaii investicni strategii zvlastniho uctu

pro diichodovou reformu a dalSich svétenych portfolii. (16)
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Oddéleni 2003 - Spravy a vyporadani finan¢nich operaci - stanovuje rozvojové

sméry platebniho systému statniho dluhu, pokladni likvidity, podili se na vytvareni zprav o

vyvoji nakladu a zajist'uje evidenci dluhopisu. (16)

Oddéleni 2004 - Spravy penéznich prostiredku statni pokladny a klientska podpora -

zpracovava ekonomické rozbory, jez jsou poté predkladany vedeni ministerstva a dal§im
vladnim Gtvaram. Tvofi navrhy uprav pravnich predpist. (16)

3.7.2 Nastroje Fizeni dluhu v CR

V Ceské Republice se pouzivaji nasledujici nastroje pro fizeni statniho dluhu:

Statni pokladniéni poukdzky - Jednd se o kratkodobé dluhopisy se splatnosti kratsi

nez jeden rok. Prvni emise byla v roce 1993. Jedna se o zaknihované cenné papiry, jez se

prodavaji formou holandské aukce. Jmenovita hodnota je 1 milion K¢. (17)

Stiednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy - Jedna se o dluhopisy se splatnosti od

dvou let vyse, jez se primarné vyuzivaji pro financovani dlouhodobého dluhu. Prvni emise
byla také uskute€néna v roce 1993. Jsou prodavany pouze ¢lenlim skupiny primarnich

dealert ¢eskych statnich dluhopist. Jmenovita hodnota je 10 000 K¢. (17)

Spofici statni dluhopisy - Jsou nabizeny pievazné obéantim Ceské republiky a jsou

vetejné neobchodovatelné. Prvni emise byla vydana v roce 2011. Doba splatnosti je delsi
neZ jeden rok. Pfed stanovenym datem splatnosti je mozné predCasné splaceni jmenovité
hodnoty v pfedem stanovenych terminech. Déli se na diskontované, prémiové, kuponové,

reinvesti¢ni, proti-infla¢ni a variabilni. Jejich jmenovita hodnota je 1 K¢&. (17)

Zapujcéni facility - Pouzivaji se pro podporu likvidity sekundarniho trhu statnich

dluhopisu. Jednd se o repo operace, kdy Ministerstvo financi poskytuje primarnim
dealerim statni dluhopisy z vlastniho majetkové uctu proti penéZnim prosttedkiim. Déle

poskytuje kratkodobé dluhopisy oproti jinému statnimu dluhopisu. (17)

Derivatové operace - SlouZi jako flexibilni nastroj fizeni rizik finan¢nich toka. Patii

sem Grokové swapy a devizové swapy. Urokové swapy jsou obchody, kdy se dané subjekty
pfedem zavazuji pievést dohodnuté finan¢ni toky, které odpovidaji urokovym platbam za

teoreticky si navzajem poskytnuté uvéry. V praxi to znamena, ze si subjekty mezi sebou
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vyplati pouze rozdil dohodnutych troku. Devizovy swap je pievedeni jedné mény do druhé
bez konverze na ménovém trhu. PouZziva se k zajisténi rizika, kdy v praxi znamena zavazek
koupit a prodat ur¢it¢ mnozstvi jedné mény proti druhé s riiznymi daty vypotradani téchto

transakci. (17)

Piimé uvéry statu - Jedna se o pfimé Gveéry mezinarodnich finan¢nich organizaci.

3.8 Maastrichtska konvergenéni kritéria

Ceska republika pfi vstupu do Evropské unie automaticky piijala zavazek vstoupit
do ménové unie, tedy nahradit ndrodni ménu eurem. Zavedeni eura je velmi naro¢ny
proces, na ktery je potieba se dikladné piipravit. K tomuto ucelu byl v roce 2007
vypracovan Ndarodni plén zavedeni eura, jez vymezuje zasady, harmonogram a

institucionalni zajisténi celého procesu. (18)

Aby se mohl stat ptipojit k eurozong, musi plnit smluvné zakotvené ekonomicko-
pravni podminky znamé jako Maastrichtskd konvergenc¢ni kritéria. Hlavnim divodem pro
vytvofeni téchto kritérii byla obava, Ze budouci ménova unie bude mit sklon k inflaci a
tedy finan¢ni nestabilité. PInéni t€chto kriterii méa dokazat, Ze stat je na makroekonomickeé

urovni pfipraven ucastnit se spole¢né mény. (18)

Maastrichtska kritéria jsou uvedena ve Smlouvé o Evropské unii, podepsané v
Maastrichtu 7. tnora 1992 a ktera vesla v platnost 1. listopadu 1993. Konkrétné ve ¢lanku
109j a navazujicich protokolech, Protokolu o konvergencnich kriteriich a Protokolu o

postupu pii nadmérném schodku. (19)

Jedna se o Ctyfi kritéria, ale vzhledem k tomu, Ze kritérium o udrZitelnosti financi se

sklada ze dvou samostatnych kriterii, mluvi se nékdy o péti kritériich: (19)

Kritérium cenové stability
Kritérium sménného kurzu

Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

A w0 Dd e

Kritérium udrZitelnosti vetejnych financi
. Vyse hrubého vetejného dluhu v poméru k HDP

o Ro¢ni schodek verejného rozpoctu
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Pro bezproblémové fungovani ménové unie je nutné dosahnout urcité sladénosti
ekonomik. Maastrichtska kritéria si kladou dva cile. Prvnim cilem je makroekonomicka
stabilizace dané zem¢. Ta by ale méla byt v zajmu vsech vlad a statt. Druhym cilem je pak
ekonomické sblizovani (konvergovani) vyvoje zemi v ménové unii. Tento cil vyplyva ze
ztraty samostatné mény a tudiz i ztraty ménovych kurzi a samostatné ménové politiky
narodnich centralnich bank. Smlouva vyzaduje plnéni vSech kritérii zaroven a to v

dlouhodobém horizontu. (19)
Kritérium cenové stability

Pfi posuzovani cenové stability se posuzuje, jestli stat dlouhodobé vykazuje
udrzitelnou cenovou stabilitu, jez se posuzuje podle miry inflace. Inflace se méti pomoci
harmonizovanych indexl spotiebitelskych cen za poslednich 12 mésicii ve srovnani s
piredchozim primérem za 12 mésict. Inflace daného statu pak nesmi piekrocit o vice nez o
1,5 procentniho bodu miru inflace praiméru ze tii statd, jez dosahly v cenové stabilité
nejlepsSich vysledkl, ze vSech stati Evropské unie. Za nejlepsi inflaci se mysli nejnizsi
kladnd inflace. Tedy staty se zapornou inflaci (deflaci) jsou vyfazeny. Zaroveit mizou byt
vyfazeny staty, u nichz byly ekonomiky vychyleny necekanymi vyjime¢nymi udalostmi.
(20)

Kritérium cenové stability se povazuje za jedno z nejdilezitéjSich kriterii pro
fungovani ménové unie a je velmi ptisné€ sledovano. Jako ptiklad je mozné uvést Litvu.
Litva byla od roku 2004 zatazena do syst¢ému ERM II. V roce 2006 zazadala Evropskou
komisi a Evropskou centralni banku o zhodnoceni pfipravenosti pifijmout euro. Litva
splitiovala vSechny kritéria az na kritérium cenové stability. S inflaci 2,7 % piekrocila limit
2,6 % o pouhou jednu desetinu procentniho bodu, to ovSem stacilo, aby byla zadost Litvy

zamitnuta. Nakonec se Litva pfipojila k ménové unii az v roce 2015. (21)
Kritérium sménného kurzu

Zékladnim pozadavkem pro plnéni tohoto Kritéria je ucast na mechanismu
ménovych kurzl, oznacovanym jako ERM II a udrzet ve sledovaném obdobi kurzovou
stabilitu. Meénovou stabilitou se pak mysli udrzeni narodni mény v maximalnim

fluktuacnim pasmu +15 % od centralni parity. Fluktuacni pasmo si kazda zemé stanovuje
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sama, ale nesmi byt vyssi nez 15 %. Ménu v rozhrani udrzuje Centralni narodni banka za
vyuziti intervenci, tedy bud’ ndkupem ¢i prodejem mény. Kritérium je vyhodnocovano
Evropskou centralni bankou a Evropskou komisi. PInéni je vyzadovano alespon 24 po sob¢

jdoucich mésicu pied Setienim. (19)

Ptvodni Sitka fluktuacniho pasma byla stanovena na + 2,25 % avSak béhem 90. let
doslo k rozsifeni na 15 %. Velmi nejasny je zpusob vyhodnocovani tohoto kritéria
Evropskou komisi. Evropska komise stale trva na aplikovani uzsiho fluktua¢niho pasma,
tedy 2,25 % obéma sméry, avSak zaroven uvadi, ze pohyby nad 2,25 % nejsou divodem k
vyhodnoceni kritéria jako nesplnéného. Pro Evropskou centralni banku pak samotna Sife
fluktua¢niho pasma neni tak podstatna. Daleko podstatnéjsi je sledovat "zna¢né napéti"
také nékdy oznacované jako "silné tlaky" na sménny kurz. (Samoziejmé s predpokladem

udrZeni sméného kurzu v maximalnim rozpéti + 15 %.) (19)

Silnymi tlaky se mysli tii vlastnosti:
e Dé¢lka a velikost vykyvu, kdy jsou tolerovany krat$i a mensi vykyvy.
e Vyvoj devizovych rezerv. Jejich vyrazna zména sved¢i o silném devalvacnim tlaku.
e Zmény v kratkodobych urokovych sazbach. Vyrazné zmeény signalizuji odliv

kapitalu do zahranici a tlak na devalvaci. (20)
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb stanovuje, ze v priabéhu po sobé
jdoucich 12 mésict pfed provadénym Setfenim, primérnd dlouhodobd nomindlni urokova
sazba Clenského statu nesmi piekro€it o vic nez 2 procentni body urokovou sazbu tii
&lenskych statd, které dosahly v oblasti cenové stability nejlepsich vysledki. Urokové
sazby se zjistuji na zaklad€ vynost dlouhodobych statnich dluhopisti nebo srovnatelnych

cennych papirii. Doba splatnosti statnich dluhopist je nejméné 10 let. (20)

Konvergovani dlouhodobych trokovych sazeb by mélo dokazat, ze kritéria cenové
a kurzové stability jsou naplnény dlouhodobé. Vychazi se z predpokladu, ze ocekavani
budouci inflace a devalvace mény promitaji financéni trhy pfiraZkou k vynosim

dlouhodobych dluhopist. (20)
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Kritérium udrzitelnosti vefejnych financi

Kritérium udrzitelnosti vefejnych financi mé dvé c€asti. Prvni je vySe hrubého
vefejného dluhu v poméru k HDP. Uéelem této &asti je dlouhodoba udrzitelnost vefejnych
financi. Druhou c¢asti je ro¢ni schodek vefejného rozpoctu, jenz ukazuje vyvoj vetejného

rozpoc¢tu v kratkodobém az sttednédobém horizontu. (20)

Vvse hrubého verejiného dluhu v poméru k HDP

Toto kritérium udavé, Ze vySe vladniho dluhu nesmi ptekrocit 60 % statniho
hrubého domaciho produktu. Dluh miZze byt tolerovan u statu, jez ma dluh v poméru k
HDP vyssi nez limit 60 %, paklize se dluh vyznamné snizuje a dostateCnym tempem se
piiblizuje k dané hranici. Pokud byl piekroc¢en limit 60 % a zaroven nedoslo ke snizovani
staitniho dluhu, tak stile mlze byt kritérium vyhodnoceno kladné, paklize Komise

rozhodne, ze k prekroc¢eni dluhu doslo za specialnich okolnosti. (20)

Roéni schodek verejného rozpodtu

Podle protokolu o kritériich konvergence nesmi mira statniho deficitu piesahnout
hranici 3 %. Opét zde mize byt udélena vyjimka Evropskou komisi, shleda-li, ze k

prekroceni doslo za zvlastnich a vyjimecnych okolnosti. (20)

3.8.1 Pakt stability a rustu

Pakt stability a riistu je dokument, jez navazuje na Maastrichtskou smlouvu a jeho
ucelem je zajistit a udrzet stabilitu Evropské ménové unie a zajistit aby nedochazelo ke
zvySovani inflace. Skldda se z preventivni a ndpravné slozky. Preventivni slozka je
aplikovana v podob¢ pravidelného dohledu a tlaku na vlady, aby se vyvarovaly
rozpocCtovému deficitu. Népravna slozka se sklada ze zdvaznych doporuceni. Kdyz staty

dané doporuceni ignoruji, mohou na né byt uvaleny sankce. (22)
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4 Prakticka cast

4.1 Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky v letech 1993 - 2000

Hlavnim sledovacim obdobim diplomové prace jsou roky 2001 - 2015, avsak pro
lep$i pochopeni souvislosti a vyvoje ekonomiky, je v této kapitole rychle shrnut vyvoj

statniho dluhu Ceské republiky od jejiho vzniku do roku 2000.

Historie Ceské republiky jako statu zagina rozpadem Ceskoslovenska v roce 1993.
Dluh Ceskoslovenska se rozdélil piiblizné podle poétu obyvatel, tedy 2/3 dluhu pievzala
Ceska republika, zbylou jednu tfetinu prevzala Slovenské republika. Vy3e vefejného dluhu
pfipadajiciho na CR byla 158,8 mld. K&, coz ¢inilo 13,3 % HDP. V tomto bodé byl vefejny

dluh v porovnani s naptiklad zapadni Evropou velmi nizky.

Tabulka 4 - Vyvoj statniho dluhu a HDP 1993 - 2000

Ukazatel 1093 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
HDP 11195813648 |1580.1|1812,6|19533|2142.6 | 22373 | 2372.6
v mld. K¢
Stamidluh | 1009 | 4573 | 1544 | 1552 | 1731 | 1047 | 2284 | 2893
v mld. K¢
Podil dluhu
e | 133 | 115 | 98 8,6 8.9 91 | 102 | 122

Zdroj: CSU, vlastni vypodty

Z roku 1993 na rok 1994 doslo ke snizeni statniho dluhu o 1,5 mld. K& a zaroven
vyznamné stouplo HDP a to na 169 mld. K¢, diky tomu pokles pomér dluhu vici HDP na
11,5 %. Deficit byl kryty kratkodobymi cennymi papiry, jejichz emise nesméla dle
rozpoétovych pravidel prekroéit ¢astku 16 mld. K&. Uroky se pohybovaly mezi 6 az 8 %
p.a. V téchto letech také dochazelo k velmi silné inflaci, v roce 1993 byla inflace 20 %, v
roce 1994 pak klesla na 10 %, coz je ale stale velmi vysoka hodnota. V roce 2004 vzrostlo
nominalni HDP o 169 mld. K¢, ale diky vysoké inflaci byl redlny ptiristek HDP pouze
1 %.

V roce 1995 doslo k dalSimu snizovani statniho dluhu a to o 2,9 mld. K¢. Dale
prudce rostlo nominalni HDP a i realné HDP stouplo o 2,4 %. Diky splaceni ¢asti dluhu a

rastu HDP doslo ke snizeni relativniho dluhu vac¢i HDP na 9,8 %. Ackoliv ekonomika dale
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stabiln¢ rostla, ohledné dluhu doslo ke zlomu v roce 1996, kdy se poprvé od roku 1993
statni dluh nesnizil, ale navysil o 1,56 mld. K¢&. Pfi¢inami rastu dluhu bylo snizeni dang z
piijmu fyzickych osob o 3 % a u pravnickych osob o 2 %. Ackoliv se jednalo o velmi maly
narast, jednalo se o zlom v trendu. V roce 1996 doslo k vyznamnému rtistu redlného HDP
a to 0 6,2 %. Prestoze stoupnul dluh v absolutnich ¢islech, diky ristu HDP opét doslo ke
snizeni relativniho dluhu vici HDP na 8,6 %. (24)

V roce 1997 zacala Asijska financni krize, jez se nepiimo promitla i do Evropskych
statd. Zaroven po volbach do Parlamentu v roce 1996 nedoslo k sestaveni vétSinové vlady,
jez v roce 1997 vyustilo v demisi vlady. Dale Ceska narodni banka zvysila urokové sazby,
coz vede ke zdrazeni penéz a miize vést k odlozeni investic. Neo¢ekavané financni cerpani
také zptsobily rozsahlé povodné. VSechny tyto vlivy dohromady pfispély k poklesu ristu
HDP a nariistu deficitniho rozpoctu. Vlada musela schvalit vyznamné Skrty ve vydajich a
to ve vysi 42 mld. K¢. Zaroven byla urychlena privatizace, jez méla do statniho rozpoctu
dodat penize. I pfes vSechny opatfeni se rast HDP snizil oproti pfedeslému roku na
polovinu a doslo k pfirGstku dluhu o 17,9 mld. K¢. Diky tomu poprvé stoupl pomér

statniho dluhu na HDP a to o 0,3 procentniho bodu na 8,9 %. (24)

V letech 1998 a 1999 pak pokracoval narGst dluhu o 21,6 a 33,7 mld. K¢.
Vzhledem k tomu, ze se zpomalil rist HDP, tak zac¢l stoupat pomér dluhu vici HDP. V
roce 1998 tvofil statni dluh 8,9 % HDP, o rok pozdé&ji uz stoupnul na 10,2 % HDP. Realny
rust HDP byl v téchto letech zaporny, v roce 1998 byl -0,7 % a v roce 1999 -0,3 %.
Zaroven ale zacalo dochazet ke stabilizaci ekonomiky. V roce 1999 byla mira inflace uz

pouhych 2,1 %, coz byla nejnizsi hodnota od roku 1993. (25)

V roce 2000 byl rozpocet sestavovany jako schodkovy, s planovanym schodkem
35,2 mld. K¢. Diky problémlim v napliiovani piijmové stranky rozpoctu se schodek jesté
zvysil. Dal§imi pfi¢inami ristu dluhu byly opét povodné, ztrata Konsolida¢ni banky a také
financovani aktivit na odstranovani krize v Kosovu. Celkem statni dluh stoupl o rekordnich
60,9 mld. K¢, coz ¢inilo relativni ptirastek o 26,7 %. Tim se statni dluh dostal na hodnotu

12,2 % viigi HDP. (25)
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Pro zptehlednéni je mozné vyvoj dluhu a HDP v letech 1993 az 2000 ukazat
dynamickymi ukazateli. V prvnich dvou fadcich tabulky €. 5 je ptiristek HDP vyjadien v

absolutnich ¢islech, v poslednich dvou fadcich pak v procentudlnim ptirtstku.

Tabulka 5 - Dynamické ukazatele statniho dluhu a HDP 1993 - 2000

Ukazatel 1994 | 1995 | 1996 [ 1997 [ 1998 | 1999 | 2000 | Celkem

Prirtstek HDP 169,01 | 215,29 | 232,51 | 140,69 | 189,28 | 94,71 | 135,33 |1176,82
v mld. K¢

Pfirastek statniho

dluhu v mld. K& 15 | 29 | 08 | 179 | 216 | 337 | 609 | 1305

Ptirastek redln¢ho

HDP v % 10 | 24 | 62 | 43 | -07 | -03 | 14 | 150
Priristek statniho 094 | 1,84 | 052 | 11,53 | 12,48 | 17,31 | 26,66 | 82,18
dluhu v %

Zdroj: CSU, vlastni vypodty

K nejvétsimu absolutnimu piirastku HDP doslo v roce 1996, kdy HDP Ceské
republiky stouplo 0 232,51 mld. K¢. Naopak k nejmensimu piirustku doslo v roce 1999,
kdy HDP stouplo pouze o 94,71 mld. K¢&. Podivame-li se na rist redlného HPD tak nejvétsi
ptirtistek byl v roce 1996, kdy redlné¢ HDP stouplo o 6,2 %. Nejvétsi propad byl v roce
1999, kdy realné HDP kleslo o 0,7 %.

U statniho dluhu je moZné vidét mirné klesani do roku 1995, ale poté stile
akcelerujici nartst dluhu. Z piirastkt v procentech je velmi dobie vidét, jak rist HDP od
roku 1995 postupné zpomaloval, zato rist dluhu neustéle zrychloval. Mezi lety 1993 az
2000 HDP stouplo z hodnoty 1 195 mld. K¢ na hodnotu 2 372 mld. Realné HDP v tomto
obdobi stouplo o 15 %. Je mozné tedy fici, ze z hlediska ristu se ekonomice datilo
relativné dobie. AvSak nemaly byl i riist dluhu, jez z ¢astky 158 mld. K¢ vystoupal aZ na
hodnotu 289 mld. K¢, cozZ je nariist o 82,18 %. Vzhledem k tomu, ze HDP se navysilo o
vice, nez o kolik narostl dluh, doslo k celkovému snizeni zadluzeni v poméru k HDP,
avsak pouze o 1,1 procentniho bodu, z hodnoty 13,3 v roce 1993 na hodnotu 12,2 v roce
2000.
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Graf 1 - Vyvoj statniho dluhu a HDP 1993 -2000
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Zdroj: CSU, vlastni vypodty

Celkov¢ se da obdobi mezi lety 1993 az 2000 shrnout jako obdobi vyznamného
rustu HDP a relativné mirné urovné zadluzenosti. V prvnich letech se dokonce vedlo dluh
snizovat, ale obzvlast’ ke konci tisicileti, zacalo zadluzovani zna¢né akcelerovat. Avsak
prave diky vyznamnému rastu HDP zlstavala relativni vySe dluhu pfiblizné€ stejna. V roce

1993 tvotil statni dluh 13,3 % HDP, v roce 2000 to pak bylo 12,2 %.

4.1.1 Struktura dluhu v letech 1993 - 2000

Tabulka 6 - Struktura dluhu v letech 1993 - 2000

Rok 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
STATNi DLUH CELKEM 158,8 157,3 154,4 155,2 1731 194,7 228,4 289,3
Domaci dluh 86,4 90,2 101,2 110,9 134,8 170,0 207,1 269,6
Statni pokladni¢ni poukazky 17,0 23,8 42,0 62,6 70,9 99,8 130,1 165,3

Stfednédobé a dlouhodobé

stétni dluhopisy 19,5 28,3 41,7 43,9 57,9 70,0 77,0 104,3

Ostatni zdroje 499 38,1 17,6 4,3 6,0 0,2 0,0 0,0
Zahrani¢ni dluh 72,4 67,1 53,1 443 38,3 24,6 21,2 19,7
Piijcky na podporu platebni 244 | 245 | 238 | 233 | 200 | 114 | 113 9,6
bilance

Zavazky prevzaté od CSOB 47,3 41,9 20,6 28,6 16,6 12,2 8,9 8,8
Sménky 0,7 0,7 0,7 0,7 0,8 1,0 1,1 1,2

Zdroj: MFCR

Z hlediska struktury dluhu je mozné vidét, Ze v roce 1993 byl domaci a zahrani¢ni
dluh do zna¢né miry vyvéazen. Od té doby ale domdaci dluh stoupal a zahrani¢ni klesal.
Preferovanym néstrojem pii zajiStovani domaciho dluhu byly statni pokladni¢ni poukézky,

jez v roce 2000 tvorily skoro tii péctiny statniho dluhu. Zaroven rostlo vyuZzivani

42



sttednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti. Po celou dobu dochazelo ke splaceni
zévazki prevzatych od CSOB.

4.2 Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky v letech 2001 - 2015

Hlavnim sledovacim obdobim pro vyvoj statniho dluhu je obdobi 2001 az 2015.
Pro lepsi orientaci bude popis dluhu rozdélen do tii ¢asti po péti letech a pak na konci bude

dluh celkové shrnut.

4.2.1 Vyvoj statniho dluhu v letech 2001 - 2005

Tabulka 7 - Vyvoj statniho dluhu a HDP 2001 - 2005

Rok 2001 2002 2003 2004 2005

HDP v mld. K¢ 2562,68 | 2674,63 | 2801,16 | 3057,66 | 3257,97
Statni dluh v mld. K¢ 345,00 395,90 493,20 592,90 691,20
Podil dluhu na HDP v % 13,46 14,80 17,61 19,39 21,21
Zdroj: CSU, vlastni vypodty
Tabulka 8 - Dynamické ukazatele statniho dluhu a HDP 2001 - 2005

Rok 2001 2002 2003 2004 2005
Ptiristek HDP v mld. K¢ 190,05 111,96 126,53 | 256,50 | 200,31
Prirtstek statniho dluhu v mld. K¢ 55,70 50,90 97,30 99,70 98,30
Prirastek realného HDP v % 3,1 1,6 3,6 49 6,4
Prirtstek statniho dluhu v % 19,25 14,75 24,58 20,21 16,58

Zdroj: CSU, vlastni vypodty

V roce 2001 stoupnul statni dluh na 345 mld. K¢&. Tedy zvyseni o 19,25 % oproti
predeslému roku. Jednim z hlavnich diivodd pro zvySeni dluhu byl schodkovy rozpocet.
Dale kryti ztrat Konsolida¢ni banky ve vysi 27,6 mld. K¢, odskodnéni pro zemédélce
postizené suchem ve vysi 4,2 mld. K& a finanéni vypomoc ZajiStovacimu fondu
druZstevnich zalozen ve vySi 5 miliard K¢. V tomto roce byl také splacen ptimy dluh

Némecku ve vysi 4,6 miliard K¢, jez byl uhrazen vynosem z emise statnich dluhopisu. (27)

V roce 2002 doslo k mirnému zpomaleni zadluzovani. Dluh stoupl o 50,9 mld. K¢,
coz ptedstavovalo rist o 14,75 %. Podil na statnim dluhu ¢inil 14,80 %, tedy zvySeni asi o
1,3 procentniho bodu oproti ptfedeSlému roku. Tento rok bylo nutné uhradit naklady
spojené¢ s vyslanim 6. polni nemocnice do Afganistanu. Dale pokracovala vypomoc

Zajistovacimu fondu statnich zaloZen a byl ¢erpan uvér od Evropské investi¢ni banky na
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dalni¢ni obchvat Plzné. Zaroven v roce 2002 probéhly jedny z nejvétSich povodni v historii

Ceské republiky. (28)

V roce 2003 doslo k dalSimu rekordnimu zadluzeni. Dluh stoupl o 97,30 mld. K¢,
coZ je skoro o &tvrtinu. Jedna se o nejvétsi priristek za prvnich deset let od vzniku CR.
Dluh se vysplhal na 17,61 % vi¢i HDP. Tento rok byl zase sestaven schodkovy rozpocet.
Dalsimi faktory zvysujicimi zadluzeni byla stavba obchvatu Plzn¢ a také odstranovani

nasledki rozsahlych povodni. (29)

V roce 2004 vydala Ceska republika prvni emisi eurobondi v objemu 1,5 mld. eur.
Splatnost byla 10 let. O tyto bondy byl pom&mé vysoky zajem, jelikoz Ceska republika
byla hodnocena jako stat s nizkym rizikem v porovnani s ostatnimi zemémi EU. Celkové v
tomto roce doSlo ke zvySeni dluhu o 99,70 mld. K¢ Tedy o 20,21 % a to pfesto, ze
rozpocet skoncil se schodkem niz§im o 21,3 mld. K&, nez bylo zamysleno. Dluh se v tomto
roce dostal poprvé pies hranici pul miliardy a to vyznamné. Finalni dluh byl
5929 mld. K& 1 v roce 2004 byly stale vynakladany prostiedky na odstranovani
povodiiovych $kod z roku 2002. Vzhledem ke vstupu CR do EU také vznikly naklady na

zaclenéni. (30)

V roce 2005 pokracovalo zadluzovani podobnym tempem jako v piedeslych dvou
letech. Statni dluh vzrostl o 98,3 mld. K¢ na troven 691,2 mld. K& V poméru k HDP
piekrocil dluh poprvé hranici jedné pétiny a skoncil na 21,2 % viici HDP. Na viné byl opét
schodkovy rozpoget. Dale piispéla uhrada ¢asti ztraty Ceské konsolidaéni agentury ve vysi

zhruba 30 mld. K¢. (31)

V roce 2005 doslo k nejvétsimu ristu realného HDP od vzniku CR. Hlavni podil na
tom mél vstup do zény volného obchodu EU. Ceska republika tézila znaéné z piilivu

zahrani¢niho kapitdlu a dosahovala nejvys$siho ristu ze vSech zemi, jez se v roce 2004

ptipojily k EU. (31)
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4.2.2 Vyvoj statniho dluhu v letech 2006 - 2010

Tabulka 9 - Vyvoj statniho dluhu a HDP 2006 - 2010

Rok 2006 2007 2008 2009 2010
HDP v mld. K¢ 3507,13|3831,82|4015,35|3921,83 | 3953,65
Statni dluh v mld. K¢ 802,50 | 892,30 | 999,81 |1178,24|1344,06
Podil dluhu na HDP v % | 22,88 | 23,29 | 24,90 | 30,04 | 34,00

Zdroj: CSU, vlastni vypodty

Tabulka 10 - Dynamické ukazatele statniho dluhu a HDP 2006 - 2010

Rok 2006 2007 2008 2009 2010
Piirastek HDP v mld. K¢ 249,16 324,69 183,53 -93,52 31,82
Piirustek statniho dluhu v mld. K¢| 111,30 89,80 107,51 178,43 165,82
Piirastek realného HDP v % 6,9 55 2,7 -4.8 2,3
Pfirtstek statniho dluhu v % 16,10 11,19 12,05 17,85 14,07

Zdroj: CSU, vlastni vypodty

V roce 2006 piekonal priristek staitniho dluhu poprvé hranici sto miliard a dosahl
urovné 111,30 mld. K¢, coz ¢inilo navySeni o 16,1 % oproti piedeslému roku. I v tomto
roce byl primdrnim vinikem schodkovy rozpocet. Na rlstu se ale zna¢né podilela také
ztrata Ceské konsolidaéni agentury v hodnoté zhruba 20 mld. K&. S riistem dluhu oviem
také vyznamné stouplo HDP. Piirtistek redlného HDP dosahl rekordni hranice 6,9 %.
Pomér dluhu vi¢i HDP byl 22,88 % pftirastek o 1,6 procentniho bodu oproti predeslému
roku. (32)

V roce 2007 nadale pokracovalo zadluZovani, ale oproti predeslému roku pokleslo
tempo. Pfirastek dluhu Cinil 89,8 mld. K¢ a to primarné diky schodkovému rozpoctu.
Meziro¢ni rust oproti predeSlému roku byl o 11,19 %. Zaroven v roce 2007 doSlo k
jednomu z nejvétsich piirtistkii nominalnitho HDP ve vys$i 324,69 mld. K¢. Rust redlného

HDP ale zpomalil na uroven 5,5 %. Pomér dluhu vici HDP byl 23,29 %. (33)

V roce 2008 se za¢ala v Ceské republice projevovat finanéni krize, jez vznikla ve
Spojenych statech americkych. Neschopnost splacet hypotecni uvéry zptisobila fadu
exekuci, jez nésledné zpisobily pokles cen nemovitosti. Z péti nejvétsich bank v USA tii
zkrachovali, jelikoz zabavené nemovitosti neméli hodnotu plvodnich poskytnutych
hypoték. Tato krize se prelila do celého uvérového trhu a zasahla ekonomiku vSech stati
na svétd. Zasah této krize do ekonomiky CR znamenal konec prosperity, jeZ nastala po

vstupu do EU.
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V prvni poloviné roku 2008 ekonomika jesté rostla, avsak v druhé poloviné doslo k
obratu. V posledni ¢tvrtin€ roku 2008 doslo k realnému riistu HDP uz jenom 0 0,2 %. Diky
silné prvni poloviné roku byl primérny redlny rast HDP 2,7 %, coz je oproti piedeslym
rokiim, kdy ekonomika rostla rychleji nez 5 % za rok, zna¢ny pokles. Zaroven se opét
zrychlilo tempo zadluzovéni. Pfirtstek dluhu byl 107,51 mld. K¢ a dostal se na troven
24,9 % viaci HDP. Findlni statni dluh byl 999,81 mld. K¢, tedy skoro jeden bilion korun.
Doslo také k ristu inflace na 6,3 %. (34)

V roce 2009 jiz dolehla finanéni krize na Ceskou republiku v plné mife. Poprvé od
vzniku CR doslo k vyznamnému poklesu nominalniho HDP a to o 93,52 mld. K&, coz
predstavuje mezirocni pokles readlného HDP o 4,8 %. Zaroven doslo k rekordnimu ristu
zadluzeni. Statni dluh stoupl o 178,43 mld. K¢ na 1 178,24 mld. K¢. Jednalo se o nejhorsi
deficit od vzniku CR. Diky prudkému zvyseni dluhu a snizeni HDP, mira zadluZeni vii¢i
HDP stoupla na 30 %. To je meziro¢ni rist o 5,1 procentniho bodu. Nasledky byly znat i v
socialni oblasti, kdy mezi lety 2008 a 2009 stoupla mira nezaméstnanosti z 6,1 % na 9,2 %,

coz piedstavovalo rist o 174 593 nezaméstnanych osob. (35)

V roce 2010 doslo k dalSimu prudkému navySeni dluhu a to o 165,82 mld. K¢, coz
piedstavuje rocni prirastek zhruba o 14,07 %. Pozitivni zpravou byl mirny rast HDP a to o
31,82 mld. K¢&. Celkové se dluh vii¢i HDP dostal na hranici 34 %. Zna¢ny podil na zlepSeni
situace CR mél rist ekonomiky Némecka, na niz je CR do jisté miry zavisla. PirGstek

realného HDP byl 2,7 %. (36)

4.2.3 Vyvoj statniho dluhu v letech 2011 - 2015

Tabulka 11 - Vyvoj statniho dluhu a HDP 2011 - 2015

Rok 2011 2012 2013 2014 2015
HDP v mld. K¢ 4033,76 | 4059,91 | 4098,13 | 4313,79 | 4554,62
Statni dluh v mld. K¢ 1499,37|1667,63 | 1683,34 | 1663,66 | 1672,98
Podil dluhu na HDPv % | 37,17 | 41,08 | 41,08 | 38,57 | 36,73
Zdroj: CSU, vlastni vypodty
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Tabulka 12 - Dynamické ukazatele statniho dluhu a HDP 2011 - 2015

Rok 2011 2012 2013 2014 2015
Piirastek HDP v mld. K¢ 80,10 26,16 38,22 215,66 240,83
Piirastek statniho dluhu v mld. K¢| 155,31 168,26 15,71 -19,67 9,31
Piirastek realného HDP v % 2,0 -0,8 -0,5 2,7 4.5
Piirastek statniho dluhu v % 11,56 11,22 0,94 -1,17 0,56

Zdroj: CSU, vlastni vypodty

V roce 2011 stale pokracoval trend prudkého zadluzovani. Dluh stoupnul o dalSich
155,31 mld. K¢. Jedna se o meziro¢ni rast o 11,56 %. Celkovy statni dluh predstavoval jiz
1499,37 mld. K¢, tedy skoro 1,5 bilionu korun. Ptiristek HDP byl 80,10 mld. K¢, coz
ptedstavuje redlny rast 2 %. Riist ekonomiky probihal hlavné v prvnim pololeti a v druhém
zacal nepatrné stagnovat. Od vzniku krize zacalo dochazet ke sniZovani nezamé&stnanosti,

ale ke konci roku se tento trend zastavil. (37)

I v roce 2012 pokracovalo rekordni zadluzovani. Dluh stoupnul o 168,26 mld. K¢
na uroven 1667,63 mld. K¢, coz predstavuje mezirocni rust 11,22 %. Zéaroven stouplo HDP
0 26,16 mld. K¢, ale diky inflaci zpisobené zvySenim spodni hranice DPH redlné HDP
kleslo 0 0,5 %. DIuh v poméru k HDP piekrocil ¢tyficeti procentni hranici a zastavil se na

hodnoté 41,08 %. (38)

V roce 2013 se Ceska republika zagala postupné zotavovat z recese. HDP vzrostlo 0
38,22 mld. K¢, zatimco dluh vzrostl o 15,71 mld. K¢&. Je to poprvé od roku 2008, kdy HDP
rostlo rychleji nez statni dluh. Rust dluhu oproti pfedeslému roku byl pouze 0,94 %. V
porovnani s piedeslymi lety kdy dluh meziro¢né rostl o vice jak 10 %, se jedna o
vyznamné zlep3eni. Realné HDP CR sice opét kleslo, ale pouze o 0,5 %. Pomér statniho

dluhu vic¢i HDP zistal stejny jako v predeslém roce tedy 41,08 %. (39)

V roce 2014 doslo po dlouhé dobé konecné ke snizovani statniho dluhu. Z dluhu se
povedlo splatit 19,67 mld. K¢. Doslo tedy k poklesu na hodnotu 1663,66 mld. K¢, coz
odpovida splaceni 1,17 % dluhu. HDP vzrostlo o 215,66 mld. K¢., coz predstavuje rlst
redlného HDP o 2,7 %. Diky ristu HDP a snizovani dluhu se pomér dluhu na HDP opét
vratil pod hranici Ctyficeti procent a to konkrétné na 38,57 %. K poklesu dluhu pomohl rist
inkasa DPH a korporatnich dani. Zaroven se zvysilo ¢erpani penéz z Evropské Unie. Doslo

také k vyraznému poklesu nezaméstnanosti. (40)
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V roce 2015 doslo opét k nartistu dluhu, avsak o pouhého 0,56 %, coz predstavuje
9,31 mld. K¢&. Zéaroven doslo k vyznamnému riistu HDP, které stouplo o 240,83 mld. K¢.,
coz ptedstavuje meziro¢ni rist realného HDP o 4,5 %. Jednd se o nejlepsi vysledek za 8
let. I v porovnani s ostatnimi staity Evropské Unie jde o nebyvaly rist, kdy jediny stat,
ktery zaznamenal rychlejsi rist nez CR, byla Malta. K ristu piispéla znaéné domaci
poptavka a investice. Zaroven byly ve velké mife Cerpany prostiedky z EU. Pomér dluhu

na HDP Kklesl na 36,73 %, tedy zhruba o 1,8 procentniho bodu. (41)

4.2.4 Shrnuti vyveje dluhu 2001 - 2015

Graf 2 - Vyvoj statniho dluhu 2001 - 2015
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Pti pohledu na vyvoj HDP mezi lety 2001 az 2008, je vidét znacné kazdoro¢ni
piiristky. Obzvlasté pak po vstupu do EU v roce 2004 Ceska republika znaéng
benefitovala z volné zony obchodu. Nejvétsi prirtstek byl v roce 2007, kdy HDP vzrostlo o
324 mld. K¢. Po vypuknuti krize doslo ale ke stagnaci. V roce 2009 dokonce HDP kleslo o
80 miliard. Nasledujicich n¢kolik let se HDP drzelo na prakticky stejné urovni. Ke zlepSeni
situace doslo az v letech 2014 a 2015 kdy HDP vzrostlo 0 215 a 240 mld. K¢&. V roce 2001
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bylo HDP 2 562,68 mld. K& V roce 2015 pak 4 554,62 mld. K¢&. Celkové tedy ve
sledovaném obdobi doslo k ristu o 1 991,94 mld. K¢, coz predstavuje 77,7 %.

Dluh CR mél rostouci tendenci mezi lety 2001 - 2011. Nejvétsi piirtistek byl v roce
v roce 2009, kdy dluh stoupl o 178 mld. K¢. Od roku 2012 déle pak doslo ke znacné
stabilizaci rustu. V roce 2014 se dokonce povedlo snizit dluh o 19 mld. K¢. V roce 2001
byl dluh 345 mld. K¢, v roce 2015 pak byl dluh 1 672,98 mld. K¢. Celkové tedy mezi lety
2001 a 2015 doslo k riistu 0 1 327, 98 mld. K¢ coz je skoro ¢tyindsobné navyseni.

Celkov¢ doslo ve sledovaném obdobi k ristu HDP, ale i dluhu. Diky finan¢ni krizi,
kdy se rast HPD skoro zastavil a rast dluhu zvysil, doslo ke znacnému ristu dluhu v
poméru k HDP. V roce 2001 tvofil dluh 13,46 % HDP. Nejvyssi hranice dosahl v roce
2012 a 2013, kdy tvotil 41,08 % HDP v obou letech. Od té doby se povedlo pomér
¢astecné snizit tim, Ze HDP zacalo opét vyznamné stoupat, zatimco rist dluhu se zpomalil.
Tim klesl pomér dluhu na HDP v roce 2015 na 36,73 % HDP. V poslednich letech se tedy

situace CR castecné zlepsila.

4.25 Rozdéleni na domaci a zahrani¢ni dluh

Graf 3 - Domaci a zahraniéni dluh v obdobi 2001 - 2015

1800,0

1600,0

1400,0

1200,0
1000,0

800,0 W Domdci dluh

600,0 B Zahrani¢ni dluh

400,0
200,0

0,0

b5 O > S P
FFLFTLSES
DA A AP DA

Zdroj: CSU, vlastni zpracovani

49



Tabulka 13 - P¥ehled doméciho dluhu CR v letech 2001-2015

STATNI .| Statni Sporici | Sucdnédobéa ,

Domaci s _y dlouhodob¢ | Ostatni

Rok DLUH dluh poklad’nlcm statni Statni zdroje

CELKEM poukazky | dluhopisy dluhopisy
2001 345,0 336,2 186,6 0,0 149,6 0,0
2002 395,9 386,7 164,1 0,0 222,6 0,0
2003 493,2 479,9 160,6 0,0 319,3 0,0
2004 592,9 522,6 125,5 0,0 397,0 0,0
2005 691,2 581,8 94,2 0,0 487,5 0,0
2006 802,5 680,9 89,6 0,0 588,9 2,4
2007 892,3 769,3 82,2 0,0 687,1 0,0
2008 999,8 814,3 78,7 0,0 735,6 0,0
2009 1178,2 926,7 88,2 0,0 838,5 0,0
2010 1344,1 1036,3 113,3 0,0 923,0 0,0
2011 14994 1182,2 162,6 20,4 999,1 0,0
2012 1667,6 1287,3 189,1 56,2 1042,0 0,0
2013 1683,3 1288,1 120,9 87,6 1079,7 0,0
2014 1663,7 1363,7 107,6 77,8 1175,7 2,5
2015 1673,0 1389,4 84,4 66,9 1235,2 2,9
Zdroj: MFCR

V roce 2001 tvofil domaci dluh 97 % statniho dluhu. Tato hodnota klesala az do

roku 2010, kdy tvofil 77 %. Poté opét stoupla na konecnou hodnotu 83 % v roce 2015.

Ministerstvo financi se déale snaZilo snizovat podil statnich pokladni¢nich poukéazek ve

prospéch dlouhodobych dluhopisti. Podil statnich pokladni¢nich poukazek klesal az do

roku 2009, avSak v navaznosti na krizi doSlo opét k rlstu. Po stabilizaci ekonomiky od

roku 2012 jejich podil opét klesal. Celkovée se podil statnich pokladni¢nich poukdzek mezi

lety 2001 az 2015 snizil na méné nez polovinu.

Stredné dlouhodobé a dlouhodobé dluhopisy maji dlouhodobé rostouci trend. V
roce 2001 tvotily 149,6 mld. K¢, v roce 2015 uz 1 235,2 mld. K¢. Od roku 2011 stat také

vyvdava spoftici dluhopisy, jez jsou primarné zamysleny pro obcany, jako relativné

bezpec¢na investicni moznost.
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Tabulka 14 - P¥ehled zahrani¢niho dluhu CR v letech 2001-2015

STATNI Zahranicni Zahrap i¢ni Pp:g(jlggrrllja Uvéry od
Rok DLUH dluh emise platebni EIB Sménky

CELKEM dluhopisii bi

ilance

2001 345,0 8,8 0,0 7,2 0,0 1,5
2002 395,9 9,2 0,0 5,2 2,5 1,6
2003 493,2 13,3 0,0 0,0 11,7 1,6
2004 592,9 70,3 48,8 0,0 20,7 0,9
2005 691,2 109,4 78,9 0,0 29,7 0,8
2006 802,5 121,6 84,1 0,0 36,7 0,8
2007 892,3 123,0 83,7 0,0 38,7 0,8
2008 999,8 185,5 137,9 0,0 46,8 0,6
2009 1178,2 251,5 193,0 0,0 57,9 0,8
2010 1344,1 307,8 240,3 0,0 67,2 0,6
2011 1499 4 317,2 2457 0,0 71,3 0,3
2012 1667,6 380,3 310,3 0,0 70,0 0,0
2013 1683,3 395,2 323,7 0,0 71,5 0,0
2014 1663,7 300,0 239,6 0,0 60,4 0,0
2015 1673,0 283,6 225,6 0,0 58,0 0,0

Zdroj: MFCR

V roce 2001 tvoftil zahranicni dluh pouhé 3 % statniho dluhu. V navaznosti na krizi
bylo emitovano vice zahrani¢nich dluhopisi a zéarovenn Cerpany pujcky od Evropské
investi¢ni banky. Diky tomu stoupnul podil zahrani¢niho dluhu na 33 % v letech 2010,
2012 a 2013. V poslednich dvou letech doslo ke znacnému sniZeni ve prospéch domaciho

dluhu. V roce 2015 tvofil zahrani¢ni dluh pouze 17 % statniho dluhu.

Zahrani¢ni emise dluhopist jsou emise dluhopisi v cizich ménach. Prvni emise
byla v roce 2004 ve vysi 48,8 mld. K¢, od té doby jejich pocet stoupal. V roce 2015 bylo
uz emitovano 225,6 mld. K& v zahraniénich dluhopisech. Od roku 2002 také za¢ala Ceska
republika cerpat pljcky od Evropské investi¢ni banky. Od roku 2002 pak jiZ nejsou

Cerpany ptij¢ky na podporu platebni bilance a od roku 2012 se nevyuziva smének.
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4.3 Charakteristika vybranych stati a popis vyvoje jejich dluhi

V této ¢asti bude popsan vyvoj dluhu vybranych statd EU. Vybranymi staty jsou
Némecko, Francie, Recko a Estonsko. Némecko a Francie byly vybrany jako dvé
ekonomicky nejvykonnéjsi zemé platici eurem. Jsou to zemé, jeZ dlouhodobé prosazuji
téchto dvou stati znacné ovliviluje celou stabilitu ménové unie a zéaroven i stabilitu
Evropské unie. V ptipad¢, Ze by jeden z téchto dvou statl financné zkolaboval, znamenalo
by to témét jisty konec celého projektu euro. Estonsko bylo vybrano, jelikoz ma v
ostatnich zemi nejen v Evropské unii vzit za vzor, to samé se oviem neda ¥ici o Recku, jez

ma jeden z nejvétSich dluhit v poméru k HDP jak v EU, tak 1 na celém svété.

Pro tcely deskripce dluhu a nasledné komparace budou vyuzita data z Evropského
statistického ufadu. Tyto data se v ptipadé CR mizou lisit od dat Ministerstva financi diky

rozdilnym metodikém.

Tabulka 15 - Vyse dluhu vybranych stati v milionech eur

Rok | Estonsko Francie Némecko Recko

2001 333 897 349 1258 736 162 971
2002 443 956 780 1312 460 171 410
2003 490 1 050 259 1400 248 181 510
2004 491 1123511 1470 554 199 276
2005 512 1189 818 1541 352 213970
2006 596 1193 322 1591 264 225 648
2007 595 1252 021 1599 818 239 915
2008 741 1 357 326 1 668 809 264 775
2009 996 1530720 1785 468 301 062
2010 964 1631720 2088 726 330570
2011 1011 1753 659 2128 123 356 289
2012 1746 1 868 432 2 204 507 305 096
2013 1924 1 952 875 2189 153 320511
2014 2108 2 038 380 2188671 319 729
2015 2036 2097 611 2 157 880 311673

Zdroj: Eurostat
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4.3.1 Estonska republika

Rating: Moody's Rating Al
S&P Rating AA-
Fitch Rating A+

Estonsko je parlamentni republikou a d€li se na 15 administrativnich jednotek.
Vzniklo nezavislosti na Sovétském svazu. Clenem EU se Estonsko stalo v roce 2004 a v
roce 2011 pfijalo euro. Jednd se o nejsevernéjsi z pobaltskych zemi. VétSinu hranic
Estonska tvoii mote, suchozemskou hranici mé pouze s LotySskem na jihu a Ruskem na
vychodg. S rozlohou 45 tisic kilometrti je podstatné mensi nez Ceska republika. S populaci

1,3 milionu je Estonsko 4. nejmensi zemi Evropské unie. (44)

Prevaznou c¢ast hospodaistvi tvofi sluzby, kde prevazuji telekomunikace a
informac¢ni primysl. Prikladem muze byt program Skype, jez byl vytvofen Estonci. Z
primyslu je nejdilezitéjsi elektrotechnicky, dievozpracujici, chemicky priimysl a stavba

lodi. (45)

Tabulka 16 - Vyvoj podilu statniho dluhu na HDP Estonska v %
Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Dluh/HDP 4,8 5,7 5,6 51 4,5 4,4 3,7 4,5
Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Dluh/HDP 7,0 6,6 6,1 9,7 10,2 10,7 10,1

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Tabulka 17 - Riist podilu dluhu na HDP Estonska

Rok 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Rist dluhu/HDP -0,3 0,9 -0,1 -0,5 -0,6 -0,1 -0,7 0,8
Rok 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Rist dluhu/HDP 2,5 -0,4 -0,5 3,6 0,5 0,5 -0,6

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Estonsko je nejméné zadluZenym statem Evropské unie za celé sledované obdobi.
Na pocatku sledovaného obdobi tvofil dluh pouze 4,8 % HDP, na konci pak 10,1 % HDP.
Prirtistek byl tedy 5,3 procentniho bodu. To je relativné pét krat méng, nez piirtistek CR.
Estonsko mélo vice let, kdy statni dluh klesal, nez let, kdy stoupal. Hlavni ptiristky dluhu
v poméru k HDP byly v roce 2009, kdy stoupnul o 2,5 procentniho bodu a v roce 2012,
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kdy stoupnul o 3,6 procentniho bodu. Nejvétsi ubytek byl v roce 2007, kdy dluh vii¢i HDP
klesl o 0,7 procentniho bodu. Je mozné tedy vidét, ze ackoliv bylo vice let, kdy dluh klesal,
piiristky byly podstatné vyssi. Celkovée za sledované obdobi stoupnul dluh z hodnoty 333
milionii euro na hodnotu 2 036 miliont euro. Tedy doSlo k navySeni vice jak Sestkrat.
Avsak diky stoupajicimu HDP doslo k navySeni dluhu v poméru k HDP jen dvakrat. To je
sice stale vice nez u ostatnich sledovanych zemi, ale vzhledem k nizkym vychozim

hodnotam, je na tom Estonsko z hlediska dluhu stale dobfe.

Graf 4 - Vyvoj dluhu Estonska
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

4.3.2 Francouzska republika

Rating: Moody's Rating Aa2
S&P Rating AA
Fitch Rating AA

Francie je polo-prezidentskou republikou. Kromé hlavniho izemi na kontinentalni
Evropé¢, patii pod Francii také ostrov Korsika a zdmotska tizemi. Celkova rozloha Francie
je 643 kilometrl, coZ ji &ini asi osmkrat vétsi nez Cesko. Populace ¢inni zhruba 67 miliont
obyvatel. Podobné¢ jako Némecko celi Francie silné imigraci a starnouci populaci,

zatézujici socialni systém. (46)

Francie je po Némecku druhou nejsilngjsi ekonomikou v eurozoné a devatou

nejsilnéj$i ekonomikou na svéteé. Jedna se o jednoho z nejvétSich svétovych exportéra a
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importéri. Francie ma zna¢n¢ smiSenou ekonomiku, se silnym privatnim sektorem, ale
statem drzenymi klicovymi segmenty trhu. Hlavnimi produkty Francie jsou auta, letadla,
1ékarské produkty a zeméde€lské produkty. S vice jak 80 miliony turistii ro¢né se jedna o
nejnavstévovanéjsi zemi na svété a turismus tak tvoii podstatnou ¢ast ekonomiky. Zhruba
80 % elekttiny ziskava Francie z jadernych elektraren, coz ji ¢ini Spickou v tomto oboru.

(47)

Tabulka 18 - Vyvoj podilu statniho dluhu na HDP Francie v %

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Dluh/HDP| 58,1 60,0 64,1 65,7 67,1 64,4 64,3 68,0
Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Dluh/HDP| 78,9 81,6 85,2 89,5 92,3 95,3 96,2

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Tabulka 19 - Riist podilu dluhu na HDP Francie

Rok 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Rist dluhu/HDP -0,5 1,9 4,1 1,6 1,4 -2,7 -0,1 3,7
Rok 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Rist dluhu/HDP 10,9 2,7 3,6 4,3 2,8 3,0 0,9

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Vladni dluh Francie za sledované obdobi znac¢né stoupnul. V roce 2001 tvofil
58,1 % HDP, v roce 2015 uz to bylo 96,2 %, tedy rist o 38,1 procentniho bodu. Ke snizeni
dluhu doslo pouze v letech 2001, 2006 a 2007. Nejvice dluh vzrostl v roce 2009 jako
dasledek svétové ekonomické krize, kdy dluh vzrostl o 173 394 mil. euro, coz
predstavovalo 10,9 % HDP. Dalsi vyznamny rust byl v roce 2012, kdy dluh vzrostl o 4,3
procentniho bodu HDP a rok 2003, kdy vzrostl o 4,1 procentniho bodu HDP. Nejvyssi
pokles dluhu byl v roce 2006, kdy se povedlo snizit dluh via¢i HDP o 2,7 procentniho
bodu. Celkové je u Francie vidét znacny stoupavy trend. Paklize bude zadluZzovani Francie
pokrac¢ovat obdobnym tempem, da se ocekévat, ze prekro¢i hranici 100 % dluhu vici HDP.
Celkové za sledované obdobi stoupnul dluh Francie 2,3 krat a v roce 2014 ptekrocil hranici

2 bilionu euro.

V roce 2002 dosahl dluh Francie trovné 60 % viici HDP, coZz je maximum
povolené Maastrichtskymi konvergencnimi kriterii. Od roku 2003 Francie jiz kriterium

neni schopna plnit a dluh ve vSech nasledujicich obdobich pifesahuje 60 %. Zaroven v roce
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2003, 2008, 2009, 2011 a 2012 neplni Francie ani kriterium maximalniho ro¢niho schodku
vetejného rozpoc¢tu. Hranice je stanovena na 3 % a v roce 2009 stoupl dluh Francie kvuli
svétové finan¢ni krizi dokonce o 10,9 %. Z porovnavanych zemi je to druhy nejvyssi
piiristek po Recku. V roce 2014 byl pak schodek 3 %, tedy pfesné na povolené hranici.
Vzhledem k tomu, ze je Francie jednou ze zakladajicich zemi jak Evropské Unie, tak i
eurozony, a zaroven jednou z nejvyznamnéjSich ekonomik EU, je jeji dluh skute¢né

alarmujici.

Graf 5 - Vyvoj dluhu Francie
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

4.3.3 Spolkova republika Némecko

Rating: Moody's Rating Aaa
S&P Rating AAA
Fitch Rating AAA

Némecko je federativni republika skladajici se z 16 spolkovych zemi, Ceska
republika sousedi se spolkovou zemi Bavorsko a spolkovou zemi Sasko. S rozlohou
necelych 360 tisic kilometrii ¢tverecnich se jedna o stat s pfiblizné Ctytfikrat vétsi rozlohou
nez CR. S populaci pes 80 milionti je Némecko nejlidnatéjsi zemi EU. Stejné jako vétsina
evropskych zemi se Némecko potykd se starnouci populaci. K tomu celi Némecko
pomérné silné imigraci. Tyto dva faktory znateln€ zvySuji zatéZz na statni socidlni systém,

jez se stava ¢im dal tim drazsi. (48)
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Némecko predstavuje nejveétsi ekonomiku v Evropé a patou nejvétsi ekonomiku
svéta. Priblizn€ 64 % pracujicich pracuje v sektoru sluzeb, v primyslu asi dalSich 34 %, v
zemedelstvi pak asi 2 %. Némecko je jednim z piednich exportérii strojirenstvi,
elektrotechniky, automobilti a chemikalii. Jednd se 0 zakladajici zemi Evropské unie a

eurozony. (49)

Tabulka 20 - Vyvoj podilu statniho dluhu na HDP Némecka v %

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Dluh/HDP| 57,7 59,4 63,1 64,8 67,0 66,5 63,7 65,1
Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Dluh/HDP| 72,6 81,0 78,7 79,9 77,5 74,9 71,2

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Tabulka 21 - Riist podilu dluhu na HDP Némecka

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Rist dluhu vaci HDP | -1,2 1,7 3,7 1,7 2,2 -0,5 -2,8
Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Rdst dluhu vaci HDP | 7,5 8,4 -2,3 1,2 -2,4 -2,6 -3,7

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

V roce 2001 byl Némecky dluh 1 258 736 milionl euro, coz predstavovalo 57,7 %
HDP. Na konci sledovaného obdobi se Némecky dluh vySplhal nad hranici dvou biliont,
konkrétn¢ na 2 157 880 milionti euro, coz predstavuje 71,2 % HDP. Nejvétsi prirtstky
dluhu zaznamenalo Némecko v letech nasledujicich svétovou ekonomickou krizi. V roce
2009 byl narast dluhu o 7,5 procentniho bodu, v roce 2010 dokonce 8,4 procentniho bodu.
V poslednich tfech letech sledovaného obdobi se Némecku povedlo dluh snizovat. K
nejveétsimu tbytku dluhu vii¢i HDP doSlo v roce 2015, kdy se Némecku povedlo snizit
dluh o 3,7 procentniho bodu. K tomuto sniZeni doslo cCastecné diky rGstu HDP, ale také

diky snizeni dluhu v absolutni hodnot¢ a to o 30 791 mil. euro.

Z pohledu Maastrichtskych kriterii neni Némecko schopné napliiovat dluhové
kriterium od roku 2003, kdy nejen ze dluh piekrocil povolenou hranici 60 %, ale zaroven
byl ro¢ni schodek 3,7 %, tedy 0,7% procentniho bodu nad limitem ro¢niho schodku
vefejného rozpoctu. Ve vSech nasledujicich letech je dluh Némecka nad 60 %, avSak jeho
vyse v roce 2015 je 71,2 % coz je stale lepsi vysledek nezli 96,2 %, jichz dosahuje Francie.

I tak je ale u takto vyznamné ekonomiky EU piekroc€eni limiti znepokojivé.
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Graf 6 - Vyvoj dluhu Némecka
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

43.4 Recko

Rating: Moody's Caa3
S&P B-
Fitch CCC

Recko je parlamentni republika, jez se déli do 13 administrativnich regiond.
Nachazi se v jihovychodni Evropé, na hranici s Asii, coz ho ¢ini velmi vyznamnou
obchodni kiiZzovatkou jak pozemni, tak lodni dopravy mifici z Asie do Evropy. Vétsinu
jeho hranic tvofi mote. S rozlohou 130 tisic kilometrii je o néco vic nez o polovicku vétsi
nez Ceska republika. S populaci necelych 11 miliont je Recko podobné lidnaté, jako CR.
(50)

Recka ekonomika je znaéné zavisld na turismu, kazdy rok navitivi Recko skoro
15 miliond turistd. P¥iblizné 85 % Recké ekonomiky tvoii sektor sluzeb. Pramysl tvofi
zhruba 12 % a zemédélstvi asi 3 %. Recké obchodni namoinictvo je nejvétsi na svéte,
tvorici 15 % svétové piepravni kapacity po mofi. Hlavnimi produkty Recka jsou textilie,

chemikalie, ocelafské produkty a zpracovani tabaku. (51)

Tabulka 22 - Vyvoj podilu stitniho dluhu na HDP Recka v %

Rok 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Dluh/HDP | 107,1 104,9 101,5 102,9 107,4 103,6 103,1 109,4
Rok 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Dluh/HDP | 126,7 146,2 172,1 159,6 177,4 179,7 177,4

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty
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Tabulka 23 - Riist podilu dluhu na HDP Recka

Rok 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Rist dluhu/HDP 2,2 -2,2 -3,4 1,4 4,5 -3,8 -0,5 6,3
Rok 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Rist dluhu/HDP 17,3 19,5 259 | -12,5 | 17,8 2,3 -2,3

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Dluh Recka v poméru k HDP je nejvyssi, ze viech sledovanych stati Evropské
Unie. Po celou dobou sledovaného obdobi se nachazel nad hranici 100 %. V roce 2001 byl
dluh Recka na tirovni 107,1 % HDP. Na konci sledovaného obdobi v roce 2015 doséahl
urovné 177,4 % HDP. Jedna se o navyseni o 77,3 procentnich bodti. To je nejvice ze vSech
vybranych statt. Nejvyssi prirustek dluhu byl v roce 2011, kdy se dluh v poméru k HDP
zvysil o0 25,9 procentniho bodu. To je rekordni pfirtstek, kterému se jiné staty ani zdaleka
nepiiblizili. PfirGstky vétsi neZz 10 procentnich bodl byly také v letech 2009, 2010, a 2013.
V roce 2012 doslo k poklesu dluhu o 12,5 procentniho bodu HDP a to pfedevsim diky

mezinarodni pomoci a restrukturalizaci Reckého dluhu.

Graf 7 - Vyvoj dluhu Recka
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Na zachranu Recké ekonomiky byla poskytnuta celd fada finanénich prostiedki ve

snaze zabranit Reckému bankrotu a destabilizaci celé eurozony.

59



2010 prvni zachranny balic¢ek

V dubnu roku 2010 odsouhlasila Evropska komise poskytnuti ptijéek Recku v
bilateralni podobé v celkové vysi 80 miliard eur. Piivodné méla byt c¢astka o 2,7 miliardy
vyssi, ale Slovensko, jez se pravé piipojilo k eurozén€, odmitlo pijcku poskytnout.
Zaroven Irsko a Portugalsko odmitly poskytnout ptijcku, jelikoz musely také zazadat o
finan¢ni pomoc. K plijcce od zemi eurozény se piidala pujcka 30 miliard eur od
Mezinarodniho ménového fondu. Celkem tedy bylo Recku ptjéeno 110 miliard eur, jez

mély byt vyplaceny po dobu tii lety, tedy do roku 2013. (58)
2012 Druhy zachranny bali¢ek

Jiz v breznu roku 2012 se ukazalo, ze ptijcky dohodnuté v roce 2010 nebudou stacit
a byl schvalen druhy zachranny balicek, ktery dosud nevyplacené prostiedky z prvniho
balicku (34,5 miliardy eur) navysil o dalSich 130 miliard eur. Celkem mé¢la finan¢ni pomoc
mezi lety 2012 a 2014 dosahovat 164,5 miliard eur. Na rozdil od bilateralnich dohod, jez
financovaly vétSinu pomoci Schvalené v roce 2010, pocital druhy bali¢ek s prostiedky z
Evropského finan¢niho stabiliza¢niho fondu. Ten vyplatil 144,7 miliard eur a zbylych 19,8

miliard eur vyplatil Mezinarodni ménovy fond. (58)

Finanéni prosttedky mély byt Recku poskytovany na zékladé plnéni
kvantitativnich kriterii. Stabilita a efektivita programu byla ohroZena poslaneckymi
volbami a vyvstaly otizky ohledn& schopnosti Recka plnit své zavazky a podminky pro
poskytnuti ptijcek. Nakonec se nové zvolené strany zavazaly plnit podminky, ale zaroven
doslo k jejich zmirnéni. Péivodn& bylo po Recku pozadovano, aby dosahovalo
piebytkového rozpoctu ve vysi 4,5 % HDP. Po vyjednavani s novym parlamentem byla
tato podminka az do roku 2016 zmirnéna na 1,5%. Zaroven bylo schvaleno prodlouzeni

splatnosti nékterych uvérd. (58)
2015 treti zachranny balicek

V roce 2015 byl schvalen tfeti zachranny program ve vysi 86 miliard eur, jez by
mély byt vyplaceny po dobu 3 let. Stejné€ jako u druhého balicku bylo poskytnuti pijcky
navazano na plnéni podminek, jez se kromé rozpoc€tovych kriterii také celkové zamétuji na

hospodatskou reformu Recké ekonomiky. (59)
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4.4 Komparace dluhu Ceské republiky s vybranymi staty EU

V této ¢asti jsou porovnany dluhy jednotlivych zemi vedle sebe a porovnan jejich

postupny vyvoj v ¢ase. Dluhy budou porovnany v absolutnich ¢islech, v pomérech k HDP

a zaroven budou porovnany vyse placenych urokt z dluha.

Tabulka 24 - Rating vybranych zemi

Moody's S&P Fitch Hodnoceni Stupen
Aaa AAA AAA Nejvyssi kvalita Investi¢ni stupné
Némecko Némecko Némecko
Aal AA+ AA+ Velmi kvalitni
Aa2 AA AA
Francie Francie Francie
Aa3 AA- AA-
Estonsko
CR
Al A+ A+ Stfedni kvalita - vyssi
Estonsko Estonsko
CR CR
A2 A A
A3 A- A-
Baal BBB+ BBB+ Stiedni kvalita - nizsi
Baa2 BBB BBB
Baa3 BBB- BBB-
Bal BB+ BB+ Spekulativni Spekulativni
Ba2 BB BB stupné
Ba3 BB- BB-
Bl B+ B+ Vysoce spekulativni
B2 B B
B3 B- B-
Recko
Caal CCC+ CCC+ Znacna rizika
Caa2 CCC CCC Extrémné spekulativni
Recko
Caa3 CCC- CCC- S velmi nizkou
Recko
Ca CC CC perspektivou
C C C Velmi vysoka
Cl D pravdépodobnost
D upadku

Zdroj: Vlastni zpracovani




Pfi pohledu na rating zvolenych zemi je vidét, ze nejlepsiho hodnoceni dosahuje
Némecko a nejhor§iho Recko. Némecko je dokonce viemi tiemi agenturami hodnoceno
uplné nejlepSim moznym hodnocenim. Kousek za Némeckem se pak nachazi Francie. I u
Francie se vSechny tii agentury shoduji a fadi jeji dluhopisy do velmi kvalitnich. Cesk4
republika a Estonsko maji naprosto shodny rating od vSech agentur, avsak zde se jiz
agentury neshoduji mezi sebou. Moody's a Fitch fadi CR a Estonsko do stiedni vyssi
kvality. S&P je fadi o tfidu vyS do kategorie velmi kvalitnich. Nejhor$i hodnoceni ma
jednoznacné Recko. Viechny tfi agentury fadi Recko do spekulativniho stupné. S&P
povazuje dluhopisy Recka za vysoce spekulativni, Fitch je fadi o dva stupné nize do
extrémné spekulativnich a Moody's dokonce jesté nize, do kategorie s velmi nizkou

perspektivou.

4.4.1 VySe dluhu v absolutnich ¢islech

Tabulka 25 - Dluhy vybranych stati v milionech eur

Rok CR Estonsko Francie Némecko Recko

2001 18 267 333 897 349 1 258 736 162 971
2002 21 958 443 956 780 1312 460 171 410
2003 24 328 490 1 050 259 1400 248 181 510
2004 28 559 491 1123511 1470554 199 276
2005 31474 512 1189 818 1541 352 213 970
2006 35615 596 1193 322 1591 264 225 648
2007 40 015 595 1252 021 1599 818 239 915
2008 42 818 741 1 357 326 1 668 809 264 775
2009 50 454 996 1530 720 1785 468 301 062
2010 60 194 964 1631720 2088 726 330570
2011 62 299 1011 1753 659 2128 123 356 289
2012 71784 1746 1 868 432 2 204 507 305 096
2013 67 102 1924 1 952 875 2 189 153 320511
2014 65 589 2108 2 038 380 2188671 319 729
2015 67 952 2036 2097 611 2 157 880 311673

Zdroj: Eurostat

cvwr

cv v

nejmensi ekonomika. I tak je ale u Estonska vidét velmi vyrazny piirGstek dluhu, kdy se

dluh mezi lety 2001 a 2015 znésobil vice jak Sest krat. Druhy nejvétsi rist zaznamenalo
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Cesko, kde se dluh znasobil 3,7 krat. Dluhy Francie a Recka se pfiblizné zdvojnasobily.
Nejmensi rast meélo Némecko, kterému se dluh znésobil 1,7 krat. Zaroven je mozno videét,
ze v absolutnich Cislech je nevyssi dluh pravé Némecka, které je hned nasledovano Francii.
Oba tyto staty maji dluh pies dva biliony euro. Zajimavy je také pohled na CR a Recko.
Oba staty maji podobné velké obyvatelstvo, avsak fecky dluh je $estkrat vétsi nez dluh CR.

Vsechny staty mély na konci sledovaného obdobi vyssi dluh nez na zacatku.

4.4.2 Pomér dluhu na HDP

Tabulka 26 - Pomér dluhu na HDP v %

Rok CR Estonsko | Francie | Némecko | Recko
2001 22,8 48 58,1 57,7 107,1
2002 25,9 5,7 60 59,4 104,9
2003 28,1 5,6 64,1 63,1 101,5
2004 28,5 51 65,7 64,8 102,9
2005 28 45 67,1 67 107,4
2006 27,9 4.4 64,4 66,5 103,6
2007 27,8 3,7 64,3 63,7 103,1
2008 28,7 45 68 65,1 109,4
2009 34,1 7,0 78,9 72,6 126,7
2010 38,2 6,6 81,6 81 146,2
2011 39,8 6,1 85,2 78,7 172,1
2012 445 9,7 89,5 79,9 159,6
2013 449 10,2 92,3 77,5 177,4
2014 422 10,7 95,3 74,9 179,7
2015 40,3 10,1 96,2 71,2 177,4

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Pti pohledu na dluh v porovnani k HDP, je zfejmé, Ze vSechny stity zaznamenaly
ve sledovaném obdobi rist. K nejvétsim ptiristkim doslo v ndvaznosti na finanéni krizi,
jez vznikla v roce 2007 a na Evropu dolehla primarné v letech 2008 a 2009. Nejmensi
ptirastek dluhu ve sledovaném obdobi mélo Estonsko, kde dluh vzrostl o 5,6 procentniho
bodu. Nejvétsi Recko s pfiriistkem 70,3 procentniho bodu. Recko bylo zarovei po celou
sledovanou dobu nad hranici 100 %. Zajimavé je srovnani Francie a Némecka, jeZ mély v
roce 2001 podobnou vysi dluhu, tedy 58,1 % a 57,7 %. AvSak na konci sledovaného
obdobi méla Francie dluh 96,2 %, zatimco Némecko pouze 71,2 %. Z hlediska
Maastrichtskych kriterii, kde je vyzadovana hranice 60 % dluhu vi¢i HDP, nezvlada toto

kritérium plnit jak Recko, tak i pro ménovou unii stfedni ekonomiky Francie a Némecko.
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Graf 8 - Vyvoj poméru dluhu na HDP vybranych zemi
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Z grafu je krasné€ vidét rozestupy mezi dluhy jednotlivych zemi. Zaroven je vidét,
7e u vSech zemi doslo v roce 2008 a 2009 k vzestupu dluhu. Dluh Estonska vsak stoupnul
pouze mirng, zatimco jiz tak vysoky dluh Recka se skoro zdvojnasobil a nebyt
zachrannych balickli od ostatnich stat Evropské unie a Mezinarodniho ménového fondu,
pravdépodobné by se piehoupl pres hodnotu 200 % vici HDP. Zaroven je z grafu vidét, Ze
vyvoj Francie a Némecka byl az do roku 2010 zna¢né podobny, ale zatimco Némecko bylo
poté schopno dluh snizovat, dluh Francie dale rostl. To je znacné dano lepsi implementaci
reforem na Némecké strané¢ a lepSim dodrzovanim fiskalnich pravidel. Zaroven diky
napojenosti Ceské ekonomiky na Némeckou, ani CR nebyla krizi tak vyznamné zasaZena.
Oproti tomu, Recko falSovalo statistiky, a Zilo si nad poméry. P¥i ptichodu krize se tyto
praktiky odhalily, coz vedlo ve ztratu divéry. Béhem nasledujicich mésict dochazelo ke
zna¢nému propousténi jak ve statnich institucich, tak u soukromych firem. To vedlo ke
zna¢nému propadu HDP a ristu dluhu. Nésledujicimi snahami o reformy se rist dluhu

povedlo zastavit, ale i tak je znacné€ vysoky. (63)
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4.4.3 Rist dluhu v poméru k HDP

Tabulka 27 - Riist podilu dluhu na HDP vybranych stata v %

Rok CR Estonsko | Francie | Némecko| Recko
2001 5,8 -0,3 -0,5 -1,2 2,2
2002 3,1 0,9 1,9 1,7 -2,2
2003 2,2 -0,1 4,1 3,7 -3,4
2004 0,4 -0,5 1,6 1,7 1,4
2005 -0,5 -0,6 1,4 2,2 4,5
2006 -0,1 -0,1 -2,7 -0,5 -3,8
2007 -0,1 -0,7 -0,1 -2,8 -0,5
2008 0,9 0,8 3,7 1,4 6,3
2009 5,4 2,5 10,9 7,5 17,3
2010 4,1 -0,4 2,7 8,4 19,5
2011 1,6 -0,5 3,6 -2,3 25,9
2012 4,7 3,6 4,3 1,2 -12,5
2013 0,4 0,5 2,8 -2,4 17,8
2014 -2,7 0,5 3 -2,6 2,3
2015 -1,9 -0,6 0,9 -3,7 -2,3

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Pfi pohledu na pfirtistky dluhu vyjadieného v procentech HDP je vidét, Ze nejvetsi
piirtistek zaznamenalo Recko, s piirtstkem 25,9 procentniho bodu v roce 2011. Zaroveti
ale diky mezinarodni pomoci a restrukturalizaci dluhu doséhlo nejvétSiho poklesu v roce
2012 a to o 12,5 procentniho bodu. Celkoveé dochdzelo k nejvyznamnégjSim ptirtstkiim
nasledkem svétové financni krize. V roce 2009 zaznamenala Francie rist dluhu viici HDP
0 10,9 procentniho bodu, coz je jediny piipad za celé sledované obdobi, kdy se dostal rlst
dluhu Francie nad 5 procentnich bodid. Némecko bylo nejvice zasazeno krizi az o rok
pozdéji v roce 2010, s ristem dluhu 8,4 procentniho bodu vyjadieno v HDP. Pfi pohledu
na vyvoj dluhu za poslednich par let sledovaného obdobi je vidét u Némecka a Ceska jasné
zlep$eni. Némecku se povedlo snizit dluh tfi obdobi za sebou, Cesku dvé obdobi. Recku a
Estonsku se povedlo snizit dluh alesponn v roce 2015. Francie vsak vykazuje od finan¢ni

krize neustaly narast dluhu.
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Graf 9 - Rist podilu dluhu na HDP vybranych stati v %
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4.44 Vydaje na statni dluh

Z tabulky €. 28 je patrné, Ze nejveétsi vydaje na statni dluh ma v soucasnosti
Némecko. V pribehu let vSak dochazelo ke snizovani vlivem snizovéani Grokovych mér
dlouhodobych dluhopist. V roce 2001 vynaklddalo Némecko na placeni trokti ze statniho
dluhu 65 510 miliont euro. K ristu doslo v dobé finan¢ni krize v roce 2008, kdy uroky z
dluhu Némecka dosahly Grovné 68 469 miliona euro. V poslednich letech ovsem doslo k
vyznamnym poklesim, v roce 2015 platilo Némecko uz pouze 47 273 milionii euro.
Francie v roce 2001 platila 44 608 milionti euro. V nasledujicich letech zazivaly troky
Francie stoupavy trend, avSak podobné jako u Némecka, k vyraznému zvySeni doslo az v
roce 2008, kdy uroky z dluhu ¢inily 56 154 miliont euro. Od té doby uroky Francie klesaly
a v roce 2015 Cinily uz pouze 47 273 miliont euro. V roce 2015 Francie i Némecko platily

na urocich z dluhu méné, nez v roce 2001.
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Tabulka 28 - Vydaje na statni dluh v milionech euro

Recko | Francie |Némecko| CR | Estonsko
2001 9566,0| 44608,1| 65510,0 698,4 15,4
2002 9103,0| 45608,8| 65099,0 956,7 20,3
2003 8761,0| 44 823,3| 64 623,0 918,4 20,1
2004 9269,0| 45807,8| 63221,0f 10284 21,3
2005 9353,0| 46469,9| 63118,0/ 1183,0 21,4
2006 9623,0| 46752,1| 64684,0| 12851 225
2007 10469,0| 50968,3| 66994,0| 14825 26,9
2008 11653,0| 56154,7| 68469,0| 1612,6 34,1
2009 11972,0| 46522,0| 64962,0| 1845,8 26,8
2010 13239,0| 47667,0| 63850,0, 2080,2 194
2011 15076,0| 53628,0| 67500,0| 2 156,3 21,5
2012 97440| 53851,0| 63088,0| 2299,5 26,0
2013 7276,0 48188,0| 56043,0, 2117,7 21,3
2014 7097,0| 46403,0| 51980,0| 2038,6 20,5
2015 6325,0|1 43791,0| 47273,01 17943 19,2

Zdroj: Eurostat

Vydaje Estonska na placeni urokdl z dluht byly na zacatku sledovaného obdobi
15,4 milionti euro. V dobé¢ krize se toto Cislo vice nez zdvojnasobilo na hodnotu 34,1
miliontt euro. To bylo zptisobeno primarné vysokym pfirGstkem dluhu v absolutnich
hodnotach. V roce 2015 zaplatilo Estonsko na trocich 19,2 miliond euro. Ceské republika
platila v roce 2001 na trocich ze statniho dluhu 698,4 miliont euro. V nasledujicich letech
byl pomérné velky stoupavy trend, diky zvySujici se zadluZenosti zemé&. Nejvyssi uroky
zaplatila CR v roce 2012, kdy zaplatila 2 229 miliontl euro, tedy vice jak trojnasobek
oproti roku 2001. Od té doby doslo k poklesu a v roce 2015 zaplatila CR na urocich uz
pouze 1 794 milioni K& Na rozdil od Némecka a Francie platila Ceska republika a
Estonsko na konci sledovaného obdobi na trocich z dluhu vice, nez na zacatku

sledovaného obdobi.

Recko Vv roce 2001 zaplatilo na turocich z dluhu 9 566 milionti euro. Az do roku
2006 zlstavala placena ¢astka ptiblizné stejna, avSak vlivem finan¢ni krize, dochazelo od
roku 2007 ke znaénému rastu. Nejvice zaplatilo Recko v roce 2011, a to 15 076 milionti
euro. To bylo zapfi¢inéno velmi vysokou troviiovou mirou, diky nedavéie v schopnost

Recka splacet své dluhy. Od restrukturalizace dluhu a mezinarodni finanéni vypomoci v
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roce 2012 se situace Recka znaéné zlepsila. V roce 2015 zaplatilo Recko na tirocich ze

statniho dluhu 6 325 miliont euro. Tedy o polovinu méné, nez v roce 2001.

445 Placené uroky vyjadiené v % HDP

Tabulka 29 - Placené iroky vyjadiené v % HDP

Recko | Francie |Némecko| CR | Estonsko
2001 6,3 2,9 3,0 0,9 0,2
2002 5,6 2,9 2,9 1,1 0,3
2003 49 2,7 29 1,0 0,2
2004 4.8 2,7 2,8 1,1 0,2
2005 4.7 2,6 2,7 1,1 0,2
2006 4,4 2,5 2,7 1,0 0,2
2007 45 2,6 2,7 1,1 0,2
2008 4,8 2,8 2,7 1,0 0,2
2009 5,0 2,4 2,6 1,2 0,2
2010 5,9 2,4 25 1,3 0,1
2011 7,3 2,6 2,5 1,3 0,1
2012 51 2,6 2,3 1,4 0,1
2013 4,0 2,3 2,0 1,3 0,1
2014 4,0 2,2 1,8 1,3 0,1
2015 3,6 2,0 1,6 1,1 0,1

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Pti pohledu na vyjadreni placenych urokl v procentech HDP je vidét, ze néklady na
dluh Estonska jsou zna¢né zanedbatelné. Estonsko nikdy neplatilo na trocich vice jak
0,3 % svého HDP. Uroky CR byly nejniz§i v roce 2001, kdy tvotily pouze 0,9 % HDP,
nejvyssi pak v roce 2012, kdy tvofily 1,4 % HDP, v poslednim obdobi poté byly 1,1 %

HDP. Je tedy vidét, Ze naklady na dluh jsou v CR pomémé stalé a vyrovnané.

Uroky Némecka a Francie maji podobny vyvoj. V roce 2001 se obé zemé
pohybovaly okolo hranice 3% HDP. Od té doby dochazelo k mirnému poklesu s
vyjimkou let finan¢ni krize a krize eurozony. V roce 2015 zaplatila Francie uroky na
dluzich ve vysi 2 % HDP. Némecko pouhé 1,6 % HDP, tedy skoro polovinu oproti roku
2001.

Nejvétsi troky vyjadiené v HDP ze sledovanych statii plati Recko. V roce 2001
platilo 6,3 % HDP. AZ do roku 2006 zazivalo Recko klesavy trend, aviak s nastupem

finanéni krize nastalo dalsi zvySovani. V roce 2011 uz platilo Recko na tirocich z dluhu
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73% HDP. To bylo Sestkrat vice nez CR a tfikrat vice nez Némecko. Diky
restrukturalizaci a mezinarodni vypomoci se situace Recka zna¢né zlepsila. V roce 2015
platilo Recko na urocich z dluhu uz pouhé 3,6 % HDP, tedy skoro polovinu oproti roku
2001.

Graf 10 - Vyvoj placenych droku vybranych stati v % HDP
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Snizovani placenych troku je jist¢ dobré znameni avSak ptipadné ztraceni divéry
ve schopnost nékterého statu splacet, by mohlo vést k dal§Simu znacnému ristu urokovych
mér a tim navratit dany stat do spiraly rostoucich dluhi a uroki. Této dluhové spiraly by se

mélo nejvice obavat Recko.
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4.5 Plnéni Maastrichtskych kritérii

Tato Cast praktické prace se bude zabyvat plnénim Maastrichtskych kriterii. Jak uz
bylo zminéno, vstupem do Evropské unie se Ceska republika zavazala k piijeti eura.
Maastrichtské kritéria slouzi k posouzeni konvergence jednotlivych statl s eurozoénou. Pii
analyze statniho dluhu bylo vyuzito let 2001 - 2015, jelikoz ale hodnoceni plnéni
Maastrichtskych kriterii nema pfed vstupem do Evropské unie smysl, zaméfi se tato

kapitola pouze na roky 2004 - 2015. Veskera pouzita data jsou ¢erpana z Eurostatu.

45.1 Kritérium cenové stability

Ménovou politiku v Ceské republice uskute¢iiuje Ceska narodni banka. Jejim
hlavnim cilem je zajiSténi cenové stability. K tomu od roku 1997 vyuziva nastroj cilovani
inflace. Jedna se v podstaté o stanoveni optimalni infla¢ni hodnoty a toleran¢niho pasma.
Od roku 2007 se vyuziva infla¢niho cile 2 %. Pro analyzu plnéni kritéria jsou vyuzita data

0 indexu HICP ziskana z Eurostatu.

Tabulka 30 - Plnéni Kkritéria cenové stability

2004 |2005 | 2006|2007 [ 2008|2009 |2010]2011|2012]2013 | 20142015
Hodnota |5 | 25 12028 | 41| 15|24 |31 |31|18] 13| 1
Kritéria
Ceska 26 | 16|21 3 | 63|06 |12 |21|35]|14]|04]04
republika

Zdroj: Eurostat

Graf 11 - Vyvoj plnéni kritéria cenové stability
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Pro stanoveni maximalni hodnoty se nejdiive vypocte primér 3 zemi s nejnizsi

inflaci a poté se k této hodné pficte 1,5 procentniho bodu.

Prvni vyrazny problém s plnénim kritéria cenové stability méla CR béhem finanéni
krize v roce 2007 a v roce 2008. Od té doby CR kritérium plni s jedinou vyjimkou a to v
roce 2012, kdy doslo ke zvyseni snizené sazby DPH. To vyvolalo rust cen a diky tomu
bylo kritérium piekroteno. Od roku 2013 se Ceska republika nachazi jiz pod hodnotou
kritéria. V roce 2014 a 2015 dokonce doslo k rekordn¢ nizké inflaci 0,4 %, jez byla
zpusobena zdpornou produkéni mezerou. Dal§im vlivem bylo snizeni nékterych
regulovanych cen, napiiklad elektfiny. K rekordné¢ nizké inflaci doslo i pfes rozhodnuti
CNB intervenovat a udrzet ménovy kurz viéi euru na hodnoté 27 K&. Do budoucna se

neptedpoklada, ze by CR méla mit jakékoliv problémy s plnénim tohoto kritéria. (53)

45.2 Kritérium sménného kurzu

Toto kritérium je pro stat dulezité az po vstupu do systému ERM Il. K datu vstupu
je pak stanovena stfedni hodnota, k niz se vytvoii fluktuaéni pasmo £15% a to bez
devalvace centralni parity. Ceska republika vsak nikdy do systému ERM Il nevstoupila a

proto hodnoceni tohoto kritéria neni Gplné mozné.

Ministerstvo  financi v dokumentu Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych
konvergencnich kriterii a stupné sladénosti CR s eurozénou provadi hypotetické simulace.
Jako priklad bude jedna takova simulace uvedena. Pro tento ucel je hypotetickd centralni
parita stanovena na prvni ctvrtleti roku 2013. Z grafu ¢. 12 je pak patrné, Ze za posledni 3
roky sledovaného obdobi se kurz pohyboval v stanoveném pasmu 15 % od centralni parity.
Znaény podil na tom ale mél i intervenéni zasah CNB. Proto je pro CR plnéni tohoto
kritéria do budoucnosti jednou z nejvétsich otazek. Z dokumentu Ministerstva financi dale
vyplyva, Ze Ministerstvo financi a CNB neplanuji do ERM Il vstupovat, dokud nebude
pfesné stanovené datum pfijeti eura a pocitaji s Gcasti v systému pouze po minimalni

nutnou dobu k vyhodnoceni tohoto kritéria. (53)
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Graf 12 - Plnéni kritéria sméného kurzu
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4.5.3 Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

U tohoto kritéria se vyhodnocuji dlouhodobé trokové sazby dluhopisi s dobou

splatnosti 10 let. Hodnota daného statu nesmi byt vyssi nez 2 procentni body nad urovni tii

statl s nejlepSimi vysledky.

Tabulka 31 - PInéni kritéria dlouhodobych tirokovych sazeb

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Hodnota kritéria | 6,3 | 54 | 6,2 | 64 | 62 | 59 | 60 |53 |51 64| 38| 36
Ceska republika | 48 | 35|38 | 43 |43 |48 (423728 |21[16 |07

Zdroj: Eurostat

Ceska republika nema od vstupu do Evropské unie s plnénim tohoto kritéria zadny

problém. Stabilita a divéryhodnost fiskalniho vyvoje se projevuje dlouhodobé dobrym

ratingem CR. Od ratingu se poté odviji urokova mira. V sou€asnosti nic nenapovida tomu,

7e by se méla do budoucnosti situace CR zhorsit.
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Graf 13 - PInéni kritéria dlouhodobych urokovych sazeb
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4.5.4 Kritérium udrZitelnosti vefejnych financi

Vzhledem k tomu Ze dluh CR byl jiZ podrobné probran v predeslé ¢asti prace, zde bude

tento problém popsan uz pouze zrychlené. Kritérium udrzitelnosti vefejnych financi se

skladé ze dvou dil¢ich kritérii. Kritéria vySe hrubého vetfejného dluhu v poméru k HDP a

kritéria ro€niho schodku vefejného rozpoctu.

Vyse hrubého verejného dluhu v poméru k HDP

Maastrichtska kritéria vyzaduji, aby dluh statu nebyl vyssi, nez 60 % HDP.

Vzhledem k tomu, Ze nejvyssi mira dluhu CR ve sledovaném obdobi byla 44,9 %, tak neni

problém toto kritérium plnit.

Graf 14 - VySe hrubého vei'ejného dluhu v poméru k HDP
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Ro¢ni schodek verejného rozpoctu

Z hlediska roéniho schodku nezvladla Ceska republika od vstupu do Evropské unie
plnit kritérium tfikrat a to v navaznosti na svétovou finan¢ni krizi. V roce 2009 byl ro¢ni
schodek 5,4 % HDP, v roce 2010 4,1 % HDP a v roce 2012 4,7 % HDP. VVzhledem k tomu,
7e v poslednich tiech letech pomér statniho dluhu vi¢i HDP klesl, d4 se o¢ekavat, ze CR

zvladne plnit toto kritérium i do budoucnosti.

Graf 15 - Ro¢ni schodek veiejného rozpoctu
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4.5.5 Porovnani plnéni fiskalnich Kkriterii s EU

V této ¢asti bude porovnano plnéni fiskalnich kriterii ostatnimi staty Evropské
Unie. Nejdiive je dobré se podivat, jaky byl stav dluhu u stati zakladajicich eurozénu pred
vznikem eura. Euro bylo zavedeno 1. ledna 1999 v bezhotovostni podobé¢ a 1. ledna 2002 v
hotovostni podobé¢. Zakladajicimi staty byly Belgie, Rakousko, Finsko, Francie, Némecko,
Irsko, Italie, Lucembursko, Nizozemsko, Portugalsko a gpanélsko. V roce 2001 se k nim

pfidalo Recko.
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Tabulka 32 - VySe statniho dluhu vic¢i HDP stat eurozony pred zavedenim eura

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Belgie 130,5 128,0 123,2 118,2 1144 108,8 107,6
Finsko 55,1 55,3 52,2 46,9 441 42,5 41,0
Francie 55,8 59,7 61,1 61,0 60,2 58,6 58,1
Irsko 78,6 69,9 61,6 51,5 46,6 36,1 33,2
Italie 116,9 116,3 113,8 110,8 109,7 105,1 104,7
Lucembursko 8,6 8,2 8,0 7,7 6,8 6,5 7,0
Némecko 54,7 57,5 58,7 59,5 60,0 58,9 57,7
Nizozemsko 73,6 71,6 65,9 62,8 58,5 51,8 49,2
Portugalsko 58,3 59,5 55,2 51,8 51,0 50,3 53,4
Rakousko 68,0 68,0 63,2 63,6 66,4 65,9 66,5
Recko 99,0 101,3 99,5 97,4 98,9 104,9 107,1
Spanélsko 61,7 65,6 64,4 62,5 60,9 58,0 54,2

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Z tabulky ¢. 32 je patrné, Ze mnoho stati mélo problém s plnénim kritéria statniho
deficitu. Spravné by staty pro pfijeti eura mély mit pomér dluhu vici HDP nizsi nez 60 %.
V tabulce jsou pro pichlednost vSechny staty prekraCujici tuto hranici zvyraznény
oranzové. V roce 1999 kdy bylo euro zavedeno v bezhotovostni podobé&, neplnilo kritérium
6 statti a to §panélsk0, Rakousko, Belgie, Italie, Recko a dokonce i Francie. Ze statd
prekracujici hranici 60 % mély Italie a Belgie dokonce dluh vétsi nez 100 % HDP, tedy
presahujici jejich roéni produkci. Uplné nejvyssi dluh ze zakladajicich statt méla Belgie, s
dluhem 114,2 %. Nejnizsi dluh mélo Lucembursko s dluhem 6,8 % vuc¢i HDP. Némecko se

nachazelo pfesné na hranici 60 %.

Diky pfiznivé ¢asti ekonomického cyklu se pfed zavedenim eura v hotovostni
podobé povedlo Francii a Spanélsku snizit dluh pod hranici 60 %. Zarovei se povedlo
snizit 1 dluh Némecku o 2,1 procentniho bodu. I tak ale ziistaly 4 staty nad pozadovanou
hranici. Dluh Recka se dokonce viiéi roku 1999 zvysil o dalsich 10 procentnich bodii a tim
se dostal ptes hranici 100 % va¢i HDP, konkrétné na tGroven 107,1 %. Italii a Belgie se

povedlo ¢astecné snizit dluh, ale i tak se stale nachazely nad hranici 100 % HDP.

Zde je jesté dobré zminit, e mezi lety 1997-2003 falsovalo Recko tdaje o svém
dluhu, na coz se piislo az pii auditu v roce 2004. Recko fal§ovalo tidaje o svém celkovém
dluhu a piirGstcich dluhu. Tim vznika otazka, zdali by Recko bylo piijato do eurozény,
kdyby poskytovalo pravdivé udaje. Vzhledem k pozdnimu zjisténi falSovani udaju jsou

tyto diskuze pouze dohady. Jisté je, Ze Recko nebylo za své falSovani nikdy potrestano,
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pouze vyzvano ke snizovani svého dluhu. Zaroven byly zptisnény kontroly statickych dat

poskytovanych staty EU. (18)

Fakt, ze tolik stati prekracovalo hranici 60 % a nékteré dokonce 100 % ukazuje, ze
Maastrichtska finan¢ni kritéria nebyla dostate¢né vymahana, nebo spisSe piimo ignorovana.
Je tedy vidét, ze zaklady krize eurozony, jez zacala v roce 2008 a pokrac¢ovala v roce 2012,

se daji najit uz na jejim samotném zacatku.

Tabulka 33 - Vyvoj podilu statniho dluhu na HDP stati EU 2001-2010

2001 | 2002 | 2003 [ 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Belgie 107,61104,71101,1| 96,5 | 94,6 | 91,0 | 87,0 [ 92,5 | 99,5 | 99,7
Bulharsko 65,0 | 51,4 | 43,7 |1 36,0 | 26,8 | 21,0 | 16,3 | 13,0 | 13,7 | 153
CR 228 | 259 [ 28,1 | 285 | 28,0 | 27,9 | 27,8 | 28,7 | 34,1 | 38,2
Dansko 48,5 [ 49,1 | 46,2 | 44,2 | 37,4 | 315 | 27,3 | 33,4 | 40,4 | 42,9
Estonsko 48 | 57 | 56 | 51 [ 45 | 44 | 37 [ 45 | 7,0 | 6,6
Finsko 41,0 [ 40,2 | 42,8 | 42,7 | 40,0 | 38,2 | 34,0 | 32,7 | 41,7 | 47,1
Francie 58,1 | 60,0 [ 64,1 | 65,7 | 67,1 | 64,4 [ 64,3 | 68,0 | 78,9 | 81,6
Chorvatsko : 36,6 | 38,1 | 40,4 | 41,3 | 38,9 | 37,7 | 39,6 | 49,0 | 58,3
Irsko 33,2 1306 (299|282 ] 261|236 (239|424 | 61,7 | 86,3
Italie 104,7]101,9]100,5|100,1{101,9]102,6| 99,8 [102,4|112,5]|115,4
Kypr 56,5 | 59,7 [ 63,1 | 64,1 | 62,8 | 58,7 [ 53,5 | 44,7 | 53,4 | 55,8
Litva 1391131 (139|143 | 11,7 99 | 84 | 18,7 | 36,6 | 47,4
LotySsko 229 | 22,1 (204|187 | 176 | 17,2 ]| 159 | 14,6 [ 28,0 | 36,2

Lucembursko | 7,0 6,9 6,9 7,3 7,5 7.9 78 | 151 | 16,0 | 19,9
Mad’arsko 51,7 | 55,0 | 576 | 58,5 | 605 | 64,6 | 65,6 | 71,6 | 77,8 | 80,5

Malta 655|632 691|720 70,1 | 64,6 [ 624 | 62,7 | 67,8 | 67,6
Némecko 57,7 1594 [ 631|648 | 67,0 | 66,5 | 63,7 | 651 [ 72,6 | 81,0
Nizozemsko | 49,2 | 48,5 | 49,7 | 49,9 | 49,3 | 44,8 | 42,7 | 54,8 | 56,9 | 59,3
Polsko 37,3 | 41,8 | 46,6 | 450 | 46,4 | 469 [ 44,2 | 46,3 | 49,4 | 53,1

Portugalsko 53,4 | 56,2 | 58,7 | 62,0 | 67,4 | 69,2 | 68,4 | 71,7 | 83,6 | 96,2
Rakousko 66,5 | 66,5 [ 65,7 | 65,1 | 68,6 | 67,3 [ 651 | 68,8 | 80,1 | 82,8
Rumunsko 25,7 | 248 | 21,3 | 18,6 | 15,7 | 12,3 | 12,7 | 13,2 | 23,2 | 29,9
Recko 107,1]104,9]101,5[102,9 | 107,4 | 103,6 | 103,1 [ 109,4 | 126,7 | 146,2
Slovensko 48,3 | 42,9 | 416 | 40,6 | 34,1 | 31,0 | 30,1 [ 28,5 | 36,3 | 41,2
Slovinsko 26,1 | 27,3 | 26,7 | 268 | 263 | 260 | 228 | 21,8 | 346 | 38,4
Spanélsko 54,2 1513 [ 47,6 | 453 | 42,3 1389 [ 355 | 39,4 | 52,7 | 60,1
Svédsko 52,1 | 50,2 | 49,7 | 48,7 | 489 | 43,7 | 39,0 | 37,5 [ 41,0 | 38,3
V. Britanie 34,6 | 34,7 [ 359 | 38,8 | 40,1 | 410 | 42,0 | 50,2 | 64,5 | 76,0
Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
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Pii pohledu na plnéni Maastrichtského kriteria zadluZenosti v obdobi mezi lety
2001 az 2010 je vidét, ze stath neplnici kriterium je mnoho. Stejné jako v predeslé tabulce
jsou staty neplnici kriterium zvyraznény oranzovou barvou. Nutno ale podotknout, Ze
nékteré staty se do Evropské unie pfipojily az po roce 2001 a tudiz predtim nemusely
Maastrichtska kriteria plnit. Clenové pred rokem 2001 byly Belgie, Francie, Italie,
Lucembursko, Nizozemsko, Némecko, Dansko, Irsko, Velka Britanie, Recko, Portugalsko,
Rakousko, Finsko a Svédsko. V roce 2004, kdy doslo k nejvétsimu rozsifeni, se piipojilo
Mad’arsko, Kypr, Estonsko, Litva, LotySsko, Malta, Polsko, Slovensko, Slovinsko a
samoziejmé Ceska republika. V roce 2007 poté Rumunsko a Bulharsko. K poslednimu

rozsiteni doslo v roce 2013, kdy se ptipojilo Chorvatsko.

Jak jiz bylo zminéno, n¢které zakladajici staty eurozony nebyly schopny plnit tuto
hranici uz pii vzniku Eura. Francie nebyla schopna udrzet dluh pod hranici 60 % v letech
1997 az 1999, v nasledujicich dvou letech zvladla dluh opét dostat pod 60 %, avSak v roce
2002 byl dluh ptesn¢ 60 % a od roku 2003 jiz kriterium neplni. Zarovei neni schopno dluh
plnit od stejného roku také Némecko. Od roku 2004 neplni kriterium Portugalsko a od roku
2005 Madarsko. Tyto staty tedy piestaly plnit kriterium jeSt¢ pied financni krizi.
Samoziejmé po financni krizi v roce 2008 se situace jest¢ zhorsila. K neplnicim statim se

v roce 2009 pridalo Irsko a Velka Britanie a o rok pozdéji také Spanélsko.

Jediné dva staty, jez zvladly snizit dluh, byly Bulharsko a Kypr. Bulharsko mélo v
roce 2001 dluh 65 %, ale tento dluh se neustale snizoval. V roce 2002 byl 51,4 % a v roce
2008 dokonce pouhych 13 %, tedy druhy nejuzsi dluh ze stath Evropské Unie. Vzhledem k
tomu, Ze Bulharsko je Clenem EU od roku 2007, da se Fici, Ze plni kritérium zadluZenosti
po celou dobu cClenstvi v EU. Kypr neplnil dluhové kriterium v letech 2003 az 2005, ale od
roku 2006 se jeho dluh stale pohybuje pod hranici 60%. Kypr vstoupil do EU v nejvétsi

vIng rozSifovani v roce 2004 a plni tedy kritérium od svého 3. roku ¢lenstvi.
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Tabulka 34 - Vyvoj podilu statniho dluhu na HDP stati EU 2011-2015

2011 2012 2013 2014 2015
Belgie 102,3 104,1 105,4 106,5 105,8
Bulharsko 15,2 16,7 17,0 27,0 26,0
CR 39,8 445 449 42,2 40,3
Dansko 46,4 45,2 44,7 44,8 40,4
Estonsko 6,1 9,7 10,2 10,7 10,1
Finsko 48,5 53,9 56,5 60,2 63,6
Francie 85,2 89,5 92,3 95,3 96,2
Chorvatsko 65,2 70,7 82,2 86,6 86,7
Irsko 109,6 119,5 119,5 105,2 78,6
Italie 116,5 123,3 129,0 131,9 132,3
Kypr 65,2 79,3 102,2 107,1 107,5
Litva 37,2 39,8 38,7 40,5 42,7
Lotyssko 42,8 41,3 39,0 40,7 36,3
Lucembursko 18,8 21,8 23,5 22,7 22,1
Mad’arsko 80,7 78,2 76,6 75,7 74,7
Malta 70,0 67,6 68,4 67,0 64,0
Neémecko 78,7 79,9 77,5 74,9 71,2
Nizozemsko 61,6 66,4 67,7 67,9 65,1
Polsko 54,1 53,7 55,7 50,2 51,1
Portugalsko 111,4 126,2 129,0 130,6 129,0
Rakousko 82,6 82,0 81,3 84,4 85,5
Rumunsko 34,2 37,3 37,8 39,4 37,9
Recko 172,1 159,6 177,4 179,7 177,4
Slovensko 43,7 52,2 54,7 53,6 52,5
Slovinsko 46,6 53,9 71,0 80,9 83,1
Spanélsko 69,5 85,7 95,4 100,4 99,8
Svédsko 37,5 37,8 40,4 45,2 43,9
V. Britanie 81,6 85,1 86,2 88,1 89,1

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Pti pohledu na vyvoj dluhu viici HDP u stathh EU za poslednich 5 let sledovaného
obdobi, je zfejmé, Ze vétSina stath ma znacné problémy udrzet sviij dluh pod hranici 60 %.
Konkrétné v roce 2015 piekradovalo tuto hranici 17 statd. Belgie, Kypr, Recko,

Portugalsko a Italie dokonce piekrocily hranici 100 %. Nejvétsi zadluzeni ma Recko s

dluhem 177,4 % HDP, nejnizsi potom Estonsko s dluhem 10,1 %.

Finsko se pfidalo mezi stdty neschopné plnit kriterium v roce 2014 a v roce 2013
pak 1 Slovinsko. Oproti tomu se zddnému statu nepovedlo dluh snizit pod hranici 60 %. V

roce 2001 neplnilo kriterium 6 statd, v roce 2015 nebylo schopno plnit kritérium 17 stath z

28 statli Evropské Unie.
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Tabulka 35 - Dynamické ukazatele vyvoje podilu dluhu na HDP stati EU

2011 2012 2013 2014 2015
Rakousko -0,2 -0,6 -0,7 3,1 1,1
Belgie 2,6 1,8 1,3 1,1 -0,7
Bulharsko -0,1 15 0,3 10,0 -1,0
Chorvatsko 6,9 55 11,5 4,4 0,1
Kypr 9,4 14,1 22,9 4,9 0,4
CR 1,6 47 0,4 2,7 -1,9
Déansko 3,5 -1,2 -0,5 0,1 -4.4
Estonsko -0,5 3,6 0,5 0,5 -0,6
Finsko 14 5,4 2,6 3,7 3,4
Francie 3,6 43 2,8 3,0 0,9
Némecko -2,3 1,2 -24 -2,6 -3,7
Recko 25,9 -12.5 17,8 2,3 -2,3
Mad’arsko 0,2 -2,5 -1,6 -0,9 -1,0
Irsko 23,3 9,9 0,0 -14,3 -26,6
Italie 11 6,8 5,7 2,9 0,4
Lotyssko -4,6 -1,5 -2,3 1,7 -4.4
Litva 1,0 2,6 -1,1 1,8 2,2
Lucembursko -1,1 3,0 1,7 -0,8 -0,6
Malta 2,4 -2,4 0,8 -14 -3,0
Nizozemsko 2,3 4.8 1,3 0,2 -2,8
Polsko 1,0 -0,4 2,0 -5,5 0,9
Portugalsko 15,2 14,8 2,8 1,6 -1,6
Rumunsko 43 3,1 0,5 1,6 -1,5
Slovensko 2,5 8,5 2,5 -11 -11
Slovinsko 8,2 7,3 17,1 9,9 2,2
Spanélsko 9,4 16,2 9,7 5,0 -0,6
Svédsko -0,8 0,3 2,6 48 -1,3
V. Britanie 5,6 3,5 1,1 1,9 1,0

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

V tabulce dynamickych ukazateld jsou oranZové zvyraznény piirdstky vySsi nez
3 %, tedy piesahujici Maastrichtska kriteria. Naopak snizeni dluhu je zvyraznéné zelené. Z
dynamickych ukazateld je patrné, Ze za poslednich 5 let zaznamenal rekordni skok Kypr,
kdy v roce 2013 stopnul jeho dluh vici HDP o 32,9 procentniho bodu, coz bylo zptisobeno
Kyperskou finanéni krizi. Naopak nejvic se povedlo snizit dluh viici HDP Irsku a to v roce
2015 o 26,6 procentniho bodu. Celkové je mozno vidét, ze se situace za poslednich nékolik
let zlepSuje. Jediny stat, jenz nebyl schopny v roce 2015 plnit Maastrichtské kritérium,
bylo Finsko, jemuz dluh stoupl 0 3,4 %.
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4.6 Moznosti reSeni dluhu

Jedna z nejvétSich obav pii zvySovani dluhu je spadnuti do tzv. dluhové pasti. To
vede k rtistu mandatornich vydaji. Skvélym piikladem je Recko, jez v roce 2011 platilo
uroky z dluhu ve vysi 7,3 % HDP. Misto toho, aby se pak mohla zem¢ soustfedit na
investice do infrastruktury, napifiklad do rozvoje Skolstvi, védy a vyzkumu, ¢i stavbé

dalnic, musi prostfedky vyuzivat ke kryti ndkladt spojenych s dluhem.

Naprosto zakladnim principem dosazeni vyvazenych nebo kladnych rozpocti je mit
pfijmy vyssi nez vydaje, coz se d& zajistit zvySovanim piijmové stranky, napiiklad
zvySovanim dani, nebo Skrtdnim vydaju. Neékteré staty zemi EU, jako napiiklad
Nizozemsko nebo Spanélsko, maji zavedené dvé urovné dané z piijmu pro pravnické
osoby, v zavislosti na velikosti subjektu, coZz by mohlo zvysit vybér dani u velkych

spole¢nosti, bez ohroZeni podnikani malych.

Deficity statnich rozpoc¢td jsou do zna¢né miry také o politické vili tvofit a
udrzovat vyrovnany nebo kladny rozpocet. V dobé hospodaiské recese jsou schodky
rozpoCtl opodstatnitelné snahou podpofit ekonomiku stditnima investicemi. AvSak dle
racionalni teorie by dluh mél byt splacen béhem hospodarského ristu, to se vSak u
porovnavanych zemi nedélo. U vétSiny srovnavanych zemi se rist dluhu pouze zpomalil,

nebo zastavil. U Francie dokonce roste dale.

Paklize se rast dluhu zastavi a roste HDP, tak dochdzi alesponi ke snizovani
relativniho dluhu vici HDP. Jak ukazuje vyvoj vSech zemi, dluh je velmi jednoduché
zvysit, ale jeho snizovani je velmi pomalé a obtizné. V soucasnosti se ekonomikam v EU
pomérn¢ dafi, ale paklize se nezacne fesit splaceni dluhti, hrozi v ptipadé¢ dalsi financni

krize kolaps.

Pakt stability a ristu pouze zabranuje zadluzovani rychlejsimu nez 3 % HDP, ale
splaceni dluhu netesi. V ptipad¢ ekonomické recese pak dovoluje i piekroceni hranice
3 % HDP. Tedy tento dokument slouzi pouze ke zpomaleni nebo zastaveni zadluzovani v
obdobi prosperity a dovoluje dalsi zadluzovéani v dob¢ krize. Je potieba zavést opatieni, jez
budou staty pfimo motivovat ke splaceni dluhd. Na urovni Evropské unie by mohlo jit
naptiklad o zvySeni dotaci statiim, jez snizi svlij dluh, poptipad¢ odeptit nékteré méne

dulezité dotace statiim, jez se zadluzi i za ekonomického rastu.
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Pro teSeni statniho dluhu by bylo potifeba stanovit systematicky postup, jenz by byl
zavazny i pro piisti vlady. Témi mlze byt snizovani vydaji, dodrzovéani kazn¢ pfi tvorbé
rozpocCtu a dalsi. Tato opatfeni by mély byt nejlépe podlozena zménou zakona, aby byla
skutecné vynutitelnd. V soucasnosti zdkon udava, ze je mozné schvalit schodkovy rozpocet
za "vyjimecné nouze". Pojem "vyjimecna nouze" je znacné volné vylozitelny. V tomto
zakon¢ by bylo dobré definovat jasné podminky, kdy je schodek piijatelny a kdy ne.
Konkrétni navrh by mél byt sestaven odborniky z oblasti ekonomie a statistiky.
Pravdépodobné by zahrnoval mnoho makroekonomickych ukazatell, jako nezaméstnanost,

inflaci, rast HDP a dalsi. (55)

Dale je potieba zajistit, Ze socidlni systém a zdravotnictvi budou udrzitelny. Cela
Evropa se potyka se starnouci populaci, jez klade vysoké naroky na sociélni a zdravotnicky
systém a je tedy potieba zajistit stabilizaci diichodového systému. Reformy vedouci ke
snizovani vydaji v socidlnich oblastech budou pravdépodobné brany dosti negativné
spole¢nosti. Z poslednich let je mozné vzpomenout zavedeni poplatkl u 1€kate, jez zavedla
ODS. | tak je ale potieba k reform¢ piistoupit, a ¢im pozdéji bude provedena, tim v&tsi

budou negativni dopady.

Realita ukazuje, ze politicti pfedstavitelé nejsou schopni uvazovat dlouhodobé. V
pfipad¢ prosperity povazuji za Uspéch vyrovnany rozpocet a neuvazuji, Ze se do budoucna
muze ekonomickd situace zhorsit. Toto mize do urcité miry také souviset s politickym
cyklem, kdy politici jsou jen malokdy ve funkci dostate¢né dlouho na to, aby nesli
nasledky za sva rozhodnuti s dlouhodobym uc¢inkem. Zde by mohlo pomoct zavedeni
pravidel, jeZ by politiky pfiméla pohlédnout déle, nez jen na pfisti volby. Pfikladem by
mohlo byt zamezeni znovu zvoleni politikd, kteti ve své funkci nebyli schopni dostat

rozpoctovym pravidllim i ptes prokazatelny hospodaisky rist.

V nékterych zemich zaroven existuji specializované organy, jez pomahaji vlade pti
sestavovani rozpoétu. Napiiklad ve Svédsku existuje fiskalni rada. Organ, ktery by nebyl
zavisly na politickém cyklu, by mohl dopomoc k omezeni tendenci né€kterych politika
utracet vice v predvolebnich obdobich. Déle by mohly byt omezeny rozpocty v poslednim

o

volebnim obdobi, aby si politici nemohli zvySovanim socialnich vydaji "kupovat" volice.
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Dalsi formou snizovani dluhu je inflace. Pti znehodnocovani mény dochazi také k
znehodnocovani dluhu. Re$eni dluhu inflaci viak nese dal§i makroekonomické nasledky,
jez muzou poskodit ekonomiku vice, nez samotny dluh. Zaroven je inflace zohlednovana
ratingovyma agenturami. Pii vysoké inflaci dochéazi povétSinou ke snizovani ratingu statu,
coz poté vede k vysSSim urokovym miram. Nasledné uroky pak muzou udrzet dluh na
puvodni relativni Urovni, zatimco pietrvaji ostatni negativni nasledky inflace. Z tohoto

hlediska je snizovani relativniho dluhu pomoci inflace pomérné Spatné feSeni.

Dal$im moznym navrhem je kromé& sestavovani ro¢niho rozpoctu také sestavovani
meési¢niho rozpocet. Prubézné by pak bylo monitorovano, jakym zptuisobem je meésicni
rozpocet plnén. Pokud by doslo k ptekroceni rozpoctu, byly by vSechny nésledujici vydaje
v dalSich mésicich pausalné snizeny tak, aby opét doslo k vyrovnéni rozpoctu. Paklize by

doslo k piebytku rozpoctu, tak by byl pouzit pro splaceni dluhu. (56)

Dal$i z moznosti jak zajisti pfisun penéz do statniho rozpocétu je jednorazové
pausélni zdanéni. V historii, se takovato dan pouzivala vétSinou béhem valky, naptiklad v
18. stoleti ve Velké Britanii, aby armada mohla financovat vale¢né lod’stvo ve valce proti
Spanélsku. Nézory na tuto daii se znaéné lidi. Néktefi ji povazuji za jednoduchou moznost
jak zajistit finan¢ni prostfedky. Jini takovouto dan odmitaji, protoZe se domnivaji, Ze strach
obyvatel z opakovani takovéhoto zdanéni poskodi ekonomiku vice, nez kolik je
potencionalni ptinos. Paklize dojde ke zdanéni i vynost z dluhopist, jez stat emitoval, pak
dojde ke ztrat¢ daveéry v kredibilitu daného stat. Alternativou, k jednorazovému zdanéni,
by bylo periodické placeni této dané, kdy by veSkeré vynosy Sly na splaceni dluhu.
Takovato dan by pak mohla byt omezena bud’ ¢asové€, na dobu nékolika let, nebo hranici
pod kterou kdyby dluh klesnul, tak by dan byla zruSena. AvSak ani toto neni garance, Ze
stat dodrzi své slovo, pfi periodickém placeni, by potencialni rozhodnuti o dani mohlo

pfejit pod budouci vlady, jez by se nemuseli citit vazadny zavazky predchozich vlad. (57)

Celkové se da feSeni jednorazovou dani zhodnotit jako extrémni, jeZ by mohlo
pomoct pouze v nejhor§i mozné situaci a je potfeba uvazit, jestli vysledny dopad na
ekonomiku celou situaci nezhorsi. Jako takové je zavedeni této dané v Ceské republice
zbytecné. Jeji pfipadna dlouhodobéjsi varianta by pak mohla byt zavedena naptiklad na
splaceni dluhu Recka. Oviem diky jiz znaéné zatizené Recké ekonomice, by bylo diilezité

si polozit otazku, jestli by bylo Recko dalii dafiové zatizeni schopné ustat.
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Z hlediska Ceské republiky je daldim problémem neefektivni erpani dotaci z
Evropské Unie. Naptiklad za rok 2013 se nepodatilo vycerpat 11,5 miliard korun, v roce
2014 asi 9 miliard a v roce 2015 pak 9 miliard korun. (60)

Dalsim problémem je korupce. Korupce ma mnoho podob. Mulze se jednat o
uplaceni, okradani statu, ale také napiiklad o nepotismus, neboli obsazovani funkci na
zaklad¢ pribuznosti nebo znamosti, C0Z miize Casto vést k obsazeni funkce ve statni
instituci nékym, kdo na ni nesta¢i a nevede danou instituci efektivné. Typickym piikladem
z CR jsou takzvané "trafiky" pro vyslouzilé politiky. Viechny formy korupce vedou k
osobnimu prospéchu jednotlived, ale zaroven poskozuji stat, coz se Casto promitne
snizenym vykonem ekonomiky a zvySenym zadluzovanim. Transparency International, jez
sestavuje Index vnimani korupce, hodnoti Ceskou republiku pouze 55 body ze 100
moznych. Tim se v pofadi CR umistuje na 47 piicku ze 176 hodnocenych zemi a v ramci
Evropské unie na 18 pricku. Je potieba zavést tvrdé postihy za korupci a zaroven
dostate¢né ucinné kontrolni organy. Dale by bylo vhodné schvalit vefejny registr smluv.
Ten sice v omezené podobé existuje, ale velké mnozstvi instituci mé vyjimku a smlouvy

zvefejnovat nemusi. (61)

Vzhledem k sou¢asné velmi nizké nezaméstnanosti v Ceské republice a stiznostem
firem, Ze je tézké shanét zaméstnance, by mohly byt vydaje statniho rozpoctu snizeny
propousténim nékterych ufednikii. Tento krok by byl jist€¢ znacné nepopuléarni, ale
soucasny trh prace by mé&l propusténi statnich zaméstnanct pohltit, coZ by vedlo ke sniZeni

statnich vydaji a pfipadnému ristu ekonomiky v privatnim sektoru.

Déle je potteba postihovat Svarcsystém, jeZ v soucasnosti v Ceské republice znacné

rozsifeny a pfipravuje stat o penize na odvodech na danich a pojistném.
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5 Vysledky a diskuse

5.1 Shrnuti zadluZeni CR v porovnani s vybranymi staty

Ceska republika vznikla rozpadem Ceskoslovenska v roce 1993 a pievzala 2/3
statniho dluhu, tedy 158,8 mld. K¢. V prvnich tiech letech doslo k ¢aste¢nému poklesu
dluhu, ale od roku 1996 dochazi k neustalému rtstu. Vzhledem k vyraznému ristu HDP se
dluh vici HDP snizoval. V roce 1993 tvoril dluh 13,3 % HDP, v roce 2000 uz pouze
12,2 % HDP. Je mozno tedy fici, Ze v tomto obdobi se ekonomice dafilo relativné dobfe a

rust HDP pievySoval rast dluhu.

Od roku 2001 do roku 2015 se situace statniho dluhu zna¢né zhorsila. HDP stabilné
rostlo mezi lety 2001 az 2008, obzvla§té pak po roce 2004 kdy Ceska republika vstoupila
do Evropské unie. Oviem v roce 2009 dolehla na Cesko hypote¢ni krize a HDP kleslo.
Nékolik nasledujicich let se pak drzelo na pfiblizn¢ stejné tirovni. Znovu vyraznégji stouplo
az v letech 2014 a 2015. Oproti tomu dluh stoupal v letech 2001 az 2012. Tedy i v
moment¢ kdy HDP nerostlo. Diky tomu se zna¢né zvysil pomér dluhu vuci HDP. V roce
2001 tvotil dluh 13,46 % v poméru k HDP, v roce 2012 a 2013 pak 41,08 %. V roce 2014
a 2015 se situace ¢astecné zlepsila, HDP rostlo a dluh se zastavil, diky tomu v roce 2015

pomeér dluhu na HDP klesnul na 36,73 %

Graf 16 - ZadluZenost stati EU
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V porovnani s ostatnimi zemémi si viak CR vede znaén& dobfe. Primérny dluh
28 stat eurozony byl v roce 2015 85 % HDP. Primér statt eurozony byl 90,4 % HDP.
S dluhem 36,73 % HDP se tedy Ceska republika nachazi pod polovitkou priméru a fadi se

na 5. misto z hlediska vySe dluhu viici HDP.

V ramci vybranych statii si z hlediska dluhu nejlépe vede Estonsko. I tak je ale u
Estonska vidét velmi vyrazny ptirtistek dluhu, kdy se dluh mezi lety 2001 a 2015 znésobil
vice jak Sestkrat. Diky nizkému vychozimu dluhu a rastu ekonomiky se podil dluhu na
HDP zvysil ze 4,8 % v roce 2001 na 10,1 % v roce 2015, coz je stale nejnizsi hodnota v
EU. Zajimavé je srovnani Francie a Némecka, jez mély v roce 2001 podobnou vysi dluhu,
tedy 58,1 % a 57,7 %. Avsak na konci sledovaného obdobi méla Francie dluh 96,2 %,
politikou. Zajimavy je také pohled na Ceskou republiku a Recko. Oba staty maji podobng&
velké obyvatelstvo, aviak fecky dluh je Sest krat vy$si nez dluh CR.

Graf 17 - Dluhy vybranych statii vyjadifeny v % HDP
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Béhem sledovaného obdobi vykazovaly vSechny staty rist dluhu vaci HDP.
Nejvetsi prirtstky byly v ndvaznosti na hypotecni krizi a krizi eurozony. Francie méla

piirustky i v roce 2015. Ostatni staty se stabilizovaly nebo mirné zlepsily. Avsak ke
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zlepseni dochazelo diky rastu HDP a ne diky splaceni dluhu. Diky caste¢nému navraceni
divéry v eurozonu klesla urokovd mira a naklady na dluh jsou na nejnizsi Grovni za
dlouhou dobu. Nejmensi ndklady na placeni Urokii ma Estonsko, které plati pouze
0,1 % HDP. Nejvice plati Recko, u kterého splatky tvoii 3,6 % HDP. Tato hodnota je
zhruba poloviéni oproti roku 2011, kdy Recko platilo 7,3 % HDP na trokach. Situace
Recka se tedy ponékud stabilizovala. Vzhledem k neschopnosti vétsiny statl eurozony
splacet dluhy vyvstava obava, co by se stalo, kdyby pfisla dalsi finan¢ni krize. Staty EU

musi zacit prosazovat tvrdsi politiku fiskalni stability.

Graf 18 - Placené uroky vybranych stati v % HDP
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Zaroven je jesté dobré zminit, ze mezi lety 1997-2003 falsovalo Recko tidaje o
svém dluhu, na coz se pfislo az pii auditu v roce 2004. Recko faliovalo udaje o svém
celkovém dluhu a piirtstcich dluhu, tim vznika otdzka, zdali by Recko bylo piijato do
eurozény, kdyby poskytovalo pravdivé udaje. Vzhledem k pozdnimu zjisténi falSovani
dajii jsou tyto diskuze pouze dohady. Jisté je, Ze Recko nebylo za své falSovani nikdy
potrestano, pouze vyzvano ke sniZzovani svého dluhu. Zarovenn byly zpifisnény kontroly

statickych dat poskytovanych staty EU.
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5.2 Shrnuti plnéni Maastrichtskych kriterii

Jednotnd ména je jednoznacné nejvétSim projektem Evropské unie. Zavedeni
ménové unie ma propojit staty na dalsi urovni a zjednodusit volny pohyb osob, zbozi a
sluzeb. K tomu je nutné sladéni ekonomik jednotlivych stati. K sladéni ekonomik maji

ptispet Maastrichtska konvergencni kritéria.

Ceska republika nema problém s plnénim kritéria cenové stability aZ na rok 2012,
kdy doslo k ptekroceni o 0,4 %. Jednalo se ale o jednorazovy efekt zplsobeny zvysenim
spodni hranice DPH. Do budoucna se piedpoklada, Ze plnéni tohoto kritéria bude
bezproblémové. Stabilita ménového kurzu se nedd hodnotit, jelikoz CR nevstoupila do
ERM II. Paklize by ale CR do ERM II vstoupila, da se pii sou¢asnych podminkéach
oc¢ekavat, ze zvladne kritérium plnit. Plnéni kritéria konvergence trokovych sazeb je
dlouhodobé¢ také bezproblémové a diky klesajici tendenci od roku 2010 se d& oc¢ekavat, ze i

toto kritérium bude plnéno bez probléml.

Ceska republika je schopna v soucasnosti plnit obé kritéria udrzitelnosti vefejnych
financi. Paklize se bude budouci ekonomicka situace vyvijet piiznivé, CR bude
pravdépodobné schopna toto kritérium nadale napliiovat, avSak pokud by doslo k
ekonomickym otiestim, jako pfi finanéni krizi v roce 2007, mohla by CR toto kritérium

jednoduse piekrocit. Zaroven na vzoru ostatnich Evropskych statti vidime, Zze se jedna o

wevr

Celkové je tedy mozné fici, ze Ceska republika plni vSechna kritéria, az na
slucitelnost pravnich predpisii a ucast v ERM II. Zaroven se da ocekévat, ze bude plnit tato

kritéria 1 do budoucna a mohla by se stat clenem eurozony.

Zajimavy je pohled na plnéni kritéria udrzitelnosti vefejnych financi zakladajicimi
staty eurozony, tésné pred zavedenim eura. Co povazuji za skuteéné zarazejici je, ze z
jedenacti zakladajicich stath jich v roce 1999 pét prekracovalo hranici 60 % poméru dluhu
na HDP. Jednalo se o Rakousko, Belgii, Francii, Italii a Spanélsko. Dluh Belgie a Itilie
dokonce piekrac¢oval hranici 100 %. Dluh Némecka se v roce 1999 dostal piesné€ na hranici

60 % HDP. V roce 2001 se k zakladajicim statim piidalo Recko, jez mélo dluh 107,1 %.
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V roce 2002 kdy vzniklo hotovostni euro, tedy polovicka statl eurozony neplnila
Kritérium udrzitelnosti vetejnych financi. To ukazuje na naprostou nedbalost politikl a
ignorovani zakladnich finan¢nich pravidel. Od té doby se dluhova situace stati eurozony
stale zhorSovala. V roce 2015 piesahovalo hranici 60 % HDP 17 z 28 statd EU. Belgie,
Kypr a Portugalsko dokonce ptesahovaly hranici 100 %. NejhorSim zadluzenim, ale stale
trpi Recko pii 177,4 % dluhu viigi HDP.

O néco lepsi je situace pti pohledu na dynamicky ukazatel rychlosti zadluzovani. V
roce 2014 se osm statii zadluzovalo vétsi rychlosti nez 3 % HDP. Nejrychlej$i mirou
zadluzeni trpélo Bulharsko pii 10 %, Slovinsko pii 9,9 % a pak Spanélsko pii 5 %. O rok
pozdé¢ji ale hranici 3 % piekrocilo pouze Finsko. VSechny ostatni staty se zvladly udrzet
pod touto hranici. Zaroven doslo k rekordnimu ubytku dluhu Irska, jez zvladlo splatit
26,6 % svého dluhu. K ubytku dluhu doslo 1 u dalSich vyznamné& zadluZenych stati, Belgie,
Portugalska, Spanélska i Recka.

Ackoliv se situace v eurozoné v poslednich letech ¢astecné stabilizovala, problémy
nékterych statii jako je Recko ziistavaji stale obrovské. To potom zatéZuje celou ménovou
unii. Diky implementaci instituciondlnich zmén ve fungovani unie a vytvotfeni Evropského
mechanismu stability stoupaji ndklady na Clenstvi. Tim ovSem vznika otazka, zdali by se
Ceska republika méla v nejblizsich letech zajimat o pfijmuti eura. Od dob kdy CR

vstoupila do EU a zavazala se pfijmout euro, se podminky zna¢né€ zménily.

Jak se ukézalo, Maastrichtska kritéria nejsou dostate¢na pro sladéni ekonomik.
Nedoslo ani ke sladéni hospodaiskych cykli. Od hypotecni krize v roce 2008 se rozdily
mezi nékterymi zemémi jeSté prohloubily. Na jedné strané jsou pobaltské zemé, jejichz
ekonomiky maji jen minimalni dluh, na druhé stran¢ jsou ekonomiky PIGS, jez maji dluh
ptesahujici jejich roéni HDP. Zatimco v zemich jako je Némecko se ekonomika zvladla
snadno vzpamatovat a v soucasnosti dosahuje pouhé 4 % nezaméstnanosti, v jiZnich
statech vyznamné klesla zivotni Uroven a potykaji se s vyznamnou nezaméstnanosti.

Nezaméstnanost Recka a Spanélska dosahuje 20 %. (53)

Krom¢ ekonomickych problému, zaroven v posledni dobé tizi Evropskou unii
politické zmény a socialni problémy. Jednou z nejvétsich nejistot pro EU je vystoupeni

Velké Britanie z unie. V soucasnosti nikdo pofadné netusi, jak bude probihat vyjednavani
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o podminkach vystoupeni a jaké to ptinese ekonomické nasledky jak pro EU, tak pro
Britanii. Ackoliv Britanie neni soucésti eurozény, Londyn ptedstavoval doted’ urcité
finan¢ni centrum celého kontinentu. Zarovenl mira obchodu mezi Britdnii a ostatnimi
zemémi EU je znacn¢ vysokd. Paklize nebude dosazeno dobré dohody, mizou byt

nasledky na celou EU zna¢né vysokeé.

Ministerstvo financi i CNB v soudasnosti uvadi, Ze neexistuji vécné divody, pro¢
by Ceska republika nemohla piijmout euro, avsak prozatim doporuéili euro nepiijimat.
Odivodnuji to stile nevyfeSenymi problémy eurozony a soucasnou "ekonomickou
slabosti" eura. Odhaduji, ze naklad na pfijeti eura by byl 0,5% HDP. Vklad CR do
Evropského stabiliza¢niho mechanizmu by byl 34 miliard K¢&. (62)

Co se tyce prizkumt vetejného minéni, tak se vétSina obcanli vyslovuje proti pfijeti
eura. Pouze 5 % dotazovanych bylo rozhodné pro pfijeti eura a 13 % odpovédélo spise
ano. Oproti tomu 52 % bylo rozhodné proti a 26 % odpovédélo spise ne. 5 % dotazovanych
odpovédeélo, ze nevi. Je mozné tedy fici, ze vice jak polovicka populace je silné proti
zavedeni eura. Pfi secteni slabého a silného nesouhlasu vychazi vice jak tfi Ctvrtiny

populace s nazorem proti euru. (63)

Graf 19 - Nazor ob¢anii na prijeti eura
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Celkovée se da fici, Ze podpora eura klesa s rostoucim vékem. Nejvice podporuji
zavedeni eura mladi lidé do 29 let, s dobrou zivotni situaci, jez se hlasi k pravici. K

odpurcum cura se hlasi lidé bez maturity, se $patnou zivotni urovni a dichodci. (63)

Pii pohledu na podnikatelskou sféru, Antonin Sipek, feditel SdruZeni
automobilového primyslu argumentuje pro pfijeti eura, diky stabilizaci pii planovani
podnikatelskych a obchodnich aktivit. Vladimir Dlouhy, prezident Hospodatské komory a
Karel Havli¢ek, ptfedseda Asociace malych a stiednich podnikl a Zivnostnikli argumentuyji,
ze vstup do eurozony by podpofili za 5-7 let v piipad¢€, Ze by situace ménové unie zlstala
stabilni. Oproti tomu Libor Dupal, feditel Sdruzeni ¢eskych spotiebitelii vystupuje ostie
proti euru. Povazuje jeho pfijeti za zbytecné riskantni a obava se zdrazovani vyrobki a
sluZzeb. Martin Pycha, ptedseda Zeméd¢€lského svazu podporuje korunu a piipadny pirechod

na euro nevidi diive nez v roce 2025. (64)

Celkové by se tedy dalo shrnout, Ze ekonomicky je Ceska republika piipravena
euro pfijmout a je schopna plnit v§echna Maastrichtska kritéria. Avsak od vstupu do EU a
pfijeti zavazku pfijmout euro se situace zna¢né¢ zménila. Staty ménové unie projevily
zna¢nou fiskalni nedisciplinovanost jiz pfi jejim zakladani. Od hypotecni krize a krize v
Recku se situace akorat zhorsila. Je otazkou, zdali by CR méla vstupovat do eurozény, kde
vetSina stath neni schopna plnit dluhova Maastrichtské kritéria. V poslednich letech se sice
situace prestala zhorSovat, ale neda se fici, Ze by se vyrazné zlepsila. Recka krize stale trva
a ani dluhy ostatnich statl se nejspi$ v nejblizsi dobé nevyftesi. Vstup do eurozony by mohl
posilit ekonomiku, ale také pfinaSi ndklady spojené s Evropskym stabiliza¢nim
mechanizmem. Zaroven piindsi rizika, ze jestli néktery z vysoce zadluzenych stati své
dluhy nezvladne, tak se muze cela mé€nova unie rozpadnout. To by se uréité podepsalo na
celé EU, ale pfedevsim pak na statech, jez pravé budou mit zavedené euro. Toto jsou
divody proc¢ i vétSina politikli otali se stanovenim pevného data pfijeti eura. Podnikatelé
sice o zavedeni eura uvazuji, avSak vétSina z nich preferuje vstup az za nckolik let, paklize
se ukaZe, Ze je eurozona skutecné stabilni. Vzhledem k nadchazejicim volbam a obrovské
nepopularité¢ zavedeni eura mezi béznymi obcany, se neda predpokladat, ze by doslo k

stanoveni data zavedeni eura v nejblizsi dob¢.

Proto ackoliv CR zvlada plnit Maastrichtskéa kritéria, za sou¢asnych podminek v

nejbliz§im horizontu do ménové unie nejspise vstupovat nebude.
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5.3 Nové udaje za rok 2016

Data pro zpracovani prace jsou primarn¢ cerpana z Ministerstva financi a z
Eurostatu. Vzhledem k néaroc¢nosti metodiky ESA 95, byvaji udaje o dluzich dostupné se
znaénym zpozdénim. V dobé zpracovavani hlavni ¢asti prace byly dostupné pouze tidaje za
rok 2015, proto pro popis vyvoje dluhu a komparaci bylo zvoleno jako hlavni obdobi prace
obdobi od roku 2001 do roku 2015.

Pfed odevzdanim diplomové prace sice jeSt€¢ Ministerstvo financi neuvetejnilo
Zpravu o plnéni statniho rozpoctu za rok 2016, avSak data o vysi dluhu jsou jiz dostupna.
Zaroven Eurostat zvetejnil data za Evropskou Unii. VSechny nové udaje za rok 2016 jsou

shrnuty v této kapitole.

Tabulka 36 - Domaci dluh CR za rok 2016

STATNI » Statni Spoiici | Stiednédobé a ,
Domaci ., s dlouhodobé | Ostatni
Rok DLUH dluh pokladni¢ni statni Statni zdroje
CELKEM poukazky | dluhopisy dluhopisy
2015 1673,0 1389,4 84,4 66,9 1235,2 2,9
2016 1613,4 1343,6 4,2 37,8 1301,6 0

Zdroj: MFCR

Statni dluh se v roce 2016 snizil z 1 673,0 mld. K¢ na 1 613,4 mld., tedy o 59,6
miliard K& Domaci dluh poklesl o 45,8 mld. K¢. Doslo k razantnimu sniZeni statnich
pokladni¢nich poukazek z 84,4 mld. K¢ na 4,2 miliardy K¢, tedy 0 80,2 mld. K¢&. Zaroven
pokleslo mnozstvi spoficich dluhopisi 0 29,1 mld. K¢. Oproti tomu narostlo vyuzivani
sttednédobych a dlouhodobych dluhopisti, jez wvzrostly z 1 2352 mld. K¢ na
1 301,6 mld. K¢, tedy nartst o 66,4 mld. K¢ oproti roku 2015.

Tabulka 37 - Zahrani¢ni dluh CR za rok 2016

CeNf .. . |Pujcky na
STATNI Zahrani¢ni Zahra_n tent podporu | Uvéry od y
Rok DLUH dluh emise latebni EIB Sménky
CELKEM dluhopisii %”ame
2015 1673,0 283,6 225,6 0 58 0
2016 16134 269,8 213,5 0 56,3 0

Zdroj: MFCR
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Zahrani¢ni dluh se snizil o 13,8 mld. K¢ z 283,6 mld. K¢ v roce 2015 na
269,8 mld. K¢ v roce 2016. Bylo splaceno 12,1 mld. K¢ na dluhu ze zahrani¢nich emisi

dluhopist a 1,7 mld. K¢ Evropské investi¢ni bance.

Celkové je tedy vidét, ze v roce 2016 doslo k znaénému snizeni dluhu Ceské
republiky. Vice klesl domaci dluh nezli zahranicni, ale to je také dano tim, Ze domaci dluh
tvoii vétinu statniho dluhu CR. Zadluzenost Ceské republiky se snizila ze 40,0 % Vv

poméru k HDP v roce 2015 na 36,8 % v roce 2016, tedy doslo k poklesu o 3,2 %.

Vybrané staty EU
Tabulka 38 - Dluh vybranych stati EU za rok 2016 v miliardach EUR
EU CR Némecko Estonsko Recko Francie
2015 12 503,5 68,0 2 156,6 2,0 311,8 2101,2
2016 12 402,1 64,9 2 140,0 2,0 315,0 2 151,0
Zména -101,4 -3,0 -16,6 0,0 3,3 49,8

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

V nésledujici tabulce jsou vyjadieny dluhy stati v poméru k jejich HDP. Data jsou

Cerpana z Eurostatu a je dulezité zminit, Ze se zatim jednd pouze o predbézna data, jelikoz

finalni hodnoty HDP pro jednotlivé staty jesté nebyly pfesné vycisleny.

Tabulka 39 - Dluh vybranych statii EU za rok 2016 v poméru k HDP

EU primér CR N&mecko | Estonsko Recko Francie
2015 84,5 40,0 70,9 10,0 176,8 95,8
2016 83,2 36,8 68,1 9,4 180,8 96,5
Zména -1,3 -3,2 -2,8 -0,6 4,0 0,7

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Z vybranych statdl, kromé poklesu dluhu CR, poklesl také dluh Némecka a to o 16,6
miliardy Eur, tedy o 2,8 % Némeckého HDP. Vzhledem k velmi nizkému dluhu Estonka
neni v tabulce s hodnotami v miliardach vidét zadna zména, avsak i v Estonsku doslo k

poklesu a to 0 48,2 miliont eur, coz piedstavuje snizeni dluhu o 0,6% Estonského HDP.
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Oproti tomu dluhy Recka a Francie rostly. Dluh Francie vzrostl 0 49,8 miliard Eur z
hodnoty 2 101,2 miliard v roce 2015 na hodnotu 2 151,0 miliard Eur v roce 2016.
Vzhledem k tomu, ze ale také vzrostlo HDP, relativni rist viici HDP byl pouze 0,7 %.

Problematické je opdt Recko. Recky dluh vzrostl z 176,8 miliard na 180,8 miliard
Eur. Eurostat ale zarovefi odhaduje mirny pokles Reckého HDP a tudiz odhadovana
hodnota riistu Reckého dluhu vigi HDP je 4,0 %. Tim tedy Recko opdt piekraduje

Maastrichtské Kriterium, jez ptipousti pouze 3 % rust.

Celkovy souhrn dluhi vSech stath Evropské unie v roce 2015 dosahoval vyse
12 503,5 mld. Eur, v roce 2016 pak klesl na 12 402,1 mld. Eur, doslo tedy k poklesu o
101,4 mld. Eur. Primérné vyse zadluzeni statti Evropské unie klesla o 1,3 % z 84,5 % v

roce 2015 na 83,2% v roce 2016.
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6 Zavér

Hlavnim cilem prace bylo popsat vyvoj statniho dluhu CR a jeho nasledna
komparace s vybranymi staty Evropské unie. Vybrané staty byly Némecko, Francie, Recko

a Estonsko.

V Ceské republice az na rok 2014 dochazi k neustalému ekonomickému ristu,
av$ak dluh rostl mnohdy rychleji nez HDP. Diky tomu celkovéa zadluzenost CR znaéné
stoupla. Ve struktufe dluhu dominoval po celou dobu dluh domaci. Doslo vSak ke zméné
vyuzivanych instrumenti. Na zacatku sledovaného obdobi tvofily zna¢nou c¢ast dluhu
statni pokladni¢ni poukazky. V pribéhu obdobi vSak doslo ke zmén¢ struktury a zacaly se

vice vyuzivat stftednédobé a dlouhodobé¢ statni dluhopisy.

V dalsi ¢asti prace je porovnan dluh s vybranymi zemémi EU. Nejvyssiho dluhu se

v

znaénym naskokem dosahuje Recko, nejnizitho pak Estonsko. CR je se svym dluhem
vybranych zemi, zaznamenaly také nejvétsi celkovy narast. Dluh CR vzrostl 3,7 krat, dluh
Estonska dokonce 6 krat. VSechny staty mély na konci sledovaného obdobi dluhy v
poméru k HDP vys§i neZ na zacatku. Zaroven se v pribéhu obdobi nepovedlo zadnému

statu sviij dluh vyrazné snizit.

V nasledujici ¢asti je sledovano plnéni Maastrichtskych konvergenc¢nich kriterii.
Ceska republika plni vSechna kritéria, az na slu¢itelnost pravnich piedpisi a Glast
v ERM II. To samé se bohuzel ned4 fici o zemich, jeZ jsou jiz soucdsti ménové unie. Ke
krizi eurozény znacné piispélo neplnéni Maastrichtskych konvergencénich kriterii
jednotlivymi staty. V roce 1999, kdy bylo zavedeno euro v bezhotovostni podob¢, pét z
jedenacti piivodnich statt piekracovalo alespoti jedno z konvergenénich kriterii. Recko, jez
se pfidalo v roce 2001, dokonce mezi lety 1997 a 2003 falSovalo své statistické udaje, aby
se dostalo do eurozény. Od té doby se situace jednotlivych stati v ménové unii pouze

zhorSovala.

V nasledujici ¢asti jsou navrzena opatieni, jez by mohla vést ke snizovani statniho
dluhu. Je doporuceno zacit pofadné¢ vymahat Pakt stability a ristu a pfijit s dalSimi

opatfenimi, jez by motivovala vladu k sestavovani kladnych rozpoctl. Znacna ¢ast téchto
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doporuceni je vSeobecnd. Sestaveni konkrétnich pravidel, jimiz by se vlada méla fidit, je
vzhledem k slozitosti problematiky néco, co by museli vypracovat odbornici napfic
riznymi narodohospodatskymi odvétvimi. Moznostmi jsou rizné formy zvySovani dani,
snizovani nakladti (napfiklad na statni zaméstnance) a zefektivnéni hospodateni. Do
zna¢né miry je rust dluhu zptsoben neochotou politik délat nepopularni rozhodnuti, zde
by jisté napomohl i tlak obc¢anli béhem voleb. Dale by bylo vhodné sestavit zakonné

opatteni, jez by politiky nutily k sestavovani vyrovnanych nebo kladnych rozpocti.

Vzhledem k relativné nizké zadluzenosti Ceské republiky, neni potieba, aby CR
pristupovala k drastickym krokim pro snizovéani dluhu. V piipadé Recka, by ale bylo lepsi
zvolit agresivngjsi strategii. Ackoliv v poslednich letech sledovaného obdobi se situace
zlepsila, nejnovéjsi tdaje za rok 2016 opét ukazuji 4 % nartst dluhu. Vzhledem k tomu, Ze
se vetSina Evropské unie nachazi v dobé ekonomického ristu a primérné zadluzeni EU
pokleslo o 1,3 %, je opétovny rist Reckého dluhu $patnym znamenim. V dobé
hospodarského ristu je potfeba vytvafet nejenom vyrovnané rozpocCty, ale snazit se

dosahnout ptebytkt a dluh snizovat, to sice plati pro vSechny staty Evropské unie, ale pro

Recko dvojnasobné, jelikoz by pii dal§i ekonomické krizi mohlo zkrachovat.

Ceska republika je schopna v soudasnosti plnit vSechny Maastrichtska
konvergencni kritéria. Jediné co zbyva je vstup do ERM II. Otazkou ale je, zdali ma cenu v
soucasnosti vstupovat do eurozony. Ackoliv se v poslednich tfech letech ménova unie
stabilizovala, problémy jednotlivych stath se ani zdaleka nevyfesily. D4 se fici, ze dluhova
krize ukdzala na nedostatky konceptu ménové unie. Predpokladem bylo, Ze po zavedeni
spolecné mény dojde ke konvergenci ¢lenskych ekonomik a v budoucnosti vznikne
hospodarska unie. Ve skutecnosti k zddnému sblizeni nedoslo. Ackoliv byly stanoveny
Maastrichtskd konvergencni kritéria a vytvofen Pakt stability a rlstu, nebyly nikdy

dostatecné vymahany.

Ministerstvo financi a CNB vydaly prohlaseni, Ze se nechystaji vstupovat v
nejbliz§i dobé do ERM II. Podivame-li se ndzory obcCani, tak vétSina je proti zavedeni
eura. Podnikatelé by vesmés souhlasili se zavedenim eura, ale ne dfive jak za 5 az 7 let.
Ani vétsina politikii nepovazuje euro v soucasnosti za prioritu. Ceskéa republika tady ani

pies plnéni konvergencnich kriterii euro nejspis v dohledné dobé nezavede.
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