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Fiskalni a monetarni politika ajgich vyznam v rozvoji
ekonomiky

Fiscal and monetary policy and their importancein
development of economy

Souhrn

Tato bakaldrska prace stématem ,,Fiskélni a monetérni politika a jejich vyznam v
rozvoji ekonomiky* se zabyva vyvojem fiskdni a monetarni politiky a dasledky
vyvolanymi néstroji téchto politik.

V teoretické ¢asti je vysvétlena z&kladni charakteristika tykajici se hospodéaiskéno
cyklu, fiskani politiky a monetérni politiky.

Analyticka ¢ast se zabyva vyvojem hrubého domaciho produktu, sténiho rozpocétu,
inflace a monetarni politiky v Ceské republice. Nechybi zde ani prognostické zpravy na
budouci obdobi a vzajemny vliv fiskélni a monetérni politiky na hruby doméci produkt.

Na konci préce jsou shrnuty poznatky a informace, které byly b&hem
vypracovavani této prace zjistény.
Summary

This bachelor work called ,,Fiscal and monetary policy and their importance in
development of economy* is based on progress of fiscal and monetary policy and effect of
their tools.

At theoretical part is explained basic characteristic of business cycle, fiscal policy
and monetary policy.

Analytic part is engaged with progress of gross domestic product, state budget,
inflation and monetary policy in the Czech Republic. Of course, this work includes



prognosis to the future and an influence of fiscal and monetary policy to gross domestic
product.

At the end of the work are summarized information and knowledge gained by
completing this work.

Kli¢ova dova: Hospodéisky cyklus, fiskalni politika, monetarni politika, hruby
doméci produkt, st&ni rozpocet, vereiny dliuh, inflace, m¢noveé
politické nastroje.

Keywords: Business cycle, fiscal policy, monetary policy, gross domestic
product, state budget, public debt, inflation, monetary and policy
tools.



Obsah

SR U 1Y oo SRS 11
2. Cil prédCe amMEtOAIKA. .......c.eeiueiieeiieeie e 12
P2 I OISR 12
2.2 MELIOIKAL. ...ttt n e nne e enns 12
3. Charakteristika hospodarského CYKIU..........ccoeiiriiiiieieeeeeee e 13
3.1, Faze hosSpOdarskeNO CYKIU.........oiuiiiieiieese e 13
3.1.1  Faze hospodarskeého CyKIU: €XPanze ........ccoceveeieeienie s 14
3.1.2.  Faze hospodaiského cyKIu: VIChO .........ooviiiiiiiiieeeeeeee e 15
3.1.3. Faze hospodéiského cyklu: Kontrakce..........c.ooovevieiiiiinienieseeceeeee e 15
3.1.4. Faze hospodarskeého CyKIU: dNO ......cueeeeiiiiiicieece e 15
4. Podstata fisk@INT POIILIKY .......cooeeiiiiiiiieseeee e 17
4.1, SEANT TOZPOCEL ....coueeeneeeeeeeiee ettt sttt e e et esaeete et e sseesseenteeneeeneesseennean 17
V2 £ (074010 e (0)Y /<3 | 111V 19
Nt T B T o PSR 19
4.2.1.1. LaffErOVAKIIVKA ......eeiieiiiieiiee e 20
4.2.2.  DalSi roZPOCtOVE PEIJMY ..oveeeiiieiieeiee ettt nneas 21
4.3. ROZPOCLOVE VYUGJE......ccueeeieieeieeie ettt sneenneas 21
4.4, Vereny dIuN @defiCit........ooiieiieee e 22
4.5.  N&stroje fiskaANT POIILIKY .....ooueerieeiiiieseeee e 23
451,  DiSKreCni OPATENT ......ceieereeieeie ettt nneas 24
452, Vestavené StabiliZALOrY ........coveiiiieiieieeiee e 24
4.6. Fiskani politikaVv modelu IS-LM ......ccoooiiiiiiiiieeeeee e 24
4.6.1. Model ISLM — PEVNY KUIZ ....cueiieiiiieiieie et 25
4.6.2. Fiskélni politikaamodel IS-LM — maximalni efektivnost.........c..ccccceeveenneene. 25
4.6.3. Fiskdni politikaamodel IS-LM — UpINé VYtESNEN .......cccverveereerieeieeiesieeeees 26



5. Vlastnosti monetarni POIItIKY ..........cccoiieririiiieiie e 28

5.1 Centralni Banka..........ccooveiiiiiieiee e 28
5,11 CHlOVANT INFIACE ......eiiieeeee e 28
5.1.2.  TayloroVo Pravidlo ........cceoiiiiiiiiieeieie e 29
5.2, N&stroje monet@rni POLILIKY ........coeerieriiriiiie e 29
521 TrZn€ orientOVaN€ NESIIOJE......cc.eeiuieueeiieieeieesiee e e et siee st seeeseeeeesseesneenaeas 30
522, AdMINIiSrativii NASITOJE .....couveieeeiieeieeie et neeas 30
5.3.  Monetérni politika Vv modelu IS-LM ........ccoooriiiiiiiieeee e 31
5.3.1.  Monetarni politikaamodel I1S-LM —vysoKy UCINEK ........cccceverierieninneenens 31
5.3.2.  Monetarni politikaamodel IS-LM — nulovy UEINEK.........ccccevvereriienieieeeenn 32
6. Vyvoj hrubého domacino Produktu V CR........c.cvvvecececieeeiee et 34
6.1. Vyvoj hrubého doméciho produktu v obdobi 2005 — 2010..........ccccceeveecveennnns 34
6.2. Progn6za HDP narok 2011 @2012.........ccccceieinienieeieeiesieesieeie e see e see e 36
7. VYVO] fiSkAINT POIILIKY V CR ..ottt 38
7.1.  Vyvoj rozpoctovych prijma a vydaja v letech 2005 aZ 2010...........ccceveereeneee. 38
7.2.  Sta&ni rozpocet NATOK 2011 .......cceiiieieeieeie et 39
7.3.  Deficit verejnych financi a vereiny diuh v roce 2011..........cccceeveeiinieneenieenenne 40
8. Vyvoj monetarni POLItIKY V CR........cvveeececeeeee et en s 42
8.1.  Vyvoj inflace od roku 2005 do roKU 2010 .........ccceereeriereeniesieesieeie e siee e 42
8.2.  Vyvoj nastroju monetérni politiky zaroky 2005 —2010 .........ccceceereriereeseenenn 43
8.3.  Progn6zamiry inflace narok 2011 @ 2012..........cccoeeeiieeeeiienienieene e 44
S 4 1Y SR 47
10.  Seznam POUZItYCH ZArOJT .....ocuveiveeiieieeie e 50
T = 17 Y2 52



Seznam grafu:

Graf €. 1: HOSPOUAISKY CYKIUS.......eeiieiieiieiieie ettt 14
Graf €. 2: SEANT FOZPOCEL......c.veeeeeeeeee ettt ettt et e e sreeste e e eneeenes 18
Graf €. 3: LaffErOVAKIIVKA. ......cooeeiiieiiceiie ettt 20
Graf ¢. 4: Fiskalni politikav 1S-LM modelu — maximalni efektivnost...........cccccoveeveenenn 26
Graf ¢. 5: Fiskélni politikav IS-LM modelu — UpINé VytESNENI ........eeverieiiiiieceeee 27
Graf ¢. 6: Monetarni politika v IS-LM modelu — vysoky UEINEK ..........ccceveereeiienienene 31
Graf ¢. 7: Monetarni politika v modelu IS-LM — nulovy GEINEK..........cccceveeieenieiienene 32
Graf &. 8: Vyvoj hrubého doméciho produktu v Ceské republice............ccovvvvveeeeevevceennne. 35
Graf €. 9: PrognOZa HDP.........cc.oiiiieeiieeeeee ettt ens 36
Graf ¢. 10: Vyvoj rozpoétovych piijmi avydaji v Ceské republice...........covovvvececennes. 39
Graf ¢. 11: Vyvoj inflace v CeSKE repUBIICE ...........cecucueeeeeeeeeeeeeeececeeee e 42
Graf ¢. 12: Vyvoj ménové politickych néstrojit Ceské republiky.........ccoevevevevevcececeennne, 44
Graf ¢. 13: Prognizamiry iNflaCe..........covierieiiiesieseesee e 45
Seznam tabulek:

Tabulka¢. 1: Vyvoj hrubého doméciho produktu v Ceské republice............cocovevecveunen.. 34
Tabulka . 2: ProgniZaHDP..........ooiiiiiieiee e 37
Tabulka ¢. 3: Vyvoj rozpoctovych prijma avydaji v Ceské republice.............oovvenee... 38
Tabulka&. 4: VYvoj inflace v CeSKE rePUDIICE. ........ccvvrreeeeeeeeeeee e, 42
Tabulka ¢. 5: Vyvoj ménové politickych néstrojii Ceské republiky .........ocevevevevecereennnns 43
Tabulka ¢. 6: Progn0zamiry iNflaCe.........ceeiiieiiiieceeeee e 45

10



1.  Uvod

Fiskalni a monetarni politika, jako soucést celé hospodarské politiky, ma za
ukol zajistit ekonomicky rust, ktery se teoreticky vyznatuje urcitym stdlym trendem
hospodérskéno vyvoje. V praxi ovdem hospodérsky rust neni vyrovnany a je znatné
nestabilni, diky ¢emuz dochézi ke stiidani typického hospodéiskéno cyklu, ktery je
provazen nezédoucimi vlivy, které negativné puasobi na celou ekonomiku. Fiskalni a
monetarni politika vyuziva raznych néstroja k pinéni svych cilt. V dasledku pinéni téchto
cili se snazi, co nejdéle udrzet obdobi hospodaiského rustu, co nejvice zkrétit obdobi
hospodérskéno poklesu a eliminovat nezadouci jevy zpasobené témito vykyvy

v ekonomice.

Fiskalni politika se zabyva rozpo¢tovou soustavou a zpravidla ji vytvari a
schvaluje vldda dané zemé. Rozpoctova soustava se skl&da z jednotlivych vefejnych
rozpoctt, patii sem jak stétni rozpocet, tak i jednotlivé Uzemni rozpocty a sténi fondy.
V podstaté je mozné fici, Ze rozpocétova soustava se sklada z tvorby, financovani a cerpani

centralizovanych penéZnich fondi, které spravuje viada.

Monetérni politika ovliviiuje celkové mnozstvi penéz v ekonomice, tudiz i
celkovou nabidku penéz v dané ekonomice. Dale se orientuje na udrZeni prijatelné vySe
urokovych mér a podminek Uvéri, aby doSlo k dlouhodobému udrZzeni cenové stability.
Monetérni politiku provadi nejéastéji centralni banka, ktera je ziizena statem. Centralni

banka musi mit vyhradni pravomoci umoziujici emisi penéz.
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2. Cil prace a metodika

2.1. Cil préace

Jednim z cilu této bakaldiské prace je sezndmit s danym tématem a problematikou
tykajici se tohoto tématu, coz zahrnuje charakteristiku hospodéiského cyklu, fiskalni
politiky a monetarni politiky a téZ uvedeni Gcinnosti fiskélni a monetarni politiky v modelu
IS-LM.

DalSim cilem této prace bude charakteristika vyvoje hrubého doméciho produktu,
fisk@ni politiky a monetérni politiky za obdobi v rozmezi 5 let, konkrétné v letech 2005 —
2010.

Jako posledni cil muZzeme charakterizovat sestaveni prognéz tykajicich se HDP a
fiskdni a monetérni politiky na obdobi miniman¢ jednoho roku dopiedu a urceni
klicovych souvislosti, které ovlivni budouci ekonomickou situaci.

2.2. Metodika

Samotn& podstata prace s vyZadovala nastudovani riznych informacnich zdroju.
PricemZ po ziskani dostatku informaci mohlo dojit ke komparaci jednotlivych zdroja a
vhodné interpretaci, ¢imz vznikl teoreticky zaklad.

Dadle bylo téZ nezbytné ziskani a analyza konkrétnich Udaji z Ministerstva financi
Ceské republiky, Ceského statistického Uradu a Ceské nérodni banky. VétSinou tato data
zverginila prislusnd ingtituce na svych internetovych strankéch, nebo poskytla po
dojednané schiizce sjejich zaméstnanci. Pro analyzu, sestaveni tabulek a grafi bylo
vyuzito pocitatového softwaru, konkrétné sady Microsoft Office.

V zavéru byly za pomoci dedukce shrnuty jednotlivé informace ziskané a zjisténée
pii vypracovavani této bakaldiské préace. Veskeré pouzité informacni zdroje vyuZité pri
zpracovani této préace jsou uvedeny v seznamu pouZzitych zdroja.

12



3. Charakteristika hospodarského cyklu
Hospodaisky cyklus je nej¢astéji chapan jako vykyvy v agregétni poptévce a
agregatni nabidce.

Podle Samuelsona a Nordhause: ,,Hospodarsky cyklus predstavuje vykyvy
ve vystupu, prijmech a zaméstnanosti, které postihuji celou ekonomiku a obwykle trvaji
neco mezi dvema az deseti lety” (Samuelson, Nordhaus, 2007, s. 468)

Diky témto vykyvam dochdzi ke kolisani realného produktu, zaméstnanosti,
inflace, velikosti investic, celkovych ziskt a ogtatnich ekonomickych veligin.

Musime ov3em rozliSovat cyklické vykyvy od vykyva strukturalnich.
Strukturdni vykyvy nastévaji pii zméné spotiebitelskych preferenci, ¢imz se meéni
vzacnost ekonomickych zdroju. Strukturdni vykyvy jsou piirozenym projevem adaptace
ekonomiky.

Rozlisujeme nekolik typa hospodarskych cykli, které se odlisuji od bézné
definice. Kitchinovy cykly trvajici 3-5 let jsou nejcastéji zptisobeny pohybem zasob.
Strednédobé Juglarovy cykly (7-11 let) souviseji s obnovou stroji. Demografické vlivy a
zmeény celkového poctu populace maji za nasledek Kuznetsovy cykly, jejichz trvani se
odhaduje na 15-25 let. Zcela nejdelSi cykly se nazyvaji Kondratéjovy (55-60 let). Vyvolava
je technologicky pokrok, ktery nasledné zvysi technologickou zékladnu celé ekonomiky
(Czesany, 2006, s. 23).

3.1. Faze hospodaiského cyklu
Hospodaisky cyklus Ize téZ charakterizovat jako posloupnost ¢ty fazi
(expanze, vrchol, kontrakce, dno), které se opakuji.

John Maynard Keynes zachytil opakovani hospodarského cyklu témito
slovy: ,,Mluvime-li o cyklickém pohybu, chceme tim rici, Ze vyviji-li se ekonomicky systém
napriklad smérem vzestupnym, nabyvaji nejprve na intenzte sily Zenouci jg vzhiru, které
budou na sebe navzajem kumulativne pisobit, ale pozdeji se ponenahlu odabuji, az budou
v urcitém okamziku vystridany silami smerem opacnym. Tyto sily opét ziskavaji po urcitou
dobu na intenzit¢ a vzajemné se povzbuzuji, aby i ony po dosaZzeni maxima zratily
przbojnost a ustoupily silam opachym® (Keynes, 1963, s. 299).
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Tyto ¢tyti faze je mozné zachytit ve vyvoji redlného produktu v ¢ase, ktery
osciluje okolo rastové drahy potenciondlniho produktu.

Graf ¢. 1: Hospodarsky cyklus
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Zdroj: Bréak, Sekerka, 2010, s. 279
Tento graf zachycuje prabéh hospodéiského cyklu v ¢ase.

3.1.1. Faze hospodaiského cyklu: expanze

Expanze, jinymi slovy konjunktura, se nazyva obdobi, které se vyznatuje
ozivenim a rastem ekonomické aktivity. Rast poptavky domécnosti po spotiebnich statcich
je doprovézen vzestupem zisku firem. Diky tomuto vzestupu ziski se zvySuje poptavka po
pracovnich silach. Dusledkem zvy3ené investi¢ni ¢innosti dochézi k rozsirovéani vyrobnich
kapacit. Domacnostem i firmam tudiz rostou zisky i platy, roste celkova spotieba statka a
sluzeb, diky ¢emuz stét ziskava vice piijma z dani, tudiz maze také vice investovat (Bre¢ék,
Sekerka, 2010, s. 280).

Expanze ma vSak i své nevyhody, rast celkovych vydaji na ziskavani
nékterych dalSich vyrobnich faktord, se odrézi v pomalém zvySovani spotiebitelskych cen.

Cim vice je expanze ekonomické aktivity blize svému vrcholu, tim je kazda dodatesns
produkovand jednotka zboZi a sluzeb drazsi (Czesany, 2006, s. 24).
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3.1.2. Faze hospodarského cyklu: vrchol
Vrchol, faze hospodéiského cyklu, nasleduje po fézi konjunktury. V téo
fézi se ekonomickd aktivita nachazi na nejvysSi Urovni. Ekonomika vyuZivad veskeré
vyrobni faktory, dokonce miZze dochazet i k jejich nedostatku.

Podle Br¢éka a Sekerky se do faze vrcholu radi ekonomické obdobi, kdy
agregétni nabidka je vySSi nez agregétni poptévka a redlny produkt pievysuje potencionalni
produkt (Br¢ak, Sekerka, 2010, s. 280). AvSak Czesany sem fadi i obdobi, kdy se zatina
rozSiovat agregatni poptévka, kterd zaéne postupné pievySovat agregéni nabidku. Tim
dochézi k vysokému ristu cen (Czesany, 2006, s. 25).

Jelikoz ekonomika vtomto obdobi jiz nedisponuje dalSimi vlastnimi
vyrobnimi faktory, je mozné vysoky rast cen eliminovat nakupem vyrobnich faktora ze
zahrani¢i. Tim ovdem muZe dojit k prehréti ekonomiky a néslednému zhorSeni veSkerych
dopadt spojenych s budouci hospodarskou krizi.

3.1.3. Faze hospodarského cyklu: kontrakce

Kontrakce, téZ nazyvana recese, je typicka klesgjici ekonomickou aktivitou,
poklesem realného hrubého doméciho produktu pod hranici potencionalniho hrubého
doméciho produktu. V té&to fézi hospodéiského cyklu dochézi k poklesu agregétni
poptavky. Spotieba domécnosti a celkové investice klesaji, Tento Utlum je doprovézen také
zvySenim nezaméstnanosti. V dusledku zvySeni nezaméstnanosti agregatni poptavka klesa
stéle vice. U této féze je charakteristické malé zvySovani cen. Firmy proZzivaji finan¢ni
potize a jejich zisky klesaji. Kontrakce zvy3uje statni deficit jak Gtlumem rozpoctovych
piijmi, tak nérastem socidlnich transfera.

3.1.4. Faze hospodaiského cyklu: dno

Dno, podedni faze hospodéiského cyklu, je pro ekonomickou ¢innost zcela
nejmeéng privetiva, dokonce je zcela nezédouci. Ekonomicka aktivita se nachazi na nejniZsi
prijatelné drovni. Redlny hruby doméci produkt klesA na svou nejnizSi moznou hranici.
Dno je zpravidla spojeno s ekonomickou krizi, ktera se vyznacuje nevyuZitim vyrobnich
faktoru, velkou mirou nezaméstnanosti a velice nizkou agregétni poptavkou. Zisky firem
jsou nulové, ve vétsing pripada i zgporné. Stétni dluh v tomto obdobi narasta neuveéritelnou
rychlosti.
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Ackoliv tato faze hospodéaiského cyklu vypada pesimisticky mai své kladné
stranky. Firmy, které nedokazaly efektivné hospodarit, se neudrzi na trhu a zkrachuji.
Ostatni firmy jsou nuceny minimalizovat své naklady a prehodnotit ceny, za které
poskytuji své vyrobky a sluzby. Tim dojde k celkovému snizeni cen. Nasleduje pomalé
vyrovnani agregatni nabidky s agregatni poptavkou (Br¢ék, Sekerka, 2010, s. 280).

Jakmile hospodéiska krize pomine, dochazi opét k oZiveni ekonomické
aktivity a nastava opét prvni faze hospodéiského cyklu, expanze.
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4, Podstata fiskalni politiky

Za podminek dokonalé konkurence vede neviditelnd ruka trhu veskeré
ekonomické subjekty k efektivni alokaci zdroji a v disledku efektivni alokace zdroja vede
k efektivni vyrobé¢ a celkovému rozdéleni ndrodniho piijmu. Intervence za dokonale
konkuren¢nich podminek je zcela vyloucena, avSak v realité jsou podminky dokonalé
konkurence témeéi nedosazitelné. NaruSeni dokonalé konkurence, vyskyt externalit,
rozdélovani verejnych statka a nedokonald informovanost na trhu musi byt #izena pomoci
fiskani politiky.

Keynes tvrdi, Ze podnéty jednotlivct ke spofeni nezdvisi pouze na ocekévanych
budoucich ptijmech, ale téZ i na dainove politice viady (Keynes, 1963, s. 115).

Dalsim ukolem fiskdlni politiky je snizovani ekonomické nerovnosti, ktera
je provadéna pomoci pierozdélovani prijmi, jez spociva ve zdanéni pomoci primych
a nepiimych dani a vydajich vlady. Fiskalni politika tedy stanovuje vysi jednotlivych dani
a vladnich vydaji za Gcelem sniZzeni hospodaiskych fluktuaci (Samuelson, Nordhaus,
2007, s. 322).

Fiskdlni politika se zabyva rozpoétovou soustavou, ktera se sklada
z jednotlivych rozpocti. Jednotlivé rozpocty ve své poddtaté predstavuji penézni fondy,
které jsou ziizované a pouzivané vladou za urcité obdobi. Do této kategorie rozpocta patii
stétni rozpocet, aei dalSi izemni rozpodty a statni Gceloveé fondy.

4.1. Statni rozpocet
V dnesni dob¢ je velice dileZité rozliSovat mezi tremi st&nimi rozpocty.
Stani rozpocet mazeme rozdélit na skutecny statni rozpocet, strukturdini statni rozpocet

acyklicky statni rozpocet.

Skutecny statni rozpocet vykazuje vydaje a piijmy sténiho rozpoctu, deficit
anebo prebytek stétniho rozpoétu v urcitém ¢asovém obdobi.

Strukturdni stétni rozpocet ukazuje piijmy a vydaje statniho rozpoctu,
deficit anebo prebytek sténiho rozpocétu v takovych podminkach, kdy by se hospodéistvi
nachézelo ve stavu potencionalniho produktu.
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Cyklicky stétni rozpocet meti prijmy a vydaje stétniho rozpoctu, deficit

anebo prebytek statniho rozpocétu sohledem na dopad hospodéiského cyklu na rozpocet.
V podstaté¢ se jedna o rozdil mezi skutecnym a strukturdnim statnim rozpoctem
(Samuelson, Nordhaus, 2007, s. 712).

Fiobytck &3 delicil faderalnihe rozpotiu {procsnio HRP)

Graf ¢. 2: Statni rozpocet
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Zdroj: Samuelson, Nordhaus, 2007, s. 712

V uvedeném grafu lze spatiit deficit ¢i prebytek skutecného, strukturdniho a

cyklického statniho rozpoctu.

Rozdil mezi skute¢nym a strukturanim rozpocétem je velice vyznamny,

abychom mohli rozliSovat mezi dlouhodobymi a kratkodobymi zménami. VeSkeré pokusy

0 zménu stétniho rozpoctu by mély vychézet z analyzy strukturdini ¢asti sténiho rozpoctu
(Samuelson, Nordhaus, 2007, s. 713).
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4.2. Rozpoctové prijmy
Stani rozpocet, jakozto penézni fond, musi byt financovén urcitymi zdroji.
Tyto zdroje se nazyvaji rozpoctove prijmy.

Smith vSechny tyto piijmy déli pouze do dvou skupin a to na prijmy
z majetku panovnika ¢i stétu a prijmy z dichodu obyvatelstva (Smith, 2001, s. 725).

Mnohem piehlednéjSi a vystiznéjsi rozdéleni veskerych rozpoctovych prijmi uvadi
Bré¢ak a Sekerka, ti déli rozpoctové piijmy na dang, prijaté uroky a piijmy z prongmu
majetku, piijmy z prodge majetku a v neposledni radé prijaté dotace (Bréak, Sekerka,
2010, s. 215).

4.2.1. Dané

Dan¢ tvoii nejvetsi polozku z prijmi ve stétnim rozpodétu. Jedna se o hlavni éast
fiskdni politiky, jelikoZz pomoci dani stét ziskdva nejcastéji financni prostredky od
jednotlivych subjekta  pasobicich na jeho Uzemi. Tyto prostiedky poté vyuziva
k poskytovani verejnych statka.

Samuelson a Nordhaus o zdanéni doslova pisi: ,,Pri zdaneni se viada ve skutechosti
rozhoduje, jak z diivodu vereiného zajmu odebrat poti-ebné zdroje domacnostem a firmam
v zemi. Penize, které se na danich vyberou, jsou prost/edkem, kterym se skutecné zdroje
prresunuji od soukromych statki: ke statkim verginym (Samuelson, Nordhaus, 2007, s.
327).

Dan¢ lze z makroekonomického hlediska délit do ruznych kategorii a skupin.
NejcastejSi rozdéleni je na dané primeé a nepiimé. Pricemz dané prime lze déle rozdélit na
progresivni, proporciondni a degresivni.

Nepiimé dané jsou zahrnuty ve statcich a sluzbéch. Spotiebitel tyto dan¢ plati
v celkové cené statku ¢i sluzby. Z tohoto vyplyva, Ze tyto dané jsou jednorézové a subjekt
je plati neptimo.

Primé dané se odvijeji od platebni schopnosti daného subjektu a Ize je také této
charakteristice velice snadno prizpasobit. Proto jsou vybirany primo od jednotlivce ¢i dané
firmy. Primé dan¢ jsou nakladnéjsi a hure se od jednotlivych subjekti vybirgji. Progresivni
piimd dan se vyznatuje tim, Ze velikost zékladu dané se svysi piijmu zvy3uje.
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Proporcionani ptima dain znamend, Ze podil dané¢ na piijmu je stéle stejny. Degresivni
piima dai naproti tomu zatéZuje subjekty s nizkym dachodem.

4.2.1.1. Lafferova krivka
V 70. letech 20. stoleti kalifornsky ekonom Arthur Laffer vystihl zavislost
celkovych danovych piijma v zavislosti na praimeérné danové sazbé.

Na niZze uvedeném obrazku lze vyjadiit zavislost danovych piijmt na prameérné
danové sazb¢ (Lafferovu kiivku).

Graf ¢. 3: Lafferova krivka
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Zdroj: 1z&k, 2005, s. 174

Krajni body A a B z ekonomického hlediska naznatuji jasnou véc. V bodé A, pri
nulové pramerné danoveé sazbe, stét nevybira Zzadné dang, tudiz celkové danoveé piijmy jsou
minimalni az skoro nulové. V bodé B jsou naproti tomu vybirany dané ve stoprocentni vysi
a celkové danové prijmy budou také témér nulové, jelikoz témeér kazdy subjekt bude
odrazen od veskeré ekonomické aktivity.

Bod D vyznatuje z pohledu stétu idedlni stav, jelikoZz celkovy danovy piijem
dosahuje maxima. Av3ak tuto vysi pramérné danové sazby, ktera by zgjistila nejvysSi
danovy prijem, nelze jen tak jednoduse stanovit. Navic se tato sazba v pribehu ¢asu mize

zmeénit.
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Lafferova teorie tvrdi, Ze se nachdzime v bodé¢ C', tudiz by se méla pramérna
danova sazba snizit. Diky tomuto sniZzeni dojde ke zvySeni celkovych danovych piijma
a priblizeni k bodu D. Po zji&éni této informace dojde k dalSimu sniZzeni daroveé sazby.
Pokud dojde opét ke zvy3eni celkovych darovych piijmi, opét se priblizime k bodu D. Ve
chvili, kdy se celkové danové prijmy zatnou snizovat, oddalujeme se od idealniho stavu,
bod C. V tomto pripadé by meélo dojit ke zvySeni primérné danové sazby a naslednému
zvySeni celkovych danovych prijma (1zak, 2005, s. 175).

4.2.2. DalSi rozpoctove prijmy

Dalsi rozpoctove prijmy nejsou jiz tak velké jako samotné dang, ale také velice
ovliviiuji rozpoctové prijmy daného stétu. VétSina téchto ogtatnich rozpoctovych piijma
velice zavisi na hospodareni statu jako celku a také na hospodareni se stdtnim majetkem.

Mezi dalSi rozpoctové prijmy muZeme zaradit prijaté Uroky ze sténich pujcek,
piijmy z pron§mu ¢i z prodgje stétniho majetku a v posledni fadé také prijaté dotace

z riznych mezinarodni uskupeni a organizaci.

4.3. Rozpoctove vydaje

Stani rozpocet se neskldda pouze z piijmu, veskeré progtiedky ziskané v prijmech
statniho rozpoctu se vyuziji k prerozdéleni mezi veskeré subjekty v daném staté ve forme
veigjnych statkt. Obstardvani téchto verejnych statkti je ovSem spojeno se vznikem
raznych vydaji. Tyto vydaje nazyvame rozpocétové vydaje.

Tyto vydaje muZeme rozdélit na mandatorni (povinné) a ne-mandatorni
(nepovinné). Mezi mandatorni vydaje patti zejména vydaje socidlniho charakteru, které
také tvori nejvétsi polozku ze vSech vydaji. Tyto vydaje jsou pravidelné a stét s nimi musi
v kazdém obdobi pocitat. Ne-mandatorni vydaje miZzeme povazovat jako dobrovolné
vydaje daného statu. Tyto vydaje jsou pro chod ekonomiky mnohem dulezitéjsi, avsak
nemusi se opakovat v kazdém obdobi. Jedna se zejména o viadni nékupy a investice.

Smith opét rozdéluje rozpocétové vydaje velice striktné. Rozdéluje je pouze podlie
hlediska, kdo by tyto vydaje me¢l platit, respektive z jakého rozpoctu by méli byt placeny.
RozliSuje zde dva druhy vydaji. Vydaje na verejné statky, které se tykaji statu jako celku,
a nelze je nijak rozdelit. Tyto verejné statky maji vliv na cely st& a jsou poskytovany na
Uzemi celého sté&u. Vydaje spojené stémito statky maji byt financovany z celkového
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statniho rozpoc¢tu. Druhy typ vydaju se tyka verejnych statku, které se poskytuji pouze na
daném Uzemi statu. Vzhledem k té&o skutecnosti, vydaje vznikajici témito statky, musi byt
placeny pouze z Uzemnich rozpocta (Smith, 2001, s. 732).

Toto Smithovo rozdéleni je velice U¢inné a efektivni pro Ucely sestavovani statniho
rozpoctu, avsak pro dalsi ucely fiskalni politiky se mizZe jevit jako nedostacujici.

Br¢ak se Sekerkou rozdéluji rozpoctové vydaje podle jiného kritéria, které ndm tyto
vydaje déli do vice skupin. Bréak a Sekerka rozdéluji rozpoctové vydaje na transferové
platby, viadni nakupy ataké Uroky z verejného dluhu a odvedené platby do mezinarodnich
uskupeni a organizaci. Pricemz transferové platby je mozno rozdélit na dvé ¢asti. Prvni
¢&st transferovych plateb Ize charakterizovat jako vydaje socidniho charakteru, tudiz
vydaje, které podporuji jednotlivé ob¢any daného stétu. Druha ¢ést transferovych plateb se
tyk& subvenci a dotaci, které jsou poskytovany riznym podnikim v zavislosti na
ekonomické a sociani situaci stétu (Bréak, Sekerka, 2010, s. 215).

Samuelson a Nordhaus vydaje rozdéluji velice podobné jako Bréak se Sekyrkou,
avdak jedte tvrdi: |,V ekonomii se viak vzdy musime snaZit poodhrnout zavoj penéznich
tokii“ . Coz nam vlastné naznatuje, Ze nemame rozpoctové vydaje sledovat pouze jako
penize, které nékam plynou, nybrz si musime také vSimnout, co za tyto penize bylo
potizeno. Pouze vté&o chvili Ize odhalit, co vldda skute¢né potiebuje a kam se bude
ekonomicky vyvoj smérovat (Samuelson, Nordhaus, 2007, s. 327).

4.4, Verejny dluh a deficit

Nyni, po charakteristice rozpoc¢tovych piijma a vydaja, lze také sténi rozpocet
¢lenit dle vztahu k témto dvéma polozkam. Pokud jsou rozpoc¢tové piijmy stejné vysoké,
jako rozpoctové vydaje mluvime o sté&tnim rozpoctu jako o vyrovnaném. V piipade, Ze
rozpoctové prijmy prevysuji rozpoctové vydaje, jedna se 0 statni rozpocet prebytkovy.
V opatné situaci, kdy vydaje prevysuji prijmy, mluvime o takzvaném deficitnim rozpoctu.

Deficit tudiz vznika v pripadé, kdy rozpocétové vydaje pievysi rozpoctové piijmy.
Dalo by se tedy ftict, Ze vldda v takové situaci hospodaii se ztréou. Z tohoto davodu se
musi nékde poridit dalSi prostiedky, kterymi se tento rozdil vyrovna. Z pohledu fiskani
politiky existuje G¢inné feSeni, sté& jako celek si tyto chybgjici prostiedky pajc¢i se
zévazkem, Ze tyto prostiedky budou vraceny véetné Groku.
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Verejny dluh tedy vzniké ihned, jakmile se sté&ni rozpocet stane deficitnim a viada
se rozhodne, Ze tento deficit bude kryt cizimi zdroji. Vzhledem k tomu, Ze splaceni tohoto
verginého dluhu mazZe trvat delSi dobu, maZe se vy3e tohoto dluhu v ¢ase také menit.
Pokud nésledujici rozpocty budou také deficitni, verejny dluh se prohloubi a bude vysSi
o prirastky jednotlivych deficiti. Na druhou stranu pokud nasledujici rozpocty budou
piebytkové, tak ztéchto piebytkt dojde ke splaceni verejného dluhu, anebo alespon jeho
Casti.

Ve chvili, kdy verejny dluh vznikne, musi se také naplanovat jeho splaceni. 1z&k
nabizi v podstaté tii moznosti jak vznikly verejny dluh splatit. Prvni moznosti je piné
splaceni dluhu ihned v nésledujicim roce. Aby mohla byt tato moznost realizovana, musi
vlada vykézat rozpoctovy piebytek ve vysi verejného diuhu i sudroky. Tuto moznost Ize
realizovat zpravidla pii sniZzeni vladnich vydaji a zaroven zvy3eni dani, respektive nejvetsi
poloZky rozpoctovych prijma. DalSi moznosti je splaceni celého diuhu v urcitém
nasledujicim roce. Tudiz kazdy rok, ktery nebude dluh splacen, musi byt vytvoien
piebytek ve vysi aroku z vereiného diuhu. Tento prebytek je zpravidla vytvoren ¢astecnym
omezenim vladnich vydajt. V poslednim roce, kdy bude cely dluh splacen, dojde ke
zvySeni dani, aby rozpoctové prijmy vzrostly a vytvorily prebytek na splaceni dliuhu.
Podledni moznosti je takzvana stabilizace dluhu, ve které pomoci zvySeni dani dojde
k situaci, Ze vefejny dluh nenarista. Poté, kazdoro¢ni Upravou viladnich vydaja, dojde
k ziskani piebytku, ktery je pouzit na splaceni dluhu (1zak, 2005, s. 137)

4.5. Nastroje fiskalni politiky

Jak jiZ bylo uvedeno vySe, fiskalni politika se zabyva statnim rozpoctem, tim oviem
pusobi na vyvoj celé ekonomické situace. Kazda zména ve struktuie, ¢i vysi rozpoctovych
piijmi tedy velice zasahuje do celého hospodarstvi. Podle toho, zda tyto rozpoctové zmény
potiebuji ke své realizaci jednorazové rozhodnuti statniho orgénu, ¢i jsou provadény podle
jiz predem stanovenych pravidel, rozliSujeme dva nastroje fiskalni politiky. Tyto dva
nastroje mazeme oznacit jako diskrecni opatieni a vestavéné stabilizétory (Bréak, Sekerka,
2010 s. 216).
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4.5.1. Diskrec¢ni opatieni

Diskre¢ni, neboli zdmérn& opatieni vyZaduji ve fiskédlni politice jednorazové
rozhodnuti o redlizaci. Toto rozhodnuti musi uskutecnit piisludny stétni organ. Mezi
diskrecni opatreni mizeme zaradit zejména veskeré jednorézové zmeény danovych sazeb,
jednorazové zmeény ve strukture avysi jednotlivych polozek rozpocétovych vydaji. Veskera
tato opatieni maji vyznamny vliv na agregatni poptévku a nabidku, tudiz vyvolavaji zmeny
v celé ekonomice.

|z&k teorii diskrecnich opatieni chape jako: ,,Pristup, ktery Ize charakterizovat jako
,,shora dolu“, spociva v odhadu strukturalni bilance jako reziduéini bilance po vycigeni
skutecné bilance od odhadovanych rozpoctovych didedki: hospodéiského cykiu.
Srukturdlni bilance je charakterizovana jako wyjadrujici diskrecni (vedomé) zamery
fiskalni politiky* (1zak, 2005, s. 189).

4.5.2. Vestavéne stabilizatory

Opatieni, kterd po svém zavedeni ptisobi automaticky a jiz naddle nevyzaduji Zzadna
dalSi rozhodnuti statnich organi Ize nazvat jako vestavéné, popripadé automatické
stabilizatory. Tyto dtabilizétory maji zajistit efektivni vyuZiti vyrobnich zdroja, pticemz
dochézi ktomu, Ze se skutecné vyrobeny produkt miniméné lisi od potencionalniho
produktu. Tyto gtabilizétory tedy minimalizuji vykyvy zpasobené hospodéiskym cyklem.
Mezi automatické stabilizétory lze uvést transferové platby, autonomni dang, popiipadé
i vladni nékupy zboZi a sluzeb.

|z&k opét toto chépe trochu odlisné a poukazuje nato, Ze se jedna o: ,,Pristup, ktery
Ize charakterizovat jako ,,zdola nahoru“ se snazi vzajemné odliSit jednotliva opatieni
fiskalni politiky na stran¢ jedné a kazdy vliv cyklu na strané druhé a tak vysveétlit rizné
priciny rozpoctové bilance (1zak, 2005, s. 188).

4.6. Fiskalni politika v modelu IS-LM

Na konci této kapitoly jiz zbyva pouze uvedeni G¢innosti, popripadé nedcinnost
fiskdlni politiky. Vzhledem k povaze té&o préce zcela postati tri-sektorovy model
ekonomiky, jeZ je zndzornén modelem IS-LM. Aby toto bylo mozné, je v prvni fadé zcela
nezbytné uvést charakteristiku a piedpoklady modelu IS-LM.
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4.6.1. Model IS-LM - pevny kurz

K naslednému porovnani fiskdlni politiky bude vyuzit model IS-LM, za
piedpokladu pevnych cen. DalSim piredpokladem bude jednoduchy keynesiansky model,
ktery spociva v existenci fixnich cen, dostatecnych zasob kapitdlu, dostatecné velké
nabidky préce, fixnich nomindlnich mezd a faktu, Ze agregatni nabidka je absolutné
elagtickd. Tyto podminky se dagji shrnout do skutecnosti, ve které dana ekonomika
nedosahuje potencialniho produktu, jelikoZ zatim nejsou vyuZity veskeré zdroje. Tudiz
dochézi k vyskytu produkeni mezery (Breék, Sekerka, 2010, s. 103).

Zavislost mezi autonomnimi vydaji a Urokovou mirou v tomto modelu zobrazuje
kiivka |S. Body natéto ktivce urcéuji rovnovahu natrhu zbozi a sluZeb.

Ktivka LM vyznatuje vztah nominani poptavky po penézich, pri urcité urokove
mite a urcitém redlném produktu. Tudiz na celé této kiivce je dosaZzeno rovnovahy tykajici
se trhu penéz a ostatnich aktiv.

Z téchto tvrzeni lze usoudit, Ze v praseciku krivky IS a kiivky LM dochazi jak
k rovnovéze natrhu zbozi a sluzeb, tak i rovnovaze natrhu penéz a ostatnich aktiv pii dané
Urokové mire a pii daném urcitém redlném produktu. Tento priseXik |ze povaZzovat za
rovnovazny bod tti-sektorového modelu dané ekonomiky.

4.6.2. Fiskalni politika a model IS-LM — maximalni efektivnost

Uginnost fiskalni politiky |ze posuzovat v modelu 1S-LM s pevnymi cenami, podle
zmeény realného produktu a Urokové miry vyvolané pomoci nastroji fiskélni politiky.
Fiskalni politiku Ize tedy povaZzovat za efektivni, pokud dojde ke znaénému zvySeni
realného produktu a Urokova mira zistane na své pavodni hodnoté. Tato situace je

znézornéna na grafu.
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Graf ¢. 4: Fiskalni politika v IS-LM modelu — maximalni efektivnost

IS,

Zdroj: Br¢ék, Sekerka, 2010, s. 122

Pokud v téo situaci dojde k fiskalni expanzi, dojde k posunu kiivky IS. Vzhledem
k poloze a sklonu kiivky LM v té&o stuaci nastane zvySeni redlného produktu, pricemz
Urokova mira se nezmeéni. Toto |ze povaZzovat za Uplny U¢inek fiskalni expanze, coz se téz

projevuje nulovym vytésiovacim efektem.

4.6.3. Fiskalni politika a model IS-LM - UplIné vytésnéni

Na druhou stranu pokud dojde ke zmén¢ sklonu kiivky LM, mtze nastat situace,
ve které efektivita fiskalni politiky klesd, ¢i je dokonce zcela nelicinna. Tato neefektivita
se vyznatuje tim, Ze dojde pouze ke zvySeni Urokové miry aredlny produkt zistane na své
pavodni hodnoté. Tato absolutni neefektivita fiskalni politiky se nazyva uplné vytésnéni
vydaji. Tento jev |ze nalézt na niZze priloZzeném grafu.
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Graf ¢. 5: Fiskalni politika v IS-LM modelu — Uplné vytésnéni

Zdroj: Bréak, Sekerka, 2010, s. 123

V této situaci by fiskélni expanze méla za nésledek pouze zvySeni Urokové miry
a nulové zvySeni realného produktu. Opatné 1ze oviem téZ tvrdit, Ze pri fiskalni restrikci,
se bude Urokova mira snizovat, aniz by se jakkoliv zmenil redlny produkt.

Lze tedy konstatovat, Ze Ucinek fiskéni politiky v modelu IS-LM spevnymi
cenami zavisi na poloze a hlavn¢ sklonu kiivky LM, tudiZ na situaci, ve které se nachézi
trh penéz a ogtatnich aktiv v rovnovéaze.
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5. Vlastnosti monetarni politiky

Pomoci monetérni politiky stat ovliviiuje mnozstvi penéz, které jsou dostupné
v ekonomice. Timto ovlivnénim dochézi k regulaci inflace a arokové miry, ¢imz dochazi
také ke stanoveni podminek poskytnuti Uvéru a dalSich produkta primo se odvijejicich od
téchto dvou polozek. Aby mohl stat ovliviovat mnozstvi penéz v ekonomice, je zcela
nezbytné, aby vstupoval na kapitalovy a penézni trh. Za timto Uc¢elem je vytvorena
centralni banka, ktera je vlastnéna stdtem, a ma nékteré charakteristické pravomoci (Bréak,
Sekerka, 2010, s. 221).

VySe nabizenych penéz, zéroven tedy i vySe Urokovych mér, velice ovliviiuje také
celkové investice a zahrani¢ni obchod. Tudiz pomoci monetarni politiky Ize také velice
vyznamné ovlivnit vysi HDP. Av3ak na rozdil od fiskalni politiky, ve které ma vétSina
opatieni okamzity efekt, u monetérni politiky zasahy do ekonomiky maji vliv na HDP az
po urcité dobe. Z tohoto tedy vyplyva, Ze ovliviiovani vySe HDP monetarni politikou se
tyk& spiSe stiednédobého az dlouhodobého ¢asového rozmezi (Samuelson, Nordhaus,
2007, s. 719).

5.1. Centralni banka

Centrdni banka je tedy nezavisla ingtituce, zaloZzena stdtem za Gcelem vytvareni
meénovych cilt a provadéni monetarni politiky. Ve vétding vyspélych a rozvinutych trznich
ekonomik se centrdlini banka snaZi efektivné udrZzet cenovou stabilitu, coz je jeji hlavni
ukol. Tento hlavni Ukol spociva v cilovani inflace. Centrdni banka maze téZ podporovat
obecnou  hospodarskou  politiku, pokud to  nenarusi  sabilitu  meény
(http://www.cnb.cz/csmenova_politika/).

5.1.1. Cilovani inflace

Cenovou gabilitou spotiebitelskych cen se rozumi jejich mirny rast ¢i pokles,
nikoliv jejich celkova neménnost. K témto mirnym zméndm dochézi v dusledku drobnych
cenovych relaci, které jsou pro efektivni ekonomiku s cenovym systémem zcela piirozené.
Cilovani inflace tedy znamend, Ze centrdini banka oznami plédnovanou vysi inflace
a z&oven téz tolerancniho pasma, ve kterém se zamySlend konecna inflace bude
pohybovat. Teprve nasledné poté, co je tento inflacni cil stanoven, Ize pouZit néstroji
monetéarni politiky ke smérovani skutecné inflace k predem stanovené cilové inflaci
(http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/uloha.html).
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Inflace tedy tvoii hlavni cil monetarni politiky ve stiednédobém a dlouhodobém
obdobi, zatimco v krédtkodobém obdobi vzdy existuje prostor, ve kterém muaZze dojit
k odddleni se od infla¢niho cile. Pricina tohoto odddeni muze vyplyvat z U¢elu sniZeni
nadmérné nezaméstnanosti, ¢i sniZzeni velkych produkénich ztré. Vztah mezi inflaci a
nezamestnanosti v krétkém obdobi [ze znazornit pomoci modifikované Phillipsovy kiivky.

5.1.2. Taylorovo pravidlo

V roce 1993 navrhl John Taylor reakéni funkci centrélni banky. Tato reskeni
funkce se d4 téZ chapat castecné jako z&kladni pravidlo monetérni politiky. Toto pravidlo
vychazi z toho, jak centrélni banky prosazuji své cile v béZné politice.

Taylorovo pravidlo tika dvé velice dilezité veci. Prvni se tyka centralni banky, ta
by méla zasdhnout pomoci nastroji monetéarni politiky ve chvili, kdykoliv se redlny HDP
dostane mimo hodnotu svého trendu, nebo pokud se inflace vychyli ze své zamySlené
arovné. Druhg, také neopomenutelna véc, spociva v tvrzeni, Ze centrani banka by méla
uvaZzovat o HDP ainflaci jako o stegjné dulezitych faktorech rozhodovani, tudiz by tyto dveé
veli¢iny mély mit stejnou véhu (Tama, Friat, Smidova, Kotlan, Cihdk, 1999, s. 14).

Z vySe uvedeného lze usoudit, Ze ackoliv hlavnim cilem monetarni politiky je
cenova stabilita, musi se téZ zohlednit dlouhodobé dopady, jeZz ptsobi na celou
ekonomickou situaci, pri realizovani tohoto cile.

5.2. Nastroje monetarni politiky

Nastroje monetarni politiky Ize roztfidit do dvou skupin. Prvni skupinu tvori trzné
orientované, neboli nepiimé nastroje. Pomoci téchto néstroji centralni banka vstupuje na
finan¢ni trh a vyznamné ovliviiuje mnoZstvi penéz v hospodéistvi. V druhé skuping lze

nalézt nastroje tykajici se zejména poskytovani Gveérd, ¢i stanovovani Urokovych sazeb.
Tyto néstroje nazyvame primé, téZ také administrativni (Bréak, Sekerka, 2010, s. 222).
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5.2.1. Trzné orientované nastroje
V trzné orientovanych nastrojich monetarni politiky |ze nalézt nej¢astéji operace na
volném trhu, povinné minimélni rezervy bank a diskontni politiku.

Operace na volném trhu Ize povaZzovat za nejduleZitéjsi nastroj monetarni politiky.
Pri vyuzivani tohoto nastroje centradlni banka vstupuje na trh cennych papira, kde
se poptava po sténich cennych papirech, ¢i tyto cenné papiry nabizi. Timto vstupem na
volny trh centralni banka velice rychle ovliviiuje mnoZstvi penéz v dané ekonomice. Tento
nastroj monetarni politiky je velice Uzce spjat téZ s fiskalni politikou, jelikoZz prodejem
stéatnich cennych papirdt je mozné ziskat penézni prostiredky, které poté lze vyuzit
k financovani rozpoc¢tovych vydaja.

Vzhledem k situaci v devatenactém stoleti, kdy komeréni banky nemély dostatek
vlastnich finan¢nich prostredka k uspokojeni poZadavki svych klienta, byl vznesen nérok
na povinné minimalni rezervy. Povinné minimalni rezervy se skladaji z ur¢ité ¢asti aktiv,
kterymi komer¢ni banky disponuji. Centralni banka spravuje na svych Uctech povinné
minimalni rezervy vech komer¢nich bank, piicemz z téchto rezerv neplynou Zadné aroky.
Centralni banka miZe zvySovat ¢i snizovat vysi povinnych minimalnich rezerv, ¢imz
dochazi k odcerpani, ¢i zasobeni hospodéistvi penéznimi prostiedky (Samuelson,
Nordhaus, 2007, s. 539).

Centrdni banka poskytuje Uvéry ostatnim komerénim bankam za uréity Urok. Tento
Urok se nazyva diskontni sazba. Pomoci zmény vySe diskontni sazby centrani banka
ovliviwuje, jak vyhodné budou jeji Gvéry ostatnim bankédm. Tudiz dochézi k vlivu na Gvéry
odatnich ekonomickych subjektt poskytovanych komerénimi bankami. Diskontni

politikou centréini banka vlastné ovliviiuje celkovou drokovou miru.

5.2.2. Administrativni nastroje
Administrativni nastroje monetarni politiky slouzi k ptimému ovlivnéni komerénich
bank v oblasti poskytovani uUvéra. PricemZz pii vyuZivani téchto nastroji dochazi

k ovlivnéni jak drokové miry, tak i celkovych penéznich prostredk.

/////

komer¢nich bank ogtatnim ekonomickym subjektim. Jedna se zejména o regulaci
investi¢nich Gveéra, kde centrdni banka stanovi ur¢ity limit. Ve chvili, kdy urcity subjekt
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Z&da o investi¢ni Uveér nad tento limit, musi mit povoleni piislusného statniho organu, aby
mu mohl byt tento Gvér poskytnut komeréni bankou. Déle se miZe jednat také o spotiebni
avéry, u kterych muaze centralni banka stanovit dobu splatnosti, ¢i jiné dalSi specifické
vlastnosti (Bréak, Sekerka, 2010, s. 222).

Déale mezi tyto nastroje muZeme tadit rozhodnuti centréini banky o Uvérovych
limitech, ¢i Urokoveém rozpéti, popripadé dalSi rizna opatieni ovliviujici poskytovani
avert komerénimi bankami. Tato rozhodnuti provedena centralni bankou jsou zavazna pro

vSechny komer¢ni banky.

5.3.  Monetarni politika v modelu IS-LM

V zhledem k tomu, Ze charakteristika a predpoklady modelu IS-LM jsou jiz uvedeny
v predchozi kapitole, 1ze rovnou naznagit miru efektivnosti monetarni politiky. Opét pro
tento Ucel bude vyuzit model 1S-LM s fixnimi cenami.

5.3.1. Monetarni politika a model IS-LM - vysoky u¢inek

Monetarni politiku miZeme povazovat za U¢innou, pokud monetérni expanze
vyvola vyrazné zvySeni reaného produktu a snizeni Urokové sazby. U¢innost monetarni
politiky v IS-LM modelu s pevnymi cenami zobrazuje nésledujici graf.

Graf ¢. 6: Monetarni politika v IS-LM modelu — vysoky ucinek

15g

Zdroj: Bréak, Sekerka, 2010, s. 126
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Pokud se centrdni banka rozhodne prosazovat expanzivni monetarni politiku,
posune se tim kiivka LM doprava a novy rovnovazny bod je charakteristicky jiz vyse
zminénym efektem. Novy realny produkt je vySSi a nova Urokova mira se sniZila.

5.3.2. Monetarni politika a model IS-LM - nulovy G¢inek

Pokud pomoci nastrojia monetarni politiky dochazi pouze ke zvySovani ¢i snizovani
urokové miry aredlny produkt se neméni, maZzeme tvrdit, Ze G¢inek monetérni politiky je
nulovy. Tato situace je graficky znazornéna nize.

Graf ¢. 7: Monetarni politika v modelu IS-LM — nulovy U¢inek

Zdroj: Br¢ék, Sekerka, 2010, s. 127

Ve chvili, kdy je sklon kiivky IS takto témer neelasticky, 1ze monetérnimi nastroji
meénit pouze vySi Urokové miry. Pfi monetarni expanzi se Urokova mira snizi, zatimco
pokud by centralni banka prosazovala monetérni restrikci, Urokova mira se bude zvySovat.
V obou téchto piipadech oviem nedojde k zméneé redlného produktu.

V podstaté Gcinnost monetarni politiky v IS-LM sfixnimi cenami modelu zavisi na
poloze a sklonu kiivky IS,

Pokud shrneme informace z téo a piedchozi kapitoly, muzeme tvrdit, Ze U¢innost

fisk@ni politiky v tomto modelu zavisi nakiivce LM, kterd je ovlivnéna piedevsim nastroji
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monetérni politiky, zatimco efektivita monetarni politiky se odviji od kiivky IS, ktera miaze
byt ovlivnéna mimo jiné i fiskalni politikou.

Tudiz Ize tvrdit, Ze hospodarsky vyvoj by mél byt ovliviiovan ve stejné miie
pomoci fiskalni a monetarni politiky zéroven, v opacném piipadé by mohlo dojit
k neefektivnosti. Tato neefektivnost by mohla dadle vést ke zvySeni fluktuaci

v hospodéiském cyklu a naruseni rozvoje ekonomiky.
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6.  Vyvoj hrubého doméciho produktu v CR

Ackoliv hruby doméci produkt jako makroekonomicky ukazatel nevystihuje
veskerou ekonomickou ¢innost ve stéeé, jedna se o ukazatel, jenz docela dobie vystihuje
vétSinu produkce, zndzornuje ekonomicky vyvoj v ¢ase a slouzi k porovnani ekonomické
situace. Tudiz diky hrubému domécimu produktu mazeme vystihnout vyvoj dané

ekonomiky v ¢ase a zaroven posoudit vyspélost dané ekonomiky.

Tato prace se bude zabyvat vyvojem HDP a déle zde bude uvedena predikce na
dalsi rok tykajici se Ceské republiky. Pricemz tato data budou zvétsi &asti tvorit
podkladovou ¢ast pro dalsi kapitoly analytické ¢asti této prace.

6.1. Vyvojhrubého domaciho produktu v obdobi 2005 -2010

Historicky vyvoj hrubého doméciho produktu v obdobi mezi roky 2005 — 2010
znézoriuje ekonomickou situaci v Ceské republice. Tento vyvoj je zachycen v tabulce,
ktera byla vytvorena Ceskou nérodni bankou. V této tabulce jsou zahrnuty veskeré Gdaje
ke dni 21. ledna 2011.

Tabulka &. 1: Vyvoj hrubého domaciho produktu v Ceské republice

Roky
2005 2006 2007 2008 2009 2010
Hruby doméaci
produkt
mid. K&, stalé ceny, sez.
HDP ociténo 2628,5 2812,2 2984,7 3053,3 2930,6 3001,3
%, meziroéné, reélné,
HDP sez. ogisténo 6,4 7,0 6,1 2,3 -4,0 2,4
Vydaje na kone¢nou %, meziroéné, reélné,
spotfebu domacnosti sez. oCisténo 2,6 5,2 4,9 3,4 -0,2 0,8
Vydaje na kone¢nou %, meziroéné, reélné,
spotiebu viady sez. oCisténo 2,9 1,2 0,5 11 2,6 1,1
%, meziroéné, reélné,
Tvorba hrubého kapitéalu sez. ogisténo -0,6 10,2 9,4 -3,2 -155 8,6
%, meziroéné, reélné,
Vyvoz zboZi a sluzeb sez. oCisténo 11,8 16,2 15,0 57 -10,5 14,3
%, meziroéné, reélné,
Dovoz zbozi a sluzeb sez. ocisténo 52 14,7 14,2 43 -104 15,8
mid. K&, stalé ceny, sez.
Sisty vyvoz ogisténo -26,1 3,6 24,5 65,8 55,1 20,1

Zdroj:
Http://www.cnb.cz/csdmenova politika/zpravy o inflaci/2011/2011 |/index.html
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Ve vySe uvedené tabulce Ize nalézt informaci o pribéhu hospodarského cyklu. Lze
tvrdit, Ze béhem roku 2006 ekonomika Ceské republiky byla na svém vrcholu. V letech
2007 a 2008 se zatala projevovat recese. Nasledné poté roku 2009 doSlo k hospodarské
krizi, ktera nepostihla pouze Ceskou republiku, ale i vétSinu vyspélych svétovych
ekonomik. Pricemz béhem let 2009 a 2010 hospodarska krize pominula a pomalu nastalo
oziveni ekonomickeé situace a hospodarska expanze.

Tuto situaci 1ze pro jednodusSi interpretaci téZ znazornit graficky pomoci meziro¢ni
procentuelni zmény HDP.

Graf & 8: Vyvoj hrubého domaéciho produktu v Ceské republice
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Dlouhodobgjsi vyvoj hrubého doméciho produktu v Ceské republice lze nalézt
v ptiloze (viz. ptiloha¢. 1).
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6.2. Progn6zaHDP narok 2011 a2012
Nyni, kdyz zndme historicky vyvoj, miZzeme téZ uvést prognézu dalSiho vyvoje
hrubého domaciho produktu v nésledujicich letech.

Progndzu sestavenou Ceskou nérodni bankou naznaiuje spojnicovy graf
svgjitovitym charakterem. Tato prognéza vyjadiuje procentuelni zmény HDP
v nésledujicim ¢asovém obdobi. Végjirovity charakter zachycuje nejistotu budouciho

VyVoje, pri¢emz jednotlivé oblasti zobrazuji pravdépodobnost tohoto vyvoje.

Graf ¢. 9: Progn6za HDP
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Zdroj: Http://www.cnb.cz/cs/'menova_politika/prognoza/index.html

Predchozi graf tedy naznacuje budouci vyvoj hrubého doméciho produktu. Ceska
narodni banka téZ zverejnila tuto progndzu, jez se odviji od stavajici ekonomické situace,
¢iselné. Tyto informace Ize shrnout do tabulky.
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Tabulka ¢. 2: Prognéza HDP

ukazatel rok vevys

_ 2010 2,4%
meziro¢ni rast

o 2011 1,6%
redného HDP

2012 3,0%

Zdroj: Http://www.cnb.cz/csmenova_politika/prognoza/index.html

Tyto informace jsou ovdem pouze orientacni. Pokud by doSlo k n¢jaké mimorédné
udalosti, tato data se mohou zmeénit, nebo nemusi odpovidat skute¢nogti.
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7. Vyvoj fiskalni politiky v CR

V této situaci, kdy doslo k analyze vyvoje hrubého doméaciho produktu, Ize téz
analyzovat vyvoj fiskalni politiky a uvést, jak fiskalni politika miaze ovlivnit budouci vyvoj
avelikost HDP.

7.1. Vyvoj rozpoctovych prijmii a vydajii v letech 2005 az 2010

Vyvoj fiskélni politiky Ize posoudit pomoci celkovych piijmia a vydaju stétniho
rozpoctu. Pro presnost budou vyuzity skutecné celkové rozpoctové vydaje a piijmy.
Nasledujici vyvoj Ize uvést ¢iselné v tabulce.

Tabulka & 3: Vyvoj rozpoétovych prijmid a vydaji v Ceské republice

Rok rozpoctoveé prijmy (v tis. KE) | rozpoctoveé vydaje (v tis. K¢)
2005 824 830 643 908 415 643
2006 884291 799 958 791 799
2007 949477 420 1040 777 420
2008 1036 510 540 1107 310 540
2009 1114001 697 1152101 697
2010 1022 219 350 1184919 350

Zdroj: Autor prace za pouziti dat zverejnénych ministerstvem financi

Celkové prijmy a celkové vydaje sténiho rozpoctu za podednich deset let jsou
priloZeny v ptiloze (viz. prilohac. 2).

Tyto ¢iselné informace Ize shrnout téZ i graficky. V pripadé grafického znazornéni
je mozné lépe spatiit vysledky hospodaieni stétu.
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Graf ¢ 10: Vyvoj rozpoc¢tovych prijmi a vydaji v Ceské republice
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Z analyzy vy3e uvedenych Udaji Ize zjistit, Ze vliada Ceské republiky se pokousi
v poslednich letech o stabilizaci verejného dluhu, coz se z urcité ¢asti povedlo. Jelikoz
z predchoziho grafu je ziejmé, Ze omezuje rozpoctoveé vydaje. A atkoliv se rozpoctové
vydaje stdle mirné zvySovaly, rozpoctové piijmy vzristaly rychleji. Pokud by se tento
trend projevoval delSi dobu, doSlo by ke stabilizaci verejného dluhu.

Tato situace byla ovSem naruSena hospodarskou krizi v roce 2009. Coz vedlo ke
zvySeni vladnich vydaji na spotiebu a sniZzeni celkovych piijma. Toto zvySeni
rozpoc¢tovych vydaji se vsak dalo v dané situaci predpoklédat, jelikoz vidda musela
stimulovat hospodéistvi, aby opét doSlo k ekonomické expanzi. SniZzenim rozpoctovych
piijmi se stabilizace verejného diuhu z ¢asového hlediska oddalila

7.2. Statnirozpocetnarok 2011
Schvéleny sténi rozpocet viddou Ceské republiky na rok 2011 se vyznaiuje
navracenim k vySe zminénému trendu, kdy se vlada pokousi snizit viadni vydaje.

Celkové piijmy schvéleného sténiho rozpocétu na rok 2011 ¢ini 1 044 000 908
tis. K&. Meziroéni index zmeény téchto piijma s ohledem na rok 2010 dosahuje vySe 102,1
procent.
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Celkové vydaje schvéleného sténiho rozpocétu narok 2011 byly schvaleny ve vysi
1179 000 908 tis. K¢. CoZz znamend, Ze meziro¢ni index zmeny rozpocétovych vydajt
dosahuje 99,5 procent vzhledem k roku 2010. Pokud se skute¢né rozpoctové vydaje v roce
2011 budou shodovat stémito schvdlenymi vydaji, dojde ke sniZeni vladnich vydaji o 0,5
procenta. Z hlediska stétniho rozpoctu Ize toto povazovat za pozitivni situaci, jelikoz by
dodlo ke sniZeni vladnich vydaju za poslednich deset let.

Toto sniZzovéni vladnich vydaji ovSem také velice ovliviiuje vyvoj hrubého
doméciho produktu, jelikoz snizenim vladnich vydaju se téZ ¢astecné snizi hruby domaci
produkt.

Vladimir Tom&ik, viceguverné Ceské néarodni banky, ve svém rozhovoru pro denik
Mlada fronta E15 tvrdi, Ze vroce 2011 dojde ke snizeni rustu HDP o 0,8 procenta
vzhledem ke sniZeni vladnich vydaju. Déle té&Z oviem uvéadi, Ze dalSi vliv na sniZeni rastu
ekonomiky bude mit vroce 2011 i kon¢ici boom solarnich elektraren a odeznéni
obnovovéni zasob (Zavadilovg, 2010, s. 12).

7.3. Deficit verejnych financi a verejny dluh v roce 2011

Ackoliv pokles vladnich vydaji mize vypadat jako pozitivni, skute¢nost je bohuzel
opacnd, jelikoz vySe rozpoctovych prijmi je téZ niZsi. Vzhledem k této situaci, rozpocétové
vydaje prevy3uji rozpoctove prijmy, dochazi k dalSimu deficitu stétniho rozpoctu.

Schvéleny stétni rozpocet na rok 2011 hospodati s pribliznym deficitem 135 mid.
K¢&. Tento deficit bude mit samozigjmé vliv na celé verejné finance. Ceska narodni banka
piedpokladd, Ze deficit verejnych financi bude okolo 165 mid. K¢ za rok 2011. Coz se
projevi i na celkovém verejném dluhu, ktery za tohoto piredpokladu ¢ini necelych 1 602
mid. K¢.

Ackoliv by vlidda Ceské republiky méla v této dob¢ stdle jedté podporovat rist
ekonomiky, jelikoz vydaje na konetnou spotiebu domécnosti, vyvoz a dovoz zboZi
a sluzeb stéle zdaleka nedosahly své pavodni Urovné pired hospodéiskou krizi, rozhodla se
ke sniZeni vladnich vydaju. Toto sniZeni vladnich vydaji nevyplyva z ekonomické situace
spojené s hospodéarskym cyklem, nybrz ze zadluzenosti Ceské republiky.
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Vychézime-li z prognézy Ceské nérodni banky, zjistujeme, Ze v roce 2011 bude
verginy dluh v poméru s hrubym domécim produktem ve velice vysoké miie 41,9 %.
Progndza na rok 2012 je jedt¢ daleko vice pesimistickd, CNB totiz uvadi vyS vefejného
dluhu k HDP v daném roce ve vysi 44%.

Vyvoj deficitu verginych financi a celkového verejného diuhu publikovany CNB
v obdobi 2002 — 2010 a prognézu na roky 2011 a 2012 muaZzeme spatiit v ptiloze
(viz. priloha¢. 3).

Shrnutim vy$e uvedeného Ize tvrdit, Ze vliada Ceské republiky mohla déle
podporovat rast hrubého doméciho produktu, ¢imz by znaéné vylepSila aktudlni
ekonomickou situaci. AvSak miZeme také konstatovat, Ze toto aktuani zlepSeni
ekonomické situace by bylo na Ukor celkového hospodéiského vyvoje, jelikoz se zde
objevil velice zavazny problém ve formé verejného diuhu. Toto vysoké zadluZeni se oviem
vléda pokousi vytedit. Je oviem nutné uvest, Ze pii takto velkém zadluZeni nelze nalézt
okamzité ieSeni. Tudiz se da predpoklédat, Ze se i naddle budou snizovat celkové
rozpoctové vydaje atéz zde bude i snaha zvysit rozpoctové piijmy.
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8.  Vyvoj monetarni politiky v CR

V posledni kapitole analytické ¢asti nesmi byt opomenuta monetérni politika. Tato
kapitola bude vénovana vyvoji a prognoze inflace, jakozto hlavniho cile monetarni
politiky, a monetarnich nastrojua, ¢imz dojde k rozboru monetarni politiky.

8.1. Vyvojinflace od roku 2005 do roku 2010

Inflace se da povazovat jako vSeobecny rust spotiebitelskych cen. V této praci bude
znézornéna meziro¢ni inflace propocitavana primérnym ro¢nim indexem spotiebitelskych
cen oproti minulému roku. Cesky statisticky Grad uvédi mezirogni inflaci v tomto obdobi
témito hodnotami.

Tabulka & 4: Vyvoj inflace v Ceské republice

Rok 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Mira inflace v % 1,90 2,50 2,80 6,30 1,00 1,50

Zdroj: Http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace

V souwviglosti stémito Udaji Ize konstatovat, Ze mira inflace za podedni roky
stabilné kolisala okolo jednoho aZ tii procent s vyjimkou roku 2008. Grafické zndzornéni
zobrazi vyvoj vyse inflace lépe.

Graf & 11: Vyvoj inflace v Ceské republice

Mira inflace 2005 - 2010
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Zdroj: Autor prace
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V tomto grafu je mozné mnohem |épe spatfit, jak inflace doslova vylétla smérem
vzhiru v roce 2008. Ceska nérodni banka se takovéto vyd inflace pokousela predejit,
ovdem musela téz zvézit dopady svych rozhodnuti na hospodéisky vyvoj. V roce 2008 se
Ceska néarodni banka rozhodla podpotit ekonomickou situaci a jeji celkovy vyvoj za cenu
zvyseni inflace.

Vyvoj inflace za dlouhodobgjSi obdobi a jeji podrobnéjsi mési¢ni vyvoj, kde je
srovnavanym obdobim mésic predchoziho roku, jsou uvedeny v priloze (viz. prilohac. 4).

8.2. Vyvoj nastroji monetarni politiky za roky 2005 - 2010

Vzhledem k tomu, Ze pomoci nastroji monetarni politiky, Ize ovlivnit inflaci, jedna
se 0 velice ¢asto pouzivané néstroje. Pricemz v této praci bude zachycen vyvoj arokovych
sazeb Ceské narodni banky a povinnych miniméalnich rezerv.

Pro zjednoduSeni téchto Udaji pouZijeme praméry téchto sazeb za dany rok,
piicemz v priloze se nachazi detailni vyvoj od roku 1999 do roku 2010 (viz. ptiloha ¢. 5).

V nésledujici tabulce Ize tedy spattit zjednoduSeny vyvoj néstrojit monetérni
politiky za roky 2005 - 2010.

Tabulka &. 5: Vyvoj ménové politickych nastroji Ceské republiky

Rok 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

2T repo sazba (v %) 2,0000 | 2,3750]| 3,1250| 3,0625| 1,3750| 0,7500
Diskontni sazba (v %) 1,0000 | 1,3750| 2,1250| 2,0625| 0,4375| 0,2500
Lombardni sazba (v %) 3,0000 | 3,3750| 4,1250| 4,0625| 2,3750| 1,7500
Povinné minimalni rezervy (v %) | 2,0000 | 2,0000| 2,0000| 2,0000| 2,0000| 2,0000

Zdroj: Autor préce

| z tohoto zjednoduZeného modelu prameérnych ro¢nich sazeb Ceské nérodni banky
je patrna zména jednotlivych sazeb. Oviem je nutné také podotknout, Ze vySe povinnych
minimalnich rezerv se v prib¢hu sledovaného obdobi vibec neménila. Tuto situaci téz
ilustruje graf vytvoreny z téchto Udaju.
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Graf & 12: Vyvoj ménové politickych nastrojt Ceské republiky
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Zdroj: Http://www.cnb.cz/cs/'menova _politika/mp_nastroje/index.html

Jak jiz bylo uvedeno vySe, procentuelni sazba povinnych miniménich rezerv
zastala konstantni, zatimco ogtatni nastroje monetérni politiky se v prubéhu ¢asu menily,
jelikoz pomoci téchto nastroji Ceska nérodni banka udrzovala stabilni hladinu inflace.
Ddle je téZ moZné konstatovat, Ze tyto sazby se prameérné béhem let meénily zavisle na
sobg, jelikoz je zde patrné rozpéti mezi diskontni sazbou, 2T repo sazbou a Lombardni
sazbou.

8.3. Prognoza miry inflace narok 2011 a 2012

V neposledni fad¢ je téZ nutno uvést progndzu miry inflace na rok 2011 a 2012.
Tuto prognozu zverejnila CNB na svych internetovych strankéch. PricemZ se jedna o
inflaci vyjadienou meziro¢nim procentuelnim prirastkem indexu spotiebitelskych cen
vyjadienou spojnicovym grafem s véjirovym rozpétim. Barevné rozpéti naznacuje mozné
odchylky v té&o prognéze.


http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/index.html

Graf ¢. 13: Progn6za miry inflace
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Zdroj: http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/prognozal/index.html

Z toho grafu je zigjmé, Ze inflagni cil Ceské nédrodni banky se pohybuje okolo 2 %,
pricemZ déle zde naznacuje moznou odchylku na ob¢ strany od inflacniho cile v pripustné
odchylce o velikosti 1 %.

Inflaéni cil miZeme povaZovat za velice dobry, jelikoz miru inflace ve vySi 2 %, |ze
povazovat za zdravou inflaci rozvijejici ekonomiku Ceské republiky, jelikoz takto vysokéa

inflace stimuluje produkci a zaroven udrzuje téZ zdravou miru nezaméstnanosti.
CNB ov3em také zvergjnilatuto progndzu ¢iselné v nésledujici tabulce.

Tabulka ¢. 6: Prognéza miry inflace

Ukazatel Horizont Vevys
Meziro¢ni prirastek indexu 1. ctvrtleti 2012 2,0%
spotiebiteskych cen 2. Cturtleti 2012 2,1%

Zdroj: http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/prognozal/index.html

Z téchto Udajti Ize vygist, ze inflaéni cil Ceské nérodni banky je zcela shodny
s prognézou narok 2011 a 2012, coZz miZzeme povaZovat za idedlni situaci.
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Vladimir TomSik toto komentoval v Mladé front¢ E15 témito slovy: ,,NasSe
prognéza se nachazi ve stredu inflacniho cile po celé obdobi roku aZ roku a pul, coz se
nikdy nestalo. Takze je to historicky okamzik* (Zavadilova, 2010, s. 13).

Tudiz se da shrnout, ze Ceska narodni banka by mohla pomoci néstrojii monetarni
politiky nejen udrZet tuto miru inflace, ale také téZ pomoci v oblasti celé hospodéiske
politiky. Mohla by svymi ménové politickymi nastroji stimulovat ekonomiku tim, Ze by
podpotila rast hrubého doméciho produktu. OvSem tato podpora z téo strany se neprojevi

ihned, nybrz s ¢asovym odstupem.

DalSi otézkou je oviem také, do jaké miry by tato stimulace hospodarstvi byla
aginnd. Vzhledem k faktu, ze Ceska narodni banka vétSinou piimo ovliviuje ostatni
komer¢ni banky.

Jelikoz se v Ceské republice na finanénim trhu nevyskytuje zadna doméaci banka,
ale bohuzel vSechny jsou dcerinymi spolecnostmi zahrani¢nich bank, mohla by nastat
situace, Ze tento pokus o ovlivnéni HDP pomoci monetarni politiky, by byl do urcité miry
neefektivni. Tato neefektivita by mohla nastat ze svétové hospodéiské situace, jelikoz
komeréni banky pusobici v Ceské republice, by takto vznikly kapitdl presunuly do
zahrani¢i anazmeény vyvolané monetarni politikou by reagovaly pouze jen z uréité ¢asti.
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9. Zaveér

Zavérem lze uvést, Zze v pribéhu prace dodo v teoretické ¢asti k seznameni
stématem prace a zaroven téZ uvedeni do problematiky tykajici se tohoto tématu.
Analyticka ¢ast se zabyvalarozpracovanim a analyzou vyvoje hrubého domaciho
produktu, fisk&ni a monetéarni politiky. Nésledovala téZ i prognéza vyvoje na minimané
jeden dal§i rok.

PFi zpracovavani této bakalarské prace dodo k ziskani dulezitych informaci, ale té&z
i zji&teni dalSich navazujicich problému tykajicich se tohoto tématul.

Bylo zjisténo zejménato, Ze ekonomicka situace a hospodarsky vyvoj velice zalezi
na hospodérském cyklu, ktery vyvolava vykyvy v agregétni poptavce a nabidce, tim tedy
celkové vyrazné ovliviuje prijmy a vydaje, jak jednotlivca, tak zeiména hlavné statu jako
celku.

Také jsme odhalili fakt, Ze efektivni hospodéisky vyvoj by mél byt podporovéan
fiskdlni i monetérni politikou zéroven. Pokud tomu tak dlouhodob¢ neni, dochézi ke
snizovani U¢innosti, popripadé i téméi Uplné neefektivité nastroju danych politik, coz v téo
préci zobrazuje model IS-LM.

V&chny tyto poznatky jsou obecné a byly zjidtény v teoretické casti préce.
V analytické ¢asti prace jsme dodli k informacim, které vystihuji vliv hospodéiského cyklu
na ekonomiku Ceské republiky. Téz dodlo k zachyceni vyvoje nastroji fiskalni politiky,
monetarni politiky a jejich vlivu na ekonomickou situaci Ceské republiky vyjadienou
pomoci hrubého doméciho produktu.

Vyvoj hrubého doméciho produktu nam ukazal ekonomicky vyvoj a prab¢h
hospodarskéno cyklu. Je ziggmé, Ze v roce 2005 se ekonomika nachézela ve fazi rastu,
béhem roku 2006 dosdhla svého vrcholu pro toto obdobi a nasledné poté se zatinala
pomalu projevovat recese, ktera trvala pribliZzné v obdobi roki 2007 a 2008. V roce 2009
nastalo ekonomické dno, jez se projevilo ekonomickou krizi. Tato ekonomicka krize byla
oviem krétkodobd, jelikoZz béhem roku 2009 a 2010 doSo k ekonomické stimulaci a
naslednému ozZiveni hospodarské ¢innosti. Dale na tomto vyvoji a nasledné progndze je
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moZné sledovat, jak lze ovlivnit rast HDP, tudiZ i celou ekonomickou situaci pomoci
fiskélni a monetarni politiky.

Vyvoj a prognéza fiskdlni politiky, respektive rozpoctovych piijma a vydaji
naznacuje zamer vlady Ceské republiky o feSeni problému verejného dluhu a zadluZenosti
celé zemé. MiZeme tvrdit, Ze vlada tento problém chtéla vyieSit pomoci meziro¢niho rastu
celkovych rozpoctovych prijma, ktery byl vySSi nez rast celkovych rozpoctovych vydaju.
Tento zameér byl ovSem naruSen hospodaiskou krizi v roce 2009. Vzhledem k tomu, Ze pfi
hospodérské krizi znatné klesgji rozpoc¢tové prijmy, musela vlidda tuto situaci vyresit.
Pomoci nastroju fiskalni politiky stimulovala hospodérsky rist, tudiz dopady této krize na
ekonomiku nebyly aZ tak zévaZzné. Oviem stimulace ekonomického rastu se zgjisté
projevila ve zvyZeni rozpoctovych vydaju. Nasledné po odeznéni negativnich vliva se opét
vléda rozhodla eSit zadluZzenost. Tentokrét jiz ovSem velice aktivné, jelikoZz schvéleny
rozpocet se vyznacuje celkovym snizenim vydajia. Toto snizeni vydaji negativné ovlivni
meziroéni rist hrubého doméciho produktu v predpokladané mire 0,8 %.

Z rozboru monetarni politiky a jejich néstrojii je zigmé, ze hlavnim cilem Ceské
narodni banky je stabilita meény, projevujici se velice mirnou inflaci. Tato velice mirna
inflace je zptisobena stanovenim inflacniho cile, ktery ¢ini priblizné 2 % rastu indexu
spotiebitelskych cen, a nasledné manipulace s objemem penéz a aktiv na finan¢nim trhu.
Ceska nérodni banka k témto G¢elaim vyuziva zejména zmény vyse jednotlivych sazeb.
Ackoliv si CNB stanovila inflagni cil, |ze konstatovat, Ze v roce 2008, kdy mira inflace
ginila 6,3 %, nedodo ke spinéni tohoto cile. V tomto roce totiz Ceska nérodni banka
snizovala dusledky recese, tudiz doSlo ke zvySeni inflace nad stanoveny cil. Vzhledem
k délce obdobi, které bylo piiblizné pouze jeden rok, a naslednému navréceni k inflacnimu
cili je toto odchyleni pripustné. Jelikoz se aktuani prognéza inflace na dalSi rok nachézi ve
stiedu inflaéniho cile, maze Ceska nérodni banka svymi néstroji podpoiit celkovou

ekonomickou situaci.

Shrnutim vySe uvedeného dochazime k zavéru, Ze hospodérska krize z roku 2009
znagné ovlivnila ekonomickou situaci Ceské republiky. Hospodéisky vyvoj v dalich
letech by mél byt podporovan monetérni politikou a jejimi nastroji, prostiednictvim Ceské
nérodni banky, jelikoZ stanoveny inflacni cil se vyviji velice ptiznivé. Na druhou stranu
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fiskalni politika by se i nadale m¢la pokouSet snizovat své vydaje, z divodu neustalého
nartstani verejného dluhu, tudiz i prohlubujici se celkové zadluzenosti.
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Priloha &. 1 Vyvoj hrubého doméciho produktu v CR od roku 2002 s prognézou do roku 2012

Roky

2002 2003 2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

Hruby doméci produkt

HDP

HDP

Vydaje na kone¢nou
spotfebu domacnosti

Vydaje na kone¢nou
spotfebu vlady
Tvorba hrubého kapitalu

Vyvoz zbozi a sluzeb

Dovoz zbozi a sluzeb

Cisty vyvoz

mid. K¢, stalé ceny, sez.
ocisténo

%, mezirocné, realné, sez.

ocisténo

%, mezirocné, realné, sez.

ocisténo

%, mezirocné, realné, sez.

ocisténo

%, mezirocné, realné, sez.

ocisténo

%, mezirocné, realné, sez.

ocisténo

%, meziro¢né, realné, sez.

ocisténo
mid. K¢, stalé ceny, sez.
oCisténo

2286,0 2368,4 2470,8 2628,5 2812,2 2984,7 3053,3 2930,6 3001,3 3048,5 3139,8

1.8 3,6 4,3
2,2 5,9 2,8
6,7 7,1 -3,5
4,5 -1,4 8,4
2,0 7,2 203
4,9 80 175

-146,4 -170,7 -152,5

6,4
2,6

2,9

5,2
-26,1

7,0
5,2
1,2
10,2
16,2

14,7
3,6

6,1
4,9
0,5
9,4
15,0

14,2
24,5

2,3
3.4

11

4,3
65,8

-15,5
-10,5

-10,4
55,1

2,4
0,8
11
8,6
14,3

15,8
20,1

1,6
0,6
-0,6
2,1
9,1

9,7
2,8

3,0
15
0,5
3,2
9,4

8,2
47,2

Zdroj: Http://www.cnb.cz/csmenova politika/zpravy o_inflaci/2011/2011 _|/index.html
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Priloha ¢. 2 Celkové piijmy a vydaje stdtniho rozpoctu zaroky 1999 - 2011

Rok CeIk,(_)vé rozp_oétové Index pHjma Cel!<ov_é rozpoétové Index vydajd
prijmy (v. tis K¢&) vydaje (v tis. K¢)

1999 567 275 409 - 605 127 000 -

2000 586 207 553 103,3 627 336 000 103,7
2001 636 197 400 108,5 685 177 300 109,2
2002 690 399 679 108,5 736 622 657 107,5
2003 684 062 391 99,1 795 362 391 108,0
2004 754 080 652 110,2 869 050 652 109,3
2005 824 830 643 1094 908 415 643 104,5
2006 884 391 799 107,2 958 791 799 105,5
2007 949 477 420 107,4 1040 777 420 108,6
2008 1036 510 540 109,2 1107 310 540 106,4
2009 1114001 697 107,5 1152 101 697 104,0
2010 1022 219 350 91,8 1184 919 350 102,8
2011 1044 000 908 102,1 1179 000 908 99,5

Zdroj:

Dokumentace k ndvrhu zékona o sténim rozpoctu Ceské republiky na rok 2000-2010



Priloha ¢. 3 Vyvoj deficitu verejnych financi a verejny dluh od roku 2002 s progndzou do roku 2012

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

VEREJNE FINANCE
Deficit vefejnych financi (ESA mld. K&, bézné
95) ceny -166,8 -170,0 -82,7 -106,6 -845 -23,2 -98,6 -209,0 -188,9 -165,7 -168,4
Deficit vefejnych financi / HDP** | %, nominalné -6,8 -6,6 -2,9 -3,6 -2,6 -0,7 -2,7 -5,8 51 -4,3 -4,2

mld. K&, bézné
Verejny dluh (ESA95) ceny 695,0 768,3 847,8 8854 948,3 1023,8 1104,9 1280,4 1452,2 1601,7 1759,1
Vefrejny dluh / HDP** %, nominalné 28,2 29,8 30,1 29,7 29,4 29,0 30,0 35,3 39,3 419 44,0

Zdroj: Http://www.cnb.cz/csmenova politika/zpravy o_inflaci/2011/2011_|/index.html

Ptiloha ¢. 4 Vyvoj inflace meziro¢ni vyjédiené meziroéné i po mésicich za obdobi 2000 - 2010

Zdroj: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira

inflace

55

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Mira inflacev% | 3,90 | 4,70 | 1,80 | 0,10 | 2,80 | 1,90 | 2,50 | 2,80 | 6,30 | 1,00 | 1,50
| Rok | Mésic
| L =l s |l =1 5 |l 6] &I &l =l 3] 31| 12
[ 2000 || 21 [ 22 223 [ 24 [ 25 | 26 || 29 || 32 || 33 || 356 || 3.8 || 3.2
[ 20010 |[ 40 |[ 40 || 40 || 42 [ a2 || 43 || 95| 45 || 7 || 97 || 47 || 47
| 2002 || 456 || 46 || 46 || 45 | a3 || 39 [ 35 31 || 27 /[ 24 ] 21 |[ 1,8
[T2003 | 35 |[ 23] o8 |65 | og || o2 [ ox|ies || o6 | 5o || 8t &d
| 2004 |03 |los5 | o8]l g0 || az || sallaz 2o || 2225 27 |[ 28
[ Doos (28 || 27 25 || 25| 25 || 24l 22 | 24 || 26| 20 || 198 || 38
[ 2006 |[ 20 || 2222 |23 28| 25| 26|27 || 38|27 | 26 ][ 25
[oper |24 |23 22 || 22 | 2a || 34 || za 20 || 2ol 5z | 25 [ 25
[ 2008 || 34 [32 | a3 [ 47 [50 |54 |58 61 64 | 668 || 65 || 63
| 2009 |[ 52 || 54 |50 || 4692 |[ 37| 31 [ 26 || 22 [ %5 || a3 ][ 30
| 2010 |05 (08 [07 |06 |06 |06 |08 |08 |11 ] 1,21 1,4 [ 1,5



http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy_o_inflaci/2011/2011_I/index.html
http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace

Priloha ¢. 5 M&nove politické néstroje zaroky 1999 - 2010

MENOVE POLITICKE NASTROJE CNB

(aktuélné platné sazby cervené)

Povinné minimalni rezervy

z primarnich vkladd (%)

2T repo Diskontni Lombardni
sazbav % | sazbav % | sazbav % stavebnich
bank spofritelen
a CMZRB
18.1.1999 8,75
28.1.1999 5,0
29.1.1999 8,00
12.3.1999 7,50 6,0 10,0
9.4.1999 7,20
4.5.1999 6,90
25.6.1999 6,50
30.7.1999 6,25
3.9.1999 6,00 55 8,0
5.10.1999 5,75
7.10.1999 2,0 2,0
27.10.1999 5,50 5,0 7,5
26.11.1999 5,25
23.2.2001 5,00 4,0 6,0
27.7.2001 5,25 4,25 6,25
30.11.2001 4,75 3,75 5,75
22.1.2002 4,50 3,50 5,50
1.2.2002 4,25 3,25 5,25
26.4..2002 3,75 2,75 4,75
26.7..2002 3,00 2,00 4,00
1.11..2002 2,75 1,75 3,75
31.1.2003 2,50 1,50 3,50
26.6.2003 2,25 1,25 3,25
1.8.2003 2,00 1,00 3,00
25.6.2004 2,25 1,25 3,25
27.8.2004 2,50 1,50 3,50
28.1.2005 2,25 1,25 3,25
1.4.2005| 200 1,00 3,00
29.4.2005 1,75 0,75 2,75
31.10.2005 2,00 1,00 3,00
28.7.2006 2,25 1,25 3,25
29.9.2006 2,50 1,50 3,50
1.6.2007 | 2,75 1,75 3,75
27.7.2007 3,00 2,00 4,00
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31.8.2007| 3,25 2,25 4,25
30.11.2007 | 3,50 2,50 4,50
8.2.2008| 3,75 2,75 4,75
8.8.2008| 35 2,5 4,5
7.11.2008| 275 1,75 3,75
18.12.2008 | 2,25 1,25 3,25
6.2.2009| 1,75 0,75 2,75
11.5.2009| 150 0,50 2,50
7.82009| 1,25 0,25 2,25
17.12.2009 | 1,00 0,25 2,00
7.5.2010| 0,75 0,25 1,75

Zdroj: Http://www.cnb.cz/csmenova_politika/mp_nastroje/index.html
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http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/index.html

