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Vyvoj statniho dluhu CR

Abstrakt

Bakalafska prace se zaméfuje na problematiku statniho dluhu Ceské republiky od
jejiho vzniku v roce 1993 az po soucasnost.

Teoreticka ¢ast detailné analyzuje statni dluh a jeho vyznam v ramci dluhu vetejného.
Neoddélitelnou soucasti statniho dluhu je vetejny rozpocet, ktery je dikladné zkouman a
rozdélen na statni rozpocet, deficit statniho rozpoctu a rozpoctové zasady. Jednim z dil¢ich
cilti bakalafské prace je popsani forem financovani statniho dluhu, coz zahrnuje zkoumani
piijmu statu, zejména z dani, povinného zdravotniho a socialniho pojiSténi, a moZzZnosti
financovani statniho dluhu pomoci dluhopist, statnich pokladni¢nich poukazek a ptijéek od
Evropské investi¢ni banky.

Prakticka cast prace zkoumd vyvoj statniho dluhu, ktery je rozdélen do tii
desetiletych casovych obdobi a podrobné analyzovan. Dalsi ¢ast praktického vyzkumu se
zabyva vybérem zemi z Evropské unie, které jsou vhodné ke srovnani statniho dluhu s
Ceskou republikou. Pro dosaZeni stanoveného cile prace bylo nutné ziskat informace o
jednotlivych zemich, zkoumat jejich vyvoj statniho dluhu a faktory ovliviiujici tento vyvo;j.
V zévérecné Casti prace jsou prezentovany konecné vysledky analyzy spolu s doporuc¢enimi
tykajicich se tempa riistu statniho dluhu Ceské republiky, s cilem zajistit stabilitu budouciho

hospodateni.

Klicova slova:
statni dluh, vefejny dluh, statni rozpocet, deficit, financovani, dlouhodoby a

kratkodoby dluh, socialni politika, hospodaisky rist, CR, EU, strategie.



Development of the National Debt of the Czech Republic

Abstract

The bachelor thesis focuses on the issue of the Czech Republic's national debt from its
inception in 1993 to the present day. The theoretical part thoroughly analyzes the national
debt and its significance within the public debt framework. An integral part of the national
debt is the public budget, which is extensively examined and divided into the state budget,
state budget deficit, and budgetary principles. One of the partial objectives of the bachelor
thesis is to describe the forms of financing the national debt, including the examination of
state revenues, especially taxes, compulsory health and social insurance, and the possibility
of financing the national debt through bonds, treasury bills, and loans from the European
Investment Bank.

The practical part of the thesis examines the development of the national debt, which
is divided into three ten-year periods and analyzed in detail. Another part of the practical
research deals with the selection of countries from the European Union suitable for
comparing national debt with the Czech Republic. To achieve the set goal of the thesis, it
was necessary to obtain information about individual countries, examine their national debt
development, and factors influencing this development. In the final part of the thesis, the
ultimate results of the analysis are presented along with recommendations regarding the pace
of the Czech Republic's national debt growth, with the aim of ensuring stability in future

fiscal management.

Keywords:
national debt, public debt, government budget, deficit, financing, long-term and

short-term debt, social policy, economic growth, CR, EU, strategy.
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1 Uvod

Statni dluh je vyznamnym tématem v oblasti ekonomie a vefejnych financi. Je soucasti
vetejného dluhu, do kterého spadaji i dluhy krajti, obci a fondl socidlniho zabezpeceni.
Statni dluh predstavuje zavazek vlady vuci vetitelim a lze jej rozdé€lit na dluh domaci a
zahrani¢ni podle mista jeho vzniku.

Téma vyvoje statniho dluhu bylo vybrano predevs§im kvili jeho sou¢asnému vyznamu
ve vefejnych financich. V nynéjsi dobé je toto téma velmi aktualni a diskutované, zejména
vzhledem k alarmujici rychlosti, jakou statni dluh roste. V soucasném obdobi dosahl statni
dluh rekordni vyse 3 115,0 mld. K¢.

Cilem této bakalaiské prace je analyza vyvoje statniho dluhu od vzniku Ceské
republiky az po soucasnost. Dil¢i cil bakalafské prace se zabyva popisem moznosti
financovani statniho dluhu Ceské republiky jako jsou dluhopisy ¢ pujéky. V praci je
nahlizeno na dobu splatnosti dluhopisti. Druhym dil¢im cilem je vybér vhodnych statt
s podobnym ekonomickym vyvojem, historii, kulturnimi kofeny nebo geografickou
polohou, které budou slouzit k porovnani vyvoje statniho dluhu a tomu, jak si Ceska
republika vede v porovnani s jinymi, ekonomicky podobnymi, staty. Treti dil¢i cil spociva
v souhrnu doporuceni a metod vedoucich k moznému snizovani vyse statniho dluhu.

Préce je strukturovana do teoretické a praktické Casti. V teoretické Casti je podrobné
definovan statni dluh a odliSeni od dluhu vetejného. Dale jsou zkoumény typy rozpoctd,
véetné popisu deficitu statniho rozpoctu, zdsad rozpoctii a jejich moznosti financovani
z vetejnych pfijmi. Pozornost je zaméfena i1 na zplsoby financovani statniho dluhu. V
praktické Casti se bakalarska prace zamétuje na vyvoj statniho dluhu v jednotlivych letech
od vniku Ceské republiky aZ po soucasnost, udalosti, které jej vyznamné ovlivnily a na
porovnani ¢eského statniho dluhu s vybranymi evropskymi stéty.

V této praci byly nejvice vyuzivany zdroje od Pavla Dvotéaka, zejména z knihy
“Vefejné finance, fiskalni nerovnovédha a financni krize*“ a lJitky Pekové zknihy
“Vetejné finance”. Dalsi podklady k této bakalafské praci byly Cerpany z dokumentt
Ministerstva financi CR, internetu a mnoha dalgich zdroji, které jsou uvedeny na konci prace

v seznamu pouzité literatury.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem této bakalafské prace je analyza vyvoje statniho dluhu od vzniku Ceské
republiky az po soucasnost. Dil¢i cil bakalafské prace se zabyva popisem moznosti
financovani statniho dluhu Ceské republiky jako jsou napiiklad dluhopisy & ptijéky. V praci
je nahlizeno na dobu splatnosti dluhopisii a hlediska jejich zaruky. Druhym dil¢im cilem je
vybér vhodnych stati s podobnym ekonomickym vyvojem, historii, kulturnimi kofeny nebo
geografickou polohou, které budou slouzit k porovnani vyvoje statniho dluhu. Tteti dil¢i cil
spo¢iva v souhrnu doporuceni a metod vedoucich k ispéSnému sniZzovani vysSe statniho

dluhu.

2.2 Metodika

Préace je rozdélena do teoretické a praktické Casti. V teoretické Casti je podrobné
definovan statni dluh a odliSeni od dluhu vetejného. Dale jsou zkoumény typy rozpoctd,
véetné popisu deficitu statniho rozpoctu, zasady rozpoctl a jejich moznosti financovani
z vetejnych pifijmi. Pozornost je zaméfena i1 na zpiisoby financovani statniho dluhu statnimi
pokladni¢nimi poukdzkami a dluhopisy. Statni dluh je v praktické ¢asti roz¢lenén do tii etap
po deseti letech, konkrétné od roku 1993 do roku 2002, od roku 2003 do roku 2012 a od roku
2013 do soucasnosti. V kazdé z téchto etap je analyzovan vyvoj statniho dluhu, s diirazem
na hodnoty dosazené v jednotlivych letech. Pro lepsi ilustraci jsou v praci také zaclenény
grafy, zobrazujici vyvoj statniho dluhu v ¢asovém kontextu.

Dalsi ¢ast praktického vyzkumu tvofi vybér vhodnych statli a nasledné porovnani
statniho dluhu s Ceskou republikou. Zemé byly vybrany na zakladé podobnosti s kulturou,
ekonomikou a geografickym umisténim. Statni dluh vybranych zemi je porovnan s Ceskou
republikou v obdobi od roku 2003 do roku 2022 na zaklad¢ dat z Eurostatu.

V zévéreéné asti jsou vyhodnoceny vysledky analyzy, které ukazuji, jak si Ceska
republika stoji v porovnani s ostatnimi vybranymi staty. Posledni ¢ast bakalarské prace tvoii

navrzené metody, které by mohly vést ke sniZeni statniho dluhu nebo jeho lepsi kontrole.
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3 Teoreticka ¢ast prace

V textu se objevuji pojmy jako je naptiklad vetejny dluh, statni dluh nebo HDP. Protoze

tyto pojmy se statnim dluhem tizce souvisi, tak je prvni kapitola v€novana jejich vysvétleni.

3.1 Verejny dluh

Vetejny dluh je ¢asto zaménovan se statnim dluhem, a proto je tieba si tyto dva pojmy
rozlisit. Statni dluh je dluh centrdlni vlady statu. ,,Verejny dluh je souhrn pohledavek
ostatnich ekonomickych subjektii vici statu, jednotlivym stupinim uzemni samospravy,
verejnym fondiim a ostatnim institucim ve verejném sektoru, a to jak vnitinich subjektii (jde
o vnitrni dluh), tak zahranicnich subjektu (jde o zahranicni neboli vnéjsi dluh) “ (1, s. 483).

Pfi¢inou vzniku vetejného dluhu muze byt dlouhodoba fiskalni nerovnovaha nebo
deficity, jak ve vetejnych rozpoctech, tak i v mimorozpoctovych fondech. Nynéjsi teorie
vetejnych financi zdlraziluje potfebu minimalizovat dlouhodobé financni zatizeni
budoucich generaci. Tento princip se vztahuje nejen k centralni vlade, ale také k uzemnim
samospravam. Hlavnim cilem tohoto pfistupu je posilit stabilitu fiskalni politiky a zajistit
udrzitelnost ekonomického vyvoje do budoucna (2, s. 249).

Vetejny dluh je ¢lenén nékolika zpiisoby. Podle vyjadieni, umisténi, doby splatnosti
nebo dle zptisobu vykazovani. Pokud se zaméfime na rozdé€leni podle zpiisobu vyjadieni,
tak rozd€lujeme:

e hruby vetejny dluh;

e (isty vetejny dluh.
Cisty dluh je tvofen viemi zavazky, od kterych jsou odeéteny viechny pohledavky. V praxi
je t€z81 urcit hodnotu €istého dluhu, protoZe se musi spravné urcit co do pohledavek patii a
co naopak nepatii. Hruby vefejny dluh slouzi i jako ukazatel pro mezinarodni srovnéni.
Miizeme podle podilu hrubého dluhu na HDP naptiklad zjistit, jak si finanéné vede Ceska
republika, oproti jinym statim. Vetejny dluh tvoti celkovy objem vSech zavazkt statu, ale 1
uzemni samospravy a dalSich organt statni spravy. Z hrubého dluhu se pohledavky

neodecitaji (3, s. 84).
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DalSim moznym délenim je déleni dle umisténi na:
e vnitini vefejny dluh;
e vn¢jsi verejny dluh.
Hlavnim rozdilem vnitiniho a vnéjsiho dluhu je misto vzniku a drzeni dluhu. V pfipadé, Ze
se jedna o vnitini neboli domaci vetejny dluh, tak stat dluzi vlastnim rezidentlim jako jsou
domaécnosti, firmy, podniky nebo banky a je denominovan v domaci méné. Vnéjsi dluh
neboli zahrani¢ni vetfejny dluh je veden v cizi méné jako je euro nebo dolar. Drzeny jsou
mimo dany stat, a to nejriznéj§imi zahrani¢nimi investory nebo vladami jinych zemi (1, s.
484).
Podle doby splatnosti rozdélujeme vetejny dluh na:
e kratkodoby dluh;
e stiednédoby dluh;
¢ dlouhodoby dluh.
Kratkodoby vetejny dluh, je takovy dluh, ktery nepfesahuje dobu splatnosti jeden rok. U
sttednédobého dluhu se doba splatnosti pohybuje mezi jednim rokem az deseti lety a
dlouhodoby dluh ma splatnost delsi nez deset let (3, s. 84).
Podle zpiisobu vykazovani délime vetejny dluh na:
e oficialni vefejny dluh;
o skryty vetejny dluh.
Hlavni rozdil je ve vykazovani. Oficialni dluh je takovy, ktery je fadné dokumentovan a
zahrnut ve zpravach ministerstva financi nebo CSU a je oficialné vykazan. Skryty dluh
zahrnuje zévazky za jiné subjekty a byl by zapocitan, pokud by dluZnici, za které se stat
zaruCil, zavazky neuhradili a ty by tak piesli na stat (1, s. 484).

3.2 Statni dluh

Statni dluh ptedstavuje celkovy dluh vlady a zadvazek vii¢i domacim nebo zahrani¢nim
vétitelim. Statni dluh je nedilnou soucésti dluhu vetejného a predstavuje dluh centralni
vlady statu. Vznika v ptipade, kdy ma stat ptilis vysoké vydaje na udrzeni ekonomiky,
spolecnosti a potfeb obyvatel v bézném rezimu. jednodusSe feceno, vydaje statu jsou vyssi
nez jeho pfijmy a neexistuji rezervy, ze kterych by bylo mozné ¢erpat finance. Stat je nucen

si finance pujcit a pozdéji je s urokem vratit. Vétitelem se miize stat naptiklad centralni
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banka daného statu, jiny stat ¢i jeho centralni banka, nebo pravnicka a fyzicka osoba. Vyvoj
v poslednich letech naznacuje, ze statni hospodatreni pravdépodobné neni mozné vést bez
dluhu. (3, s. 488).

Statni dluh je bézné vykazovan jako hruby dluh a slouzi k mezinarodnimu srovnéani
nebo stanoveni podilu dluhu na HDP (52, s.30). HDP neboli hruby domaci produkt je
jednotka, kterd udava vykonnost ekonomiky daného statu. HDP vyjadiuje penézni jednotku,
ktera je odvozena od hodnoty sluzeb i statkii vytvorenych v daném staté v urcitém casovém
horizontu. Casto se analyzuje podil statniho dluhu na HDP. Toto &islo poskytuje prehled o
tom, jak velka ¢ast ekonomiky je zadluzena. Kdyz se statni dluh zvySuje rychleji nez HDP,
muze to znalit mozné obtize s financovanim a dlouhodobou neudrzitelnost vetejnych
financi. Naopak, pokud HDP roste rychleji nez statni dluh, naznacuje to silngjsi ekonomiku,
ktera 1épe zvlada své financni zavazky a snizuje relativni zatéz statniho dluhu (4, s. 66).

Ke statnimu dluhu se také vztahuje pojem zadluZenost, ktery oznacuje stav, kdy ma
firma, osoba nebo stat finanéni zavazek a musi jej splatit. Cim vé&tsi je zadluZenost statu, tim
provadét analyzu zadluZenosti, aby se minimalizovaly finan¢ni problémy. Statni dluh je
nejcastéji financovan statnimi dluhopisy, pokladni¢nimi poukdzkami anebo piimymi

pujckami naptiklad od Evropské investi¢ni banky (1, s. 454).

3.3 Rozpoctova soustava

Pro kazdy stat nebo uzemni samospravu je dalezité mit piehled o financich a dobie
s nimi pracovat, aby byli co nejlépe rozdéleny a vyuzity. K zajisténi informaci a dohledu nad
financemi, slouzi vetejny rozpocet. Mimo vetejné rozpocty existuji také mimorozpoctoveé
fondy, kter¢ jsou z pravidla ucelové. Jednotlivé verejné rozpocty a mimorozpoctové fondy,
tvofi dohromady rozpoc¢tovou soustavu. NejvyznamnéjSim vefejnym rozpoctem je statni
rozpocet (4, s. 434).

K Rozpoctové soustavé neodmyslitelné patii také soustava Orgdni a instituci, které
maji na starost nejen pierozdélovani a vyuziti vetejnych rozpocti, ale i dohled nad jejich
plnénim. Nejvyssi organem rozpoétové soustavy v Ceské republice je ministerstvo financi.

Dale sem patii finan¢ni urady, celni fady nebo financni feditelstvi (1, s. 94).
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3.3.1 Verejny rozpocet

Pojem vetejné finance predstavuje financni plan, ktery pracuje s odhadovanou vysi
vydajii a piijmul a zaroven je vytvaien na urcité Casové obdobi. Obvykle jeden fiskalni rok
(53 5. 212). Vetejny rozpocet piedstavuje nastroj vetejnych financi, ktery rozdéluje financni
prosttedky do riznych odvétvi v daném staté. Vefejny rozpocet je soubor rozpoctd
centralizovanych, statni rozpocet, a decentralizovanych neboli izemnich, jako jsou rozpocty
kraji a obci. Kazdy rozpocet ma svlij bankovni ucet, ze kterého jsou provadény veskeré
transakce (4, s. 434).

Do soustavy vetejnych rozpoctl patii:

¢ nadndrodni rozpocet;

e Ufedni rozpocet;

e rozpoCty uzemni samospravy;

e rozpocty vefejnych podnikl a neziskovych organizaci.
Nadnarodni rozpocet existuje v nadnarodnich organizacich, jako je Evropska unie. V tomto
kontextu existuje rozpocet EU. Utednim rozpodtem v Ceské republice je statni rozpocet.
RozpoCty tizemni samospravy jsou rozdélené na oblasti podle umisténi. Spadaji sem
rozpocty kraji, obci a Prahy, ktera je hlavnim méstem. Decentralizace rozpoctii umoziuje
1épe odhadnou vysi financi, které dana oblast potiebuje, aby zajistila potieby obyvatel.
Vetejné podniky a organizace jsou zfizované statem nebo jinym samospravnim celkem, a

tudiz maji své vlastni rozpocCty (1, s. 94).
3.3.2 Statni rozpocet

Statni rozpocet je dilezitym néstrojem vlady, ktery slouzi ke spravé ekonomiky a financi
v dané zemi. Tento finan¢ni plan statu napomaha k efektivnimu rozdéleni financi do riznych
oblasti a planovani budoucich pfijmt a vydaji zemé (3, s. 21).

Rozpocet navrhuje vlada a schvaleni probihd v poslanecké snémovné. Obvykle je
rozpocet sestaven na jeden fiskalni rok (50, s. 44). Poté co je rozpocet schvalen, tak jej
ministerstva a dal$i instituce vyuziji podle toho, v jakych oblastech jsou penize nejvice
potieba. Vetejné finance nejsou rozdélovany podle osobniho uvazeni; ministerstva, instituce
a vlada se musi striktné fidit zdkonem a ptid€lovat financni prostfedky na mandatorni vydaje.

Ve vétSin€ zemi prevazuji bézné vydaje nad kapitdlovymi vydaji. Bézné vydaje maji staly
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charakter, a tak se opakuji kazdoro¢né¢ jen v jiné vysi. Kapitalové vydaje stat vklada na
potizeni investic do vefejného sektoru (4. s. 343).
Existuje n€kolik typii rozpocti:

e schodkovy;

e vyrovnany;

e piebytkovy.
Schodkovy nebo také deficitni rozpocet je nejcastéjSim typem, se kterym se mizeme setkat.
V praxi to znamena, Ze vydaje statu jsou vétsi nez jeho ptijmy. Disledkem je vysoka inflace
a prohloubeni zadluzenosti. Opa¢nym typem je pirebytkovy rozpocet, kdy dochazi k situaci,
ze jsou piijmy vyssi nez vydaje. V takovém ptipad¢ jsou disledky hlavné pozitivni. Mize
se jednat o sniZeni statniho dluhu, dani nebo tvorbu rezerv. Vyrovnany rozpocet je takovy,
kde jsou vydaje a pfijmy v rovnovaze. Takova situace ale nastdva jen vzacné. Celkove je
dualezité, aby vlada méla dlouhodoby plan a udrzela stabilitu a ekonomicky rast zemé (3, s.
51).

Funkce statniho rozpoctu jsou:

e alokacni;

e redistribucni;

e stabilizacni.
Alokac¢ni funkce statniho rozpoctu znamend pierozdéleni financi do riznych odvétvi tak,
aby bylo co nejvice efektivni. Rozd¢luje se podle kritérii, priorit a aktudlnich potieb.
Kritériem mutZze byt napiiklad pocet obyvatel. Redistribu¢ni funkce se snazi o snizeni
ekonomické nerovnosti, a tak vlada poskytuje vétSi obnos penéz chudSim subjektim a
bohatSim naopak ménég. Stabiliza¢ni funkce ma za kol eliminovat vykyvy ekonomického
rustu a hospodarskych cyklii za pomoci regulace vetejnych vydajii a dani. Vlada muize

vyuzivat a kombinovat v§echny tfi zminéné funkce podle aktualni potfeby (4. s. 438).
3.3.3 Rozpoctové zasady

V hospodafteni s rozpocty se aplikuji zasady, které pomahaji k planovani finan¢nich

operaci s cilem efektivniho vyuziti vetejnych financi (1, s. 119).
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Jsou jimi zésady:

e kazdoroc¢niho sestavovani a schvalovani;

e reélnosti a pravdivosti;

e Uplnosti;

e dlouhodobé vyrovnanosti;

o efektivnosti;

e publicity.
RozpoCty 1 mimorozpoc¢tové fondy jsou sestavovany na rok a nasledné prochdzi
schvalovanim. Aby byl rozpocet naplanovan co nejptesnéji, je dalezité, aby informace
ohledn¢ pfijmii a vydaji byly co nejptesnéjsi a zabranilo se tak vétsim odchylkam, proto se
vyuziva zéasada redlnosti a pravdivosti. Zasada uplnosti ma za cil pfedchazet v budoucnu
neptiznivému hospodareni a je dulezité, aby byly veskeré¢ ptijmy, vydaje a neocekdvané
situace dopodrobna zaznamenany a porovnany s minulymi lety. Zasada dlouhodobé
vyrovnanosti napomahd statu ke zdravému hospodaieni. Kratkodoby deficit statniho
rozpoc¢tu nemusi byt Spatny, pokud se ale stat ocita v dlouhodobém schodku, znamena to, ze
je fiskdlni stabilita ohroZena a narGstd statni dluh. Zasada efektivnosti je pouzivana pfi
pierozdélovani rozpoctl. Je podstatné urcit oblasti, do kterych se pierozdé€li penize a urcit
miru obnosu, ktery budou moci nasledné¢ vyuzit, tak aby vSe bylo co nejefektivné;si. Nékteré
rozpocty jsou ucelné, a tak je jasné, kam pfesn¢ budou penize sméfovat. Informovat vetrejné
obCany statu o struktuie schvalenych rozpoctl je dalsi ze zasad, protoze tyto kroky vede

vlada, kterou si sami ob¢ané zvolili. Toto pravidlo reprezentuje zasada publicity (1, s. 119).

3.3.4 Deficit statniho rozpoctu

Deficit statniho rozpoctu je situace, kterd vznika v ptipadé, ze finance, které byly
pouzity na udrzeni ekonomiky, ptesahly stanoveny rozpocet a vydaje statu prevysily jeho
piijmy. Stat se snazi nalézt zdroje piijmi a obvykle financuje statni deficit z rezerv minulych
let, anebo zadluzenim. Ke statnimu deficitu se maze piidat i mimorozpoctovy deficit. Pokud
se jedna o mimorozpoctovy deficit, je to zavazek statu, ktery ptevzal za jinou instituci, kterou

chce naptiklad privatizovat (5, s. 181).
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Statni deficit mizeme rozdé¢lit na:

e planovany;

e neplanovany.
Planovany deficit, mizeme ho nazyvat zdmérnym deficitem, je pifedem schvaleny
v Parlamentu Ceské republiky a zaroven je schvalen i zptsob, jakym bude probihat jeho
kryti. Statni rozpocet je nastroj fiskalni politiky a vétsi vydaje, které vedou k deficitu, ma;ji
za ukol oziveni ekonomiky, hospodarsky rist nebo sniZzeni nezaméstnanosti. Neplanovany
deficit statniho rozpoctu se objevuje na konci fiskdlniho roku, na ktery byl rozpocet
stanoven. Nechtény deficit neni pfedem schvalovan vladou a je pouze vysledkem
neocekavanych vydaji statu. Tato situace muze vzniknout v ptipadé neoCekavanych udalosti
nebo naléhavych potieb, které nebyly naplanovany v ptivodnim rozpoctu (4, s. 441).

Dalsim rozdé€lenim, které souvisi se statnim rozpoctem je rozdé€leni na:

e kratkodoby deficit;

e stfednédoby deficit;

e dlouhodoby deficit.
Kratkodoby deficit je normalni jev, ktery se objevuje v ptipad¢€ nerovnovahy mezi vydaji a
piijmy. Svou roli zde hraje i obdobi kdy se vybiraji dan¢. Stiednédoby a dlouhodoby deficit
neboli chronicky deficit, se 1i§i pouze poctem let, které maji po sob¢ jdouci deficitni
vysledek. K navySovani statniho dluhu dochazi pouze tehdy, kdyz deficit neni uhrazen.
K thrad¢ miize byt pouzita rezerva, vynos z privatizace statniho majetku nebo jeho prodeje

(1,s. 461).
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3.4 Prijmy a vydaje statu

Vydaj a pfijmy statu jsou dulezitym aspektem ve vetejnych financich. Statni piijmy
tvofi piredevsim dan€, pojistné, poplatky, pfijmy z pronajmu nebo prodeje majetku. Statni
vydaje jsou finance, které stat pouziva na rozvoj nebo podporu nékolika sektort, jako je
rozvoj a podpora Skolstvi, zdravotnictvi, infrastruktury, obrany nebo socidlniho zabezpeceni.
Ptijmy statu slouzi k financovani vetejnych vydajia. V ptipadé€, Ze statni vydaje prevysuji
piijmy a dojde k nevyrovnanému rozpoctu, vznikd deficit statniho rozpoctu. Tento deficit
vede k naristu statniho dluhu, nebot’ stat je nucen hledat finan¢ni prosttedky skrze pijcky
na pokryti vSech vydaji. V nasledujicich kapitolach jsou pojmy statni vydaje a piijmy
vysvétleny (1, s. 214).

3.4.1 Vydaje statu

Stat financuje celou fadu riznych programli a oblasti z vefejného rozpoctu a
mimorozpoctovych fonda, které jsou obvykle vyhrazeny na konkrétni ucely. K zabezpeceni
a dohledu nad pterozd€lenymi vefejnymi financemi, vyuziva stat a uzemni samospravy
instituce a organizace, které ziizuje. Kontrola a dlouhodobé planovani ma za ukol docilit
efektivniho vyuziti vefejnych prostfedkii a odpovédnému hospodaieni statu (5, s. 47).

Vetejné vydaje plni nékolik funkci:

e alokac¢ni funkce;

e redistribucni funkce;

e stabilizacni funkce.
Alokac¢ni funkce slouzi k zajisténi vefejnych statkli pro obCany. Vetejné vydaje putuji na
financovani oblasti, jako je Skolstvi, policie, vefejné zdravotnictvi a do mnoha dalSich
vefejnych sluzeb. Statky mohou ob¢ané vyuzivat bezplatné nebo za mensi poplatek (1 s.
214). ,, Stat miize aktivity v ramci této funkce financovat jen tehdy, dokaze-li si k tomu opatrit
dostatek zdroju. *“ (3, s. 9).

V pribehu let je mozné sledovat narist alokacnich vydaji ackoli podil na celkovych
vydajich klesa nebo setrvava stabilni. Tuto situaci muzeme piisuzovat vzristajicim
redistribuénim vydajtim, které maji rostouci tendenci ve vetejnych vydajich. Redistribu¢ni
funkce ma zmensit socialni rozdily ve spolecnosti (1, s. 214). Stat provadi redistribuci
dichodi a socialnich davek, tak aby minimalizoval nerovnost bohatstvi mezi ob¢any. Tato

funkce ma pro jisté obCany své piinosy, a naopak pro druhou skupinu obc¢anti je znacné
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nevyhodnd. Nevyhodou je pfedevs§im pro obCany s vét§imi piijmy, a tak na riizné piispévky
nemaji narok. V obraceném piipad€ z redistribuc¢ni funkce profituji predevSim socidlné
slabsi skupiny, kteifi mohou mit tlevy na danich a zaroven dostdvaji rizné druhy ptispévka
(3, s. 8). Mezi redistribucni vydaje se fadi i dotace ze statniho rozpoctu do rozpoc¢tu uizemnich
samosprav. Tyto dotace zmirfiuji nerovnost mezi piijmy jednotlivych obci a regiont. Dotace
jsou rozdéleny na bézné a kapitalové, kdy bézné dotace se dale d€li na ucelové, které jsou
poskytovany na konkrétni ucel a na neucelové dotace (1, s. 214). Kapitalové dotace jsou
poskytovany na financovani investic jako je stavba skol (51, s. 64).

Stabiliza¢ni funkce zmirniuje ekonomicky dopad v obdobi recese, kdy se vlada snazi
ekonomiku ozivit, a progrese, kde se naopak vlada snazi ekonomiku utlumit, aby nedoslo
k jejimu prehrati (3, s. 8). Jednotlivé funkce se mohou navzajem prolinat a né¢které vydaje
mohou plnit nékolik funkci navzajem.

Rozpoctova soustava umoziuje vydaje déle délit na:

e nenavratné vydaje;

e navratné vydaje;

e funkcni vydaje.
Nenavratné vydaje jsou takové vydaje, které financuji netrzni ¢innost statu. Naopak mezi
navratné vydaje jsou fazeny bezurocné pljcky poskytované tzemnim samospravam.
Odvétvové neboli funkéni vydaje jsou rozdélovany na rtizné ucely, jako je zdravotnictvi,
obrana a skolstvi (5, s. 47).

Podstatnou oblasti vefejnych vydaji jsou planované vetejné vydaje. Tyto vydaje je
mozné dopiedu naplanovat, a to i na delsi obdobi. Jejich vysi Ize dobie odhadnout. Nejvetsi
¢ast planovanych vydajl, kam kazdorocné smétuje nejvetsi obnos penéz je oblast skolstvi,
platy statnich zaméstnancti, oblast socidlni podpory a zabezpefeni. Do oblasti socialni
podpory spadaji piedevsim vydaje na diichody, mateiskou dovolenou, nemocenskou nebo
také podpora nezaméstnanych osob. Jsou to takzvan¢ mandatorni vydaje a tvoii zhruba 80
% vSech vydajl statu. Mandatorni vydaje se od nemandatornich vydajt lisi hlavné tim, Ze je

stat ze zakona povinen je zajiStovat (1, s. 217).

3.4.2 Prijmy statu

Vetejné piijmy jsou finan¢ni piijmy do vetejnych rozpoctil statu, krajii i obci. Slouzi
k zajisténi potieb spolec¢nosti a kryti vetejnych vydaji (2, s. 108). Na to, aby stat, kraje a

obce mohly pln¢ vykonavat své funkce, potiebuji dostatek financi. ,, Podstata
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a struktura verejnych prijmi kazdé zemé jsou vzdy urcovany hospodarskym a spolecenskym
systemem zemé i charakterem a funkcemi statu* (6, s. 25).
Ptijmy mutzeme tfidit dle né€kolika hledisek a principl. Jednim z moznych mizeme

piijmy rozlisit je na:

e bézné piijmy;

e kapitalové piijmy;

e planované piijmy;

e neplanované piijmy.
Bézné ptijmy jsou piijmy, které se kazdorocné opakuji a jsou vyuzivany na financovani
vydaji. Bézné piijmy se dale rozlisuji na dafiové a nedanové. Kapitalové ptijmy jsou spise
jednorazové a neopakuji se. Pldnované piijmy jsou ocekévané a v daném obdobi s nimi Ize
planovat rozpocet. Neplanované piijmy jsou naopak neocekavané a dopiedu se s nimi
v rozpoctu nepocita (7, s. 25).

S vefejnymi financemi jsou neodmyslitelné spojeny tfi principy:

e princip nenadvratnosti;

e princip neekvivalence;

e princip nedobrovolnosti.
Soukromé finance jsou zaloZeny na principu navratnosti. Tedy pokud néco zaplatime, tak
ocekavame protisluzbu nebo navraceni penéz. Tak to u nenavratného principu nefunguje.
Existuje 1 podminéna navratnost se kterou se mizeme setkat u pojiStoven. Aby pojistovna
vyplatila smluvenou ¢astku, musi byt splnény vSechny jeji podminky, které jsou uvedeny ve
smlouve. Ve vetejnych financich vSak funguje princip nenavratnosti. Pokud platce zaplati
dan statu, nemize na oplatku Cekat protisluzbu ani vraceni penéz. Stat na rozdil od
pojistoven nema zddnou pravni povinnost penize vracet. Finance z dani jsou sice vyuzivany
na vetejné vydaje, ale jednotlivec, ktery je plati se nemize sam rozhodnout, kam piimo
budou smétovat (3, s. 5).

S principem nenavratnosti souvisi 1 princip neekvivalence. Kazdy ¢lovek, ktery plati
dané, vyuzivd i1 vyhody plynouci z piferozdé€leni financi ze statniho rozpoctu. Princip
neekvivalence spociva v tom, ze kazdy neplati stejné vysoké dan€, ale podle toho, v jaké
ekonomické situaci se nachazi. Proto jsou vefejné finance neekvivalentni. Ti, ktefi dostanou
od statu vétsi vyhody, naptiklad v podobé prispévki, jsou s timto systémem spokojeni. Tém,
kterym se naopak zd4, Ze nemaji zadné vyhody a pouze plati dan¢, se tento systém nelibi.

Z hlediska celku je stat vyobrazen tak, Ze se snazi docilit vefejného blaha (8, s. 109).
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Pravdépodobné by nikdo neplatil dané dobrovolné, a tak musi byt tato skute¢nost
v demokratickém staté upravena zakonem. Proto se ve vefejnych financich uplatiiuje princip
nedobrovolnosti. Aby placeni dani nebylo oznacovano za loupez, musi dané v demokratické
zemi vybirat ten, kdo je k takovému jednani zvolen obCany. V Ceské republice schvaluje
statni rozpocet parlament, ktery je volen obCany a tento fakt mé zajistit spolecenskou
spokojenost (3, s. 7).

Neucelnost, ve vefejnych financich znamena situaci, kdy nejsou penize
prerozdélovany tak, aby plnili vefejné cile. Pfikladem mohou byt vydaje na projekty, které
nepiinaseji zadny vetejny uzitek. To jsou takzvané neproduktivni vydaje. DalSim vydajem,
ktery nesplituje vetejné ocekavani je plytvani. Plytvani zahrnuje zbyte¢né predrazené zbozi
nebo sluzby za které stat zaplati. Vefejné penize musi byt ditkladné kontrolovany, aby bylo
zamezeno jejich zbytecnému plytvani a netcelnosti (7, s. 21).

Piijmy vetejnych financi pochézi predev§im z dani, pojistného, poplatkii, z prode;j
nebo prondjem majetku, dart a dédictvi. Protoze dané¢ a pojistné tvoii nejvyznamngjsi ¢ast
vefejnych ptijmd, je jejich podrobnéjsi vysvétleni uvedeno v nasledujicich podkapitolach (3,

s.7).

3.4.3 Prijmy z dani

Dané jsou jednim z nejvyznamnéjSich zptsobi, kterym stat ziskava finance.

,, V soucasnosti predstavuji dané penézni, povinné, nenavratné platby do verejného rozpoctu,
které se vybiraji na zaklade mocenské povahy statu, tzn. na zakladeé zakona “ (7, s. 52).

V zakladu miiZeme rozliSit dan pfimou a dan neptimou. Hlavnim rozdilem je to, Ze
se dan nepiima hradi piimo pfi koupi zboZi a neni potieba vypliiovat zadna danova ptiznéni,
jako tomu je u dan¢ pifimé. Danova zatéz je pienesena na koncového spotiebitele a je
zahrnuta v celkové cené sluzby nebo zbozi. Do vetejného rozpoctu je odvadi podnik, platce
dané, ktery poskytuje danou sluzbu nebo zboZzi. Spotiebitel ji tedy podniku zaplati, a
spolecnost ji nasledné odvede stitu. Nepifimou dan jde dale rozliSit na univerzalni a
selektivni, pfi¢emz univerzalni dan zatézuje sluzby i1 zbozi a je vypocitana z jejich hodnoty.
Radi se do ni napiiklad daii z obratu nebo pfidané hodnoty. Selektivni dan zatéZuje pouze
vybrané druhy spotiebniho zbozi, do které spadé daii spotfebni a dan ekologicka. Pro stat je

vyznamngj$i dan nepiima, na které vybere nejvice penéz (1, s. 319). Vyrobky jako je alkohol,
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tabak nebo palivo jsou zahrnuty navic ve spotiebni dani, ktera je oproti klasickym sazbam
vyssi. Je to dan, kterou nastavuje stat, aby reguloval cenu urcitych komodit (1, s. 319).
Sazba DPH je dé¢lena na:

e zakladni sazbu DPH — 21 %;

e prvni sniZzenou dail — 15 %;

e druhou sniZzenou daii — 10 %.
Zakladni DPH je 21 % a vztahuje se na vétSinu zbozi. Prvni sniZena dail ma sazbu 15 % a
vztahuje se pfedevSim na potraviny, hromadnou dopravu nebo zdravotnické pomucky.
Druha snizena dan ma sazbu 10 % a tato dan se vztahuje na potraviny, které jsou ureny pro
lidi s celiakii, pitnou vodu, 1€ky, knihy nebo casopisy a kojeneckou vyzivu (7, s. 21).

Dalsi nepfimou dani je dan dovozni, kterou zname pod pojmem clo a dan ekologicka.
Clo vybira stat za zbozi, které prekroci. Ekologicka daii se plati naptiklad na elektfinu a plyn
(2, s. 113).,, Hlavnim cilem ekologické danové reformy je stimulovat ekonomické subjekty k
chovani, které povede ke snizeni poskozeni Zivotniho prostredi a jeho dopadii na zdravi
obyvatelstva* (9).

Piiméa dai je zdanénim piijmu poplatnika nebo jeho majetku. Radi se do ni
dichodova a majetkova dan. Mezi dichodovou dan dale spada dan z piijmt fyzickych a
pravnickych osob, tedy dan ze mzdy ¢i zisku. Danovou z4téz neni mozné pievést na jiny
subjekt, nez je ten, kterého se skute¢né tyka. Zdanéni piijmu miiZze byt progresivni, tedy ze
vysSi pfijmy jsou danény vys$$i sazbou DPH. Zakladni sazba je 15 % a pii prekroceni
48nasobku primérné mzdy, je dai navySena na 23 %. Poplatnikem mulze byt fyzickd i1
pravnicka osoba. U pravnické osoby se za piijem povazuje zisk spole¢nosti nebo firmy. Dan
z ptijmu pravnickych osob je 19 %. Majetkova dan je uvalena na majetek a plati se bez
ohledu na vysi dosazeného diichodu poplatnika. K majetkové dani patii dan darovaci, dan
z nemovitosti a dan dédicka (7, s. 53).

Diilezitymi pojmy tykajici se s dani, které 1ze snadno zaménit, jsou pojmy poplatnik
a platce. Poplatnik je fyzickd nebo pravnickd osoba, kterd méa povinnost pod vlastnim
jménem dan zaplatit. Platce dané je fyzicka nebo pravnicka osoba, kterd musi dan nejprve
vypocitat, naptiklad podnik, u kterého si spotiebitel zakoupil zbozi ¢i sluzbu, a néasledné ji

odvede do vetejného rozpoctu (4, s. 447).
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Obrazek 1 rozdéleni dani v Ceské republice.

Zdroj: vlastni zpracovani dle 1.
3.4.4 Prijmy z povinného pojiSténi

V Ceské republice je zavedeno povinné zdravotni a socialni pojiiténi, které m4 stejné
jako dané velky vyznam ve vefejném rozpoétu. Roéné tvoii piiblizng 40 % piijmi. V Ceské
republice je systém pojisténi rozdélen do nékolika oblasti a kazda slouzi k financovani
riznych socialnich potieb. Pojistny systém zahrnuje pojistné na dichod, které je urceno k
financovani starobnich dichodl, zdravotni pojiSténi, ze kterého jsou hrazeny néklady
spojené s léky nebo platy lékatii, a nemocenské pojisténi, které¢ slouzi k poskytovani
nemocenskych davek v obdobi docasné pracovni neschopnosti (2, s. 113). Jedna se o
povinny finanéni poplatek, ktery OSVC, zaméstnanci a zaméstnavatelé plati na financovani
vefejného socidlniho a zdravotniho systému. Pojisténec, osoba platici pojisténi, ziska
v pripad¢ potfeby narok na podporu staitem. Naopak, pokud pojistné neni zaplaceno, zanika
narok na nemocenskou podporu nebo diichod (7, s. 28).

Existuji vyjimky a témi jsou napiiklad studenti, nizkoptijmovy obcané, lidé
v diichodu nebo lidé nemocni a invalidni, ktefi pojistné neplati, nebo je sazba snizena (7, s.
21). Povinna pojisténi jsou:

e zdravotni pojiSténi;

e socialni pojisteni.
Zdravotni pojisténi zajistuje financovani zdravotni péce pojisténci, tak aby byl zachovéan
nebo zlepsen jeho zdravotni stav. Zdravotni poji§téni vznika dnem narozeni na uzemi CR,
dnem ziskani trvalého pobytu nebo dnem kdy se osoba bez trvalého pobytu stala
zaméstnancem v CR. Platcem vefejného zdravotniho pojisténi mize byt pojisténec,

zameéstnavatel nebo stat (5, s.87). VySe pojistného je stanovena z vymeétovaciho zékladu. U
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zaméstnancl, pojisténct, ¢astku stanovime z jejich hrubé mzdy. Zameéstnavatel je povinen
za své zaméstnance zdravotni pojisténi zaplatit, a to ve vysi 9 %. Na zaméstnance, pfipadne
zbylych 4,5 %. Pro OSVC je vyméiovaci zéklad stanoven z poloviny primémé mésiéni
mzdy, kterd je vyndsobena 13,5 % ¢imZ vznikne minimalni pfedepsana ¢astka kterou musi
uhradit (5, s. 126). Statni pojisténci jsou naptiklad nezaopatiené déti, piijemci rodicovského
prispévku nebo osoby pobirajici dichod (7, s. 31).

Socialni Pojisténi je vyznamnou ochranou pied riziky jako je ztrata ptijmu ¢i jinych
finan¢nich zdroji nasledkem nezaméstnanosti nebo pracovni neschopnosti. Rizikem muize
byt ndhld nemoc, invalidita i péce o dité. PojiSténci maji v pfipad€é potfeby narok na
dichodovy ptispévek, nemocensky ptispévek a podporu v nezaméstnanosti (5, s. 37).
Socialni Pojidténi je vypo¢itano podobné jako zdravotni pojisténi. Céastka u zaméstnance je
opét rozdélena. Zaméstnavatel odvede 25 % z hrubé mzdy svého zamé&stnance, ktery plati
zbylych 6,5 %. Celkem tvofi socialni pojidténi 31,5 %. Vyméfovaci zaklad pro OSVC uréi
jeho zisk v minulém roce. Vypocitd se jako jedna polovina piijma podnikatele vynasobena
29,2 %. Celych 28 % jde na dichodové pojisténi, 1,2 % je piifazeno na statni politiku
zaméstnanosti a pokud podnikatel chce, miize dobrovolné platit i nemocenské pojisténi,
které ¢ini 2,1 % na vic. ,, Nemocenského pojisténi se osoby samostatné vydelecné cinné

ucastni vzdy pouze dobrovolne na zaklade prihlasky * (5, s. 126).
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3.5 Financovani statniho dluhu CR

Jak uz je mozné poznat z nazvu, dalsi kapitolou této bakalaiské prace je financovani
statniho dluhu. Statni dluh Ceské republiky méa nékolik moznych variant jeho financovani.
Nejcastéjsim zplisobem, ktery vyuziva vétSina evropskych statli, je financovani statniho
dluhu pomoci statnich pokladni¢nich poukazek, statnich dluhopist a ptijcek od Evropské
investi¢ni banky. Statni dluh Ize financovat i z rezerv vzniklych z ptebytkového rozpoctu
minulych let a privatizaci majetku. Zpisob financovani statniho dluhu ma vliv na stabilitu
statniho rozpoctu a uroven zadluzenosti daného zemé. Riizné metody financovéni statniho
dluhu mohou mit riizné dopady na ekonomicky rust, inflaci a celkovou fiskalni politiku statu
(10, s. 187).

Rizeni statniho dluhu v Ceské republice ma své kofeny v roce 1990, kdy bylo ziizeno
oddé€leni Statnich cennych papirt. Postupné se vyvijelo a 1. fijna 2003 vzniklo samostatné
oddéleni s nazvem Rizeni statniho dluhu. Pro zvyseni efektivity spravy statniho dluhu byl
listopadu 2005 vytvoien Odbor Rizeni statniho dluhu a finanéniho. K dal§i zméné doslo 1.
ledna 2011, kdy byla nastavena organizac¢ni struktura v souladu s mezinarodnimi praxemi a
doporucenimi Mezinarodniho ménového fondu, OECD a Svétové banky v oblasti fizeni
vefejného dluhu. Tim bylo zajisténo moderni fizeni statniho dluhu v souladu s nejlepSimi

mezinarodnimi standardy (11).
3.5.1 Dluhopisy obecné

Dluhopisy funguji jako forma pijcky, kterou si stat (emitent) bere od vétitela (drzitela
dluhopist), aby financoval rozpoctové schodky anebo stavajici statni dluh. Zaroven se stat
zavazuje k vraceni plijcenych penéz drziteliim dluhopisti, a to ve jmenovité hodnoté véetné
urokl, v pfedem stanoveném terminu. Stat tuto formu financovani statniho dluhu vyuziva
velmi hojné, a to piredevsim kvili jeji ndkladovosti, ktera je diky uroku drzicimu se u nuly,
velmi nizka (12, s. 214).

Veéftitelé jsou osoby nebo subjekty, které maji dostatek financi, aby z nich vytvofili
investici, ale zaroven si chtéji byt jisti, Ze o své penize nepfijdou. Pravé kvili malému riziku,

jsou dluhopisy a statni pokladni¢ni poukazky oblibenou formou investice (3, s. 87).
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3.5.2  Clenéni dluhopisi

Dluhopisy mtizeme délit nékolika zptisoby, jednim z nich je rozdéleni podle jejich
splatnosti na:
e kratkodobé¢ dluhopisy;
e stirednédobé dluhopisy;
e dlouhodobé dluhopisy.

Podle tohoto kritéria rozliSujeme tfi druhy dluhopist. Kratkodobé, sttednédobé a
dlouhodobé¢ dluhopisy. Kratkodobé dluhopisy, se splatnosti krat$i nez jeden rok, nazyvame
také cennymi papiry (12, s. 187). Do kratkodobych cennych papirti fadime statni pokladni¢ni
poukdzky, sménky, depozitni certifikaty a Seky. Stat vyuzivd pokladni¢ni poukdzky
pfedevsim ke kratkodobym uceltim, jako je pokryti rozdilu mezi pfijmy a vydaji ve statnim
rozpoctu. Jsou zaloZeny na diskontnim principu, coZ znamena, ze vynos tvoii rozdil mezi
nakupni a prodejni cenou. Stat, respektive Ministerstvo financi pokladni¢ni poukéazky
emituje na 3,6,9 nebo 12 mésict. Predstavuji velmi nizké riziko na stran¢ investora a zaroven
jsou velmi vyhodné pro stat, jelikoz maji statni pokladni¢ni poukazky velmi nizky urok. Stat
si touto formou ptijcuje finance velmi levné (10, s. 199).

Stiednédobé dluhopisy maji splatnost delsi nez jeden rok a zaroven kratsi nez Ctyfti
roky. Pokud je splatnost dluhopisu delsi nez ¢tyfi roky, jedna se o dlouhodobé dluhopisy.
Stfednédobé 1 dlouhodobé obligace stat vyuziva k financovani dlouhodobéjsich statnich
vydaji (12 s. 214). U dlouhodobych cennych papirt je vyuzivan princip slozeného uroceni.

Dluhopisy se rozdé€luji i podle zptisobu vynosu na obligace kuponové a diskantové.
Kuponovéd forma obligace zahrnuje pravidelné vyplaty urokd, které jsou vyplaceny
drzitelim dluhopisu béhem jejiho trvani. Naopak, v diskontni formé& jsou uroky zahrnuty v
rozdilu mezi ndkupni a nominéalni hodnotou dluhopisu, a investofi obdrzi zpétné Groky v
podobé rozdilu cen pii splatnosti. Kuponova forma nabizi pravidelny piijem, zatimco
diskontni forma se spoléhd na kapitalovy zisk z cenového rozdilu (10, s. 207). Kuponova
forma obligaci zahrnuje formy s pevnou trokovou sazbou a s pohyblivou trokovou sazbou.
V prvni varianté, kde je urokova sazba pevné dana, je sazba fixni po celou dobu splatnosti
dluhopisu. Urok v dluhopisech s pohyblivou sazbou se pravidelné pfizpisobuje trzni
urokové sazbé v predem danych terminech (10, s. 207).

Dluhopisy jsou finan¢ni néstroje, které mohou existovat ve dvou formach:

zaknihované a listinné. Forma odrazi zplsob evidovani a obchodovani s cennymi papiry.
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Zaknihované dluhopisy jsou pouze na Uctu instituce, kterd dluhopisy vydala. Tento zplsob
umoziiuje pohodInéj$i obchodovani, jelikoz nejsou vydavany zadné fyzické cenné papiry.
Naopak listinné dluhopisy existuji ve fyzické podobé a obvykle jsou ve formé tisténé¢ho
papiru. Listinny dluhopis se skladd z plasté, obsahujiciho informace o dluhopisu, a

kuponového archu s kupony pro vyplaceni troki (12, s. 214).

3.5.3 Cena dluhopisu

U kazdého cenného papiru rozliSujeme dva zékladni typy ceny. Teoretickou cenu
neboli vnitini hodnotu, a trzni cenu. Kazdy dluhopis musi mit jmenovitou hodnotu urcujici
¢astku, kterd bude vyplacena majiteli dluhopisu v dob¢ splatnosti. z jmenovité hodnoty se
taky odvozuje vyse urokového vynosu z dluhopisu. trzni cena dluhopisu je dana stavem
nabidky a poptavky na trhu (10, s. 213).

Teoretickou cenu mizeme odvodit z dluhopisu ze kterého majiteli plynou vynosy az
do splatnosti a v den splatnosti i jmenovita hodnota. Teoreticka cena je hodnota vSech plateb
plynoucich z dluhopisu (12, s. 217). Investor individualné stanovi teoretickou cenu a poté ji
porovna s trzni cenou na trhu. TrZni cena je takova, za kterou se cenné papiry prodavaji na
finan¢nim trhu. Vysledkem mohou byt tfi moznosti. Pokud je trzni cena vyssi nez vnitini,
teoretickd hodnota, tak se investorovi nevyplati obligaci zakoupit, protoze by nedosdhla
pozadované vynosnosti. V piipad¢ Ze je trzni cena nizsi nez teoreticka, odhadovana, tak se
investorovi vyplati obligaci zakoupit, jelikoz by v budoucnu dosdhl vétsi vynosnosti.
Existuje i ptipad kdy je teoreticka a trzni cena vyrovnana. V tom piipad¢ se investorovi také

vyplati do dluhopist zainvestovat (10, s. 213).
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4 Prakticka Cast prace

Kapitola tykajici se vyvoje statniho dluhu je zaméfena na obdobi od vzniku samostatné
Ceské republiky v roce 1993 az do soucasnosti. Toto obdobi je dale rozdéleno
v podkapitolach do tii &asti, coZ zajistuje pichledn&jsi popis vyvoje. Casti jsou navic
rozdélené do intervalli po deseti letech, a tim je zajistén lepsi ptehled o vyvoji statniho dluhu
v konkrétnich dekadach.

Prvni ¢ast analyzuje déni od roku 1993 do roku 2003, druha ¢ast se sousttfedi na roky
2003 az 2013, a tfeti ¢ast mapuje vyvoj od roku 2014 do soucasnosti.

Cilem této kapitoly je zhodnoceni naristu statniho dluhu v jednotlivych obdobich, a to
prostfednictvim analyzy vyvoje a nahlédnout do pozadi ekonomickych udalosti, politickych

rozhodnuti a dal§ich faktort, které ovlivnily celkovy dluhovy stav Ceské republiky.

4.1 Vyvoj statniho dluhu od roku 1993

Se vznikem samostatné Ceské republiky 1. ledna 1993 byl pfevzat statni dluh, ktery byl
vytvoien jiz za Ceskoslovenské federativni republiky. Podle dohody byly dvé tietiny tohoto
dluhu piiéteny k Ceské republice a zbyvajici jedna tietina k nové Slovenské republice. Dvé
tretiny statniho dluhu tehdejsiho Ceskoslovenska dosahovaly pfiblizné 98 miliard korun, z
¢ehoz 75,6 miliard byl domaci dluh a 22,1 miliard zahrani¢ni dluh (13).

K rozdé&lenému statnimu dluhu se déle pfidal i dluh, jiz existujici, Ceské republiky, ktery
byl 65,6 mld. K¢. Struktura tohoto dluhu zahrnovala emise obligaci ve vysi zhruba 23,5 %,
coz predstavovalo 15,6 miliard korun, a zbyvajicich 49,6 miliard korun jako domluvené
prevzaté zahraniéni zdvazky CSOB. Ceskoslovenska obchodni banka (CSOB) méla roli
finanéniho prostfednika, proto CSOB podléhala politickym rozhodnutim (3, s. 97).

V pribéhu roku 1993 dochazelo k postupné stabilizaci statniho dluhu v Ceské republice,
a to 1 pfes nepatrny narust zahrani¢niho zadluZeni. Podaftilo se snizit dluh ve formée statnich
pokladni¢nich poukdzek. Celkovy hruby statni dluh k 1. lednu 1993 dosahoval ¢astky 164
miliard korun, coz odpovidalo 17 % HDP a na konci tohoto roku pouze 15,6 %. (3, s. 97).

V roce 1994 se opét snizil statni dluh, a jeho podil klesl o 2,3% na 13,3 % hrubého
domaéciho produktu ve srovnani s rokem 1993. Byla zavedena sekuritizace statniho dluhu,
coz zahrnovalo pfeménu piimych Givérii od bank a ze zahranici na statni dluhopisy (14).

V roce 1995 byly emise statnich dluhopisii a pokladni¢nich poukazek zaméfeny na

uhradu statniho dluhu a pokryti schodkl statniho rozpoctu. Absolutni vyse statniho dluhu
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klesla o 2,9 mld. K¢ diky rozpoctovému piebytku z roku 1994 a piiznivému vyvoji
devizovych kurza. Statni dluh tvoftil 10,5 % hrubého domaciho produktu (15).

Ceska republika si v tdchto letech vedla ekonomicky dobie, a tak se statni dluh snizoval
az do roku 1996. V roce 1996 byly emise statnich dluhopisti a pokladni¢nich poukazek
vyuzity k thradé sttednédobého statniho dluhu a k pokryti pfechodnych schodkl statniho
rozpoctu. Statni dluh se v tomto roce mirné€ zvysil, ale i piesto ¢inil zhruba 150 mld. K¢ a
vzhledem k ristu HDP byl podil statniho dluhu k HDP pouhych 11 %, coZ znamenalo 7x
méné nez prumer EU. Primérnd hodnota statniho dluhu vii¢i HDP v Evropské Unii 75,4 %
(3,s.97).

K takovému vysledku vedlo prosazovani dvou metod. Sekuritizace a internalizace.
Sekuritizace znamenal pievod vladnich Gvért do standartni formy dluhopisti. Koncem roku
1996 tvofili ptimé Gvéry bezmaéla jednu tietinu objemu statniho dluhu Ceské republiky.
Internalizace znamenala snizeni podilu zahrani¢niho dluhu a ptinesla Gspéch (15).

Zde je znazornén vyvoj statniho dluhu od roku 1993 do roku 2008.

Obrazek 2 vyvoj statniho dluhu v letech 1993—-2008.
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Opacny vyvoj zaznamenal rok 1997, kdy doslo k nartstu statniho dluhu a trend se
obratil. I presto, ze se celkovy statni dluh neustale navySoval, tak byl zaznamenan vyrazny
pokles zahrani¢niho dluhu oproti dluhu domacimu az do roku 2003. Hlavnim problémem
rostouciho statniho zadluzeni bylo to, ze od roku 1997 ptevazoval dluh nezdravy. Pfi¢ina

méla dva rozdilné diavody. Prvnim z nich byl narlst rozpoctovych deficiti. Druhym
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divodem, ktery pfispival k ristu statniho dluhu, byl objem neuhrazenych statnich dluht a
dluhtt soukromych podniki a bank (3 s. 97).

Nartst statniho dluhu v roce 1997 byl také ovlivnén kurzovymi zménami. Kurzovy vliv
prispél ke zvysSeni statniho dluhu o pfiblizné 5,6 mld. K¢. DalSim faktorem byla emise
povodiiovych statnich dluhopisi, jejichz objem ¢inil zhruba 2,9 mld. K¢. Od roku 1997 je
mozné vidét neptiznivy trend ve vyvoji podilu statniho dluhu na hrubém domacim produktu
a postupné navySovani statniho dluhu Ceské republiky (15).

V roce 1998 se statni dluh v Ceské republice opét zvysil. Hlavnim déivodem tohoto
vyvojového trendu byl rostouci schodek statniho rozpoctu. Statni dluh vzrostl na 194,7 mld.
K¢ a podil na hrubém domacim produktu ¢inil 9,8 % (16).

Rok 1999 zaznamenal jako ten ptedchozi nértst statniho dluhu. Tentokrat o 33,7 mld.
K¢ (15).

V roce 2000 stoupl statni dluh o néco vyraznéji nez ptedchozi. Oproti roku 1999 vzrostl
0 60,9 miliard K¢, coz znamenalo nartist o0 26,7 % na HDP (15).

V roce 2001 pokracovalo navySovani statniho dluhu a zaroven pokles zahrani¢niho
dluhu. Celkova vyse statniho dluhu doséhla 345 mld. K¢ coz znamend nartstu o 19,3 %.
Podil statniho dluhu na hrubém domécim produktu vzrostl na 14,7 % (16).

Az rok 2002 registroval pokles tempa rustu statniho dluhu. I pfesto, ze pfirtstek ¢inil
50,9 mld. K¢&, byl mensi nez v pfedchozim roce, kdy dosahl ptirtstek 57,7 mld. K¢. Podil na
HDP byl v roce 2002 16,1 %. Za pfic¢inu narlstu statniho dluhu byly opakované schodkové
rozpocty. Tento rok 1 mirn€ narostl zahrani¢ni dluh, a to hlavné kvili ptijéce od Evropské
investi¢ni banky (15).

V priibéhu let dochazelo k vyraznému nartistu statniho dluhu Ceské republiky. Od roku
1993 do roku 2002 stoupla celkova vyse statniho dluhu z 164 miliard K¢ na 395,9 miliardy
K&, coz predstavuje nartist o 200 %. Historie zahrani¢niho dluhu v Ceské republice prosla
nékolika fazemi. V obdobi po roce 1993 tvofil podil zahrani¢niho dluhu velmi vyznamnou
¢ast a dosahoval az 45 % celkového statniho dluhu. Tato ¢ast dluhu zahrnovala zejména
pujcky urcené k podpoie platebni bilance. Od té doby vSak nomindlni hodnota i relativni
podil zahrani¢niho dluhu postupné klesaly a po roce 2000 ptedstavoval jen asi 2 % z

celkového dluhu.

31



4.2 Vyvoj statniho dluhu od roku 2003

Dal§i dekada, zaGinajici rokem 2003 se v ohledu na statni dluh Ceské republiky
nevyvijela ptiznivé. Rok 2003 ptinesl velky nartst dluhu a to o0 97,3 mld. K¢ na celkovych
493,2 miliardy korun. Jednalo se o nejvétsi mezirocni ptiriistek statniho dluhu v obdobi od
investi¢ni banky v ¢astce 11,7 mld. K&. Podil statniho dluhu Ceské republiky na HDP dosahl
zatim nejvySsi procentudlni hodnoty a to konkrétné 19,1 % (15).

V roce 2004 Narist ¢inil bezmala 100 mld. K¢ a celkovy dluh se pohyboval okolo 592,9
miliard korun. V porovnani s rokem 2003 se statni dluh navysil o0 20,2 %. Narust, stejn¢ jako
v minulych letech zavinil statni rozpoctovy deficit a pijcka od Evropské investiéni banky
v hodnoté 9 mld. K¢, které byli vyuzity na povodinové skody, vystavbu dalnic a obchvat.
Podil statniho dluhu na HDP ¢inil 21,1 % (14).

Rok 2005 netvoril vyjimku a statni dluh se prohloubil 0 98, mld. K&. Procentualni nartst
nebyl tak vysoky, ale i presto tvofil 16,6 %. Navyseni statniho dluhu bylo ovlivnéno
vytvoienim rezervy na pokryti rozdilu mezi ptijmy z pojistného a vydaji na dichodové
pojisténi v roce 2004, coz Cinilo pfiblizné 8,3 miliardy korun. Podil na HDP dale stoupal a
v roce 2005 byl 23,1 % (17).

Navyseni statniho dluhu v roce 2006 bylo zatim nejvyssi a €inilo 111,3 mld. K¢.
Celkovy statni dluh vystoupal na 802,5 mld. K¢. Podil na HDP ¢inil 24,8 %. Oproti roku
2005, kdy celkovy statni dluh ¢inil 691,2 mld. K¢, bylo zvySeni 16,1 %. Tento trend
naznacuje zpomaleni tempa rastu statniho dluhu (18).

V roce 2007 pokraéoval dlouhodoby trend zvy$ovani statniho dluhu v Ceské republice.
Celkovy statni dluh vzrostl o 89,8 mld. K¢ a dosahoval na konci roku hodnoty 892,3 mld.
K¢&. Toto zvysSeni bylo predevsim disledkem schodkovosti statniho rozpoctu, ktera vytvorila
finan¢ni zatéz ve vysi uvedené castky. Celkové podil statniho dluhu na hrubém domacim
produktu v roce 2007 cinil 25,1 %. To ptedstavovalo zvySeni o 0,3% ve srovnani
s pfedchozim rokem 2006 (14).

V roce 2008 se statni dluh v Ceské republice nepiekvapivé také zvysoval. Celkovy
narist byl o 102,2 mld. K¢ a vzrostl z 897,6 mld. K¢ na 999,8 mld. K¢ na konci roku, coz
predstavovalo 11,4 % narst. Deficit statniho rozpoétu v roce 2008 piispél k zadluZzeni Ceské

republiky o 20 mld. K¢. Hlavni faktory riistu zahrnovaly tvorbu dluhové rezervy (63,9 mld.
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K¢), financovani ristu statnich finanénich aktiv (13,1 mld. K¢) a znehodnoceni ¢eské mény
(5,2 mld. K¢&). Vnitini statni dluh vzrostl 0 39,9 mld. K¢ a vnéjsi o0 62,3 mld. K¢ (19).
NiZe je znazornény vyvoj statniho dluhu od roku 2003 do roku 2008.

Obrazek 3 vyvoj statniho dluhu v letech 2003-2008.
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V roce 2009 doglo k vyraznému meziroénimu nartistu statniho dluhu v Ceské republice,
pficemz celkova ¢astka vzrostla o vice nez 178 mld. K¢. Dluh doséhl vyse 1 178,2 mld. K¢
(14). Za nartst statniho dluhu byl piedevsim zodpovédny schodkem statniho rozpoctu ve
vysi 192,4 mld. K&. Dale se ptidaly faktory jako emise prostfedkl pro mezivladni pijcku
Lotyssku (5,3 mld. K¢) a financovani rezervy pro dichodovou reformu (2,6 mld. K¢). K
omezeni rustu statniho dluhu puasobilo snizeni dluhové rezervy o 24,2 mld. K¢. Kromé toho
doslo k pozitivnimu vlivu na situaci zhodnocenim ¢eské mény, coz vedlo ke snizeni hodnoty
smének o 0,4 mld. K¢ (20).

V letech 2008 a 2009 méla na vyvoji ekonomiky v Ceské republice velky dopad
hospodaiska krize (21).

Celkovy statni dluh v roce 2010 vzrostl z pocatecnich 1 178,2 mld. K¢ na zacatku roku
na 1 344,1 mld. K¢ na konci roku. Tato zména pfedstavovala meziro¢ni zvyseni o 165,8 mld.
schodek statniho rozpoctu ve vysi 156,4 mld. K¢. Dale ptispé€lo i vytvaieni dluhové rezervy
financovani (7,1 mld. K¢&), poskytnuti prostfedkti Ceské exportni bance (1,7 mld. K¢&) a

zvyseni stavu statnich aktiv (3,0 mld. K¢). Rust statniho dluhu byl mirné utlumen diky
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pfecenéni dluhu v ndvaznosti na kurzové rozdily, které pfedstavovalo hodnotu 2,4 mld. K¢.
S nartstajicim celkovym statnim dluhem dosahujicim hodnoty 1 344,1 mld. K¢ v roce 2010,
vzrostl vnitini statni dluh o 109,5 mld. K¢ a vnéjsi statni dluh o 56,3 mld. K¢ (22).

V roce 2011 pokracoval nartst statniho dluhu v Ceské republice, ktery zadal v roce
1997. Celkovy statni dluh vzrostl z 1 344,1 mld. K¢ na 1 499,4 mld. K¢&, coz predstavovalo
narist o 155,3 mld. K¢ nebo 11,6 %. Vnitini statni dluh se zvysil o 145,9 mld. K¢ a vnéjsi
statni dluh 0 9,4 mld. K¢ (23).

V roce 2012 statni dluh v Ceské republice dosahl na konci roku hodnoty 1 667,6 mld.
K¢, to predstavovalo nartst o 11,2 %. Vnitini statni dluh vzrostl o 105,2 mld. K¢&, zatimco
vngjsi statni dluh se zvysil o 63,1 mld. K& Zhodnoceni ¢eské koruny vedlo ke snizeni
statniho dluhu o 4 449 mil. K¢. Celkové ptjcky dosahly 552 885 miliard korun a dluhové
nastroje, jako jsou statni pokladnicni poukazky, spofici statni dluhopisy a stifednédobé a
dlouhodobé statni dluhopisy, v tom sehraly velkou roli (24).

V roce 2013 vzrostl celkovy statni dluh o 15,7 miliardy K¢ na 1 683,3 miliardy K¢, coz
pfedstavuje narist o 0,9 %. Rust dluhu byl zplsoben schodkem statniho rozpoctu ve vysi
81,3 mld. K¢, znehodnocovanim koruny (13,4 mld. K¢) a financovanim statnich finan¢nich
aktiv v ¢astce 2,3 mld. K¢. Na druhou stranu nérast byl vyvazen poklesem rezervy penéznich
zdrojti ve vysi 79,5 miliardy K¢& a vracenim finanénich prostiedkii od Ceské exportni banky.
Celkovy statni dluh tak v roce 2013 ¢inil 1 683,3 mld. K&, coz predstavovalo nartst 0 0,9 %
ve srovnani s ptedchozim rokem (25).

Béhem dekady od roku 2004 do 2013 dochéazelo v Ceské republice k postupnému
zvySovani statniho dluhu. V obdobi mezi roky 2004 az 2011 celkovy dluh stoupl o vice nez
1,1 bilionu K¢, coz znamenalo nartst o 82,8 %. Tento nartist zapticinil predevsim statni
rozpoctovy deficit, financovani statnich aktiv a dalsi faktory, jako naptiklad pijcky od
Evropské investicni banky. K nejvét§imu procentualnimu nartistani statniho dluhu doslo
mezi lety 2000 a 2004, kdy kazdoro¢n& nartistal o 20 %. V téchto letech méla Ceska
republiky velmi rychlé tempo zadluzovani.

Vstupem do Evropské unie v roce 2004 zac¢ala Ceska republika vydavat stiednédobé
a dlouhodobé¢ dluhopisy, a to 1 na zahrani¢nich trzich. Tim se podil zahrani¢niho dluhu déle
navySoval, az dosahl hodnoty 15 %. Mezi lety 2009 a 2013 doslo k dal§imu nartstu a
zahranic¢ni dluh dosel hodnoty ptesahujici 20 %.
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4.3 Vyvoj statniho dluhu od roku 2014 po soucasnost

Rok 2014 zaznamenal pozitivni obrat, kdy se po nékolika letech podatilo snizit statni
dluh oproti pfedchozimu roku. Pfic¢inou byla znovuobnovena ekonomika, ktera se po obdobi
mirné recese v roce 2012 a 2013 zacala vzpamatovavat a rychle rust (14).

Vyse statniho dluhu Ceské republiky se sniZila o 19,7 mld. K¢& z ptivodnich 1 683,3
mld. K¢ na kone¢nych 1 663,7 mld. K¢. Toto snizeni pfedstavuje ubytek o 1,2 % béhem
finan¢nich aktiv a fizenim likvidity. Tato opatfeni doséhla celkové hodnoty 99,7 mld. K¢.
Nékteré udalosti roku 2014 k poklesu dluhu nepftispivaly. K poklesu, nenapomahal schodek
statniho rozpoctu ve vysi 77,8 mld. K¢ a znehodnoceni koruny, v celkové vysi 2,3 mld. K¢
(26).

Dal3i mirny nartist zaznamenal rok 2015, kdy byl celkovy statni dluh Ceské republiky

1 673,0 mld. K¢&. Vnitini dluh tvofil 1 389,4 mld. K¢ a zbylych 283,6 mld. K¢ tvofil
dluh vnéjsi. V tomto obdobi byl velmi stabilni riist redlného HDP, a to predevsim kvili
domaéci poptavce. Celoro¢ni vyvoj v roce 2015 pirekonal ptivodni odhady z roku 2014.

V zadném ze Ctvrtleti nedoslo k poklesu rtistu HDP pod hranici 4 %, coz zdiiraziiuje
silnou ekonomickou vykonnost (27).

Nasledujici rok 2016 byl ale velmi pfiznivy a doslo k vyraznému poklesu statniho
dluhu. Tohoto poklesu bylo dosazeno diky rozpoctovému piebytku a konzervativnhimu
hospodateni vladnich instituci. Hospodateni statu dosahlo nejlepsiho vysledku od vzniku
samostatné Ceské republiky. Poprvé od roku 1995 byl zaznamenan piebytek statniho
rozpoctu, a to v rekordni vysi 61,8 mld. K¢. Tento vysledek piedstavuje zlepSeni o 124,6
mld. K¢ ve srovnani s rokem 2015, coz ukazuje na vyrazné zlepSeni ekonomické situace
zemé¢. Celkovy pokles statniho dluhu byl o 59,6 mld. K¢. Byl snizen z 1 673,0 mld. K¢ na
kone¢nych 1 613,4 mld. K¢. Tento ubytek predstavuje vyznamny pokles zadluzenosti (28).
Rok 2017, 2018 a 2019 se sttidal s mirnym nartstem a mirnym poklesem (14). Dalo by se
fici, Ze byl statni dluh a tempo zadluZovéani stabilni.

V roce 2017 byl o€ekavany kratkodoby nartist statniho dluhu Gspésné€ vyrovnan, kdyz
Ministerstvo financi vyuzilo pfiznivych trznich podminek pro prodej kratkodobych statnich
dluhopisti. Z planovaného naristu statniho dluhu, zplsobeného véEtsi emisi statnich
pokladni¢nich poukazek, vzesly dodatecné piijmy ve vysi 611 mil. K¢ Tyto finan¢ni

prostiedky byly dale investovany a uroceny v ramci fizeni likvidity statni pokladny, coz
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ptispélo k efektivnimu vyuziti ziskanych zdrojl. Pfestoze statni dluh mirné vzrostl, podil na
HDP nadale klesl z 33,8 % na 32,2 % ke konci roku 2017, coz znaci snizovani zadluzenosti
Ceské republiky (29).

Meziroky 2014 a 2018 doslo k vyraznému snizeni ¢eského statniho dluhu. Absolutné
se snizil 0 61,3 mld. K¢, klesl z 1 683,3 mld. K¢ na 1 622,0 mld. K¢&. V relativnim vyjadieni
ke HDP se snizil 0 10,6%, z 41,1 % HDP na konci roku 2013 na 30,5 % HDP na konci roku
2018. Tento uspéch byl dosazen diky efektivnimu fizeni likvidity statni pokladny a v letech
2016 a 2018 také diky dosazeni prebytkl ve statnim rozpoctu. V roce 2018 dosahly celkové
splatky ceského statniho dluhu ¢éastky 535 450 mil. K¢, pfiCemz hlavni ¢ast této sumy
predstavovaly splatky vnitiniho dluhu ve vysi 439 656 mil. K¢. Déle byly zaznamenany
vyznamné splatky emisi statnich pokladnicnich poukézek a sttednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopist. Splatky vnéjSiho dluhu Cinily 95 794 mil. K¢, zahrnujici mimo jiné
splatku emise statnich dluhopisiti denominovanych v euro, zaptijcky v cizich ménach a avéry
od Evropské investi¢ni banky (30).

V pribéhu roku 2019 zaznamenal Cesky statni dluh narast ze 1 622,0 mld. K¢ na 1
640,2 mld. K¢, coz predstavuje zvyseni o 18,2 mld. K¢. Tento nartst je vysledkem vzestupu
vnitiniho statniho dluhu o 50,9 mld. K¢&. Vnéjsi statni dluh se snizil o 32,7 mld. K¢. V roce
2019 Ministerstvo financi obnovilo projekt prodeje statnich dluhopisti ob¢aniim pod nazvem
"Dluhopis Republiky". Cilem bylo nabidnout zhodnoceni uspor a zvysit podil domécnosti
ve drzb¢ statniho dluhu. B€éhem prvnich péti upisovacich obdobi bylo do 20. prosince 2019
upsano 12 073 mil. K¢&, coz zvysilo podil statnich dluhopisi pro ob¢any na celkovém statnim
dluhu na 0,9 % (31).

V pribéhu let 2020 a 2021 jsme byli svédky mimotadného nérastu statniho dluhu. V
roce 2020 stoupl statni dluh o témét 400 miliard korun, coz znamenalo, ze dluh vzrostl o
celou ¢tvrtinu béhem jednoho roku. Situace v roce 2021 nebyla o nic lepsi, a statni dluh
narostl o dalSich 416 miliard korun. Porovnani s rokem 2019 ukazalo velmi znepokojujici
narust, kdyz se dluh posunul z 1 640 mld. K¢ v roce 2019 na 2 466 mld. K¢ v roce 2021, coz
znacilo vice nez 50% nartst béhem dvou let.

Tento obrovsky narGst statniho dluhu byl provazen vyraznym zvySenim poméru
dluhu k HDP, ktery narostl o 12% a narostl z ptivodni hodnoty 28,3 % (2019) na vyrazné
vyssich 40,3 % HDP. Divodem, takto ne¢ekaného nartstu, bylo onemocnéni COVID-19,
které vazné zasihlo ekonomiku Ceské republiky a mélo historicky nevidané hospodaiské

dopady. Vladni opatieni, uzavieni obchodi a naruSeni globalnich dodavatelskych fetézct,
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vedly k vaznym ekonomickym problémiim. Na ekonomické vykyvy jsou citlivé predev§im
dané z ptijmi, ale i socialni a zdravotni pojisténi. Kviili zavedenym opatienim, které tlumili
statni ekonomiku, byl vroce 2020 zaznamenan pokles piijml pravé z dani z piijmu a
pojistného. Minimaélni zalohy na socialni a zdravotni pojisténi byly v této situaci pro OSVC
odpustény. Spolu s omezenim piijmi byl také velkym problémem narist vydaji na podporu
obyvatelstva v neptiznivé situaci. Tyto vydaje méli zabranit bankrotlim, velkym finan¢nim
problémiim obcanti a zaroven financovat nakladnéjSi zdravotnictvi v epidemické situaci.
Velky vydaj tvorilo oSetfovné, které se zvysilo kvili uzavieni skol, a bylo prodlouzeno na
celou dobu tohoto opatieni, a to i pro OSVC, ktefi za normalnich okolnosti na narok
oSetfovného nemaji (32).

Necekany a rapidni nartst statniho dluhu vzbuzuje otazky ohledné udrzitelnosti
vefejnych financi. (14).

Vyvoj statniho dluhu a jeho podilu na HDP je vyznacen v nize.

Obrazek 4 vyvoj statniho dluhu v letech 2013-2022.

mid. Ké % HDP
3000 42,7] " 50
40,6 40,4
' 38,3 _ +
2500 36,2 336 35,9 . 40
2000 : 18] [300] [283 ”*' 2894,8
1683,3] 16637 16730 16134 " * 2465,7 30
1500 1;7 = 2049 7
71 |1622,0 1640 2 20
1000
o I 5
0 : : 0
A % N a
8o S N & &
'»° '»° x° D D » '»° x D D
mmm Stav statniho dluhu 4 Podil statniho dluhu na HDP (prava osa)
ZDROI: 33.

V roce 2022 doslo k nartstu statniho dluhu o 429,1 miliard korun na celkovych 2
894,8 miliard korun. Tento nardst pfedstavuje zvyseni o 17,4 %. Z toho vnitini statni dluh
vzrostl 0 313,9 miliard a hodnota vnéjSiho statniho dluhu se zvysila o 115,1 miliard korun.
Kryti finan¢nich potteb Ceské republiky v roce 2022 ve vysi 712,0 mld. K& probihalo
predevsim prostiednictvim emise korunovych stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopisti. Vydaje na servis statniho dluhu vzrostly v roce 2022 o 7,5 mld. K¢ ve srovnani s

piedchozim rokem. Tento nartst byl ovlivnén zvySenou hodnotou statniho dluhu, kterd v
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poslednich tiech letech vyrazné€ narostla, a rostoucimi zdkladnimi trokovymi sazbami, které
ovliviluji vynosy statnich dluhopisi (33).

Zatimco podil vydajii na obsluhu statniho dluhu dlouhodobé klesa, v uplynulych
ttech letech byl vyvoj podilu téchto vydaji a pfijmu statniho rozpoctu negativné ovlivnén
nepfiznivymi vnéjSimi faktory, jako jsou COVID-19, energeticka krize a valecny konflikt
na Ukrajiné. V obdobi 2016 az 2019 klesly urokové ndklady v souvislosti s poklesem
statniho dluhu a dlouhodobé nizkymi vynosy statnich dluhopisti. Nicméné v dusledku
vyrazného ristu statniho dluhu zacaly uroky 1 jejich podil na HDP opét riist, a to v poslednich
ttech letech, coz je zfejmé zejména v roce 2022 (33).

Statni dluh Ceské republiky dosahl za minuly rok 2023 vyse 3 110,9 miliard korun. Z
této celkové Castky tvoti vnitini dluh 2 958,8 miliard korun, coz predstavuje vétSinovou ¢ast,
zatimco vn¢jsi dluh se pohybuje na urovni 152,1 miliard korun. Toto zvySeni statniho dluhu
predstavuje nartst o 220,2 mld. K¢ oproti konci roku 2022. Dluh k HDP dosahl vyse 43,1
%. Prodej statnich dluhopisti slouzil k financovani schodku statniho rozpoctu a
predfinancovani splatek dluhu (34).

Celkové Ize shrnout, Ze v obdobi let 2014 az 2019 Ceska republika zaZivala stabilitu
statniho dluhu, s mirnym naristem ¢i poklesem. OvSem v letech 2020 a 2021 doslo k
vyraznému nartistu statniho dluhu, v disledku pandemie COVID-19 a s tim spojenych
opatfeni. Tento vyvoj vedl ke zna¢nému zvySeni poméru dluhu k HDP. V roce 2022 a 2023
statni dluh nadale rostl a doséhl vyse 3 110,9 mld. K¢ v roce 2023, pti¢emz prodej statnich
dluhopist byl vyuzivan k financovani schodki a splatek dluhu. Celkovée Ize konstatovat, ze
dynamika statniho dluhu Ceské republiky byla ovlivnéna nejen ekonomickymi faktory, ale

1 vyznamnymi udélostmi, jako je pandemie a jeji dopady na fiskélni politiku.
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4.4 Porovnani statniho dluhu CR s vybranymi zemémi

Tato kapitola je v€novana vybéru evropskych zemi, které jsou vhodné pro porovnani
statniho dluhu s Ceskou republikou. Dilezitym aspektem vybéru vhodnych statd je jejich

srovnatelnost z hlediska uzemi, kultury a dalSich podminek.

4.4.1 Vybér vhodnych evropskych zemi

Pro vybér stati slouZici ke srovnani statniho dluhu s Ceskou republikou bylo zasadni
zohlednit n¢kolik faktort. Prvnim faktorem pro vyber vhodnych stati je geografickd poloha
tedy i to, jestli maji staty piirodni podminky podobné jako Ceska republika.

DalSim srovnavacim prvkem je kulturni podobnost. Vybrané zemé maji podobnou
kulturu, tradice a historicky vyvoj, coz mize ovlivnit ekonomicka rozhodovéni a chovani
statu v oblasti financi.

Geograficka poloha, rozloha zemi, kulturni podobnost, ekonomické struktura a dalsi
aspekty byly rozhodujicimi kritérii. VSechna tato kritéria spliuji staty Visegradské ctyiky,
ktera zahrnuje Ceskou republiku, Slovensko, Mad’arsko a Polsko.

Visegradskd Ctyfka vznikla v roce 1991 ve mésté Visegrad v Mad’arsku a jejim
zamérem bylo posilit spolupraci mezi staty stiedni Evropy. Zminéné zemé, Ceska republika,
Slovensko, Mad’arsko a Polsko, se spojily s cilem zesilit politickou, ekonomickou a

vojenskou spolupraci (35).

442 Porovnani statniho dluhu CR se zemémi Visegradské étyiky

Tato kapitola je zamétena na sledovani vybranych udaji od roku 2003 do soucasnosti.
Tento dvacetilety ¢asovy rdmec nam umozni zhodnotit dlouhodoby vyvoj statnich dluht
zemi Visegradské Ctyiky a nasledné porovnat statni dluh s Ceskou republikou. Vybrané
udaje jsou sledovany v evropské meéné tedy v eurech a zdrojem téchto udajt je Statisticky

ufad Evropské unie neboli eurostat.

39



Prvnim porovnavanym Statem je Slovenska republika. Slovenska republika je stejné
jako Ceska republika stfedoevropska zemé s podobnou kulturou, historii, ekonomikou a
sdileji spole¢nou historii jako soucast byvalého Ceskoslovenska. Po rozdéleni v roce 1993
ob¢ zem¢ presly od planované ekonomiky k trznimu hospodafstvi. Slovensko je stejné jako
Cesko ¢lenem Evropské unie od roku 2004 (36).

Druhym statem, ktery bude slouZit k porovnani statniho dluhu s Ceskou republikou je
Mad’arsko. Ceska republika a Mad’arsko sdileji kulturni podobnost. Obé zemé lezi ve stiedni
Evropé. Mad’arsko je stejné jako Slovensko a Cesko &lenem evropské unie. Pramysl
Mad’arska je zaméten na automobilovou vyrobu a tézbu uhli (37).

Tietim porovnavanym statem s Ceskou republikou z hlediska kulturni a ekonomické
podobnosti je Polska republika. Pravé i Polsko je ¢lenem Evropské unie stejné jako ostatni
staty od roku 2004. S Ceskou republikou sdili Polsko geografickou polohu a ptirodni
podminky. V Polsku je rozvinuty chemicky a strojirensky primysl (38).

Tabulka nize znazoriiuje vyvoje statniho dluhu Visegradské ¢tytky od roku 2003 do
roku 2009.

Tabulka 1 vyvoj statniho dluhu v zemich Visegradské ctyrky od roku 2003 do roku 2009 (v mil. eur).

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Cesko 24530 28 673 31385 35 405 39 606 42298 49 824

Slovensko 13125 14 977 13 945 15 496 17 194 19 616 23 305

Mad’arsko |42 348 50 505 54 075 62 298 66 503 73317 76 528

Polsko 83 894 103059 119592 |131958 |147052 |144651 |166538

Zdroj: vlastni zpracovani dle zdroje 40.

V uvedené tabulce je mozné vidét vyvoj statniho dluhu Visegradské ¢tyiky od roku 2003 do
roku 2009.

Na prvni pohled je patrné, Ze existuje nejvétsi podobnost statniho dluhu mezi Ceskou
republikou a Slovenskem. Slovensko si udrzelo svij relativné nizky dluh diky silnému
ekonomickému ristu a stabilni politické situaci. Vlada se snazila dosdhnout vyrovnaného
rozpoctu a splnit konvergencni kritéria, aby bylo mozné pfijmout euro jako ménu. Piijeti
eura se podafilo v roce 2009 (39). I kdyz ekonomika v roce 2009 zaznamenala pokles kvili
hospodarské krizi a zadluzeni stouplo, vzhledem k mensi velikosti slovenské ekonomiky byl

nartist méné vyrazny v celkovych ¢islech (39).
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Mad’arsko mé oproti Ceské republice zvy$ené hodnoty o vice neZ tietinu. V priibdhu
let statni dluh Mad’arska neustale naristal. Tento vyvoj byl ovlivnén ekonomickou
nestabilitou, Spatné nastavenym planem vetfejného dluhu a poklesem sménného kurzu.
Mad’arsky vetejny dluh piesel z vlastnictvi domacich drzitelti na zahrani¢ni a tvofil 45 %.
Mezinarodni ménovy fond se stal hlavnim zahrani¢nim véfitelem. (41). V roce 2009 doslo
k vyraznému naristu procentniho zadluZeni, pfedevsim kvili poklesu HDP (42).

Pii pohledu na hodnoty Polska je ziejmé Ze je statni dluh oproti Ceskému témé
Ctyinasobny. Polsko v prabéhu let ekonomicky rostlo, ale Casto se potykalo s vysokym
deficitem, a tak nedokézalo statni dluh snizovat. I pfes snahu snizit vetejné vydaje a posilit
piijmy, coz se podafilo v roce 2008, doslo k nartstu deficitu kvili oslabené ekonomice a
poklesu piijml ve vetejnych financich (43).

Vyvoj je znazornén na uvedeném grafu.

Graf'1 vyvoj zadluzeni od roku 2003 do roku 2009.
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Zdroj: vlastni zpracovani dle 40.

Po porovnani vybranych statl je mozné fici, ze 1 pfes ekonomicky rlist nebyly vétSiny
sledovanych zemi schopny udrzet kontrolu nad vefejnym zadluzenim. Slovensko nejlépe
dokazalo zmirnit rozdily mezi vefejnymi vydaji a piijmy a diky GspéSnym reformam
dokézalo efektivné fidit rozpocet. Vysledkem je mirny rist zadluZzeni. Madarsko v této

oblasti tak uspésné nebylo a statni dluh rostl rychlejsim tempem. Hospodéaiska krize v roce
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2009 méla negativni dopad na staty stfedni a vychodni Evropy, ackoliv Polsko udrZelo rist
ekonomiky, vefejné zadluZeni se v absolutnim vyjadieni zvysilo.

Hospodaiska krize vedla ke zvySeni vefejnych vydaji statd, které vyuzivaly
podptirné balicky k stimulaci vetejnych financi.

Tabulka znazoriiuje vyvoj statniho dluhu v absolutni hodnoté v zemich Visegradské

ctyiky.

Tabulka 2 vyvoj statniho dluhu v zemich Visegradské ctyrky v letech 2010-2016 (v mil. eur).

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Cesko 59059 (62576 |71778 [67096 |65581 |67943 |64939
Slovensko 27928 30979 |38098 40742 (40844 (41413 (42481
Mad’arsko 79114 72881 |77530 |78882 |79575 |83833 |87470
Polsko 194 894 | 192 144 | 216 868 | 224 119 | 204 509 | 216 566 | 229 014

Zdroj: vlastni zpracovani dle 40.

Z tabulky vypliva, Ze statni dluhy Visegradské Ctyrky nadale rostly. Slovensko
zazivalo pravidelny nariist vefejného zadluzeni ve sledovaném obdobi. Nejvyraznéjsi
nartsty nastaly v roce 2012, kdy doséhl statni dluh nejvyssiho nartistu ve vysi 8,6 %, coz
odpovidalo pfiblizné 7 mld. eur. V letech 2013 az 2016 se tempo rusti statniho dluhu
stabilizovalo. Ceska republika viiéi Slovensku vykazovala podobny vyvoj, ale v letech 2013,
2014 a 2016 dokézala svij statni dluh zmensit. Slovensko se naopak potykalo pouze
s navysenim statniho dluhu (39).

Mad’arsko v letech 2010 az 2016 vykazovalo pouze nartstajici statni dluh. Vyjimku
tvofil rok 2011, kdy se dluh podatilo snizit. V roce 2012 ovlivnil rist dluhu pokles domaci
poptavky a snizeni domacich investic, coz vedlo ke zvyseni vetejného zadluzeni. Vyvoj
dluhu Mad’arska oproti Ceské republice nebyl tak piiznivy, a i kdyz byl statni dluh obou
zemi v roce 2012 podobny, tak Ceska republika dokéazala statni dluh fidit 1épe a sniZit jej
(42).

Statni dluh polské republiky se mezi lety 2009 a 2010 znacné prohloubil. Nartst
dluhu byl o téméf 30 mld. eur. V roce 2011 se podaftilo dluh mirné snizit, ale rok 2012 byl
opé&t neptiznivy a zvysil se o dalSich vice nez 20 mld. eur. Ekonomika Polska se stabilizovala
az v roce 2014 kdy doslo k vyraznému poklesu o 20 mld. eur. po diichodové reformé. Tento

trend Polské republice dlouho nevydrzel, a tak na konci sledovaného obdobi dluh opét
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narost. V Polsku se zvySoval podil drZeni statnich dluhopisti a poukdzek domacim finanénim

sektorem. V porovnani s Ceskou republikou je statni dluh Polska zna¢né vyssi (43).

Vyvoj statnich dluhi je znazornén na uvedeném grafu.

Graf 2 vyvoj statniho dluhu v letech 2010-2016 (v mil. eur).
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Z pozorovani je mozné vyvodit, ze statni dluhy zemi Visegradské Ctyiky setrvale

rostly. Slovensko zazivalo pravidelny narist vefejného zadluZeni, s nejvyraznéj$imi naristy

v roce 2012. Ceska republika kromé vykyvu v roce 2012 udrzovala dluh stabilni. Mad’arsko

mélo obdobi pievazné nartstajiciho dluhu. Polsko proslo velkym zadluzenim po

hospodaiské krizi, vyraznym poklesem v roce 2014 po dichodové reformé a naslednym

opétovnym zadluzenim, pficemz jeho statni dluh bylo vyrazné vyssi nez v Ceské republice.

Dalsi sledované obdobi, které je zndzornéno v tabulce, je od roku 2017 do roku 2022.

Tabulka 3 vyvoj statniho dluhu Visegradské ctyrky v letech 2017-2022 (v mil. eur).

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Cesko 68 520 67431 68492 81922 103 255 | 124 299
Slovensko 43572 |44405 45305 54992 |61237 63378
Mad’arsko 91265 [93372 |94233 105468 | 114630 |121 820
Polsko 241 130 |240804 (245729 |293124 |306839 |323054

Zdroj: vlastni zpracovani dle 40.

Tabulka poskytuje zajimavy pohled na situaci vyvoje statniho dluhu v ramci

Visegradské Ctytky. V letech 2017 az 2019 byla ekonomika vSech zemi stabilni, coz se
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projevilo v tabulce pouze velmi mirnym nartstem nebo dokonce poklesem dluhd. Na prvni
pohled je patrné, Ze k nejvétsimu naristu statnich dluht u vSech vybranych zemi zaznamenal
rok 2020. V této dob¢ naplno propukla pandemie a kviili vladnim opatfenim, které se snazili
zmirnit dopady na zdravy obcanti, byla ekonomika zemi velmi utlumena. To mélo za
nasledek mens$i piijem financi do vefejnych rozpoctl, vysoké naklady na podporu
obyvatelstva a nasledny rozpoctovy deficit, ktery se pfipsal na vysi absolutniho zadluzeni
(32).

Slovenska republika ze vSech sledovanych zemi méla nartist staitniho dluhu o poznani
mensi. V roce 2022 Ceska republika téméi zdvojnasobila své zadluZeni ve srovnani s lety
2017, 2018 a 2019. Slovensko rovnéz zaznamenalo narust svého statniho dluhu, ale ve
srovnani s Ceskou republikou bylo zvy3eni zadluZeni od roku 2019 do roku 2022 poloviéni.

Mad’arsko sviij dluh ve sledovaném obdobi pouze prohlubovalo, i kdyz zprvu pouze
mirng. V roce 2020 zaznamenalo narast o necelych 10 mld. eur a v roce 2022 o témet 30
mld. eur ve srovnani s rokem 2019. Ve srovnani s Ceskou republikou je mozné vidét, Ze je
nyni celkova vyse statnich dluhti témét totozna.

Polska republika, obdobné jako zbylé zemé, méla v letech 2017 az 2019 dluh stabilni.
V tabulce miizeme vidét pouze malé zmény. V roce 2020 statni dluh narost témét o 50 mld.
eur a v roce 2022 o 80 mld. eur oproti roku 2019.

V grafu nize je graficky zndzornén vyvoj statniho dluhu vybranych zemi.

Graf 3 vyvoj statniho dluhu v letech 2017-2022 (v mil. eur).
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Analyza vyvoje statniho dluhu v ramci Visegradské ctyiky od roku 2017 do roku
2022 odhaluje zajimavé trendy. V letech 2017 az 2019 byla ekonomika vSech sledovanych
zemi relativné stabilni, s minimalnimi zménami v tabulce statniho dluhu. V roce 2020 vSak
doslo k vyraznému nartistu dluhi ve vSech zemich, coz bylo zplisobeno pandemii a vladnimi
opatenimi na jeji zmirnéni. Slovensko vykazalo nejnizsi nértst statniho dluhu, zatimco
Ceska republika téméf zdvojnasobila své zadluZeni. Polsko a Mad’arsko zaznamenaly také
znacné naristy.

V porovnani s ostatnimi zemémi Visegradské &tyiky si Ceskd republika drzela
relativné stabilni troven statniho dluhu. Nicméné nejlepsi vyvoj statniho dluhu vykazalo
Slovensko, zatimco Ceska republika se spolu s Mad’arskem drZela na podobné trovni. Ceské
republika se od Mad’arska odliSovala tim, Ze udrzovala nizsi absolutni hodnotu statniho
dluhu. S vyjimkou roku 2012, kdy dos$lo k naristu dluhu, a néaslednému postupnému
snizovani. V roce 2022 Ceska republika zaZila témét zdvojnasobeni statniho dluhu oproti
roku 2019, coz ji postavilo do pozice s jednim z nejvétSich naristl v ramci Visegradské
Ctytky. Je zfejmé, Ze soucasna situace vyzaduje peclivé zhodnoceni a strategické rozhodnuti
v oblasti vetfejnych financi, aby bylo mozné zajistit dlouhodobou ekonomickou stabilitu.

V nasledujicim grafu je zndzornén vyvoj statniho dluhu Visegradskeé ctyiky v celém

sledovaném obdobi, tedy od roku 2003 do roku 2022.

Graf'4 vyvoj statniho dluhu Visegradské ctyrky (v mil. eur).
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4.5 Metody a doporuceni na obsluhu statniho dluhu

Rust statniho dluhu Ceské republiky v poslednich letech vytvati obavy ohledné
dlouhodobé udrzitelnosti vetejnych financi. Zvlasté po roce 2020, kdy ekonomika utrpéla
nasledkem globalni pandemie a tempo nartstu statniho dluhu se vyrazné zvysilo. Tento
rychly rast je neudrzitelny a predstavuje vazny problém v budoucim hospodafeni zemé.
Existuji opatfeni, kterymi by bylo mozné statni dluh a jeho tempo postupné snizovat.

Fiskalni restriktivni politika je ekonomicka strategie vlady, ktera se zaméfuje na
omezovani vladnich vydaji a zvySovani piijmu s cilem snizit celkovy deficit vetejnych
financi a stabilizovat ekonomiku. Nicmén¢ fiskalni restriktivni politika mize mit i negativni
dopady, jako je pokles spotieby, coz muze vést k zpomaleni ristu ekonomiky.
Je dtlezité najit rovnovahu mezi snizovanim vetejnych vydaji a podporou ekonomického
rustu (1, s. 440).

Financovani statniho dluhu je proces, ktery trva n¢kolik let, a tak je pro jednu konkrétni
vladu tézké nastavit opatfeni v dlouhodobém rozpéti, protoze hrozi, ze nebudou v piistim
volebnim obdobi, kvili pfipadnym restrikcim a nespokojenym obc¢aniim, zvoleni. Zaroven
vlada nemize ovlivnit vSechny vydaje. Jak uz je popsano v teoretické Casti, vydaje jsou
rozdéleny na mandatorni a nemandatorni a vlada mize ménit pouze nemandatorni vydaje
(44).

Prvnim krokem je stabilizace vefejného rozpoctu. Vydaje jsou oproti piijmim vysoké,
a tak dochazi ke kazdoro¢nimu deficitu. Pokud by se statu podaftilo hospodaftit prebytkové,
ziskal by prostiedky, které by bylo mozné pouzit na financovani statniho dluhu. (45).

Stat kazdorocné financuje oblasti, na kterych by se dalo v budoucnu usetiit. Zasadnim
opatfenim je dusledna kontrola vydajt statu a efektivni sprava vetejnych financi (46).

Metody, jak uSetfit vefejné finance zahrnuji napiiklad snizeni poctu piebytecnych
ufednikl a prehodnoceni nadmérnych vydajii ministerstev. Jednim z moznych feSeni by byla
investice do digitalizace statni spravy, ¢imz by se usetfilo na provozu statu (47).

Aby stat zajistil pfijmy v budoucnu, je vhodné investovat napiiklad do infrastruktury a
sluzeb pro obc¢any, ze kterych se na poplatcich ro¢né vybere nemalé procento piijmu (48).

Dalsi moznosti, jak uSetfit na statnim rozpoctu a zajistit pfijem financi, je provést
opatfeni, které¢ budou odhalovat danové uniky. Co se tyce dani, je mozné vzit v potaz
napiiklad progresivni zdanéni nemovitosti nebo piijma, které by mélo za cil ziskat vice

penéz do statni pokladny. (46).
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Jelikoz populace starne a lidé se dozivaji vysSiho veku, je tieba vzit do uvahy i
diichodovou reformu. Diichody v &eské republice tvoii jednu tfetinu vydaji Ceské republiky
(49).

Vynos z privatizace se tyka piijmi, které stat ziskd prodejem svych podilti ve statnich
firmach nebo majetku. Tyto prostfedky mohou byt pouZzity na financovani statniho dluhu
nebo na jiné statni vydaje. Privatizace je ¢asto pouzZivanym nastrojem pro ziskani finan¢nich
prostiedk, které mohou pomoci snizit statni dluh. Tento zpasob je bohuzel vyCerpatelny, a
tak je lepSi zaméfit se na investice (3, s. 151).

SniZeni statniho dluhu v Ceské republice vyZaduje strategicky a dlouhodoby piistup.
Realizace uvedenych doporu€eni spole¢né s dlouhodobé pldnovanym hospodafenim a
efektivni spravou vetejnych financi je dilezité k obnoveé ekonomické stability a udrzitelného
rustu statniho dluhu. Pouze prostifednictvim opatieni a spoluprace mezi veiejnym sektorem
a soukromym sektorem lze dosdhnout pozitivnich zmén a zajistit prosperitu budoucich

generaci.
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5 Hodnoceni a doporuceni

Statni dluh je dlouhodobé diskutovanym tématem a z divodu jeho neustalému
prohlubovéni i velmi aktudlnim. Analyza vyvoje statniho dluhu poukazuje na rychlé
tempo ristu. Zavér vysledki pozorovani ukazuje, ze v prubéhu let prosel statni dluh
Ceské republiky vyraznymi zménami, od stability mezi lety 1993 do roku 1998, pies
obdobi ristu mezi roky 1999-2012, po stabilni obdobi mezi lety 2014 a 2019. Zvlasté
vSak v letech 2020 a 2021 doslo k rapidnimu vzestupu statniho dluhu v disledku
pandemie COVID-19 a opatfeni s ni spojenych. Tento trend pokracoval i v nasledujicich
letech, kdy statni dluh dosahl historicky nejvyssi hodnoty 3 110,9 miliard K¢ v roce
2023. To, jakym tempem narost v poslednich letech statni dluh upozoriiuje na to, jak je
Ceska ekonomika citliva na vn&jsi vlivy.

Nasledujici graf demonstruje tyto etapy vyvoje.

Graf 5 vyvoj statniho dluhu Ceské republiky od roku 1993 do soucasnosti (v mld. K¢).
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Zdroj: vlastni zpracovani dle 40.

Z analyzy statniho dluhu vybranych stati, konkrétné ze zemi Visegradské ctyrky,
vyplyva nekolik zavérh. I pies ekonomicky rust se vétSin€ sledovanych zemi nedaiilo udrzet
kontrolu nad vefejnym zadluZzenim. Tento vyvoj lze interpretovat jako vysledek
mimoféadnych udalosti, avSak je také diilezité brat v ivahu mistni ekonomické a politické
aspekty.

Zatimco Ceska republika byla ve srovnani s ostatnimi staty Visegradské &étyrky na dobré
urovni, postupny narist statniho dluhu béhem daného obdobi miize poukazovat na potiebu

vytvofit podrobngjsi strategii fizeni vefejnych financi a tvorbu rezervy pro ptipad, Ze
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nastanou neocekavané situace, kdy je potieba posilit vydaje na udrzeni ekonomiky statu.
Vyvoj statniho dluhu by mél byt sledovan, aby bylo mozné vytvofit uc¢inné strategie pro
udrzeni ekonomické stability v dlouhodobém horizontu.

Statni dluh Ceské republiky ma momentalng vysoké tempo riistu, coz vytvaii otazky o
dlouhodobé udrzitelnosti a moznych opatienich. Efektivni opatieni, jako je fiskalni
restriktivni politika a kontrola vydajl, jsou moznym feSenim pro stabilizaci vefejné¢ho
rozpoctu a snizeni dluhové zatéze. Investice do infrastruktury a odhalovani danovych tnikt
jsou jednim z moznych zajisténi pfijmi. Pro vladu takova opatfeni neni jednoduché udé¢lat,
ale pro pozitivni vyvoj ekonomiky v Ceské republice bude nutné zagit podnikat restriktivni

opatfeni, a to mozna co nejdiive, jelikoZ stabilizace statniho dluhu miiZe trvat nékolik let.
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6 Zavér

Prace byla vénovana analyze statniho dluhu Ceské republiky. Cilem této bakalaské
prace je analyza vyvoje statniho dluhu od vzniku Ceské republiky az po soudasnost. Diléi
cil bakalaiské prace se zabyva popisem moznosti financovani statniho dluhu Ceské
republiky jako jsou dluhopisy ¢i pljc¢ky. V préci je nahlizeno na dobu splatnosti dluhopisii.
Druhym dil¢im cilem je vybér vhodnych statl s podobnym ekonomickym vyvojem, historii,
kulturnimi koteny nebo geografickou polohou, které budou slouzit k porovnani vyvoje
statniho dluhu a tomu, jak si Ceskd republika vede v porovnani s jinymi, ekonomicky
podobnymi, staty. Treti dil¢i cil spociva v souhrnu doporuceni a metod vedoucich
k moznému sniZovani vyse statniho dluhu.

Zhodnoceni statniho dluhu Ceské republiky od roku 1993 bylo provedeno pomoci
analyzy statniho dluhu v jednotlivych letech, které byly rozdéleny do tfi obdobi. Prvni
obdobi zkouma vyvoj od roku 1993 do roku 2002. Prvni ¢ast tohoto obdobi byl statni dluh
stabilni, zato v druhé poloviné dvojnasobné stoupl. Oproti druhému zkoumanému obdobi, je
tento narust stale nepatrny. V druhém obdobi, které trvalo od roku 2003 do roku 2012, mél
statni dluh pouze nartstajici tendenci. Mezi roky 2012 a 2013 se statni dluh stabilizoval, a
tak tfeti obdobi, které je Casovano od roku 2013 do soucasnosti, byl dluh staly, a to az do
roku 2019. Velky vliv na ekonomiku Ceské republiky méla pandemie, kterd méla za
nasledek prudké zvySeni statniho dluhu. Tento markantni narist byl zpisoben Utlumem
ekonomiky a zvySenymi vydaji z vefejnych rozpocti, které slouzili predev§im na podporu
obyvatelstva.

Dil¢i cil bakalatské prace, ktery s problematikou statniho dluhu tzce souvisi, je popis
forem a financovani statniho dluhu. MoZnosti, jakym lze financovat statni dluh, byly
v teoretické Casti popsany a vysvétleny. Jednd se o statni pokladnicni poukdzky, dluhopisy
a pujcky od Evropské investi¢ni banky. Stat vyuziva statni pokladni¢ni poukéazky k
financovani kratkodobého deficitu, zatimco dlouhodobé obligace pifedevsim k financovani
dlouhodobych investi¢nich projekti ¢i financovani dluht.

Pro uplnost zhodnoceni vyvoje statniho dluhu byly vybrany zemé Visegradské ctytky,
které je Ceska republika soudasti, a které nasledné slouzili k porovnani zadluZenosti. Tyto
zem¢ byly vybrany kvili kulturnim, geografickym a ekonomickym podobnostem. Z poc¢atku
je z analyzy patrné Ze si Ceska republika vedla dobie v porovnani s Mad’arskem a Polskem.

Slovenska republika v absolutnim vyjadieni vykazovala lepsi hodnoty nez Ceska republika.
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Zlomovy byl rok 2012, kdy statni dluh stoupl a pfiblizil se k hodnotam statniho dluhu
Mad’arska. Nasledovalo obdobi, ve kterém se podafilo statni dluh snizit. V roce 2022 zaséhla
ekonomiku viech zemi koronavirova pandemie a statni dluh opét stoupal. Ceska republika
si vtomto ohledu nevedla dobie a statni dluh zdvojnasobila. Ostatni zem¢ Visegradské
Styiky tak vysoky nartist nemély. Statni dluh Ceské republiky dosahl hodnot Mad’arska.

Tempo ristu statniho dluhu, maZe do budoucna vytvéiet velky problém pro Ceskou
ekonomiku a hospodateni. Z tohoto diivodu je vhodné zvolit opatieni, ktera pomohou situaci
v Ceské republice stabilizovat. Zavér zkoumani ukazuje, Ze k efektivnimu sniZzovéni statniho
dluhu 1ze vyuzit n¢kolik metod. Mezi né€ patii disledna kontrola vydajh statu a efektivni
sprava vefejnych financi, investice do digitalizace statni spravy a infrastruktury, dikladné
odhalovani danovych unikl a strategicka dichodova reforma. Tyto opatieni, spolecné s
vynosy z privatizace a dlouhodobé planovanym hospodaienim, jsou klicem k obnové
ekonomické stability a udrzitelnému snizovani statniho dluhu v Ceské republice.

Jedin¢ prostfednictvim efektivni spravy vetejnych financi lze dosdhnout pozitivnich

zmen a zajistit prosperitu pro budouci generace.
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