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Fiskalni a monetarni politika a jejich vyznam v rozvoji
ekonomiky

Fiscal and monetary policy and their importace in economic
development

Souhrn

Tato prace je &novana Fiskalni a monetarni politice a vyznaguhto politik na
vyvoj ¢eské ekonomiky. V prvniasti prace je popsana ekonomicka teorie zabyvsgci
hospodéskou politikou, konkrét fiskalni a monetarni politikou. V kapitolach obou
politik je v patatku definovana rozebirana politika, dale jsou adedeny nastrojesthto
politik a jejich cile. V dalSi podkapitole je rozéb expanzivni a restriktivni postup
politiky a déle jsou nazeny nazory jednotlivych ekonam Posledni kapitola je
vénovana v pipact fiskalni politiky statnimu rozpttu a v gipac monetarni politiky trhu
persz.

V druhé ¢asti prace je uvedena kapitola ,Analyza vyvoje ekuiky v Ceské
republice”, kde je pozorovan vyvoj hrubého domaginoduktu i s jeho zdroji a vydaiji.
V kapitole ,Uplatréni fiskalni a monetarni politiky €eské republice” je analyzovan statni
rozpaiet vzhledem kfjmum a vydajim a celkovému vyvoji, a dale jsou pozorovany

urokové sazby eské narodni banky a Grokové sazby poskytovanyetiiv

Klicova slova

makroekonomie, hruby domaci produkt, fiskalni pikdit monetarni politika, vlada, statni

rozpaet, daovy systém, centrélni banka, urokova sazb&; uv



Summary

This thesis is dedicated to the fiscal and mongpaticy and to the importance of
these policies for the Czech economy. The first gascribes the economical theory what
deals with economic policy, particularly fiscal ammbnetary policy. In the chapters about
both policies there is defined the mentioned podityirst and there are also presented the
policy instruments and their objectives. The naxichapter discusses the expansive and
restrictive process of policy and there are furthetlined the views of economists. In the
last chapter the fiscal policy is devoted to thatestbudget and the monetary policy
discusses the money market.

In the second part there is the chapter “Analysishe economy in the Czech
Republic” where the progress of the gross domgstiduct with its sources and costs is
observed. The chapter “Application of the fiscaldamonetary policy in the Czech
Republic” analyzes the state budget in a view ofeneies and expenses and overall
development and there are also observed the ratdge dCzech National Bank and the

interest rates of the provided loans.

Key words

macroekonomics, gross domestic product, fiscacgptnonetary policy, governance, state
budget, system of taxation, central bank, intenast, bank loan
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1 Uvod

Makroekonomie se @&nuje chovani ekonomiky jako celku. Zabyva se
makroekonomickymi vetinami charakterizujicimi stav a tendenceémnma jednotlivych
trzich, a to jak na trhu zbozi a sluzeb, tak trhéce a kapitalu, trhu pén a devizovém
trhu a vSe ve vzajemnych souvislostech.

Na trhu zboZi a sluZzeb se sleduje stav a vyvojos&ko vystupu ekonomiky, ktery je
neiastji vyjadien hrubym doméacim produktem a dale se sleduje éehiadina. Pracuje
s trhem jako celkem a nezabyva se&idil trhy. Makroekonomii tedy zajima chovani
a rozhodovani vysoce agregovanych skupin sulpjekonkrétré se jedna oit domaci
makroekonomické seskupeni: sektor domacnosti, isékémn a véejny sektor. Dale se
pripoc¢itava sektor zahragnich subjeki, kam jsou zahrnovany vSechny zah&éani
subjekty, které jsou v ekonomickém kontaktu s ddméasubjekty.

Mezi trhy vyrobnich faktar pati trh prace, kapitalu auply. V pripac trhu pidy se
vychazi z pedpokladu, Ze vzhledem k omezenosgidy se klesajici vynosy z rozsahu
¢innosti na jedné stréna rostouci produktivit prace na strandruhé, zaporné i kladné
vlivy se na trhu vyrovnavaji. Je tedy pro makroekoii nezajimavy. Trh kapitalu a prace
piedstavuje vyznamny trh, kde vystupuji podnikateloj poptavajici, ki@ rozSiuji ci
omezuji svou poptavku po vyrobnim faktoru v zasiloa aktualnim acekavaném stavu
na trhu zbozi a sluzeb. Sektor domacnostdstavuje nabidku. Na trhu prace se jedna
o nabidku prace, kde domacnosti reaguji na rosttiukliesajici urové realnych mezd
a s poptavkou tak twji trover zanestnanosti. Na trhu kapitalu séetiva poptavka firem
po investicich s nabidkou Uspor domacnosti. Kagitaltedy mze chapat jako uspory,
které se femenuji v investice na zakladpruzné urokové miry k dosazeni rovnovahy na
trhu kapitalu.

V ekonomice existuje i pééni sektor, kde funguji fin&ni trhy a gisobi zde ranici se
cenova hladina. O stabditi nestabilie cenové hladiny se rozhoduje na trhugzeikde se
setkava nabidka a poptavka po garich prostedcich. S trhem pén souvisi také trh
finanéniho kapitalu. Je ale z pohledu ekonomického mgimamny, protoZe se rosddje
na realna a finami aktiva, kdy s finagtnimi aktivy se obchoduje na trhu gera cennych

papif.

10



Dale existuje trh devizovy s depozity denominovdnyccizich ngnach. Celkovéa
poptavka po devizach i jeji nabidka zaviseji nain@pdnim pohybu zboZi a sluzeb, na
mezinarodnim pohybu p&na na pohybu kapitalu.

Na zaklad uvedenych charakteristik fitHze specifikovat zakladni vélny, ktery

ovlivauji vyvoj makroekonomické situace celé ekonomikly [8
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem této diplomové prace je charakterizovat vyariskalni a monetarni politiky,
nejdiive v teoretickém podani a naslédre forme studia vyvoje dchto politik vCeské
republice od roku 2002.

Teoretickacast se v ptatku bude zabyvat hrubym domacim produktem, vyvojem
ekonomiky a také hospoigkymi cykly. Poté fejde jiz na konkrétni hospoidikou
politiku, nejdive fiskalni a pak monetarni. ®byto kapitoly budou mit shodnou strukturu,
kdy na uvod bude zména definice a nastroje konkrétni politiky, nasl&divedeny cile
politiky, charakterizovany expanzivni i restriktivpostupy a také kratce nasiiy nazory
jednotlivych ekonom na fiskalni a monetarni politiku. Zé&ecna podkapitola se bude
u obou politik liSit. Fiskalni politika bude za&ena na statni rozpet, téma monetarni
politiky se bude zabyvat trhem pen

Uvod analytickéc¢asti bude zagten na vyvoj HDP, jak ve stalych cenach, tak
v béZnych cenéch, nasledinpak na jeho zdroje a vydaje. Oblasti fiskalni filofi
pojednava o vyvoji statniho rozfa, jeho pijmech a vydajich, a také o rozhodujicim
piijemu rozpdtu - danich. Dale se pozornost zdirtaké na vyvoj vladni spigby. Na
zawr bude shrnut vyvoj fiskalnich ukazatgljako je statni dluh, vladni dluh a viladni
deficit. Problematika monetarni politiky senuje studiu Urokovych sazeb, jakeské
narodni banky, tak sazebadiir a jejich objemu poskytovanych bankami aigethami.

2.2 Metodika

V diplomové préci byly pouzity metody analyzy a ®ay. Pro praci byly vyuZzity
piedevsim sekundarni informace z odborné literatuiyteanetovych stranek instituci.
Uvedené publikace byly ndjde podrobs prostudovany a nasleginbyla tato
problematika vysgtlena v prvnic¢asti diplomové prace. Druh#@st diplomové prace byla
zpracovana na zaklaanalyzy vybranych ukazatefiskalni a monetarni politiky vasové
fadt. Pro tutocast byly pouzity zejména internetové stranky insiit zabyvajici se
tématem fiskalni a monetarni politiky, kdy jejiclodklady byly pouzity pro vyzkum
ukazateh. Nejvice byly vyuZity internetové strank§leské narodni banky, konkrétn
databazeasovychiad ARAD. Také k analyze byly pouzity strankgského statistického
Ufadu a dalSich portiazabyvajicich se makroekonomickymi ukazateli.
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3 Vyvoj ekonomiky, hospodarské cykly
3.1 Vyvoj ekonomiky

Ekonomicky fist je fist schopnosti zetnvyrakét zbozi a poskytovat sluzby.
Zvyseni realného narodnihdahodu umo#uje vysSi spdebu. Zent mize zvysit vyrobu,
pokud zvySi objem pouzivanych zdrojnebo Iépe vyuZije existujicich fakfor
Ekonomicky fist také pinasi nevyhody, jako nailad znegisténi prostedi, geplninost
meést atd. Pro ekonomickyist zen¢ by bylo optimélni udrZovat stabilni tempistu, to
znamena, ity staly trend hospodgkého vyvoje [6].

s

Hruby domaci produkt je nejtezitéjSi makroekonomickd velina, ktera
charakterizuje hodnotu vystupu ekonomiky jako cedawdané obdobi, zpravidla jeden rok.
Je ukazatelem, podle kterého séZm posoudit vykonnost ekonomiky a také hobdn
vypovida o pimérné Zivotni Urovni. Do vystupu se zahrnuje hodnegdkerého zboZzi
a sluzeb, které byly vyprodukovany z&ité casové obdobi. Zbozi a sluzby se nikdy nesmi
zapc@itavat dvakrat, zde se jedna o meziprodukt, kdyhsdnota produktu do HDP
nezapditava samostath ale pouze jako s@ast finalnich vyrobk. Z toho vyplyva, Ze jde
tedy o sotet hodnot veSkerych finalnich vyrabla sluzeb vyprodukovanych v zemi za
dané obdobi. Do finalnich stdtlisou zapeitavany vSechny vyrobky a sluzbycané ke
spotek®, k nakupu hmotnych i nehmotnych invésfch aktiv ze strany podnikatel

k ndkupu zboZi a sluzeb ziregnych prostedki acisty export.

Statistika n&i hodnotu HDP vedtvrtletnich a rénich intervalech. # vypoctu
¢tvrtletniho HDP je dlezité vypa@et cistit od tzv. sezonnich vliy které nerovnorrné
ovliviuji jednotlivactvrtleti a zgisobuji sezénni vykyvy HDP [8].

Pri méreni doméaciho produktu se nesmi zapominat na teaklieuje pouze név
vyrobené statky, proto se sem nezdf@vaji statky dlouhodobé Zivotnosti, vyrobené

v minulych letech [7].

Tti zakladni charakteristiky HDP

* Meziprodukt — z HDP se vyéwiji vSechny transakce s jiz existujicimi komoditami
* HDP jako souhrn @ithodi — jde o séteni vSech prvotnichughodi a amortizace

a tim vznikne hruby agregatnichod v cenach vyrobnich faktor
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* HDP jako souhrn hodnotipdanych zpracovanim — je zaloZzen na postupn@tard
hodnot pidanych zpracovanim u vSech vyrdbpuasobicich ve vSech odivi

narodniho hospodstvi.

Metody zji§ovani HDP

Trem zékladnim charakteristikam HDP odpovidaiji zékladni metody:
1. Souet finalni produkce statk a sluzeb vyjaieny v trznich cenach finalni
produkt v trznich cenaqlvydajova metoda),
2. souwet dichodh vSech vyrobnich faktérzvétSeny o amortizaci a nmé dag —
hruby dichod v trznich cenadldichodova metoda),
3. souwet hodnoty produkce minus meziprodukt ve vieclétwéth a podnicich, které
se z@astnily tvorby HDP —celkova suma hodnotyidané zpracovanim v trznich

cenach(vyrobni metoda) [8].

Tabulka 1: Vydajova atcthodova struktura HDP

Hruby domaci produkt

Vydajova metoda Dlichodova metoda
Spotieba Hrubé mzdy
Hrubé investice Cisté uroky
VIadni nakupy zbozi a sluzeb Hrubé zisky firem
Cisty export Renta
Amortizace
Celkem: HDP v trznich cenach Celkem: HDP v cenach vyrobnich
faktorti
Nepfimé dané
HDP v trznich cenach HDP v trznich cenach

Zdroj: VIcek, J. a kolektiv, Ekonomie a ekonomika
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Nominalni a realny HDP

HDP vyjadeny v l@Znych cendch se nazyva nominalni HDP. Hruby doméci
produkt se z roku na rok éni ze dvou fic¢in, a to jednak vikledku fistu fyzického
objemu finalni produkce a zZmou trznich cen. Dochazi — Ii &stu cen (ij. k inflaci),
zvySuje se nomindlni HDP, i v tontipact, Ze se stale vyrabi stejné mnozstvi finalni
produkce.

Nominalni domaci produkt je tedy produkce vygmh v BZnych cenach a odrazi
rast produkce a cen. Realny domaci produkt je proglukgadena ve stalych cenach

a odrazi pouzeist produkce.

Reélny HDP vyjatlje pouze zrny ve fyzickém vystupu ekonomiky, protoze
vSechny finalni produkty se aogi stalymi cenami. Stalé ceny do jisté miry nabjaz
naturalni jednotky i méfeni objemu vyrobené produkce.

Pro zjis&ni redlného istu domaciho produktu se musi tedy vyitadlomaci
produkt EZného roku ve stalych cenach (v cenach minuléha)rek pak se vztahne

k domacimu produktu minulého roku [7].

Hruby acisty narodni produkt

V mezinarodnich statistikach se pouziva hruby ndirgogrodukt (HNP), ktery
zahrnuje finalni produkci vytwenou vyrobnimginiteli ve vlastnictvi obani dané zer
Zahrnuje tedycisty prijem ze zahradi. Ten nize byt kladny i zaporny, protoze
piedstavuje rozdil meziigmy prijatymi ze zahrawi za pisobeni vlastnich vyrobnich
faktori mimo Uzemi statu a vydaji placenymi do zahtamia pouZiti cizich vyrobnich
faktor.

DalSi dilezitou veltinou charakterizujici vystup ekonomiky j&sty domaci
produkt CDP), ktery pedstavuje ¢istou hodnotu finalnich produkt vytvorenou
v ekonomice Bhem sledovaného obdoléiDP se ziska po odeeni znehodnoceni fixniho
kapitalu v peaznim vyjadeni od hrubé hodnoty finalni produkce (HDEPP Ize uvéadt
v trznich cenach, to znamené&te negimych dani, nebo v cenach vyrobnich fakido
znamena po @sténi o ¢astky nepimych dani.Cisty doméci produkt zahrnuje jen réov

vytvorenou hodnotu [8].
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RozliSuje se tedy hruby &sty narodni produkt. Rozdil meziniito produkty se
nazyva opdebeni. Vypdet tohoto opdebeni byva komplikovan tim, Ze vyrobci neustale
zlepSuji své vyrobky a sluzby. Bt domaciho produktu neznamena jen zvySovani
mnozZstvi vyrabnych statk, ale i zlepSovani jejich kvality, protoZze se tinyzuje jejich

uzitek pro spaebitele.

3.2 Teorie hospodarského cyklu

Teorie hospoddkého cyklu se zabyvaadody, jakymi je zfisobeno kolisani
velikosti realného produktu, jaky je jehaipéh, jaké jsou disledky a zda toto kolisani Ize
piedpovidat.

Pod pojmem hospotky cyklus rozumime pravidelné kolisani skuatho
(redlného) produktu kolem potencialniho produkéspr fistového trendu [1].

Hospodéské cykly Ize charakterizovat jako vykyvy (fluktegcv ekonomické
aktivité, v podolé opakovanéeho kolisani realného produktu, &nmanosti, investic, zisk
a jinych velgin. Vykyvy hospodé&ského cyklu jsou obeé&nnazyvany cykly, které vSak
nejsou cyklické ve smyslu pravidelnosti. V praxi sgjvice sleduji vykyvy aktuélniho
realného produktu. Podité dok& se ekonomika afp navraci ke své rovnovaze.

S ohledem na existenci cyklického vyvoje ekononsleylisSi produkt potencialni
a skutény. Rozdil mezi nimi se pak nazyva prodnkmezera. Cilem hospag&é politiky

statu je, aby tato mezera byla co nejmensi [13].

3.2.1 Typy cyklu

RozliSujemeit druhy hospodi&gkych cykii podle délky jejich trvani:

a) Kitchinovy cykly — jde o kratkodobé cykly vznikajiglivem zmény zasob nebo
kratkodobym kolisanim realného produktu v jedngtilv odwtvi po sok
nésledujicich obdobi pod vlivem sezdnnich udal@stily trvaji 36 — 40 résia.

b) Juglarovy cykly — jsou gtdrédobé cykly pedstavované investicemi do sfroj
a zdizeni, které se ozmnaji jako konjunkturni kolisanti cyklus. Pohybuji se
v rozmezi 6 — 11 let sfpvahou desetileté periodicity.

c) Kondragvovy cykly — cykly trvajici 50 — 60 let, jsou vy&lovany udalostmi, jako
nagiklad valky, klimatické zrény, rozsteni s¥tového obchodu atd. Jde skiolik
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desitek let trvajici vykyvy cen a pré&jh je typicka posloupnost dvou téfrstejré
dlouhych fazi trvajicich 20 — 25 let. Jina teoriédi, Ze picinami dlouhych vin

jsou inovace vysSiciadi (nové technologie) [6].

3.2.2 Faze cyklu

Hospodésky cyklus se sklada 2yt fazi:

1) Kontrakce (Slump) — charakterizovana poklesem skéteo produktu,
hovaiime o receséi o depresi. Recese je situace, kdy s&wyeprodukt klesa
po dobu Sesti #sial. Deprese je situace velice hlubokého a dlouhodmbéh
poklesu.

2) Dno, resp. sedlo (Recession) — je bod, ve kterémesky produkt dosahuje
minima.

3) Vzestup, resp. expanze (Recovery) — skuwfeprodukt roste rychleji nez
potencialni produkt.

4) Vrchol (Boom) — je bod, ve kterém skaigy produkt dosahuje maxima.

UvaZujeme — li ekonomiku s rostoucim trendem, plaé vrchol nasledujiciho

vzestupu je vzdy na vysSi arovni nez vrchigdrhoziho vzestupu. Proto vzestupna faze
cyklu zahrnuje obdobi, ve kterém skirtg produkt roste az do bodu, kterého jiz bylo
dosazeno i@d minulym poklesem a obdobi konjunktury, kdy sknjeprodukt pevySuje
arovei, dosazenou vipdchozim cyklu [1].

Podle autora publikace Ekonomie, Bohuslava Sekerigdnotlivé faze

hospodéského cyklu vyplyvaji ze stdrédobych Juglarovych cyil

Modelow Ize rozalit cyklus na d¥ faze:

1. Faze kontrakce - tj. smigvani (poklesu) readlného produktu, ktera je zé&koa
dolnim bodem obratu (sedlo, dno). V této fazi séughvydaje na dovozy, a tim se
vylepSuje platebni bilance a snizené celkové vystaiguji inflani tlaky.

2. Faze expanze — jinak také rozmach nebo vzestupo Jilelobi charakterizované
rastem realného produktu. Na konci této faze dochdaornimu bodu zvratu
(vrchol). Rozmach Zzjsobuji naiisty dovoz, které ¢ini problémy z hlediska
platebni bilance.
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Uvedené faze seifdaji a odpovidaji fluktuaci skuteého realného produktu. Trendem
produktu je dlouhodoby vyvoj potencialniho realng@noduktu. Vykyvy gitom mohou po
urgitou dobu probihat nad i pod trendovou linii. Cyklij¢ obdobim mezi @éma body
obratu.

Graf 1: Hospodi&ky cyklus
OUTPUT

BOOM
SLUMP

RECESSION RECOVERY

TIME

Zdroj: http://tutor2u.net/economics/gcse/images/pigture_business_cycle.gif

| kdyZz hospodiské cykly nikdy nemaji stejny fioch a nejsou totozné, maji stejné
typické rysy, které se @iou a@ekavat, jestlize je na obzoru recese. Zde jsou emned
pouze ®gkteré vztahy v pibéhu cykia:

« Casto prudce klesaji sgebitelské nakupy, zatimco firemni zasoby dlouhodobé
spoteby se negekavar zvysuji. Firmy reaguji snizenim vyroby a reélny 5N
klesa. Nasledhprudce klesaji firemni investice do budov &zeni.

» Pxi poklesu poptavky po préci se nejprve zkratinprny pracovni tyden a teprve
poté dochazi k propousti a ke zvySeni nezaistnanosti.

e S poklesem produktu se sniZzuje poptavka i dodaukavin a klesaji ceny mnoha
komodit. Tudiz pokles mezd a cen produkpracovatelského fimyslu je men
pravdépodobny, ale projevuje se tendence k jejich porbadej Gstu ve srovnani

s obdobim poklesu.

18



» Zisky firem v obdobi recese prudce klesaji. Nast@napad cen olkigjnych akcii.
To je dano ¢ekavanim investdr, kteri predpokladaji hospodsky pokles. Ale tim,
Ze se sniZuje poptavka poddech, klesaji také urokoveé sazby [2].

Hospod#ésky cyklus je viceci mére pravidelny pibéh expanze a kontrakce
hospodéské aktivity kolem trendovéehaistu. Na vrcholu cyklu je hospoid&a aktivita
k trendu relativa vysoka a na dhcyklu je naopak nizka.

Trendovy fist HDP ukazujetrst @i plném vyuziti vyrobnich faktér V prabéhu ¢asu

se mize realny HDP rnit ze dvou dvodi:

a) Muze byt k dispozici vice zdrdj roste pdet lidi v produktivnim ¥ku, podniky
rozSkuji strojovy park nebo stavi nové tovarni haly ayS&ye se zasoba
technologickych znalosti tak, jak jsou vynalézaoyé produkty a zjsoby jejich
vyroby. V&tSi zdroje umoduji vyrabet vétSi mnoZstvi produkt coZ vede
k trendovémutrstu HDP.

b) Vyrobni faktory nejsou vzdy upénvyuzity. V ekonomické terminologii plna
zamestnanost znamena, Ze kazdy, kdo hled& praci, phlediné dob nalezne.
Obdobr plné vyuziti kapitdlu neznamend stoprocentni kaieyuZziti.

Produkt neni vzdy na uarovni odpovidajici ekonomigipému vyuziti vyrobnich
fakton, ale spiSe kolem této Uravkolisa. BEhem expanze vyuZziti vyrobnich fakiooste
a je zdrojemistu produkce. Lidé pracujii@s¢as a stroje jsou vyuZzity ve vice &mach.
Naopak, i recesi roste nezarstnanost a je vyrobeno mensi mnozstvi produktu,byez

pii danych zdrojich a technologii mohlo byt vyrobeno.

VInovita kiivka grafu ukazuje cyklické odchylky od trendu, iéee nazyvaji mezerou
vystupu. Mezera vystupu & rozdil mezi potencialnim a skdteym vystupem.
Potencialni vystup jéas odcasu vystaven jak trvalym, takgchodnym Sokm rizné sily.
Trvalé Soky maji dlouhotrvajici vliv na trendovywoy produktu. Vlivy greechodnych Sak
se podle jejich definice ¥ase vytraceji s tim, Ze nasledné negativni a potigfechodné

Soky zpisobuji cyklické pohyby produktu kolem jeho trendi |
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3.2.3 Priciny vzniku cyklu

Existuji #i skupiny ndzak na giciny vzniku hospodi&kého cyklu. Nkteré teorie
zduraziuji priciny cyklického kolisani ekonomiky jako ®8i a rékteré zase ifiKiny

vnitini, jiné se piklani ke kombinacidchto @icin.

» Teorie externichiin

Priciny se spduji v nerovhondrném tempu, v kterém se objevuji nové vynélezy
a objevy, vnedostateych informacich, kterymi disponuji trzni subjekty,
v politickych gicinach (valky, revoluce, opakovani voleb v pravigelmintervalech),
korelaci mezi vyskytem slugieich skvrn a objemem zeelské produkce, v éité
hospodé&ské politice statu [9].
Jeden z hlavnichifkladi vnéjSich @icin hospodéského cyklu je cyklus politicky.
Vychéazi z pozorovani, Ze makroekonomickou politiktuji voleni gedstavitelé, ktié
se pokouseji manipulovat ekonomikou tak, aby péitmvé volebni vyhlidky. Teorie
je zalozena nad¢ch gedpokladech:

» Tvarci politiky maji ndstroje ke stimulovani ekonomjky

e Volicam se zamlouvaji obdobi s nizkou zsmtmanosti,

rychlym ekonomickymirstem a nizkou inflaci,

» Politici ch&ji byt znovu zvoleni [2].

> Teorie internich ficin

Tato teorie hleda f¥inu uvnit hospodéstvi. Divody vidi ve snaze firem
maximalizovat zisk Usporami mzdovych naklads nestabili¢ investtnich vydaf,
kterou vyvolavaji vykyvy v agregatni poptavce, sedatom, Ze bohati nebo Setrni lidé
ziskavaji pilis velké gijmy v relaci k moznym investicim ve spotesti.

Jde naifiklad o snizovani objemu mezd, ktery vede k poklesptavky, kolisani

investnich vydaf apod. [9].

» Kombinace pi¢in
Mnohé z teorii hospodigkého cyklu v sab spojuji vnitni a vrgjSi pristupy. Ri

kombinovaném fistupu mohou @ésy vznikat va ekonomiky, ale vnini fungovani
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ekonomiky je & a udrzuje. V§jSi oftesy mohou mit podobu valek, demobilizace,
politickych cykli atd. Tyto Soky se poté promitnou do ekonomiky eqi®
pravidelnych vykyw. Vnititnim mechanismem, dle ekondnbyvaji investice. Zvysuji
— li se prodeje, firmy zvysi své investice. Investjsou tedy ovlivény ristem prodej

a produktu. Tento vztah je zndm pod pojmem prirdipeleratoru, ktery je vystlen
nize [2].

VVVVVVVV

nasleduji vniti peiciny.

3.2.4 Hospodarsky cyklus a multiplikator s akceleratorem

Hospodésky cyklus s multiplikdtorem a akceleratorem jejepcse sedredobym
Juglarovym cyklem. ¥Sina teorii jej spojuje s vykyvy v investich vydajich. AvSak
kazda z teorii udava odliSnéwbdy, pr@ ke kolisani v investicich dochazi. Plati zde jak
dopredna vazba, kdy seSi, jaké budoutgledky zngny investénich vydaji na velikost
realného produktu, tak #ma vazba, kteréesi velikost investic zavisicich docité miry
na velikosti realného produktu. Mechanismus, kitg misobi, je popsan prastnictvim
akceleréniho principu. Spolu s multiplikatorem tedy vyvodgivhospodssky cyklus.

Akceler&ni princip vyjaduje skuténost, Zecisté indukované investice jsou funkci
miry zmeny realného produktuCisté indukované investice budout$i nez nula, pokud
realny produkt roste, a budou nulové, jestlizeal&kwst realného produktu nemi.

Indukované investice reaguji na vyvajothodi v souladu s akceletaim principem.
A plati to i zgtné, kdy autonomni investiceipobi s multiplikénim efektem.

Pokud zane st produkt, vyvola na zakladkceler&niho principu nové, indukované
investice. Nové investice spolu s multipkikém efektem podniti dalSiist produktu.
Produkt nmize fist, pokud nenarazi na bariéru potencialniho pradukhikmile se nové
tempo fistu produktu zabrzdi, Zae pisobit akcelerator s multiplikatorem v @p&m
smeru a realny produkt klesarioklesu realného produktu byeha dojit k desinvesticim.
Je zde vSak bariéra v podolestitiénich investic, kdy pdebny kapital je nahrazovan.
Jakmile se pokles investic zastavi, zastavi se kiegoredlného produktu. Restiti

investice fist produktu podniti, vySSi produkt ovlivrist investic na zakladakceleratoru.
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Rast bude pokr@ovat, dokud nenarazi na bariéru potencialniho gdagua cyklus se

uzavira a z&né novy [1].

3.2.5 Predvidani hospodaiskych cykli

s

Predvidani je jeden z najtkZit¢jSich ukofi, protoze vykyvy v hospodské aktivit
jsou zn&né a maji drastické dopady na zisky podrakna ekonomicky blahobyt.&di — li
firmy, Ze se blizi hospo#sky pokles, omezi investice, produkci a Zamanost. Také
jestlize tvarci politiky vidi, Ze se bliZi spekulati¢nvyvolana konjunktura, mohouipmnout
monetarni a fiskalni opani, ktera ekonomikutorzdi.

Existuje rEkolik moznosti, jak fedvidat cykly. Jde zejména o progndzy, které se ale

¢asto ukazuji jako zcela chybné, proto je zde n&nalastni Usudek.

Ekonometrické modely a prognézovani

Diive ekonomové iedvidali hospod&ké cykly pomoci rozboru velkého dto udap,
kterymi jsou nafiklad penize, nakladka, vyroba surovin. Jindy seez#yto rady
agregovaly a sestavil se index hlavnich uka#zatéldoke pciitaciu a vypd@etni techniky
jsou konstruovany velké pitacové modely. Turci zaali s analytickym ramcem,
rovnicemi, které fedstavuji agregatni poptavku a nabidku. Je pouditéshnika moderni
ekonometrie a kazda rovnice je aplikovana na uddjg,se obdrzely odhady paranietr
V kazdém stédiu je vyuzivano hlavalastnich zkuSenosti a Usugllaby se posoudilo, zda
jsou vysledky rozumné aifatelné. Nakonec je cely model sestaven dohronsagsacuje
se s nim jako se systémem rovnic. Malé rovnice laljggednu i vice rovnic, velké
systémy pracuji i sakolika sty az tisici prognnymi. V pfipads, Ze je prognostik ochoten
vsadit si na utité proménné, bud’ vnéjSi, nebo hospodské politiky, miZe se tato soustava

pouzit k projekcim do budoucnosti, to znamena kekdckym progn6zam.

Rozbory vysledik progn6z porovnané se skégmi vysledky ukazuji, Ze vysledky
profesiondlnich prognostik se zlepSily ve srovnani s naivnimi extrapolacemi
¢i neinformovanymi odhady. AvSak prognézovani jelestaeffesné. Analyzy ex post
vykazuji usgsnost prognézovani zm realného GNP, alefippredvidani inflace je jejich

aspsnost mala [2].
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3.3 Hospodarska politika

Hospodé#ska politika se zabyva nejen sektorem domacnoftéem, ale i sektorem
statu. Statni organy se chovaji na trhu svym viastzpisobem. Sleduji své vlastni cile,
které jsou rozdilné od dildoméacnosti a firem, a pouzivaji specifické nastré&terymi

téchto cili dosahuiji.

3.3.1 Podstata hospodarské politiky

Pokud se sleduiji cile, o které stat v hospstya usiluje, a nastroje, které k nagi
cila pouziva, jde o hospotkkou politiku statu. Tu Zeme definovat jako souhrn il
nastrofi, rozhodovacich procésa opateni statu v jednotlivych oblastech ekonomickeé
reality. Kombinovat vSechny komponenty hosps#é politiky je slozité, proto statni

organy vychazeji z ité koncepce své politiky.

Tvorbou koncepci hospottkeé politiky se zabyva teorie hospeske politiky. Z té
pak vychazi prakticka hospagéa politika. Tato politika se opira o teoreticla@pdritent,
ale gidava navic politickou zodp@dnost za sva rozhodnuti. Proto prakticka politikasm
piihlizet k rozloZeni politickych sil v zemi a respekat mezinarodni situaci. Rozhodnuti

jsou obvykle kompromisni a neodpovidajggre doporwenim jednotlivych teorii [1].

Hospodéskou politiku statu se da vymezit jako souhrn:
» cila, o které stat v hospoivi usiluje,
* nastrofi a rozhodovacich proagskterych k naplani cili pouziva,

e opateni statu v jednotlivych oblastech ekonomické teali
Nositelé hospodéké politiky:

» Stat — sestava Aznych instituci, které se navzajem oviliyi a mohou sledovat
odliSné cile. Kiéovymi subjekty je parlament a vlada, jejichz sldZendano silou
jednotlivych politickych stran a skupin. Statni pod&skou politiku se snazi
ovlivnit i ruizné zajmové skupiny (lobby) a pracovnici statniparatu se svymi

vlastnimi zajmy.
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» Mezinarodni organizace vytiené na z&klad dohod mezi staty — igtavanim

z4jm ¢lenskych stat se formuje hospodska politika mezinarodnich organizaci.
Jde o samostatné subjekty, které realizuji svostvidnospodi&gkou politiku.

» Regionalni integréni seskupeni, nadnarodni organy — i tyto organgiugiesvou

hospodéskou politiku a nadnarodni charakter maji i rozhdddidicich center

transnacionalnich korporaci [6].

3.3.2 Cile hospodarské politiky

V trzni ekonomice stat séasre pIni navzgjem propojené ukoly:
1) Puasobeni na efektivnost hospdsidi

Efektivita trzni ekonomiky se snizZuje v situaci okdnalé konkurence fipvyskytu

externalit a dalSich tvodi. Stat by proto rd usilovat o zvySeni efektivnosti
v alokaci vyrobnich faktar prostednictvim trzniho mechanismungdbeni statu
muze nabyt jak formy protimonopolni regulace, tak @og strukturalni

(odwétvové) ekonomiky.

2) Vliv na rozclovani dichodi ve spolénosti

Stat by ndl také ovliviiovat rozéleni dichodi, které se vytvidly na trzich a které
spolg&nost nemusi povazovat zdijgtelné. Svymi nastroji fize gerozdlovat
duchody trZznich subjelita nmenit tak jejich postaveni na trhu a také postaveni

jednotlivych sektat.

3) Puasobeni na stabilni rozvoj ekonomiky

Stat by n¢l podporovat i stabilni vyvoj narodniho hospistéi jako celku. Ml by
rozvijet schopnosti trzniho mechanismiefpnavat narodohospadéé poruchy

vzniklé uvnit ekonomiky i mimo ni a vracet do rovnovazného stavu

Nemért daleZitou roli hraje makroekonomicka stabikré politika. V rdmci
ekonomiky se sleduji nasledujici stabitimacile:
e ZajiSni cenové stability — vlady neekavaji naprostou strnulost cen na vSech
trzich, ale snaZi se zmy cen minimalizovat a zabranit rekavanym cenovym

Sokam.
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* Podpora zagstnanosti — nejde o plnou, stoprocentni &tmanost, ale o udrzeni

nezandstnanosti na arovni, ktera se blizirpzené mie nezamstnanosti.

Cile ekonomické politiky se realizuji pomoci afesti, které maji fsobit jak na st
realného produktu, tak na rovnovaznost vitarodniho hospodstvi se zahragim, tak
aby dlouhodoby vyvoj gnovych kur# a platebni bilance neohrozoval gt uvedenych
cila politiky.

V trzni ekonomice se mohou na makroekonomické argmojevit nedostatky
v podol# nezamdstnanosti, inflace, cyklického hospdsiéého vyvoje. Korigovat tyto
nedostatky by @ stat, avSak opgnimi se niZe situace i zhorsit, a to Ziebda pouziti
nespravnéhofpdpokladu, dati metod. Proto se zde objevuji otazky, zda necbgtilaci
hospodéstvi nevid&né ruce trhu, opustit trzni mechanismusenpchatizeni ekonomiky

statnim @iednikim, nebo kombinovat trh s oviievani ekonomiky statem [1, 6].

3.3.3 Nastroje hospodai'ské politiky

Stat musi disponovat ditymi néstroji, aby mohl plnit cile, které jsou devany
v ramci hospod&ké politiky. Jde @tyii skupiny nastraj a £mi jsou nastroje monetarni

politiky, fiskalni politiky, dichodové politiky a v&§Si obchodni a gnové politiky.

1) Monetérni politika

Monetarni politika jecinnosti statu k dosazeni a ovlém vystugi ekonomiky.
Je to ¢innost, kterd je prov&da kontrolou mnozZstvi pém v ekonomice, regulaci
arokovych nér a podminek sru. Aby mohla byt monetarni politika pouZzita, mpsoto
byt rozvinut trzni mechanismus a v ramej rejména pe¢¥ni okeh a trh petz, a déle pak
avérovy systém a trh kapitdlu. Statni organy musi métznost vstupovat na trh pen
a kapitalu jako jeden z jejich¢astniki. V zavislosti na to se objevuje dalSegpoklad
monetarni politiky, a to existence centralni momdtautority (centralni banky), ktera se
musi nalézat ve statnim vlastnictvi a ktera maandypravomoci tykajici se emise pen

Centralni banka f¥e provadt dva typy monetarni politiky, a to expanzivni
a restriktivni. V souvislosti s tim je nutné sigdemit, Ze znminy v nabidce peiz probihaji

v zavislosti na zrenach poptavky po pénich [6].
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2) Fiskélni politika

Je Uzce spojena s rozpy Uskedni vlady a orgdn mistni spravy. Tim, jak statni
organy oderpavaji od ostatnich trznich subjekterézni castky, néni sner jejich pouziti
a tim stej@ jako monetarni politika ovliji vystupy ekonomiky. Zrny v uZziti pegz
meéni trzni signdly, které ziskavaji trzni subjektganach vyrobk. Vyrobci i doméacnosti
piizpasobuji své chovani trznim sighal a v ekonomice se timami tempo dstu a Urova
zamestnanosti. Politika se sklada ze dv@sti:

e zpasob zdawsni — napiklad sniZzeni dani v jednom a#vi a zvySenim dani
v jiném odwtvi vede k rychlejSimu rozvoji odwi, kde doslo ke snizeni
dani,

* vydaje z jednotlivych rozpta — vydaje statnich orgénzvySuji Uroveé
agregatni poptavky, a to seude projevit v fistu cenci tempu fistu

produktu, Urovni zagstnanosti a rovnovaznosti vztake zahradim [1].

3) Duchodova politika

Duchodovou politikou stat gsobi na ceny vyrobnich faktgr zejména na mzdy
a zisky. Organy statu zpravidla oviji vySi mzdovych sazeb a cen, takZze zisky jsou
ovliviiovany nepimo. Také politika fisobi na vyvoj cen vyrolik sluzeb a vyvoj
vyrobnich faktol a dale ma vliv i na ostatni cile stabilimé politiky statu. Statni organy
mohou:

» zavést pimou administrativni kontrolu mezd a cen — kontuolpe stanovit
maximalni mozné irastky mezd a cen v titém obdobi vetne zmrazeni
rastu.

» podporovat dohody firem (zamstnavatel) a odbo# (zan€stnand)

o prirastcich mezd a cen.

4) Vn¢jSi hospod#ska politika

Sestava z W)Si ménové a obchodni politiky. Tato politika je z&f®na na zajighi
rovnovaznych vztahnarodni ekonomiky se zahr&im. Snaha o zaji&hi vSak niize mit
dopady na cenovou stabilitu, z&imanost a ust narodniho hospotkvi. Pomoci
obchodni politiky stat reguluje toky vyrobla sluzeb, které plynourgs hranice ze

K tomu pouZiva nastrojerimé a nefime, jako je celni politika a éovani kvot vyrobk
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pro dovoz a vyvoz za &ité obdobi. Pomoci émové politiky reguluje rnoveé kurzy, tim
pusobi na toky vyrobk a sluzeb a naifliv a odliv kapitalu. Na zrny v mEnovych
kurzech maji vliv také opgni vrejSi obchodni politiky a monetarni, fiskalni actiodové
politiky [6].

3.3.4 Typy hospodarské politiky

Existuji fi historické typy hospodéké politiky, podle toho, jakeSi vzajemny vztah
trzniho mechanismu a statni regulace, a jakyaz kladou na jednotlivé cile stabiliza

hospodéské politiky. Rozdlujeme typy na:

» Keynesiansky typ — tento typ je spojen se jméneglického ekonoma J. M.

Keynese a vychazi z modeluceni dichodi. Keynesianci pozaduji, aby statni
organy pruza reagovaly na vyvoj hospoitvi a korigovaly plynule svymi
opatenimi poruchy v ekonomice. Vldda ma zasahovat peemi& a neustale
dolatovat chod ekonomiky. Keynesianci maji za hlavni eylsoky stup#
zamestnanosti, kdyikaji, Ze vSichni lidé, kié ch&ji pracovat a praci hledaji, by ji
také ntli nalézt. Aby bylo mozno zajistit dostétey stupé zan€stnanosti, musi
nabidce na trhu odpovidat dostake rozsahla poptavka. Keynesiansky typ

Mriviw s

» Klasicky a neoklasicky typ — podle klasika neoklasik by nel stat vytv&et

podminky pro fungovani trzniho mechanismu. Stat stamovit gesna a platna
pravidla pro trzni subjekty a minimalizovat permaimé statni regulaci. Hlavni
podminkou ¢innosti trzniho mechanismu je cenova stabilita. avén stabilita
a dol¥e fungujici mechanismus zajisti i druhy cil, adadpstat&na zangstnanost.
Stat ma stabili& pomahat stalymistem nabidky peiz v souladu s dlouhodobym
tempem distu hospod&tvi. Proto je neptSi diraz kladen na monetarni politiku.

» Neokeynesiansky typ — za tgvhlavni cil povaZzuje dostateou zamistnanost

a obraci svou pozornost i k cenové stabillla cenovou stabilitu mé statigobit
regulaci nabidky pea. Ztoho vyplyva, Ze neokeynesianci ghtpasobit na

hospodéstvi vhodnou kombinaci monetéarni a fiskalni poyitk1].

27



4 Fiskalni politika
4.1 Definice fiskalni politiky

Fiskalni politikou se rozumi proces uteai daiové soustavy a wejnych vydai
s cilem napomoci utlumit vykyvy hospdadi&ého cyklu a fispét k zachovani rostouci
ekonomiky s vysokou zataetnanosti bez vysoké a kolisavé inflace [2].

Opateni fiskalni politiky, ktera se zabyva dam a veejnymi vydaji, maji
ve spolupréaci s op@nimi monetarni politiky za cil rychly ekonomickyst pi vysoké
zamestnanosti a stabilnich cenach.

4.2 Nastroje fiskalni politiky

Statni organy fsobi na vyvoj hospodstvi tim, Ze mini strukturu a vysi rozpwovych
piijmu a vydaj. Tyto @ijmy a vydaje se mohou prov&icautomaticky na zakl&dravidel,
které gislusny organ fijal. Pokud pravidla nejsou stanovena, vyZadujeayyetbo pijem
jednoréazové rozhodnuti statnich organ

Podle toho, zda je, nebo neni pro vydigpiijem jednorazové rozhodnuti, rozliSujeme

vesta¥né (automatické) stabilizatory nebo zéiné (diskrétni) opaeni.

a) Zanerna (diskrétni) opaéni

VyZzaduji jednordzova rozhodnutiiigiusného statniho organu. Tato rozhodnuti
jsou:
* zmeéna daovych sazeb,
e zmena ve struktte vydaj statniho rozpitu,
» zmena ve vysi jednotlivych poloZek rozgovych vydai.
Parlament musi schvalit, jaké &anv jaké vySi se maji vybirat a také kaZzdogo
schvaluje strukturu rozgtovych vydap a jejich vySi. Tyto zrany maji vliv na agregatni
poptavku a nabidku a ty naslédwyvolaji zmeény ve velikosti realného produktu,

zamestnanosti a cenové hladiny [12].

b) Vesta¥né (automatické) stabilizatory

Vestawné stabilizatory jsou nastroje fiskalni politikytekeé automaticky fungujiip

zmeéné HDP a zmiiiuji jeho kolisani. Smyslem je zajistit, aby disgmimi dtichod
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kolisal mér nez HDP [3]. Jde tedy o openi fiskalni politiky, kterd po zavedeni
pusobi v hospod&tvi automaticky a nevyzaduji Zzadna dalSi rozhddstdttnich
organi. Vlada stabilizatory instaluje do hospéstai, aby pomahaly trhu zajistit
efektivni vyuziti vyrobnich zdrdja aby skuténé vyrobeny produkt se odchyloval
od potencialniho produktu co nejménZ toho vyplyva, Ze stabilizatory maji
prispivat k minimalizaci hospotgkého cyklu.
Mezi vesta¥né stabilizatory pai

* progresivni da z pijmu,

e pojiS&ni v nezamstnanosti,

e statni vykup zerdélskych pgebytki,

» podpora cen ze#délské produkce.

Progresivni d& z pfijmu

Na za&atku parlament schvali slavy zakon a to je diskrétni opahi. Zakon
obsahuje v fipact progresivni da# pravidlo, Ze procentoipmu odvedené statu
v dani roste rychleji nezifjem. V okamziku, kdy zme byt zdkon uplébvan,
pusobi da& jako vestawny stabilizator. Oslabuje vykyvy v kosgchopné poptavce
a ve velikosti realného produktu.

V rozmachu rostou fjmy obyvatelstva i firem. Mira zd&ni se zvySuje
s rostoucimi fjmy, oslabuje se takist agregatni poptavky, coZz ma vyvolat
zpomaleni#istu realného produktu.

V doke recese fijmy obyvatelstva i firem klesaji. izhody se tim dostavaji do
nizSich daovych pasem a sniZuje se jejich zésin NizSi pokles agregatni

poptavky omezi velikost mezery produktu [12].

PoijiSteni v nezarstnanosti

Parlament oft nejdiive tento zakon schvali a &gde o diskrétni op&tni. Zakon
také obsahuje vysi pojistného, vysi podpor v nesnanosti a dobu naroku na
podporu. Po zavedeni z&kona¢ma pisobit pojiStni v nezamistnanosti jako
vesta¥ny stabilizator. Jeho funkci je vyrovnavat vykyvyagregatni poptavce,

vykyvy v nezamistnanosti souvisejici s hospasléym cyklem.
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V rozmachu se zvySuje za@stnanost a roste agregatni poptavika.pRedpokladu
toto tempo #stu g@ibrzdit a rozlozit na delSi dobu, zastnani lidé plati pojignhi

v nezandstnanosti. O vysi pojistky se snizuji jejicltijmy a zpomaluje seust
agregatni poptavky.

piedtim pojistili, jsou vyplaceny podpory. Ty zpomalpokles agregatni poptavky
a pisobi proti recesi.

Ocekavanym vysledkem vestmého stabilizatoru je zmenSeni miry kolisani

ve velikosti poptavky a ve velikosti redlného priau[12].

4.3 Bezprostredni cile fiskalni politiky

RozliSujeme cile fiskalni politiky na zprastikujici a hlavni. Zprogtdkujici cile
piedstavuji agregatni poptavka a agregatni nabidiemé kmaji svou vysi a strukturou
vytvéret predpoklady pro naptmi hlavnich cil, kterymi jsou rovnovazny produkt, plna
zanestnanost, cenova stabilita a¢jgi ekonomicka rovnovaha. Neéjeézit¢jSimi nastroji
pii naphovani citi fiskalni politiky jsou viadni fijmy a vladni vydaje. Fiskalni politika je
soudsti Sfeji pojaté hospodéké politiky a jeji vysledky proto zaviseji nejem mi
samotné, ale natiinnosti dalSich slozek hospadieé politiky, zejména monetarni politiky.

RozliSujeme dva typy fiskalni politiky [14]:
> expanzivni typ,
» restriktivni typ.

4.4 Expanzivni a restriktivni fiskalni politika

Nastroje fiskalni politiky jsou:
1. Expanzivni fiskalni politika
» rust vladnich vydadj,
» rust transferovych plateb,
» pokles zda#ni.
2. Restriktivni fiskalni politika
» snizeni vladnich vydaj
» pokles transferovych plateb,
» rust zdagni.
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Expanzivni fiskalni politika

U expanzivni fiskalni politiky jde o situaci, kdg £konomika nachézi pod svym
potencialnim produktem a existuje nezatnanost. Vlada v této situacitge napiklad
podpdit ekonomiku tim, Ze zvySi vliadni vydaje do infragtury. Kdyz vlada zvysi viadni
nadkupy a tim se ifkvka agregatni poptavky posune doleva, realny ptbdizroste.
ZvySenou produkci musi ¢kdo vyrobit, proto klesne neza&stinanost. Klesajici
nezandstnanost také znamena, Ze v ekonomice vzroste rdispo diachod, ktery nize
byt pouzit na spéebu. Rist spoteby pak nize vyvolat dalSitst produktu, jedna se tedy
o multiplikaéni efekty. Siistem realného produktu vzroste také cenova hladiot. plati
pouze pro kratké obdobi.

V dlouhém obdobi bude situace odliSna, dlouhodoléaavaha se vzdy nachazi na
potencialnim produktuCasem zamstnanci zjisti, Ze cenova hladina se zvysila aasu
Diky tomu jim klesla realna mzda. Stim se Zamanci nebudou chtit sktia budou
pozadovat ndist nominalni mzdy. &t nominalnich mezd bude pro podnikatele znamenat
rast vyrobnich naklail Kiivka kratkodobé nabidky se proto posune nahoru.lngea
produkt se diky tomu vraci &pna svou dlouhodobou Uravena potencialni produkt.
Nezangstnanost se také vrati na svou dlouhodobou titovea girozenou miru
nezandstnanosti. Jedinym dopadem dlouhodobé fiskalni mzgabude st cenové
hladiny.

V zawru to Ize shrnout tak, Ze fiskalni expanze v kratla@bdobi nize veést kitstu
realného produktu, k poklesu nezstmanosti a kistu cenové hladiny. V dlouhém obdobi
vSak dojde pouze Kistu cenové hladiny.

Restriktivni fiskalni politika

V kratkém obdobi snizeni vladnich vydlgovede k poklesu agregéatni poptavky,
realny produkt klesd a roste nezmtmanost. Lidem kles& disponibilnfijpm a omezuji
svou spdaiebu. Dochazi aft k multiplikovanému poklesu realného produktu, rt@

v kratkém obdobi klesa cenova hladina.

V dlouhém obdobi vSak vlivem vysoké nezmtmanosti klesne nominalni mzda.

Firmy sniZuji ceny svych vyrolik protozZe jim klesaji naklady.ii¢ka kratkodobé nabidky

se posune dol Realny produkt se vraci na svou dlouhodobou reaho, k potencialnimu
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produktu. Také nezafstnanost se vraci na svou dlouhodobou Grpkegxirozené mie

nezangstnanosti. Jedind cenova hladina klesa.

Opet lze rict, Ze fiskalni restrikce povede v kratkém obdklgioklesu reéalného

produktu, k éistu nezamstnanosti a k poklesu cenové hladiny. V dlouhémobbd/Sak

dojde jen k poklesu cenové hladiny [13].

4.4.1

b)

Bariéry ucinnosti fiskalni politiky

casoveé zpozthi — vyrazné zpozohi opateni, hlave v diskre&ni politice,

efekt vyesnovani — v dsledku expanzivni politiky dochazi kstu poptavky po
pergzich, diky tomu rostou urokové sazhy, a to ma zkedék pokles soukromych
investic,

verejny dluh a p&e o r&j [12].

4.5 Nazory na fiskalni politiku

Fiskélni politika ovliwviuje HDP a cenovou hladinu, ale jejkinky nejsou

jednozné&né. Dlouhodob je spiSe nefinna, protoZze neustalé zvySovani vladnich wdaj

nevede kiistu HDP. Kratkodobmtze byt ale fiskalni politikadinna, a to v fipack, Ze se

ekonomika nachazi hluboko pod potencialnim produkte

Pristupy k fiskalni politice Ize roztit na:

a)

b)

Klasicky gistup

Prosazuje pravidlo vyrovnaného rozpo Domniva se, Ze cenova hladina je
pruzna, ze ekonomické subjekty netrpi cenovou ,ildei ekonomika dosahuje
arovre potencialniho produktu. ®t vladnich vyddj zcela vygsiuje soukromé

spotebni a investini vydaje.

Keynesiansky Bistup

Vychéazi z nadzoru, Ze distem disponibilniho @thodu klesa hodnota mezniho
sklonu ke spdtbs, cili dochazi k poklesu hodnoty sgebnich vydaj a agregatni
poptavky. Tento fistup nevylduje deficity véejnych rozpéta.
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c)

d)

Monetaristicky pistup

Stat vyuzivanim fiskalni politiky oslabuje soukramaniciativu, kdy fiskalni
expanze vede kinflaci, restrikce k nezatmanosti. Monetaristé vytiibd
mysSlenku negativni icchodové da# kteraiika, Zze pokud by disponibilniadhod
¢lovéka byl statem zatieny gijem, potom by mu stat dany rozdil dorovnaliDa

by se platila az zifjmu prevysujici tento zakieny gijem.

Teorie racionalnichaekavani
Ekonomické subjekty si na statni zdsahy zvyknotizpijsobi jim sva dekavani.

Expanze vede kistu cenové hladiny, restrikce k poklesu cenovéihiad

Ekonomie strany nabidky
Obdobré jako monetaristé Zolaziuji ekonomii strany nabidky demotivujici vliv

vladnich vydaj a vysokych dani na podnikatelskou aktivitu [3].

4.6 Statnirozpocet

Stat je reprezentovamiznymi organy a institucemi. S ohledem na jednottiuéjekty,

které tvdi statni aparat, se dajiiegné finance roziit na:

>

statni rozpoet — centralizovany peé#ani fond, ktery je utvi@n, rozdlovan
a pouzivan ugednimi statnimi organy,

rozpaity orgam mistni spravy,

specialni fondy — vytv@ji je statni organy kipsr¢ vymezenym &elim, jsou to
pievazre fondy souvisejici se socialnim zabesr@m a nesk)i byt pouzity na
jiné nez stanovene cile,

finance statnich podnik— svych charakterem se blizi financim soukromyent
[11].

Skute&na vladni rozpé&tova bilance vyjatlje vlivy jak daiasnych, tak trvalych
faktoni. Docasné faktory zahrnujifpchodné vlivy, jako ndjklad transferové platby.

Docasné faktory na rozget mohou zahrnovat na stéampiijmt daiové prazdniny

a vypaadani, ddasna snizeni ifspivka socialni povahy, niZsitmy plynouci ze
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soudniho rozhodnuti. Na steanydaji jde o prodeje realnych aktiv, neobvyklé situace
(povodrg, zengtieseni), vydaje plynouci ze soudniho rozhodnuti.

Naopak trvalé faktory se tykaji polozek na strpfijmu a vydaj, které Ize ¢ekavat za
normalnich podminek, kterymi se rozumi absencgSich Sok a fungovani ekonomiky
pii nizké nebo stabilni rie inflace.

Pfi hodnoceni nebo formulovéani fiskalni politiky vkairiziko, Ze pi nerozliSeni mezi
docasnymi a trvalymi faktory na vladni rozfiovou bilanci, viada bude svymi fiskalnimi
opatenimi reagovat neadekvatnimispbem na rozgtovy vyvoj, ktery by se sam upravil
béhem hospoddkého cyklu. Diskréni politiky zangiené na korekci kratkodobych wiiv
se mohou vzajengpopirat:

» pripadna zmina politik mize znejistit soukromé subjekty a mit destabdlidavliv

na finargni trhy,

* rozpaitové deficity, nejsou-li pod kontrolou, mohou vé&steudrzitelné akumulaci

dluhu ve stednim obdobi.

RozliSovani pechodnych a trvalych vlivna rozpétovou bilanci je povazovano za
dulezité @i sledovani sedrédobé orientace fiskalni politiky. Ktomu bylo vywito
nékolik analytickych technik, které sleduji jedenda®u moznych fistupi:

» pristup ,zdola nahoru“— snazi se vzajeminodliSit jednotliva opaeni
fiskalni politiky a vliv cyklu a vysutlit raizné giciny zmen rozpa@tove
bilance,

» pristup ,shora dof“ (Alternativni gistup) — spsdiva v odhadu strukturalni
bilance jako rezidualni bilance po d&§teni skut€éné bilance od
odhadovanych rozgtovych dislediki hospodéského cyklu. Strukturalni
bilance je charakterizovana jako vyfafci diskre&ni zangry fiskalni
politiky [4].

4.6.1 Prijmy statniho rozpoctu

Zakladni formou jsou da&n které tvdi prevaznoucast gijmu. Dai je povinna

platba, kterou subjekt odvadi do statniho réapwe stanovené vysi adté. Mohou sem
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patit napiklad pijmy z praimyslovych statnich podnik ¢i z poskytovani viejnych
sluzeb.
Rozpatové @gijmy:

» dare,

e prijaté uroky, pijmy z prondjmu majetku,

e prijmy z prodeje majetku,

» prijaté dotace [11].
4.6.2 Vydaje statniho rozpoctu

Délime je na transfery a vydaje na nakup vyrobksluzeb.

Transferem se rozumi vydaj ze statniho réapoza ktery statni organy neziskaji
od pijemce zZadny vyrobek ani sluzbu. Transferovymi lati jsou nafiklad podpory
Vv nezandstnanosti, vyplaty starobnich a invalidnicicdodi. Transferové platby jsou
zcasti hrazeny z deveho pijmu. Platce dahneni obvykle totozny siffemcem transferu,

to znamena, Ze stat takepozdluje dichody ve spoknosti.

Rozpatové vydaje:
» vydaje socialniho charakteru v poddbansferovych plateb,
» vladni ndkupy na Skolstvi, zdravotnictvi, obraratistapod.,
» transferové platby podnikn v podolé subvenci v oblastech dopravy, zZekistvi
a podpory exportu,

» Urok z veejného dluhu [11].

4.6.3 Deficit statniho rozpoctu

RozliSujeme strukturalni a cyklicky deficit, a toodgle toho, jak deficit vznika.
Vesta¥né stabilizatory maji vytwét prebytek statnich ffima nad vydaji, v dob recese
maji vytvaet rozpd@tovy deficit. Pokud jsou stabilizatory diab vestagny, nedochazi

k inflaci a k mnoha recesim,dirby byt statni rozp&et vyrovnan.

a) Prvni deficit se nazyva cyklicky, ktery vznik4 aotaticky jako vysledek [behu
hospodé&ského cyklu. Recese vedou k poklesu viadnidimg a k fistu cyklického
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deficitu. Nasledné hospottké oziveni a konjunktura vedou dstu viadnich
piijma a k snizeni cyklického deficitu. Cyklicky defi@tdrazi automatické zémy
ve vysSi dani a rozpovych vydafi, ke kterym dochéazi v souvislosti s cyklickymi
vykyvy realného produktu, nez@stnanosti a cenoveé hladiny. Cyklicky deficit je
vzhledem k ekonomice neutralni, protoZze deficitobyd recese je vyrovnan

v pribéhu hospodé&kého cyklu v dobrozmachu.

b) Druhy typ se nazyva strukturalni deficit a je tdide ktery zbyva po separovani
vlivu hospodéského cyklu. Je gdtdn @i zohledréni soasnych Urovni vliadnich
vydaji a daovych sazeb zaipdpokladu, Ze ekonomika funguje na arovni
potencialnino produktu a nikoliv na drovni skiniého reala vyjadieného
produktu. Strukturdlni deficit vznika, kdyz dloulai® prevazuji vydaje nad
piijmy. To nastava jako nasledek dlouhodobého poavani hospodékého tistu
expanzivnimi diskrétnimi op@nimi ze strany statu. Opahi jsou v podob
nizsich dani, vysSich vydajDeficit ma zaporny vliv na chod ekonomiky, snguj

soukromé investni vydaje a mize byt @icinou inflace [4, 14].

K pokryti deficitu ma statékolik moznosti:

» snizit véejné vydaje a uSEné penize pouzit na kryti deficitu,
> pujcit si,

» zvysit dar,

» emitovat nove penize.

Ke kryti deficitu si stat rize pij¢it a mize tak @init dvojim zpisobem:

a) Na trhu cennych pagirmtze prodat statni cenné papiry. Majitelem mohou byt
domacnosti, soukromy podnikatelsky sektor, fifrdnorganizace nebo oficialni
drzitelé v podob ostatnich statnich org&nProdej a ndkup na trhu Gzce souvisi
S operacemi na volném trhu.

b) Puaj¢kou od jiného statniho organuij¢emz statni cenné papiry neprochazeji trhem

[3].
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Opakovanym deficitem statniho roz{w vznika statni dluh. Spale¢ s dluhy rozpoéta
orgari mistni spravy a dalSich statnich instituci je ¢ésti véejného dluhu. Téz
se pouziva vyraz hruby k&gny dluh.Cisty verejny dluh vyjaduje vysi zavazk statu po
odeteni vSech pohledavek statu. Zavazky statu jsedgpavovany nejznéjSimi peiciny,
témi hlavnimi jsou deficity viejnych rozpéta. Pokud si stat od &koho mijc¢i, je mu
zavazan a vznikd mu zavazek. Zavazek statu geargroto stat musi platit ro¥h Groky

z vaejneho dluhu a ty jsou sdasti véejnych vydai [10].

Stat si na pokryti deficitu ve¢t8ine pripadi pijcuje na finakdnich trzich. Provadi to
formou operaci na volném trhu, a proto statni oyg&onkuruji na &chto trzich
soukromym investdr. Tato ¢innost vyvolava efekt vysiovani soukromych investic. U
cyklického deficitu se efekt v§ginovani soukromych investicigia s efektem vtahovani
soukromych investic v déb kdy statni rozptet vykazuje rozp&ovy piebytek. Proto
efekt vytsinovani je stidan efektem vtahovacim, statni roZebje vyrovnan a cyklicky
deficit nema vliv na dlouhodoby rozvoj hospéstai.

Strukturalni deficit ale neni vyvazertgbytky statniho rozgou v dalSich letech. Ma
tedy pouze vyisiovaci efekt, a tudiz jen negativni nasledky. Vyvélaist Urokovych
sazeb, pokles soukromych inveésfch vydafi s dlouhodobym oslabeninfistu realného
produktu a zagstnanosti fi rastu cenové hladiny.

Stat ale nemusi hledat priesdky k pokryti deficitu jen na fingnich trzich. Lze je
najit i u centralni banky. Centralni banka emitpgnize a vla# diky tomu poskytne
dostaténé prostedky ke kryti deficitu. Na druhou stranu se tintiétrs organy zadluZzuiji.
Pokud je deficit kryt timto zisobem, dochéazi k belrdodnému #@stu mnozstvi pefz
v ekonomice a diky tomu roste cenova hladina, niebdtace. Aby se takovémuigledku
zabranilo, ma centralni bankaifack zemi relativé nezavislé postaveni na ostatnich

statnich organech [1].

4.6.4 Funkce rozpoctu

» alokani funkce — zabezpaje soustdni finartnich zdrofi na ucité akce, jako je

feSeni otdzek obrany a Zivotniho predt,
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» prerozcélovaci funkce — funkce je zafifena nareSeni nezadoucich disproporci
a nerovnosti,

» stabiliza&ni funkce — zné& ovliviovani funkce hlavnich makroekonomickych
velicin [14].

5 Monetarni politika

5.1 Definice monetarni politiky

Monetarni politika znamena oviievani mnozstvi pez v okthu. To znamena
ovliviiovani nabidky pefz, vySe urokovych gr a neénoveho kurzu. Na tyto velny Ize
pusobit fadou nastra@j, a to prodednictvim diskontni a lombardni sazby, operaci na
volném trhu, povinnou mirou devizovych rezerv eepasledniad i stanovenim pravidel
pro podnikani bank a fin&nich instituci nebo nakupeénprodejem devizovych rezerv.

Za kone€né cile lze povazovat oviwvani vyvoje HDP a nezafstnanosti, vyvoj
inflace a platebni bilance. Hlavnim a kéngm cilem monetarni politiky je ovlivovat
vysi inflace, a to na co nejnizsi drovni.

Za zprostedkujici cile Ize ozrdt mnozstvi petiz v okhu, vySe urokovych im
a menovy kurz a plati, Ze pokud 2mime hodnoty ukazatiel zménime tim i konéné cile.
Predpokladem je existence centralni banky, ktera gsi malézat ve statnim vlastnictvi

a kterd ma vylené pravomoci ohlednemise peée [3, 11].

5.2 Nastroje monetarni politiky

a) Primé (administrativni) nastroje

* Regulace investhiho Uvru

Pokud chce zajemce o investi 0vr od banky U¥r vysSi neZ je stdtem stanoveny
limit, musi Zadatel f&dloZit bance souhlas statnich ongdbe banka smi @y v této vysi
poskytnout. Rozhodnuti o poskytnuti invéstho Gwru a podminky, za kterych budeéav

poskytnut, jsou v rdmci statem danych omezeni aakt? banky.
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* Regulace spatbniho tvru

Statni organy mohou n#&kglad stanovit maximalni dobu splatnosti gpbhiho Uvru.
Rozhodnuti o poskytnuti sgebniho G¢ru a podminky, za kterych budedayposkytnut,

jsou v ramci statem danych omezeni vyhradou baBky [

» DalSi néastroje

Dale mohou statni organy pozadovat od bagkiini zpravy o G¥rech poskytnutych
nad stanoveny limit, mohou dir bankam G¥rové limity, stanovit maximalni ifpustné
rozpeti mezi diskontni sazbou a uroky, které pozadughollni banky od svych klieint

apod.

b) Nepimé (trZr¢ orientované) nastroje

» Povinné minimalni rezervy bank

Statni organy mohou stanovit bankdm povinnost, &t svych aktiv ulozily na
béZném @tu u centralni banky. Aktiva mohou byt uloZena wavosti, ale i v jinych
formach. Velikost rezerv se odvozuje ze stanov&sti vkladi. Mira rezerv mize byt
stanovena selekti¢n ¢im jsou depozita likvidgsi, tim vysSicastku aktiv vyZzaduje
centralni banka blokovat v rezervach. Povinna mézerv ma vliv na objem nabidky
pergz. Zvyseni miry rezerv snizi nabidkuetivze strany obchodnich bank. SniZzeni rezerv
méa op&né &inky. Upravy povinné miry rezerv dni Gwrovou schopnost bank, proto
centralni banka nepouziva miru rezerv jako nastaljilizani hospod#ské politiky ilis

c¢asto.

* Operace na volném trhu

Operace na volném trhu jsou hlavninénovym nastrojem. Maji zpravidla podobu
repo operaci. i téchto operacichifgimé centralni banka od ostatnich barfklyte&nou
likviditu a za to bankamipdava dohodnuté cenné papiry. Tim s& sthany zavazuji, ze
po uplynuti doby splatnosti préine reverzni transakce, kdy centralni banka vrati

vétitelské bance zdpéenou jistinu zvySenou o dohodnuty Urok &itelska banka vrati
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centrélni bance poskytnuty kolateral. Jde o kratk@doperace, proto je z hlediskamavé
politiky chadpana jako kitbva repo sazba odpovidajici zakladni&lani.

Pti téchto operacich centralni banka prodava nebo na&wgiaini cenné papiry. Pokud
nabizi centralni banka statni cenné papiry, vséupigj konkurence s ostatnimi zajemci
0 volné pewzni zdroje. B daném mnoZstvi Izecekavat, Ze se zvySi konkurence na stran
poptavky a vysledkem budést ceny peéz, tj. arokovych sazeb. Mimo jiné to ma vliv
I na mnozstvi pefz v ekonomice. Pokud proda centralni banka cenpé&yaderpacast
nabidky pe#z z trhu a snizi se tak mnozstvi gena trhu [6].

Operace na volném trhu nemaji vliv na fiskalni fikali. VV zasad jsou tyto operace
orientovany nait riazné cile:

» Cilovd urovee M1 — drzitelé cennych papir drzi celkovou ¢astku
bankovnich @ta a ol#Ziva na pedepsané urovni. \ifpac, Zze M1 je ¥tSi
nez cil, pak se cenné papiry prodavaji, coz snifgjeetarni baze a tak se
shizuje M1.

» Cilova arokova mira— drzitelé cennych payiir sleduji kratkodobou
arokovou miru na fedepsané urovni. Pokud je Urokova migdSv nez
cilova, nakupuje se vice cennych papifo vede k poklesu této Urokové
miry a naopak.

» Cilova droveée HDP - v pipad, Ze je skuteny HDP vySSi nez cil,
prodavaji se cenné papiry, coz zvySuje urokovouw,niitera potom drzi
ekonomiku na niz§im HDP. Naopak, kdyz je HDP nin& cil, nakupuji se

cenné papiry, trokova mira klesa a ekonomikéstar[10].

» Diskontni politika

Tato politika souvisi s emisni funkci centralni karDiskontni sazba je Urokova mira,
za kterou centralni banka poskytuje obchodnim bank&ry. V piipads potteby mohou
ziskat obchodni banky u centraini banky dottedeperzni prostedky v podoB Uwver.
Poptavku obchodnich bank reguluje centralni banikaonjiné i vySi poZzadovanych Urak
Od nistu diskontni sazby centralni bankakéava pokles poptavky po svychédech a tim
omezi U¢rové zdroje obchodnich bank a snizi nabidkuépeastatnim subjelin
v ekonomice. V fipadt poklesu diskontni sazby se dostavi@galtinky [14].
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Centralni banka ma&kolik nastrofi, jakymi ovliviiuje nabidku petz:

> Diskontni sazba

Je urokova sazba, za kterou centralni banken@ pijcuje penize komeénim
bankdm a dalSim fin&nim institucim. Hodnota diskontni sazbyspbi na hodnotu
arokové sazby komeénich bank a instituci. Dané sazby maji vliv na pophé
mnozZstvi pe&z domacnostmi a firmami.

> Lombardni sazba

Je sazba, za kterou centralni bank@@yje kome&nim bankam, které u ni zastavuji
cenné papiry. Komeni banky tuto pjéku vyuZivaji @i aktualnim nedostatku
finanénich prostedki. V Ceské republice se moc nepouziva.

» Repo sazba
Je to operace, kdy centralni banka emituje cenpéypéteré prodava komarim
subjekfim, pricemz se centrélni banka zavazuje, Ze tyto cennéypaglkoupi zpt
v urtité dol# nebo do utité doby za cenu zvySenou o urokovou miru, tzvorep
sazbu. VCeské republice je repo sazba hlavni sazbou, ktet&naje vysi
arokovych sazeb komérich bank. Plati, Ze Urokova mira koiréch bank nebude
nizSi nez repo sazba centrélni banky.

> Nakup a prodej domaci a zahr&arimgny

Pokud centralni banka prodava nebo nakupuje domé&eii za zahradni menu,
ovliviiuje tim devizovy kurz. Tyto nakupy a prodeje moligti promptniho razu,

terminového rdzu nebo kombina&thto obchod [3].

5.2.1 KonKkrétni postupy centralnich bank

Mezi z&kladni funkce centralnich bankiadi:
* kontrola inflace,
» kontrola Urov® investovani progednictvim arokové miry,

» stabilizace devizovych kuiiZ10].

Centralni banky maji dité zpisoby a postupy, kterymi prov&§d monetarni politiku.
Jde o aktivistickou ®novou politiku, politiku implicitni nominalni kotyy politiku

infla¢niho cilovani a politiku pevnéhéstu nmeénové zasoby.
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a)

b)

Aktivistickd ménova politika

Pri aktivistické ménové politice centralni banky reaguji na vyvoj HBRBnhazi se
prostednictvim ngnové politiky vyvoj ovlivnit. V dolk recese nebo za situace
nizkého éstu HDP centralni banky zvySuji mnoZstvi g&n ekonomice, aby tuto
situaci odvratily. Pokud se bude ekonomika nachazétovni potenciélniho
produktu a p zvySovani agregatni poptavky, je zde nebézpee bude dochazet
k ristu cenové hladiny a centralni banky omezi mnofswz. Tato politika ma
dva problémy, a to inforntai zpoz@ni a existence raciondlnicitekavani. H
problému informaniho zpoZdni, jde o to, Ze centralni banky se o vyvoji HDP
dozvidaji s wtitym zpozdnim azc¢tvrt roku. Disledky znén se neprojevi hned.
Pokud centralni banka zareaguje na tut@mmsectvrtletnim zpozdnim, zvysi
mnozstvi pe#éz v okthu. Dojde k poklesu Urokové miry a invastaareaguji
vyS8Simi investicemi, sptebitelé vySSimi fjckami a spatbou, kapital svym
odlivem a znehodnocenimémy dojde k vysSimu vyvozu. \Vifpads existence
racionalnich oekavani, ekonomické subjekty se budou snazit zisatmace
o budoucim vyvoji inflace, protoZze tento Udaj jeo pejich rozhodovani velmi
dulezity. Vyvoj inflace rozhodne o tom, za jakou cengji prodavat finalni statky,
nakupovat vstupy, prodavat své vyrobni faktoryjakau nominalni arokovou miru
si pajcovat. Pokud budou mit subjekty informace, Ze cémtrbanka zvysi
mnoZstvi pe&z v okehu, je Zejmé, Ze to povede Kstu cenové hladiny, proto

zakomponuji éekavany #ist do svych plain[3].

Politika implicitni nominalni kotvy

Pti politice implicitni nominalni kotvy centralni bka stanovi ufity nominalni
ukazatel a jeho hodnotu, kterou se zavaze dodrZzdiegtast|i je jako ukazatel
pouzivan nomindalni kurz. Pevny nominalni kurz vedemu, Ze se nezvySuji ceny
dovazeneho zbozi. Na druhou stranu ale tento kyiraduje, aby se ceny domacich
statki prilis nenenily. Pokud dochazi kistu cen domacich stdtk tlak na
znehodnocovani domaciény piiméje centréini banku nakupovat doméacénm,
aby tento pevny kurz udrzela. To ovSem vede k on@romnoZzstvi pefz v okehu

a k poklesu HDP. Zhodnocovaniny naopak vede kiflivu zahranéniho kapitalu
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a nuti centralni banku nakupovat zah¥ahiménu. To vede kirstu mnozstvi pefz
v obehu a kvySsi inflaci. Za situace pevnychémavych kurZi doSlo k @tSing

finan¢nich krizi, proto se kotva nepouziva.

c) Politika inflatniho cilovani

Politika inflacniho cilovani je politikou, ktera se nejvice podziCentralni banka
stanovi ®jakou hodnotu inflace a zavaze @eit vSe proto, aby zavazek dodrzela.
Vyhodou politiky je jeji srozumitelnost, kdy cerltrd banka ekonomickym
subjekfim jasré iika, jakou miru inflace chce mit, a subjekty s ¢oimtflaci mohou
pocitat ve svém rozhodovani. K tomu, aby byl splinflacni cil, musi centralni
banka odhadnout tempéstu HDP a podle tohofizptsobit tempo istu pegzni
zasoby. Pokud se banka zmyli a skoé tempo dstu HDP bude nizSi nez
odhadnuté, bude skut®d inflace vy3SSi nez inflace odhadnuta centralmikba

a naopak. Chce — li centralni banka dodrZet é¢nflail, musi provéatt aktivistickou
politiku, to znamena gmit mnoZzstvi peéz v okkhu, zvySovat a snizovat urokovou

miru.

d) Politika pevnéhotrstu ménové zasoby

Pokud se realny HDP zvySuje, coz znamena, Ze rost®zZstvi statk
vyprodukovanych v ekonomice, dochazi ke zvySovaovneovazné urovh
produkce. Diky #istu HDP budou chtit lidé provédvice transakci a vzroste
poptavka po pefzich. Pokud se nezmi nabidka pefz, musi se hdi zvySit
rychlost obratu pefz, anebo to povede kstu Urokové miry. Bst Urokové miry
vede k poklesu investiich vydafi, poklesu spdiebnich vydaj a ristu Uspor a dale

k znehodnoceni émy a poklesistého vyvozu [3].

5.3 Bezprostredni cile monetarni politiky

Bezprostedni cile jsou vymezeny stabilizd monetarni politikou, a to konkrétn
regulaci mnozstvi péma v okEhu a regulaci Urokovych sazeb. Pozornost je zdeizsa

na typy pegzni a 0¢rové politiky, které mize centralni banka provéida jakeé jsou &inky

43



na rovnovahu na peébnim trhu. Déle se za¥fuje na vzajemny vztah mezi regulaci
arokovych sazeb a oviivwvanim mnoZstvi peéa v ekonomice.

RozliSuji se dva typy monetarni politiky:

» expanzivni typ — zvySovani nabidky gen

» restriktivni — snizovani nabidky p&n

5.4 Expanzivni a restriktivni monetarni politika

Expanzivni monetarni politika

U expanzivni minové politiky jde o situaci, kdy centralni bankeoapila viadni
cenné papiry a zvySila tak pgmi zasobu. ZvySeni p&mi zasoby by za jinak stejnych
podminek vedlo k tomu, Ze by klesla urokova miexxPni zasoba byievysila poptavku
po perzich a v dsledku toho by klesla cena pentedy urokova mira. ZvySena @éni
zasoba povede k posunuivky agregatni poptavky doprava. Roste tedy istat
domécnosti, kdy lidé drzi vice pem nez si peji, a proto utraceji. Tim, jak klesa urokova
mira, se firmam zlawiji jejich investice. Zmini se tak bod rovnovahy, a tim vzroste
zamestnanost a vzroste i cenova hladina.

Monetarni expanzeijgpéla k ristu zamdstnanosti atstu realného produktu, ale
vzrostla také cenova hladina (inflace). Ztoho yypl Ze centrdlni banka né#e
dosahnout saiasreé vSech svych korsaych cili. Toho stavu se dosahne pouze v kratkém
obdobi.

V dlouhém obdobi jde o situaci, kdy pracujici Zjiste jim klesa realnd mzda,
neba vzrostla mira inflace. Na to budou reagovat po¥kglana zvySeni nominalnich
mezd. Rist nominalnich mezd vSak zvySuje néaklady firem yabu. V disledku toho se
posune kratkodobé&ikka agregatni nabidky nahoru. Produkt se v dloubBdobi vrati na
svou potenciélni Urowe nezamistnanost naijrozenou miru neza#stnanosti a jedinym
dopadem budeist cenové hladiny [13].

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze monetarni expanzekddat® povede kiistu
realného produktu, poklesu nezsimanosti airstu cenové hladiny. V dlouhém obdobi

vSak dojde pouze Kistu cenové hladiny.
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Restriktivni monetarni politika

V restriktivni monetarni politice jde o situaci,kdentralni banka prodala vladni
cenné papiry a tim snizila ga&mi zasobu. SniZzeni pgmi zasoby povede za jinak
stejnych podminek ktomu, Ze poptavka po ¢géh bude fevySovat nabidku peém
a proto vzroste cena p&Em tj. urokova mira. Firmy omezuji investice, nébse jim
v disledku rostouci Urokové miryfgstavaji vyplacet. Lidé omezuji své nakupyivKa
agregatni poptavky se posune doleva. Realny prdde&d, roste nezafstnanost a cenova
hladina se sniZuje. Centralni bankatopeni v kratkém obdobi schopna dosahnout vSech
svych konénych cili sowasrz.

V dlouhém obdobi vSak vysoka nezsmtmanost povede k poklesu nominalnich
mezd. Firmy sniZuji ceny svych vyrabk kratkodoba ikvka agregatni nabidky se posune
doli. Reéalny produkt se @pvraci na svou potencialni drayemira nezarstnanosti na
svou fFirozenou miru a jedinym dopadem bude pokles cehtadiny.

V souhrnu tedy Ize konstatovat, Ze monetarni taestirpovede k poklesu reélného
produktu, fistu nezardstnanosti a poklesu cenové hladiny. V dlouhém obeébk dojde

pouze k poklesu cenové hladiny [13].

5.5 Nazory na monetarni politiku

Lze rozliSit rekolik pristupa jednotlivych ekonomickych Skol:

a) Klasicky pgistup

Vychazi z pruznych cen vstlipa vystum. Jsou — li kroky monetarni politiky
ocekavaneé, ekonomické subjekty neziji v iluzi a geirsvé chovani. Proto zma
mnozstvi peéz v okthu vede pouze ke a2 cenové hladiny. Na chovani subjiekt

ma vliv jen nedekavana zfna mnoZstvi peiz.

b) Neoklasicky pistup

Pripousti kratkodobou nepruznost cen vstapvystuph i kratkodobé mylné chapani
vyvoje cenové hladiny. Kratkodékiedy mize byt monetarni politikadinna, ale

dlouhodolg nikoliv.
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c) Keynesianskaifistup

V monetarni expanzi, kdy se ekonomika nachazi aaitirpotencialniho produktu,
vede k poklesu drokovych &n a tim k fistu invesitnich vydaiji, spotebnich

vydaja i ¢istého vyvozu.

d) Monetaristicka fistup

Pristup vychazi z kvantitativni teorie pem Tvrdi, Ze dlouhodab jsou penize
neutralni a navrhuji, aby centralni banky ponechtdynpo fistu pewz na

konstantni Urovni [3].

5.6 Trh penéz

5.6.1 Definice a historie penéz

~ ML

Penize jsou cokoliv, co slouzi jak@&Zo¢ prijimany prostedek sminy ¢i placeni.
VSechny formy jsou brany jako platidlo ke kupovatdtki a sluzeb. V tivejSich dobach
nabyvaly formu komodit, aléasem se vyvinuly do podoby papirovéh@dba a Sekovych
Ucta. Penize se historicky vyvijely v této poslouprosti

> Naturalni smina nebo pouzivani p&n

Naturdlni smina spgiva ve vynéné jednoho druhu statku za jiny statek. Postupem
¢asu se zaly sntnovat statky za penize. Tyto penize pak se daleipajina

nakup jinych statk

» Komoditni penize

Penize se nejtle jako prosedek snminy objevily ve fornr¢ komodit. Jako penize
slouzily mizné komodity, byly jimi hovzi dobytek, olej, pivo, zlato, isbro atd.
Komoditni penize wrly ale nevyhodu, ndjklad v nedlitelnosti ¢i
neskladovatelnosti. Postupeiaisu byly brany jako komoditni penize Wik kovy,
jako stibro ¢i zlato.
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> Papirové penize

Penize byly na rozdil od komodit samostatné adidga & mohli koupit cokoliv.
Papirové penize se &y uzivat, protoZe Slo o pohodiny prestek sminy. Jsou

lehce penosné a skladovatelné.

» Bankovni penize

Bankovni penize jsou penize gasnosti. Zeazuji se sem i Seky vypisované na

vklad v banceii jiné finanrcni instituci [12].

SloZky nabidky pen
» transakni penize — nejdeZit¢jSi perézni agregéat, sklada se z polozek skute
pouzivanych k trans&kim (&elim, k ndkupu a prodeji. Zahrnuje mince a&Zto
drzené mimo banky, spolu se Sekovyritiytl
* mince — jsou pouZivané jako drobné,

e papirové obzivo.

5.6.2 Penézni funkce

Z pereznich funkci se odvozuji motivy drzby gen Penize plni nasledujici funkce:

» prostedek sminy — zprostedkovavaji nakup a prodej zboZzi,

e zWtovaci jednotka — slouzi k vyjéehi cen smovaného zbozi, k vyj&dni
pohledavek a zavaik

* uchovatel hodnoty — jsou drzeny jako jedna z foreapetku.

5.6.3 Poptavka po penézich

Hlavnim motivem, pro ¢loveék drzi penize a ztraci arok, je moznost nakupotzné

prednity. Poptavku po perzich mizeme rozdlit na dva divody:
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a) Transakni poptavka

Vyplyva z funkce petz jako prostedku smény. Jednotlivé subjekty piabuji
penize na &né nakupy vyrobk a sluzeb, podniky na vyplatu mezd atd. Tyto

potreby vytvdeji transakni poptavku po peizich.

b) Majetkova poptavka

Vyplyva z funkce pe¢z jako uchovatele hodnoty. Ekonomické subjekty drzi
urcitou cast sveho majetku v poddlperéz jako vysoce likvidni formy majetku.
Pricemz existujerada faktoii, které ovliviuji rozhodovani subjekt Jde hlava

o vynosy jednotlivych forem majetku a jejich cena.

c) Opatrnostni poptavka

Jde o poptavku, kdy lidé pebuji penize ke kryti nenadalych situaci, na
neaiekavané spéebni investini a dalSi vydaje. Opatrnostni poptavka zavisi na
urokové mie. Cim vy33i bude Grok, o toéisi ¢ast petiz budou lidé fichazet

Vv pripact, Ze penize nechaji v podoperez, tedy v podob, kdy forma nefinasi
Zadny urok [12].

U vSech dvodi je dilezity vztah poptavky po pé&mich a Urokové sazby, protoze
arok je nakladem na drzbu pen Jestli budou Urokové sazby vysoké, je drzbapen
nakladna a znamena ztratu uroku. Subjekty budoetdriér pertz nebo si pjc¢ovat.
Tedy stréné receno, siistem arokové sazby se drzba hotovosti nebo Sekosdgplozit
stava nevyhodnou.

Poptavka po peaich tedy vznikd na zakladpotreby mit k dispozici prosédek
smeny. Okezivo a Sekoveé &ty jsou v drzls za &elem kupovani statka placeni &ta.

S ristem dichodi vzristd i hodnota kupovanych statka proto je pdeba tSiho
mnozstvi peéz. Transakni poptavka bude citliva na néklady drzby ¢genKromg této

poptavky se drzi penize i &ivbdia ochrany bohatstvirpd vykyvy ekonomiky [12].
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5.6.4 Nabidka penéz

Pod nabidkou pea si Ize gedstavit tvorbu pefz. Hlavnicasti pegzni masy jsou
depozitni penize, proto je nabidka gespojena s bankovni soustavou.

Bankovni soustava

Bankovni soustava se sklada ze dvou okrulkonkréte z centrdini banky
a obchodnich bank.

> Centralni banka

Muze byt sloZena z jedné banky nebo systéemu banko Iditucifizenou viadou,
ale v rekterych zemich je na vlédnezavisla a samostatna ve svém rozhodovani
v oblasti nénové politiky. Mezi funkce banky patfinancni operace vlady, emise
bankovek, poskytovani @i obchodnim bankam, spravacmové rezervy
a regulaceinnosti obchodnich bank. Centralni banka tedy vgk@gtyti zakladni
funkce a to:

* je bankéem obchodnich bank- centralni banka fpima vklady od
obchodnich bank a na jejicttikaz je gevadi na Get jinych bank. Také
poskytuje kazdé obchodni bance ekvivaletitifina ktery se zapisuji Seky
a je také progedkem vypeadani dluld obchodni banky &i jinym
bankam.

* je bankou statu- i stat patebuje mit penize natech, aby mohl vypisovat
Seky. Na tyto &ty plynou vybrané dan cla a dalSi fijmy statu a hradi se
z g} vydaje statuCeskéa republika ma své&ty u Ceské centraini banky,
ktera je také bankém statniho rozpidu.

* reguluje nabidku pefz — centréini bankaipdepisuje obchodnim bankam
uloZeni povinné rezervy. Tim sleduje za&jststabilitu bankovniho systému
a reguluje nabidku pén,

* reguluje pedzni trh— jde o udrZeni urokové sazby, podporu hosfsidé

nebo omezeni inflace [5].
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» Obchodni banky
Obchodni banky poskytuji éry, prijimaji vklady, vydavaji obligace a akcie,

provadiji razné sluzby klientm od vedeni &ta, pres snénarenskeé sluzby az po
spravu cennych pajir

Obchodni banky jsou soukromé podniky, které hosfiquadle ziskového kritéria.
Jejich¢innost je ovliviovana ze strany vlady a centréini banky &zleém:

» zabezpéovat stabilitu bankovni soustawy smyslem je vytuit jistotu
vkladatetim, zabranit masovému vybirani vkiad hromadnym bankovnim
bankrofim. K tomu slouzi fedpisy o vzniku banky, o povinném pacjisi
depozit a minimalni rezervy.

» regulovat tvorbu bankovnich (depozitnich) ¢er regulace se provadi

pomoci povinnych rezerv [12].

5.6.5 PenézZni agregaty

Do pergz se krond hotovostnich pefz zapd@itavaji i vklady na jeden den uloZzené
na (tech v bankach, nebo vklady splatné &itérdoke.

S pihlédnutim k fiznym pojetim pete se definuji minové agregaty. Tyto agregaty
se ozn&uji velkym pismenek M &islici. Cim vy33i jecislice, tim roste vynosnost dané
pergzni zasoby, ale klesa likvidita. Agregat s vyS&itslem obsahuje vSechny sloZky,

V souwasné dob jsou konstruovany peéani agregaty, které se od sebe odliSuji mirou

likvidity penéz, jeZ se do nich zapiavaji.

a) M1 — sestava se z polozek pouzivanyakagtym obchodnim transakcim, a proto
jsou tedy nejvyznan#si a nejsledovaijSi. Zahrnuje mince, papirové penize,
depozita na pozadanou,

b) M2 — jsou penize v SirSim smyslu nebo takéépphaktiva, sestava se z agregatu
M1 plus depozita s vyp@dni Ihitou do utité vySe,

c) M3 — predstavuje agregat M2 a dale vyssistky Usporovych dii a podobna

depozita vlasttna vyznamnymi institucemi (terminova depozita),
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d) L — obsahuje M3 a dalSi polozky, jako jsou krathméla@enné papiry, obligace,
pokladnéni poukazky,
e) D — je oznaovan jako uUwrovy agregat, fedstavuje vSechny dluhy doméacich

I

hypotéky, obligace a dalSi pgmi néstroje spolu se vSemi likvidnimi aktivy [9].
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6 Analyza vyvoje ekonomiky v Ceské republice
6.1 Vyvoj HDP
a) Vyvoj HDP ve stalych cenach

Hruby doméci produk€eské republiky jako kibvy ukazatel systému néarodniho
Gcetnictvi i hlavni sloZzky vydéjna HDP je vypgitan se snahou o n€pgi mozné dodrzeni
metodiky narodnihodetnictvi Eurostatu.

Jak jiz bylo zmigno v pgedchozicasti prace, hruby domaci produkt vyjag
souet hodnot veSkerych finalnich vyrabla sluzeb vyprodukovanych v zemi za dané
obdobi.

Na uvod podrob¥jSi analyzy vyvoje HDP je zde ukazano, jak se HO®ijel od
roku 2002 do konce roku 2009. Vyvoj je zachycemacpntnich zrénach stalych cen.

Jak si lze povSimnout z tabulky i grafického zn&zof, vyvoj hrubého doméciho
produktu na z&tku sledovanych let ndjde rostl, az na mezitai zmenu 7 % v roce
2005, kde nastal zlom, a od tohoto roku procemmina z&ala klesat. Z p&atku mirrg,

0 0,3 %, ale s postupujicimi lety tato &ma z&ala byt vyrazgyjsi, nagiiklad mezi lety 2007
a 2008 az 0 5 %. Na konci roku 2009 se jiz hrubsnéleni produkt dostal pod nulovou
hranici a meziréni zména se dostala na -3,2 %. Za rok 2010 vykazat apySujici se

tendenci nad nulovou hranici.

Tabulka 2:\Vyvoj HDP ve stalych cenach

Jednotky v %
Obdobf Meziro(:r:izmény

v %
31.12.2002 2,1
31.12.2003 4,1
31.12.2004 4,8
31.12.2005 7,0
31.12.2006 6,7
31.12.2007 5,4
31.12.2008 0,4
31.12.2009 -3,2

Zdroj: databazéasovychrad ARAD[33]
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Graf 2:Vyvoj HDP ve stalych cenach
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b) Vyvoj HDP v béznych cenach

Tabulka 3:Vyvoj HDP v lgZnych cenach

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
HDP mld. K¢ 2464,401 2577,10| 2814,80f 298390 322240 353550( 3689,00f 3627,20
HDP na K¢/obyv. 241593,00(252 617,00{ 275 770,00} 291 561,00] 313 868,00| 342 494,00] 353 701,00| 345 727,00

Zdroj: www.finance.cz [25]

Pti pohledu do tabulky z uvedenych Uilége dojit k zawru, Ze od roku 2004 az do

roku 2007 dochazelo k vysokému @stu HDP, v piméru kazdy rok o 7 %. Pouze v roce
2003 a 2008 doSlo k miggimu riistu 0 4,5 %. Nejlepsi se zde jevi rok 2009, kdylalos
poprvé za poslednich 7 let k poklesu HDP o 1,C%stky HDP jsou uvedeny wbnych

cenach.
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Graf 3:Vyvoj HDP v BZnych cenach
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PodrobgjsSi ¢lenéni a vyvoj ukazatele HDP 2006 - 2009 je uvedetiilopec. 2.

6.2 Vydaje na hruby domaci produkt

HDP se sestavuje dma metodami. Spigbni metodou se progitavaji jednotlivé
hlavni skupiny vyddj na HDP, jako je korima spoteba domacnosti a vlady, hruba tvorba
kapitalu acisty vyvoz zbozi a sluzeb. Vyrobni metodou se Hp#Ygje jako uhrn hrubé

piidané metody vytviené v jednotlivych oditvich a sektorech.

Tabulka 4.Vydaje na HDP

Jednotky v mil. K

Vydaje n .
Hruby yda{e ) , Cisty
. , . | konecnou | Ostatni
Obdobi domdci y e export
spotfebu | vydaje .
produkt sluzeb
celkem

31.12.2002 | 2 285488 | 1709342 | 1440004 | -146 407
31.12.2003 | 2367 818 | 1817 625|1419 200 | -170 542

31.12.2004 | 2474 006 | 1834457 |1547 832 | -153 689
31.12.2005| 2630273 | 1882570 |1534840| -26333

31.12.2006 | 2 809338 | 1956408 | 1682824 | 4220
31.12.2007 | 2981579 | 2027 564 | 1841 242 | 24 906

31.12.2008 | 3055038 | 2085102 | 1789662| 66099

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [22]
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viN s

je uveden hruby domacni produkt pro porovnani atoshi ukazateli a je tim zaveden i do
nize uvedeného grafu. Slozky, které podggbmozvadi tyto ukazatelé, jsou &eny
dohromady. Tudiz vydaje na kam®u spatebu celkem v sab zahrnuji vydaje na
kongnou spatebu domacnosti, vlady a neziskovych instituci. ¥awsch vydajich jsou
zapaitany hodnoty tvorby hrubého kapitalu, hrubého ffixnkapitélu, zraina zasob aisté
potizeni cennosti. Podrobiikenéni vydaji na HDP Ize najit viflloze¢. 3.

Konetna spoteba doméacnosti zahrnuje hodnotu vyrobl sluzeb uzitych
domacnostmi pro uspokojeni individualnich bt uhrazenych zidhodi domacnosti
a pdizenych nakupem, popdarem.

Konetna spoteba vlady a neziskovych instituciggstavuje hodnotu netrznich
sluzeb poskytovanych organizacemi pro uspokojenékkionich poteb, hrazenych ze
statniho rozpé&tu, rozpdtu obci a jinych fispivka. Vycisluje se jako rozdil souhrnu
neinvesténich vydaf a vybranych fijmu z vlastnic¢innosti.

Hruba formy fixniho kapitalu obsahuje hodnotuipeni hmotného a nehmotného
investeniho majetku nakoupenéhojepzatého nebo vyrobeného ve vlastni rezii po
odpaitu prodeji, predani a viazeni majetku.

Tvorba kapitélu ve forh zmeny stavu zasob a rezerv se&uje jako podil mezi
dophovanim aterpanim zasob prodakich jednotek.

Prvotni grepaiet vSech ukazatile uveden v &nych cenach.

V tabulce, jak jiz bylo vySe zméno, jsou uvedeny ukazatelé vydlaHDP,

a to vydaje na kord@ou spotebu, ostatni vydaje @sty export. Jde o vyvoj vydajod roku
2002 do roku 2008 a udaje jsou sledovany vzdy kesikaku.

U vydaja na konénou spotebu si Ize povSimnout vizstajici tendence, kdy nejpéi
narist nastal v roce 2003, a to az 0 6,3 %. K nejmemgianstu doslo nasleanrok pote,
kdy hodnotaistu byla pouhy 0,9 %. Od tohoto roku, to je rok 208k kazdorné zvySuji
vydaje na kon&ou spatebu o cca 3 %.
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Graf 4:Vydaje na HDP
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Pfi pohledu na grafické znadzam ostatnich vyd#j se mize konstatovat, Zze za
obdobi Sesti let ostatni vydaje rostly i klesalg, stale s mir& vznistajici tendenci. Podle
uvedenych Uuddjse vydaje drzi v iméru okolo 16 mil. K, kdy nejwtSiho Gstu dosahl
v roce 2006 a 2007, a to 0 9%, avSak ihned v r@8 Doklesly vydaje o necelé 3 %.
Zatimco v obdobi 2004 — 2007 wugtalacastka na ostatni vydaje zpravidla o 9 %, lehkého
shizeni se podio v roce 2003 a v roce 2005.

Predchozi ukazatelé vykazovaly za sledované obddtouoi tendenci vydajna
HDP a jinak tomu neni anidistého exportu. Sice v roce 2003 zaznamenal pakls %,
ale od tohoto roku zal mit export pozitivni tst, kdy na konci roku 2005 se dosahlo
zvySeni oproti fedchozimu roku az o 71 % a situace se v nasledojilgitech dale
ZlepSovala, mezi lety 2006 a 200isty export vzrostl az o 400 %, z 4 220 milc Ka
24 900 mil. K. Lze konstatovat, Ze v porovnani s rokem 2002, &gty export byl na
¢astce — 146 407 mil.& na konci roku 2008 jiz byl na kladné hlaglis6 099 mil. K.

6.3 Zdroje hrubého domaciho produktu

Do tabulky zdraj HDP jsou zanesenyithlavni polozky, &mi jsou hruba pidana

hodnota, datiz produktu a dotace na produkty.
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Tabulka 5Zdroje HDP

Jednotky v mil. K

Hruba Dotace na
Obdobi pridana | Dané z produkt(
hodnota produkty
31.12.2002 | 2 240 082 253 575 29 225
31.12.2003 | 2 343 055 271743 37 688
31.12.2004 | 2 529 678 319 149 34 065
31.12.2005 | 2 675 260 340 805 32203
31.12.2006 | 2 907 660 349 448 34739
31.12.2007 | 3178 011 392394 34 945
31.12.2008 | 3 321 373 404 157 36533

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [21]

Hruba gidana hodnota fedstavuje no¥ vytvorenou hodnotu, kterou ziskavaji

institucionalni jednotky z pouzivani svych vyrolimikapacit. Je stanovena jako rozdil

mezi celkovou produkci, océmou v zakladnich cenach a mezigpbbu, oceénou

v kupnich cenach.

Z pohledu na graf hrubéfidané hodnoty vyplyva jeji rostouci tendence, kdy o

roku 2002 vzrostlaffidana hodnota o 48 %, az tastku okolo 3,3 mil. K V praméru

rostlacastka o 7 %, kdy ne§tSi skok je zaznamenan v roce 2004. Poklésturse fidana

hodnota dokala aZ v roce 2008, o pouhych 4,5 %.

Graf 5:Zdroje HDP
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Dare z produkf jsou dagmi, které maji byt placeny z jednotky vyrobenéhbme
do transakce vstupujiciho vyrobku nebo sluzby.

Tyto dar® zaznamenaly také vigtajici tvar kivky na grafickém vyjateni. V roce
2003 dan nenapada vzrostly oproti roku 2002 o pouhych 7 %, zatim@&sladujici rok
sledované obdobi. DalSi podobna udalost byla zagnanma v roce 2007, kdy dan
z produkti vykazaly 12 % ndist. NejwtSiho snizeni bylo dosazeno v roce 2006 a 2008.

Dotace na produkty jsou dotacemi, které se poskgtujednotku vyrobenych nebo
dovezenych vyrobk nebo sluzeb. Jsou to rfaplotace na osobni dopravu, na Zdéské
produkty apod.

Dotace na produkty ve sledovaném Sestiletém obdgkazaly jak rostouci, tak
klesajici tendenci. Vysoky nist dotaci nastal v roce 2003, ale ihned nasledapdobi
dotace klesly o 10 % a dalSi rok se gesnizily o dalSich 5 %. V obdobi 2006 — 2008
nepatrid opst vzrostly, avSak mmeérna ¢astka dotaci se vtomtdasovém rozmezi

pohybovala stale okolo 34 mil.cK

Zhodnoceni vysledk

Z vySe uvedeného pozorovani vyvoje HDP lzecyiide nejétSi zneny nastaly
v letech 2004 a 2005 a dalSi rapidnicemse staly v roce 2008. V rozmezi let 2004 — 2005
velmi rostly vydaje na kord@ou spotebu i ostatni vydaje a tim samotné HDP. Tyto
vykyvy se mizou chapat jako postupy viady a ostatnich instituggodporovani
ekonomiky. Avsak v roce 2008, v dbbkonomickeé krize, nastala situace, kdy se stéisna
snizit vydaje na kor@mou spotebu, i vydaje na tvorbu hrubého kapitalu a ostétnic
polozek. Bi pohledu na vyvoj HDP ve stalych cenach jde fieg o vzistajici tendenci
vyvoje, avSak po zlomu v roce 2005 se tato tendestw@tila na klesajici fkvku, az
pirekradila hranici zapornych hodnot a skidla na meziréni zmené - 3,2 %. Co se tie
vyvoje HDP v Znych cenach, tak sice v roce 20@8trpoklesl o 1,7 %, avSak stéle jde
o vice jak 3 % ndist. A uz se tge HDP v EZnych cenacli stalych cenach, nabyvaji
hodnoty stale velmi vysokého procenta vzhledem &stiwhtskym kritériim, kter€eskéa
republika podepsala. Do budoucna by v3ak podleguicernéra’NB Vladimira Tomsika
mel rast HDP klesnout na 0,8 %.
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7 Uplatnéni fiskalni a monetarni politiky v Ceské republice
7.1 Fiskalni politika

7.1.1 Statni rozpocet

U vybranych ukazatél statniho rozp&tu se jednd o statistikufipna a vydap
z pokladniho plani statniho rozptu, ktera slouzi pro operativni porovnavani s&uého
vyvoje @ijmovych a vydajovych polozek s minulymi roky. Bilge zahrnuje i operace
souvisejicimi s platbam{eské republiky do a z rozgto Evropské unie aipdstavuje
finaneni vztahy, které zabezfgi financovani gkterych funkci statu. Obsahuje data
vztahy k rozpétam jak na dasedni drovni, tak mistni Urovni. Bilanceijnu a vydaf
statniho rozpétu predstavuje zhruba 70%ipna a vydaji celého vladniho sektoru.

Prijmové a vydajové operace jsou zpracovanyetnich vykas o statnim rozpiiu
na Ministerstvu financCeské republiky. Jedna se o seskupeni jednotliviaibZzpk do
sestavy, na zakladkteré je schvéalen statni rozd na pislusny rok ParlamenterfiR.
Vykazujicimi subjekty jsou jednotlivé organéra slozky statu, které vyjadji okruh
puisobnosti a odpavdnosti orgaf statni spravy a dalSich organiméch slozek statu.

Ukazatelé jsou vyjadny v lEZnych cenach a v mil. K

a) Saldo statniho rozpdétu

NiZze budou podrol#fi uvedeny a rozebrany jednotlivé polozkyijmiu a vydap
statniho rozpétu, proto zde nyni budou tyto dva ukazatelé pouastikny a W&tSi
pozornost zagiena na bilanci statniho rozfio. Jak jiz bylo v prvnigasti prace zmimo,
bilance, nebo-li saldo statniho rozZpoje rozdil mezi fjmy a vydaji statniho roztu. Za
idealnich podminek by &a byt bilance kladna, tudiz byahy prevladat pijmy nad vydaiji,
ale v reali¢ tomu tak zpravidla nebyvéa. Tato situace se tyk@ska republiky, jak si Ize

povSimnout v niZze uvedené tabulce.
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Tabulka 6:Vyvoj statniho rozptu

Jednotka v mil.K 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
P¥ijmy statniho

rozpoétu 705 043 699 665| 769 207| 866 490] 923320| 949477|1036510f 974 610( 1000 380
Vydaje statniho

rozpoétu 750 758 808 718| 862 892| 922 850]1020630|1040777|1107310(1167010(1 156790
Bilance statniho

rozpoétu -45 7151 -109 053] -93685| -56360 -97 300 -66 400 -19400| -192400( -156410

www.finance.cz[19]

Pro lepSi znazoemi je zde uveden graf, v kterém je velmi tiobidkt, jak vydaje
pievazuji nad fijmy, a tudiZ je bilance hluboko pod nulou.

Graf 6:Vyvoj statniho rozptu
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Co se tye pijmu statniho rozpétu, tak Ize konstatovat, Ze od roku 2002 dochéazelo
ke vzfistajici tendenci, pouze ve dvou letech #gmy lehce snizily, ale pouze 0 1 %
v roce 2003 a nasledraz v roce 2009 o 6 %iiny ke konci roku 2010 dosahovaly vySe
1 000 380 mil. K.

Vydaje statniho rozgtu nx¥ly také tendencitrst, a to mnohem vice ne#ijmy.
NejvétSi naiist zaznamenal rok 2006, az o 10 %, kdgtka pekratila 1 000 000 mil. K.

V praméru rostly vydaje o 6 %, pouze v roce 2010 negslttasly o 1 %.

Pri pohledu do tabulky, na bilanci statniho ro#og je evidentni, Ze zhorSedi

zlepSeni salda probihalo velmi ist Zatimco v roce 2002 bylo saldo - 45 715 mit, K
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nésledujici rok dosahlo zvySeni az o 130 %&dmstku - 109 053 mil. K V dalSich dvou
letech se tato suma zmirnila, néje o 15 % a pak az o 40 %. Bohuzel v roce 200&se
saldo ogt prohloubilo, a to o celych 72 %. \iptich dvou letech se &io ot blizit

k optimalnicastce, avSak obrovsky zlom nastal v roce 2009,dedyaldo rapidnzhorsilo

Z - 19400 mil. K aZ na - 192 400 mil. K coz s nej¥tSi pravépodobnosti Ize ifisoudit
ekonomické krizi, ktera se projevuje se aman zpozdnim. V na konci roku 2010 bylo
saldo na hodnét- 156 410 mil. K. Zawrem se da doplnit, Ze od roku 2002 se saldo
statniho rozpétu zhorsilo o 200 %, tj. se prohloubilaiastku - 110 695 mil. K

b) Vydaje statniho rozpaitu

Vydaje statniho rozgtu jsou rozdleny na WZzné a kapitélové, jak je mozné ¥id

v tabulce. Opt je podrob#jsi prehled mozno najit vifloze¢. 4.

Tabulka 7:Vydaje statniho rozptu

Jednotky v mil. K

Obdobi B’éin'é Kap’itél'ové

vydaje vydaje
31.12.2002 750953 39 347
31.12.2003| 697 398 34 962
31.12.2004| 726602 46 005
31.12.2005 775754 49 497
31.12.2006| 777 328 57 864
31.12.2007| 901584 58 854
31.12.2008| 908 715 49 870
31.12.2009| 974667 42 463
31.12.2010| 962218 25783

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [15]

Do kEZnych vydaj jsou zd@azeny tyto polozky: neinveshi nakupy, vydaje na
platy, transfery podnikm, transfery véejnym rozpétum a gispivkovym organizacim,
vydaje na échody a na podpory v nezastnanosti, dalSi socialni davky a statni socialni
podpora, odvody do rozpt EU, vydaje na statni dluh.

Neinvesténi nakupy obsahuji platy za&stnand, povinné pojistné, nakup materialu

a nakup sluzeb, Uroky a ostatni fisahvydaje atd.
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Do kapitalovych vyddj jsou zahrnuty investni ndkupy, transfery podnikn,
transfery véejnym rozpdétim a gispivkovym organizacim. Zde je do investich nakug
zarazeno ptizeni hmotného a nehmotného inv&stho majetku a vydaje souvisejici
S pdizenim tohoto majetku. Dale pak nakup akcii a rkaejetch podit, investeni
transfery a pjcky.

Jak si Ize povSimnou z niZze uvedeného graddn® vydaje vykazuji vys&iastky
nez kapitalové vydaje a zaujimaji horni unov&stek. Zatimco ve sledovaném obdobi
béZné vydaje maji viistajici tendenci a snizovaly se \itych letech pouze o nepatrné
castky, kapitalové vydaje maji spiSe klesajici tewde ktera se projevila nejvice
v poslednich pozorovanych letech.

Bézné vydaje se za roky 2006 az 2010 pohybovalyam@ru okolo 800 000 mil.
K¢, kdy k nepatrnému sniZzeni doSlo pouze v roce 200310, a to o pouhych par procent.
Ténet stejnécastky vydaj jsou vykazany v letech 2005 a 2006 a déle taletech 2007
a 2008.

U kapitadlovych vydaj jde spiSe o klesajicitikku. Na za&atku pozorovaného
obdobi doslo k poklesu o 12 %, ale v nasledujidiglth letech dochazelo k dtu
vydaji, nejdtive az o 30 % a dale pak uz o mensi procento. @a 2008 Ize zaznamenat
pokles kapitalovych vydaj nejdive v piméru o 15 %, avSak v minulém roce, tj. roce
2010, doSlo k poklesu aZz o 40 %. Zde je patrné splsnazi stat usegtna vydajich ze
statniho rozpétu, ale snazi se usgtpouze na kapitalovych vydajich¢iné vydaje tento

pokus nezaznamenaly.
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Graf 7:Vydaje statniho rozptu
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Zdroj: vlastni zpracovani, data z datab&sovychrad ARAD [15]

c) PFijmy statniho rozpoétu

Pro jednodussi a iphledrjSi pozorovani vyvoje ifima statniho rozp&tu jsou
v tabulce uvedeny pouze&ipny daiové a ned&ové. Tyto gijmy v sok& zahrnuji dalSi
ukazatelé, které podrofn rozvadi a zachycuji vyvoj konkrétniho itavého nebo

nedaoveho gijmu. Takto podrobnyighled je uveden viflozec. 4.

Tabulka 8:Prijmy statniho rozpdiu

Jednotky v mil. K

Obdobi Davﬁové Neq?ﬁové

prijmy prijmy
31.12.2002 627 364 38 766
31.12.2003| 667 506 12 499
31.12.2004| 716682 16 562
31.12.2005 770372 47 277
31.12.2006| 801610 99 496
31.12.2007| 900657 105 311
31.12.2008| 929914 115 157
31.12.2009| 832972 120926
31.12.2010 863 533 117 743

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [15]
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Daiové @ijmy v soke zahrnuji d&a z pgijmu fyzickych a pravnickych osob, DPH,
silni¢ni dai, pojistné na SZ, majetkové darmla, spravni poplatky a ostatnindaé gijmy.

Mezi majetkové dahpati dai z nemovitosti, da z prevodu nemovitosti, da
darovaci a dadeédicka. Da se mezigvradit i silnicni dai, ktera se plati za vozidla a jejich
piivésy ¢i nawsy, pokud jsou pouzivany k podnikani nebo jiné sstatoé vydlecné
¢innosti. VySe majetkovych dani zavisi zejména rzické velikosti majetku.

Clo, resp. celni poplatek, je davka vybirana staténpiechodu zbozi igs celni
hranici. Stat, nebo skupina dgitatje pouziva jako tzv. ochraisky prostedek, jako
prostedek ekonomické formy politického boje a v nepasiadd® jako prostedek, jak
ziskat penize.

Spravni poplatky jsou poplatky vyifované a vybirané organy statni sprag
a uzemnimi samospravnymi celky. Zpoptaiy jsou ukony spojené &nnosti spravnich
organ.

Nedaiové @ijmy obsahuji pijmy z Urok, prijaté splatky @jcek, kapitalové jmy
a [xijaté transfery a dotace.

U prijma z aroli jde o uroky ze statnich dluhopisa komunalnich dluhopis
Kapitalové pijmy v sol# zahrnuji pijmy z prodeje akcii a majetkovych padia dale
piijmy z prodeje investhiho majetku a ostatni investi pijmy. Co se tye pijatych
transfeti a dotaci, jde o dotacéijaté od jinych véejnych rozpéta nebo ze zahraii, ale
muze jit i o frevody mezi Gty organizace.

P¥i pohledu na grafické znazam vyvoje daovych a ned&vych @ijma si lze
povSimnout velkého rozdilu sastkach, kdy desové @ijmy zaujimaji hoejSi hranici od
600 000 mil. K a oproti tomu ned@vé @Fijmy zaujimaji pozici v druhé polovingrafu
u hranicetastky 100 000 mil. K

Danové g@ijmy se od roku 2002 zvySovaly vipnéru o 6 — 7 % az do roku 2006,
kdy nastal zlom. Nejdve se v roce 2006ifmy zvedly o pouhé 4 %, avSak v dalSim roce
nastal vysoky ndist az o 12 %. Tento n#t souvisi se zémou daové incidence, kdy
doSlo ke zvySeni progresivity tlavého systéemu. DalSi zasadni zlom nastal v roc®,200
ale opgnym snérem, kdy daoveé @ijmy klesly o 11 %, coZ je skoro o stejné procento
jako v gipads rastu @ijmu v roce 2007. Tento pokles s&ze dat do vazby s modernizaci
danového systému, a to zejména v oblastmych dani. Ke konci minulého roktinily

daiové Fijmy vice jak 860 000 mil. K

64



Graf 8:Prijmy statniho rozpdiu
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Zdroj: vlastni zpracovani, data z datab&asovychiad ARAD [15]

V prvni pilce pozorovaného vyvoje nadavych @ijmua jsou patrné velké zémy
a takeé velké procentni skoky, kdy na konci roku228i@ily nedaiové @ijmy 38 760 mil.
K¢, ale ihned v nasledujicim roce klesly tytdjmy az o 68 % a nasledv roce 2004 oft
vzrostly 0 32 %. Posledni velky skok nastal v IBt2005 a 2006, kdy #gstky 16 562 mil.
K¢ vzrostl gijem na 47 277 mil. Ka v roce 2006 vzrostl o dalSich vice nez 50 %. Od
téchto zlomovych let jiz ned@ve @ijmy rostou nepat®y priblizné o 5 %. Pouze

v minulém roce fijmy vykézaly pokles, ale o pouhé 3 %.

7.1.2 Inkasa celostatnich danovych prijmi

Darg zaujimaji nej¥tSi podil v gijmech do statniho rozptu. Nekteré daw
vybirané finagnimi Urady jsou podle fisluSnych zakaoin déleny z ministerstva financi
mezi statni rozpget, mistni rozp&ty a rozpdéty statnich fond. Statistika inkasa
celostatnich deovych gijma vychazi z pokladniho péni statniho rozp#iu, pokryva
veSkeré celostatni davé @ijmy a slouzi pro operativni porovnani skiného vyvoje
danového inkasa s minulym obdobim. Vykazujicimi subjejsou tedy statni rozget,
mistni rozpoéty a statni fondy dopravni infrastruktury. Uvedanézatelé jsou uvedeny
v béZznych cenach a v mil. K

V nize uvedené tabulce je zachycen vyvoj jedntlivdani od roku 2002 do konce
roku 2010. Je zde souhghruvedena da z pijmu fyzickych osob, da z pijmu
pravnickych osob a také ostatni daa poplatky. Do dah z @ijmu fyzickych osob je
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zapaitana da sradzkova, daz piznani a da za zavislowinnost. Ostatni danobsahuiji
silni¢ni dai, dax z nemovitosti, majetkové danspotebni das, clo, dalnéni poplatky

a mytné a také dalSi daa poplatky. Toto podrobngereni je @iloZzeno v gilozec. 5.

Tabulka 9iInkasa celostatnich davych gijmu

Jednotky v mil. K

Ostatni
Obdobi DPH | DzP PO | DzP FO | danéa
poplatky
31.12.2002 | 152,00| 86,70 | 104,60 | 109,20
31.12.2003 | 154,90 | 100,80 | 115,20 | 114,40
31.12.2004 | 164,80 | 110,40 | 124,00 | 120,40
31.12.2005| 184,18 | 112,04 | 133,24 | 128,41
31.12.2006 | 208,41 | 142,25 | 143,66 | 136,93
31.12.2007 | 217,78 | 135,44 | 136,91 | 147,86
31.12.2008 | 255,19 | 182,51 | 143,31 | 170,69
31.12.2009| 235,61 | 119,60 | 126,73 | 166,16
31.12.2010 269,55 | 123,86 | 130,02 | 177,22
Zdroj: databazeéasovychrad ARAD [16]

Pfi pohledu na grafické zndzamm je patrné, Ze ne}tSi znmeny ve sledovanych
letech nastaly zejména u DPH a &angijmu pravnickych osob. Mighse zvySovaly
ostatni da&é a poplatky a naopak nepatrklesala da z gijmu fyzickych osob.

Dan z pridané hodnoty nejmensfist zaznamenala mezi lety 2002 a 2003, kdy
vzrostla o pouhé 1 %. Tento jev se v3ak v p@Edh letech jiZ neobjevoval, ba naopak,
DPH za&ala vykazovatim dal vyssi procentniist. V roce 2005 o 11 %, v roce 2006 jiz
0 13 % a nej#tSi zmeéna nastala v roce 2008, kdy hodnota DPH se navagila 17 % na
¢astku 255,19 mil. K V nasledujicim roce doslo sice k poklesu o cel§chb, ale v roce
2010 ot nastal st 0 10 % aZ nééstku 269,55 mil. K Lze si povSimnou faktu, Ze
v roce 2002 DPHinilo 152 mil. K& a na konci roku 2010 tomu bylo az o 77 % vice.

DalSi velmi zajimavé z#tmy nastaly u dah z g@ijmu pravnickych osob,
a to zejména od roku 2006 dale. Sice z roku 200®k2003 se inkaso z dani #jmu PO
zvysilo 0 16 %, ale dalSi takovéa rapidni&ra nenastala &stka da& se pohybovala stale
okolo 110 mil. K. AZ v roce 2006 zriam¢ castka stoupla, 0 26 % rastku 142 mil. K.
Dale je zajimavé, Ze bezpriedre nasledujici rok klesla 0 5 % a v roce 2008 zasepsa

az 0 34 %. Rok 2009 je velmi zajimavy rok, jakza povsimnout, i zde klesly tiavée
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piijmy z dar z pgijmu pravnickych osob, a to az o 35 %. Stejny jestal i u vySe
zmintného DPH.

Kiivka darg z prijmu fyzickych osob je velmi nepatrna, co séetyejich znidn.
Dochazelo jak ke zvySeni, tak i sniZeni této pofoze nijak zvlas vyrazré. Nejdive se
vroce 2003 zvySila dao 10 %, ale v nasledujicicifeth po sob jdoucich letech
vykazovala tato davzdy rist o 7 %. AZ od roku 2007 secady projevovat ufité zmeny,
nejdiive poklesla da z prijmu fyzickych osob o 5 %, nasledujici rok se zlaygener
o stejné cislo. NejwtSi znetna ot nastala vroce 2009, stéjnjak tomu bylo
i u predchazejicich ukazatelpiijmy z dar klesly az 0 12 % naastku 126,73 mil. K
Na konci roku 2010 inkaso darz prijmu fyzickych osobginilo 130,02 mil. K. Zde je
v této souvislosti vhodné uvést fakt, Ze viamné dob se ve vlad projednava navrh nove
daiove reformy, ktera by #ha prijit v platnost od roku 2013, a v které jde hlawnzmeny
ohledré darg¢ z prijmu fyzickych osob. Jedna se zejména o fyzické osabgostats
vydéleeng ¢inné (OS\C), kdy diky nové d#iové refornd klesne zdagni téchto osob.
V této souvislosti Ize @kavat snizeni objeirinkas z této danv dalSich letech.

Ostatni da& a poplatky nezaznamenaly v letech 2002 az 200@dstp¢ Zadné
vyrazrgjsi zmeny, nanst se pohyboval v iméru okolo 6 %. Pouze v roce 2008 se tyto
dare zvySily aZz o 15 % a rok poté klesly 0 3 %. V r@H40 se ot rast dostal nafovodni
6% Urovel a nacastku 177,22 mil. K

Graf 9:Inkasa celostatnich davych gijmu

50,00

0,00 T T T T T T T T

)V > 3 o) o Q ) Y Q
\} \} \) \f \) \} \} \ N
S S S S
N- Nu N- N. x- \- xu N- N.

300,00
P /
200,00 /
/ h
N>
100,00 DzP FO

= (statni dané a
poplatky

Zdroj: vlastni zpracovani, data z datab&sovychrad ARAD [16]
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7.1.3 Vladni spotieba

Jedna se o statistiku vydayladniho sektoru pro posouzeni vyvoje a hosperta
vladniho sektoru. Vykazujicimi subjekty jsou fésini vladni instituce, mistni viadni
instituce a Fondy socialniho zabezpei.

V tabulce je mozné vid vyvoj ukazatel od roku 2002, kdy éité podrobné

ukazatelé jsou dany dohromady. Vykaz jednotlivykhaatel je uveden v filozec. 6.

Tabulka 10VIadni spoteba

Jednotky v mil. K

Vydaje na | Naturdlni socialni | . VIadr.1|
celkovou transfery Investice
, . , | vestdlych| Hrubé Ostatni
Obdobi konecnou poskytované , ; .
Y v . cenach Uspory vydaje
spotfebu | prostfednictvim el
vlady trznich vyrobk( 2000)
31.12.2002 | 549494 142 110 92 135 858 740 | 5284798
31.12.2003 | 603175 150 244 111546 | 922617 |5511226
31.12.2004 | 621586 160 710 126104 | 1048584 6011814
31.12.2005 | 658 458 167 391 132008 | 1098614 |6 328 854
31.12.2006 | 686984 173 503 141901 [1173175|6800610
31.12.2007 | 717 040 187 106 145857 | 1305431 |6 869 263
31.12.2008 | 752 825 198 612 151313 (1298929 |7 532264
31.12.2009 | 798 957 219014 159636 | 1240669 |7 137135

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [17]

Vydaje na celkovou koreou spotebu se skladaji z vydajna individualni
spotebu a vydaj na kolektivni spdtbu. Vydaje na kor@ou individualni spdebu
piedstavujicastky vydané sektorem domacnosti, viadnich ingtawsektorem neziskovych
instituci slouzicich domacnostem na ziskani vyiiolak sluzeb uenych ke konené
spofek® domacnosti. Jejich souhrn se rovna skudekonéné individualni spdaebs
domécnosti. Vydaje na kolektivni kam®u spatebu vladnich instituci obsahuji zejména
vydaje nafizeni a regulaci spaieosti, zabezp®ni obrany a bezpeosti, dodrZzovani

zakori a paadku, legislativy a ridzeni, ochranu Zivotniho presti, wdu a vyzkum apod.
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Naturdlni socialni transfery jsou transfery vztétiujse k vydajm za zboZi
a sluzby, které je dodavano trznimi producenty dordtem, zejména zdravotnicpé
poskytovana domacnostem v rdmci programu zdravoipdiiseni.

Hrubé uUspory vladnich instituci jsou zdrojem akuswel a pedstavuji tucast
disponibilniho dchodu, ktera neni pouZzita jako vydaj na individidn kolektivni
koneinou spatebu. Jsou to pragtdky pouZivané na investice (naigeni kapitalu).

Do ostatni spéeby je zahrnuta néiklad spoteba fixniho kapitalwei zaplacené

darg z vyroby sniZzené o dotace.

Graf 10:Slozky vladni spgtby
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Zdroj: vlastni zpracovani, data z datab&asovychiad ARAD [17]

Jak je mozné vid v grafu, nej¥tSi podil na vladni spt#b: maji ostatni vydaje,
které v utity rok dosahly vice jak 7 mil. & Opa&né je tomu u ostatnich ukazaigktery
se drzi pod hranici 2 mil. & pticemz Kivka naturdlnich socialnich transieje ténst
totozna s kvkou vladnich investic.

Vydaje na celkovou kokaou spatebu vliady meziréné v praméru vzrostla o 5 %,
piicemzZ nej¥tSi nist byl zaznamenan v roce 2003, a to o celych 9 éoraBu 2002 do
roku 2010 térst o 250 000 mil. K.

Naturalni socialni transfery také nevykazalytsv zneny ve svém vyvoji,
v praméru rostly kazdy rok o 5%. Jediny vyragsi nafist vznikl na konci roku 2009,
o celych 10 % a tim transfery dosab§stky 219 014 mil. K
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U vladnich investic doslo k veliké zms mezi roky 2002 az 2004, kdy néje se
zvySily vladni investice 0 21 % a pak o dalSich4.30d roku 2005 jiz vidda velmi rapiéin
piestala investovat, protoze sestrpohyboval okolo 3 %. Z této skatesti Ize vyist fakt,
Ze v dolg, kdy stat a vlada #hi Sefit, tomu tak nebylo a mnoho se investovalo, a edet
krizovych se Séit zacalo, misto toho, aby tomu bylo naopak.

Hrubé Uspory sy velky naiist zaznamenaly v roce 2004 a 2007&shto letech se
aspory zvedly o zhruba 12 %, zatimco v ostatnitécle vykazaly pouze nepatrné &mg
a v poslednich dvou sledovanych letech doslo itkhémiu poklesu, ale pouze o necelé
1 %.

Ostatni vydaje zaujaly prvni pozici, co sedyvladni spdeby a na z&tku
sledovaného obdobi vykazovalgstku vice jak 5 mil. K Tento ukazatel sh stoupajici
tendenci, v které se mezér@ zvysoval o cca 6 %, pouze v roce 2007 tomu byloojd %
a v poslednim pozorovaném roce — v roce 2009 - kie6 % na konénou ¢astku
7 137 135 mil. K.

Z vySe uvedeného vyplyva, ze& & dok® ekonomické krize by se dla viadni

spoteba snizit, je tomuipsré naopak a spt¢ba vlady se stale zvySuje.

7.1.4 Souhrnné fiskalni ukazatelé

Na zavr vybranych pozorovanych ukazatgé zde uvedena tabulka se souhrnnymi
fiskalnimi ukazateli, z kterého je mozné sidlad lepsi obrazek o hospaeai Ceské
republiky a viady.

V levé casti tabulky jsou uvedeny souhrnné ukazatelé, jgkesaldo statniho
rozpdaitu, které bylo podrohiji rozebrano vyse, dale pak statni dluh, vladnicited viadni
dluh. V pravéasti tabulky je ukazan vyvoj ukazatel rozmezi let 2002 aZ 20094stky
jsou uvedeny v mld. K VIadni dluh a stim souvisejici vladntijmy a vydaje jsou

piilozeny v fFilozec. 7.
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Tabulka 11Fiskalni ukazatelé

Jednotky vmid. K\ 5505 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Saldo statniho
rozpoctu -45,7 | -109,1 | -93,7 -56,3 97,6 -66,4 -19,4 | -192,4
Statni dluh 3959 | 493,2 | 592,9 | 691,2 | 802,5 892,3 | 999,8 | 1178,2
VIadni deficit -166,8 | -170,6 | -83,3 | -106,7 | -84,9 -23,9 | -100,3 | -215,0
VlIadni dluh 702,3 | 7750 | 855,1 | 8854 | 948,3 | 1023,8 | 1104,9 | 12823

Zdroj:www.finance.cz[20]

U vyvoje statniho dluhu si Ize povSimnout fakte dosahl pouze stoupajici
tendence, a to celkem o vysoka procenta. V roce8 220ostl o 24 %, dalSi rok také
o skoro stejné procento - 20%. V nasledujicich digtach stoupl mezitkmé o 16 %

a podobs tomu bylo i nadale, kdy v poslednim roce, tj. r@@09 se vySplhal az na
1 178,20 mld. K. Z toho Ize vyvodit fakt, Ze kazdy obyvatéeské republiky v fepaitu
dluzi 132 tisic K.

VIadni deficit je vysledkem hospa@ami vSech institucionalnich jednotek
zatidénych v sektoru vladnich instituci. Konkrétjde o vysledek hospotini statniho
rozpcaitu a dalSich instituci a organizacii Pohledu do tabulky je mozné konstatovat, Ze
se vladni deficit prohluboval i zlepSoval, ale \nktném vysledku se za obdobi 2002 —
2009 zhorSil o 28 %. Nejlépe si stal v roce 20G#; &nil pouhé - 23,9 mld. K nejhire
vSak na konci roku 2009, kdy si oprotegdchozimu roku pohorsil 0 100 %. N&Bi nafist
vladniho deficitu nastal mezi lety 2007 a 2008, kdyprohloubil az o 300 %.

Vladni dluh je celkovym dluhem sektoru viladniclstituci. Tento dluh vykazal
pouze stoupajici tendenci, kdy v prvni¢hch letechtasovérady stoupal vzdy o 10 %,
v roce 2005 toto stoupani pokleslo na pouhych Zaké,0d tohoto okamziku dochazelo
opet ke zvySovani v irméru o 8%. Nejrapid&si skok nastal v roce 2009, kdy viadni dluh
piekratil ¢astku 1 200 mlid. Ka zvysSil se tim oproti roku 2008 o 16 %. Od rokK2 se

vladni dluh zvysil az o 82 %.

71



Graf 11:Fiskalni ukazatelé
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Zhodnoceni vysledk

Ze vSech zde uvedenych pozorovani je mozné kawsiatZze co se ¢ pijmu
statniho rozpé&tu, nejtsich zngn dosahl v roce 2007 a 2009. S prvnim uvedenymnmoke
je spjat divod zmeény daiové incidence, kdy se zvySila progresivita ztdn S druhym
uvedenym rokem je mozno dat do spojitosti poklegodgch @ijmi s modernizaci
daioveho systému, a to zejménatinpych dani.

V oblasti vydaji statniho rozpttu je zde vidt snaha statu ugétv do dobach
ekonomické krize, ale bohuzel se tato snakja d oblasti kapitalovych vydaj kde jde
hlavne o snizeni transferovych vydajjak prispévkovym organizacim, tak vejnym
rozpaitam. V oblasti BZnych vydaj nelze zaznamenat Zadnou snahu oresestatnich
perez.

Pt porovnani pijmu a vydaji a ziskani vysledk bilance statniho rozgtu je
patrné, Ze se stale tato bilance zhorSujekiemych letech velmi razantnnagiklad v roce
2009, kdy stoupla o vice jak 800 % v porovharokem 2002, v roce 2010 vzrostla az
0 200 %.

U inkas celostatnich davych @ijmia jiz bylo zmirgno, Ze da& maji nejtsi podil
na @ijmech do statniho rozpw. U vSech uvedenych dani v tabulce si Ize pov8irin
velkym zmeén v letech 2008 a 2009, kdy n#&jke doslo k velkému zvySeni a nasledaké
velkému snizZeni v nsledujicim roce. Tytoémm souvisi s reformou vejnych financi,

kterd v &chto letech nastala. Slo o #ny jak vdani z fijmu fyzickych osob, tak
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i pravnickych a také v sazbach DPH. U dayxidané hodnoty se zvySila snizena sazba
dargt z 5 % na 9 %, daz pijmu pravnickych osob klesala z 24 %ep 20 % az na 19 %.
DalSi a nej¥tSi divody znen v €chto letech ma na sgomi da z prijmu fyzickych osob,
kdy se zavedl strop placeni socialniho a zdravotnpojiseéni, 15 % uplaténi na
superhrubou mzdu a stim souvisejiciéagn ve slevach na dani. Zde je vhodné&top
zdiraznit, Ze se v s@asné dob planuje daova reforma, ktera by &ua pxijit v platnost

v roce 2013. NeptSi znmeny zde reforma finese osobam samostatmydélecné ¢innym,
které by ndly na danich v budoucnu ugétDale chce ministr Kalousek zvysit sazbu éan
pro pravnické osoby na 20%, ale toto zvySeni clwragenzovat snizenou sazbou DPH.
Jako dalSi zrma se v satasné dob projednava zruseni dvojiho zdan Celko¥ ma
piipravovana déova reforma systém zjednodusSit, plednit a zavést rovné podminky
pro vSechny.

Z rozboru vladni spseby je mozné vyvodit fakt, Ze v dnesni dokdy seCeska
republika potyka s ekonomickou krizi, neni schopijak zvla¥ uSetit na svych vydajich
ani spoteb: a diky tomu se i prohlubuje vladni deficit a vladtuh. S pihlédnutim
k maastrichtskym kritériim, kter€eska republika podepsala, by seélonbrat v potaz
dodrzeni kritéria viejného dluhu, ktery neméekratit 60 % HDP.

7.2 Monetarni politika

7.2.1 Urokové sazby CNB

Nastaveni zakladnich dnopolitickych nastrdj vyuziva CNB pii plnéni svych
ukolu, tj. zabezp&ovani cenové stability a k podporovani obecné hddpké politiky
vlady vedouci k udrzitelnému hospdsiému tistu.

Urokové sazby se stanovuji na zasedani bankovni €mské narodni banky
a vyhlasuji se formouiadniho sdleni.

Urokové sazby stanovené centralni bankou&ienad repo sazbu, diskontni sazbu

a lombardni sazbu. Celkovyghled vyvoje &chto sazeb je uveden zde v tabulce.
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Tabulka 12Urokové sazby'NB

Jednotky v %
, Repo Diskontni | Lombardni
Obdobi | sazba-2 0 o
tydny (%) sazba (%) | sazba (%)
31.12.2002 2,75 1,75 3,75
31.12.2003 2,00 1,00 3,00
31.12.2004 2,50 1,50 3,50
31.12.2005 2,00 1,00 3,00
31.12.2006 2,50 1,50 3,50
31.12.2007 3,50 2,50 4,50
31.12.2008 2,25 1,25 3,25
31.12.2009 1,00 0,25 2,00
31.12.2010 0,75 0,25 1,75

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [26]

2 tydenni Repo sazba

Repo operace jsou hlavniménovym néastrojemCNB, kterym ovliviiuji mnoZstvi
pertz v ekonomice (#nové béze). Zakladni dobé&chto operaci je 14 dni. VyhlaSena
repo sazba slouzi jako maximalni limitni sazba,ki#rou mohou byt bankyiprepo

operacich uspokojovany.
Diskontni sazba

Je vlastd arok z diskontniho @ru. Banky totiz maji moznost ulozZitigs noc
u CNB bez zaji&ni svoji prebyte&nou likviditu, kdyZ o to poZzadaji 15 minutiqul
uzawrkou (Eetniho dne v Z&tovacim centrNB. Minimalni objem je 300 mil. Ka déle
celé nasobky 100 mil. & Takto uloZzena depozita jsou Gema diskontni sazbou, ktera
proto obvykle pedstavuje dolni mez pro pohyb kratkodobych udrokbvyazeb na
pergznim trhu. Touto sazbou tediNB ovliviiuje zprostedkovar ménovou bazi.

Lombardni sazba

Je arok z lombardniho &w. Banky si niZou ges noc od”NB vypujéit formou
repo operace likviditu. Musi vSak o to pozadat aegpji 25 minut ged uzagrkou

Ucetniho dne v Zftovacim centruCNB. Minimalni objem neni stanoven. Firsan
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prostedky v ramci tohoto (&ru jsou ur@eny lombardni sazbou. Lombardni sazba
piedstavuje horni mez pro pohyb kratkodobych Urokbwsazeb na p&anim trhu.

Graf 12:Urokové sazby'NB
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Zdroj: vlastni zpracovani, data z datab&sovychrad ARAD [26]

Pfi pohledu na graf jeigjmé, Ze vSechnyitsazby se v letech &nily stejnym
tempem, resp. #y stejné procentudlndastky. Okamzik, kdy se Zaly sazby nepaten
meénit nastal po roce 2008. Do té doby sazby stoup&esaly v piméru okolo 0,5 %. Po
roce 2008 2-tydenni repo sazba i lombardni sazbgiime klesla o 1,25 %
a v nasledujicim roce j&Sklesla o dalSich 0,25 %. U diskontni sazby to ligbchu jiné.
Sazba nejtive klesla 0 1 % a v roce 2010 se na 8dxB5 % udrzela.

Povinné minimalni rezervy

V tabulce ani grafu neni povinnd mira rezerv uvegdemotoZze od roku 1999 je
PMR na stale stejné arovni, kteroita Evropska centralni banka. PMR je stanovena na
2 % z objemu primarnich zavarzkiané banky nebo stavebni spny (hlavre vkladi od
nebankovnich subjek} v predchozim obdobi. Banky a stavebniigetny tedy musi na
svém clearingovémdfu udrZzovat takovy dennitgtatek, ktery v prmeéru za 14 dni da

minimalné stanovené PMR pro dany cyklus. Délka cyklu jesio.
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Od zéakladnich Grokovych sazeb stanovovangelskou narodni bankou se odviji
i ro¢eni komegnich Uvru. Zvlase citlivé jsou na kazdy pohyldhto sazeb hypotéky.

7.2.2 Klientské uvéry z casového hlediska

Klientské U¥ry podle ¢asového hlediska séleni na kratkodobé, idrédobé
a dlouhodobé. Kratkodobé &y jsou takove, které maji splatnost do 1 roku #ipmem
lombardni G¢r, snEnecny a riitelsky uwr. Stedredoby Uvr ma trvani delSi jak 1 rok,
ale maximalg ho lze vyuzit do 5 let. Oproti tomu dlouhodobe&mvmaji splatnost vyssi
nez je 5 let. Do #&dredobych a dlouhodobych &ra sefadi hypoténi i emisni Ugry.

Mezi nejvyuzivanjSi Uwry pati spotebitelské Gvry. Doba splatnosti uéthto
avéra je velice variabilni, a proto mohou bytfaaeny do jakékoliv z vySe uvedenych
kategorii. Do kratkodobych éki miZzeme z#adit malé osobni {jcky, do stedrg ci
dlouhodobych pak @y nanakup spatbnich pedmeta dlouhodolsjSi spoteby.

V tabulce jsou uvedeny éry celkem. Zahrnuji tedy jak kratkodobéiestredobé,
tak i dlouhodobé Usry. PodrobgjSi ¢leréni Ize nalézt v filoze¢. 8.

Tabulka 13Klientské uvry vzhledem Kasu

Jednotky v mil. K

, Uvéry celkem
Obdobi |\ <t odobé+strednédobé-+dlouhodobe)
31.12.2002 751296
31.12.2003 816 246
31.12.2004 875 340
31.12.2005 1026 027
31.12.2006 1221555
31.12.2007 1553 696
31.12.2008 1783 871
31.12.2009 1820 092
31.12.2010 1875 523

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [27]
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U vyvoje objemu klientskych @ je mozné si vSimnout viéstajici tendence
kiivky, v prvnich letech dochazelo k mirnémistu, v obdobi let 2005 az 2007 dokonce
doSlo ke zn&nému naitstu a v poslednichrdch letech se objem klientskycheay opst

za&al zmiovat.

Pri blizSim prozkoumani tabulky lze konstatovat, Zdetech 2002 a 2004
dochézelo opravdu jen k mirnémistu, kdy se mezikmé zvedl objem o necelé 1 %.
NejvétSiho Bistu dosahly objemy v letech 2005 — 2007, kdy segte zvySovaly o 17
a pak dokonce o 27 % aZz na hodnotu 1 553 696 ndil. Rozorovany jev lze fiEist
k dobrému obdobi, které ¥dh letech WCeské republice panovalo, proto se i poskytovalo
vice uvru klientim, v ekonomice bylo dostateé mnozstvi peiz a diky nim Urokove
miry Klientskych O¥ry byly nizké, a to o za nasledek &Si zajem o tyto tsry a take
jejich poskytovani. Opma situace nastala po roce 2008, kdy nastala ekickarkrize,
arokové sazby se na &y zvysily diky malému mnoZstvi p&h v ekonomice
a omezenému poskytovanidht. Jest celkem vySSi nast objemu nastal v roce 2008, coz
lze pricist casovému zpozohi, avSak posledni dva roky objemy poskytovanych
klientskych U¢ra mezir@né rostly jen o pouhé 2 %. Objemdni se od roku 2002 zvysil
o vice jak 1 100 000 mil. & tj. o 140 %.

Graf 13:Klientské u¥ry vzhledem Kasu
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Zdroj: vlastni zpracovani, data z datab&asovychiad ARAD [27]
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7.2.3 Klientské uvéry ze sektorového hlediska

Vzhledem k objemu poskytovanych klientskychetivpodle sektorového hlediska
jsou v tabulce ragenény Gwry podle toho, komu byly poskytnuty. Pro zjednodiiSe
analyzy jsou zde uvedeny 4 sektory — rezidenti,ezidenti, domacnosti a ostatni.

V piipact zajmu jsou v filozec¢. 9 sektory podrobiji rozepsany i s vyvoji objeuwvera.

Tabulka 14 Klientské avry vzhledem k sektoru

Jednotky v mil. K

, Rezidenti |Nerezidenti| Domdacnosti Ostatni
Obdobi

celkem celkem celkem celkem
31.12.2002 | 740615,80 | 10679,90 | 177 365,30 | 563 250,60
31.12.2003 | 803 064,60 | 13 181,50 | 234 301,50 | 568 763,20
31.12.2004 | 866 387,30 | 8953,10 | 310793,80 | 555 593,60
31.12.2005 | 1008 029,30 | 17 998,00 | 411 758,00 | 596 271,30
31.12.2006 | 1199 730,40 | 21 824,80 | 529925,30 | 669 805,10
31.12.2007 | 1516 314,00 | 37 382,00 | 707 036,50 | 809 277,50
31.12.2008 |1 742 929,60 | 40941,60 | 850678,30 | 892 251,30
31.12.2009 | 1781 329,80 | 38 762,10 | 939520,90 | 841 808,90
31.12.2010 |1 841 065,70 | 34 456,80 |1 026 918,00 | 814 147,60

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [28]

V prvnim sloupci jsou zaneseni rezidenti celkene & d#ové subjekty, jejichz
daiova povinnost je neomezena v danénest&tamena to, Ze v daném stgou zdasny
jeho celosvtové @ijmy, a to bez ohledu na to, zda jejich zdroj jgomto st&k ¢i ve
statech jinych.

Oproti rezidenim, nerezidenti jsou takové ittavé subjekty, které nesplji
podminky rezidentstvi. Jejich slava povinnost se proto vztahuje pouze Fany, jejichz
zdroj je v daném stét

Ve sloupci domacnosti celkem jsou zahrnuty jak domosti — Zivnosti, tak
domécnosti — obyvatelstvo.

V poslednim sloupci ostatni celkem jsou obsaZebyvajici sektory, jako
nefinartni podniky \etrné ostatnich instituci, nefingni podniky bez spitelnich
a uwrnich druzstev, vladni instituce a neziskové iostt Pro pfipomenuti, vladni

instituce zahrnuji agedni, narodni, mistni vladni instituce a fondy &lmého zabezpeni.
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Neziskové organizace jsou takové instituce, ktexbyty zaloZeny za dglem dosaZeni

zisku a zarove nejsou vladnimi institucemi.

Graf 14:Ukazatelé klientskych éw: vzhledem k sektoru
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Zdroj: vlastni zpracovani, data z datab&sovychrad ARAD [28]

Z grafického podani je patrné, Ze n#$i podil na objemu @i ma sektor
rezidenti, nasleduje ostatni sektor, ktery vSak v posledtdtdch zaal klesat, dale sektor
domacnosti, ktery naopak velmi stoupa, a na néjarb¥ni se drzi sektor nerezidént

Jak jiz byloteceno u klientskych rt rozdtlenych vzhledemiasu, nejétSich
zmeén na objemu i doSlo v letech 2005 — 2007 a je to patrné i zdsektorovém
clereni.

V sektoru reziderit dochéazelo ze Zatku sledovanych let Kistu objemu nejdve
o pouhych 0,8 % a nasletlo 7,8 %, ale v dobéachrignivé ekonomické situace secaly
poskytované W&y zvySovat, a to 0 20 az 26 %. Bylo tomu tak azalai 2007. Na konci
roku 2008 se mezitmi zmena pohybovala uz jen okolo 18 % a od tohoto rokialza
procentni zmina mezi rokyinit pouha 2 %. Sektor rezidénke konci roku 2010 zaujimal
prvni @ric¢ku, co se tye hodnot poskytnutych &kt podle sektoru.

Nerezidenim byly poskytovany &y o mnoho mé# nez rezideritm, a to Ize
vidét i na hodnotach uvedenych v tabulkach. Slo o paukednu fetinu objeni sektoru
rezidenti. Na z&atku pozorovanych let se hodnotgmily obéma snéry, ale ogt v letech

2005 — 2007 virstaly. Dokonce na konci roku 2005 setywzvysily az 100 % a dalSi léta
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vzrastaly o dalSich 70 %. V poslednich dvou letecha&3boklesu objemu poskytovanych
aveért nerezidentm az o 11 %.

Co se tye sektoru domacnosti, ty si stoji na druhém&nigibjemu poskytovanych
avéra, hned za sektorem rezidéntZde nastal obrovsky ni#st, kdy na konci roku
vykazovaly 0¥ry hodnotu 177 365,30 mil. & a na konci roku tato hodnoténila
1 026 918,00 mil. K. Meziratni procentni ndisty se pohybovaly v giméru okolo 30 %,
ale opgt v letech 2009 a 2010 se tento procentuelsi snizil na 9 %. Qf to Ize ficist
hospodéské krizi.

V prvnich tech pozorovanych letech se objeméniv poskytovany ostatnimu
sektoru pohyboval na téfhstejné hodneét kdy vykyvy ¢inily nepatrna procenta. Po roce
2005 nafist dosahoval maximan20 %, ale po roce 2008tikka zaala klesat, coz
znamena, Ze i klientské &y poskytované tomuto sektoru setaly snizovat. Na konci
roku 2010 pedstavovaly hodnotu 814 147,60 mik.K

Z vySe uvedené analyzy vyplyva skiriest, Ze misto aby stat a kormr banky
podporovaly v letech hospodké krize nejen podnikani, ale i soukromy sektor,
a podporovaly tak rozvoj ekonomikyginily pifesré naopak,cimz ¢eskou ekonomiku

znané brzdi.

7.2.4 Objem Kklientskych uvéra

Tato kapitola se bude zaobirat objemy klientskyetri) které poskytuji banky a také
spditelny. Analyza je rozélena na dv ¢asti, kde v prvni z nich je sledovan vyvoj objem
klientskych U¢ri u bank a v druhé z nich u gfielen. Vzdy jsou v tabulce uvedeny
zjednodu3ené data, ktera se skladaji z vic&icHilcasti. Ve sloupci ,Usry celkem
(K¢ + cizi mena)" jsou zapéteny castky objenmd uwera kratkodobych do 1 roku,
stredrédobych v rozmezi 1 — 5 let a dlouhodobych, to znmam®a vice jak 5 let. VSechny
Uvéry jsou poskytovany veskych korunéach a cizichéméch. V druhém sloupci , vy
celkem (K)“ jsou objemy G¥ru stejré rozdtlenych jako v pedchozim fipack, ale jsou
poskytovany pouze &eskych korunach. Podrogi vycet Gwri je k nalezeni vifloze
¢. 10.
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a) Banky celkem

Tabulka 15Klientské G¥ry u bank

Jednotky v mil. K

Uvéry Uvér
Obdobi | celkem (K& + .
VR celkem (K¢)
cizi ména)
31.12.2002 892 371 751 296
31.12.2003 950 766 816 246

31.12.2004 | 1010 309 875 340

31.12.2005| 1178670 1026 027
31.12.2006 | 1413083 1221555
31.12.2007 | 1783 988 1553 696
31.12.2008 | 2075 687 1783871
31.12.2009 | 2102 088 1820092

31.12.2010 | 2174751 1875522
Zdroj: databazéasovychrad ARAD [29]

Jak je patrné z grafu, &y poskytované v cizi 8mé¢ a 0wry poskytované
v ¢eskych korunach se vyvijely velmi podobnym razemba zaznamenaly stoupajici
tendenci. V pdatku sledovaného obdobi tato tendence byla nepatneai lety 2005
a 2008 dosahovala vysokych procentustur a v poslednich dvou letech ¢bgklesla

a pirastky jiz nebyly tak znéné.

U uwry poskytované v cizi gmé se meziréni procentni sty pohybovaly okolo
6% a objemy dosahovaly vySe okolo 950 000 md. &d roku 2005 objemy #Zaly velmi
nabyvat, kdy banky tmé¢ poskytovaly G¢ra o 16 % vice, v roce 2007 dokonce o0 26 %
vice. O rok pozgi se objem takto poskytovanych & opst snizil o 10 %. Od roku 2009
banky r@né poskytly klientskych U&ra v cizi méné o pouhé 2 % vice. Na konci roku 2010
objem Klientskych &t dosahovakastky 2 174 751 mil. & cozZ je oproti roku 2002
narist o 140 %.

Co se tge uwra poskytovanych bankami v tuzemsk&n® mezir@gni nagst
v prvnich letech sledovaného obdobituséal cca o 7 %, ale nasledn rozmezi let 2005 —
2008 vykazaly ugry vzristajici tendenci, a to ndjgle 0 18 % a nasledrv roce 2007 az

0 27 %. Po tomto roce objemydklesly, ra&neé se zvySily nejtive jeS€ o0 14 %. Na konci
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roku 2010 se jiz poskytovanych d&nt vykdzalo mnohem mén presré v hodnog
1 875 522 mil. K a procentni nast ¢inil pouhé 3 %. Ve srovnani s rokem 2002 se objemy
poskytovanych i v tuzemské rne zvysily také o 140 %.

Graf 15:Vybrané klientské éwy u bank
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Zdroj: vlastni zpracovani, data z datab&asovychiad ARAD [29]

b) Sparitelny celkem

Tabulka 16Klientské Uvry u spaitelen

Jednotky v mil. K

Uvéry celkem Ovéry

Obdobi (K€ + cizi .

. celkem (Kc¢)

ména)

31.12.2002 47 112 47 112
31.12.2003 63 932 63 932
31.12.2004 84728 84728
31.12.2005 108 819 108 819
31.12.2006 136 819 136 819
31.12.2007 181420 181 420
31.12.2008 229728 229728
31.12.2009 270441 270441
31.12.2010 296 563 296 563

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [30]
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Lze si povSimnout, Zeikwka Uwra poskytovanymi spdtelnami v cizi néné je
naprosto shodnd s &y poskytovanymi weské méné. Tudiz i hodnoty zanesené v tabulce
vyvoje od roku 2002 jsou stejné. Proto zde budeboin pouze ukazatel &ni v ceskeé

mene.

Pri vyvoji poskytovanych Ugra spditelnami si nelze vSimnout z&agjSiho vykyvu
v rastové Kivce, tak jako tomu bylo u poskytovanychétlv bankami. Neni zde zadnytgi
narist mezi lety 2005 a 2008. Lze konstatovat, Ze ro&zirnanst ¢inil okolo 20 — 30 %
a objem poskytovanych @i spditelnami¢inil okolo 150 000 mil. K, coz je o znénou
¢astku mén, nez tomu bylo u bank. V poslednich dvou letecikviastaly relativivelké
zmeény co se tye poskytovanych wvia. V roce 2009 spitelny poskytly o pouhych 19 %
vice Uvra a vroce 2010 dokonce pouze o necelé 1 % viceroa 2002 poskytované
aveéry vzrostly zéastky 47 112 mil. K na ¢astku 296 563 mil. K coz je vyjadeno

v procentech o 500 % vice.

Graf 16:Vybrané klientské évy u spdaitelen
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Zdroj: vlastni zpracovani, data z datab&sovychrad ARAD [30]
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7.2.5 Vyvoj urokovych sazeb na nové obchody

V posledni kapitole tétotasti vlastni prace je zaznamenana analyza vyvoje
arokovych sazeb na @my, které jsou poskytované jak domacnostem, taknaefnim
podnikim na nové obchody. Tento vyvoj je uveden podlewgnsich podklad od roku
2004 az po konec roku 2010. Pro lepgéhped je v piloze ¢. 11 dale ukazan vyvoj
arokovych sazeb @i domacnostem, @vi, které jsou poskytované na bydleni, dale je
zde uveden vyvoj hypaotaim Uwra a stavebniho speni.

Tabulka 17Vyvoj irokové sazby domacnosti a nefimach podnik

Jednotky v % p.a.

Uvéry Ovéry
Obdobi ] nefinancnim
domacnostem e
podnikim

31.12.2004 11,63 4,43
31.12.2005 10,94 3,93
31.12.2006 10,76 4,19
31.12.2007 11,81 5,30
31.12.2008 13,29 4,89
31.12.2009 14,64 4,14
31.12.2010 14,68 3,91

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [31]

Jak Ize vidt na grafickém znazoéni, uwry poskytované domacnostem maji spise
vzrastajici tendenci, oproti tomu &y poskytované nefinagmim podnikim vykazuji

relativre klesajici tendenci, hla¥rnv poslednich letech sledovaného obdobi.

Na konci roku 2004 Urokova sazba proémyv poskytované domacnostem byla
11,63% p.a. V dalSich dvou letech dochazelo keosaidi urokové sazby na vyslednou
sazbu 10,76 % p.a. v roce 2006. Od roku 2007 dmaseala zvySovat, jak je také mozno
vidét na grafu. Velky skok nastal mezi lety 2007 a 2048/ se sazba dostala na hodnotu
13,29 % p.a. a na konci roku 2010 se dostala n@81% p.a. Za posledni dva roky se

urokova sazba skoro nepohnula.
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Urokové sazby (i poskytované nefingnim podnikim nejdive mirrg snizily,
pak vzrostly a nasledrnuz jen klesaly. Na konci roku 20@hila arokova sazba 4,43 %
p.a., v pistim roce se snizila na 3,93 % p.a. V roce 2006psezvysila na vice jak 4 %
p.a. a nejvice se zZmila prav z roku 2006 na rok 2007, kdy se sazba zvySila 2@ % na
hladinu 5,30 % p.a. To bylo posledni zvySeni Ur@ékeazby Usria a pokles se zastavil na
konci roku 2010 na sa#l8,91%, kdy jde jesto nizZSi sazbu nez na konci roku 2004.

Z vySe uvedené analyzy Ize vyvodit, Ze nejvyS&abeb a zém &chto sazeb, jak
avéri pro domacnosti, tak @i pro nefinakdni podniky bylo dosazeno v letech 2007
a 2008, kdy tyto sazby zareagovaly na zhor3eni ekarké situace Ceské republice,
piicemz urokové sazby pro &y domacnostem se stale drzi na vysoké htadinepatra

se stale zvysuji.

Graf 17:Vyvoj urokové sazby domacnosti a nefimach podnik
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Zdroj: vlastni zpracovani, data z datab&sovychrad ARAD [31]

Zhodnoceni vysledk

Z vySe uvedeného pozorovani lzénit nékolik zawru.

Co se tye Grokovych sazelf'eské narodni banky, ty v pozorovanych letech
stoupaly i klesaly zpravidla tak o 0,5 %, avSakvésjch znén se ddokaly po roce 2007,

kdy vSechnyii uvedené sazby #aly velmi klesat, az na sazby pod 1 %¢@mzZ repo
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sazba klesla na 0,75 %, diskontni az na 0,25 %mbadodni sazba na 1,75 %. Povinna mira
rezerv zde neni vedena, protoZe tato sazba jekodli@99 stdle na stejné 2% arovni.

P¥i blizSim prostudovani klientskych &wi z casoveho hlediska Ize vyvodit, Ze od
roku 2005 do roku 2007 klientské diy stoupaly, a lze to fEist dobré ekonomické
a hospodéské situaci WCeské republice. Kliem byly poskytovany Gy v mnohem
snizily objemy poskytovanych @i, zvySila se Urokova sazba na tyto éiw
a poskytované @y zaialy roéné rast o pouhé 2 %.

Analyza poskytovanych klientskych&ni ze sektorového hlediska pouze padpo
tvrzeni, které bylo &inéno v souvislosti s vySe uvedenymi fakty.@®fe zde patrna zéma
v letech 2005 az 2007. V uvedenych letech se vemySily Uwry poskytované jak
rezidentim, tak nerezidedm, domacnostem i ostatnim podimk a institucim. Stat
podporoval ekonomiku, ale po roce 200Zateekonomiku brzdit, pr&vdiky omezenym
piistupim k Gweram, jak pro domacnosti, tak pro podnikatele a dalsi.

V objemech Kklientskych @i se dobrd ekonomickda situace projevila nejvice
u bank, které tyto zmémé Uwry poskytuji. V obdobi 2005 az 2007, Ize i zahrnoak
2008, se objemy @i v cizi mené i domaci nn¢ zvySovaly meziréné o cca 16 — 19 %,
ale dosahlo se nistu i 0 26 %. Poté v3ak nastal jakysi Utlum a olyjévery se pohybuji
posledni dva roky na stale stejné hranici a zvygijinaximalé o 2 % r@ng.

Ve vySe zmidnych rozmezich let rozmachieské ekonomiky se objemy &
poskytované sgtdelnami nijak zvlasg nenenily. Meziro¢né naristaly o zhruba 26 — 32 %,
pouze v poslednim roce, v roce 2010, se tento objero nepohnul a zastavil se ¢&stce
296 563 mil. K.

Urokové sazby na nové obchody, které byly poskdmgvdoméacnostem, secré
zvySovaly a kivka téchto sazeb ma viéstajici tendenci. Ne§tSi nanst Urokove sazby
nastal mezi lety 2007 a 2008, kdy se zvedla az3)3291% p.a. a na konci roku 2010
dosahovala jiz hranice 14,68 % p.a. U Urokovychebaza Géry nefinargnim podnikKim
tendence byla odliSna. Néjde Slo o mirny ndist sazeb, ktery vyi§tlal pokles, ktery trval
az do konce roku 2010, kde se urokova sazba zksta&i3,91 % p.a. Oproti prvnimu
sledovanému roku se sazba dostala n& je8i arové, nez tomu bylo prévv uvedeném

roce.
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8 Zaver

Makroekonomie se d&nuje chovani ekonomiky jako celku. Zabyva se
makroekonomickymi vetinami charakterizujicimi stav a tendence¢mnma jednotlivych
trzich. VvV ekonomii na makro drovni jsou sledovapkedevsim ukazatele fiskalni
a monetérni politiky, a také HDP a jiné vély.

s

Hruby domaci produkt je nejtezitéjSi makroekonomickd velina, ktera
charakterizuje hodnotu vystupu ekonomiky jako ceteudané obdobi a diky které lze
posoudit vykonnost ekonomiky. Do HDP je zahrnutgkeed produkce finalnich vyrobk
a sluzeb v dané zemi.

Z provedené analyzy vyvoje HDPcasovéradk Ize konstatovat, Ze nejigi zneny
nastaly v letech 2004 a 2005 a dalSi rapidndrgnse staly v roce 2008. V rozmeZ¢hto
let velmi rostly vydaje na kokaou spatebu i ostatni vydaje a tim samotné HDP. Tyto
vykyvy se mizou chapat jako postupy viady a ostatnich institkggodporovani
ekonomiky. AvSak v roce 2008, v dbbkonomické krize, nastala situace, kdy se stétisna
snizit vydaje na korimou spatebu, i vydaje na tvorbu hrubého kapitalu a ostatnic
polozek. A" uz se tge HDP v BZnych cenaclti stalych cenach, nabyvaji hodnoty stale
velmi vysokého procenta vzhledem k maastrichtskymitéim, které Ceska republika
podepsala. Do budoucna by v3ak podle viceguver@ikia Viadimira Tomsika ré rast
HDP klesnout na 0,8 %.

Fiskalni politikou se rozumi proces uteai daiové soustavy a wejnych vydai
s cilem napomoci utlumit vykyvy hospdadi&ého cyklu a fispét k zachovani rostouci
ekonomiky s vysokou za¥stnanosti bez vysoké a kolisavé inflace. Stat seopofiskalni
politiky a jejich veléin, jako jsou da# a @ijmy a vydaje statniho rozpw, snazi
ovliviiovat vyvoj a utvéet tim pozitivni ekonomiku statufipvysoké zamstnanosti
a stabilnich cenéach.

Z analyzy pijmi a vydaj statniho rozp&u jsou Zejmé nejétSi zneny v roce
2007 a 2009. S prvnim uvedenym rokem je spj@bd zneny daiové incidence, kdy se
zvysSila progresivita zdani. S druhym uvedenym rokem je mozno dat do sstjifmkles
danovych @ijmu s modernizaci devého systému, a to zejménaiinpych dani.

V oblasti vydaji statniho rozp&tu je zde vidt snaha statu uddt v dobéach
ekonomické krize, ale bohuzel se tato snafja d oblasti kapitalovych vydaj kde jde

hlavne o snizeni transferovych vydajjak prispévkovym organizacim, tak vejnym
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rozpaitam. V oblasti BZnych vydaj nelze zaznamenat Zadnou snahu oresestatnich
perez.

Z vysledk bilance statniho rozgtu je patrné, Ze se stale tato bilance zhorsSuje,
v n¢kterych letech velmi razantnnagiklad v roce 2009, kdy stoupla o vice jak 800 %. Na
konci minulého roku byla n&astce - 156 410 mil. &

Monetarni politika jedinnosti statu k dosazeni a ovlém vystugi ekonomiky. Je
to ¢innost, ktera je prov&na kontrolou mnozstvi pén v ekonomice, regulaci urokovych
meér a podminek t&ru. Aby mohla byt monetarni politika pouZzita, mpsdto byt rozvinut
trzni mechanismus a v ramatjreejména peggni okkh a trh petiz, a dale pak Wrovy
systém a trh kapitdlu. i®dpokladem date fungujici monetarni politiky je existence
centralni banky.

Pri analyze drokovych sazebeské narodni banky se dékpk zawru, stoupaly
i klesaly zpravidla tak o 0,5 %, avSak ngfich znén se dokaly po roce 2007, kdy
vSechnyii uvedené sazby #aly velmi klesat.

P¥i blizSim prostudovani klientskych &wi z casového hlediska Ize vyvodit, Ze
v obdobi 2005 - 2007 Klientské &y stoupaly a lze to iist dobré ekonomické
a hospodéské situaci WCeské republice. Kliem byly poskytovany Gy v mnohem
snizily objemy poskytovanych @i, zvySila se Urokové sazba na tyt@iyw

Analyza poskytovanych klientskych&ni ze sektorového hlediska pouze pailpo
tvrzeni, které bylo &inéno v souvislosti s vySe uvedenymi fakty. @ zde patrna zéma
v letech 2005 aZz 2007. V uvedenych letech se vetmySily Uwry poskytované jak
rezidentim, tak nerezideftn, domacnostem i ostatnim podimk a institucim. Stat
podporoval ekonomiku, ale po roce 200Zataekonomiku brzdit, pravdiky omezenym
piistupim k awram, jak pro domacnosti, tak pro podnikatele a dalsi.

V objemech klientskych @i se dobrda ekonomicka situace projevila nejvice
u bank, které tyto zmémé Uvry poskytuji. Ve vySe zmimych rozmezich let rozmachu
ceské ekonomiky se objemydni poskytované sggelnami nijak zvlag nentnily.

Urokové sazby na nové obchody, které byly poskdmgvdoméacnostem, seéré
zvySovaly. Nej¥tSi nafist arokové sazby nastal mezi lety 2007 a 2008.dkawuych sazeb
na Uv¥ry nefinagnim podnikKim tendence byla odliSna. Néjde Slo o mirny ndist sazeb,

ktery vystidal pokles, ktery trval az do konce roku 2010.
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Priloha¢. 1 — Makroekonomické ukazatelé

|Ukazate|
Ukazatele redlné ekonomiky

HDP

HDP na 1 obyvatele

HDP na 1 obyvatele v PPS

HDP

Vydaje na konec¢nou spotiebu
ztoho:  spotfeba doméacnosti
Vydaje na tvorbu hrubého kapitalu
ztoho:  fixniho

Vyvoz zboZia sluzeb

Dovoz zboZi a sluzeb

Domaci realizovana poptavka
Deflator HDP

Hruby disponibilni dichod

Hrubé narodni Gspory

Mira hrubych narodnich Gspor

Mira hrubych dspor domacnosti
Souhrnna produktivita prace
Obecna mira nezaméstnanosti
Mira dlouhodobé nezaméstnanosti
Mira registrované nezaméstnanosti

Mira reg.nezam. podle stévajici metodiky

Primérna hrubd nominalni mzda 1)
Primérné redlné mzdy 1)

Pramérny starob.dGchod/primérna mzdq

Mira inflace
Mira inflace
Ménové ukazatele

M1 *
M2 *
M3 *
Bézny tcet (BU) platebnibilance
Finanéni Géet (FU) platebnibilance
BU/HDP
FU/HDP
Stav devizovych rezerv* (DR) CNB
Stav DR* CNB/HDP

Fiskalni ukazatele

VIadni deficit (pfebytek)

VlIadni deficit (prebytek)/HDP

Saldo statniho rozpoctu (SR)

Saldo SR/HDP

Vladnidluh

Dluh sektoru vlady v procentech HDP
Statnidluh

Statni dluh/HDP

Zdroj: CsU [24]

| 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

mld. K¢, b. c. 2464,4] 2577,1] 2814,8) 2983,9] 32224 35355 3689,0] 36259
Ké&/obyv, b. c.| 241593| 252617 275770 291561| 313 868| 342494) 353701 345601
PPS/obyv., b. c. 14 420 15213 16 260 17 054 18 215 19 947 20 167 19 266
%, r/r, redlné 1,9 3,6 4,5 6,3 6,8 6,1 2,5 -4,1
%, r/r, redlné 3,5 6,3 0,9 2,6 3,9 3,6 2,8 0,6
%, r/r, redlné 2,2 6,0 2,9 2,5 5,0 4,9 3,6 -0,3
%, r/r, redlné 4,6 -1,4 9,1 -0,8 9,6 9,4 -2,8 -15,8
%, r/r, redlné 51 0,4 3,9 1,8 6,0 10,8 -1,5 -7,9
%, r/r, redlné 2,1 7,2 20,7 11,6 15,8 15,0 6,0 -10,8
%, r/r, redlné 5,0 8,0 17,9 5,0 14,3 14,3 4,7 -10,6
%, r/r, redlné 4,0 4,8 1,6 2,4 4,5 5,6 1,7 -1,5
%, rir 2,8 0,9 4,5 -0,3 1,1 3,4 1,8 2,5
mld. K¢, b. c. 23651 2467,8)/ 26585 2837,1| 30442 32679 34909 33802
mld. K¢, b. c. 553,3 532,2 620,0 714,2 795,4 863,4 903,5 744,3
% 23,4 21,6 23,3 25,2 26,1 26,4 25,9 22,0
% 8,3 7,4 5,4 8,2 9,6 10,9 10,3 9,5
%, rr 1,6 4,7 4,3 5,2 4,9 3,3 0,8 -2,4
%, primeér 7,3 7,8 8,3 7,9 7,1 53 4,4 6,7
%, primér 3,7 3,9 4,3 4,2 3,9 2,8 2,2 2,0
%, primér 9,15 9,90 10,24 . . . . .

%, primér . 9,03 9,19 8,96 8,13 6,62 5,44 7,98
%, rr 8,0 5,8 6,3 5,0 6,6 7,2 7,8 4,0
%, rr 6,1 57 3,4 3,0 4,0 4,3 1,4 3,0
% 43,5 42,2 40,6 41,1 40,8 40,6 40,2 41,6
%, rlr, pramér 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8 6,3 1,0
%, r/r, prosined 0,6 1,0 2,8 2,2 1,7 54 3,6 1,0
%, rr 15,4 8,0 13,4 14,7 15,7 9,7 6,1
%, rr 8,4 6,2 10,7 14,6 17,0 14,0 0,8
%, rr . 7,8 6,4 11,1 13,8 16,7 13,1 0,4
mld. K¢ -136,4 -160,6 -147,5 -39,8 77,2 -113,1 -22,9 -37,0
mld. K¢ 347,8 157,1 177,3 154,8 92,4 125,8 59,0 95,1
% -5,5 -6,2 5,2 -1,3 -2,4 -3,2 -0,6 -1,0
% 14,1 6,1 6,3 5.2 2,9 3,6 1,6 2,6
mld. K¢ 714,6 691,5 636,2 726,7 656,6 631,0 716,0 764,3
% 29,0 26,8 22,6 24,4 20,4 17,8 19,4 21,1
mld. K¢ -166,8 -170,6 -83,3 -106,7 -84,9 -23,9 -100,3 -210,3
% -6,8 -6,6 -3,0 -3,6 -2,6 -0,7 2,7 -5,8
mld. K¢ -45,7 -109,1 -93,7 -56,3 -97,6 -66,4 -19,4 -192,4
% -1,9 -4,2 -3,3 -1,9 -3,0 -1,9 -0,5 -5,3
mld. K¢ 695,0 768,3 847,8 885,4 948,3| 1023,8] 1104,9] 12804
% 28,2 29,8 30,1 29,7 29,4 29,0 30,0 35,3
mld. K¢ 395,9 493,2 592,9 691,2 802,5 892,3 999,8] 11782
% 16,1 19,1 21,1 23,2 24,9 25,2 27,1 32,5
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Priloha¢. 2 — HDP 2006 - 2009

DOMA PROD

2006 2007 2008 20099
Hruby domaci
produkt
(mld. K&,
b.c.) 3222,4 3535,5 3689,0 3625,9
Vydaje na k{ 2 248,8 2 404,6 2 587,4 2 635,9
domécnos| 1537,2 1659,6 1804,2 1 804,3
viadnich i 687,0 717,0 752,8 799,0
neziskovy 24,6 28,0 30,3 32,6
Tvorba
hrubého
fixniho
kapitalu 796,3 890,3 883,2 814,0
Zména
zasob a
gisté
porizeni
cennosti 66,9 64,8 50,5 -25,6
Vyv oz zbozi 2 462,4 2 830,3 2 844,0 2 507,0
Vyv oz zbo| 2 144,6 2479,2 2 466,7 2 100,1
Vyvoz slu 317,9 351,1 377,2 406,9
Dov oz zboZzi 2352,1 2 654,5 2 676,0 2 305,5
Dov oz zbd 2 079,5 2 358,6 2 366,0 1935,4
Dov oz slu 272,6 295,9 310,0 370,1
Hruby doméaci
produkt
(%,
predchozi rok
= 100) 106,8 106,1 102,5 95,9

HDP na 1 obyv atele

v K¢, b.c. 313 868 342 494 353 701 345 601

v K¢, s.c. rd 273 637 288 837 292 917 279 110

HDP v

primérném

sménném
kurzu, b.c.

v mil. USD 142 526 174 092 216 554 190 264

nal
obyvatele
v USD 13 882 16 865 20 763 18 135

HDP ve
standardech
kupni

sily, b.c.

v mil. PPS 188 260 205 917 210 106 198 919

nal
obyvatele
v PPS 18 217 19 948 20 145 18 960

Implicitni
deflator HDP
(pfedchozi
rok = 100) 101,1 103,4 101,8 102,5

D udaje z predb&znych roénich G&ta 2009 k 30. 9. 2010

Zdroj: CSU [23]



Priloha¢. 3 — Vydaje na HDP

Jednotky v mil.K

L L. Vydaje na
) L. Vydaje na | Vydaje na . Tvorba ., )
Hruby | Vydaje na . . konecnou | Tvorba ) . Cisté Vyvoz Dovoz
, L, . konecnou | konecnou . ) hrubého| Zména ., ., .,
Obdobi domaci | kone¢nou . . spotiebu | hrubého L, ) potizeni | zboZia | zboZia
. spotfebu | spotrebu i , L, kapitdlu | zasob ) . .
produkt | spotfebu , , , neziskovych| kapitalu | =, cennosti | sluzeb | sluzeb
domdcnosti| vlady L, fixniho
instituci

31.12.2002] 2285488] 1709342 1187 163 509 591 12586] 720002 686128 30435 3439] 1575248] 1721655
31.12.2003| 2367818 1817625 1258 158 545 999 13362] 709600 689117 15 642 4841| 1688521] 1859063
31.12.2004] 2474 006] 1834457 1294 377 526 656 14579] 773916 716285 54706 2925] 2038 640] 2 192 329
31.12.2005] 2630273] 1882570 1327217 541 825 14629] 767420 729043 35 654 2723] 2274706 2301039
31.12.2006| 2809 338] 1956 408| 1394 195 548 208 16443| 841412 772820 65891 2701] 2633 257| 2629037
31.12.2007] 2981579] 2027 564 1462 349 551 004 18545] 920621 856275 61109 3237] 3028 709 3 003 803
31.12.2008] 3055038 2085102 1514 383 556 922 19530 894831 843694 47 925 3212] 3210259] 3 144 160

Zdroj: databazeéasovychiad ARAD
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Prtilohac. 4 — Rijmy a vydaje statniho rozptu

Prijmy statniho rozpdu
Jednotky v mil.K

Zdroj: databdzéasovychrad ARAD

., . . ., | Danové
.. . _ . . | Danové | Danové . . | Danové .
Danové Danové Danové Danové . o Danové | .. prijmy -
Obdobi pfijmy - pfijmy- | pfijmy- | pfijmy- el pfijmy - Al ostatni
Pojistné |majetkov spravni . .
DzP PO DzP FO DPH SD ) . cla danové
na SZ é dané poplatky .
prijmy
31.12.2002 76912 82112 118 061 68 882| 258520 7 858 93820 5065 134
31.12.2003 84270 88 629 125553 72888 272374 8773 10230 3512 1277
31.12.2004 85 499 95209 140383 82795] 293318 10379 4903 3438 758
31.12.2005 100 275 94773 146 823 103626 311195 8107 1248 3727 598
31.12.2006 95 470 91591 153516 112561| 333725 8516 1218 3950 1063
31.12.2007 114751 102 137 166 628 131591 367157 10576 1436 4119 2262
31.12.2008 127 174 94 957 177 816 125538 385520 10410 2204 4115 2180
31.12.2009 83338 85651 176 717 123838 347918 8059 1397 2468 3586
31.12.2010 86 305 87 489 187821 130860| 355835 7 687 1661 2523 3352
Zdroj: databazéasovychiad ARAD
Jednotky v mil.K
. ., |Nedanové . ., |Nedanové
Nedarnové ofijmy Nedarnové ofiimy
fijmy - fijmy -
obdobi | P™ | piijate | PU™ 7 | piijate
prijmy z ; kapitalové
. splatky o transfery/
urokt o prijmy
pujcek dotace
31.12.2002 11510 0 1436 25820
31.12.2003 6133 0 484 5882
31.12.2004 2713 0 879 12970
31.12.2005 4624 0 848 41 805
31.12.2006 5242 0 2310 91944
31.12.2007 4146 0 998 100 167
31.12.2008 8 605 0 1039 105513
31.12.2009 10759 0 2095 108 072
31.12.2010 13996 0 2913 100 834
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Vydaje statniho rozgitu

Jednotky v miL.k

Zdroj: databdzéasovychrad ARAD

Bézné | Béiné vy . I
B&iné vydaje { vydaje - | vydaje - BEINS | pxsne | Bamne | Coone
Béiné Béiné Béiné v. . | vydaje - L. L. vydaje - Béiné
. . . transfery |trasnfery|transfery| Béiné vydaje - | vydaje - .
. | vydaje- | vydaje- | vydaje - L. I B .. | podpora , ., . | odvody | vydaje -
Obdobi N i vefejnym |vefejnym| pfispévk | vydaje - ostatni statni L,
neinvestic | vydaje na | transfery " o . . v . . do statni
., e rozpoctliim - | rozpoctii| ovym |diichody . | socialni | socialni .
ni nakupy platy [podnikiim L. . nezamés ) rozpoctu dluh
ustredi m- |organizac .| davky | podpora
L, . tnanosti EU
mistni im
31.12.2002 146 888 87122 67558, 33491] 65637| 37852 213673 6210 39844 33733, 0 18945
31.12.2003 66 819 78793 45073 39223 108230f 32010| 225971 6949 40426 32275 0 21629
31.12.2004 75 842 82163 44 468 38654, 109677 34 685 230907 7338 39176 36 858| 0 26 834
31.12.2005 82 609 88074 17 664 68001] 101729 39535 247401 7111 38730 33139 26 330 25431
31.12.2006 92278 20635 16 478, 79992| 108475| 46579| 272934 7361 40473 34 346 26 169 31608,
31.12.2007 81465, 95 758 16033 98700f 119891] 40635| 289861 7237 41037 49 466, 27375 34126
31.12.2008 75728 97327 15729 80228 116111| 47641 312532 7113] 39332 41970 30271 44733
31.12.2009 75 871 100 194 18 327 90488] 125354 50 608f 339788 15 078| 33340 41168 31387 53 064
31.12.2010 72 347 97 667 17 059 88122 125169 49 856| 346213 13 355] 30499 40 881 32309 48 741
Zdroj: databazeéasovychrad ARAD
Jednotky v mil.K
L. ... .|Kapitdlové| Kapitalové
Kapitalové [Kapitalové| , . .
dai rdlai vydaje - vydaje -
. | vydaje- | vydaje-
Obdobi | . . transfery transfery
investicni | trasfery . . v .
) .. . | vefejnym |pfFispévkovym
nakupy |podnikiim . .,
rozpoctum| organizacim
31.12.2002 20675 4506 4901 9265
31.12.2003 23448 2103 4738 4673
31.12.2004 25794 1972 8451 9788
31.12.2005 27 866 1831 3504 16 296
31.12.2006 38 388 2740 6 638 10098
31.12.2007 39980 6 987 3776 8111
31.12.2008 22 583 16789 2993 7 505
31.12.2009 28 428 3239 1892 8904
31.12.2010 15 667 2550 433 7133
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Priloha¢. 5 — Inkasa celostatnichigavych gijmu

Jednotky v miLk

DzP FO - DzPFO-| . ... dan ) dalniéni . ostatni
. . .1 DzPFO - . . . | silnicni .. |majetkov spotrebn .
Obdobi DPH DzP PO | DzP FO | srazkova .. . .| zavisla . nemovit | , . | poplatek| *, . Clo dané a
. |z pfiznani| . dan B é dané ., | idané

dan ¢innost osti amytné poplatky
31.12.2002] 152,00 86,700 104,60 7,30 18,80, 78,50 5,30 4,50 6,40 1,70 76,20 10,00 5,10
31.12.2003 154,90 100,80 115,20 6,70 21,90 86,60 5,50 4,60 7,90 1,80 79,80, 9,80 5,00
31.12.2004 164,80 110,40 124,00 7,20 22,10 94,70 5,70 4,80 8,80 1,70 84,30 10,20 4,90
31.12.2005| 184,18 112,04 133,24 6,57 24,040 102,63 5,51 4,95 10,38| 2,47 95,98 4,91 4,21
31.12.2006| 208,41 142,25 143,66 6,42 26,58 110,66 5,19 4,99 8,11 2,55 110,52 1,25 4,32
31.12.2007 217,78 135,44 136,91 7,43 17,85 111,63 5,43 5,02 8,52 3,10 119,55 1,22 5,02
31.12.2008 255,19 182,51 143,31 10,38 17,75 115,18 6,00 5,20 10,41 8,89 133,03 2,20 4,96
31.12.2009 235,61 119,60 126,73 10,13 5,56 111,04 4,78 6,36 8,06 8,43 131,07 1,40 6,06
31.12.2010)  269,55] 123,86] 130,02 10,19] 111,84 7,99 5,10 8,75 7,68 9,87] 138,28 1,66 5,88

Zdroj: databazeasovychrad ARAD
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Priloha¢. 6 — VIadni spdatba

Jednotky v mil.K

A Nattffa’lr’\i Viadni Zaplacvené
celkovou | Vydaje na | Vydaje na gocy investice ve ) Spotieba d’ane ‘ Cisty
Obdobi | konecnou |individualni | kolektivni transfery .| stalych t-lrube fixniho VVTOby provozni
spotfebu | spotrebu | spotiebu poskyvtova.ne cenach (rok HSRETY kapitalu nvunus prebytek
viady pr’ostrevdr’uct 2000) prijaté
vim trZnich dotace
31.12.2002 549 494 278 316 271178 142110 92 135 858 740 113480 745 -5 590
31.12.2003 603 175 297 575 305 600 150 244 111546 922617 123194 901 -6 024
31.12.2004 621 586 325050 296 536 160710 126 104 1048584 128406 695 -6 046
31.12.2005 658 458 328775 329 683 167 391 132 008 1098 614 132740 -61 -5 628
31.12.2006 686 984 344 820 342 164 173 503 141901 1173175 137475 -120 -6 091
31.12.2007 717 040 363191 353 849 187 106 1305431 144457 299 -5631
31.12.2008 752 825 379 641 373184 198 612 151313 1298929 152450 490 -4766
31.12.2009 798 957 408 062 390 895 219014 159 636 1240669 157001 524 -4 666
Zdroj: databazeéasovychrad ARAD
Jednotky v mil.K
Vydaje na ESA95
9 ; EDP T ey
konefnou Uroky z’e schodek (-) K:::plt.alove schodek (-) HDP ve
Obdobi spotfebu | swapovych nebo UMTS vydaje bez nebo HDP v s.c. (rok
ve stalych | operacia . licence UMTS prebytek (+) b.c.
cendch FRAs prebytek licenci bez UMTS 2000)
(rok 2000) +) licenci
31.12.2002 509 591 30536 -166787 0 219 677 -166 774| 2464 432| 2285 488
31.12.2003 545 999 29827 -170558 0 212 975 -170016| 2577 110| 2367 818
31.12.2004 526 656 33090 -83 278 0 206 272 -82749| 2814762 2474006
31.12.2005 541 825 34551 -106 749 2000 224 620 -108 579] 2983 862| 2630273
31.12.2006 548 208 35953 -84 902 0 222 838 -84 458| 3222 369( 2809 338
31.12.2007 40 545 -23 875 0 219 604 -23175| 3535460 2981579
31.12.2008 556 922 41240] -100 346 0 240 808 -98 569| 3688 997 3055038
31.12.2009 571348 48 599 -210 267 0 229477 -209 029] 3 625 865| 2928 283

Zdroj: databdzeéasovychiad ARAD
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Prtilohac. 7 — Vladni pijmy a vydaje, vladni dluh

Vladni pijmy a vydaje

Jednotky v mil.K

Schodek Primarni
, | Celkové | Celkové , | Celkové | Celkové p .,
. | (-) nebo | Celkové o .| Celkové e o, schodek (-) Uroky Pfimé
Obdobi . o bézné |kapitalové L. bézné |kapitalov ) .
prebytek| pfrijmy Him Him vydaje wdaie | & wdaie nebo placené dané
(+) prijmy primy ydaj ydaj pFebytek (+)
31.12.2002] -150900| 702227| 700804 1423] 853127 668 116] 165011 -122 368 28532 160092
31.12.2003] -154254| 749962| 747059 2903| 904216 752667] 151549 -127 346 26908 176933
31.12.2004] -75443| 832284| 827988 4296 907727 762 453| 145274 -45 836 29607 193181
31.12.2005] -104795| 842084| 834925 7159 946879 785973] 160906 -72 559 32236 181736
31.12.2006] -83586| 898431| 887409 11022| 982017 834791 147226 -50412 33174 197108
31.12.2007] -56055| 1006019 990974 15045| 1062074 910887 151187 -18 824 37231 223800
31.12.2008] -99407| 1002 565| 981042 21523| 1101972 942299 159673 -63 035 36372 194796
Zdroj: databazeéasovychiad ARAD [18]
Jednotky v mil.K
z toho:
. .| ztoho: , ,
skutecné ., | Ostatni Ostatni
. o, ., | socialni ., ztoho: e . o, 5
, | Nepfimé | Socidlni | socialni | , prijaté ., X Bézné Socialni placené
Obdobi . Y . . prispévky e prijaté Prode;j Dotace o
dané |prispévky|pFispévky . bézné i transfery platby bézné
. zaméstna uroky
zaméstna . transfery transfery
5 ncl
vatell
31.12.2002| 224228| 262862 192685 58038 31409 18664 22213 455 948 298 196 38341 119411
31.12.2003( 240296 277205| 203443 61232 26 974 13078 25651 520120 306 046 38926] 175148
31.12.2004f 270375| 300125| 218724 65 804 36 725 8829 27582 528 516 351899 32706] 143911
31.12.2005( 272299| 318661| 231230 69 606 33887 9054 28 342 528431 365 663 25401) 137367
31.12.2006f 282647| 342599| 249444 75097| 35643 8348 29412 572 461 396 304 30212| 145945
31.12.2007| 318875| 376337 272485 82024 34883 10074] 37039 630 129 437 742 31322| 161065
31.12.2008| 319672| 392359 285211 85795 34946 5759 39269 655 044 452 569 31182 171293
Zdroj: databazeasovychrad ARAD [18]
Jednotky v mil.K
ztoho: Socialni
skutecné Ostatni Cisté L, davky
Mzdy .. .| ztoho: o ’ o . o | Mistai |
) . socialni Mezispoti| Hrubé .| Viadni porizeni | Kapitalové .., | jiné nez
Obdobi |zaméstna| _, . mzdy a , Kapitélové| . . . L, vladni L,
. prispévky eba uspory . |investice [nefinanénich| transfery |, naturalni
ncud . platy dané . instituce L,
zaméstna aktiv socialni
vateld transfery
31.12.2002f 116979 28614 88162 86657 32688 60 651 2286 11870 -11697 10201
31.12.2003| 108759] 25546 82968 96 880 -5608 5 69 703 1767 16400 -14061 11792
31.12.2004f 110827| 26234 84250 93503 65535 9 73799 601 20282 -4 632 11861
31.12.2005( 120871 28 693 91 855 104 435 48 952 9 68 850 2288 13614 -1558| 11693
31.12.2006( 128241 30174 97782 100915 52618 4 80385 3558 14 959 -12 661 11988
31.12.2007| 136834 32373] 104229 106 693 80 087 4 78 555 -1814 14195 16 786 18 409
31.12.2008| 142575 33697| 108609 108 308 38743 6 85450 -430 13156 -9178| 20592

Zdroj: databazéasovychrad ARAD [18]
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Vladni dluh a jeho struktura

Jednotky v mil. K
Dluhv Dluhv
Dluh - Dluh - Dluhv v Dluhv vy o x T3 e
Zadluzeni | Dluh - ob&%ivo | kratkodobé|dlouhodobé| DN" | arsbe | 970€ | gpg | drebE |Dluhvdribé |Dluhvdribé|Dluhvdrib) - Dluh
. o . , ostatni ) . | ostatnich . ostatnich | nerezidentl|nerezidentl| nerezidentt|denominovany
Obdobi vladniho avklady cenné cenné . rezidentl | . ostatnich ) N . . ) , i
, ., L uvéry |, . ménovych| . . , . | rezidentl| ¢lenského uvniti mimo v narodni
sektoru (zavazky) papiry papiry ) Clenského| .~ " [finanénich| ., ., ) ., .
. . (zavazky) . finanénich| . .~ |&lenského statu eurozény | eurozénu méné
(zavazky) (zavazky) statu .. | instituci )
instituci statu
31.12.2002] 694956 24 416 165 861 261515] 243164 659429| 508048| 110779, 40602 35527 22 337 13 190] 677331
31.12.2003 768 253 3956 161 071 367 354 235872 703118 581482 111 845 9791 65 135 51 934 13 201 741029
31.12.2004 847789 2 824 125 534 508 287 211144 696 598 516 257 161 793| 18548 151 191 100996 50 195 769 099
31.12.2005] 885381 614 88927 609288 186552 661357| 469762| 184677, 6918 224024 137 133] 86891 776542
31.12.2006 948 276 23] 85798 702802 159653| 703465 474062| 211146 18 257| 244811 149 762, 95 049 835384
31.12.2007| 1023 784 0| 78 682 792332 152 770 744 665 438920 283157, 22 588 279 119 196 206 82 913 927 748
31.12.2008 1104915 0| 66 651 884 629 153 635 797 611 425991 322749 48 871 307 304 259418 47 886 952 230
Zdroj: databazeasovychiad ARAD [18]
Jednotky v mil. K
Dluh Dluh Dluh se Slokadiuhu]  >°% Isiozkadiuhu
I e denominovany Dluh se Jbvtkovou ztoho: Dluh se ztoho: tinadaiici dluhu tivadaiic Dluh se
. . Y vciziméné |Kratkodoby|Dlouhodoby |zbytkovou v . | pohybliva |zbytkovou| pohybliva e p . ! .| pfipadajici [PAEERE] zbytkovou
Obdobi v cizi méné - . .| splatnosti| ", . T, , | nadstredni L nafondy .
Y ., nezuéastnénéh dluh dluh splatnosti urokova |splatnosti| urokova L, na mistni . splatnosti pres
zucastnéného . , od 1roku vladni L, socialniho
. B , o ¢lenského do 1roku sazba nad 5 let sazba L vladni . 1rok
¢lenského statu ) do5let instituce L zabezpecdeni
statu instituce
31.12.2002 12199 5 426 198 456 496 500 360 110 190 974 143 872] 644 826 49 845| 285 334 846
31.12.2003 27171 53| 177 272 590981 348 544 194 036 225673 709778 58309 166 419709
31.12.2004 78 644 46 138 347, 709 442 241 525 235893 370371 775 885 71720 184 606 264
31.12.2005 108 839, [ 100 158, 785223 215 862 262 998 5996| 406521 14 323 806 525 78 630 226 669 519
31.12.2006 107 635 5257 95 261 853 015 174 785 350200 7181 423291 12282 861902 86 211 163 773 491
31.12.2007] 90 459 5577 83441 940343 191 788| 297 890 5558 534106 31350 935794 87982 8 831996
31.12.2008 145 287, 7 398 69 218 1035 697 197 161 312939 6992 594 815 72 358 1013 843 91 029 43 907 754

Zdroj: databazeéasovychiad ARAD [18]
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Prilohac¢. 8 — Klientské Usry podlec¢asového hlediska

Jednotky v mil.K

Uvéry celkem Uvéry Uvéry Uvéry
Obdobi |[(kratkodobé+stredné| kratkodobé [stfrednédobé|dlouhodobé
dobé+dlouhodobé) | (do 1 roku) (1-51let) (nad 5 let)

31.12.2002 751 296 219002 222 238 310056
31.12.2003 816 246 218187 254 907 343153
31.12.2004 875 340 226411 226 099 422 831
31.12.2005 1026 027 266 280 218 745 541002
31.12.2006 1221555 289 590 226 358 705 607
31.12.2007 1553 696 369 615 255 355 928 725
31.12.2008 1783871 379 828 278 114 1125930
31.12.2009 1820092 317 387 244 837 1257 868
31.12.2010 1875523 306 676 225743 1343103

Zdroj: databazeéasovychrad ARAD

Prilohac. 9 — Klientské Usry podle sektorového hlediska

Jednotky v mil.K

Financni
. . .| instituce
5 5 Nefinanéni
Rezidenti a X X . . | (odr.2008 e . . , . , . . . . .
, i | Rezidenti | podniky (v¢. Vlddni |Neziskové| Domacnosti [Domacnosti|Domacnosti -|Nerezidenti
Obdobi |nerezidenti , bez L . .. .
celkem ostatnich . . . | instituce | instituce celkem - Zivnosti |obyvatelstvo| celkem
celkem . |spofritelnich
instituci) .,

a uvérnich

druzstev)
31.12.2002| 751295,60( 740615,80 345414,50] 56043,40|1159001,10] 2791,60] 177365,30] 20880,40 156 484,90 10679,90
31.12.2003| 816246,10] 803 064,60 343 370,50| 72617,80|150953,50] 1821,40] 234301,50| 24260,40] 210041,10] 13181,50
31.12.2004| 875 340,40 866 387,30 373849,40| 72354,00|107537,90] 1852,30] 310793,80] 27998,90 282 794,90 8953,10
31.12.2005| 1 026 027,30 1 008 029,30] 432 323,70 87415,40| 74555,70] 1976,50| 411758,00] 32 829,50 378 928,50 17 998,00
31.12.2006| 1 221 555,20] 1199 730,40 516 602,50| 86 726,80] 61195,60] 5280,20] 529925,30] 35490,80] 494434,50] 21824,80
31.12.2007| 1 553 696,00 1 516 314,00 616 633,20 128471,00] 51403,60| 12769,70 707 036,50 38 866,30 668 170,30 37 382,00
31.12.2008| 1783 871,20] 1742 929,60] 692 188,90| 130350,50| 48 108,50 21603,40] 850678,30] 42852,70] 807825,60] 4094160
31.12.2009| 1820 091,90| 1781 329,80] 636 069,40| 111834,20| 59 926,80 33978,50| 939520,90| 42187,90] 897333,10] 3876210
31.12.2010| 1 875 522,50| 1 841 065,70 636 033,20 103 615,10 58852,30] 15647,00] 1026918,00] 39 903,20 959 892,80 34 456,80

Zdroj: databazeéasovychiad ARAD
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Prilohac. 10 — Ury u bank a spitelen

Banky celkem
Jednotky v mil.K

. Uvé . .
Uvé Uvéry stfe d\r/1 éZobé Uvéry Uvé Uvéry Uvér
Y| kratkodobé - dlouhodobé| Uvery | - " |strednédobeé v
, | celkem -nad 1rok a kratkodobé dlouhodobé
Obdobi .., do 1roku -nad5let | celkem -nad 1rok a
(K¢ +cizi Y Y do5let . ., . -do 1roku nad 5let
. vcéetné (KE+ | . ., . (K& +cizi (K<) . .. do5let .
ména) L véetné (K¢ + . véetné (KS)| . ., . (Kc)
ciziména) . ména) véetné (K¢)
ciziména)
31.12.2002] 892371 261448 251 546 379377 751296 219002 222 238 310056
31.12.2003] 950766 251573 285797 413396| 816246 218 187 254 907 343153
31.12.2004] 1010 309 258 932 258 262 493116] 875340 226411 226 099 422 831
31.12.2005| 1178 670 300672 261 146 616 852| 1026 027 266 280 218 745 541002
31.12.2006| 1413083 332906 280220 799957| 1221555 289 590 226 358 705 607
31.12.2007] 1783 988 435 626 323742 1024 619| 1553 696 369 615 255 355 928 725
31.12.2008| 2 075 687 469 677 360512 1245 498| 1783 871 379 828 278 114 1125930
31.12.2009] 2 102 088 386 596 317490 1398 002| 1820092 317 387 244 837 1257 868
31.12.2010] 2174751 374139 292 541 1508 071| 1875522 306 676 225743 1343103
Zdroj: databdzéasovychirad ARAD
Spaitelny celkem
Jednotky v mil.K
. Uvéry -
Uveér Uvery sttednédobé Uvé Uvé Uvery Uvé
Y kratkodobé { Y .| Uvéry ’ vy . |stfednédobé M ’
, | celkem -nad 1rok a |[dlouhodobé - kratkodobé dlouhodobé
Obdobi . . .,| dolroku .| celkem -nad 1rok a
(KE+cizi| . . . do5let nad 5 let (K¢ . do 1 roku -nad5let
. véetné (KE+| . = . L. (K¢) Y u do5let .
meéna) . véetné (KE+ | +ciziména) vcéetné (K¢)| . ., . (K¢)
ciziména) . véetné (Kc¢)
ciziména)
31.12.2002 47 112 1441 23 486 22185 47 112 1441 23 486 22185
31.12.2003 63932 1816 35438 26678 63932 1816 35438 26678
31.12.2004 84728 146 9796 74 786 84728 146 9796 74 786
31.12.2005| 108 819 190 11877 96 753| 108 819 190 11877 96 753
31.12.2006| 136819 583 8923 127 313| 136819 583 8923 127 313
31.12.2007| 181420 775 5227 175417| 181420 775 5227 175417
31.12.2008| 229728 852 3826 225050 229728 852 3826 225050
31.12.2009| 270441 1039 2986 266416| 270441 1039 2986 266 416
31.12.2010| 296563 1485 6191 288 887| 296563 1485 6191 288 887

Zdroj: databazéasovychrad ARAD
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Prilohac. 11 — Vyvoj trokovych sazeb

Jednotky v % p.a.

. " . Uvéry

; Uvery Na Hypotecni| Stavebni . ..
Obdobi i , . ., |nefinancnim

domacnostem| bydleni avéry sporeni .
podnikdm
31.12.2002 8,77 7,11 8,18 6,93 5,19
31.12.2003 8,24 6,31 6,54 6,54 4,53
31.12.2004 7,96 5,93 5,80 6,23 4,75
31.12.2005 7,20 5,24 5,00 5,79 4,20
31.12.2006 6,80 4,91 4,68 5,45 4,45
31.12.2007 6,63 4,89 4,75 5,17 5,52
31.12.2008 6,95 5,17 5,20 5,11 5,40
31.12.2009 7,02 5,25 5,23 5,37 4,26
31.12.2010 7,00 5,20 5,18 5,36 4,04

Zdroj: databazeéasovychrad ARAD [32]
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