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SOUHRN

1. Cil prace:

Cilem této bakalaiské prace je prokazat vliv fiskalni a monetarni politiky na podnikatelské prostiedi v Ceské
republice a vysvétlit dopady pouziti jednotlivych nastrojii téchto politik. Dil¢im cilem je vysvétlit, jak funguje
fiskalni a monetarni politika a jak jednotliva rozhodnuti téchto politik ovliviiuji ekonomiku, aby bylo mozné
pochopit mechanismus, ktery nasledné ovliviiuje podnikatelské prostiedi.

2.  Vyzkumné metody:

Teoreticko-metodologicka ¢ast prace byla zpracovana na zakladé reSerSe odborné literatury a relevantnich
internetovych zdroju, spolu s dedukei zavéri. V analytické ¢asti byla analyzovana jiz konkrétni data, ziskana
ze statistickych databazi a relevantnich internetovych zdrojt, obsahujicich statisticka data, ktera jsou pouzita v
Casovych fadach a pomoci indexti vyhodnocovana.

3. Vysledky vyzkumu/prace:

Z analyzy dat vyplynulo, Ze kroky, vychazejici z rozhodnuti vlady, ktera provadi fiskalni politiku a centralni
banky, ktera provadi monetarni politiku, vyznamné ovlivituji podnikatelské prostfedi a mohou zasadn€ ovlivnit
prosperitu a rust firem, pfipadné svymi rozhodnutimi pfispét k zaniku podnika.

4. Zavéry a doporuceni:

Na zakladé zkoumanych informaci a analyzovanych dat je mozné konstatovat, Ze stabilni ekonomické prostredi,
s podporou statu, jehoz cilem je podpora podnikatelského prostfedi, je vysoce pravdépodobna prosperita
podnikd, které mohou investovat, zvySovat tak svoji konkurenceschopnost, svymi napady pfinaset nové produkty
na trh a pfispivat k ekonomickému ristu. Lidé, ktefi zvazuji podnikatelské aktivity, by méli nejprve analyzovat
okoli podniku, politické a ekonomické prostiedi, aby mohli zvazit mozna rizika spojena s podnikanim.

KLICOVA SLOVA

podnikatelské prostfedi, podnik, fiskalni politika, monetarni politika, pandemie koronaviru Covid-19,
energetickd krize, inflace, ménovépolitické urokové sazby, devizové intervence
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SUMMARY

1. Main objective:

The aim of this bachelor thesis is to demonstrate the impact of fiscal and monetary policy on the business
environment in the Czech Republic and to explain the effects of the use of these policy instruments. A sub-
objective is to explain how fiscal and monetary policy works and how individual decisions of these policies
affect the economy in order to understand the mechanism that subsequently affects the business environment.

2. Research methods:

The theoretical and methodological part of the thesis was prepared on the basis of a literature search and relevant
internet sources, together with the deduction of conclusions. The analytical part analysed specific data obtained
from statistical databases and relevant internet sources containing statistical data, which are used in time series
and evaluated using indices.

3. Result of research:

The data analysis showed that actions based on the decisions of the government, which implements fiscal policy,
and the central bank, which implements monetary policy, have a significant impact on the business environment
and can fundamentally affect the prosperity and growth of firms or contribute to the demise of firms through
their decisions.

4. Conclusions and recommendation:

Based on the information examined and data analyzed, it can be concluded that a stable economic environment,
with government support aimed at fostering the business environment, is highly likely to prosper businesses that
can invest, increase their competitiveness, bring new products to the market with their ideas, and contribute to
economic growth. People considering entrepreneurial activities should first analyze the business environment,
the political and economic environment, in order to consider the possible risks associated with entrepreneurship.

KEYWORDS

business environment, enterprise, fiscal policy, monetary policy, Covid-19 coronavirus pandemic, energy crisis,
inflation, monetary policy interest rates, foreign exchange interventions
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1 Uvod

Tato prace se vénuje podnikatelskému prostfedi v Ceské republice a piiblizuje, jak toto
prostiedi ovlivituje fiskalni a monetarni politika. Jsou zde uvedeny divody, jaky vliv ma
podnikatelské prostiedi na ekonomickou situaci v Ceské republice a proé je cilem statu snaha
o vytvoreni takového podnikatelského prostiedi, které¢ bude lidi motivovat k podnikatelskym
aktivitam, zakladani novych podnik, jejich rozvijeni a podporovani fungovani podnikani.

Prace vysvétluje, jaky vliv ma podnikatelské prostfedi na podniky a jak na podniky dopadaji
ruzné regulace, predpisy a nafizeni ze strany statu. Nejasné regulacni prosttedi mize podniky
brzdit v ristu a inovacich a dodrzovani slozitych predpisti jim mize vyrazné zvySovat naklady.
V praci se uvadi pro¢ jsou podniky pro stat dulezité. Jsou zdrojem hospodaiského ristu,
vytvareji konkurencni prostredi a zvysuji tak dynamiku trhu. Malé a stfedni podniky pfispivaji
vedle velkych spolecnosti k diverzifikaci ekonomiky a snizuji tak jeji zranitelnost viici rizikim
spojenym s konkrétnimi odvétvimi. Hraji zdsadni roli hraji také v pifipadé¢ zaméstnanosti.
Ptispivaji k tvorbé pracovnich mist a podporuji mistni rozvoj. PfedevSim malé a stfedni
podniky, které nemaji oproti velkym podnikiim takovou kapitalovou vybavenost, jejich piistup
stat podporovat. Stat si uvédomuje ekonomickou dilezitost pravé malych a stiednich podnik,
které kromé& tvorby pracovnich pftilezitosti poméhaji také na regiondlni Grovni. Malym a
sttednim podnikiim poméha kromé statu také Evropska unie, a to prostfednictvim svych fondu,
ve kterych jsou vyc¢lenéné finanéni prostiedky pro ¢lenské staty pravé pro tyto potieby. Takto
cerpané financ¢ni prostiedky mohou firmy pouzit naptiklad na inovace a vyzkum, diky kterym
mohou vyvinout nové technologie, nasledné uvést na trh nové produkty, diky kterym zvySuji
svoji konkurenceschopnost. Prispivaji k vétsi konkurenci na trhu a diky tomu k niz§im cenam,
vy$si kvalité zboZi a sluZeb a rozvoji inovaci. Firmy mohou vyuzit dotace také na dalsi aktivity,
jako je rozsiteni jejich podnikatelskych aktivit, financovani projekti, které ptispivaji k ochrané
zivotniho prostfedi, zlepSeni pracovnich podminek pro zaméstnance a dalsi. Dostupnost
finan¢nich zdroji je pro podniky klicova, pfi nedostupnosti téchto zdrojli, napiiklad z divodu
nedostatku financ¢nich instituci, poskytujicich v€ry na investice, mize byt podnikatelska
¢innost negativné ovlivnéna. Dal$im dualezitym faktorem, ktery vstupuje do vykonnosti
podniku, je dostupnost kvalifikované pracovni sily. V ptipadé nedostatku pracovnikl s
pottebnymi dovednostmi je ohroZena konkurenceschopnost podniku. Tento faktor dopada také
na oblast inovaci a rozvoje novych technologii, kdy jsou odborni pracovnici pro podnik velmi
cenni. V soucasné dob¢ se podnikatelé stdle vice zamé&fuji na zvySovani kvalifikace svych
zaméstnancl v ramci daného podniku. Umoziluji jim vyuzivat rizné vzdélavaci programy a
kurzy, diky kterym jsou tito zaméstnanci Iépe znalostné vybaveni a podniky je mohou také 1épe
finan¢né ocenit.

Pro stat je rozvoj podnikatelského prostiedi velmi dilezity, podnikatelé vyznamnou mérou
piispivaji do statniho rozpoctu, a to v podobé¢ danovych piijmu, které tvoii nejvetsi Cast
celkovych pifijml statniho rozpoctu. Podnikatelé takto statu zajist'uji pravidelny a stabilni
piijem. Stat ze statniho rozpoctu hradi veSkeré své vydaje a soucasné jeho prostiednictvim
provadi fiskalni politiku, kterd ovliviiuje celou ekonomiku statu. Podnikatelské prostiedi je s
fiskalni politikou velmi uzce spjato, krom¢é danové oblasti, ktera predstavuje pro podniky
povinny vydaj, fesi pfistup k finanénim prostfedkiim v podobé& riiznych dotaci a ptispévki, které
jsou pro podniky finanénim zdrojem. SniZeni dani podnikatelim mulze podpofit jejich
investi¢ni aktivitu a umozZnit riist a rozvoj podnikd, zvySeni dani mé opacny efekt a podnikiim
muZe snizit jejich ziskovost a investiéni aktivitu. Vlada se snazi fiskalni politiku provadét
citlivé, s pfihlédnutim k aktudlni situaci a stavu statniho rozpoctu. Pokud by byly vladni vydaje
piilis§ vysoké a doSlo by k jeho nadmémému zadluzeni, mohlo by dojit ke zhorSeni
makroekonomické stability a zvySeni inflace, coz by negativné dopadlo také na podnikatele.
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Préace se zamétuje blize také na monetarni ekonomiku, kterou provadi centralni banka, a na jeji
dopady na makroekonomiku a jeji jednotlivé oblasti. Monetarni politika ovliviiuje
podnikatelské prostfedi predevsim prostfednictvim urokovych sazeb, které byvaji nejvice
vyuzivanym nastrojem monetarni ekonomiky. Nastaveni vySe ménovépolitickych sazeb, o
kterych rozhoduje centralni banka, se nasledné promita do urokovych sazeb uvéra a vklada v
bankach a dalSich finan¢nich institucich, a ty pak maji vliv na dostupnost avért pro podniky.
Vysoké urokové sazby zvySuji podnikiim naklady, které jsou se splacenim uvért spojené. V
ptipadé, Ze jsou tyto néklady pfili§ vysoké, miize se podnik rozhodnout odlozit svoje investice
a diky tomu zbrzdi svlij rozvoj a rast. Monetarni politika mtize pro zajiSténi cenové stabilitu
vyuzit taky jiny ze svych nastroju, kterym se tato prace blize vénuje, ptipadné mize své nastroje
a jejich vyuziti rizné kombinovat, aby dosahla potfebného ekonomického efektu.

Monetarni politika, stejn¢ jako fiskalni politika, hraji dileZzitou roli pfi vytvaieni a udrzovani
stabilniho a ptiznivého prostfedi pro podnikani. Dobré podnikatelské prostiedi, které je pro
podnikatele piehledné a piedvidatelné, mize podnikim pomoci rlst, prosperovat a tim
zlepSovat jejich konkurenceschopnost a pfispivat k hospodarskému riistu zeme.



2 Teoreticko-metodologicka ¢ast prace

Tato Cast prace priblizuje podnikatelské prostiedi a oblast fiskdlni a monetarni politiky. Jsou
zde vysvétleny zakladni pojmy, souvisejici s podnikem a podnikanim a popsany vlivy, které na
podnik ptisobi. Casti, které se vénuji fiskalni a monetarni politice uvadi hlavni cile a nastroje
téchto politik a jejich vliv na podnikatelské prosttedi.

2.1 Podnikatelské prosticedi

U problematiky podnikatelského prostiedi je potieba nejprve vysvétlit zakladni pojmy, tj.
podnikatel, podnik a okoli podniku. V této kapitole je popsén také vliv politického a
ekonomického prostiedi, které ovliviiuje podnikatele pii rozhodovani o zaloZeni podniku, jsou
zde zminény poznatky ovliviujici investicni rozhodovani firem a faktory, které maji vliv na
jejich investic¢ni aktivitu a dopady fiskalni a monetarni politiky na podniky a podnikatelské
prostiedi.

2.1.1 Podnikatel, podnik a okoli podniku
Podnikatel

Obcansky zakonik (zédkon €. 89/2012 Sb.) popisuje podnikatele jako osobu, ktera: ,,.Samostatne
vykondva na vlastni ucet a odpovédnost vydélecnou cinnost zivnostenskym nebo obdobnym
zpiisobem se zamérem cinit tak soustavné za ucelem dosazeni zisku*. Podnikatelem mize byt
fyzicka i pravnicka osoba, ktera je zapsana v obchodnim rejstiiku a ktera podnika na zakladé
zivnostenského nebo jiného opravnéni (Podnikatel.cz, 2024).

Strakova et al (2020, s. 11) doplnuje, ze pojem podnikatel je rovnéz definovan v zivnostenském
zakon¢. Podnikatelem je zde oznaCovana fyzicka a pravnickéd osoba, kterd spliiuje podminky
provozovani zivnostenského podnikani, stanovené zivnostenskym zakonem.

Zivnostensky zakon (zakon &. 455/1991 Sb.) uvadi vieobecné podminky provozovani Zivnosti
a zvlastni podminky provozovani Zivnosti. Mezi v§eobecné podminky patii plna svépravnost,
tj. osoba musi byt starsi 18 let, a bezthonnost. Mezi zvlastni podminky se fadi odborna nebo
jina zpusobilost, umoziujici vykonavat danou zivnost (Zakony pro lidi, 2024).

Zivnosti se déli na ohlasovaci a koncesované a podle typu Zivnosti ziska podnikatel opravnéni,
tj. Zivnostensky list nebo koncesni listinu, které ho opraviiuji k vykonu Zivnostenské ¢innosti
(Zakony pro lidi, 2024).

Pravnické osoby vymezuje zdkon o obchodnich korporacich (zédkon ¢. 90/2012 Sb.) jako
obchodni korporace, kam patii obchodni spole¢nosti a druzstva (Zakony pro lidi, 2024).

Obchodni spolecnosti se podle zminéného zakona o obchodnich korporacich déli na:
- Veftejnou obchodni spolecnost;

- Komanditni spolec¢nost;

- Spole¢nost s ru¢enim omezenym;

- Akciovou spolecnost;

- Evropskou spolecnost a evropské hospodaiské zajmové sdruzeni.



Podnik

Podnik je v obCanském zékoniku (zakon ¢. 89/2012 Sb.) oznacen terminem obchodni zavod a
v paragrafu 502 tohoto zakona je definovan jako ,,Organizovany soubor jmeni, ktery podnikatel
vytvoril a ktery z jeho viile slouzi k provozovani jeho cinnosti. Ma se za to, Ze zavod tvori vse,
co zpravidla slouzi k jeho provozu* (Podnikatel.cz, 2024).

Nektefi autofi, naptiklad API (2022, s. 4), charakterizuji podnik odli$né, jako subjekt, ktery
vykonava hospodarskou Cinnost, a to bez ohledu na svou pravni formu. Za hospodarskou
¢innost je povazovana takova ¢innost, kterd spoc¢iva v nabizeni vyrobkl a/nebo sluzeb na daném
trhu. Takto pojem podnik zminuje také Strakova et al ( 2020, s. 11).

Jednim z typii déleni podnikt je déleni podle velikosti, d€li se na mikropodniky, malé podniky,
sttedni podniky a velké podniky. Jednotlivé kategorie zohlediiuji pocet zaméstnanctli, obrat
nebo celkovou bilanci (Strakova et al, 2020, s. 12).

Tabulka 1 Kategorizace podnikd podle velikosti zobrazuje jednotliva kritéria, dle kterych se
podniky rozd¢luji. Zakladni kritéria pro uréeni velikosti podniku, pievzata z metodiky EU, jsou
pocet zaméstnanct a finanéni hodnota podniku, kde se posuzuje ro¢ni obrat nebo bilanéni suma
ro¢ni rozvahy (API, 2022, s. 4).

Tabulka 1 Kategorizace podnikt podle velikosti

Typ podniku pocet zaméstnancii obrat celkova bilance
mikropodnik <10 =2 mil. EUR <2 mil. EUR

maly podnik <50 < 10 mil. EUR < 10 mil. EUR
stiedni podnik <250 < 50 mil. EUR = 43 mil. EUR
velky podnik > 250 = 50 mil. EUR =43 mil. EUR

Zdroj: vlastni zpracovani (Strakova et al, 2020, s. 12)

Ve struktufe vSech podnikil pfedstavuji malé a stfedni podniky vyznamnou vétSinu a jsou
hnacim motorem ekonomiky. MSP zaméstnavaji velké mnozstvi lidi a €asto jsou hlavnim
zdrojem novych pracovnich mist v ekonomice. Pfinaseji nové pracovni ptileZitosti, diky kterym
dochazi ke sniZovani nezaméstnanosti a ristu ekonomiky. Pfispivaji také k socialni soudrZznosti
regiontl, které jsou zasazeny vys$$i nezaméstnanosti. V regionech, které trpi strukturdlnimi
zménami, kde velké podniky omezuji svou ¢innost, poméhaji se zaméstnanosti. Mal¢ a stfedni
podniky ptinaseji podnikatelim moznost svobodného rozhodovani a umoziuji uplatnéni lidi v
produktivnim procesu. Svobodné podnikani ma vSak sva rizika, jednim z nich je vét$i osobni
zodpovédnost. Pro stat pfedstavuji malé a stfedni podniky staly danovy pfijem, ktery je pro ngj
velmi dilezity. Podpora tohoto sektoru je dlouhodobym cilem vladni politiky. Stat tyto podniky
podporuje pomoci riznych finan¢nich piispévkl a dotacnich programt, snazi se o zlepSovani
podnikatelského prostiedi, ve kterém budou mit vhodné podminky pro fungovani a jejich dalsi
rozvoj. Obrazek 1 Pozitivni efekty sektoru MSP ukazuje hlavni pozitivni efekty, které sebou
sektor malého a stfedniho podnikani ptinasi (Strakova et al, 2020, s. 13-15).



Obrazek 1 Pozitivni efekty sektoru MSP
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Zdroj: Strakova et al (2020, s. 14)

Mal¢ a stfedni podniky maji oproti velkym podnikiim vyhodu ve své flexibilnosti, diky které¢
se dokazi ptizplsobit okolnim podminkam. Dokazi rychle reagovat na potteby trhu a dosdhnout
konkurenénich cen i pfi malém objemu vyroby. Svou ¢innost provozuji vétSinou s menSim
poc¢tem technologii, mohou tedy nabizet nové produkty za nizsi cenu. Tyto podniky jsou méné
naro¢né na energie, suroviny a je na né kladena také mensi administrativni zatéz. Z pohledu
podnikatelti patfi mezi hlavni vyhody malych a stfednich podnikii zejména jednoducha
organizacni struktura, nizsi kapitalova narocnost pii zaloZeni podniku, pfimy kontakt podniku
s ostatnimi zaméstnanci, niZ8i finanéni narocnost na jednoho zaméstnance nez je u velkych
podnikl a pruznost pii pfijimani podnikatelskych rozhodnuti. Mezi nevyhody malych a
sttednich podnik oproti velkym podnikiim se fadi nedostatecnd kapitalova vybavenost,
vykyvil, z divodu omezenych kapitalovych zdrojti, mald uspéSnost pii ziskavani vetejnych
zakazek a vysoka zavislost na zakaznicich a dodavatelich (Strakova et al, 2020, s. 22-26).

Okoli podniku

Podnik je vyrazné ovliviiovan svym okolim, dikladna analyza makrookoli a mikrookoli
podniku je dulezita pro jeho prosperitu (Srpova, 2020, s. 215).

Makrookoli podniku, které na podnik pisobi se podle autorky déli na:

- politické — zastupujici politickou situaci a predpokladany politicky vyvoj;

- ekonomické — predstavujici hospodatskou politiku statu;

- socialni — zahrnujici demograficky vyvoj, miru vzdélanosti obyvatelstva a dalsi;

- technologické — sledujici tiroven technologii konkuren¢nich podnikatelskych subjekti;
- legislativni — zkoumajici narodni a mezinarodni legislativu;

- ekologické — které sleduje problematiku, zamétenou za Zivotni prostiedi.



V piipadé mikrookoli, doporucuje autorka sledovat a analyzovat pfedevsim tato hlediska:
- strukturu odvétvi — sledujici naptiklad konkuren¢ni subjekty a trendy v odvétvi;
- miru ziskovosti, kterd je v daném odvétvi dosahovana;
- kli¢ové faktory, které zplisobuji zmény v odvétvi, kam se fadi sezonnost, citlivost na

zménu kupniho chovani, surovinova zavislost a technologickéd naro¢nost.

Na dulezitost okoli podniku a podnikového prostiedi upozoriiuje také Strakova (2019, s. 32-
33), ktera toto prostiedi rozd€luje na vnitini a vnéjsi. Vnitini prosttedi je tvofeno podnikovymi
zdroji a ma na podnik pfimy dopad. Nad témito zdroji ma podnik kontrolu. Podnikové zdroje
je mozné dale délit na zdroje fyzicke, lidské, finanéni a zdroje nehmotné povahy. Vnéjsi
prostredi, které je nazyvano nékterymi autory jako mezoprostiedi, nad kterym podnik nema
kontrolu, zahrnuje zdkazniky, dodavatele, konkurenty, distributory a dal$i. Analyzou
podnikového prostiedi se podnik zabyva jiz pfi strategickém planovani, kdy formuluje svoji
podnikovou strategii.

Podnikovému prostredi se vénuje také Fotr et al (2020, s. 60-61), ktery toto prostiedi déli na
makroprostiedi, mezoprostfedi a mikroprostfedi, viz Obrazek 5 Podnikové prostiedi.

Obrazek 5 Podnikové prostredi
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Fotr et al (2020, s. 56-57) uvadi, ze jednou z nejznaméjsich metod analyzy prostiedi podniku
je analyza SWOT, kde kazdé pismeno piedstavuje urcitou analyzovanou oblast. Zkratka je
sloZena z anglickych pismen a tyka se téchto oblasti:

- S jako Strenght, ptedstavuje silné stranky spolecnosti;
- W jako Weaknesses, to jsou slabé stranky spole¢nosti;
- O jako Opportunities, zastupuje ptilezitosti spolecnosti;

- T jako Threats, predstavuje hrozby pro spolecnost.



Silné a slabé stranky se podle autora tykaji interniho prosttedi spolecnosti a ptilezitosti a hrozby
patii k externimu prostfedi. Metoda analyzy SWOT je univerzalni metodou, kterou je mozné
pouzit pii mnoha rtiznych analyzach.

Fotr et al (2020, s. 60-61) ve vztahu k analyze mezoprostiedi uvadi, Ze analyza tohoto prostiedi
zaCind rozborem odvétvi, ve kterém se chce podnik rozvijet a v rdmci odvétvové analyzy se
zaméfuje na jednotlivé vlivy piisobici na podnik. Autor se zminuje o analyze podle Porterova
modelu péti sil, viz Obrazek 6 Porterv model péti sil. Jedna se o konkurencni sily, spojené s
danym oborem, ktery podnik analyzuje, a to:

- vyjednavaci sila dodavateli;

- vyjednavaci sila odbérateli;

- hrozby ze strany konkurence;

- nebezpeci existence substituti;

- stupeni rivality mezi firmami.

Obrazek 6 PorterGiv model péti sil
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Strakova (2019, s. 32-33) dopliuje, Ze Porterovy prace uvadéji dilezitost predstavy, které
skupiny zakaznikti a jaké potieby budou v nejblizSich letech dominujici. Podle Portera je dobra
analyza zasadni a umoznuje nalezeni spravné strategie pro Uspésné fungovani podniku.

Strakova et al (2020, s. 52) uvadi také dalsi analyzu, ktera je spojovana se strategickym
rozhodovanim podniku, ta pracuje s pojmy rudé a modré oceany. Tato strategie se zaméfuje na
trzni prostfedi a mozZnost ziskani trzniho podilu na ukor konkurence.

2.1.2 Politické a ekonomické prostiedi

Politické a ekonomické prostiedi dané zemé je podle Hucky et al (2021, s. 64-66) dulezitym
aspektem podnikatelského rozhodovani. Politické prosttedi ovliviiuje podnikatelské ptileZitosti
z pohledu rizika a vynosnosti. Podnikatelska svoboda povzbuzuje podnikatelské piilezitosti
tim, Ze dava podnikatelim moznost vytvaret nové firmy a usnadiiuje tak ekonomickou aktivitu
lidi. Pravni stat, ktery umoznuje vlastnit a sménovat aktiva, zvySuje vyuziti podnikatelskych



prilezitosti. Takové pravni prostiedi vzbuzuje divéru, ze vydé€lany zisk z podnikani jim nebude
svévoln¢ odebran a dava jim jistotu stabilniho zdkonného ramce, ktery zajisti stejna pravidla
hry 1 do budoucna. Vykonavani podnikatelské aktivity je také snazsi v trznim prostiedi, tj. v
decentralizovaném prostfedi, kdy jednotlivé firmy pracuji s vlastnimi dil¢imi informacemi.

Autor vysvétluje vliv ekonomického prostiedi na prosttedi podnikatelské. Podnikateliim se 1épe
dafi v silné a bohaté ekonomice, ve které je vétsi poptavka po zbozi a sluzbach. Bohata
ekonomika poskytuje potencidlnim podnikatelim kapital, pozitivné ovliviiuje postoj lidi k
podnikéni a povzbuzuje tak podnikatelskou aktivitu. V ekonomickém prosttedim, ve kterém je
stabilni fiskalni a monetarni politika, dochazi k povzbuzovani podnikatelskych piilezitosti,
jelikoz v takovém prostfedi se podnikatelé ve svych rozhodovanich citi jistéjsi. Pokud lidé
pocituji ekonomickou nestabilitu, ménovou nestabilitu nebo je vysoka inflace, velmi obtizné
se pak rozhoduji zda budou investovat do podnikatelskych ptilezitosti. Vzhledem k tomu, Ze se
podnikatelé rozhoduji v urcitém okamziku, kdy ziskavaji zdroje, ale vystupy prodavaji v
pozd¢jsi dobé, je pro né stabilni ekonomické prostredi velmi dilezité. Mozné ekonomické Soky
jim mohou zkomplikovat situaci a vyrazn¢ ovlivnit budouci podnikatelskd rozhodnuti.
Dulezitou roli v podnikatelském rozhodovani hraje také dostupnost kapitalu a danové zatizeni
dané zem¢.

Jak jiz bylo uvedeno, vyznamny vliv na podnikatelské rozhodovani ma okoli podniku.
Podnikatel¢ musi neustale sledovat déni ve svém okoli. Mnohé informace mohou cCerpat z
bankovnich a vladnich predikci vyvoje ekonomiky a z piehledt o vyvoji skutecné ekonomické
situace. Ve vsech svych finanénich rozhodnutich musi podnik zohlednit faktor ¢asu a rizika,
prevazné u dlouhodobého finan¢niho rozhodovani, aby se v pfipadé neocekavanych situaci
nedostal do finan¢nich potizi. PredevSim v zaclatcich podnikani musi mit podnik krome
penéznich prostfedkll potiebnych na potizeni obéZzného a dlouhodobého majetku také financni
prostiedky na b&zné financovani. Podnik musi byt schopen hradit své zavazky pribézné
(Strakova, 2020, s. 37).

2.1.3 Majetek podniku a jeho struktura

Majetkem podniku se rozumi souhrn vSech véci, pen€z, pohledavek a dalSich majetkovych
hodnot, které patii podnikateli a slouZi pro jeho potfeby v podnikéni. Rozd¢luje se do dvou
zékladnich skupin, a to na dlouhodoby majetek, ktery je mozné nazvat také jako investi¢ni
majetek, a majetek obéZny (Synek et al, 2015, s. 145).

Dlouhodoby majetek slouzi podniku dlouhou dobu, obvykle déle nez 1 rok a ¢leni se do tii
zakladnich skupin (Synek et al, 2015, s. 145):

- dlouhodoby hmotny majetek;
- dlouhodoby nehmotny majetek;
- dlouhodoby finan¢ni majetek.

Dlouhodoby hmotny majetek zahrnuje budovy, stavby, stroje, vyrobni zafizeni, dopravni
prostfedky a slouzi podniku vétSinou velmi dlouhou dobu. Dlouhodoby nehmotny majetek tvofi
patenty, licence, software, ale také rlizna autorska a vydavatelskd prava. Dlouhodoby finanéni
majetek zahrnuje cenné papiry v podobé akcii a dluhopisi, které podnik koupil jako
dlouhodobou investici, patii sem také podily v jinych podnicich (Synek et al, 2015, s. 145-146).
Obézny majetek je majetek kratkodoby, slouzi podniku krat$i dobu nez 1 rok a jedna se o

majetek provozni, ktery obsahuje materidl, hotové a rozpracované vyrobky, ale také hotovost v
pokladné a penize na uctu v bance (Synek et al, 2015, s. 146).



2.1.4 Kapital

Kapital a jeho dostupnost je pro podniky klicovy. Obstaravani financnich zdroji a jejich
nasledné vyuziti patfi mezi zdkladni podnikové Cinnosti. Podnik musi nejprve zjistit kolik
kapitalu bude potiebovat, v jaké struktuie a na co bude urcen. Dulezité je také urceni Casu a
rizika. V piipadé ¢asu se musi podnik rozhodnout zda zvoli delsi dobu splatnosti, kdy muze
podnik dosdhnout vyssi zisk nebo kratsi dobu splatnosti. V ptipadé rizika se podnik rozhoduje,
zda zvoli vyssi riziko s moznosti vétSiho zisku nebo mensi riziko, které podniku piinese mensi
zisk (Prochéazkova, Jelinkova, 2018, s. 118).

Strakova et al (2020, s. 38) uvadi, Ze kapital podniku se ¢leni podle vlastnictvi a podle ¢asu.
Podle vlastnictvi se déli na vlastni a cizi, kdy vlastni kapital je ve vlastnictvi majitele a cizi
kapital je ptijceny, jedna se o dluh, ktery musi podnik vratit. Vlastni kapital je trvalym zdrojem
financovani, je tvofen penéznimi a nepenéznimi vklady a pro externi subjekty predstavuje
pozitivni signal, Ze je majitel ochoten podilet se na podnikatelském riziku. Cizi kapitél, ktery
vyuziva vétSina podnikl pro financovani svych potieb, se d€li na kratkodoby, ktery je splatny
do 1 roku a dlouhodoby, se splatnosti dels$i nez 1 rok. Mezi kratkodoby cizi kapital patii
bankovni uvery, zavazky vici zaméstnancim a statu, dodavatelské a odbératelské uveéry.
Dlouhodoby cizi kapital pfedstavuji dlouhodobé bankovni Givéry a dlouhodobé zavazky.

Hucka et al (2021, s. 75) rozd€luje finan¢ni zdroje také na vlastni a cizi, jednotlivé typy zdroji
detailnéji specifikuje, viz. Graf 1 Typy finan¢nich zdroji. U vlastnich zdroj zmiiuje
predevsim vlastni Gispory, u cizich zdrojt neboli zdrojt externich, které podnik ziskava ze svého
okoli, uvadi rozd€leni na kapitalové financovani, dluhové financovani a dotace. Kapitalové
financovani zahrnuje pfevod ¢asti firmy na investory a dluhové financovani predstavuje
finan¢ni povinnost podniku vratit poskytnuté prostfedky, navySené o piedem domluvenou
castku uroku. Dotace predstavuji ziskani finan¢nich prostiedkti v podobé grantii a riznych
piispévka.

Graf 1 Typy finanénich zdroju
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Zdroj: Hucka et al (2021, s. 75)



Kapitalové financovani

Kapitalové financovani se podle grafu 1 rozd€luje na prevoditelné cenné papiry, rizikovy
kapital, obchodni andé€ly a korporace. Pievoditelné cenné papiry jsou financnim nastrojem
dovolujicim investorovi vlastnit prioritni akcie podniku, jez maji likvidacni pfednost a soucasné
umoziuji prevod na bézné akcie. Rizikovy kapitdl je financni nastroj, ktery zajisti podniku
finan¢ni podporu od rizikovych kapitalisti a ti ziskaji podil vlastniho kapitalu firmy. Obchodni
andélé jsou soukromé osoby, investujici do novych firem pro své vlastni uspokojeni a jako
investofi maji moznost uzce spolupracovat s podnikatelem. Korporace investujici do novych
podnikt ziskavaji ptistup k novym produktiim nebo technologiim, které tento podnik vlastni
(Hucka et al, 2021, s. 75-76).

Dluhové financovani

Dluhové¢ financovani je forma pijcky, kterou podnik za ptedem stanovenych podminek musi
vetiteli vratit. Banky poskytuji podnikiim rizné typy ptjéek na rizné dlouhé obdobi. Mohou to
byt pujcky a Gvéry kratkodobé nebo dlouhodobé a dle typu s konkrétnim datem splatnosti,
pripadné bez konkrétniho data splatnosti, kdy firmy ¢erpaji a splaci piijéené finan¢ni prostiedky
prabézné. Bankovni uvéry s pribéznym cerpanim do urcité vyse uvéru a s urcitou trokovou
sazbou jsou pro banky v ptipadé novych firem rizikové. Mikrofinance jsou nastrojem
dluhového financovani predevs§im pro nemajetné podnikatele, kteti nemaji ptistup k bankovnim
uvérum a pajcuji si takto finanéni prostfedky od nebankovnich organizaci. Dalsi ze zplsobu,
jak mohou firmy ziskat pfistup k financnim prostfedkiim v rdmci dluhového financovani jsou
vladni programy, které poskytuji véfitelim zaruky za nové firmy, pfipadné uhradi novym
firmam urcitou ¢ast urokt z bankovnich tvéra (Hucka et al, 2021, s. 76-77).

Dtlezitou roli u dluhového financovani hraje vyse trokd, které musi podnikatel za zaptjceni
finan¢nich prostfedkli zaplatit a na kterou ma kromé rizikovosti podnikatele vliv také aktualni
monetarni politika. Monetarni politika, kterou provadi centralni banka, vyuziva rizné nastroje
k ovliviiovani nabidky penéz na trhu a jednim z néstroji je nastaveni zakladni Grokové sazby,
popsané v ¢asti 2.3 Monetarni politika, kterd nasledné ovliviiuje vysi urokovych sazeb
komercnich bank. ZvySeni tirokovych sazeb zvySuje podnikatelim néklady na financovani, tim
jim zhorSuje dostupnost finan¢nich zdroji a moznost potizovani investic, které jsou dilezitym
faktorem rastu podniku. ZvySovani Urokovych sazeb mulZe menSi podniky odradit od
piipadného vyuzivani bankovnich Givérti a od realizace planovanych projekti (CTK, 2021).

Monetérni politice se vénuje samostatna ¢ast této prace nize.

Dotace

Cerpani finan¢nich prostiedktt ve formé dotaci je u podnikatelti oblibené z divodu snazsi
dostupnosti téchto prostfedkl. Jedna se o finan¢ni prostiedky, které stat odebere soukromym
subjektiim v podob¢ dani a nasledné je ptfesméruje ve prospéch podnikateld v podobé dotacnich
programtl. Dota¢ni programy je mozné rozdélit dle typu na vladni dotace ve formé grantii, kdy
firmy Cerpaji ziskané finan¢ni prostiedky na celou fadu podporovanych aktivit z domacich
zdrojii, z dotacnich programli ministerstev, tj. ze statniho rozpoctu, jsou tedy ovliviiovany
fiskalni a rozpoctovou politikou statu. Finan¢ni prostiedky mohou firmy cerpat také ze
zahrani¢nich zdrojti, z rozpoctu EU, Vv ramci jednotlivych programiit EU. Dotace firmy cerpaji
napf. na inovace, vyzkumné a vyvojové aktivity atd. Do kategorie dotaci spadaji také razné
soutéze podnikatelského zaméru, kdy se hodnoti pfijemce financnich prostfedkti podle kvality
podnikatelského planu (Hucka et al, 2021, s. 77).
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Businessinfo.cz (2024) uvadi stejn¢ jako Hucka et al (2021, s. 77), Ze podpora financovana ze
statnich zdroji mize mit podle podobu dotace, zminuje také zaruky a moznost vyuziti
zvyhodnéného uvéru. Podpora v podobé zaruky je realizovana prostfednictvim Narodni
rozvojové banky (dale NRB), kterda pomaha malym a stfednim podnikatelim zjednodusit
piistup k bankovnim Gvérim, umoznujicim realizaci jejich podnikatelskych projekti. NRB
podnikateliim pomahé ziskat zvyhodnéné uvéry, vyuzivajici prostiedky statniho rozpoctu a
strukturalnich fondd a kraju. Zminuje také dotace ze zahrani¢nich zdroju, financovanych z
evropskych fondd, kdy se jedna o nevratnou dotaci nebo zvyhodnénou piij¢ku. Podnikatelé maji
moznost Cerpat financni prosttedky z Evropskych strukturalnich a investi¢nich fondi, dle
ruznych programi a zaméteni. V souc¢asné dobeé mohou podnikatelé Cerpat podporu z programd,
které jsou zamétfené predevSim na konkurenceschopnost podnikatel, na vyzkum, vyvoj a
inovace, digitalizaci, energetické ispory a obnovitelné zdroje a dalsi.

Ceska republika dostala moznost erpat finanéni prostiedky z Evropskych strukturalnich a
investi¢nich fondl na rizné typy projektd. V programovém obdobi 2014-2020 méla k dispozici
ptes 25 miliard eur a v programovém obdobi 2021-2027 se jedna o ¢astku 21 miliard EUR. U
dotacnich programi plati pravidlo M+3, tj. na projekty, které jsou schvalené v daném
programovém obdobi, mohou podnikatelé Cerpat finan¢ni prostfedky jesté v nasledujicich 3
letech (DotaceEU, 2024).

2.1.5 Podnikové investice

Podnik, ktery je v dobré finan¢ni kondici, by mél planovat investici finan¢nich prostiedkd, a to
jak do obnovy, tak do rozvoje podniku. Investice se rozdéluji podle riznych kritérii, naptiklad
zda se jedna o jednorazovy penézni vydaj, kdy je investice ur€ena na potizeni dlouhodobého
majetku nebo opakujici se vydaj, slouzici naptiklad na obnovu majetku, ktery jiz podnik vlastni.
Podnik investuje proto, protoze ocekava vyssi uzitek z investice pfi srovnani se souasnym
uzitkem. Podnik ocekdva, ze mu investice bude ptindset piijmy po delsi Casové obdobi a bude
mit dlouhodoby dopad na podnikéani. Své investice podnik ¢leni na:

- hmotné investice;
- finan¢ni investice;
- nehmotné investice.

Mezi hmotné investice patii obnova dlouhodobého majetku, ptipadné jeho rozsifeni, za ucelem
navyseni vyrobni kapacity. Financni investice pfedstavuji napiiklad ndkup cennych papirti.
Mezi nehmotné investice se fadi investice do softwaru a vyzkumu a vyvoje (Prochazkova,
Jelinkova, 2018, s. 158-159).

Autorky ¢leni investice do podniku podle jejich pouZiti na:
- rozvojove investice;

- obnovovaci investice;

- mandatorni investice.

Rozvojové investice jsou pouZzity na podporu rozvoje podniku, umoziuji rozsitit jeho vyrobni
kapacitu, investovani do novych technologii, vyzkumu a vyvoje. Rozvojové investice umoziuji
podniku nasledné zvysit jeho trzby. Obnovovaci investice jsou uréeny na obnovu soucasného
majetku za ucelem zachovani soucasné vykonnosti podniku, pfipadné ke zvysSeni vykonnosti.
Patfi sem také ndhrada stavajiciho vyrobniho zatizené, kdy zakoupena vylepsena technologie
nahradi stavajici. Mandatorni investice je typem investice, ktera nemusi podniku piinaset
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navyseni vykonnosti nebo vyrobni kapacity, je vSak nezbytna z divodu splnéni patficné
legislativy, kdy se jedna naptiklad o investici do ochrany Zivotniho prostfedi (Prochdzkova,
Jelinkova, 2018, s. 158-159).

2.2 Fiskalni politika

Fiskalni politika podnikatele a podnikatelské prostiedi vyrazné ovliviiuje. V této kapitole jsou
popsany jeji cile a nastroje a jeji vliv na podnikatelské prostiedi a ekonomiku.

Fiskalni politika patii mezi hlavni néstroje makroekonomické politiky statu, jejimz cilem je
stabilizace hospodaiského vyvoje ekonomiky, plsobi proti vykyvim hospodatrského cyklu.
Fiskdlni politiku provadi vlada, a to prostiednictvim vetejnych rozpoctl, predevsSim
prostiednictvim statniho rozpoctu.

NRR (2023) upozoriiuje na skutecnost, ze fiskalni a rozpoctova politika jsou ¢asto zaménovany.
Fiskalni politika se zamé&fuje na nastoleni ekonomické rovnovahy, podporuje ekonomicky rist
s vyuzitim nastroji rozpoctové politiky. Rozpocétova politika je podmnozinou fiskalni politiky,
predstavuje procesy, které se odehravaji v rdmeci soustavy vetfejnych rozpoctl a jejichz cilem je
zajisténi dostateCnych piijmu pro realizaci vefejnych vydaju.

Jurecka et al (2023, s. 216) dopliuje, Ze pomoci vetejnych rozpoctl, na kterych se shromazd'uji
finan¢ni prostiedky, vlada zabezpecuje potieby statu. Nejvyznamnéjsi a nejvetsi ¢asti téchto
rozpoCtll je statni rozpocet, nasleduji jednotlivé rozpoCty, napi. rozpocty zdravotnich
pojistoven, rozpoCty uzemnich samospravnych celki, vefejnych fonda a dalsi.

2.2.1 Expanzivni a restriktivni fiskalni politika

Z hlediska typové klasifikace se fiskalni politika rozd€luje na dva zakladni typy, na expanzivni
a restriktivni. Expanzivni fiskélni politika se vyuziva v obdobi recese, kdy vlada jeji pomoci
podporuje soukromy a podnikatelsky sektor, dochazi ke sniZzeni dani ¢i ke zvySeni vladnich
vydajii. Diky snizovani dafiové zatéZe a ristu dotaci statu roste soukroma spotieba a zvySuji se
investice. Cilem je zvySeni produktu a sniZzeni miry nezaméstnanosti, coZ ale miize zpUsobit
zvyseni inflace (Kubatova et al, 2016, s. 89-90).

Restriktivni fiskalni politika se uplatituje v obdobi konjunktury, kdy se vlada jeji pomoci snazi
zabranit napiiklad prehiati ekonomiky, sniZit deficit statniho rozpoctu ¢i zbrzdit inflacni rist.
V ptipad¢ uplatnéni restriktivni politiky dochazi ke zvySovani dani a/nebo sniZzovani vladnich
vydaji. V ptipadé zvySovani dani a poklesu dotaci statu, klesd soukromé spotieba, klesaji
investice a roste mira nezamestnanosti. Jejim cilem je predevSim zabranit piehrati ekonomiky
a snizit inflaci (Kubatova et al, 2016, s. 89-90).

Autorka uvadi, Ze z hlediska ovliviiovani kolisani ekonomiky v ramci hospodatského cyklu
zastava fiskalni politika funkci stabilizacni. Jejim cilem je eliminace negativnich dusledki

cvwr

inflaci.

2.2.2 Keynesianska teorie

Existuji rizné ptistupy k uloze fiskalni politiky. Brédk et al (2020, s. 17-18) se zmifnuje o
anglickém ekonomovi jménem John Maynard Keynes, ktery propagoval vyuZzivani fiskalni
politiky. Zaméfoval se na faktory urCujici uroven a rust produktu, které zkoumal z pohledu
vytvateni tzv. efektivni poptavky. Podle jeho nazoru by méla byt v dobé deprese vice
stimulovana agregatni poptavka za pomoci vydajii ze statniho rozpoctu a v dobé konjunktury
by mél byt schodek statniho rozpoc¢tu pomoci piijmil statu snizovan. Vysvétloval, ze pii tomto
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piistupu vlady dojde v dobé¢ stagnujici ekonomiky ke zvySeni mnozstvi vetejnych zakazek a
snizeni nezaméstnanosti, stat tak vybere vice penéz na danich, ze kterych snizi vznikly schodek
statniho rozpoctu. Keynesidnci, zastanci nazora J. M. Keynese, povazuji pravé nezaméstnanost
za nejvetsi hrozbu fungujici ekonomiky.

2.2.3 Teorie strany nabidky

Ekonomie strany nabidky je teorii, kterd vychazi ze Sayova zdkona trhl a z pfesvédceni, ze
mira zdanéni ma zasadni vliv na produkci. Saytv zakon trhii se soustfed’uje na trzni nabidku a
predpoklada, ze to, co se vyprodukuje, to se na trhu proda. Tato teorie odmité jakoukoliv vladni
regulaci, ktera se zaméfuje na stranu poptavky, ale povazuje za dulezité zvySeni vyroby, tj.
zameétuje se na stranu nabidky (Bréak et al, 2020, s. 22).

J. Wanniski, jeden z hlavnich zastanct teorie nabidky uvedl, ze hlavni motivaci lidi, pro¢
pracovat je maximalizace jejich zivotniho standardu neboli maximalizace piijmu, ktery dané
snizuji. Dan¢ z kapitalu demotivuji firmy investovat a dané z ptijmu fyzickych osob demotivuji
lidi pracovat. Arthur Laffer, vyznamny zastance teorie nabidky, popsal vztah mezi procentni
sazbou dani a objemem dani vybranych statem. Tento vztah zachycuje tzv. Lafferova kiivka,
viz Graf 2 Lafferova kiivka (Brcak et al, 2020, s. 22).

Graf 2 Lafferova kiivka
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Zdroj: Rojicek et al (2020, s. 328)

Graf 2 popisuje vztah mezi dafiovymi sazbami a danovymi vynosy a ukazuje optimalni miru
zdanéni, pfi které dochazi k maximalnimu vynosu. Tento vztah ilustruje, ze do urcité vyse
danové sazby danovy vynos roste, s rostouci sazbou dané se vSak zac¢ne snizovat. Rojicek et al
(2020, s. 328) uvadi, ze: ,,Vztah mezi sazbou dané a deklarovanym zdkladem je intuitivné
Lafferovou krivkou, je dan tim, Ze nizsi sazba motivuje hospodarsky rist (a stimuluje objem
zisku), snizuje motivaci se danim vyhybat a laka zahranicni subjekty k investovani v dané
ekonomice*.
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2.2.4 Vliv dani na podnikatelské prostredi

Vyss$i dan¢ maji z pohledu podnikatelské aktivity rizné dopady, napiiklad v podobé mensi
ochoty lidi pfijimat snizené¢ vydélky, coz je odrazuje od pfechodu mezi osoby samostatné
vydélecné Cinné. Lidé si uvédomuji snizeni ziskovosti V ptipade, ze by chtéli vyuzit n&jaké
podnikatelské pfrilezitosti, ¢imz se sniZzuje jejich ochota podnikatelskou pftilezitost vyuZzit.
Hlavnim vinikem snizeni trovné produktivni podnikatelské aktivity je pravé vysoka mira
zdanéni. Vysoka mira daiiového zatiZzeni vede také k pomalejSimu riistu novych firem, zvySeni
pravdépodobnosti jejich selhani, ale také zkreslovani podnikatelského rozhodovani (Hucka et
al, 2021, s. 66).

Jak uvadi Smrzova (2020, s. 299-300), danovy systém musi byt jednoduchy a ptehledny, aby
kazdy znal rozsah svych danovych povinnosti. Stat musi nastavit takova opatieni, aby krome
stimulaéni funkce dani vyvolal i motivaci k jejich placeni. Danové subjekty mtize od placeni
dani odrazovat napiiklad administrativni naro¢nost a nestabilni pravni Gpravy dani. Dané by
m¢ély splilovat pozadavky danové spravedlnosti, ale mély by byt dostate¢né vynosné a pruzné,
aby z nich bylo moZzné uspokojit celospolecenské potieby. Danové zatizeni by mélo byt tnosné,
aby byla zachovana motivace investovat do spole¢nosti.

Kazdy danovy subjekt se dle autorky snazi svoji dafiovou povinnost minimalizovat a vyuziva
k tomu rizné zpisoby. Patii sem danové uspory, vyhnuti se dani a danové uniky. V piipadé
dailové uspory vyuziva daitovy subjekt moznost snizeni zdkladu dan¢, dle moznych zdkonnych
postupt. Vyhnuti se dani je zpisob, kdy danovy subjekt minimalizuje svoji danovou povinnost
za pomoci skulin v zdkoné. Poslednim z uvedenych zpisobu je danovy Unik, ktery ptredstavuje
protipravni jednani, s cilem zkratit svoji daniovou povinnost.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze ¢im jsou vyssi dané, tim vice se daflové subjekty snaZi najit
zpuisob, jak se daiiové povinnosti vyhnout, dochazi tak k danovym Gnikiim, tj. niz§im piijmim
do statniho rozpoctu. Vysoké dané zplsobuji také mensi ochotu podnikat, dochazi
k pomalej$imu rastu novych podniki a v piipadé zaméstnancu, kterym vyssi dan€ snizuji mzdu,
dochazi k nespokojenosti s vydélkem.

Vlada mize v ramci své danové politiky rozhodnout v mimotadnych situacich o mimotadné
dani. Koncept mimotadné dané neni podle MFCR (2022) ve svét& novinkou, byl jiz diive pouZit
napi. v USA nebo ve Velké Britanii, a to pravé za ucelem pierozdéleni finan¢nich prostredkti
tak, aby byla sdilena zatéz externiho Soku a realokovany nadmérné zisky.

Odborna vetejnost se k mimoradné dani, uvadéné také jako windfall tax, stavi kriticky, mluvi
o ni jako o nastroji, jehoz pouzZiti je potieba velmi peclivé zvazit. Zminuje, Ze tento néstroj S
sebou nese znejisténi podnikatelského prostiedi v Ceské republice a piinasi obavu, Ze si nikdo
nemuze byt jisty, Ze vlada nesahne v piipad€ nouze také na jina odvétvi. Je potieba najit takové
feSeni, aby bylo dosaZzeno potifebného fiskalniho efektu, a pfitom to co nejméné narusilo
podnikatelské prostiedi (CTK, iDnes.cz, 2022).

2.2.5 Statni rozpocet

Jak jiz bylo uvedeno, fiskalni politiku provadi vlada, a to prostfednictvim vetfejnych rozpoctu.
Nejveétsim a nejvyznamnéj$im vefejnym rozpoctem je statni rozpocet.

MFCR (20234, s. 11) vysvétluje, Ze statni rozpolet je uréitym finanénim planem, jak bude stat
hospodafit s finanénimi prostfedky v daném rozpoétovém roce. Rozpoétovy rok je v Ceské
republice stejny jako rok kalendaini. Statni rozpocet je penéZnim fondem, ktery ptedstavuje
bilanci pfijmu a vydajii statu. Na stran¢ piijmi se objevuji polozky, ze kterych budou aktivity
statu financovany. Jedna se o daflové piijmy, piijmy ze socialniho zabezpeceni, rizné poplatky
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a jiné piijmy statu. Na stran¢ vydaju se jedna o jednotlivé aktivity, které stat planuje financovat.
Sem patii naptiklad oblast skolstvi, zdravotni péce, dale vydaje na dichody, obranu a jiné.

Statni rozpocet miiZze byt vyrovnany nebo nevyrovnany. Pokud je vyrovnany, pfijmy a vydaje
jsou ve stejné vysi a nevznikd tak zadny prebytek ani deficit. Pokud je statni rozpocet
nevyrovnany, znamena to, ze pfijmova a vydajova strana jsou rozdilné. V piipadé vyssi
pfijmové strany, se hovofi o prebytku a v ptipad¢ vyssi vydajové strany se hovoii o deficitu
statniho rozpoctu. Mnohem castéji je statni rozpocet deficitni a deficity se jen velmi obtizné
odstranuji (Jurecka et al, 2017, s. 289).

Pfijmy statniho rozpoctu

Hlavni poloZkou pfijmi statniho rozpoctu jsou danové piijmy. Predstavuji piijem, ktery se
presouva ze soukromého do verejného sektoru, a to v podobé¢ povinné, zdkonem uréené platby
do vetejn¢ho rozpoctu. Dané plni funkci shromazd'ovani penéznich prostfedkii ve statnim
rozpoctu, ze kterych jsou nasledné kryty statni vydaje. Danovy systém rozeznava dva zakladni
typy dani, a to dan¢€ ptimé a nepiimé. Mezi pfimé dan€ patii osobni dichodova dan, coz je dan
z prijmu fyzickych osob, dan ze zisku firem, coz je dan z pfijmu pravnickych osob a dan
majetkova, kam patii dan z nemovitych véci a dédickd dan. Nepiimé dan je takova dan, kterd
je soucasti ceny statku a je strzena v okamziku nakupu daného statku. Mezi nepifimé dané
fadime spotiebni dan a dan z piidané hodnoty, oznacovanou jako DPH. Jednim z typt nepiimé
dan¢ napfiklad také clo (Jurecka et al, 2023, s. 220-221).

Kromé datiovych pijmi, jsou vyznamnou polozkou pfijmil statniho rozpoétu dle MFCR
(2023a, s. 16) ptijmy z pojistného na socialni zabezpeceni.

Pojistné na socialni zabezpegeni ma v CR také datiovy charakter, tyto platby pravidelné zatézuji
pravnicke i fyzické osoby a snizuji jim tak jejich skutecné piijmy. Jedna se tedy o dalsi financni
zatiZeni prace, které mize oslabovat ochotu podnikli zaméstnavat lidi.

Vydaje statniho rozpoctu

Vydaje statniho rozpoétu, jak je popisuje MFCR (2023a, s. 22), se rozdéluji na mandatorni
vydaje, quasi-mandatorni vydaje a nemandatorni vydaje.

Mandatorni vydaje jsou ekonomy oznacovany jako vydaje, které je stat povinen zajistovat ze
zédkona. Radi se mezi né davky diichodového pojisténi, které tvori nejvétsi ¢ast mandatornich
vydaji, dale socialni davky a nemocenské pojisténi, platby stdtu do systému zdravotniho
pojisténi, podpora v nezaméstnanosti, vydaje na obsluhu dluhu a dalsi. Patii sem také vydaje,
které jsou stanoveny jinymi pravnimi normami, kam spadaji odvody a ptispévky do rozpoctu
EU a mezinarodnich organizaci, statni zaruky a dotace na obnovitelné zdroje.

Quasi-mandatorni vydaje nejsou dle MFCR (20234, s. 22) piimo stanoveny zdkonem, ale také
pfedstavuji nezbytné vydaje, zajistuji chod stitu. Mezi tyto vydaje patii platy statnich
zamestnanct, platy pracovnikil organizacnich slozek statu a piispévkovych organizaci a vydaje
stadtu na obranu.

Nemandatorni vydaje jsou takové vydaje, které vladé umoziuji reagovat na hospodaisky vyvoj
a umoznuji ji rozvijet spolecnost a ekonomiku. Jedna se o vydaje na financovani skolstvi, sportu
a dopravni infrastruktury (MFCR, 2023a, s. 22).

Dtlezitou roli u pfijml a vydaji statniho rozpoctu hraje také to, zda je jejich vySe a struktura
vysledkem jednorazovych rozhodnuti, piipadné zda rozhodnuti vyplyvaji z vyvoje ekonomiky.
Jedna se o diskrecni opatieni a vestavéné stabilizatory (Jurecka et al, 2023, s. 218).
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Diskre¢ni neboli védoma opatieni se podle autora tykaji jednorazovych rozhodnuti vlady a jsou
pfijimana na zéklad¢ zvazeni makroekonomické situace. Mezi tato opatieni patii zmény
danovych sazeb nebo stanoveni vySe vladnich vydaji. Vlada takto jedna v zajmu podpory
makroekonomické rovnovahy.

Vestavéné stabilizatory autor vysvétluje jako takové nastroje fiskalni politiky, které plisobi v
hospodafstvi automaticky, poté co jsou podle diskrecniho rozhodnuti zavedena. Podstatou
vestavénych stabilizatorti je automatické zmirnovani vykyvia v ekonomice.

Maatyova et al (2015, s. 160) dopliluje, Zze vestavéné stabilizatory jsou automatické
stabilizatory, které maji dlouhodoby charakter. V dob¢ recese funguji expanzivné, zajistuji
napiiklad automatické zvySovani vyplat podpor v nezaméstnanosti, a v dob¢ konjuktury funguji
restriktivné, piikladem je automatické zvySovani daiiovych sazeb. Vestavéné stabilizatory jsou
zabudovany v systému a mohou pfi srovnani s diskre¢nim opatfenim reagovat rychleji na
zmény v ekonomice. Mezi vestavéné stabilizatory patii progresivni zdanéni piijmi, socialni
transfery, vyplata davek v nezaméstnanosti, pojisténi v nezameéstnanosti a dalsi.

Dalsim ze zptsobti ¢lenéni vydaji je podle Maatyové et al (2015, s. 48-49) ¢lenéni ekonomické,
které tyto vydaje déli na bézné a kapitalové. Bézné vydaje predstavuji vydaje na provozni
¢innost, spadaji sem napfiklad platy zaméstnancli ministerstva, vydaje na energie, nakup
spotiebniho materidlu atd. Jednd se o vydaje, které¢ se bézné opakuji. Kapitdlové vydaje
predstavuji vydaje na investice do statki, které budou ptinaSet vetejnosti budouci uzitek a fadi
se sem napiiklad vydaje na vystavbu dalnic, které nasledn€ umozni fidicim rychlejsi a snadnéjsi
cestovani nebo vydaje spojené s vystavbou atomové elektrarny, kterd zajisti sobéstacnost
z elektrické energie a nizsi naklady pro verejnost.

MFCR (2024a) zmifuje jednotlivé polozky detailngji, u béznych vydajii uvadi kromé jiz
zminénych plati napiiklad vydaje na obsluhu statniho dluhu, rizné druhy socialnich davek,
stavebni spofeni, pfispévek na diichodové ptipojisténi a nefinancni transfery podnikateltim.
V ptipadé kapitalovych vydaji zmifnuje investicni nakupy, investi¢ni transfery podnikatelim,
investi¢ni transfery statnim fondiim a riznym piispévkovym organizacim a dalsi.

2.2.6 Verejny a statni dluh

Vetejny dluh je celkovy dluh, zahrnujici statni dluh a dluhy plynouci z deficitii dalSich rozpocti,
kam patfi rozpoCty izemnich samosprav a systém vefejného zdravotniho pojisténi. Statni dluh
reprezentuje nejvetsi ¢ast verejného dluhu a obsahuje sumu nesplacenych ptjcek, které si vlada
musela pujcit na kryti deficiti jednotlivych rozpoctii a nesplacenych urokt. Zatimco deficit
statniho rozpoctu vznikd v rdmci jednoho roku, statni dluh vzniké kumulaci deficitd a Grokt a
jeho stav se zjist'uje k urcitému datu (Jurecka et. al, 2023, s. 243).

Podle NRR (2023) tvofi podil statniho dluhu na vetejném dluhu ptiblizné 90 %. NRR uvadi, ze
dluh je tvofen dluhy statu, které odpovidaji jmenovitym hodnotam jim vydanych dluhopisi a
obsahuje dluhy z pfijatych zaptjcek a tivéri statu a dluhy z vystavenych smének.

V poslednich letech doslo dle MFCR (2023b) diky mimofadnym vydajiim, spojenym naptiklad
s epidemii koronaviru, naslednou vysokou inflaci a valkou na Ukrajing, ktera zplisobila mimo
jiné energetickou krizi, K navySeni statniho dluhu. Na statni rozpocet negativné dopada také
dlouhodobé¢ deficitni hospodafeni uctu dichodového systému. Vldda se z divodu potieby
ozdraveni vetejnych financi rozhodla ptijmout opatieni v podob¢ konsolidac¢niho balic¢ku, jehoz
nejvyznamngjsi pfijmovou polozkou je narist sazby dan¢ z piijml pravnickych osob o 2
procentni body, coz by mohlo mit na pravnické osoby vyznamny negativni dopad. Na vydajové
strané pocitd konsolidacni bali¢ek predevsim s poklesem vyplacenych dotaci, Skrty v platové
sféfe a snizenim provoznich vydaji ve vSech resortech.
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Vyse vetejného dluhu a schopnost statu tento dluh splacet se promita do ratingového hodnoceni
dané zemé. Kurzy (2024a) uvadi, Ze rating srovnava a hodnoti staty a obchodni spolecnosti
vzhledem K jejich zavazkam, tj. jak jsou schopni splacet uvéry. Rating vyjadiuje duvéryhodnost
dluznika, miru rizika pfi investici, usnadiluje véfitelim rozhodnuti o pfidéleni Gvérd a
usnadiuje rozhodovani o spolupraci s danym subjektem. Ratingové hodnoceni vydavaji
nezavislé subjekty, ratingové agentury, které ve svych hodnocenich berou v ivahu vné&jsi i
vnitini faktory. Mezi nejzndméjs$i a nejuznavanéjsi ratingové spolecnosti patfi spolecnosti
Moody’s, Standard & Poor's Global ratings (S&P) a Fitch ratings. Ratingové hodnoceni je
dalezité¢ hlavné pro investory, banky, statni instituce, emitenty a makléte, ktefi vyuzivaji
informace z ratingu ke strategickym rozhodnutim v riznych oblastech podnikani.

Z uvedeného vyplyva, ze ratingové hodnoceni muze mit vyznamny vliv na podnikatelské
aktivity. Pozitivni ratingové hodnoceni mize podpotit vznik novych firem a celkové investi¢ni
aktivitu podnikatell v dané zemi. Podle Kurzu (2024b) potvrdila v tinoru 2024 ratingova
agentura Moody s rating CR se stabilnim vyhledem, dlouhodoby rating tak ziistava nezménény,
tj. jedna se o pozitivni zpravu pro podnikatele a investory.

Financovani statniho dluhu

Maaytova et al (2015, s. 188-189) uvadi né€kolik variant feSeni financovani dluhu. Zminuje
dluhové financovani, penézni feSeni a financovani z vynosii prodeje vladnich aktiv. Dluhové
financovani je varianta, kdy stat ziska finan¢ni prostfedky prodejem statnich dluhopisti, které
si mohou koupit domaci nebo zahrani¢ni subjekty. Penézni feSeni neboli monetizace deficitu je
variantou financovani dluhu, kdy vlada pozada centralni banku, aby odkoupila statni dluhopisy.
Centralni banka emituje penize, za které nakoupi statni dluhopisy a kterymi vlada uhradi dluh.
Posledni uvedenou variantou je financovani z vynost z prodeje vladnich aktiv. Tento zptlisob
predstavuje jednorazové financovani, objem vladnich aktiv k prodeji je omezen.

Jurecka et al (2017, s. 230-233) zminil dvé varianty mozného financovani statniho deficitu,
danové financovani a dluhové financovani. Daniové financovani deficitu je varianta, kdy je
piijem statniho rozpoctu navysSen pomoci zvySeni dani. Jedna se vSak o nepopulérni a procesné
narocné feSeni. Druhou variantou je dluhové financovani, které se nasledné déli na 3 typy, a to:

- monetizace deficitu;
- uveér ze zahranici;

- emise statnich dluhopisti.

Autor popsal monetizaci deficitu tak, ze vlada vyda statni dluhopisy, ty proda centralni bance a
ziska tak financni prostfedky na pokryti deficitu statniho rozpoctu. Vzhledem k tomu, Ze
centralni banka koupi statni dluhopisy, tim emituje dodate¢né penize, tak vznika situace, kdy
dojde ke zvySeni nabidky penéz v ekonomice, coz mize nasledné vyvolat infla¢ni tlaky.
Centralni banka vSak neni povinna tento pozadavek vlady ptijmout, nemusi odkoupit vladni
dluhopisy, tudiZ m& moZnost ochranit ekonomiku pted inflacnim tlakem. Dalsi z uvedenych
moznosti je ziskdni uvéru ze zahrani¢i. Vyhodou této varianty je ziskani dodate¢nych
finan¢nich prostfedkl, které nevyvoldvaji tlak na rist trokové miry na domacim finan¢nim
trhu. Nevyhodou této varianty je skute¢nost, ze vyplacené troky z tohoto Gvéru odchazi do
zahrani¢i a nezlstavaji v tuzemsku. Posledni uvedenou variantou, a to variantou
na finan¢nim trhu. Takto ziska potfebné finan¢ni prostiedky od firem a domacnosti. Tyto statni
dluhopisy si kupuji pfedevsim banky a dalsi finan¢ni instituce.
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MFCR (2023b) doplituje, Ze vyssi inflace zpomaluje ekonomicky riist a sniZuje Zivotni roveti.
Celkovy rast cen se promita i do cen elektfiny a zemniho plynu, které zvySuji provozni néklady
podnikateltim. Vysoka inflace zplisobuje domaci poptavkové tlaky, ty jsou nasledné tlumeny
zvySenymi meénovépolitickymi sazbami (viz kapitola 2.3.1 Nastroje monetarni politiky), diky
kterym rostou trokové sazby. ZvySené urokové sazby na podnikatele negativné dopadaji,
zvySuji jim néklady spojené s uvéry.

Pro Gplnost Jurecka et al (2017, s. 230-233) zminuje jesté jednu moznost, ktera vede ke snizeni
statniho dluhu a deficitu statniho rozpoctu, a tou je omezeni vydaju statu. Jedna se o zpusob,
ktery je jak pro vladu, tak i pro obyvatelstvo nepopulérni, jelikoz obvykle dochdzi ke snizeni
zivotni urovné v zemi a omezovani ekonomického ristu.

2.3 Monetarni politika

Tato ¢ast prace popisuje fungovani monetarni (penézni, ménové) politiky a mapuje jeji dopady
na podnikatelské prostiedi, které tato politika svymi nastroji vyznamné ovliviuje.

Monetarni politika, jak ji popisuje Jurecka et al (2023, s. 188-189), piedstavuje oblast
hospodaiské politiky, usilujici o dosazeni ekonomicko-politickych cild, kdy je plsobeno na
monetarni veli¢iny, jako jsou pfedev§im nabidka penéz a vyse trokové miry. Hlavni tlohu v
monetarni politice zastava centralni banka, jejimz cilem je udrzovat stabilitu cenové hladiny a
financ¢ni stabilitu.

Centralni banka pfedstavuje mé€novou autoritu, ktera je propojena s ekonomickym prostfedim
dané zemé. Propojeni probihé prostfednictvim meénovych transakci, do kterych jsou zapojené
domacnosti, firmy, komer¢ni banky, finan¢ni trhy, cizi zemé a vlada.

Moderni centralni banky jsou diky své komplexni roli pii stabilizaci finan¢niho a
ekonomického prostredi nedilnou soucasti politického systému a jsou propojeny se svymi
vladami. Fiskalni a monetarni politika jsou propojené, v piipadé vysokého vefejného dluhu
nebo dokonce platebni neschopnosti statu, dochazi k vyraznym ménovym turbulencim (Herger,
2019, s. 4-5).

2.3.1 Nastroje monetarni politiky

Monetarni politika dle Jurecky et al (2023, s. 188-189) vyuziva rizné nastroje, kterymi
dosahuje svych cilii. Tyto nastroje je mozné d¢lit podle riznych hledisek, a to naptiklad na
nastroje:

- pfimé (administrativni);

- nepiimé (trzni).

Pt#imé néstroje predstavuji stanoveni limiti urokovych sazeb, ptipadné stanoveni urokovych
stroptl, tj. nastaveni maximalniho objemt uvéra, které mohou banky poskytnout. Jedna se 0
administrativni nastroje, mezi které patii také riizné zédkazy a ptikazy. Tyto nastroje vyuziva
centralni banka zfidka, ptedevS§im v ptipad¢ vyrazné penézni nebo celkové makroekonomické
nerovnovahy (Jurecka et al, 2023, s. 189).

Nepiimé nastroje, ty jsou podle autora centralni bankou vyuZzivany castéji. Jsou sice takeé
zasahem do volného pilisobeni trznich sil, ale naruSuji tyto pfirozené procesy mnohem méné.
Tento typ néstrojii plisobi na penézni, resp. finan¢ni trh plosné€ a svobodu pfi jejich rozhodovani
omezuji mnohem méné nez zminéné piimé nastroje. Hlavnimi nepifimymi nastroji jsou podle
Jurecky et al (2023, s. 189) operace na volném trhu a intervence na devizovych trzich.
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Rojicek et. al (2016, s. 432) uvadi jako hlavni nastroje centralni banky pro provadéni ménové
politiky operace na volném trhu, intervence na devizovych trzich, zakladni Grokové sazby
(mezibankovni sazby) a povinné minimalni rezervy. Centralni banka se podle aktualni situace
rozhoduje, jaké nastroje ménové politiky vyuzije, voli jednotlivé nastroje nebo jejich
kombinace, aby dosahla svého cile, tj. zajistila ménovou stabilitu.

Operace na volném trhu blize vysvétluje CNB (2023a). CNB vyuziva repo operace neboli
dohody o zpétném odkupu, kdy centralni banka proda bankam cenné papiry S tim, ze je pozd¢ji
nakoupi zpé€t za vyssi cenu. Vé&fitelskd banka touto operaci ziskd vynos, ktery odpovida vysi
tzv. repo sazby. CNB pomoci repo operaci stahuje prebyteénou likviditu z trhu.

CNB nastavuje a vyuzivda 3 urokové sazby, zmiflované jako zakladni urokové sazby,
mezibankovni sazby nebo ménovépolitické sazby. Nejdulezitéj$i trokovou sazbou je tzv.
limitni urokova sazba pro dvoutydenni repo operace, ktera se uvadi také jako dvoutydenni repo
sazba, ptipadné zkracené 2T repo. Jedna se o limit, ke kterému by se mély trzni Grokové sazby
priblizit a jedna se o repo operace, se splatnosti dvou tydnii. Od nastavené vyse repo sazby se
pak nasledné odviji vySe trznich trokovych sazeb, za které jsou si banky ochotné penize
pujCovat navzajem na mezibankovnim trhu. Dalsi urokové sazby, které na repo sazbu navazuji,
jsou sazby lombardni a diskontni. Za lombardni sazbu si mohou komeréni banky ptijéit od CNB
na jeden den likviditu a za diskontni sazbu si mohou naopak v CNB na jeden den penize uloZit
(CNB, 2023a).

Zmeéna trznich urokovych sazeb se nasledné postupné promita do celé ekonomiky a dochézi tak
k ovliviiovani inflace. Urokové sazby jsou vlastné cenou, ktera se musi platit z penéz, a stejné
jako kazda cena, tak také vyse trokové sazby se tidi poptavkou a nabidkou. V ptipadé, ze
poptavka prevySuje nabidku, pak cena penéz, tj. trokova sazba, roste. V piipad¢, Ze nabidka
pievySuje poptavku, cena pencz, tj. urokova sazba, klesa. Nastaveni vySe urokovych sazeb,
které predstavuji nastroje ménové politiky a které ovliviiuji ekonomiku, stanovuje bankovni
rada CNB.

Povinné minimalni rezervy jsou dal$im z uvedenych néstroji monetarni politiky. Jedna se o
povinnost komerénich bank drzet ur¢it¢ mnozstvi likvidnich prostfedkd na Gc¢tu v centralni
bance. Uvadi se 3 zdkladni funkce povinnych minimélnich rezerv: obezietnostni,
ménovepoliticka a likviditni. Obezietnosti funkce, ktera diive predstavovala divéru v bankovni
sektor, je nyni zastoupena nastroji v podobé kapitalovych a likviditnich poZadavkl na banky,
systémy pojisténi vkladl a nastroji regulujicimi uvérovou aktivitu na konkrétnich trzich.
Funkce ménovépolitického instrumentu pfedstavuje nastroj, ktery pracuje s modelem tvorby
penéz. CNB (2021) vysvétluje, Ze ,,v tomto modelu hraji PMR zdsadni roli — jejich sazba
urcuje, nakolik se rezervy dodané centralni bankou na trh zmultiplikuji ve formé uverii a kolik
novych penez v dusledku vznikne. Tento model implicitné predpoklada jednak to, Ze mnozZstvi
rezerv v bankovnim sektoru je limitujicim omezenim pro poskytovani uveri, a jednak to, Ze
centralni banka skrze zmeény v ménové bazi, jiz jsou PMR soucasti, ciluje penézni zdsobu
v ekonomice “. Tteti funkci povinnych minimalnich rezerv je funkce likvidni. Komercni banky
udrzuji tyto rezervy u centralni banky z ditvodu samotné povinnosti je udrzovat a z diivodu
schopnosti dostat svym zavazkim, které jim plynou z mezibankovniho platebniho styku. V
piipadé kratkodobych likvidnich Soki mohou banky tyto rezervy kratkodobé& vyuzit a nemuseji
si penize puijéovat na mezibankovnim trhu (CNB, 2021).

Herger (2019, s. 74) dopliuje, Ze centrdlni banky vysi povinnych rezerv stanovuji a nasledné
pravidelné kontroluji, zda komer¢ni banky tuto povinnost plni. Centralni banky obvykle vysi
povinnych rezerv neméni, nejsou jiz tolik vyuzivanym nastrojem monetarni politiky, protoze
se ukladaji pouze z urcitych vkladii a ovliviluji tak bankovni a finan¢ni systémy vysoce
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selektivnim zplisobem. Centralni banka castéji vyuziva zmény zakladni Grokové sazby, t;j.
dvoutydenni repo sazby, jako nastroje monetarni politiky.

Ceska narodni banka vyuziva povinné rezervy jako néstroj monetarni politiky, piestoze v
soucasné dobé¢ se jejich ménoveépoliticka role vyrazné snizila. Od roku 1999 se vyse povinnych
rezerv nezménila, je nastavena na 2 % ze zdvazkl bank viici nebankovnim subjektiim (CNB,
2021).

Intervence na devizovych trzich, které jsou nepfimym nastrojem monetéarni politiky, predstavu;ji
ovliviiovani devizového kurzu. Devizové rezervy jsou rezervy v zahranicni méné, které v
piipadé neptiznivé ekonomické situace slouzi jako pojistka pro zajisténi vnéjSich potieb statu.
Devizové rezervy jsou jednou z hlavnich poloZek aktiv centralni banky (CNB, 2021).

CNB (2021) zmifiuje situaci, ktera nastala v roce 2013, kdy urokové sazby centralni banky
doséhly nulové procentni urovné, ale ekonomicky vyvoj vyzadoval dal$i uvolnéni ménové
politiky. Centrdlni banka vyuZila moZnost devizovych intervenci, neboli ovliviiovani
devizového kurzu. Pojem devizové intervence piedstavuje situaci, kdy je kurz fixovan v néjaké
urovni a podle vyvoje na devizovém trhu provadi centralni banka pomoci devizovych rezerv
takové kroky, aby vyrovnala nabidku a poptavku po doméci méné a udrzela tak kurz stale
stejny, fixni. Také v ptipad¢ plovouciho kurzu obc¢as dochazi k ovliviiovani devizového kurzu,
a to z diivodu ovliviiovani inflace, prostfednictvim zmény urokovych sazeb.

JelikoZ je Ceska republika malou otevienou ekonomikou s pfebytkem likvidity, jsou v takové
situaci devizové intervence vedouci k oslabeni kurzu vhodnym néstrojem pro uvolnéni ménové
politiky (CNB, 2023a).

Kurzy (2024) doplnuji, ze intervence na devizovych trzich vyuzivd centrdlni banka k
ovlivilovani mé€nového kurzu domaci mény tak, Ze pokud je potieba docilit oslabeni domaci
meény, zacne centralni banka domaci ménu proddvat a nakupovat naptiklad eura. V opaéném
ptipadé, pii prodeji devizovych rezerv a ndkupu domaci mény, dochézi k posileni domaci mény.
Tento zplisob zasahu do fungovani trzni ekonomiky voli centralni banka v ptipad€, ze samotné
trzni mechanismy k regulaci nestaéi. V roce 2022 vyuzila CNB devizové intervence k posileni
¢eské koruny v souvislosti s valkou na Ukrajin€, kdy bylo potieba zajistit jeji stabilitu.

Obrazek 4 Mechanismus ovliviiovani monetarni politiky ukazuje, jak CNB provadi pomoci
riiznych kanalti monetarni politiku. CNB v piipadé vysoké inflace vyuziva zvyseni zminéné
repo sazby, ktera nasledné zpusobi zvySeni trznich urokovych sazeb. ZvySeni trznich
urokovych sazeb mé dva efekty, posileni ménového kurzu a zvySeni trokovych sazeb z avért
a vkladl. Posileny ménovy kurz snizi dovozni ceny, zptisobi pokles vyvozu a zvySeni dovozu.
Snizeny objem vyvazeného zbozi dopada na oblast vyroby, snizuje se konkurenceschopnost
domacich vyrobct, dochazi k poklesu doméaci vyroby, tj. neni potieba tolik zaméstnancti, klesa
zamé&stnanost a zpomaluje se rist mezd. Z pravé ¢asti obrazku, ktera se vénuje dopadu vyssich
urokovych sazeb zuvéri je ziejmé, Ze toto zvySeni Urokovych sazeb nuti firmy omezovat
investice, zvysené sazby jim investice prodrazuji a domdacnosti snizuji svoji spotfebu, vice
spofi, protoZe jsou motivovany vys$im Urokem, tj. vy$§im ziskem z vkladd. SniZené investice
firem 1 pokles spotieby domécnosti ovliviiuji domaci vyrobu, dochazi k jejimu poklesu, tj. opét
k poklesu zamé&stnanosti a zpomaleni ristu mezd. V koneéném disledku dochazi u obou
popsanych efektii k naslednému poklesu inflace.
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Obrazek 4 Mechanismus ovliviiovani monetarni politiky
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Zdroj: CNB (2023b)

2.3.2 Inflace a cenova stabilita

Inflace, jak ji vysvétluje CSU (2023), piedstavuje vieobecny riist cenové hladiny v &ase, tzn.
rust cen zboZi a sluzeb v dané ekonomice.

Inflace dopada na podnikatele v podobé zvySenych nakladt, mize se promitat napiiklad do
zvySenych plateb za najemné, které se o ¢astku inflace dle sjednané smlouvy mtize automaticky
zvySovat, zvySeni cen pohonnych hmot a riiznych sluzeb. Diky tomu, Ze inflace dopada na také
domacnosti, zvysuje jim vydaje, poZaduji zaméstnanci zvySeni mzdy o inflaci, to predstavuje
pro podnikatele dalsi naklad (Privodce podnikanim, 2022).

Vysi inflace je mozné métit pomoci index spotiebitelskych cen. Tyto cenové indexy pométuji
uroven cen vybranych vyrobkt a sluzeb ve dvou srovnavanych obdobich. Vysledkem méteni
je procentni prirastek indexd spotiebitelskych cen, ktery se uvadi jako mira inflace (CSU,
2023).

CNB (2023c) dopliuje, ze v piipadé inflace: ,.Jde o oslabeni redlné hodnoty (tj. kupni sily)
dané mény wviici zbozi a sluzbam, které spotrebitel kupuje - je-li v ekonomice pritomna inflace
spotrebitelskych cen, pak na nakup téhoz kose zbozi a sluzeb spotrebitel potiebuje ¢im dal vice
jednotek meny dané zemeé*.

CNB (2023d) popisuje tlohu ménové politiky tak, e ma zajistovat nizkou, stabilni a
predvidatelnou inflaci, ktera by se dle CNB méla udrzovat v blizkosti svého 2% cile. Takova
vyse inflace je ptizniva pro rozvoj podnikatelskych aktivit a souc¢asné zajist'uje rostouci zivotni
uroven domacnosti. Cenovou stabilitou se rozumi mirn¢ kladna a stabilni inflace, nikoliv nulova
inflace. Mirné kladna a stabilni inflace je pii zdravém fungovani ekonomiky piirozena. CNB
pro dosazeni cenové stability pouziva od roku 2010 cilovani inflace. Infla¢ni cil je stanoven na
2 %.
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2.3.3 Vliv urokovych sazeb na podnikatelské prostredi

Vyse urokovych sazeb ma na podnikatelské prostiedi zasadni vliv. CTK (2021) uvadi, Ze
zvyseni urokovych sazeb centralni bankou znamena pro Ceské firmy vyssi ndklady na jejich
financovani. Firmy se musi s riistem urokovych sazeb vyrovnat, pfestoze jim v dob¢& potieby
oziveni ekonomiky rostou i dal§i naklady. CNB tyto kroky podnika v reakci na vysoké inflaéni
tlaky. Zvyseni urokovych sazeb podnikatelim uvéry zdrazuje, mize je tak odrazovat od
investic, které¢ jsou zasadnim faktorem rastu podniki, pfipadné od realizace nékterych projekti.

Kalouda (2019, s. 187) dopliuje, Ze kazdy podnik by mél mit nastavenou rizikovou politiku,
aby se dokazal pted riziky chranit. M¢l by byt schopen rizika identifikovat, méfit stupen rizika,
kvantifikovat disledky rizika na podnikatelskou ¢innost a mél by byt schopen se pted riziky
chranit. Jako dulezité investi¢ni riziko podniku zminuje inflacni riziko, které miize mit nékolik
podob. Jednou z nich je riziko v podobé zvySeni urokové miry, pti které dochazi ke snizeni
efektivity kapitalovych vydaji, kdy mize dojit dokonce k vyfazeni projektu z realizace. Infla¢ni
riziko se mlze projevit napiiklad zménou piijmt podniku a zvySenim kapitalovych vydaji u
dlouhodobych investic.

2.4 Metodika prace

Cilem této bakalaiské prace je piiblizit problematiku podnikatelského prostiedi v Ceské
republice a vysvétlit, jak je podnikatelské prostiedi ovliviiovano fiskalni a monetarni politikou.

Tato prace je rozdélena na dvé casti, teoreticko-metodologickou a analytickou. Teoreticko-
metodologickd ¢ast obsahuje tfi oblasti, které se vzajemné dopliiuji, a to oblast podnikatelského
prostiedi, oblast fiskalni politiky a oblast monetarni politiky. Teoreticko-metodologicka cast
byla zpracovdna na zaklad€ reSer$i odborné literatury a relevantnich internetovych zdroj.
Odborna literatura 1 internetové zdroje byly vybrany na zéklad¢ zvoleného tématu bakalarske
prace. Nékteré literarni zdroje byly na internetu volné dostupné, nejcastéji ve formatu pdf,
n¢které knihy byly zaptjceny v knihovné Akademie véd a zbyvajici knihy byly zakoupeny jako
e-knihy. Uvedené zdroje byly nasledné prostudovany, za ucelem pochopeni a moZzného
vysvétleni dané problematiky. V ptipadé kapitoly Podnikatelské prostiedi, byly nejprve
vysvétleny zakladni pojmy, podnikani, podnik a okoli podniku, na které navazuji podkapitoly,
tykajici se politického a ekonomického prostiedi, majetku a kapitalu spolecnosti, podnikovych
investic a riznych druhti financovani podnikatelskych aktivit. Kapitola, ktera se vénuje fiskalni
politice nejprve vysvétluje zakladni pojmy a rlizné teorie, jak by méla fiskalni politika fungovat.
Zminéna kapitola se dale vénuje danim a jejich vlivu na podnikatelské prostedi a nasledné se
zabyva statnim rozpoctem, vefejnému a statnimu dluhu a jeho financovani. Dalsi kapitola se
vénuje monetarni politice, nejprve uvadi zakladni pojmy a poté se blize zaméefuje na nastroje
monetarni politiky, u kterych vysvétluje ditvody jejich pouziti a dopady na ekonomiku. Posledni
cast kapitoly pfiblizuje problematiku inflace a vysvétluje vliv urokovych sazeb na
podnikatelské prostiedi.

Analyticka ¢ast navazuje na teoreticko-metodologickou ¢ast, ¢erpa z jejich informaci a zavéru,
které zde analyzuje na konkrétnich datech. Tato data byla ziskana z relevantnich internetovych
zdrojii, které obsahuji statistické databaze. Statisticka data byla prostudovéna a nasledné
zpracovana v programu excel do podoby grafa a tabulek. K vyhodnocovani dat byly pouzity
indexy. Hodnoty jednotlivych grafii a jejich vyvoj byl zpracovan v casovych fadach, vétsinou
desetiletych, které se vénuji obdobi od roku 2014 do roku 2023. Toto obdobi bylo zvoleno
proto, protoze zahrnuje dulezité ekonomické krize, tj. pandemii koronaviru, energetickou krizi
a vysokou inflaci. Zminéné ekonomické krize jsou analyzovany z pohledu vlivu fiskalni a
monetarni politiky a jejich dopadu na podnikatelské prostiedi. V praci jsou uvedena sekundarni
data z externich zdroju. Z analyzovanych dat byly dedukovany zavéry.
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Analyticka ¢ast se nejprve zameétuje na podnikatele, sleduje vyvoj jejich poctu a dedukuje, jaky
vliv na tento pocet mély konkrétnich ekonomické situace. Dalsi ¢ast se vénuje ekonomickym
krizim a jejich dopadu na ekonomiku, kde jsou jednotlivé krize popsany detailnéji. Nasleduje
Cast zamétend na opatfeni fiskalni politiky, ve které jsou jednotlivd opatieni analyzovéna.
Zahrnuji reakci vlady na pandemii koronaviru, energetickou krizi a vénuji se blize také ptijmam
a vydajum statniho rozpoctu, spolu s bliz§im zkoumanim né¢kterych vydajovych polozek
statniho rozpoctu, které se tykaji predevsim podnikatelského prostfedi. Analyticka cast dale
zahrnuje opatfeni monetarni politiky, ve které je vénovana pozornost pfedevSim vyvoji miry
inflace a jejimu dopadu na ekonomické prostiedi a ekonomickou stabilitu.
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3 Analyticka ¢ast prace

Analyticka ¢ast se vénuje stejnym oblastem jako teoreticko-metodologickd cast, tj. nejprve
analyzuje data, tykajici se podnikatelii a podnikatelskému prostiedi a nasledné fiskalni a
monetarni politice v CR, jejichz pfistup a nastroje jsou vysvétleny a analyzovany na
konkrétnich situacich. V castech, které¢ se vénuji fiskdlni politice a monetarni politice jsou
statistickd data ukazujici dopady jednotlivych politik na ekonomiku a jejich provéazanost v
ramci oblasti zkoumanych touto pisemnou praci. Jedna se o ¢asti, které se vénuji reakci vlady
CR a CNB na konkrétni ekonomické krize.

3.1 Podnikatelé

Jednim z ukazateli fungovani podnikatelského prostredi je vyvoj poctu podnikateli, ktery
kromé¢ jiného ukazuje, zda jsou pro podnikani vhodn¢ nastavené podminky. V této ¢asti jsou
uvedena data, ktera ukazuji, jak je podnikatelské prostiedi podporovano. V poslednich letech,
kdy doslo k n€kolika ekonomickym Soktim, které mély vyznamny dopad na podnikatelské
prostfedi a celou ekonomiku, je pravé podpora podnikatelského prostiedi velmi dilezita.
Zminéné ekonomické Soky zpiisobila pfedevsim pandemie koronaviru, valka na Ukrajiné, kterd
vyznamn¢ piispéla k energetické krizi a velmi vysoka inflace.

3.1.1 Vyvoj poctu podnikatelu

Pocty podnikateltl jsou zde rozdéleny na fyzické a pravnické osoby. Graf 3 Vyvoj poctu
podnikateli sleduje obdobi let 2014-2023, zahrnujici pandemii koronaviru, ktera ovlivnila
ekonomiku nejvice v letech 2020-2021 a valku na Ukrajing, se kterou se poji nasledna
energeticka krize. Valka na Ukrajing zacala v inoru 2022 a stale trva. Energeticka krize se diky
valce na Ukrajiné projevila jiz v roce 2022 a dopadala na nasi ekonomiku také v roce 2023.

Graf 3 Vyvoj po¢tu podnikatelti
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Z grafu 3 je ziejmé, ze pocty podnikateltt maji v letech 2014-2022 u fyzickych i pravnickych
osob stoupajici tendenci. Mezi témito roky doslo k nartustu celkového poétu podnikatelti o 11
%. V roce 2023 vsak doslo k poklesu po¢tu u fyzickych osob. V tomto roce podnikatele vyrazné
ovlivnila energetickd krize, kterd jim navysila celkové naklady spojené s podnikanim.
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V piipadé pravnickych osob v tomto roce k poklesu nedoslo, jejich pocet opét mirné vzrostl,
avsak pouze o 12 139, tj. 0 2 %. Celkovy pocet podnikatelti poklesl mezi roky 2022 a 2023
Z po¢tu 2 111 733 na 1 906 644, tj. 0 136 808 podnikatelt, coz pfedstavuje meziro¢ni pokles o
10 %. Prestoze mél na pocty podnikatelt rok 2023 nepiiznivy dopad, doslo za celé métené
obdobi 2014-2023 k nartstu jejich celkového poétu 0 77 094, tj. 0 3 %.

Nasledujici Graf 4 Pocet platnych Zivnostenskych opravnéni ukazuje celkovy pocet platnych
70, které byly vydané fyzickym i pravnickym osobam v obdobi 2014-2023. Jednotlivé hodnoty
jsou platné vzdy 31.12. daného roku. Graf 4 se zaméfuje na d€leni zivnostenskych opravnéni
podle typt zivnosti, na koncesované, vazané, femesiné a volné.

Graf 4 Pocet platnych zivnostenskych opravnéni
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Z grafu 4 je patrné, ze ve sledovaném obdobi let 2014-2023 byl pomér jednotlivych typta
zivnostenskych opravnéni velmi podobny. Ve viech letech tvoii ZO pro koncesované Zivnosti
nejmensi podil z celkového poétu vydanych ZO, v jednotlivych letech tento podil predstavuje
6-8 %. Podobny podil tvofi zivnosti vazané, S podilem v jednotlivych letech 8-10 %. Vyrazné
vy$S§i Cast zastavaji Zivnosti femeslné, ty tvoii 25-27 % a Zivnosti volné, které jsou v celkovém
poctu zastoupeny podilem 57-58 %. Na tento graf navazuje Tabulka 2 Zmény poctu platnych
zivnostenskych opravnéni, ktera kromé souhrnného poétu vydanych ZO ukazuje také meziro&ni
zmény. V tabulce 2 je opét patrny vyznamny pokles v roce 2023, stejné jako v grafu 3, ktery se
vénoval vyvoji po¢tu podnikateli.

Tabulka 2 Zmény poctu platnych zivnostenskych opravnéni

Obdobi 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
celkem Elatn}i‘ch 70 34758123 556 358|3 645 647(3 660 6443 743 413|3 831 792(3 921 322|4 018 8394 077 526|3 B6R 230
index - meziroéni zména v % X 2 3 0 2 2 2 2 1 -5

Zdroj: vlastni zpracovani (MPO, 2024)

Z tabulky 2 je patrny dlouhodoby ristovy trend v letech 2014-2022, pohybujici se pfevazné na
2 % meziro¢niho nartstu a vyrazny propad v roce 2023, kdy byla mezirocni zména -5 %.
K tomuto propadu pravdépodobné vyznamné piispéla také nova povinnost pro OSVC, a to
zavedeni datovych schranek, platna podle Privodce podnikanim (2023) od 1.3.2023. Pro
podnikatele, ktefi ve skutecnosti nepodnikali, mohla byt tato povinnost divodem k ukonceni
platnosti zivnostenského opravnéni.
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Podniky je mozné délit také podle velikosti. MPO (2024) vykazuje data, ve kterych uvadi
ckonomické subjekty se zjisténou aktivitou podle po¢tu zaméstnancd, viz Tabulka 3
Ekonomické subjekty podle poctu zaméstnanci.

Tabulka 3 Ekonomické subjekty podle poétu zaméstnanci

pocet zaméstnanct
Obdobi ekonomické subjekty sou]_u‘onn' podniky 0 (\:'-:‘_'erné bez 1-19 20-249 250 a vice
celkem podnikatelé udani poctu)
2014 1 446 293 915 454 296 598 1162917 252 835 28 346 2195
2015 1439 747 927213 302 883 1156 928 252103 28 457 2259
2016 1429 680 932 162 304 503 1141 296 257 306 28778 2 300
2017 1475207 958 679 337134 1189 310 254 134 29393 2370
2018 1 502 560 970 857 353 203 1217 873 252 722 29 543 2422
2019 1530 749 984 124 370 429 1239 241 259 224 29 868 2 416
2020 1576 331 1019 410 380 785 1294 730 250 064 29217 2320
2021 1590 149 1022 654 393 371 1 309 582 248 217 29 950 2 400
2022 1 629 262 1041 031 411 396 1340 526 255 786 30 539 2411
2023 1 668 516 1031718 425 839 1 386 394 249 015 30 706 2 401

Zdroj: vlastni zpracovani (MPO, 2024)

Tabulka 3 ukazuje vyvoj poctu soukromych podnikatelt a podnikt v letech 2014-2023, a jejich
celkovy pocet rozdé€luje podle poctu zaméstnanct S tim, ze je souhrnné uvadi pod nazvem
ekonomické subjekty. Nejpocetnéjsi skupinu ekonomickych subjekti zde tvoii skupina
S po¢tem zaméstnanci 0, jedna se tak pfedevsim o Zivnostniky, ale v této skupiné jsou zahrnuty
také subjekty bez udaného poctu zaméstnanci, tzn. toto ¢islo je spise orientacni. Pti pohledu na
tabulku 3 je u této skupiny ziejmy narist ve sledovaném obdobi, a to 0 223 477 subjektt. Dalsi
skupinu tvofi ekonomické subjekty s poctem zaméstnanct 1-19, u které doslo jako u jediné
skupiny v obdobi let 2014-2023 k poklesu jejich poctu, a to z poctu 252 835 na 249 015, tj. o
3 820, coz predstavuje pokles o 1,5 %. Nejvétsi pokles byl zaznamenan v roce 2020, ve kterém
ceskou ekonomiku zasahla pandemie koronaviru, a jejich pocet se mezirocné snizil 0 9 160
subjekt. Skupiny ekonomickych subjekti s poctem zaméstnancti 20-249 a 250 a vice také
v nékterych letech zaznamenaly meziro¢ni pokles, ale za celé sledované obdobi vykazuji
celkové nartist poc¢tu téchto subjekti. V pripad¢ déleni ekonomickych subjekti na soukromé
podnikatele a podniky, doslo u obou téchto skupin ve sledovaném obdobi k naristu jejich poctu.

3.1.2 Ekonomické Soky a jejich dopady na podniky a ekonomiku

Jednim z ekonomickych Sokii byla pandemie koronaviru Covid-19, kterd ovlivnila ¢eskou
ekonomiku piedevsim v letech 2020 a 2021. Béhem této pandemie piijala vlada tadu
protiepidemickych opatieni a restrikci, které negativné ovlivnily piijmy a vydaje domacnosti a
firem. Doslo k omezeni nebo uplnému zastaveni ¢innosti velkého mnozstvi podnikd, z diivodu
omezeni §ifeni viru. Byly ovlivnény rizné sektory ekonomiky, vyroba, primysl, v¢éetné oblasti
cestovniho ruchu, gastronomie, maloobchodu a dalSich sluzeb. Né&které podniky musely
pfijmout riznd Usporna opatieni, napiiklad propustit ¢ast zaméstnanct, snizit Givazky, sniZit
mzdy, omezit benefity a dal$i. Situace spojena s pandemii Covid-19 ptfimé€la podniky zménit
nékteré firemni procesy a zvyklosti, napfiklad musely v nékterych piipadech zménit zpisob
komunikace se zaméstnanci, zafaly vice vyuzivat rtizné komunikaéni platformy (Teams,
Webex aj.), také se rozsitila se prace z domova, tam kde to bylo mozné. Pandemie Covid-19
vyznamn¢ ovlivnila velké mnozstvi podniki i celou ekonomiku.

Dalsim Sokem, ktery zasahl ¢eskou ekonomiku v letech 2022 a 2023 byla energeticka krize,
zpusobena predevsim valkou na Ukrajin€. Valka na Ukrajiné zptsobila na trzich s energiemi
nejistotu, spojenou s budoucimi dodavkami téchto komodit, diky které doslo k jejich vyraznému

26



zdrazeni. Toto zdrazeni se promitlo do zvySenych nakladi podniki 1 domacnosti. ZvySené
naklady na energie podnikiim zvySily provozni naklady, které se Casto promitly do ziskovosti
podnikt, piipadné omezily jejich provoz. ZvySena cena elektiiny a plynu zvysila také vyrobni
naklady vyrobkd, tj. ovlivnila cenu finalniho produktu, coz ptispé€lo k rtstu inflace.

Energeticka krize, stejn¢ jako krize spojena s pandemii Covid-19 zptisobily vyraznou nejistotu
v podnikatelském prostiedi a Casto omezily investice podnikli do jejich rozvoje a novych
projekti.

Vysoka inflace, ktera predstavuje také ekonomickou krizi, se znateln¢ projevila v letech 2021
a 2022. Ovlivnila ji pandemie koronaviru i energeticka krize. Vysoka inflace byla zpiisobena
nékolika faktory, promitl se do ni rlist cen potravin a energii, rist mezd a predev§im vysoka
poptavka po produktech a sluzbach, které diky pandemii Covid-19 nebyly dostupné. Rust
inflace ovlivnily také uvolnéné finan¢ni prostiedky, kterymi stat kompenzoval finanéni ztraty
podnikiim a domdacnostem, ve spojeni s pandemii koronaviru a energetickou krizi. Podnikiim
vzrostly néklady ve spojeni se zvySenymi mzdovymi ndroky zaméstnancu a diky
pozadovanému zlepSeni pracovnich podminek, podniky tyto ndklady nésledné pienesly na
spotiebitele v podobé vyssich cen za zbozi a sluzby. Ceska republika je otevienou ekonomikou,
kterd je citliva na zmény cen dovozu. ZvySeni cen dovazenych energii a surovin také negativné
ovlivnilo inflaci.

3.2 Opatreni fiskalni politiky

V ptipadé€ pandemie koronaviru kompenzovala vldda domacnostem a podnikiim financni ztraty
v podob¢ dotaci a prispévka, které vyznamné navysily vydajovou stranu statniho rozpoctu.
Opatieni, které vlada pfijala ke zmirnéni dopadli pandemie, vedla k vyraznym propadim
danovych pifijmi a k narGstu vydaji, sméfovanych ve prospéch domécnosti a firem.
Podnikatelé mohli Cerpat finan¢ni prostfedky prostfednictvim rliznych programil a grantd,
uvérd se zvyhodnénymi podminkami, vyuzit moznost odlozeni plateb a odvodut. Jednalo se
napiiklad o kompenzacni bonusy, program Antivirus, n€kolik typt programti Covid a dalsi
formy prispévka. Pravnickym osobam byla v roce 2020 prominuta ¢ervnova zaloha na dan z
piijml a dostaly moznost individualniho nastaveni odliSnych zaloh dané. V ptipadé dané z
ptijmu fyzickych osob, vlada rozhodla o prominuti ¢ervnové zalohy a stanovila nizsi daiiové
zalohy. Kromé neplanovanych vysokych vydaji statniho rozpoctu doslo také ke sniZeni piijma
statniho rozpoctu, a to z divodu propadu ekonomiky, doprovazené poklesem zaméstnanosti,
objemu mezd a fadou diskre¢nich opatieni. Do objemu mezd a plati se v roce 2020 negativné
promitlo také Cerpani ptispévku za oSetfovani nebo péci o dité v dobé uzavieni Skolek a Skol,
pfipadné snizeni plati v dobé omezeni fungovani provozu nékterych podnikt. Také inkaso dané
z ptipadané hodnoty bylo niZsi, diky poklesu maloobchodnich trzeb. Celkové se ptijmy statniho
rozpoctu mezirocné snizily o 47,7 mld. K¢. Nejvétsi polozkou tohoto propadu byl danovy
pfijem statniho rozpoctu, a to 46,5 mld. K¢. Ptijmy z Evropské unie a finan¢nich mechanismil
vzrostly o 10,4 mld. K¢&, coz vylepgilo bilanci statniho rozpoétu (MFCR, 2020).

3.2.1 Pandemie koronaviru Covid-19

Ve spojeni s pandemii Covid-19 poskytla vlada v roce 2020 pomoc v podobé mimotadnych
vydaji statniho rozpoctu, které vyznamné prevysily schvaleny rozpocet. Vlada tyto finan¢ni
prostfedky uvolnila, aby pomohla domacnostem, podnikiim a v dalSich oblastech, které
pandemie Covidu-19 zasahla. Objem téchto finan¢nich prostiedki vydanych nad ramec
schvaleného rozpoctu ukazuje Graf 5 Naruast vydaji ze SR spojenych s pandemii Covid, oproti
rozpoctovanym vydajim.
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Graf 5 Nartst vydajt ze SR spojenych s pandemii Covid, oproti rozpo¢tovanym vydajim
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Z grafu 5 je ziejmé, Ze nejvétsi objem mimofadnych financnich prostfedkd byl urcen
podnikateliim. Vydaje statniho rozpoc¢tu poskytnuté podnikatelim byly navyseny o 59 mld. K¢,
oproti pivodné rozpoctovanym vydajim. Druhd nejvyssi cCastka, ve vysi 36 mld. K¢, byla
poskytnuta nad ramec planovanych vydaji na socidlni davky.

Studie spolecnosti Ipsos, provedena zacatkem roku 2021, podrobné zmapovala vliv pandemie
Covid-19 na zivnostniky a malé a stiedni podniky. Z této studie vyplyva, ze pandemie Covid-
19 zasahla podniky ve vSech hlavnich sektorech. Hodnotil se v ni dopad pandemické situace na
vyrobu, prumysl, obchod a sluzby. Nejvice se firmy potykaly s poklesem zakazek, coz se dotklo
hlavné vyroby a primyslu. Studie ukdzala, Ze do finan¢nich rezerv muselo sdhnout 42 %
dotazovanych firem, které situace okolo pandemie postihla a vice nez tietina z nich musela
odlozit planované investice a tim doslo ke zbrzdéni jejich rozvoje. Ze zkoumaného vzorku firem
v ramci této studie vyuZilo vladni pomoc 15 % firem, postiZenych pandemii Covid-19.
Zivnostnici (OSVC), kteii se rozhodli pro n&jakou formu pomoci, vyuzili nejvice kompenzaéni
bonus, podniky nejvice vyuzily program Antivirus. 40 % podnikatelii nevyuZzilo zddnou formu
pomoci. V komentaii studie je uvedeno, Ze program pomoci Antivirus byl pomérné casto
vyuzivéan, ptestoze k jeho nastaveni byly vyhrady, tykajici se pfedev§im doby schvalovani.
Program Antivirus se schvaloval 1-2 mésice doptedu, coz mélo negativni dopad na strategické
rozhodovani firem. Piehled forem pomoci v %, které zivnostnici a podniky vyuZzili, zndzornuje
Graf 6 Vyuzité formy pomoci v roce 2020 v % (AMSP CR, 2021, s. 12).

28



Graf 6 Vyuzité formy pomoci v roce 2020 v %
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Z grafu 6 vyplyva, ze celkového poétu podnikatelt, ktefi se zGcastnili studie, jich nejvice
vyuzilo kompenza¢ni bonus, jedna se o 29 %. Druhym nejvice vyuzivanym programem byl
Antivirus, ktery vyuzilo 21 % podnikatelii. Mélo vyuZivanym néstrojem pomoci byly programy
Covid a 40 % podnikateltl nevyuzilo zadnou pomoc statu (AMSP CR, 2021, s. 12).

3.2.2 Energeticka krize

Dalsi zminovanym ekonomickym Sokem, ktery zasihl ¢eskou ekonomiku v letech 2022 a 2023,
byla energetickd krize, zptisobend véalkou na Ukrajin€é. K energetické krizi se v roce 2023
piidala také vysoké inflace. Valka na Ukrajin€¢ se promitla do obav z nedostatku elektiiny a
plynu, které na trhu zplisobily vyrazné zdraZeni téchto komodit. Vzhledem k tomu, Ze se jednalo
0 nasobné navyseni cen elekttiny a plynu, které opét vyznamné negativné ovlivnily domacnosti
a firmy, zvysily se jim vydaje, rozhodla se vlada pfijmout n€ktera opatfeni, napiiklad ceny
elektfiny a plynu zastropovat, a ztraty, které poskytovatelim energii timto vznikly
kompenzovat ze statniho rozpo¢tu. Umoznila také Cerpat riizné typy dotaci, zamétené na Gsporu
energii a zlepSeni energetické efektivnosti. Graf 7 Vyvoj cen elekttiny a plynu ukazuje pohyb
cen téchto komodit od ledna 2022 do zacatku roku 2023.

Graf 7 Vyvoj cen elektiiny a plynu
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Graf 7 ukazuje zmény burzovnich cen elektiiny a plynu v EUR/MWh. Kfivky u elektiiny a
plynu zde maji velmi podobny vyvoj, obé tyto komodity reaguji na situaci na trhu, ktera je
ovlivnéna nejistotou spojenou s valkou na Ukrajin€. Nejprve se jednalo spiSe o pozvolny narust
obou cenovych kiivek, a to az do Cervence 2022 a poté o strmy narlst a propad okolo zaii 2022.
Prestoze nasledovaly mén¢ volatilni mésice, ceny se stale pohybovaly na vyssi cenové hladiné
a ani zacatkem roku 2023 se nevratily na ptivodni hodnoty ze zacatku roku 2022.

3.2.3 Prijmy a vydaje statniho rozpoctu

Bilance statniho rozpoctu je dlouhodobé nevyrovnana a popsané ekonomické krize vysi deficitu
zasadné navysily. Graf 8 Pfijmy a vydaje statniho rozpoétu ukazuje piijmy a vydaje statniho
rozpoctu vV obdobi 2014-2023.
Graf 8 Ptijmy a vydaje statniho rozpoctu
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Zdroj: vlastni zpracovani (MFCR, 2024a)

Z grafu 8 je ziejmé, ze v letech 2020-2023 vydaje statniho rozpoctu vyznamné pievySovaly
jeho piijmy. Jednalo se roky, které byly zasazeny fadou vyse popsanych ekonomickych krizi.
V roce 2020 byly pfijmy statniho rozpoc¢tu ve vysi 1 475,5 mld. K¢, vydaje ve vysi 1 842,9 mid.
K¢, tj. deficit dosahoval ¢astky 367,4 mld. K¢. V roce 2021 se jednalo o rekordni deficit, a to
ve vysi 419,7 mld. K&, piijmy byly ve vysi 1 624,4 mld. K¢ a vydaje ve vysi 1 984,8 mld. K¢.
Nasledujici roky 2022 a 2023 byly také deficitni, ale doslo jiz k postupnému snizovani deficitu.

Finan¢ni pomoc statu, tykajici se kompenzaci ztrat podnikateld, vzniklé v disledku vydanych
mimotadnych opatieni spojenych s pandemii koronaviru a nasledné energetické krize, patii do
polozky bé&znych vydaju statniho rozpoctu, s nazvem neinvesti¢ni transfery podnikatelim, viz
Graf 9 Neinvesti¢ni transfery podnikatelim. Tyto finanéni prostfedky, slouzi podnikatelim ke
kryti jejich béznych provoznich nakladd, mezi které patii vyplaty mezd, socialni davky a platby
za energie. Tyto prostfedky pomahaji firmam pfti zvladani krizovych situaci.
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Graf 9 Neinvesti¢ni transfery podnikatelim
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Graf 9 ukazuje, ze v obdobi 2014-2023 byl nejvyssi objem finanénich prostiedkd vydan v roce
2023, a to v objemu 137,80 mld. K¢. Vlada navySenim poskytnutych finan¢nich prostredkt
reagovala na energetickou krizi, kdy podnikatelim kompenzovala vysoké vydaje za dodavky
elektfiny a plynu zakaznikiim a ztraty z diivodu zastropovani jejich cen.

V roce 2021 bylo dosazeno druhého nejvyssSiho objemu finan¢nich prostiedki v podobé
neinvesti¢nich transferti podnikatelim. Castku téchto vydajii navysily piedeviim vydaje
spojené s pandemii koronaviru. Jednalo se o celkovou ¢astku 125,41 mld. K¢, ktera obsahovala
naptiklad ndhrady mezd a pojistného v ramci programt Antivirus v celkovém objemu 25,8 mld.
K¢&, programy COVID nijemné ve vysi 5,7 mld. K¢ a dalii typy COVID programii (MFCR,
2022).

V roce 2023 bylo na kompenzace spojené s dodavkami elektiiny a plynu zdkaznikiim a na ztraty
z diivodu zastropovani jejich cen poskytnuto 52,8 mld. K¢. Dotace poskytnuté provozovateli
pfenosové soustavy Cinily 18,7 mld. K¢ a finan¢ni prostfedky zaslané jako pomoc firmam
v energeticky naroénych odvétvich predstavovaly &astku 4,6 mld. K& (MFCR, 2024a).

Dals§im typem podpory statu podnikatelim je investicni podpora, kterd patii do kapitalovych
vydajii statniho rozpoctu a je zde vykazovana jako investi¢ni transfery podnikatelim, viz Graf
10 Kapitalové vydaje statniho rozpoctu. Tyto finan¢ni prostfedky vlada poskytla podnikiim na
financovani investi¢nich projektt, které jim pomohou pfi jejich rozvoji a ristu.
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Graf 10 Kapitalové vydaje statniho rozpoctu
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Zdroj: vlastni zpracovani (MFCR, 2024a)

Od roku 2017 kapitalové vydaje statniho rozpoétu neustale rostou. V roce 2023 dosahovaly
celkové ¢astky 211,38 mld. K¢&. Vyraznéjsi odchylku na grafu 10 ptedstavuje rok 2015, kdy
byly kapitalové vydaje mimoiadné vysoké, ve srovndni s okolnimi roky. Takto vysoké vydaje
byly dle MECR (2015) zptisobené vyraznym ristem investic, kdy §lo pfedeviim o investiéni
transfery pro rozpocty krajli a obci, pro podnikatele a také o dotace financované prostfednictvim
spole¢nych programti EU a Ceské republiky.

Objem financ¢nich prostfedkli investi¢nich transfert podnikatelim se pohybuje od roku 2017
mezi 9-15 % z celkovych kapitalovych vydaju statniho rozpoctu.

3.24 Dané a danova opatieni

Dané jsou jednim z hlavnich piijmu statniho rozpoctu. V dobé, kdy vlada ze statniho rozpoctu
hradi mimotadné vydaje a jeji vydaje jsou dlouhodobé vyssi nez piijmy, Se snazi najit rlizna
usporna feSeni, pfipadné mimotadné piijmy do statniho rozpoc¢tu. Mezi takové mimotadné
piijmy statniho rozpoctu patii windfall tax, tj. mimofadna dan z neocekavanych ziski, kterou
vlada schvalila v roce 2023, s ucinnosti jiz v tomto roce. Statni rozpocet pro rok 2023 pocital v
piipadé této dané s vybranou ¢astkou 85 mld. K¢, ale ve skutecnosti bylo vybrano pouze 39,1
mld. K&, tj. pouze 46 % puvodné planovaného piijmu z této dan€. Vybrano bylo o 45,9 mld.
K& méné, nez bylo ptivodné kalkulovano (MFCR, 2024a).

Dal$im opatifenim pro stabilizaci statniho rozpoctu bylo schvéleni konsolidaéniho baliku,
zminéného v podkapitole 2.2.6 Vetejny a statni dluh, ktery ma zajistit vyssi piijmy statniho
rozpoctu. V ramci tohoto bali¢ku doSlo mimo jiné k navySeni dan€ z pfijmu pravnickych osob
z 19 % na 21 %, které plati od roku 2024, viz Graf 11 Vyvoj sazby dan¢ z pfijmu pravnickych
osob. Tento graf zahrnuje obdobi 20 let, z diivodu dlouho trvajici neménné dané ve vysi 19 %
v letech 2010-2023.
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Graf 11 Vyvoj sazby dané z ptijmu pravnickych osob
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Graf 11 ukazuje obdobi let 2005-2024. V roce 2005 byla dan z pfijmu pravnickych osob
v tomto sledovaném obdobi nejvyssi, dosahovala hodnoty 26 %. V nasledujicich letech se
postupné sniZzovala, az na hodnotu 19 %, kterou si udrzela az do konce roku 2023, tj. nezménila
se po dobu 14 let. Od roku 2024 je dan z ptijmu PO zvySena na 21 %.

Vyse odvedenych dani se promita do pfijma statniho rozpoctu, viz Graf 12 Danové piijmy
statniho rozpoctu.

Graf 12 Danové ptijmy statniho rozpoctu
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Dang z ptijmut pravnickych osob piedstavuji v jednotlivych letech ptiblizné 10 % z celkovych
danovych pifijmt statniho rozpoctu. V roce 2014 ¢inila dan z ptijmi PO 132 mld. K¢
z celkovych danovych piijml ve vysi 1 340 mld. K¢. V roce 2023 ptedstavoval podil dan¢

z piijmt PO ve sledovaném obdobi nejvys$si hodnoty, jednalo se 0 13 %, o0 ¢astku 313 mld.
z celkové vybranych 2 368 mld. K¢. V roce 2023 byl danovy piijem statniho rozpoc¢tu navysen
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o mimotadnou dan z neo¢ekavanych ziskli (windfall tax), ve vysi 39 mld. K¢. Pii pohledu na
graf 12 je vidét vzristajici tendence celkovych danovych piijmi statniho rozpoctu, od roku
2014 do roku 2023 se tento piijem zvysil o ¢astku 1 028 mld. K¢, z 1 340 mld. K¢ na 2 368
mld. K¢, tj. doslo k nardstu o vice jak 76 %. Nejvyssi mezirocni zmény bylo dosazeno mezi
roky 2022 a 2023, jednalo se o narist o vice jak 13 %.

NERYV (2024, s. 3) zminuje, Ze propad daiiovych ptijmu po roce 2020 byl zplisobeny zruSenim
superhrubé mzdy. Tento krok vedl k vyznamnému snizeni danovych piijmt do statniho
rozpoctu.

V dtsledku dlouhodob¢ nartistajicich vydaju statniho rozpoctu se vlada rozhodla pfipravit
usporny konsolida¢ni balicek, aby statni rozpocet stabilizovala a snizila jeho deficit. VétSina
zmén tohoto balicku se dotkne hlavné podnikateld, kterym zvySuje sazbu dané z ptijmia z 19 %
na 21 %. Konsolida¢ni bali¢ek je celkové zaméteny predevSim na daiové upravy. Kromé
zminéného zvySeni dané z ptijmu podnikatelll se zvySuje naptiklad danl z nemovitosti, u dané
z pridané se hodnoty se zavadi pouze dvé sazby, nové bude DPH ve vysi 12 % a 21 %, misto
ptvodnich ti sazeb této dané a v piipadé OSVC se poéita se zvysenim odvodii na socialni a
zdravotni pojisténi. Vlada pocita s tim, ze diky tomuto konsolida¢nimu bali¢ku uspofi v prvnim
roce 94 mld. K¢ a po dvou letech 148 mld. K¢ (E15, 2023).

3.3 Opatieni monetarni politiky

Monetarni politika reagovala na popsané ekonomické Soky s vyuzitim vlastnich nastrojt.
Jednim z nejvice vyuzivanych nastroji centrdlni banky je nastaveni zékladnich urokovych
sazeb, které plsobi na jednotlivé oblasti ekonomiky. Detailn€ je mechanismus ovliviiovani
monetarni politiky vysvétlen v teoretické Casti, v podkapitole 2.3.1 Nastroje monetarni politiky.

CNB na situaci spojenou s pandemii Covid-19 také zareagovala, a to snizenim zakladnich
urokovych sazeb, které se nasledné promitly do trznich urokovych sazeb a poté do klientskych
tirokovych sazeb z vkladt a tvért. Jak uvadi CNB (2020a), v oblasti hypoték byla uvolnéna
pravidla pro jejich poskytovani. Ve spolupraci s ministerstvem financi iniciovala CNB tzv.
uvérové moratorium. Toto uvérové moratorium umoZnilo domdacnostem a firmam, aby
z dtivodu vypadki piijmi nedochazelo ke zbytednym insolvencim. CNB v dobé pandemie
Covid-19 vyzvala banky, pojistovny a penzijni spole¢nosti, aby nevyplacely dividendy, a to do
doby nez odezni disledky pandemie, aby zbyte¢né neohrozovaly timto krokem svoji finan¢ni
odolnost.

CNB (2022) uvadi, Zze béhem pandemie koronaviru doslo k uzavirkdm a omezovani vyroby,
které nasledné zptsobily problémy globalnich dodavatelskych a vyrobnich fetézcii. Vypadky
ve vyrobé se dotkly také primyslové vyroby, kde zacaly chybét nékteré komponenty a doslo
ke zpozd'ovani dodavek zbozi na spotiebitelsky trh. Tato situace zpisobila na trhu zvySenou
poptavku a pfispéla ke zvyseni inflace.

Dalsi uvedena krize, energeticka, ta se promitla do vysokych cen za energie a soucasn¢ se zacaly
zvySovat ceny také u ostatnich polozek a doslo k rychlému ristu inflace. ZvySené mimotadné
vydaje ptimély firmy odkladat investice, slouzici napfiklad k rozsifeni vyroby, inovacim atd. a
soucasné omezily prostor pro zvySovani mezd, které pozadovali zaméstnanci v reakci na
zvy$ujici se inflaci. Na toto zvySovani inflace zareagovala CNB zvysenim zékladnich
urokovych sazeb, které opét ovlivnily trzni urokové sazby a nasledné klientské trokové sazby
z vkladil a ivért. Domacnosti zaCaly sniZovat svoji spotiebu a zacaly vice spofit, firmy musely
jesté vice omezovat vydaje a investice, které se jim diky vy$§im urokiim zdrazovaly (CNB,
2023e).
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CNB v roce 2022 vyuzila moznost devizovych intervenci a intervenovala ve prospéch silngjsi
koruny. Reagovala tak na prudké vykyvy kurzu ve spojeni se zahdjenim valky na Ukrajing, kdy
koruna citelné oslabila. CNB zadala rozprodavat eurové rezervy a nakupovat ¢eské koruny a
tim kurz koruny posilila. Silny kurz koruny soucasné zlevnil dovazené zbozi a pomohl se
snizovanim vysoké inflace. Podle odborniki byla tato reakce CNB hodnocena jako spravné
rozhodnuti, v danou chvili byl kurz koruny hlavnim prostfedkem k ovlivnéni inflace. Silna
koruna zajistila nizsi dovozni ceny v korunach a soucasné dopadla na ceské firmy a obchodniky,
kteti nezvySovali své ceny za zbozi a sluzby, aby domécnosti nepiesly na dovazené zbozi, které
by pro né bylo levngjsi. Silna koruna ovlivnila také export, doglo k jeho utlumu. Utlum exportt
negativné dopada na zameéstnanost, vyvoj mezd a nasledné¢ také na poptavku domécnosti
(Seznamzpravy, 2023).

3.3.1 Inflace

V poslednich deseti letech CNB upravila zakladni trokové sazby hned nékolikrat, a to
predevsim v reakci na zvySujici se inflaci, viz Graf 13 Vyvoj primérné ro¢ni miry inflace.

Graf 13 Vyvoj praimérné ro¢ni miry inflace
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Podle grafu 13 zacala inflace postupné rust jiz v prub&hu roku 2017 a udrzovala se na hodnotach
okolo 2-4 % az do zacatku roku 2021. Mezi roky 2017-2019 byl tento nardst dle Aktualné.cz
(2019) zptisoben zvysSenim cen nékterych potravin, dale naptiklad zvySenim cen pohonnych
hmot a bydleni, ale také z diivodu zvySovani cen elekttiny a plynu.

Vroce 2020 se do zvySené miry inflace promitla pandemie koronaviru, nésledovana
energetickou krizi, ktera zpasobila prudky narast inflace. Od ledna 2021, kdy byla mira inflace
2,2 % vzrostla az na 18 %, kterych dosahovala v zati 2022. Poté doslo k mirnému poklesu,
ope€tovnému nartistu, ktery byl jen kratkodoby a od tnora 2023 jiz mira inflace neustale klesala.
Na konci roku 2023 dosahovala 6,9 %.
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Graf 14 Vyvoj vyse zakladnich urokovych sazeb ukazuje, jak CNB reagovala na ekonomickou
situaci a vyvoj miry inflace pomoci zakladnich trokovych sazeb.

Graf 14 Vyvoj vyse zakladnich arokovych sazeb
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Graf 14 ukazuje vyvoj vyse zékladnich urokovych sazeb CNB v letech 2014-2023. Ktivky na
tomto grafu maji podobny vyvoj jako kiivka miry inflace na grafu 13, na kterou reaguji. Repo
sazba a lombardni sazba zacaly rist v poloving roku 2017, nasledné se v polovin¢ roku zacala
zvySovat také diskontni sazba. VSechny tyto sazby poté rostly spole¢né¢ az do zacatku roku
2020, kdy nasledoval jejich pokles. Bankovni rada CNB rozhodla za¢atkem roku 2020 o sniZeni
vSech tfi zakladnich sazeb s tim, Ze je pfipravena tyto sazby dale sniZovat, aby podpofila
zmirnéni dopadu situace spojené s pandemii koronaviru na domacnosti a podnikatele (CNB,
2020b).

K rtstu zékladnich sazeb doslo okolo poloviny roku 2021, ktery pokracoval v reakci na rychle
rostouct inflaci az do poloviny roku 2022. Poté ziistala dvoutydenni repo sazba na hranici 7 %,
diskontni sazba na 6 % a lombardni na 8 %. Takto vysoké zékladni urokové sazby brzdi rist
bankovnich Gvéri pro domacnosti a firmy, tim také rist mnozstvi penéz v ekonomice. Koncem
roku 2023 doslo z vyraznému poklesu inflace a zacaly klesat také zakladni tirokové sazby.

Jak jiz bylo nékolikrat zminéno, zmény zékladnich urokovych sazeb dopadaji na trzni trokové
sazby a nasledné také na klientské trokové sazby z vkladl a avért, dopadaji tedy také na
urokové sazby pro podnikatele. Zmény urokové sazby u novych uvéra pro podnikatele v obdobi
mezi lednem 2019 a lednem 2024 ukazuje Graf 15 Vyvoj trokovych sazeb novych tvéri.
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Graf 15 Vyvoj trokovych sazeb pro podnikatele
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Graf 15 sleduje vyvoj urokovych sazeb z novych Gvért pro nefinanéni podniky, spolu s dal§imi
urokovymi sazbami vV obdobi ledna 2019 a ledna 2024, tj. zam¢tuje se na uvadéné ekonomickeé
krize. V lednu 2019 byla uvedena trokova sazba pro podnikatele ve vysi 3 %, nasledné se
pohybovala v mensich vykyvech a v poloviné roku 2021 se dostala na troven okolo 1,5 %.
Tésné poté zacala tato tirokova sazba prudce rist, nasledovala rist zakladnich tirokovych sazeb
viz graf 14 a vrcholu dosahovala koncem roku 2022, na hodnotach okolo 9 %. Takto vysoka
urokova sazba u uv€rd pro podnikatele jim vyznamné zdrazila ndklady spojené s uvéry a
omezila jejich investice. Pokles urokovych sazeb z uvérti pro podnikatele, kdy se sazby
pohybuji tésn€ nad 8 % je na grafu 15 patrny na konci roku 2023.

3.3.2 Devizové intervence

Pomoci devizovych intervenci CNB ovliviluje kurz ¢eské koruny a tim ovlivituje inflaci.
Naposledy intervenovala CNB v roce 2022, kdy bylo potieba domaci ménu posilit. Kurzy
(2024c) uvadi, ze CNB zagala své devizové rezervy rozprodavat v bieznu 2022, od fijna 2022
piestala aktivné intervenovat a k jejich formalnimu ukonceni doslo v srpnu 2023. Vyvoj zmén
kurzu ¢eské koruny a eura ukazuje Graf 16 Kurz ¢eské koruny viici euru.
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Graf 16 Kurz ¢eské koruny vici euru

Zdroj: Kurzy (2024c)

Graf 16 sleduje obdobi od zac¢atku roku 2014 do zacatku roku 2024. Ve sledovaném obdobi je
vidét pasobeni intervenci CNB v letech 2013-2017, kdy bylo podle CNB (2024c) poticba
oslabit domaci ménu a pomoci ekonomice po hospodatském utlumu v letech 2012-2013. CNB
se béhem téchto intervenci rozhodla pro oslabeni koruny na 27 K¢ za euro. Snazila se pouzitim
meénoveého kurzu predejit deflaci a zajistit plnéni 2% inflacniho cile.

V roce 2022 za¢ala CNB podle Seznamzpravy (2023) intervenovat ve prospéch domaci mény
v souvislosti s valkou na Ukrajing, aby zajistila stabilitu koruny a také z dlivodu vysoké inflace.
Bylo potieba dosahnout zlevnéni dovazeného zbozi, pfedevSim ropy. V obdobi od bfezna 2022
do biezna 2023 vynalozila CNB témé&f 26 mld. Eur, coZ je pfiblizné 611 mld. K&.

Zacatkem btezna 2022 se kurz koruny vici euru pohyboval nad hranici 25 K¢ za euro a diky
intervencim CNB se dostal v dubnu 2023 pod hranici 24 K¢& za euro. Investi¢niweb (2023)
zmifiuje, ze devizové intervence CNB zahrnovaly piimé prodeje eur a slovni intervence a
koruna postupné posilila aZ na 23,26 K¢ za euro, a to v dubnu 2023.
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4 Zavér

Cilem této bakalaiské prace bylo vysvétlit, jak fiskdlni a monetarni politika ovliviiuje
podnikatelské prostiedi v Ceské republice. Prace byla rozdélena na dvé hlavni asti, které se
touto problematikou zabyvaji, a to teoreticko-metodologickou ¢ast a analytickou ¢ast. Obé ¢asti
se zamé&fily nejprve na problematiku podnikatelského prostredi, kde byly vysvétleny zakladni
pojmy a uvedeno, co je dilezité pii rozhodovani o podnikatelské ¢innosti. Zmifuji se zde
oblasti, které je potfeba zvazit pro budouci fungovani podnikani, kam patii analyza okoli
podniku a politické a ekonomické prostiedi. Spravna analyza makroprostredi a mikroprostredi
hraje kli¢ovou roli pro vytvaieni strategie podniku a méa vyznamny vliv na Gspésnost podnikani.
Umoznuje podniku identifikovat a zvazit piilezitosti pro jeho rist a rozvoj a soucasné jej
upozoriiuje na mozné hrozby, kterym by mohl podnik v budoucnu ¢elit. Diky této analyze je
podnik schopen pfipravit se na budouci situace a spravné se rozhodnout a piijmout potiebna
opatfeni, aby maximalizoval své pfilezitosti a minimalizoval rizika spojena s podnikanim.
Pozornost byla vénovana také majetku a kapitalu, které jsou podnik zasadni. V ptipadé kapitalu
byly detailn¢ popsany moznosti a zpiisoby jeho ziskavani. V praci byla zkoumana dostupnost
kapitélu, ktera je pro podnik klicova, pravé diky kapitdlu mize podnik pldnovat a realizovat
investice umoziujici jeho rist a konkurenceschopnost. Kapital umoziuje podniku financovat
investice do novych zafizeni a technologii, diky kterym muze zvysit objem produkce, rozsitit
provoz a vyvinout nové produkty. Kapitdl je pro podnik dilezity také ke kryti béznych
provoznich nakladi.

Na oblast podnikatelského prosttedi navazuje ¢ast vénujici se fiskalni politice, kde byla tato
politika nejprve vysvétlena, aby bylo mozné pochopit jeji provazanost s podnikatelskym
prostfedim a poté byl zkouman jeji vliv na podnikatele. Ze zjisténi vyplyva, ze fiskalni politika
ovliviluje podnikatele pfedevsim prostfednictvim dani a dotaci. Z pohledu dani se jedna hlavné
o jejich vysi, ale také o piehlednost danové problematiky. Pokud je danovy systém pfilis
komplikovany, miize podnikatele od podnikdni odrazovat, ptipadn€ motivovat k obchazeni jeho
danovych povinnosti. VySe dani hraje pii podnikani dilezitou roli. Snizeni dani podnikatelim
snizuje jejich naklady a tim maze podpofit jejich investice a rist podniku. V piipad¢, Ze vlada
rozhodne o zvySeni dani podnikateliim, zvysi jim naklady, coz miZe vést ke sniZeni jejich
ziskovosti a snizeni investicni aktivity. V piipadé zminénych dotaci bylo zjiSténo, Ze
podnikatelé mohou cerpat finanéni prostfedky z riznych dotacnich programt, a to jak z
domaécich zdroju, tj. ze statniho rozpoctu, tak ze zahrani¢nich zdroju, tj. z fondd EU, které maji
vyclenéné financni prostfedky pro podporu podnikani. Fondy EU se zamétuji piedev§im na
podporu malych a stfednich podnikti. Analyza poctu podnikateli potvrdila, Ze nejvétsi pocet
podnikatelii spad4 do kategorie malych a stfednich podniki, které tvofi také nejveétsi mnozstvi
pracovnich pftilezitosti. Malé a stiedni podniky jsou pro stat velmi cenné. Kromé pracovnich
prilezitosti, které snizuji nezaméstnanost, hraji dalezitou roli také pti lokalnim rozvoji, kde
pomahaji naptiklad s rozvojem regionti a komunit. Pro stat predstavuji staly danovy piijem do
statniho rozpoctu. Vl1ada, ktera provadi fiskalni politiku ¢erpé finan¢ni prostiedky ze statniho
rozpoctu, jeji moZnosti jsou tak stavem statniho rozpoctu ovlivnény. Analyticka cast této prace
zkoumala také vyvoj piijmi a vydaji statniho rozpoctu v poslednich deseti letech, ve kterych
zaznamenala ¢eska ekonomika né€kolik ekonomickych krizi. Jednalo se pandemii koronaviru
Covid-19, energetickou krizi, zptisobenou valkou na Ukrajiné a vysokou inflaci. Pfi hodnoceni
dopadu téchto krizi na stav statniho rozpoctu bylo zjisténo, ze doslo k vyznamnému navyseni
deficitu statniho rozpoctu, ke kterému doslo také v disledku vladni pomoci podnikateliim,
kterych se zminéné ekonomické krize vyrazné dotkly. Tyto ekonomické krize byly v analytické
¢asti zkoumany jednotlivé. U pandemie koronaviru byla pozornost zaméfena predevSim na
druhy podpor, které mohli podnikatelé Cerpat a na objem financ¢nich prostredkt, které poskytla
vlada na pomoc v podobé mimotadnych vydaji stdtniho rozpoctu. V tomto piipadé bylo
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zjisténo, Ze nejvyssi objem financ¢nich prostiedku, které vlada poskytla v podobé mimotadnych
vydaj, byl ur€en praveé podnikatelim. V ptipadé energetické krize, kdy vlada nastavila cenové
stropy, aby pomohla domacnostem a podnikatelim s vyrazné rostoucimi vydaji za energie,
dosahla dle zkoumanych dat ¢astka neinvesticnich transferti podnikateliim rekordni hodnoty,
nejvyssi za poslednich 10 let. Neinvesti¢ni transfery jsou podnikateltim poskytovany jako piima
podpora na jejich bézné provozni ndklady a mohou mit podobu dotaci na mzdy, socialni davky,
dotace na energie a dal$i. Pii analyze dat, ktera se zamétuji na investicni podporu podnikateli
bylo zjisténo, ze objem financ¢nich prostiedki poskytovanych ze statniho rozpoctu je v
poslednich letech neustdle navysSovan, coz potvrzuje zminovanou snahu statu podporovat
podnikatelské prostredi. Investi¢ni transfery slouzi podnikatelim na podporu jejich investi¢nich
aktivit, které pomahaji ristu a rozvoji podniku. V analytické ¢asti byla hodnocena také data
ukazujici kondici statniho rozpoctu. Z vysledkii vyplyva, ze vydajova strana statniho rozpoctu
stale vice pfevysuje jeho pfijmovou stranu a v poslednich letech se tak vyznamné prohloubil
deficit statniho rozpoctu. Z tohoto diivodu musela vlada pfijmout nezbytna opatteni, naptiklad
v podobé konsolidaéniho balicku, aby byl deficit postupné snizovan a nebyla tak
zpochybiiovana schopnost vlady u¢inné provadét fiskalni politiku, coz by mohlo mit vliv na
hospodarskou stabilitu.

Tato prace se zabyvala také vlivem monetarni politiky na podnikatelské prostredi, ktera zde
stejn¢ jako fiskdlni politika hraje dualezitou roli. Také monetarni politika, kterou provadi
centralni banka, ma své nastroje, s jejichz pomoci udrzuje makroekonomickou stabilitu a které
ovliviiuji podnikatelské prostfedi. Na zdkladé reSerSe odborné literatury bylo zjisténo, ze
monetarni politika ovlivituje podnikatelské prostiedi predevsim prostiednictvim zakladnich
urokovych sazeb, které¢ v konecném disledku ovliviiuji urokové sazby Gvéra a tim ovlivituje
naklady na pujcky pro podnikatele. Nizsi urokové sazby mohou podpofit zdjem podnikatelii o
uvéry a zvysit moznost investic do podnikani. V piipadé€ vyssich tirokovych sazeb dochézi ke
zvySovani nakladd podnikateltl, ktefi omezuji investice, ¢imz mize dochazet k Gtlumu rozvoje
podnikani. Vyvoj urokovych sazeb byl jednim z pfedmétd zkoumani v analytické casti. Ze
zkoumanych dat vyplyva, Ze v ptipadé, kdy dochazi k rlstu inflace, ma zvySeni zakladnich
urokovych sazeb centralni banky pozitivni vliv na sniZovéani tempa ristu inflace a nasledné
dochazi k jejimu sniZovani. Pfi analyze vyvoje miry inflace a vyvoje vySe zakladnich
urokovych sazeb bylo prok4zano, ze pii zméné vyse trokovych sazeb dochéazi k ovlivnéni
inflace aZ po urcCitém case a je tak potteba, aby centralni banka dokazala spravné predpoveédét
budouci chovani trhu a podle toho reagovala. Zkouman byl také vliv devizovych intervenci,
které CNB vyuziva k piisobeni na inflaci. Analyzou bylo potvrzeno, Ze tento nastroj monetarni
politiky pfispél pozitivné k ovlivnéni miry inflace. Diky usp&Snym intervencim doslo k posileni
domadci mény, tim zlevnéni dovdzeného zbozi a ¢eské firmy a obchodnici nezdrazovaly zbozi a
sluzby, aby zlstali na domacim trhu konkurenceschopni.

Moznosti jak podpofit podnikatelské prostiedi je vice. Kromé raznych typt dotaci je mozné
podnikateliim pomoci také v ramci daniového zvyhodnéni. NERV vytvoftil dokument obsahujici
37 doporuceni vladg, kterd mohou pomoci Ceské ekonomice. Jednam z navrhd je pomoc
firmam, které investuji do vlastniho vyvoje a vyzkumu, na které je mozné pohlizet jako na
prukopniky novych technologii, které mohou nasi zemi sméfovat k vyssi konkurenceschopnosti
mezi svétovymi hraci. Vys$s$i konkurenceschopnost pomilize firmdm a soucasné cCeské
ekonomice. NERV navrhuje témto firmam usnadnit danové odpocty a vice je tak motivovat k

vy$§i konkurenceschopnosti.

V praci doslo k naplnéni stanoveného cile, byl prokazan vliv fiskalni a monetarni politiky na
podnikatelské prostiedi v CR. Z vysledkii analyz vyplyva, Zze vliv téchto politik na
podnikatelské prostiedi je vyznamny a mohou zasadné€ ovlivnit prosperitu a rast firem, ptipadné
svymi rozhodnutimi pfispét k zaniku podnik.
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- vyznamnou vétsinu ze véech podnik{ v CR tvoF
malé a stfedni podniky (MSP); Obrézek 1 Pozitivni efekty sektoru MSP
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Zdroj: Strakova et al (2020, s. 14)
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Ly . VSEM
Fiskalni politika
- patii mezi hlavni nastroje makroekonomické politiky statu;
- jejim cilem je stabilizace hospodarského vyvoje ekonomiky;
plsobi proti vykyvim hospodarského cyklu;
provédi ji vldda, a to prostfednictvim vefejnych rozpottll, predevsim statniho
rozpoctu.

Jak ovliviiuje fiskalni politika podnikatelské prostiedi?
- danova politika;
- dotace a pFispévky.

Expanzivni fiskalni politika - obdobi recese
Restriktivni fiskalni politika - obdobi konjunktury

Vysoks Zkola ekonomie a managementu *



- dafové odvody demotivuji firmy investovat;
- dafové subjekty se snazi vyhnout dahové
povinnosti (danoveé uniky).

Teorie strany nabidky odmita jakoukoliv regulaci
vlady, ktera se zaméruje na poptavku, ale cili na
nabidku s tim, Ze co se na trhu vyprodukuje, to se
na trhu proda. DlleZité je zvy3eni vyroby.

Arthur Laffer popsal vztah mezi procentni sazbou
dani a objemem dani vybranych statem. Tento
vztah zachycuje tzv. Lafferova kiivka.

Vysoks Zkola ekonomie a managementu

Monetarni politika

- jejim cilem je stabilizace financniho a
ekonomického prostredi;

- provadi ji centrdini banka, plisobenim na
monetarni veli¢iny (nabidka penéz, vyse
urokové miry.

Nastroje monetarni politiky:

- ptimé (stanoveni limit{l Grokovych sazeb,
stanoveni Urokovych stropd, riizné prikazy a
zakazy);

- nepfimé (operace na volném trhu a
intervence na devizovych trzich).

Vysoks 3kola ekonomie a managementu
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Zdroj: Rojicek et al (2020, s. 328)

Obrazek 2 Mechanismus ovliviiovani monetarni politiky

2vyseni Grokovychsazeb CNB

v A
Nardsttrznich Grokovychsazeb

+ 1
Posileniménového kurzu Vys_51 urt?kové saz.by
z Gvérd a vkladu
i ; +
por, pokles
Spotieby domacnost

+

( Pokles domaci vyroby )

H ¥
( Pokles zaméstnanosti, zpomaleni ristu mezd )
v ¥ +

Pokles inflace

Zdroj: CNB (2023) e

dafovy vynos



Pandemie koronaviru Covid-19
2020-2021

Protiepidemicka opatieni a restrikce
vlady, omezeni nebo Uplné zastaveni
&innosti nékterych podnikd.

Opatieni fiskalni politiky:

- kompenzacni programy;

- danové ulevy;

- investiéni podpora podnikatel&m.
Opatieni monetarni politiky:

- snizeni zakladnich Urokovych sazeb;
- Uvérové moratorium.

Inflace
2021-2023

- nedostatek nékterého zbozi a sluzeb,
ktery zplsobila pandemie Covid-19;
- zvygeni vydajl za energie.

Opatieni fiskalni politiky:
- investi¢ni a neinvestiéni podpora

podnikatel&m.

Opatieni monetarni politiky:
- zvysSeni zakladni Urokové sazby.

Vysoks Zkola ekonomie a managementu

VSEM

Energeticka krize
2022-2023

- obavy z nedostatku elektfiny a
plynu, z divodu valky na Ukrajinég;

- vlada reagovala na vysoké ceny
jejich zastropovanim.

Opatreni fiskalni politiky:

- kompenzace ztrat
poskytovatelim energii, kvdli
zastropovani cen energii;

- investiéni podpora podnikatel&m.

VSEM

Graf 4 Vyvoj primérné roéni miry inflace

v %
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Zdroj: vlastni zpracovani (CSU, 2024)



VSEM
Zaver

Prace prokazala vyznamny vliv fiskalni a monetarni politiky na podnikatelské
prostiedi v CR.

Stat podporoval podnikatele béhem zkoumanych krizi.

@ Z préce vyplyva, Ze fungujici podnikatelské prostfedi pomaha prosperité podnikd, které
svoji ¢innosti prispivaji k ekonomickému rustu.
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