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Ceska republika a euro

Abstrakt

Bakalaiska prace je zaméfena na pozadavky pfijeti eura, které vychazeji z Maastrichtské
smlouvy a na konkrétni vyvoj jedno z Kritérii, jenZ je v tomto piipadé veiejny dluh. Prace
zpocatku seznamuje se zdkladnimi kli¢ovymi pojmy, které se tykaji dané problematiky
a seznamuje s jednotlivymi kritérii Maastrichtské smlouvy. Prakticka ¢ast poté analyzuje
vysi vetejného dluhu ve vyvojovém trendu, strukturu vefejného dluhu a srovnava plnéni
kritérii v Ceské republice s primérem v Evropské Unii, eurozoné a se zemémi bez eura
V navaznosti na cil prace. Analyzované tudaje jsou graficky vyjadieny a vykdzany
v konkrétnim sledovaném obdobi, tedy od roku 2004, kdy Ceska republika vstoupila do

Evropské unie, az do roku 2019.

Kli¢ova slova: euro, konvergen¢ni kritéria, ménova unie, Maastrichtska smlouva, struktura

dluhu, Ceska republika, veiejny dluh, doméci dluh, zahraniéni dluh, vefejné finance



The Czech Republic and euro

Abstract

The bachelor thesis is focused on the requirements for adopting the euro, which are based
on the Maastricht Treaty, as well as on the specific development of one of the criterion,
which in this case is public debt. The thesis initially defines the basic key terms that relate
to the issue and follows by introducing each criteria of the Maastricht Treaty.
The practical part analyses the level of public debt in the development trend, the structure
of public debt and compares fulfilment of convergence criteria in the Czech Republic with
the average in the European Union, eurozone and countries without the euro. The analysed
data are graphically expressed and reported in a specific period - starting from 2004, when

the Czech Republic joined the European Union, and ending in 2019.

Keywords: euro, maastricht criteria, monetary union, Maastricht Treaty, structure of
government debt, The Czech republic, public debt, national debt, foreign debt, public

finance
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1 Uvod

Myslenka sjednoceni Evropy a vytvoteni nového spolecenstvi ma své kotfeny jiz v dobé po
ukonceni 2. svétové valky. Tato idea se stala skute¢nosti, kterou dnes zname pod pojmem
Evropska unie. V soucasnosti je slozena z 27 ¢lenskych statt (Belgie, Bulharsko, Cesko,
Dansko, Estonsko, Finsko, Francie, Chorvatsko, Irsko, Italie, Kypr, Litva, gpanélsko,
Svédsko, Mad’arsko, Malta, Némecko, Nizozemsko, Polsko, Portugalsko, Rakousko,
Rumunsko, Recko, Slovensko, Slovinsko, Loty3sko, Lucembursko). V ramci spolecenstvi
vznikla i ménové unie, ktera piijala jednotnou ménu euro. Euro je dnes jako oficialni
platidlo v 19 statech (Belgie, Rakousko, Kypr, Estonsko, Finsko, Francie, Némecko,
Recko, Irsko, Italie, Loty$sko, Litva, Lucembursko, Malta, Nizozemsko, Portugalsko,
Slovensko, Slovinsko, Spanélsko) a plati jim 341,9 miliont obyvatel. Uskupeni téchto
statd je také oznaovano pojmem eurozona. Piijeti eura s sebou nese i dulezité aspekty.
Vsechny podminky pro pfijeti jsou sepsany Vv Maastrichtské smlouvé a jedna se o tzv.
konvergencni kritéria. Tato kritéria maji eliminovat vstup statd, které nejsou na obdobném
stupni ekonomiky jako jiz stavajici ¢lenové a jejich pfijeti do eurozény by mohlo mit
negativni dusledky nejen pro né&, ale i pro celé spoleenstvi. Uchazeéské staty musi
spliiovat nasledujici kritéria — cenova stabilita, stabilita devizového kurzu, konvergence
dlouhodobych trokovych sazeb, vetfejnych financi, které se déli na dvé kritéria, a to vysi

hrubého vetfejného dluhu a deficit vetejného rozpoctu.

V poslednich letech maastrichtska kritéria podléhaji od nékterych ekonomu a politikl
velké kritice. Je to hlavné z diivodu, ze jejich znéni neni od roku 1992 zménéno a nemizou
tak plné reflektovat soucasnou dobu. Nepfiili§ dobry krok byl uskuteénén p#i vzniku
eurozony, kdy dochazelo k vétsi benevolenci pii hodnoceni kritérii. Tykalo se to hlavné 11
zemi tzv. zakladatelé¢ evropské ménové unie, které i piestoze nedodrzely dané pozadavky
byly do eurozony ptijaty. V dnesni dobé je tomu jinak a je striktné vyzadovano, aby staty,
jenz zadaji o vstup do eurozony vSechna dana kritéria dodrzovala. Duvod pro¢ vyzadovat,
aby kandidatské zemé plnily kritéria je nasledovny. Kritéria posuzuji miru konvergence
ekonomického vyvoje K soucasnym statim v eurozon¢ a zabranuji tak K pfipadnému

pfenosu negativnich externalit do eurozony.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem prace je analyzovat jedno z maastrichtskych kritérii, kterym je konkrétné
zvoleny vetejny dluh, a to z pohledu Ceské republiky.
Vedlejsi cile jsou:
- deskripce charakteristik vzniku EU véetné ménové unie, zahrnujici vyhody a
nevyhody spole¢né mény s podrobnym zamétenim na konvergencni kritéria
- vyvoj vefejného dluhu v Ceské republice v obdobi od roku 2004 do roku 2019
- komparace vyvoje Ceské republiky s priméry Evropské unie, eurozony &i staty
mimo eurozénu

- analyza struktury vefejného dluhu v Ceské republice

2.2 Metodika

Metodika prace vychazi ze stanového cile. Bakalarska prace je rozdélena do dvou ¢asti, a
to ¢ast teoretickou a praktickou. Teoreticka cast bude zpracovana na zakladé vyuziti
deskripce odbornych literatur, dokumentu a ¢lank, jenz jsou zobrazeny ve zdrojich.

V praktické ¢asti bude pouzita piedev§im trendova analyza, kterou jsme pouzili u
zkoumani hrubého vefejného dluhu a deficitu vetejného rozpoctu v konkrétnim ¢asovém
obdobi, a to v letech 2004-2019. Bude provedena komparace mezi Ceskou republikou a
Evropskou unii, eurozénou a staty mimo ni. Vyuzijeme zde ukazatele podilu hrubého
vefejného dluhu k hrubému domacimu produktu a podil deficitu k hrubému domacimu
produktu. V praktické ¢asti se také zaméfime na vyvoj a strukturu vefejného dluhu, u
kterého budeme analyzovat jeho jednotlivé subsystémy. Analyza bude rovnéz probihat
V jiz zminéném ¢asovém obdobi a pro interpretaci budeme vyuzivat makroekonomické
ukazatele. Jednotliva data byla ziskana z oficialnich vykazti poskytovanych Eurostatem,

Ceskou narodni bankou &i Ministerstvem financi.
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3 Maastrichtska Kritéria

3.1 Cil a smysl konvergenc¢nich Kritérii

3.1.1 Wernerova zprava

Vroce 1957 byly Belgii, Francii, Italii, Lucemburskem, Nizozemskem a Spolkovou
republikou Némecko podepsany tzv. Rimské smlouvy. Timto kontraktem doslo
k vytvofeni dvou novych spoleCenstev — Evropské hospodaiské spoleCenstvi (EHS) a
Euroatom. Hlavnim cilem téchto nové vzniklych smluv, bylo vybudovat spole¢ny trh,
ktery by umoznil volny pohyb zbozi, sluzeb, kapitalu a osob. Budovani ménové integrace
probéhlo az na konci 60. let. Obdobi 50. a 60. let 20. stoleti se nazyva tzv. zlaty vék, coz
znacilo obdobi, kdy v Evropé dochéazelo k hospodaiskému ristu. Zaméstnanost byla na
vysoké urovni, prosperoval i zahraniéni obchod napii¢ zemémi. Tyto skutecnosti byly
klicovym krokem vpied pro vytvoieni ménové unie. Dalsim impulsem byl fakt, ze se jiz

stavajici Brettonwoodsky systém staval nestabilni.

O tii roky pozdg€ji po piedlozeni Wernerova planu tzv. roku 1973 se zhroutil tehdejsi
Brettonwoodsky systém a dolar zacal ztracet svou hodnotu. To vedlo k nestabilité
svétového finan¢niho trhu. Na evropsky trh se dostavil prvni ropny Sok, jenZ mél za
nasledek zvyseni inflace a hospodaiského ustrnuti. Dochazelo k operativnimu feSeni této
situace, které vedlo k opusténi jiz predlozenému Wernerova planu. Clenské zemé fesily

naléhavé hospodaiské problémy, a tudiz poklesl zdjem o budovani ménové unie.’

Od Wernerova neuspéchu bylo pfijato nékolik novych poznatki. Na predchazejici plan
navazuje nové vznikla Deloresova zprava, ktera ptijala od Wernera tfistupniovou cestu
hospodaiské konvergence mezi zadateli do ménové unie. Dal$i z poznatkti bylo, Ze
k zavedeni ménové unie je potieba podpora patii¢nych instituci. V té dob¢ tuto roli sehral

Evropsky ménovy institut, jenz je dnes znam jako Evropska centralni banka.

" Wernertv plan | Historie eura | Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura. Ministerstvo financi CR -
Zavedeni eura [online]. Copyright © 2013, MF [cit. 13.09.2020]. Dostupné
z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/werneruv-plan
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3.1.2 Ekonomisté versus monetaristé

Pfi vzniku ménové integrace se setkavame se dvéma nazory na zavedeni spole¢né mény.
Prvni imaginarni tabor tvofilo Némecko s Nizozemim. Ti byli nazyvani jako ekonomisté.
Védéli, Ze ekonomika kazdého statu je jina a pro piijeti jednotné mény je zapotiebi nejprve
tyto ekonomiky sjednotit. Kdyby tomu tak nebylo, mohlo by dojit k natlaku na ekonomiku
zemi a vznikla by tak hyperinflace, jako tomu bylo v povale¢né dobé. Schiller, ktery byl
vté dobé némecky ministr financi prosazoval, aby byla néktera rozhodnuti v rezii
Evropského parlamentu misto Rady. Tento smér dostal oznaceni korunovacni teorie.
Znamenalo to tedy, ze musi dojit nejprve ke spole¢né konvergenci a poté je mozné

piijmout spole¢nou ménu.?

Druhy tdbor nesl nazev monetaristé. Byl podporovan pifedev§im Francii, Belgii,
Lucemburskem a Italii. Chtéli uz od pocatku zavést fixni devizové kurzy, na které by se
musely ostatni zem¢ hospodaisky ptizpasobit, aby doslo k rovnovaze ekonomik. Od
spoleéné mény se bude odvijet konvergence. To mohlo vyvolat i hyperinflaci. Takovy

néazor je nazyvan jako teorie lokomotivy.>
3.1.3 Evropska ménova unie

Nejzasadnéjsim aktem Maastrichtské smlouvy je zalozeni Evropské ménové unie.
Jedna se o postupné pfijeti jednotné mény euro Vv ¢lenskych statech Evropské unie. Tato

zména ovliviluje jak ¢lenské staty Evropské unie, ale také i zemé& mimo ni.?

Zavedeni ménové unie bylo rozdéleno do tii zasadnich etap. Prvni etapa zapocala roku
1990, kdy se zemim vramci Evropské unie snizovala fluktua¢ni pasma a zapocala
spoluprace centrdlnich bank. Druhd etapa odstartovala dne 1. 1. 1994. Byl zalozen
Evropsky ménovy institut, ktery byl predchidcem dnesni Evropské centralni banky.
Prvotnim tkolem bylo pfipravit zemé na pfijeti jednotné mény, coz je spojeno s plnénim

péti konvergen¢nich kritérii, ktera byla nafizena pro vstup do ménové unie. Dale by staty

2 Historie eurozony. Euroskop.cz [online]. [cit. 2020-09-13]. Dostupné z:
https://www.euroskop.cz/319/sekce/historie-eurozony/

3 KERKOVSKY, Miroslav a Alena KERKOVSKA. Evropskd unie: historie, instituce, ekonomika a politiky.
Praha: Computer Press, 1999. ISBN 978-80-7226-196-3, str. 23
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mély dosdhnout podobné makroekonomické urovné. Treti a zaroven posledni etapa se
rozdélila na tfi dal$i mensi faze. Prvni z nich koncila 31. 12. 1998, jednalo se o ptipravu,
kde byl vypsan seznam zemi, které vstupuji do ménové unie a byla zalozena Evropska
centralni banka a Evropsky centralni systém bank. Druha faze setrvavala dalsi tii roky, kdy
utvorila fixni kurzy mén zacastnénych statii s ménovou unii Vaci euru. Kosova evropska
ucetni jednotka (ECU), byla vyménéna kurzem 1:1 za novou ménu euro. Na tyto transakce
dohlizela Evropska centralni banka. Tieti faze odstartovala 1. 1. 2002. Nov¢ vzniklé
bankovky a mince nahrazuji pavodni mény stati a euro tak zdstava jedinou ménou

v ménové unii. Nahrazena ména se sménila v p¥islusnych ustavech.?

3.1.4 Vyhody a nevyhody ménové unie

Se vstupem do ménové unie se poji mnohé vyhody i nevyhody. Text nize popisuje, jak

konkrétné¢ mutize ovlivnit rizné ekonomické sektory ve statu.

3.1.4.1 Vyhody a nevyhody ménové unie pro spotiebitele

Mezi hlavni vyhody, které jsou spojené s koncovym Spotiebitele a ménovou unii je
napiiklad snazsi cestovani. JelikoZ ma euro postaveni jako mezinarodni ména, je mozné

s touto ménou platit prakticky kdekoliv na svété. Odbouravaji se tak naklady spojené

s vyménou narodnich mén. Dalsi vyhodou je cenova transparentnost, ktera nam umoziuje
porovnavani cen produkti ¢i sluzeb v ostatnich zemich. Tim, Ze Evropska centralni banka
usiluje o cenovou stabilitu s inflaci, ktera nepievysuje 2 %, piinasi vyhodu pro spotiebitele
Vv podobe¢ niz§im znehodnoceni kupni sily mezd a uspor. Nizka inflace spole¢né se stabilni
cenou udrzuji urokové sazby na prtijatelné urovni, a proto jsou hypotec¢ni i spotiebni uveéry

dosazitelngjsi.*

Naopak mezi rizika patii napiiklad dualni ozna¢ovani cen, monitoring cenového vyvoje a
eticky kodex obchodnikd. Dualni oznacovani cen je napomocné spotiebiteli 0Svojit Si

vztah mezi pivodni a novou ménou. Napomocna je i pro dodrzovani cenovych

4 Vyhody pro spotiebitele | Vyhody a rizika eura | Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura. Ministerstvo
financi CR - Zavedeni eura [online]. Copyright © 2013, MF [cit. 06.10.2020]. Dostupné
z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/vyhody-pro-spotrebitele
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predpokladti a tim zabranit bezdiivodnému zvyS$ovani cen. Monitoring cenového vyvoje je
disledné sledovan pii zavadéni eura na urcitych slozkach zbozi a sluzeb. Spotiebiteli se tak
naskytne moznost porovnat ceny v dlouhodobém horizontu a ziskat informace o inflaci.
Eticky kodex obchodniki slouzi jako kampan, kde se obchodnik zaregistruje a tim se tak

upise ke spravedlivému pievodu cen.*

3.1.4.2 Vyhody a nevyhody ménové unie pro firmy

4

Firmam a podnikateltim p#inasi euro fadu benefiti. Naptiklad prvnim z nich je odstranéni
kurzového rizika. To pomaha firmam, které se orientuji predevsim exportné. Jako dal§im
zvyhodnéni je snizeni transak¢nich nakladi. Pod timto pojmem si piedstavime odbourani
poplatkd za vedeni devizového uétu, obstarani cizi mény a zjednoduseni ucetnictvi. Za
positiva pro firmy stoji i zminka o bezpe¢né&jsim ptijéovani penéz. Nizka a stabilni inflace
piedpoklada i nizké urokové sazby, firmy si tak mohou pijcovat vice za levnéji. Mezi
dlouhodobé ptinosy je napiiklad udrzitelnost vefejnych financi. Pokud vstoupi stat do
Evropské unie zarucuje, ze bude dodrzovat pravidla, ktera zabranuji nadmérnému

zadluzovani vlad, coz mé za nasledek ochranu budoucich datiovych poplatnikd.®

Na druhé strané se zde setkavame i s riziky spojené s ptijetim eura. Prvnim z nich je ztrata
samostatné ménové politiky, kterou nyni u nas v Ceské republice spravuje Ceska narodni
banka. Ptisla by tak o jednu ze svych nastroju stabiliza¢ni politiky. Dal$im zapornym
bodem je ztrata protiinflacniho kurzu. Béhem posilovani kurzu ¢eské koruny dochazi ke
stabilizaci nizké inflace v nasi ekonomice. Dorovnani cenové hladiny s dalsi ekonomikou

v ramci Evropské unie bude dochézet prostiednictvim cenového riistu.’

3.1.5 Evropska centralni banka

Evropska centralni banka je nezavisly pravni subjekt, ktery spada pod Evropsky systém
centralnich bank. Evropska centralni banka (ECB) vznikla 1. ledna 1998. Mezi hlavni

5 Piinosy a néklady eura pro podnikatele | Podnikatelé | Ministerstvo financi CR - Zavedeni
eura. Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura [online]. Copyright © 2013, MF [cit. 06.10.2020]. Dostupné
z: https://www.zavedenieura.cz/cs/podnikatele/prinosy-a-naklady-eura-pro-podnikatele-1988
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ukoly ECB patii zajistovani a plnéni ménové politiky Spolecenstvi, provadéni devizovych

operaci, fizeni devizovych rezerv a podpora platebnich systémi.®

Evropska centralni banka se sklada ze dvou hlavnich organti — Ridici rada a Vykonny
vybor. Ridici vybor ma za tikol publikovat smérnice pro dodrZovani standard Evropského
systému centralnich bank (ESCB), provadéni rozhodnuti ohledné ménové politiky ve
Spolecéenstvi a spravu sttednédobych ménovych cili. Dale ma hlavni vysadu povolovat

v ramci SpoleCenstvi emitaci bankovek, které pak vydavaji narodni banky. Vykonny vybor
je sestaven z odbornik, ktefi maji uznavanou kvalifikaci a odborné zkusenosti

v ekonomickych zalezitostech. K jejich zvoleni je zapotiebni doporuceni Evropskym
parlamentem a Ridici radou. Jejich funkéni obdobi trva osm let a nelze jej znovu opakovat.

Vykonny vybor tvofi predseda, mistoptedseda a ¢tyii dalsi ¢lenové.®

3.1.6 Smysl a aplikace konvergenc¢nich kritérii

Konvergen¢ni kritéria slouzi pfedevsim k posouzeni ekonomiky a jejiho vykonu pro zemé,
které zadaji vstup do Evropské unie. Kritéria jsSou rovnéz hojné diskutovanym tématem o
jejich samotném vyuziti. Jedna se hlavné o jejich pravni zavaznost a zda pii dodrzovani
téchto kritérii se skutecné€ porovnava ekonomicka troven zemi v ramci Evropské unie.
Naprtiklad v kritériich nebyla dosud za¢lenéna chronicka nezaméstnanost. Ta se neoficialné

stava srovnavacim aspektem.’

Pozdg¢ji se objevily nepiiznivé skute¢nosti vznikajici z disledku aplikace téchto kritérii.
Mezi hlavni problémy patii fakt, Ze se do ménové unie dostaly 1 zemé, které nespliiovaly
nektera kritéria, ale podle pravniho vykladu mohly o ucast zazadat. Nicméné¢ aplikace
maastrichtskych kritérii pfinasi vice pozitiv nez negativ. Naptiklad se diky kritériim inflace

snizila i v zemich, které byly v Evropské unii, ale nechtgly pfistoupit do ménové unie.’

8 HAD, Miloslav. Prvni pilii* Evropské unie. 2. 10z5. a upr. vyd. Praha: Ustav mezinarodnich vztaht, 2000.
Evropska spolecenstvi. ISBN 80-85864-88-6, str. 97

7 ZAHRADNIK, Petr. Vstup do Evropské unie: piinosy a naklady konvergence. Praha: C.H. Beck, 2003.
Beckova edice ekonomie. ISBN 80-7179-472-4
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Dodrzovani pravidel u inflaéni a ménové stability dochazi i ke snizovani dlouhodobych
urokovych sazeb, jez nasledné vedlo k dlouhodobému hospodarskému rustu. Pozadavek
sménného kurzu uz nebyl tak dulezity k posouzeni aspektu, zda miize stat ménu piijmout,
jelikoz se zvétsilo jeho fluktuaéni pasmo a to vyvolalo vétsi zajem o vstup do kurzového
systému ERM (European Exchange Rate Mechanism). Mezi nejvétsi problémy pfi plnéni

standartu patii fiskalni kazen a stabilita.’

Pokud pfestaneme brat maastrichtska kritéria jen po teoretické strance, ale zamétime se i
na praktickou ¢ast, zjistime, ze hlavni pohled, ktery je zaroven bran i nejvyssimi
institucemi — Komisi, Parlamentem a Radou znamena to tedy, ze ,,maastrichtska kritéria
udrzitelné konvergence, doplnéna navic pozadavkem nezavislosti systému centralni
bankovnictvi EMU, museji byt striktng dodrzovéna“’, zdejsi podminka je velice zdsadni
pii vstupu do ménového systému, je znakem stabilitou a proto dostava status silné a

divéryhodné mény.

Pojem konvergence se blizce poji s Maastrichtskou smlouvou. Nemuzeme fici piesné
akceptovatelnou formu definice nybrz jen jeho legislativni znéni. Konvergenci se rozumi
sjednocovani ekonomickych efektt, jenz jsou:

a) podobné ¢i priblizné ve vsech Oblastech (zemich, regionech) podléhajicich
konvergencnimi procesu

b) uspokojivé z pohledii zakladnich ekonomickych standardnich kritérii (COZ je spise
subjektivni pohled, vedouci napriklad k déleni zemi na vyspelé, primérné a pod rozvinuté),

c) udrziteIné pro urcity cas.”

3.2 Konvergencni Kkritéria

Jak uz bylo vyse zminéno, plnéni konvergencnich kritérii je nezbytnou podminkou pro
pfijeti eura. Hlavnim ucelem téchto kritérii je, aby stat dokazal, ze neohrozuje svou
ekonomikou sebe a ani jiné ¢lenské staty. Klasifikaci ¢tyt kritérii vyhotovuje Evropska

komise a Evropska centralni banka, které pak vychazeji z dokumentu Konvergenc¢ni
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zprava. V konvergencnich zpravach se i posuzuje nejen ekonomicky, ale také legislativni

aspekt®

Konvergen¢ni kritéria se rozd€luji na ménova a rozpoctova. Mezi ménova kritéria fadime
Kritérium cenové stability, kritérium dlouhodobych trokovych sazeb a kritérium stability

kurzu mény. Rozpo&tova Kritéria zahrnuji vysi vefejného dluhu a vefejného deficitu.’

3.2.1 Kritérium cenové stability

Kritérium cenové stability je v konsolidované smlouvé - Smlouva a fungovani Evropské
unie definovano v ¢lanku 140 jako: ,,- dosazeni vysokého stupné cenové stability patrného
Z miry inflace, kterd se blizi mire inflace nejvyse tri ¢lenskych stati, jez dosdhly v oblasti
cenové stability nejlepsich vysledkii,“'°. Podrobn&jsi znéni kritéria, je v pfilozeném
protokolu smlouvy a to v protokolu ¢. 13 O Kritériich konvergence -, Kritérium cenové
stability, jak je uvedeno v ¢l. 140 odst. 1 prvni odrdzce Smlouvy o fungovani Evropské
unie, znamenad, ze clenskych stdt vykazuje dlouhodobe udrzite/nou cenovou stabilitu a
priimernou miru inflace merenou v pritbéhu jednoho roku pred provedenym Setienim, jez
neprekracuje o vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace nejvyse ti clenskych Statu,
které v oblasti cenové stability dosdahly nejlepsich vysledkii. Inflace se méri pomoci indexu
spotrebitelskych cen na srovnatelném zdaklade s prihlédnutim K rozdilnému vymezeni pojmii

v jednotlivych clenskych statech “*°

3.2.2 Kritérium urokovych sazeb

WStalost konvergence dosazené clenskych statem, na ktery se vztahuje vyjimka, a jeho

ucasti v mechanismu smeénnych kurzii, Ktera se odrazi v urovnich dlouhodobych vurokovych

8 Maastrichtské kritéria | Eurozona | Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura. Ministerstvo financi CR -
Zavedeni eura [online]. Copyright © 2013, MF [cit. 13.09.2020]. Dostupné

z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/maastrichtska-kriteria

% Statni dluh: Vefejné piijmy a vydaje, vefejny deficit a dluh, statni rozpocet (téma) - Mésec.cz. Mé&Sec.cz -
vas privodce finanénim svétem [online]. Copyright © 1998 [cit. 13.09.2020]. Dostupné

z: https://www.mesec.cz/clanky/statni-dluh-verejne-prijmy-a-vydaje-verejny-deficit-a-dluh-statni-rozpocet/
10 EUR-Lex — Access to European Union law — choose your language [online]. Copyright © [cit.
26.02.2021]. Dostupné z: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:12012E/TXT&from=FI
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sazeb. “° Tak zni ¢tvrtd odrazka v ¢lanku 140, ktera se vztahuje na kritérium dlouhodobych

urokovych sazeb.

Piesny vyklad tohoto kritéria najdeme v protokolu ¢. 13 O konvergenénich kritérii Clanek
4. , Kritérium konvergence urokovych sazeb, jak je uvedeno v ¢l. 140 odst. 1 ctvrté odrazce
uvedené smlouvy, znamend, ze v pribehu jednoho roku pred Setienim priimérna
dlouhodobd nomindlni virokova sazba clenského statu neprekracovala o vice nez 2
procentni body uirokovou sazbu nejvyse tii clenskych stati, které dosahly v oblasti cenové
stability nejlepsich vysledkii Urokové sazby se zjistuji na zdkladé dlouhodobych stdtnich
dluhopisii nebo srovnatelnych cennych papiri, s prihlédnutim K rozdilnému vymezeni

pojmii v jednotlivych clenskych statech. 1°

Pro vypocet referen¢ni hodnoty urokového kritéria si miize samotna hodnotici instituce
rozhodnout, zda pouzije vSechny tdaje od tii nejlepsich statu, které téchto vysledkt
dosahly v cenové stabilité, nebo zda nékteré vynecha kvili zkreslenosti udajt, které mohly

byt vyvoldny mimoradnou udélosti.'

3.2.3 Kritérium verejnych financi

Clanek 140 druhé odrazky se tyka vefejnych financi a jeho plné znéni je nasledujici:
,,dlouhodobe udrzitelny stav verejnych financi patrny ze stavu verejnych rozpoctii
nevykazujici nadmérny schodek ve smyslu ¢l. 126 odst. 6,“1° dodatek v protokolu ¢. 13 na
vetejné finance zni: ,, Kritérium verejnych financi, jak je uvedeno v ¢l. 140 odst. 1 druké
odrazce uvedené smlouvy, znamend, Ze v dobé Setieni se na clensky Stdt nevztahuje

rozhodnuti Rady podle ¢l. 126 odst. 6 uvedené smlouvy o existenci nadmerného

schodku. “10

11 Maastrichtské kritéria | Eurozona | Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura. Ministerstvo financi CR -
Zavedeni eura [online]. Copyright © 2013, MF [cit. 26.02.2021]. Dostupné
z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/maastrichtska-kriteria
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3.2.3.1 Kritérium vefejného dluhu

Veiejny dluh je definovan jako soucet veskerych finan¢nich zavazku, které stat vytvotil u
domacich ¢i zahrani¢nich subjekti. Celkovy vetejny dluh je tvofen ze statniho, dluhu
kraju, obci, fondl socialniho zabezpeceni a ostatnich mimorozpoctovych fondu ¢i statnich

zakazek.1?

Vypocet hrubého vetejného dluhu probiha pii vy¢isleni pouze statnich zavazki, do kterych
se nezapocitavaji statni pohledavky. V piipadé vypoctu ¢istého vefejného dluhu musime
snizovat zavazky o pohledavky statu. Ke srovnani vetejného dluhu se pouziva dluhovy
ukazatel kvoty, jenz se pocita jako podil hrubého vetrejného dluhu k hrubému domacimu
produktu. Tato operace probiha pod vedenim Eurostatu.*? Vysledné ¢islo nesmi piesahovat
referen¢ni hodnotu 60 procent. Ov§em pokud se pomér snizuje a piiblizuje klesajicim

tempem K uvedenym 60 procentim, mize se udélit vyjimka.t®

3.2.3.2 Kritérium verejného deficitu

Veftejny deficit vznikne za piedpokladu, ze vefejné piijmy jsou nizsi nez vefejné vydaje.
V tomto pripadé¢ dochazi k fiskalni nerovnovaze. Vypocet vefejného deficitu se uskutecni
po skonceni fiskalniho roku. V nékterych piipadech muze deficit vzniknout i béhem
rozpoc¢tového roku, a to je feSeno naptiklad emitovanim novych statnich pokladniénich

poukazek.™

Hodnocenim vetejného kritéria je sledovano, zda planovany nebo skute¢ny schodek
vetejnych financi neptesahl referenéni hodnotu o vice nez 3 procenta. Ov§em zda plati téz
vyjimka, a to, pokud je uvedeny pomér prozatimné vyssi, ale ptivodné byl okolo 3 procent,

nebo zda se vyrazné snizil az k uréené hodnoté 3 procent.'*

12 Statni dluh: Vetejné piijmy a vydaje, vefejny deficit a dluh, statni rozpocet (téma) - Mé&3ec.cz. Mé&Sec.cz -
vas pruvodce finanénim svétem [online]. Copyright © 1998 [cit. 24.02.2021]. Dostupné

z: https://www.mesec.cz/clanky/statni-dluh-verejne-prijmy-a-vydaje-verejny-deficit-a-dluh-statni-rozpocet/
13 Kritérium vefejného dluhu | PInéni vstupnich podminek | Ministerstvo financi CR - Zavedeni

eura. Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura [online]. Copyright © 2013, MF [cit. 15.09.2020]. Dostupné
z: https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-verejneho-
dluhu

4 Kritérium vefejného deficitu | PInéni vstupnich podminek | Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura.
Ministerstvo financi CR - Zavedeni eura [online]. Copyright © 2013, MF [cit. 15.09.2020]. Dostupné z:
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Kontrola vefejnych financi se neprovadi pouze jednou pii dodrzovani maastrichtskych
Kritérii v souvislosti se vstupem do ménové unie, nybrz trvale v ramci koordina¢nich
mechanismu upravenych Paktem stability a ristu. Pfi zjisténi, Ze zemé nedodrzuje dana

pravidla Paktu, je uvalena procedura pti nadmérném schodku.'*
3.2.4 UtastvERM

Treti odrazka ¢lanku 140 se tyka stability kurzu mén a ucasti v ERM Il (Exchange Rate
Mechanism). ,, Dodrzovani normalni fluktuacniho rozpéti stanoveného mechanismem
smennych kurzit Evropského menového systému po dobu alespor dvou let, aniz by doslo

k devalvaci viici euru. “10

V protokolu ¢. 13 o konvergenénich kritérii ¢lanek 3 se stanovuje, ze: ,, Kritérium ucasti
v mechanismu smeénnych kurziit Evropského ménového systému, jak je uvedeno v ¢l. 140
odst. 1 trreti odrazce uvedené smlouvy, znamend, ze clensky stat alespon po dobu
poslednich dvou let pred setrenim dodrzoval fluktuacni rozpéti Stanovené mechanismem
smennych kurzii Evropského ménového systému, aniz by byl sménny kurz vystaven silnym
tlakiim. Zejména pak nesmél clensky stat v tomto obdobi z viastniho podnétu devalvovat

dvoustranny stiedni kurz své mény viici euru. “*°

Zemg, ktera zada o vstup do Evropské unie, musi na zaklad¢ tohoto konvergenéniho
kritéria byt po dobu minimalné dvou let zaclenéna do kurzového mechanismu ERM II,
ktera jsou stanovena Evropskym ménovym systém. Exchange Rate Mechanism je
mechanismus fixovani zacastnénych mén na euro v ramci fluktuaéniho pasma. Je zde dana
centralni parita, které by se mél kurz drzet. Pro spInéni tohoto kritéria by se ména méla
pohybovat v uzsim intervalu nez fluktua¢ni pasmo od — 15 do + 15 procent. Kurz by nem¢l

devalvovat.1®

https://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-verejneho-
deficitu

15 Kurzovy mechanismus ERM II a kurzové konvergenéni kritérium - Ceska narodni banka. [online].
Copyright © CNB 2020 [cit. 15.09.2020]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-
inflaci/tematicke-prilohy-a-boxy/Kurzovy-mechanismus-ERM-I1-a-kurzove-konvergencni-kriterium/
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4 Plnéni konvergenéniho Kkritéria — veirejny dluh

Vetejny dluh neboli zadluzeni vlady, kraji a obci. Je to souhrn dluhu statniho, dluhu
mimorozpoctovych fonda, mistnich rozpo¢tt a dluhti zdravotnich pojistoven. Vefejnym
dluhem se rozumi zadluzeni vSech danovych poplatnikti (ob¢anti zemé). Vysoké zadluzeni
je nepfiznivé pro budouci generace obyvatel statu, jelikoz jiz vznikly dluh se bude muset
zaplatit a tim padem bude dochazet k omezeni finan¢ni podpory ve zdravotnictvi, skolstvi

a jinych statnich sfér. Mezi nejhorsi scénaie patii i tzv. statni bankrot.'®

Hruby vetejny dluh vykazuje soucet zavazku statu bez hlediska statniho rozméru
pohledavek. Cisty vefejny dluh po¢itame jako hruby dluh, od kterého ode¢teme
pohledavky statu. Vznikla hodnota ¢istého vefejného dluhu nam slouzi predevs$im

k posouzeni problematiky vymahatelnosti pohledavek, vybéru aktiv a zpisobu ocenéni.
Kazdy stat fesi tento problém jinym zptsobem, a proto Cisty vefejny dluh neslouzi

K porovnani statli na mezinarodni urovni. K porovnani statti vyuzivame tzv. ukazatele
dluhové kvoéty (podil vetejného dluhu na HDP). K vefejnému dluhu se poji neodmyslitelné
i urok, ktery je nutny platit a kazdy véfitel od kterého si zemée ptij¢uje ma svou vlastni

arokovou sazbu.1®

4.1 Vyse vefejného dluhu ve vyvojovém trendu

Vetejny schodek, jak uz bylo zminéno pii obecné charakteristice tohoto kritéria, schodek
k vladnimu sektoru k HDP nesmi ptesahnout 3 %. V tabulce ¢. 1 muzeme sledovat
konkrétni udaje o vysi Cisté vypujcky (-) nebo Cisté ptjcky (+) sektoru vladnich instituci
veskerych ¢lentt Evropské unie. Na obrazku €. 1 jsou graficky znazornény hodnoty, jak se
zménily jednotlivé hodnoty statti od roku 2004, kdy vstoupila Ceska republika do

Evropské unie, do posledniho zkoumaného roku 2019.

16 BRCAK, Josef, Bohuslav SEKERKA, Lucie SEVEROVA a Dana STARA. Makroekonomie:
makroekonomicky prehled. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 2018. ISBN 978-80-7380-708-
5 (str.225)
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Na zaklad¢ zpracovanych udaji zjistujeme, ze k prohlubovani vetrejného schodku napfic
staty Evropské unie, dochazelo v obdobi po vypuknuti finan¢ni krize v roce 2008. Ta
odstartovala jiz v roce 2007, kdy doslo ve Spojenych statech americkych k hypoteéni krizi.
Vseobecny ekonomicky pokles, ktery v té dobé nastal znac¢ime jako obdobi Velké recese,
jez trvala mezi lety 2007 a 2013. Jedna se o nejdéle trvajici krizi u nas od posledni Velké
hospodaiské krize (1929-1932).17 Vyvrcholeni Krize nastalo v roce 2009, kdy hodnoty
statt byly velice neptiznivé. Nejvétsi propad zaznamenalo Irsko, kdy dosahlo hodnoty

— 32, 1 %. Nasledky této krize jsou viditelné ve vSech statech Evropské unie az do roku
2013. Nejlépe se dafilo v plnéni vefejného salda a dluhu vladnich instituci severskym
statim, jako je naptiklad Finsko a Svédsko. Pozadu neztistalo ani Lucembursko s

(-1,5 %), Lucembursko (-1,4) %, Estonsko (-2,6 %). Znamena to tedy, Ze tyto staty vzdy
spliovaly kritérium schodku k HDP. V roce 2004 nespliiovalo pozadavky 12 statd —
Némecko (-3,3 %), Recko (-8,8 %), Francie (-3,6 %), Chorvatsko (-5,1 %), Italie (-3,5 %),
Kypr (-3,7 %), Mad’arsko (-6,6 %), Malta (-4,4 %), Rakousko (-4,8 %), Polsko (-5 %),
Portugalsko (-6,2 %), Velka Britanie (-3,1 %). Roku 2019 to byl pouze jeden stat —
Rumunsko (-4,4 %).

17 LIPOVSKA, Hana. Kdo chce nase penize?: ekonomie bez politické korektnosti. Praha: Grada, 2018. ISBN
978-80-271-0679-0, (str. 67)
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Obrazek 1 - Srovnani vefejného salda a dluhu k HDP vladnich instituci v roce 2004 a 2019 (v %)
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Obrazek ¢. 2 vykazuje vyvojové zmény konsolidovaného dluhu od roku 2004 do roku 2019
ve vSech statech Evropské unie. Referencni hodnota, jenz by neméla byt piekrocena tvori
hranici 60 %, aby byla v souladu s maastrichtskou smlouvou. Po roce 2008 se vetejny dluh
u statt jako je Estonsko, Loty$sko a Litva vice nez zdvojnasobil. Citelny nartst
zaznamenalo Spanélsko. Francie, Némecko, Rakousko, Nizozemi, Italie, Finsko ¢i Velka
Britanie. Nejvétsi narast dluhu ve sledovaném obdobi zaznamenalo Recko (186,2 %)

v roce 2018 a naopak nejmensi narust byl v Estonsku (3,8 %) v roce 2007. Roku 2004
Kritérium hrubého vetejného dluhu k HDP nedodrzelo 9 statt — Belgie (97,2 %), Némecko
(65 %), Recko (102,9 %), Francie (65,9 %), Italie (105,1 %), Kypr (64,8 %), Malta (71,3
%), Rakousko (65,2 %), Portugalsko (67,1 %). Naopak v roce 2019 se pocet zvysil na 12
statt — Belgie (98,1 %), Recko (180,5 %), Spanélsko (95,5 %), Francie (98,1 %),
Chorvatsko (72,8 %), Italie (134,7 %), Kypr (94 %), Mad’arsko (65,4 %), Rakousko (70,5
%), Portugalsko (117,2 %), Slovinsko (65,6 %) a Velka Britanie (85,4 %), veskeré udaje

jsou zpracovany V tabulce ¢. 2.
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Obriazek 2 - Porovnani konsolidovaného hrubého dluhu k HDP vlddnich instituci v roce 2004 a 2019 (v
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Zdroj : Eurostat

4.2 Srovnani plnéni kritéria v Ceské republice

a) S prumérem Evropské unie (2004-2019)

Nasledujici obrazek ¢. 3, ktery zobrazuje srovnani schodku vladniho sektoru k HDP
mezi Ceskou republikou a vypoéteného primeéru stati z Evropské unie (Belgie,
Bulharsko, Ceska republika, Dansko, Estonsko, Finsko, Francie, Chorvatsko, Irsko,
Italie, Kypr, Litva, Spanélsko, Svédsko, Mad’arsko, Malta, Némecko, Nizozemsko,
Polsko, Portugalsko, Rakousko, Rumunsko, Recko, Slovensko, Slovinsko, Lotyssko,
Lucembursko, Velka Britanie) v letech 2004 az 2019. V tomto ¢asovém rozmezi Si
muizeme viimnout (viz. tabulka ¢. 3), Ze se Ceska republika stavéla do nadprimérmych
hodnot, kromé roku 2005 a 2006. Svoji nejvyssi hodnotu dosahovala roku 2017, kdy
atakovala hranici 1,5 % a rovnéz byl i nejvétsi rozdil mezi Ceskou republikou a
pramérnou hodnotou statti Evropské unie, ktera ¢inila 2,5 %. Naopak svoji nejnizsi
hodnotu méla v roce 2009, kdy Ceska republika byla na stupni -5,4 % a pramér
Evropské unie -6,6 %.
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Obrizek 3 - Kritérium schodku vladniho sektoru k HDP mezi CR a staty EU (v %)
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Kritérium hrubého vefejného dluhu mezi Ceskou republikou a primérem Evropské unie je
nasledujici. Ceska republika si po celych 15 let drzi hodnotu, ktera je podprimérma nez
hodnota Evropskych statt (viz. obrazek ¢.4) Od vstupu Ceské republiky do Evropské unie
nedoslo k prekroéeni referenéni hodnoty 60 %. Dle tabulky ¢. 4 nejvyssi hodnota v Ceské
republice dosahovala 44,4 % v roce 2013 a nejnizsi v roce 2007, 27,3 %. Naopak pramér
Evropské unie od roku 2008 je stale nad referenéni hodnotou, a to az do sledovaného roku
2019. Evropska unie dosahla svého nejvyssiho bodu v roce 2014, kdy méla 84,9 % a
nejnizsi v roce 2007 58,1 %.
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Obrazek 4 - Kritérium hrubého vefejného dluhu k HDP mezi CR a staty EU (v %)
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

b) S primérem eurozony (2004-2019)

Nasledujici obrazek ¢. 5 vykazuje vyvoj schodku vladniho sektoru k HDP v ¢asovém
horizontu od roku 2004 az do roku 2019. Udaje v tabulce ¢&. 5 jsou mezi Ceskou republikou
a prumérnou hodnotou statt, jenz se nachazi v eurozoné (Rakousko, Belgie, Kypr,
Estonsko, Finsko, Francie, Némecko, Recko, Irsko, Italie, Loty3sko, Litva, Lucembursko,
Malta, Nizozemsko, Portugalsko, Slovensko, Slovinsko, Spanélsko). Mizeme si vimnou,
7e hodnoty jsou podobné od roku 2004 do roku 2009, kde Ceska republika dosahuje také
svého nejnizsiho bodu -5,4 %, staty eurozony maji nejnizsi bod o rok pozdéji v hodnoté
-6,3 %. V roce 2011 dochazi k exponencialnimu ristu ve statech eurozony. V ceské

republice je to roku 2014. Sviij nejvétsi rozptyl v hodnotach je v roce 2017 ato 0 2,4 %.
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Obrizek 5 - Kritérium schodku vladniho sektoru k HDP mezi CR a staty v eurozéné (v %)
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Srovnani mezi Ceskou republikou a staty eurozény (viz. obrazek 6) vyuZijeme pii
sledovani vyvoje hrubého dluhu k HDP. Béhem sledovaného obdobi se jednotlivé osy
neprotly a po vétsinu asu si udrzuji identickou distanci. Udaje jsou zachycené v tabulce &.
6. V roce 2007, byly v obou ptipadech hodnoty na nejnizsim stupni - CR 27, 3 %,
eurozona 65,9 %. Své maximum méa CR v roce 2013, 44,4 % a od té doby veiejny dluh

stale klesa. Eurozona dosahla svého maxima v roce 2014, 92,8 %.

Obrazek 6 - Kritérium hrubého vefejného dluhu k HDP mezi CR a staty v eurozéné (v %)
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
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¢) S primérem zemi bez eura (2004-2019)

V poslednim porovnavani hodnot z tidaja o schodku vladniho sektoru se zaméfime na
Ceskou republiku a staty, jenz jsou mimo eurozénu (Bulharsko, Chorvatsko, Mad’arsko,
Polsko, Rumunsko, Svédsko, Velké Britanie a Dansko). Udaje z tabulky ¢. 7 ukazuji, ze
Ceska republika je od roku 2006 az do roku 2010 velice blizka s primérem zemi mimo
eurozonu. Nejvétsi propad byl opét zaznamenan v roce 2009, kdy Ceska republika dosahla
hodnoty -5,4 % a primér zemi mimo eurozonu byl na stupni o néco niz$im tedy na -5,5 %.
Od roku 2013 se Ceska republika pohybuje nad primérem, kde zaroven spliiuje i
referenéni hodnotu. Svého maxima dosahla v roce 2017, 1,5 %. Staty mimo eurozénu

maximum maji t¢hoz roku na hodnot¢ -0,2 %.

Obrizek 7 - Kritérium schodku vladniho sektoru k HDP mezi CR a staty mimo eurozénu (v %)
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Zcela poslednim srovnanim je Kritérium hrubého vefejného dluhu mezi Ceskou republikou
a staty mimo eurozénu. Ceska republika ani vypodteny primér statii mimo eurozénu
nepiesahl referenéni hodnotu 60 %, vieobecnd si Ceska republika drzi hodnoty
podpramérem statii. Nejvétdich hodnot dle tabulky ¢. 8 dosahla Ceské republika v roce
2013 44,4 % a pramér stath mimo eurozonu v roce 2014, jejich hodnota byla na 55,6 %.

Naopak miminum bylo v CR v roce 2007, 27,3 %. Staty mimo eurozoénu jej rovnéz mély
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téhoz roku a jejich hodnota se nachazela v bod¢ 34,4 %. Od roku 2014 dochazi k poklesu u
obou sledovanych dat.

Obrizek 8 - Kritérium hrubého vefejného dluhu k HDP mezi CR a staty mimo eurozénu (v %)
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

4.3 Vyvoj a struktura vefejného dluhu v Ceské republice

4.3.1 Vyvoj veirejného dluhu

V nasledujicim obrazku ¢. 9 vidime, jak se vyvijel vetejny dluh v obdobi od roku 2004 do
roku 2019. Od vstupu do Evropské unie, kdy zadluzenost v Ceské republice dosahovala
873 493 mid. K¢, na HDP bylo 28,4 %, byl v exponencialnim ristu az do roku 2013.

V tomto roce byla Ceské republika nejvice zadluzena, hodnota dluhti dosahovala 1 840 247
mld. K¢, ptepocteno na HDP to bylo 44,4 %. Od roku 2014 ma klesajici raz. Podrobnéjsi

udaje za sledované obdobi najdeme v tabulce ¢. 9.
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Obrazek 9 - Vyvoj vefejného dluhu v Ceské republice (2004-2019)
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Podstatnou ¢ast vefejného dluhu tvofi statni dluh. Obvykle tvoii i pies 90 % z celkové

hodnoty vefejného dluhu.'® Konkrétni hodnoty za veiejny a statni dluh Ceské republiky

jsou zpracované v tabulce ¢. 10.

18 MAAYTOVA, Alena, Frantisek OCHRANA a Jan PAVEL. Verejné finance v teorii a praxi. Praha: Grada
Publishing, 2015. Expert (Grada). ISBN 978-80-247-5561-8.
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Obrazek 10 - Porovnani podilu statniho dluhu s vefejnym dluhem v Ceské republice
g g g

Dle metodiky ESA 2010, se rozdéluje vladni sektor do ¢ty zakladnich skupin:
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- mistni vladni instituce (S. 1313)
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4.3.2 Struktura verejného dluhu

a) Dle vladnich subsektora

- fondy socialniho zabezpeceni (S.1314)

ty se poté rozde€luji na mensi podskupiny (viz. obrazek 11)
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Obrizek 11 - Schéma subsektori vladniho sektoru v Ceské republice
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Zdroj: CZSO0.cz, vlastni zpracovani

Podle statistik Evropské unie, tstiedni vladni instituce tvoii minimalné 75 % vladniho
dluhu. Tento fakt je ziejmy i u Ceské republiky, kde jej vzdy tvofila minimalné z 90 %.°
V tabulce ¢. 11 jsou konkrétni udaje o podilu jednotlivych subsektort na celkovém
vladnim dluhu. Nejvétsi podil méla v roce 2019 (1 791 003 mil. K¢). Naopak nejmensi

podil ustiedni vladni instituce na nasem vladnim dluhu byl v roce 2004 (811 208 mil. K¢).

Nejmensi subsektor jsou fondy socialniho zabezpeéeni. V Ceské republice se nevyskytuje

subsektor narodni vladni instituce.

19 European Commission | Choose your language | Choisir une langue | Wihlen Sie eine Sprache [online].
Dostupné z: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=Structure_of _government_debt&oldid=504085#Breakdown_by subsector_of gen

eral_government
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Obriazek 12 - Podil jednotlivych subsektori na celkovém vladnim dluhu v Ceské republice (v mil. K&)
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Zdroj: CNB, vlastni zpracovani

b) Dle finan¢nich nastroju
Kazda zemé v Evropské unii vyuziva jiny finanéni nastroj, aby byl kryt vladni dluh.
Finan¢ni nastroje délime na tii hlavni kategorie:
- obézivo a vklady
- cenné papiry
- uvéry.
Z 80,6 % se nejvice vyuziva ve statech Evropské unie kryti dluhu pomoci cennych
papirt.?’ Jiné tomu neni ani v Ceské republice, kde dle tabulky ¢&. 12 dlouhodobé cenné

papiry predstavuji nejvetsi podil na finanénich nastrojich. V roce 2019 to bylo az 91,8 %.

20 European Commission | Choose your language | Choisir une langue | Wihlen Sie eine Sprache [online].
Dostupné z: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-

explained/index.php?title=Structure_of government_debt&oldid=504085#Breakdown_by subsector_of gen
eral_government
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Obrizek 13 - Podil jednotlivych finanénich nastroji na kryti vladniho dluhu v Ceské republice (v mil.
K¢)
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c) Dle splatnosti dluhu
V Ceské republice jsou nejéastéji drzené dlouhodobé dluhy nez kratkodobé, a to pomérné
s velkym rozdilem. Hodnota pramérmé doby splatnosti je v Ceské republice okolo 6
let.2!Od roku 2017 se pocet kratkodobych dluhi snizuje (Vviz. tabulka ¢&. 13). V Evropskych

statech maji dlouhodobé dluhy rovnéz velké zastoupeni a to z 80 %. 22

2L UNRR - Utad Narodni rozpoétové rady [online]. Copyright © [cit. 27.02.2021]. Dostupné

z: https://unrr.cz/wp-content/uploads/2019/06/Informa%C4%8Dn%C3%AD-studie_V%C3%BDvoj-
st%C3%A1tn%C3%ADho-dluhu-%C4%8Cesk%C3%A9-republiky.pdf

22 European Commission | Choose your language | Choisir une langue | Wihlen Sie eine Sprache [online].
Dostupné z: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-

explained/index.php?title=Structure_of government_debt&oldid=504085#Breakdown_by subsector_of gen
eral_government

37


https://unrr.cz/wp-content/uploads/2019/06/Informa%C4%8Dn%C3%AD-studie_V%C3%BDvoj-st%C3%A1tn%C3%ADho-dluhu-%C4%8Cesk%C3%A9-republiky.pdf
https://unrr.cz/wp-content/uploads/2019/06/Informa%C4%8Dn%C3%AD-studie_V%C3%BDvoj-st%C3%A1tn%C3%ADho-dluhu-%C4%8Cesk%C3%A9-republiky.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Structure_of_government_debt&oldid=504085#Breakdown_by_subsector_of_general_government
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Structure_of_government_debt&oldid=504085#Breakdown_by_subsector_of_general_government
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Structure_of_government_debt&oldid=504085#Breakdown_by_subsector_of_general_government

Obrazek 14 - Doba splatnosti dluhu v Ceské republice (v mil. K¢)
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d) Dle vydani mény

Ceska republika vydavala pfevazné ve své domaci méné. Podle tabulky &. 14 nejvice
vydala v roce 2019 (1 539 778 mil. K¢) a nejméné pii vstupu do Evropské unie v roce
2004 (801 727 mil. K¢&). Nejvetsi emitace eura byla v roce 2013 (435 669 mil. K¢).
Zanedbané mnozstvi vydala Ceské republika v jinych ménach, neZ je jiz zminéné euro

a ¢eska koruna. Maximalni pocet byl v roce 2011 (25 615 mil. K¢).

Obriazek 15 - Emitace penéz v Ceské republice (v mil. K¢)
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e) Dle typu drzitele
Veiejny dluh je drZzen jak rezidenty tak i nerezidenty ur¢itého statu. Zakladni ¢lenéni dle
drzitele dluhu rezidenty je rozdéleno do ¢tyt skupin — centralni banka, ostatni finan¢ni

instituce, ostatni ménové finanéni instituce, ostatni rezidenti.?®

Dle piislusného obrazku ¢. 16 a dat z tabulky ¢. 15, je jasné Ze vétSina drziteld, ktefi jsou
nerezidenti pobyvaji stale na uzemi Evropské unie. Zpoc¢atku sledovaného obdobi bylo jen
pouze malé procento nerezidentd mimo Evropskou unii, jenz vlastnili statni dluh, ackoliv
si v§imame, Ze tento trend se v poslednich letech zvétsuje. Diavodem proc se zvétSoval
podil nerezidentt vlastnici statni dluh, byl fakt nizkého tro¢eni, které neni pro rezidenty
tak lakavé. Prispivala tomu i spekulace na posileni koruny. VétSina nerezidentti maji ve
vlastnictvi spise kratkodobé statni cenné papiry a chovani nerezidentt nelze tak dobte

predikovat, coz miize byt nebezpetené pro financovani deficitu.?

Drzeni dluhu rezident?l v Ceské republice na zakladé zpracovanych dat v tabulce &. 16 ma
nejvétsi podil ostatni ménové finanéni insituce, kam patii predev§im komeréni banky.
Maximalni podil byl v roce 2012, kdy hodnota dosahovala 772 624 mil. K¢. Od roku 2016
je hodnota srovnatelna a nevykazuje velké vykyvy. Druhou nejvétsi ¢asti tvori ostatni
finanéni insituce (bankovnictvi, nebankovni instituce poskytujici investi¢ni sluzby,
pojistovnictvi, ostatni licencované subjekty)?. V roce 2019 atakovala nejvyssi hodnotu za

sledované obdobi 503 676 mil. K¢&, od roku 2017 ma rostouci tendenci.

23 European Commission | Choose your language | Choisir une langue | Wéhlen Sie eine Sprache [online].
Dostupné z: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-

explained/index.php?title=Structure_of government_debt&oldid=504085#Breakdown_by subsector_of gen
eral_government

24 UNRR - Utad Nérodni rozpo¢tové rady [online]. Copyright © [cit. 27.02.2021]. Dostupné

z: https://unrr.cz/wp-content/uploads/2019/06/Informa%C4%8Dn%C3%AD-studie_V%C3%BDvoj-
st%C3%A1tn%C3%ADho-dluhu-%C4%8Cesk%C3%A9-republiky.pdf

2 REINUS, Oldfich. Financni trhy. 2., roz3. vyd. Ostrava: Key Publishing, 2010. Ekonomie (Key
Publishing). ISBN 978-80-7418-080-4, (str. 74-76)
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Obrazek 16 - Podil drZeni vefejného dluhu dle rezidenti a nerezidenti (v mil. K¢)

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0

X

[y
O O O O O O = O O O O O O
8 8 8 8 8 8 B B B B B B B B B B
a L [=2] ~J o w = = ] w L= L [=2] ~J [»] w
m v dr7bé nerezidentl uvniti EU ® v dribé nerezidentd mimo EU

Zdroj: CNB, vlastni zpracovani

Obrizek 17 - Struktura drzeni veiejného dluhu rezidenty CR (v mil. K¢&)
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4.4  Vyvoj statniho dluhu

Statni dluh je nedilnou soucasti vetejného dluhu a zobrazuje, jak moc se vlada zadluzila.

Duvod vzniku je predevsim deficit statniho rozpoctu. Statni dluh je definovan podle

40



zakona ¢. 218/2000 Sh. o rozpoctovych pravidlech jako soucet statnich finanénich pasiv
tvofeny zavazky statu, které vznikly statem pfijatych ptjéek, tvért od bank a z vydanych

statnich dluhopisti a jinych cennych papiri.?®

Statni dluh rozdélujeme dle mista vzniku — domaéci (vnitini) a zahrani¢ni (vng&jsi). Dalsi
rozdéleni je podle obchodovatelnosti na finanénich trzich — obchodovatelné a
neobchodovatelné. Obrazek ¢. 18 nam graficky znazoriuje, jaky je podil domaciho a
zahrani¢niho dluhu na celkovém statnim dluhu Ceské republiky. Pfesné ¢iselné idaje jsou

vytvorené Vv tabulce ¢. 17.

V obdobi 2009 az 2013 dochazelo ke zvySovani podilu zahrani¢niho dluhu na celkovém
statnim dluhu. Stalo se tak z diivodu, kdy Ceska republika zagala emitovat stiednédobé a
dlouhodobé cenné papiry i na zahrani¢nim trhu. Zahraniéni duh se tak v této dobé zvysil i

hodnotu vétsi, nez je 20 %.2

Obrizek 18 - Statni dluh podle mista vzniku v Ceské republice (v mil. K¢&)
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Zdroj: MFCR, vlastni zpracovani

26 BRCAK, Josef, Bohuslav SEKERKA, Lucie SEVEROVA a Dana STARA. Makroekonomie:
makroekonomicky prehled. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cen&k, 2018. ISBN 978-80-7380-708-
5 (str. 225)

2T UNRR - Utad Nérodni rozpoctové rady [online]. Copyright © [cit. 27.02.2021]. Dostupné

z: https://unrr.cz/wp-content/uploads/2019/06/Informa%C4%8Dn%C3%AD-studie_V%C3%BDvoj-
st%C3%A1tn%C3%ADho-dluhu-%C4%8Cesk%C3%A9-republiky.pdf
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4.4.1 Vnitini (domaci) statni dluh

Vnitini nebo také statni dluh je vytvofen danou vladou, Ktera si ptijcuje penize od
domacich ekonomickych subjektd. Pod pojmem domaci ekonomické subjekty si

piedstavime tzv. ob&any daného statu, banky, organizace &i podniky.?

Nejvice si stat pujcuje penize od ob¢ani ¢i pravnich subjektl, v podobé vydavanim
statnich dluhopist (obligaci). Stat tak slibuje, ze bude vyplacet v ur¢itém ¢asovém
intervalu dividendu nebo trok vlastnikovi dluhopisu. Po skonéeni lhiity drZeni, ktera je u
dluhopisu nejcastéji 5 let, odkoupi stat od drzitele nazpét sviyj dluhopis za nominalni

hodnotu.

Nasledujici obrazek ¢. 19 zobrazuje vyvoj domaciho dluhu, ktery je soucasti statniho

dluhu. Nejvyssiho bodu dle hodnot z tabulky ¢. 18 dosahl roku 2015 s hodnotou 1 389,40
mld. K& Naopak nejnizsi zadluZeni bylo v roce 2004, kdy Ceska republika vstoupila do
Evropské unie a jeji dluh byl 522,6 mld. K¢&.

Obrizek 19 - Vyvoj domaciho dluhu v Ceské republice (v mld. K¢&)

Domaci dluh
1600
1400
1200
1000
800
600
400

200

00¢
5002
900¢
£002C
800¢
6002
0T0Z
T10¢
fqird
€102
10T
ST0C
910¢
£T0C
810¢
6T0¢C

28 PILNY, Jaroslav. Verejné finance. Vyd. 5. (dopl. a upr.). Pardubice: Univerzita Pardubice, 2007. ISBN
isbn978-80-7194-963-3 (str. 203-204)
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Zdroj: MFCR, vlastni zpracovéni

Domaci dluh je tvofen statnimi pokladni¢nimi poukazkami, spoficimi statnimi dluhopisy,
sttednédobymi a dlouhodobymi statnimi dluhopisy a ostatnimi zdroji. Dle obrazku ¢. 20 a
idajti z tabulky &. 19 se v Ceské republice nejvice vyuzivaji dluhopisy, které stat emituje.
Predevsim se jedna o stfednédobé, které jsou v drzeni 5 let. Jako druha nejvyuzivangjsi
pujcka penéz statu je v podobé statnich pokladni¢nich poukazek. Mezi lety 2011 az 2017
se zvysil zajem o spofici statni dluhopisy, jenz jsou vymezené pro drobné&jsi investory.
Nejvétsi maximum dosahly v roce 2013, kdy spofici statni poukazy dosahovaly hodnoty
87,6 mld. K¢. V roce 2018 vydalo Ministerstvo financi nové dluhopisy tzv. Dluhopisy
Republiky, které jsou reinvesti¢ni dluhopisy splatné v ramci 6 let. Tento typ dluhopisu je
pfevazné uréen pro ob¢any. Naptiklad v devatém upisovacim obdobi (21. 9. 2020 — 22. 12.

2020) byli upsany dluhopisy ob¢any v hodnoté 5 007 205 003 K¢&.2°

Obrazek 20 - Vyvoj jednotlivych slozek domaciho dluhu v Ceské republice (v mld. K&)
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Zdroj. MFCR, vlastni zpracovéni

29 Obcané v predvanoénim upisovacim obdobi nakoupili Dluhopisy Republiky za vice nez 5 miliard korun |
2020 | Ministerstvo financi CR. Ministerstvo financi CR [online]. Copyright © 2005 [cit. 27.02.2021].
Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/aktualne/tiskove-zpravy/2020/obcane-v-predvanocnim-upisovacim-
obdobi-40408
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4.4.2 Vnéjsi (zahrani¢ni) statni dluh

Tento dluh vznika, pokud si vlada ptjci finance od zahrani¢nich subjekti. Vyhoda
pujcovani penéz ze zahrani¢ni spociva v jeho rychlosti. Prodej jednotlivych dluhopist, je
pro emitenta ¢asov€ naro¢né, a proto je pro né&j vyhodnéjsi, pokud si dluhopisy odkoupi

spole¢né banky ¢i jiné velké podniky.

Vyhody prodeje obligaci zahrani¢nim subjekttim jsou naptiklad v délce jejich drZeni, ktera
mize byt na 10 let ¢i vice. Splaceni nominalni hodnoty dluhopisti mize byt provedeno

v podobé¢ kapitalu ¢i v dovozu potiebného zbozi.

Nejveétsi podil zahrani¢niho dluhu bylo dle tabulky ¢. 20 v roce 2013, kdy dluh atakoval
395,2 mld. K¢&. Od té doby ma klesajici trend a Ceska republika si ptijéuje od zahrani¢nich
subjektl méné penéz. P¥i¢inu, pro¢ zacal zahrani¢ni dluh klesat bylo rozhodnuti Ceské
republiky o devalvaci mény. Naopak od roku 2004 do roku 2012 dluh rapidné vzrostl, a to
bylo diisledkem nizké irokové sazby Ceské narodni banky, jenz v té dobé byl nizsi nez
sazba Evropské centralni banky. Po vypuknuti hospodaiské krize v roce 2008 se jak Ceska
narodni banka, tak i Evropska centralni banka rozhodla pro snizeni Grokové sazby na

aroven 1 %.%0

30 UNRR — Utad Narodni rozpoétové rady [online]. Copyright © [cit. 27.02.2021]. Dostupné
z: https://unrr.cz/wp-content/uploads/2019/06/Informa%C4%8Dn%C3%AD-studie_V%C3%BDvoj-
st%C3%A1tn%C3%ADho-dluhu-%C4%8Cesk%C3%A9-republiky.pdf
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Obrizek 21 - Vyvoj zahraniéniho dluhu v Ceské republice (v mld. K¢&)
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Zdroj. MFCR, vlastni zpracovéni

Zahranic¢ni dluh je nejvice poskytovan prodejem stiednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopist. Nejvétsi narast jsme zaregistrovali dle ziskanych hodnot z tabulky ¢. 21 v roce
2013, jenz dosahovala hodnota 323,7 mld. K¢. Od té doby se odkupuji méné a v roce 2019
tvotily 151,5 mld. K&. Jako druhé jsou zapijcky a Gveéry, které dosahly rovnéz svého
maxima v roce 2013, 71,5 mld. K¢. V roce 2019 tomu bylo 51,3 mld. K¢. Nejmensi podil
na celkovém zahrani¢nim dluhu maji sménky, které byly vydavany od roku 2004 az do
roku 2011 a od nasledujiho roku tedy 2012 do roku 2019 jejich hodnota byla vzdy rovna 0
K¢, tedy to predstavovala, Ze stat si piestal pijcovat penize od zahrani¢nich subjekti

vV podob¢ smének.
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Obrazek 22 - Vyvoj jednotlivych sloZek zahrani¢niho dluhu v Ceské republice (v mld. K&)
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3) Zavér
Béhem vstupu do Evropské unie se v roce 2004 Ceska republika soucasné zavézala
K prijeti jednotné mény v eurozong a to eura. K tomuto aktu mélo dojit v obdobi mezi lety

2009-2010. Tento zavazek vSak nebyl naplnén, a tak se pfijeti eura odlozilo na dobu

neurcitou.

Hlavnim zamérem této prace byl pohled na jedno z kritérii, Které je nutné dodrzet pro
pfijeti do eurozony a tim byl konkrétné vetejny dluh. Celé sledované obdobi zacalo rokem
2004 a kon¢i v roce 2019.

Béhem analyzy hrubého vefejného dluhu k HDP v konkrétnim ¢asovém obdobi vykazuje
Ceska republika stabilni hodnoty, které do roku 2019 nepiekrogily referenéni hodnotu 60
%. Velmi zajimavé bylo sledovat vyvoj kritéria hrubého vefejného dluhu k HDP v Ceské
republice a primérnych hodnot stati mimo eurozéonu, jelikoz oba ukazatelé se vzdy
nachazeji pod doporuc¢enou hodnotou (u Evropské unie a v eurozoné tomu tak nebylo).
Miizeme tak poukazat na fakt, ze Ceska republika a staty mimo Evropskou ménovou unii
maji obdobné hodnoty Vv plnéni tohoto kritéria. Pti grafickém zobrazeni plnéni schodku
vladniho sektoru k HDP v Ceské republice s priimérem Evropské unie si viimame, ze
Ceska republika spoleéné s Evropskou unii opisuji podobnou linii kiivek. Tento fakt je

disledkem ekonomické provazanosti mezi Ceskou republikou a Evropskou unii.

U zpracovani vyvoje veiejného dluhu Ceské republiky jsme zjistili, ze Ceska republika
dosahuje doporu¢ené hodnoty o slozeni vefejného dluhu po celou dobu sledovani.
Doporuc¢ena hodnota nam tika, Ze vetejny dluh by mél byt tvoren z 90 % dluhem statnim.
Struktura vetejného dluhu je tvofena péti subsektory — dle vladnich subsektord, finan¢nich
nastroju, splatnosti dluhu, vydanim mény a typem véfitele. Po provedeni analyzy u
jednotlivych subsektorii je ziejmé, ze Ceské republika dosahuje hodnot doporuéenych

Evropskou komisi.
Vyvoj statniho dluhu od roku 2004 az do roku 2012 mél exponencialni rist. Od roku 2012

do roku 2019 se hodnota statniho dluhu stabilizovala a nedochazelo zde k vyraznym

vykyvim. Domaéci dluh si udrzuje exponencialni rast béhem celého obdobi. V roce 2019
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byla hodnota domaciho dluhu 1 437,4 mld. K¢. Zahrani¢ni dluh oproti tomu klesa od roku
2013 a v roce 2019 byla jeho ¢astka vycislena na 202,8 mld. K¢. Jako hlavni pfi¢inou
poklesu zahrani¢niho dluhu v tomto obdobi 1ze oznagit rozhodnuti Ceské republiky o

devalvaci mény.

Zavérem prace lze zminit, Ze ekonomika jak v Ceské republice, tak v ostatnich statech
Evropské unie utrpéla v roce 2008 vyznamny zasah, ktery mél za nasledek zhorseni hodnot
az do roku 2013. Pfi¢inou bylo vypuknuti finanéni krize v roce 2007 ve Spojenych statech
americkych, ktera méla negativni dopad na celosvétovou ekonomiku. I piesto vSak
miizeme Fici, ze Ceské republika dokazala udrzet kritérium vefejného dluhu v referenénich
hodnotach v tomto obdobi. Co se ty&e kritéria schodku vladniho sektoru Ceska republika

dosahovala hodnot vyssich, nez je pozadovana hranice 3 %.

Momentalné se viak Ceské republika nachéazi ve svétové pandemii zptisobené
onemocnénim Covid-19, coz ma velmi vyrazny dopad na celkovou ekonomiku a vyvoj
vefejnych financi. Bude proto zajimavé sledovat, jak se tento ukazatel spole¢né s celou
ekonomickou situaci bude vyvijet po roce 2019 a zda Ceska republika bude v budoucnu

pfipsana na seznam ¢lenskych zemi eurozony.
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Prilohy

Tabulka 1 - Schodek vladnich instituci k HDP, (v %0)

GEO/TIME 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
EU - 27 (from
2020) -2,7 -2,3 -1,4 -0,5 -2,0 -6,0 -6,0 -4,1 -3,6 -2,9 -2,4 -1,9 -1,4 -0,8 -0,4 -0,5
EU - 28
(2013-2020) -2,8 -2,5 -1,6 -0,9 -2,5 -6,6 -6,4 -4,6 -4,3 -3,3 -2,9 -2,3 -1,7 -1,0 -0,7 -0,8
EU - 27
(2007-2013) -2,8 -2,5 -1,6 -0,9 -2,5 -6,6 -6,4 -4,5 -4,3 -3,3 -2,9 -2,3 -1,7 -1,0 -0,7 -0,8
EU - 25 (2004-
2006) -28| -25( -16| -08 -25| 66| -64| -45| -43| -33| -29| -24| -17| -10| -0,7| -0,8
EU - 19(from
2015) 29| -26( -15| -06| -2,2| -62| -63| -42| -37| -30| -25| -20| -15| -09| -05| -0,6
Belgium -0,2 -2,7 0,2 0,1 -1,1 -5,4 -4,1 -4,3 -4,3 -3,1 -3,1 -2,4 -2,4 -0,7 -0,8 -1,9
Bulgaria 1,8 1,0 1,8 11 1,6 -4,0 -3,1 -2,0 -0,3 -0,5 -5,4 -1,7 0,1 11 2,0 1,9
Czechia 24| -30( -22| -06( -20| -54| 42| -27| -39| -13| -21| -06 0,7 15 0,9 0,3
Denmark 2,1 5,0 5,0 50 32| -28| -2,7| -21| -35| -1,2 1,1 -1,2 0,1 1,8 0,7 3,8
Germany ( -3,3| -33| -1,7 03| -01| -32| -44| -09 0,0 0,0 0,6 1,0 1,2 1,4 1,8 15
Estonia 2,4 11 2,9 27 -26| -22 0,2 1,1{ -0,3 0,2 0,7 01| -04| -0,7| -055 0,1
Ireland 13 1,6 2,8 03| -70| -139)| -32,1| -128| -81| -62| -36| -20| -0,7| -03 0,1 0,5
Greece -88| -62| -59| -67|-10,2| -151| -11,3| -10,5| -9,0| -18,2| -3,6| -57 0,5 0,7 1,0 15
Spain -0,1 1,2 2,1 19| 46| -113| -95| -9,7| -10,7| -70| -59| -52| -43| -30| -25| -29
France -36| -34( -24| -26| -33| -72| -69| -52| -50| -41| -39| -36| -36| -30| -23| -30
Croatia 51| -36| -31| -22| -29| -62| -65| -80| -55| -56| -55| -35| -09 0,8 0,2 0,4
Italy -3,5 -4,1 -3,6 -1,3 -2,6 5,1 -4,2 -3,6 -2,9 -2,9 -3,0 -2,6 -2,4 -2,4 -2,2 -1,6
Cyprus -3,7|1 -22| -1,0 3,2 09| -54| -47| -57| 58| -56| -88| -09 0,3 19| -35 15
Latvia -,2| -05( -05| -06| -43| -96| -86| -41| -14| -12| -16| -14 02| -08| -08| -0,6
Lithuania -14| -03( -03| -08( -31| -91( 69|, -89| -31| -26| -06| -0,3 0,2 0,5 0,6 0,3
Luxembourg -1,4| -0,2 1,9 4,4 3,5 -0,2| -0,3 0,7 0,5 0,9 1,4 1,3 1,9 1,3 3,1 2,4
Hungary -6,6 -7,8 -9,3 -5,1 -3,8 -4,8 -4,4 -5,2 -2,3 -2,6 -2,8 -2,0 -1,8 -2,4 -2,1 -2,1
Malta 43| -28| -25| -21| -41| -32| -23| -24| -34| -23| -16| -1,0 0,9 3,2 2,0 0,5
Netherlands -1,8 -0,4 0,1 -0,1 0,2 5,1 -5,2 -4,4 -3,9 -2,9 -2,2 -2,0 0,0 1,3 1,4 1,7
Austria -48| -25( -25| -14| -15| -53| 44| -26| -22| -20| -2,7| -10| -15| -0,8 0,2 0,7
Poland -50| -39( -35| -19| -36| -73| -74| -50| -38| -42| -36| -26| -24| -15| -02| -0,7
Portugal -6,2 -6,1 -4,2 -2,9 -3,7 99| -114 -17,7 -6,2 -5,1 -7,4 -4.4 -1,9 -3,0 -0,3 0,1
Romania -1,1| -08( -2,1| -2,7| -54| 91| -69| -54| -37| -21| -12| -06| -26| -26| -29| -44
Slovenia -1,9| -13| -1,2 00| -14| 58| -56| -66| -40|-146| -55| -28| -19| -01 0,7 0,5
Slovakia -2,3 -2,9 -3,6 -2,1 -2,5 -8,1 -7,5 -4,3 -4,4 -2,9 -3,1 -2,7 -2,6 -0,9 -1,0 -1,4
Finland 2,2 2,7 4,0 51 4,2 -2,5 -2,5 -1,0 -2,2 -2,5 -3,0 -2,4 -1,7 -0,7 -0,9 -1,0
Sweden 0,3 1,8 2,2 3,3 19| -0,7 00| -02| -10| -14| -15 0,0 1,0 1,4 0,8 0,5
United
Kingdom -31| -31( -28| -26| -51|-100( -9,2| -75| -81| -55| -55| -45| -33| -24| -22| -23
Zdroj: Eurostat (online data code: gov_10dd_edptl)
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Tabulka 2 - Hruby verejny dluh k HDP (v %)

GEO/TIME 2004 | 2005 |2006 |2007 2008 | 2009 |2010 |2011 |2012 |2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
EU - 27

(from 2020) 66,9 67,0 64,9 62,2| 649| 757| 805| 81,8| 84,7| 864 | 86,6| 848| 84,0| 815| 795| 77,6
EU - 28

(2013-2020) 61,7 62,2 60,7 58,1| 61,3| 739| 795| 820| 844 | 863| 869| 849| 838| 820| 80,3| 79,2
EU - 27

(2007-2013) 61,7 62,3 60,8 58,2| 614| 740| 796| 82,1| 844 | 863| 869| 849| 838| 821| 80,3| 79,2
EU - 25

2004-2006) 62,0 62,7 61,3 588| 62,1| 748| 80,3| 828| 851| 87,0| 87,7| 856| 84,5| 828| 81,1| 80,1
EU - 19

(from 2015) 69,6 70,3 68,3 659| 69,6| 80,2| 858| 87,7| 90,7| 92,6 | 92,8| 90,9| 90,1| 87,7| 858 84,0
Belgium 97,2 951 91,5 87,3 | 93,2|100,2 | 100,3 | 103,5 | 104,8 | 105,5 | 107,0 | 105,2 | 105,0 | 102,0| 99,8| 98,1
Bulgaria 357| 26,6 20,9 16,3| 13,0| 13,7| 154| 152| 16,7| 171| 27,1| 26,0| 29,3| 253| 22,3| 20,2
Czechia 28,4 27,7 27,6 27,3| 28,1| 33,4| 37,1| 39,7 442 444 419| 39,7| 36,6| 34,2| 32,1| 30,2
Denmark 442 37,4 31,5 27,3| 33,3| 40,2| 42,6| 46,1| 449| 44,0| 443| 39,8| 37,2| 359| 34,0| 333
Germany 65,0| 67,3 66,7 64,0 655| 73,0| 823| 79,7| 81,1| 78,7| 756| 723| 693| 651| 61,8| 59,6
Estonia 51 4,7 4,6 3,8 4,5 7,2 6,6 6,1 98| 10,2| 10,6| 10,0 9,9 9,1 8,2 8,4
Ireland 28,2| 26,1 23,6 239| 42,4| 61,7| 86,0|111,0|119,9|119,9|104,2| 76,7| 741| 67,0| 63,0| 57,4
Greece 102,9| 107,4| 103,6| 103,1|109,4|126,7|147,5|175,2|161,9|178,4|180,2|177,0|180,8| 179,2| 186,2 | 180,5
Spain 454 424 39,1 358| 39,7| 533| 605| 69,9| 86,3| 958]|100,7| 99,3| 99,2 986| 97,4| 955
France 659 | 674 64,6 645| 688| 830| 853| 87,8| 90,6| 93,4| 949 | 956| 98,0| 983| 98,1| 981
Croatia 40,3| 413 38,8 375| 39,3| 48,7| 57,7| 643| 70,1| 81,2| 848| 84,3| 808| 775| 743| 728
Italy 105,1| 106,6 | 106,7| 103,9|106,2 | 116,6 | 119,2 | 119,7 | 126,5 | 132,5| 135,4 | 135,3 | 134,8 | 134,1 | 134,4 | 134,7
Cyprus 64,8 634 59,3 54,0| 455| 543| 56,4| 659| 80,3|104,0|109,1|107,2|103,1| 935| 99,2| 94,0
Latvia 14,6 11,9 10,0 85| 18,6 | 36,8 479| 43,7| 42,2| 40,0| 416| 37,1| 404| 39,0| 37,1| 36,9
Lithuania 18,7 17,6 17,3 159| 146| 280| 36,2| 37,1| 39,7| 38,7| 405| 425| 39,7| 39,1| 33,7| 359
Luxembourg 7,9 8,0 8,3 82| 154| 16,1| 20,2| 19,0 22,0| 23,7| 22,7| 22,0| 20,1| 22,3| 21,0| 22,0
Hungary 58,9| 60,6 64,5 65,7| 71,8| 78,2| 80,2| 80,4 784| 77,4| 76,7| 758| 74,9| 722| 69,1| 654
Malta 71,3| 69,9 64,3 61,9| 61,8| 663| 653| 69,3| 659| 658| 616| 559| 545| 488| 452| 42,6
Netherlands 50,3| 498 45,2 43,0| 54,7| 56,8| 59,3| 61,7| 663| 67,7| 679| 647| 619| 56,9 | 52,4| 48,7
Austria 65,2| 68,6 67,3 65,0| 68,7| 799| 827| 824| 819| 81.3| 84,0| 849| 828| 785| 74,0| 705
Poland 45,1 46,6 47,3 445 46,7| 49,8| 53,5| 54,7| 54,4| 56,5| 51,1| 51,3| 54,2| 50,6| 48,8| 457
Portugal 67,1 72,2 73,7 72,7| 756| 87,8|100,2|114,4|129,0|131,4|132,9|131,2|131,5|126,1|121,5|117,2
Romania 18,9 15,9 12,4 119| 123| 21,8| 29,6| 340 37,1| 376| 39,2| 37,8| 374| 351| 347| 353
Slovenia 269 264 26,1 22,8| 21,8| 345| 38,3| 465| 536| 70,0| 80,3| 826| 785| 741| 70,3| 65,6
Slovakia 41,7 34,7 31,4 30,3| 28,6| 36,4| 410| 434| 51,8 54,7| 536| 51,9| 524 | 51,7| 49,9| 485
Finland 42,6| 39,9 38,1 339| 32,6| 415| 46,9| 483| 536| 56,2| 59,8| 63,6| 632| 61,3| 59,6| 59,3
Sweden 48,5| 48,7 43,6 389 375| 40,7| 38,1| 37,2| 37,5| 40,2| 450 43,7| 423| 40,7| 389| 351
United

Kingdom 384 | 396 40,5 415| 49,3| 63,2| 743| 80,0| 832 84,2| 861| 86,7| 868| 86,3| 858| 854

Zdroj: Eurostat (online data code: gov_10dd_edptl)
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Tabulka 3 - Kritérium schodku vladniho sektoru k HDP mezi CR a staty v evropské unii (v %)

24 |-30|-22)|-06)|-20|-54|-42|-27|-39]|-13|-21)|-06 | 07 15 0,9 0,3

28| -25|-16|-09)|-25| 66 |-64)|-46|-43|-33|-29)|-23]|-17)|-10]|-07|-08

Zdroj: Eurostat (online data code: gov_10dd_edpt1)

Tabulka 4 - Kritérium hrubého veiejného dluhu k HDP mezi CR a staty EU (v %)

28,4 | 27,7 | 276 | 27,3 | 281|334 |371|397|442 | 444 | 419 | 39,7 | 36,6 | 34,2 | 32,1 | 30,2

61,7 | 62,2 | 60,7 | 58,1 | 61,3 | 73,9 | 795 | 82 | 84,4 | 863 | 869|849 |838| 82 | 803|792

Zdroj: Eurostat (online data code: gov_10dd_edptl)

Tabulka 5 - Kritérium schodku vladniho sektoru k HDP mezi CR a staty v eurozéné (v %)

24| 30| -22| 06| -20| 54| 42| -27| 39| -13| 21| 06| O7| 15| 09| 0,3
29| -26| -15| 06| -22| 62| 63| 42| -37| 30| -25| -20| -15| -09| -05| -0,6

Zdroj: Eurostat (online data code: gov_10dd_edptl)

Tabulka 6 - Kritérium hrubého veiejného dluhu k HDP mezi CR a stity v eurozéné (v %)

Zdroj: Eurostat (online data code: gov_10dd_edpt1)

Tabulka 7 - Kritérium schodku vladniho sektoru k HDP mezi CR a staty mimo eurozénu (v %)

-2,4 -3 -2,2 | -0,6 -2 54 |-42|-27|-39|-13|-21|-06 | 0,7 15 0,9 0,3

-21|-16|-15)| 06 | -18 | -56 | -49 | 42 | -36 | -2,7 | -29 | -1,9 -1 -03 | -03 | -0,3

Zdroj: Eurostat (online data code: gov_10dd_edptl)
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Tabulka 8 - Kritérium hrubého veiejného dluhu k HDP mezi CR a staty mimo eurozénu (v %)

28,4

27,7

27,6 | 27,3

28,1

33,4 | 37,1 | 39,7

44,2

44,4 | 41,9

39,7 | 36,6

34,2

32,1 | 30,2

39,8

38,3

36,3 | 34,4

36,8

43,3 | 47,6 | 50,2

51,8

53,6

55,6

53,9 | 53,3

50,9

489 | 47

Zdroj: Eurostat (online data code: gov_10dd_edptl)

Tabulka 9 - Vyvoj vefejného dluhu v Ceské republice

873 493

910 183

973 107

1054633

1136774 | 1319 002

1480 097

1613 650

1805307 | 1840247,0

18188880

1836047,0 | 1

754 737,0 | 1749 677,0

1734 602,0

1738 453,0

28,4

21,7

27,6

273

28,1

334

37,1

39,7

44,2 44,4

41,9

39,7

36,6

34,2

32,1

30,2

Zdroj: Eurostat (online data code: gov_10dd_edptl)

Tabulka 10 - Porovnani podilu statniho dluhu s vefejnym dluhem v CR (v mid.)

873,493 [ 910,183

973,107

1054,633

1136,774 | 1319,002

1 480,097

1613,650 | 1805,307

1840,247

1818,888

1836,047

1754,737 | 1749,677

1734,602

1738,453

592,900 | 691,200

802,500

892,300

999,800 | 1178,200

1 344,100

1499,400 | 1667,600

1 683,300

1663,700

1673,000

1613,400 | 1624,700

1622,000

1 640,200

Zdroj: CNB

Tabulka 11 - Podil jednotlivych subsektorii na celkovém vladnim dluhu v CR (v mil. K&)

811208 839544 | 892924 [ 971508 | 1049 260 | 1223672 | 1383375 | 1513402 | 1697866 | 1733973 | 1713502 | 1740133 | 1714021 | 1734371 | 1752054 | 1791 003
71271 78913 | 87161 | 88521 91 962 99 225 100 690 103 262 112 764 116 410 116 241 110705 89 299 84911 83971 84 360
234 275 191 59 96 53 39 201 183 1882 1070 630 94 295 252 114

Zdroj: CNB
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Tabulka 12 - Podil jednotlivych nastroji na kryti vladniho dluhu v CR (v mil. K&)

Zdroj: C

Tabulka 13 - Doba splatnosti v CR (v mil. K¢&)

137752 | 95848 | 88391 | 78038 62 703 83688 106 225 181934 201 395 137 261 121 803 101 810 5484 44 187 53132 20839
735741 | 814335 | 884 716 | 976595 | 1074071 | 1235314 | 1373872 | 1431716 | 1603912 | 1702986 | 1697085 | 1734237 | 1749253 | 1705490 | 1681470 | 1717 614
30310 | 39264 | 42209 | 43754 83 583 174 507 182 769 221320 247 706 282112 311919 332 089 255 857 206 285 216 763 216 328
—
Zdroj: CNB

Tabulka 14 - Emitace penéz v CR (v mil. K¢&)

801 727 | 805904 | 870452 | 954684 | 977 758 | 1099888 | 1210398 | 1275151 | 1373280 | 1380574 | 1444043 | 1528813 | 1479323 | 1494985 | 1525996 | 1539 778
71645 | 104160 | 96187 | 94145 | 151311 | 201939 250 687 312 884 407 828 435 669 350 444 285773 265 752 247 741 202 472 192 422
120 119 6 467 5804 7706 17 174 19 012 25615 24199 24 004 24 401 21461 9662 6951 6134 6 253

Zdroj: CNB
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Tabulka 15 - Podil drZeni vefejného dluhu dle rezidenti a nerezidenti (v mil. K¢&)

146 742 | 237 706 | 256 155 | 207 708 | 268 565 | 312 229 | 359 562 | 397 432 | 434 969 | 474 594 | 424 568 | 490 061 | 512 589 | 506 448 | 503 744 | 479 127
32150 6 682 8 630 82786 | 51481 | 82242 | 95184 | 92486 | 101526 | 123 763 | 114 619 | 187 392 | 273 350 | 288 744 | 182 572 | 188 824
Zdroj: CNB

Tabulka 16 - Struktura drZeni vefejného dluhu rezidenty CR (v mil. K¢&)

451 398 | 402 001

417 075

445 933

429 701 | 494 146

582 695

676 305

772870 | 718 624

725 254 | 617 339

438 417

478 566

522 148 | 540 040

223 138 | 243 882

270 735

294 697

336 131 | 373 329

383 394

360 261

390 411 | 389 256

431 753 | 415 286

436 044

406 174

493 258 | 503 676

20066 | 19912

20512

23509

50 897 | 57 056

59 262

87 166

105 531

134 010

122 694 | 125 969

94 337

69 745

32880 | 26786

Zdroj: CNB

Tabulka 17 - Statni dluh podle mista vzniku v CR (v mld. K¢&)

592,9 | 691,2

802,5 | 892,3

999,8
178,20

1683,3

1624,7

640,20

522,6 | 581,8

680,9 | 769,3

814,3 | 926,7

036,30

182,20

287,30

1288,1

363,70 | 389,40

343,60

1370,9

386,50

1437,4

70,3 | 109,4

1216 | 123

185,5| 251,5

307,8

317,2

380,3

395,2 | 300 | 283,6

269,8

253,8

235,5

202,8

Zdroj: MFCR
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Tabulka 18 - Vyvoj domaciho dluhu v CR (v mld. K¢)

522,6 | 581,8 | 680,9 | 769,3 | 814,3 | 926,7 1288,1 1370,9 1437,4
363,70 | 389,40 | 343,60 386,50

Zdroj: MFCR

Tabulka 19 - Vyvoj jednotlivych slozek doméaciho dluhu v CR (v mld. K¢&)

1255| 94,2 | 89,6 | 82,2 | 78,7 | 88,2 |113,3|162,6 | 189,1 | 120,9 | 107,6 | 84,4 4,2 44 4,2 4,5

0 0 0 0 0 0 0 20,4 | 56,2 87,6 77,8 66,9 37,8 21,5 5,2 13

1 1 1 1 1
397 |487,5|588,9|687,1|735,6|8385| 923 |999,1 1079,9 1305,4 1419,2
042,00 175,70 | 235,20 | 301,60 377,10
0 0 2,4 0 0 0 0 0 0 0 2,5 2,9 0 0 0 0,6

Zdroj: MFCR
Tabulka 20 - Vyvoj zahrani¢niho dluhu v CR (v mld. K&)

70,3 |1109,4|121,6 | 123 |185,5| 251,5 | 307,8 | 317,2 | 380,3 | 395,2 | 300 | 283,6 | 269,8 | 253,8 | 235,5 | 202,8

Zdroj: MFCR
Tabulka 21 - Vyvoj jednotlivych sloZzek zahrani¢niho dluhu v CR (v mld. K¢&)

48,8 | 78,9 | 84,1 | 83,7 | 137,9 | 193 | 240,3 | 245,7 | 310,3 | 323,7 | 239,6 | 225,6 | 213,5| 202,6 | 152,9 | 151,5

20,7 | 29,7 | 36,7 | 38,7 | 46,8 | 579 | 67,2 | 71,3 | 70 | 715 | 60,4 | 58 | 56,3 | 512 | 827 | 513

09 |08)08 |06 | 08|06 ]| 03 0,1 0 0 0 0 0 0 0 0,0

Zdroj: MFCR
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