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Statni dluh CR v komparaci se zemémi Visegradské
skupiny

Abstrakt

Diplomova prace je zaméfena na porovnani statniho dluhu Ceské republiky a zbylych
stati Visegradskeé skupiny. Teoreticka ¢ast je rozdélena na nékolik zakladnich ¢asti. Prvni ¢ast
vysvétluje rozpoctovou soustavu a statni rozpocet. V této €asti je popsan statni rozpocet a jeho
funkce, zdsady a samotna tvorba statniho rozpoctu a jeho piijmové a vydajové slozky. Na
zéklad¢ vysledkil hospodateni statu je v této Casti popsana fiskdlni nerovnovaha, metodika
stanoveni velikosti deficitu a postup feSeni deficitu.

Dalsi ¢ast literarni reSerSe vysvétluje rozdil mezi statnim a vefejnym dluhem. Dale je
popsan rating statnich dluht a rozpoctova a fiskalni politika. Posledni Cast teoretické Casti je
vénovana modelim AD - AS, IS - LM a hospodarské politice.

Prakticka ¢ast sleduje vyvoj statnich dluhti Ceské republiky, Slovenska, Polska a
Mad’arska. Prvni ¢ast se zabyva vyvojem statnich dluhi jednotlivych zemi a jejich strukturou.
Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky je sledovan od roku vzniku samostatné republiky 1993
az po rok 2017. Statni dluhy zbylych statti Visegradské skupiny jsou sledovany v rozmezi let
1995 az 2017. Druha polovina praktické ¢asti je zaméfena na porovnani vyvoje statnich dluha
a predikci vyvoje pro roky 2018 az 2021. Pfedpoveéd’ vyvoje je provedena prostiednictvim
ekonometrického softwaru Gretl. Pfesnost odhadu pro rok 2018 je nasledné porovnana

s dostupnymi hodnotami statnich dluhu jednotlivych zemi.

Klicova slova: statni dluh, rozpocet, deficit statniho rozpoctu, pfebytek statniho rozpoctu,
rozpoctova soustava, Visegrad, fiskalni politika, restriktivni politika, expanzivni politika,

rating



The national debt of the Czech Republic in comparison
with the countries of the Visegrad group

Abstract

The diploma thesis is focused on the comparison of the state debt of the Czech
Republic and the rest of the Visegrad group. The theoretical part is divided into several basic
parts. The first part explains the budget system and state budget. This section describes the
state budget and its functions, principles and the actual creation of the state budget and its
income and expenditure part. Based on the state's performance, this section describes the
fiscal imbalance, the deficit methodology and the deficit procedure.

Another part of the theoretical thesis explains the difference between state and public
debt. In addition, the rating of sovereign debt and budgetary and fiscal policy are described.
The last part of the theoretical part is devoted to the models of AD - AS, IS - LM and
economic policy.

The research part follows the development of state debts of the Czech Republic,
Slovakia, Poland and Hungary. The first part deals with the development of state debts of
individual countries and their structure. The development of the state debt of the Czech
Republic has been monitored since the establishment of the independent republic in 1993
until 2017. The state debts of the remaining states of the Visegrad Group are monitored
between 1995 and 2017. The second half of the research part is focused on the comparison of
national debts between remaining states of Visegrad Four and the prediction of developments
from 2018 to 2021. The prognosis is done using the Gretl econometric software. The accuracy
of estimated debts for 2018 is compared to the real amount of national debts of Visegrad Four
in 2018.

Keywords: national debt, state budget, state budget deficit, state budget surplus, budget

system, Visegrad, fiscal policy, contractionary fiscal policy, expansionary fiscal policy, rating
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1 Uvod

Téma diplomové prace je statni dluh Ceské republiky v porovnani s ostatnimi zemémi
Evropské unie. Pro tiéely komparace byly zvoleny staty Visegradské skupiny, jelikoz je Ceska
republika spole¢né¢ se Slovenskem, Polskem a Madarskem Cleny tohoto uskupeni. Téma
statniho dluhu a obecné zadluzovani statd eurozony je v posledni dobé jednim z hlavnich
diskutovanych problému. Statni dluhy mnoha zemi Evropské unie jiz ptesahly hodnotu jejich
hrubého domaciho produktu a dale stoupaji. To znamena, ze zadluzovani presahuje vykonnost
statu. Zadluzeni statl je problematické predevSim z dlouhodobého hlediska. Vydaje statu
neputuji pouze na kryti absolutniho dluhu, nybrz také na Groky ze zapuj¢enych finan¢nich
prostiedki. V kratkodobém intervalu mizZe zadluZovani pfinést pozitivni efekt, a to zruSenim
rozpoctovych omezenich k posileni naptiklad investic nebo jinych aktivit. DlleZité je ovSem
brat v potaz hospodaisky cyklus zem¢. Zadluzovani miize tedy kratkodob€ ptinést pozitivni
efekt v obdobi hospodaiského ristu. Zadluzovani vétSiny zemi Evropské unie je ovSem ve
velké miie zpiisobovano ekonomickou nezodpovédnosti predstavitell statu.

Statni dluh je zplisobovan nespravnym provadénim fiskalni politiky vlady dané zemé.
Nejen soucasné vlady, nybrz a mnohdy hlavné vlad pfedchozich. Snizovani statniho dluhu je
nejCastéji provadéno prostfednictvim restriktivni fiskalni politiky. Snizovani statnich vydaja
ve prospéch piijmi. Tyto kroky jsou z pohledu obyvatelstva vnimany vétSinou negativné,
proto jsou mnohdy politické strany a zastupitelé vlady ze strachu ztraty politické oblibenosti
V pouzivani restriktivni politiky opatrni. V obdobi hospodéiského rlstu existuji mimo
restriktivni politiky 1 jiné kroky ke snizovani statniho dluhu, napiiklad zvyseni ptijmi pomoci
posilovani ekonomiky zem¢.

Snizovani statniho dluhu se v rdmci Evropské unie dafi pouze malému mnozstvi zemi,
mezi nimiz je v posledni dobé i Ceska republika. Primérny statni dluh zemi Evropské unie
¢ini dle idaji Eurostatu z roku 2018 celkem 81,6 % hrubého domaciho produktu. V celkovém
porovnani je Ceska republika na Gtvrtém mist&, pied ni je jen Estonsko, Lucembursko a
Bulharsko. Nejhtife jsou v porovnani statniho dluhu a hrubého doméciho produktu jizni zemé
Evropy jako Recko, Itélie nebo Portugalsko.

V teoretické Casti prace jsou vysvétleny zékladni terminy problematiky statniho dluhu a
jejich principy a postupy. Jedna se pfedevsim o problematiku statniho rozpoctu a rozpoctové
soustavy. Dale jsou V teoretické ¢asti popsany vysledky hospodareni zemé, prevazné fiskalni

nerovnovaha a zpiisoby jejiho feseni.
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Praktickd &ast sleduje vyvoj statnich dluhii Ceské republiky, Slovenska, Polska a
Madarska. Uvodni &ast se zabyva vyvojem statnich dluhi jednotlivych zemi a jejich
strukturou. Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky je sledovan od roku vzniku samostatné
republiky 1993 az po rok 2017. Statni dluhy zbylych stati Visegradské skupiny jsou
sledovany v rozmezi let 1995 — 2017. Druh4 polovina praktické casti je zaméfena na

porovnani vyvoje statnich dluhi a predikci vyvoje pro roky 2018 az 2021.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je zhodnotit vyvoj a strukturu statniho dluhu Ceské republiky
v letech 1993 az 2017. Nasledn¢ porovnani statniho dluhu se statnimi dluhy zemi Visegradské
ctyiky, a to Polskem, Slovenskem a Madarskem. Dil¢im cilem diplomové prace je navrh
feSeni snizovani statniho dluhu na zakladé zhodnoceni dosavadniho vyvoje ¢eského statniho
dluhu. Dalsim cilem je vytvofeni predikce pro roky 2018 az 2021 na zaklad¢ vyvoje statnich

dluhi jednotlivych zemi.

2.2 Metodika

Teoreticka ¢ast diplomové prace obsahuje zakladni informace o fiskalni politice Ceské
republiky. Podrobnéji je zde popsan princip sestavovani statniho rozpoctu, struktura statniho
dluhu, ptijmy a vydaje Ceské republiky. Teoreticka &ast diplomové prace je zpracovana na
zéklad¢ reSerSe odborné literatury a jinych elektronickych zdroji. V teoretické ¢asti je pouzito
deskriptivni popisné metody.

V praktické ¢asti diplomové prace je popsan vyvoj a struktura statniho dluhu Ceské
republiky a zbylych statl Visegradské Ctyrky. K popsani vyvoje je uzito deskriptivni metody
sekundarnich dat Ministerstva financi Ceské republiky, Eurostatu a Ceského statistického
tfadu. U statntho dluhu Ceské republiky je k popisu pouzito dynamickych a absolutnich
ukazatelli, u zbylych stati absolutnich ukazatelii. Nasledné jsou tudaje porovnany pomoci
komparativni metody. V dalsi casti je zpracovan odhad budoucich hodnot pomoci
ekonometrického softwaru Gretl. Statni dluhy zemi Visegradské étyfky jsou odhadovany na

zaklad¢ bézné metody nejmensich ¢tverct. V piipadé trendl je postup nasledujici:

a) Stanoveni trendové funkce proménnych, jejichz tésnost zavislosti je zkoumana. Jedna-li se
0 zjisténi skutecné té€snosti zavislosti proménnych ve funkci:
yit = f(Xat, Xat)
yit = Casova fada proménné yi S daji z obdobit = (1,2, 3, ... n)
X1t = jednotkovy vektor pro ur€eni aditivni konstanty, pro vSechna t je rovna jedné
Xot = Casova fada promeénné Xz S udaji z obdobit = (1,2, 3, ... n)

f =funkce
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Nasleduje odvozeni teoretickych hodnot z trendovych funkci:
Vit = p1 + Pax;
Xoe =T + 12X

Xt = Zasova proménna nabyvajici hodnot (1, 2, ... n)

1t = teoretické hodnoty promé&nné y1: podle trendové funkce

X2t = teoretické hodnoty proménné Xot podle trendové funkce

b) Vy¢isleni odchylky od trendu:
Ayt = Y1t — Vit
Axyr = Xpr — Xyt
) Stanoveni regresni funkce odchylek charakterizujici zavislost proménné d yit na proménné d
Xzt. Funkce je uréena pouze smérnici s:
Ay = slxye

Korela¢ni koeficient funkce odchylek charakterizuje skute¢nou tésnou zavislost mezi

proménnou Yit @ Xzt bez vlivu asového faktoru.

Déle je k porovnani vyvoje statnich dluht a hrubych domacich produktii vyuzito bazickych a
fetézovych index.

Vzorec pro bazické indeXxy:

xl’l
I B —
Xp
Ib = bazicky index
Xn = hodnota proménné
Xo = puvodni bazicka hodnota
X1
L=
X0

I = fetézovy index
X1 = nasledujici hodnota proménné

Xo = ptedchozi hodnota proménné

14



Koeficient determinace vyjadiuje miru kvality modelu, ktera ve své zakladni podobé
vyjadiuje, jaky podil variability zavisle proménné model vysvétluje.

,, 5

RF=1—--=
5.
Kde Se je rezidualni a St celkovy rozptyl ¢tverca
Pro vybér nejvhodnéjsiho modelu je lepsi pouzit Adjustovany koeficient determinace , ktery
zohlednuje pocet regresnich parametri K + 1 v modelu a rozsah pozorovani.

. . n—1

2=1-(1—-RY)* —————
( ) n—k—1
Adjustovany koeficient determinace penalizuje nadmérny pocet regresnich parametri kK + 1 v
modelu. Pro penalizaci za nadmérny pocet regresnich parametrii je mozné pouzit také

Akaikovo kritérium, Schwarzovo kritérium nebo Hannah Quinnovo kritérium.

Autokorelace je jev, ktery lze ve statistice oznacit jako poruseni Gaussova pozadavku pro
moznost odhadu regresnich parametri metodou nejmensich ¢tverct. Matice kovarianci, ktera

ma pii splnéni nekorelovanosti ndhodnych slozek tvar:

I=g%% I

pii autokorelaci vykazuje nenulové kovariance (tedy nediagondlni prvky jsou nenulové).

(Plati, ze &* je neznamy rozptyl nahodnych slozek a I je jednotkova matice ¥adu n.

Pii testu normality rezidui Se pouzivaji testy dobré shody. Testuje se tedy nulova hypotéza
HO: rezidua maji normalni rozdé€leni, proti alternativé, ze tomu tak neni. Pro testovani se

pouzivaji chi kvadrat test nebo Shapir — Wilk test.

Homoskedasticita by se dala voln¢ ptelozit ziejmé jako stejnorozptylovost. Podstatou tohoto
testu je tedy ovéteni, Ze rezidua maji stejny konstantni rozptyl. Opakem homoskedasticity je
tzv. heteroskedasticita neboli riiznorozptylovost. Pro zjisténi stejnorozptylovosti se daji pouzit
Whitiv a Breusch — Paganiv test. Pfi testovani homoskedasticity se stanovuje nulova
hypotéza o nezavislosti rozptylu na parametru. Po zjisténi p — hodnoty testovaného kritéria se
tato hodnota porovna s kritickou hodnotou alfa. V ptipadé, Ze je zjisténa hodnota vyssi nez

kriticka hodnota, nezamitame nulovou hypotézu a potvrzujeme stejnorozptylovost.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Rozpoctova soustava a statni rozpocet

Statni rozpocet lze oznalit jako zamér statu o budoucim hospodaieni zemé. Jeho
ukolem je zajisténi financovani vetrejnych statkli. Zpravidla se rozpocet statu sestavuje na
jeden rok. V piipadé, Ze se rozpocet nepodafi sestavit, postupuje se dle planu piedesiého roku.
Statni rozpocet lze oznacit jako zakladni nastroj vefejnych financi. Statni rozpocet kumuluje
velkou c¢ast pfijml rozpoctové soustavy a podili se na rozdélovani velké casti hrubého
domaciho produktu. Pfi jeho sestavovani se berou v potaz pifijmy a vydaje statu, izemnich
celki, mést a obci. Zakonodarné sbory schvaluji statni rozpocet na zakladé rozpoctového

zakona.!

3.1.1 Funkce statniho rozpoctu

Hlavni funkci statniho rozpoctu je pierozdélovani prostfedkd, které souviseji
S napliiovanim socidlnich, politickych a ekonomickych kol statu. Funkci statniho rozpoctu

Ize mimo jiné rozdélit do téchto tii kategorii:?

Alokacéni funkce

Alokac¢ni funkci jsou zajiStovany vetejné statky pro obCany dané zemé. Mezi vefejné
statky, které jsou zajiStovany statem lze fadit naptiklad Skolstvi, armadu nebo ¢innost Policie
Ceské republiky. Stat pracuje s prostiedky na zakladé zajisténi maximélni efektivnosti pfi

jejich rozd&lovani. 3

Distribu¢ni funkce

Distribu¢ni funkce fesi spravedlivé rozdéleni finan¢nich zdroji ve spole€nosti. Cilem je
ptrerozdéleni prostiedkli mezi obéany stati. Hlavnim cilem je zmirnéni socialni nerovnosti
mezi obCany statu, kterd vznikla pisobenim trhu. V soufasné dobé je trendem prevence

chudoby a solidérni chovani bohatych ob¢anti vii¢i chudsim.*

'BUCHTA, Petr. Veiejné finance.2016, .43

2 Mrkyvka, P. a kolektiv autorii: Finanéni pravo a finanéni sprava, 1. dil, Masarykova univerzita, Brno 2004, s.25
3 Mrkyvka, P. a kolektiv autorti: Finanéni pravo a finan¢ni sprava, 1. dil, Masarykova univerzita, Brno 2004, s.25
4 Mrkyvka, P. a kolektiv autorii: Finanéni pravo a finanéni sprava, 1. dil, Masarykova univerzita, Brno 2004, s.25
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Stabiliza¢ni funkce

Dal$im cilem je zajisténi stabilniho vyvoje ekonomiky statu. Ekonomicky vyvoj je
posuzovan vysokou zaméstnanosti, cenovou stabilitou, vyrovnanou platebni bilanci a
zmirfiovanim cyklickych vykyvi ekonomiky. °

Statni rozpocet je dale ovliviiovan dal$imi tfemi zakladnimi principy, a to principem
nenavratnosti, principem nedobrovolnosti a principem nerovnosti. Nenavratnosti se rozumi
situace, kdy ob¢anu nevznika narok na proplaceni, ptipadné vraceni dani po jejich zaplaceni.
Nerovnosti je mySlena situace, kdy vySe odvedené dané nesouvisi s vysi Cerpani vetejného
statku. Nevznika zde rovnost neboli ekvivalence. Nedobrovolnosti je mySlena legislativni
uprava platby dani. V dob& placeni dani nelze urcit, na co budou penize pouzity. Kazdy

jedinec je legislativné povinen dané platit bez ohledu na jeho viili.®

3.1.2 Tvorba rozpoétu v CR

Sestavovani rozpoctu probihd mnohdy i vice nez pul roku pfed obdobim, na které je
sestavovan. Pfi tvorbé rozpoctu je zadouci, aby bylo docileno jeho realisti¢nosti. Obvykle je
bran v potaz vyvoj pfijmi a vydaji ptredchazejicich obdobi a také vyvoj béhem tvorby
rozpocCtu. Dilezitymi faktory pti tvorbé rozpoctu jsou vyvoj inflace, zmény dani a ocekavané
zmény spottebitelského chovani. Dale je dilezité vzit v potaz globalni ekonomickou situaci a
hospodaisky cyklus. V Ceské republice je sestavovanim rozpodtu povéfeno Ministerstvo
financi, které zpracovava podklady ufednich organti, ministerstev, kraji a obci. Velka
pozornost se zamétuje na objem a strukturu pfijmi a vydaji a na ptipadny deficit rozpoctu.
Ministerstva nejprve vypracuji navrhy vydajua jednotlivych rezortd, které nasledné piedkladaji
vladé. Nejpozdéji do tfi mésict pred zacatkem rozpoctového obdobi musi vlada predlozit
navrh rozpoctu Poslanecké snémovné. Schvéleni navrhu rozpoctu je rozdéleno na tii Cteni.
Béhem vetejné schiize dochazi k projednavani rozpoctu, kdy ¢lenové Rozpoctového vyboru
mohou do névrhu zasahovat.’

Béhem prvniho ¢teni dochézi k doporuceni a zménam zékladnich udaji rozpoctu, navrh
je mozné vratit vladé k piepracovani. V piipadé, kdy dojde ke schvaleni zakladnich udaji
V rozpo€tu, neni jiz mozné do téchto udaji zasahovat. Nasledné¢ dochazi k projednavani

jednotlivych specifickych kapitol snémovnimi vybory, které mohou v piipadé otazek vyzvat

5 Mrkyvka, P. a kolektiv autorii: Financni pravo a finan¢ni sprava, 1. dil, Masarykova univerzita, Brno 2004, s.
25
® LAITKEPOVA, Eva. Vefejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 67

! BUCHTA, Petr. Vetejné finance. 2016, s. 49
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ministerstva ke zdivodnéni planovanych vydaji. Ve druhém cteni dochéazi k detailngjsi
diskuzi, ve které jsou projednavany pozménovaci navrhy. V ptipadé navrhu zmény, napiiklad
navrhu o navysSeni urCitého vydaje, je nutné, aby byl zpracovan i navrh o snizeni vydaje
jiného. Pocet pozménovacich navrhii byva v fadu stovek a pfijaté navrhy jsou nasledné
dostupné vSsem poslancim V tisténé form¢. Béhem tietiho Cteni dochdzi ke hlasovani o
schvalenych pozméinovacich navrzich. V ramci tietiho ¢teni jiz neni mozné navrhnout dalsi
pozménovaci navrhy. Je ovSem mozné podat navrh k odstranéni technickych a legislativnich
chyb u pozménovacich navrhi. Je také mozné podat navrh o opakovéani druhého cteni. Na
konci tfetiho ¢teni dochazi ke hlasovani o pfijeti zakona o statnim rozpoctu. Pro pfijeti zdkona
je potiebna prosta vétsina Poslanecké snémovny.®

Prezident Ceské republiky miZe béhem lhiitu patnacti dnti vratit pfijaty zakon zpét
K projednavani. V tomto piipadé je nutné opé&tovné hlasovani Poslanecké snémovny. Ke
schvéleni v tomto piipad¢ je nutné nadpolovicni vétSiny vSech poslanct. Platnost nabyva
zakon o statnim rozpoétu Ceské republiky zapsanim ve Sbirce zakont. Pokud nedojde ke
schvaleni zakona pied zadatkem rozpodétového obdobi, nastava tzv. rozpoétové provizorium.®

Rozpoctové provizorium je nezadouci stav, kdy nedoslo ke schvalené zdkona o statnim
rozpoCtu. Jedna se o docCasny systém hospodareni statu, ktery piinds$i urcité naruSeni
finan¢nich tokl v zemi. Jde také o negativni informaci pro zahrani¢ni investory a partnery ze
zahraniCi, ze politicka situace v zemi neni stabilni. Zavaznost ukazatelli v rdmci rozpoc¢tového
provizoria udava Ministerstvo financi spolecné se spravcei jednotlivych kapitol rozpoctu, jedna
se o limity pro &erpani vydaji. Ukolem jednotlivych spravcd je planovani zminénych
ukazatell na organizacni slozky vramci své pusobnosti. Nasledné organiza¢ni slozky
naplanuji vlastni rozpocet a dochazi k implementaci rozpoctového systému. Veskeré piijmy a

vydaje z rozpoétového provizoria jsou pozd&ji iétovany do schvaleného statniho rozpodtu.®

3.1.3 Rozpoctové zasady

Béhem tvorby statniho rozpoc¢tu existuji zasady, kterymi se museji vSechny ziéastnéné
instituce tidit. Rozpocet by mél spliovat jednotlivé zasady tak, aby byl transparentni a lehce

kontrolovatelny.!*

8 PEKOVA, Jitka, Jaroslav PILNY a Marek JETMAR. Vefejné sprava a finance vefejného sektoru. 2008, .60
® LAJITKEPOVA, Eva. Veiejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 73
WL AJTKEPOVA, Eva. Vetejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 75

1 CERVENKA, M. Soustava Vefejnych rozpoétii. 2009, s. 44
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Zasada uplnosti slouzi K ziskani piehlednosti vynakladani jednotlivych piijmu a
vydaji je nutné, aby vSechny ptijmy a vydaje vlady byly zaznamenany v plnych castkach.
Zasada jednotnosti slouzi K ziskani transparentnosti a pro jednoduchou kontrolu slouzi zasada
jednotnosti. Pro dodrzeni této zasady je nutné, aby existoval pouze jeden, centralni rozpocet.
V ramci centralni rozpoc¢tu existuji jednotlivé kapitoly a podkapitoly, nybrz hlavnim ucelem
zasady jednotnosti je zamezeni vydélovani fondi mimo statni rozpocet a tvofeni vice
rozpocCtl. Zasada kazdorocniho sestavovani a schvalovani rozpoctu zabezpecuje parlamentni
kontrolu nad ¢&innosti vlady. Rozpoétovym rokem je v Ceské republice jeden rok.
K sestavovani rozpoctu dochazi vzdy pied zacatkem obdobi, na které je sestavovan.
V ptipad€, kdy nelze docilit schvaleni rozpoctu, dochéazi k tzv. rozpoctovému provizoriu.
Dalsi zésadou je zasada redlnosti, hlavnim ukolem zisady reédlnosti je zamezeni zkresleni
udaji v rozpoctu. Pfi sestavovani rozpoctu je dilezité vychazet z redlnych odhadl piijmi a
vydaji rozpoctu, dale z piedpovédi vyvoje hospodaiské situace. Zasada vyrovnanosti
znamena, ze piijmy statniho rozpoctu by se mély rovnat vydaji., statni rozpocet by mél byt
tedy vyrovnany. V ptipad¢ nedodrzeni této zadsady dochazi k nerovnovaze — deficitu, piipadné
piebytku. Zasada ptehlednosti a zveiejnéni slouzi pro jednoduchou kontrolu a ptehlednost
statniho rozpoctu je dulezité, aby jednotlivé vydaje byly ¢lenény do kapitol, skupin, oddili,
pododdili a polozek. V zemich strzné¢ planovanou ekonomikou, piipadné za horSich
hospodaiskych vysledki vlada smétuje k tomu, Cinit rozpocet nepiehledny, ptipadné tajné
hospodarit. Tato zadsada by méla t€émto praktikdm zabranit. Zasada ¢asové omezenosti Cerpani
rozpoCtovych vysledkii tkvi vtom, ze prostfedky vyhrazené na urcity sektor mohou byt
cerpany pouze V obdobi, na které byly napldnovany. Financni prostiedky tedy nelze prelévat
do dalSich obdobi. Tato zdsada ma jednu nevyhodu, ministerstva Casto zbyte¢né Cerpaji
prostfedky na konci rozpoctového obdobi. V piipadé, Zze by se prostiedky nevycerpaly,

musely by byt prevedeny do rezerv.!?

3.1.4 Prijmy statniho rozpoctu

Zakon o rozpoctovych pravidlech definuje piijmy statniho rozpoctu. Jejich podrobné
déleni je upraveno rozpoctovou skladbou. Rozpoctové piijmy lze délit na kapitalové a béZné,
pticemz bézné hraji dle skladby vétsi roli. Bézné piijmy se dale déli na piijmy danové a
nedanové. Mezi danové piijmy spadaji dané a cla. Do nedanovych piijmi lze fadit pfijmy

z vlastni ¢innosti, mytné, ptijaté splatky z ptijcek, piijmy z uroka a prijaté sankéni platby. Do

12 pOSPISIL, Richard. Vetejna ekonomika: soucasnost a perspektiva. 2013, s.35
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kapitalovych piijmt lze zahrnout pfijmy z prodeje dlouhodobého majetku nebo akcii.
Samostatnou kategorii jsou piijaté dotace, které maji charakter investi¢ni, piipadné

neinvesti¢ni.'®

Tabulka 1 - Dafiové pFijmy statniho rozpoctu
Darové

Sdilené dan¢ (DPH, dan z piijmu)

Clo

Povinné ptispévky na soc. zabezpeceni a statni politiku nezamestnanosti
Spréavni poplatky

Prodej nemovitého majetku

Prodej cennych papirti a majetkovych podila

Ptijmy z emise statnich dluhopist

Ptijaté splatky z vladnich uvéri a ptjcek

Ptijmy z mimotadnych fondi a ptijaté dotace

Zdroj: Pavelka, vlastni zpracovani

Tabulka 2 - Nedaiové piijmy statniho rozpoctu

Nedanové

Odvody CNB

Ptijaté Groky

Ptijaté sankce

Ptijmy od organizacnich slozek ptispévkovych organizaci a podnikli

Zdroj: Pavelka, vlastni zpracovani

3.1.5 Vydaje statniho rozpoctu

Vydaje statniho rozpoctu lze brat jako prostfedky nutné k realizaci individudlnich
fiskalnich funkci statu. Z ¢asového hlediska lze vydaje statniho rozpoctu delit na bézné a
kapitdlové. BeéZné neboli provozni vydaje jsou opakujici se platby za potieby v pribchu
rozpoctového roku. VEtsinu béznych vydaja tvoii tzv. mandatorni vydaje. Jednd se o vydaje,

které vyplyvaji ze zdkona a nelze je beze zmény zédkona vyloucit. Mezi mandatorni vydaje se

13 CERVENKA, M. Soustava Vefejnych rozpoétii. 2009, s. 47

20



v Ceské republice fadi napiiklad vydaje na starobni diichody, davky socialni podpory, vydaje
zdravotniho pojiSténi. Naopak kapitdlové vydaje slouzi ke kryti dlouhodobych investi¢nich
plani. Tyto vydaje obvykle ptekracuji vice nez jedno rozpoctové obdobi a zpravidla se
neopakuji.'*

Z hlediska planovanosti lze vydaje statniho rozpocétu ¢lenit na planované a
neplanované. Hlavni rozdil mezi nimi tkvi v moznosti urcity vydaj naplanovat. Mezi
planované vydaje se obvykle fadi mandatorni vydaje. Hlavni vlastnosti neplanovanych vydaja
je jejich nahodilost. U téchto vydaji nelze piredem urcit ani odhadnout, zda budou
vV rozpoc¢tovém obdobi potieba. Jedna se naptiklad o vydaje na likvidaci Skod ptirodnich

katastrof a podobné. Vzhledem k moZnosti neplanovanych vydajt se tvoii povinné rezervy.™

Tabulka 3 - Bé&Zné vydaje

Bézné vydaje

Alokaéni Redistribucni

Mzdy a platy Transfery a dotace

Povinné pojisténi za zaméstnance Organizacni slozky, ptispévkové

organizace, podniky, ob¢anska sdruZeni,
neziskové organizace, obce a kraje

Materidlové Uroky
Energie Socialni davky
Platby do zahranici

Zdroj: Pavelka, vlastni zpracovani

Tabulka 4 - Kapitalové vydaje

Kapitalové vydaje

Potizeni hmotného a nehmotného majetku

Nakup cennych papirt

Poskytnuté investi¢ni dotace organiza¢nim slozkdm, pfispévkovym organizacim, obcim
a krajim

Investi¢ni pijcky poskytnuté riznym subjektim

Splatky uvért a pijcek

Zdroj: Pavelka, vlastni zpracovani

3.1.6 Fiskalni nerovnovaha

V piipad€, ze se rozpoctové piijmy a vydaje nerovnaji, dochazi k tzv. fiskalni

nerovnovaze. Jedna se o naprosto bézny stav. Naopak piipady vyrovnaného statniho rozpoctu

4 LAJTKEPOVA, Eva. Vefejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 50
15 LAJITKEPOVA, Eva. Vefejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 51
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jsou velmi vzacné. 1 v ptipadech, kdy je statni rozpocet schvalen jako vyrovnany, je
vyrovnanym pouze na zacatku rozpo&tového obdobi.

Saldo rozpoc¢tu miize byt trojiho typu. Paklize jsou pfijmy statniho rozpoctu vyssi nez
vydaje, Ize hovofit o pfebytkovém statnim rozpoctu. Nulové saldo nastava v pripad¢, kdy se
vydaje piesné rovnaji piijmim, v praxi velmi vzacné. Posledni ptipad je deficitni saldo
statniho rozpoctu, to nastdva v ptipade, kdy jsou pifijmy statniho rozpoctu mensi nez jeho
vydaje. V tomto ptipadé vznika deficit statniho rozpoctu a stat jej musi dorovnat ptjéenim
finan¢nich prostifedkt. Zminovana pijcka slouzi jako prostiedek kryti rozdilu mezi pfijmy a
vydaji a zvysuje statni dluh.!’

Fiskalni deficit je mozné v kratkodobém obdobi délit podle objektivnich a
subjektivnich pfi¢in na aktivni a pasivni deficit. Aktivnim deficitem se rozumi zamérny
deficit, ktery je snahou vlady feSit problémy v hospodaistvi. Jedna se naptiklad o stavbu
infrastruktury, kterd bude slouzit do budoucna. Takovy vydaj se nefes$i danovym zatizenim
soucasné generace. V nékterych piipadech mize aktivni deficit znamenat populisticky krok
vlady pred volbami. V tomto piipad¢ se mize jednat o zvySovani socialnich vydaji. Pasivni
deficit vznikd diky vnéjSim vliviim, nezavisle na rozhodnuti vlady. Jedna se napiiklad o
vydaje spojené s teSenim piirodnich katastrof, vydaje spojené se Spatnym hospodaiskym
cyklem nebo zvySovani urokii z vetfejnych dluhi. Dal$i moznou pfi¢inou deficitu je
provazanost narodni ekonomiky s ekonomikou zahrani¢ni. Jako ptiklad lze uvést provazanost
Ceské republiky a Némecka. Cesky export je ve velké mife zajistén Némeckem, v piipadé
snizeni hospodaiské vykonnosti Némecka by se snizil export Ceské republice, a tak by se i

snizili p¥ijmy do statniho rozpoctu.8

3.1.7 Lafferova krivka

Lafferova kiivka vyjadiuje vztah mezi danovym vynosem a mirou zdanéni. Mira
zdanéni predstavuje uréitou danovou sazbu v ekonomice. Paklize by byla mira zdanéni nula,
stat by nemél Zadné piijmy na danich. V opa¢ném piipadé, pokud by byla mira zdanéni 100
%, stat by opét nemél zadné piijmy. Divodem je, Ze v ptipad¢ stoprocentnich dani by se
nikomu z obyvatel dané zemé nevyplatilo pracovat. Z grafu nize je zfejmé, Zze rist dani

navySuje piijmy statu do urcité vySe miry zdanéni, bod X. Od tohoto bodu je navySovani dani

16 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 2017, s. 208

17 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 2017, s. 209

18 OCHRANA, Frantisek, Jan PAVEL a Leo§ VITEK. Vefejny sektor a vefejné finance: financovani
nepodnikatelskych a podnikatelskych aktivit. Praha. 2010, s.154
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nezadouci, protoze stat s dal§im navySovanim ziskavd méné. S vysokou mirou zdanéni se
lidem nevyplaci pracovat a zlstavaji doma. Tento stav je podobny i u firem. S vysokou mirou
zdanéni je pro firmy vyhodnéj$i pfesunout svou aktivitu do jinych zemi, kde je mozné
produkovat vyssi zisk. V minulosti se nékteré zemé& Evropské unie silné ohrazovali proti tzv.
danovému dumpingu novych ¢lenskych zemi. Nové ¢lenské zemé Casto snizovaly danové
zatizeni a zahrani¢ni firmy v téchto zemi nalezly nové sidlo. S vysokou mirou zdanéni ¢asto
nastava také situace, Ze si lidé a firmy snazi co nejvice snizit danovy zaklad — a to ve velké
mife podvodem, nepfiznavat veskeré piijmy. Tento trend ma za nasledek rast Sedé
ekonomiky. Z téchto divodu se pasmem za bodem X fika zakazana zona. Ekonomika statu by
se za timto bodem neméla nikdy nachazet. Pokud k tomu dojde, mélo by dojit k poklesu

dafiového zatizeni, coz zapfi¢ini navyseni ekonomické aktivity.®

Obrazek 1 - Lafferova kiivka

Dariovy
vynos

0 X 100 Mira zdanéni (%)

Zdroj: Pavelka, vlastni zpracovani

3.1.8 Disledky deficitu

Diusledky deficitu statniho rozpoctu lze délit na rozpoctové, cCasto oznacované jako
finanéni, a fiskalni, oznaGované jako makroekonomické.?
Rozpoctové dusledky deficitu

Rozpoctovy deficit mize mit v kratkém obdobi pozitivni disledky. Paklize plisobi

v kratkém obdobi silné exogenni faktory, deficit umoziiuje uvolnit vazby vydaji na objem

19 ROJICEK, Marek, Vojtéch SPEVACEK, Jan VEJMELEK, Eva ZAMRAZILOVA a Véclav
ZDAREK. Makroekonomické analyza: teorie a praxe. Praha 2016, s. 325

2 LAJITKEPOVA, Eva. Veiejné finance v Ceské republice: teorie a praxe. 2013, s. 96
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dani. Timto zpdsobem Ize vyrovnat Sokové zmény v ekonomice. Dojde-li napiiklad
K vysokym jednorazovym vydajim kvuli zZivelnym pohromam, nedochdzi k omezovani
schvalenych statnich vydaji jednotlivych resort nebo kraceni verejnych vydaja.

Déle je vhodné navySovat vydaje, pokud jsou pouzity k vefejnym investicim. A to
Vv ptipad¢, je-li mira vynosu investice vysSi nez trokova mira dluhu. V tomto piipadé je
urokova mira kryta vynosem investice.

Dusledky rozpoctového deficitu mohou byt v kratkém obdobi pozitivni, nybrz deficit

by mél byt v nejbliz§i dobé uhrazen. Pokud nedojde k uhrazeni deficitu v daném obdobi,

zvysuje se Girokova zatéz a rozpodtové vydaje obdobi nadchazejiciho.?!

Fiskalni dasledky deficitu

Na dlouhodobé diisledky rozpoctového deficitu existuje mnoho ndzora, zékladni tii
jsou keynesiansky, neoklasicky a neoricardiansky. Keynesidnska teorie tvrdi, Ze dusledky
deficitu jsou pozitivni a v n€kterych ptipadech deficit podporuje. Neoklasicky pfistup naopak
hodnoti deficit negativné¢ a odmitd ho. Neoricardidnsky pristup makroekonomické dasledky
deficitu popira a stavi se k nému neutraln¢. Keynesiansky a neoklasicky pohled na deficit se
shoduje vtom, ze ptiznavaji vazné makroekonomické dusledky. Podle téchto dvou teorii
povede zvySovani deficitu ke snizovani narodnich uspor. V uzaviené ekonomice povede
snizovani uspor ke snizeni kapitalu. Rovnovdha mezi Gsporami a investicemi pak nastava pii
ristu realné arokové miry, kdy rovnovahy lze dosdhnout pfi malém objemu investic. S tim
prichazi pokles produktivniho kapitalu v budoucich obdobich.??

V otevienych ekonomikach nemusi nutné¢ pokles narodnich Gspor znamenat zvysSeni
tirokové miry ani pokles investic, a to z diivodu existence zahrani¢nich avért. Urokova mira
reaguje na svétovou urokovou miru. Stale zde ov§em dochéazi k nepoméru mezi investicemi a
narodnimi usporami. K vyrovnavani nedochazi pomoci urokové miry, ale pomoci
zahrani¢nich uvérd. Lze tedy fici, Ze v otevienych ekonomikéach zpisobuje deficit rozpoctu
horsi investiéni postaveni zemé. Ricardiansky pfistup, na rozdil od keynesianského nebo
neoklasického, predpoklada, Ze deficit rozpodtu vyvolava zvySovani budoucich dani. Cista
soucasna hodnota budoucich dani se podle tohoto pfistupu rovna vysi soucasného deficitu.
Dle tohoto ndzoru vlada neziska uspory, jelikoz deficit je uhrazen danémi soucasnymi

pfipadné budoucimi. VySe soukromych uspor je odvijena od hodnoty soucasnych dani.

2L MAAYTOVA, A., OCHRANA, F., a PAVEL, J. Vefejné finance v teorii a praxi. 2015, s. 185
2 MAAYTOVA, A., OCHRANA, F., a PAVEL, J. Vefejné finance v teorii a praxi. 2015, s. 186
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Rozpoctovy deficit zplsobeny nizkymi danémi pisobi pokles narodnich uspor. Narodni
uspory jsou vyrovndny ristem soukromych uspor. V uzavienych ekonomikach nebude dle
tohoto pfistupu zddnd provazanost s urokovou mirou nebo investicemi. V otevienych
ekonomikach deficit neovlivituje platebni bilanci, z divodu, Ze neni potieba zahrani¢nich

aveéra.®

3.1.9 Metodika stanoveni velikosti deficitu

K méfeni velikosti deficitu se oficidlné uzivd dvou zdkladnich metod. Jednd se o
metodiku Mezinarodniho ménového fondu GFS 1986, respektive GFS 2001 a dale o
metodiku Eurostatu ESA 95. Rozdil, ktery je mezi zminénymi metodikami lze pfirovnat
k problematice vedeni ucetnictvi. Jednoduché ucetnictvi operuje s penéznimi toky a podvojné
ucetnictvi, které sleduje také pohledavky a zavazky. Autorem metodiky GFS 1986 je
Mezinarodni ménovy fond a za vykazovani deficitu je odpovédné Ministerstvo financi. Tato
metodika je podobnd metodice narodniho sledovani piijma, vydaji a deficitu statniho
rozpoCtu a ostatnich segmentii veiejnych rozpocti. V ramci rozpoctovych dokumenti a
béhem fiskalni predikce je uzivano této metody. Hlavni vyhoda spociva v rychlé dostupnosti
dat po ukonceni sledovaného obdobi a dale nizka narocnost ziskani zdrojovych dat. Soucasti
této metody je i1 rychlé modelovani fiskalni predikce na dalsi obdobi. GFS 1986 disponuje
piimou vazbou na statni rozpocet, rozpocet statnich fond a ostatnich segmentii veiejnych
rozpoCtli. Ze zminénych divodi se v rozpoctovych dokumentech uvadi saldo vladniho
sektoru metodiky GFS 1986 a stejného pfistupu bylo zvoleno i béhem vytvafeni reformy
vefejnych vydaji.?*

Metodika ESA 95 je vytvoiena Evropskym statistickym tGfadem Eurostatem. Tato
metodika je vyuZzivana k vypoctu maastrichtskych konvergenénich kritérii pro vladni deficit a
je nadile aktualizovana. Plnéni cilii této metodiky je kontrolovano Eurostatem, v Ceské
republice dohlizi na uzivani metodiky Cesky statisticky tfad. Veskeré dokumenty tykajici se
hospodareni vladniho sektoru, které jsou postoupeny organim Evropské unie, musi spliovat
nalezitosti metodiky ESA 95. Nalezitosti jsou zalozeny na akrualnim principu, ktery zarucuje,
ze veSkeré finan¢ni operace fiskalni politiky jsou zachyceny, pokud se sniZuje nebo zvysuje

ekonomicka hodnota. Déle také v piipad€ sniZovani a zvySovani pohledavek a zavazkl. Vyse

2 MAAYTOVA, A., OCHRANA, F., a PAVEL, J. Verejné finance v teorii a praxi. 2015, s. 187
24 Metodiky ESA 95, GFS 1986 a GFS 2001 [online]. [cit. 2018-08-26]. Dostupné z:
https://mww.mfcr.cz/cs/legislativa/metodiky/2012/metodiky-esa-95-gfs-1986-a-gfs-2001-9577
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popsané situace jsou zachyceny v obdobi, do kterého ¢asové spadaji, nikoliv na dob¢é uhrazeni

zminéné situace.?®

Priciny rozdilii mezi udaji

V soucasnosti je zasadnim rozdilem mezi metodikami GFS 1986 a ESA 95 vymezeni
vladniho sektoru. Podle metodiky ESA 95 vladni sektor zahrnuje navic:
Podpiirny garancni rolnicky a lesnicky fond, Vinarsky fond, CKA a jeji dceiiné spolecnosti,
Ceskou inkasni, Spravu Zeleznicni a dopravni cesty, PPP centrum , veiejné vysoké Skoly,
verejné vyzkumné instituce, Asociaci zdravotnich pojistoven, Centrum mezistdtnich uhrad a
cast prispévkovych organizact.*?8

Zminéné instituce jsou v metodice GFS 1986 zachyceny pouze pomoci jejich odvodu,
na strané¢ piijmi vefejnych rozpoctl, a dotacemi na stran¢ vydajii. Metodika ESA 95
zachycuje celkové hospodareni téchto subjektd. Mezinarodni ménovy fond vytvotil metodiku
GFS 2001. Jedna se o implementaci star§ich metod GFS 1986 a ESA 95. Od roku 2002
dochazi k postupnému zavaddéni nové metodiky c¢lenskymi staty Evropské unie. Nova
metodika je podobna metodice ESA 95. Vypocteny deficit se ptiblizuje vypocitanému deficitu
podle maastrichtskych kritérii. Postupna implementace GFS 2001 je nadro¢na na vstupni data,
jedna se o dlouhy proces a k jeho postupnému zavadéni ptispiva i Ministerstvo financi Ceské

republiky. %’

3.1.10 Reseni deficitu statniho rozpoétu

Schodek statniho rozpoctu lze teSit nékolika zplisoby. Jednim zplsobem je kraceni
vydaji. Jednd se o snizovani vydajl, které nejsou v ten dany moment prioritni nebo o kraceni
vSech vydaji o urcité procento. V tomto piipadé hovoiime o indexovém piistupu. DalsSim
moznym zpusobem kryti deficitu je zvySovani dani. VétSinou dochazi ke zvySovani ptimych
dani, kam spadaji napiiklad dané z pfijmu nebo majetkové dané. Hlavnim problémem
zvySovani dani je politicky cyklus. Strach ze ztraty politické piizné Casto brani vladé ve
vyuzivani tohoto feSeni. Dale je moZzné schodek statniho rozpoctu fesit prodejem stitniho

majetku. Jednd se o kriatkodobé fteSeni problému. Prodej je cCasto uskutectiovan za

25 Metodiky ESA 95, GFS 1986 a GFS 2001 [online]. [cit. 2018-08-26]. Dostupné z:
https://mww.mfcr.cz/cs/legislativa/metodiky/2012/metodiky-esa-95-gfs-1986-a-gfs-2001-9577
26 Metodiky ESA 95, GFS 1986 a GFS 2001 [online]. [cit. 2018-08-26]. Dostupné z:
https://imww.mfcr.cz/cs/legislativa/metodiky/2012/metodiky-esa-95-gfs-1986-a-gfs-2001-9577
2T DVORAK, P. Veiejné finance, fiskalni nerovnovéha a finanéni krize. 2008, s. 52
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nevyhodnych podminek lze jej povazovat za velmi nevhodny zptsob feSeni dané¢ho problému.
Lze tici, ze ponechani statniho majetku by do budoucna mohlo ptinést vice prostiedkli nez
prostym prodejem v soucasnosti.?®

Emisni financovani je zplsob feSeni deficitu rozpoctu centralni bankou. Jedna se o
uvér poskytnuty centralni bankou statu, nebo o odkup statnich dluhopist centralni bankou.
Tento zptsob vede K ristu monetarni baze, coz ma za nasledek makroekonomické zmény ve
statd. V Ceské republice je tento zptisob kryti schodku statniho rozpoétu zakazany zakonem.?°

Dalsim moznym zplsobem financovani statniho deficitu je pomoci dluhového
financovani. Jednd se o formu, kdy jsou ke kryti schodku nabizeny statem vydané dluhopisy.
Statni dluhopisy a statni pokladni¢ni poukazky mohou nakupovat jak domaci, tak 1 zahrani¢ni
investofi. Timto zpisobem dochazi k prelévani rozpoctového deficitu do statniho dluhu.
Negativem tohoto feSeni je, Zze pokud domaci investofi nakupuji statni dluhopisy, snizuje se

jejich moznost investovat a tim i agregatni poptavka.°

3.2 Verejny a statni dluh

3.2.1 Statni dluh

Statni dluh 1ze definovat jako veSkeré zavazky statu, které vznikly ze zahrani¢nich
pujcek, aveéra bank a vydanych statnich dluhopisii a jinych cennych papirti. Lze fici, Ze se
jedna o dluh vlady a nezahrnuje jiné prvky vetejnych financi. Nejvétsi podil na statnim dluhu

méa vladni hospodafeni a statni rozpodet.3

Struktura statniho dluhu

Statni dluh lze clenit na zakladé pivodu véfitele stditu na dluh doméci a dluh
zahraniéni. Do doméaci dluhu lze zatadit statni pokladni¢ni poukazky, statni dluhopisy a
ostatni zdroje kryti. Zahrani¢ni dluh tvofi zahrani¢ni emise dluhopisii, pfijaté uvéry od
Evropské investi¢ni banky, Gveéry od dal§ich mezinirodnich instituci a sménkami k thradé
¢lenstvi v Evropské bance pro obnovu a rozvoj, Mezinarodni bance pro obnovu a rozvoj.
Statni dluh se rozdéluje na dvé Casti, a to ¢ast obchodovatelnou a neobchodovatelnou. Do

obchodovatelné¢ ¢asti statntho dluhu spadaji statni pokladni¢ni poukédzky, stfedné a

28 DVORAK, P. Vertejné finance, fiskalni nerovnovaha a finan¢ni krize. 2008, s. 65

29 OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. Vefejny sektor a vefejné finance. 2010, s. 142

% DVORAK, P. Vertejné finance, fiskalni nerovnovaha a finan¢ni krize. 2008, s. 67

31 Rizeni statniho dluhu [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/rizeni-
statniho-dluhu
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dlouhodobé statni dluhopisy. Do neobchodovatelné ¢asti spadaji ivéry od Evropské investi¢ni
banky a statni spotici dluhopisy, které jsou nabizeny od roku 2011. Z ¢asového hlediska lze
statni dluh délit na kratkodoby, se splatnosti do jednoho roku, na stitednédoby, se splatnosti do
5 let, a dlouhodoby, ktery ma splatnost delsi jak 5 let.

3.2.2 Vefejny dluh

Dluh vytvofeny soucasnou vladou prechézi v piipadé nezaplaceni do budoucich obdobi.
Dusledek zadluzeni tedy nenese dana vlada, nybrz stat a vefejnost. Vefejny dluh je
pohledavka viici danové povinnosti obyvatelstva. Spadaji do néj zavazky vSech prvka
vetejnych financi a to vlady, obci a krajii, mimorozpoctové fondy a zdravotni pojistovny.
Jedna se v podstaté o dluh vSech danovych poplatniki daného statu. Vetejny dluh v sobé
obsahuje dluh statni, bude tedy ze svoji definice vzdy vyssi nez dluh statni. Statni dluh vSak

tvofi vétsinu vefejného dluhu.®

Struktura veiejného dluhu

Vetejny dluh Ize ¢lenit na vnitini a vnéjSi. Vnitinim dluhem se rozumi zavazky
k domacim subjektiim, vnéj$im naopak vici zahrani¢nim subjektim. Zaroven lze vetejny dluh
Clenit jako hruby a ¢isty. Hruby vefejny dluh ukazuje celkovou velikost zavazku, kdy nebere
v potaz celkovou velikost pohledavek. Cisty dluh je pak vefejny dluh, z néhoZ jsou odedteny
pohledavky statu. Dale lze Clenit vefejny dluh z ¢asového hlediska. Kratkodoby dluh ma
splatnost do jednoho roku, stiednédoby do deseti let a dlouhodoby ma splatnost vice jak deset

let.3

3.3 Rating statnich dluhu

Ratingem se rozumi hodnoceni a kategorizace dluznych subjekti na zéklad€ urcitych
kritérii. Na zdklad¢ ratingu je mozné srovnat dluzniky a vytvofit jejich potadi. Nejcastéji lze
hovofit o tivérovém ratingu vyjadfujici divéryhodnost emitenta, firmy nebo statu, a cenného

papiru. Rating sestavuji tzv. ratingové agentury. Jednim z dileZitych kritérii ratingu je asové

32 Struktura a vyvoj statniho dluhu [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: https://www.mfcr.cz/cs/verejny-

sektor/rizeni-statniho-dluhu/dluhova-statistika/struktura-a-vyvoj-statniho-dluhu

3 Veiejny dluh Ceské republiky [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: https://www.bankovnikod.cz/statni-
dluh/

3 Vetejny dluh Ceské republiky [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: https://www.bankovnikod.cz/statni-
dluh/
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hledisko. Na zékladé tohoto hlediska d€lime rating na kratkodoby a dlouhodoby.
Kratkodobym ratingem lze hodnotit zavazky do jednoho roku splatnosti, dlouhodobym se
splatnosti nad jeden rok. Mezi hodnotici kritéria lze fadit faktory kvantitativni a kvalitativni.
V ramci hodnoceni zadluzeni statu spadaji pod kvantitativni faktory predevsim hospodarsky
rist, mira inflace, mira zadluzeni apod. Mezi kvalitativni faktory spadaji platebni a

rozpodtova kazett v minulych obdobich nebo politicka stabilita.

Ratingové agentury

Ratingové agentury jsou nezavislé organizace piidé€lujici ratingové hodnoceni jak
emitentll, tak 1 emisim jednotlivych instrumentl. Zamétfuji se na hodnoceni soukromych
spole¢nosti 1 jinych subjektii, naptiklad statl. Mezi nejvyznamnéjsi ratingové agentury patii
Moody’s, Standart & Poor’s a Fitch ratings.%

Moody’s je americka agentura zaloZzena vroce 1941 Johnem Moodym. Na trhu
ratingovych agentur zaujima kolem 40 % podilu. Standart & Poor’s vznikla také v roce 1941
slouc¢enim tehdejsich spole¢nosti Standard Statistics Company a Poor's Publishing Company.
Tato spole¢nost zaujima také kolem 40 % trhu. Fitch ratings byla zalozena roku 1913, jeji
podil na trhu ratingovych agentury ¢ini zhruba 16 %. K hodnoceni divéryhodnosti cennych
papiri nebo stath se vyuziva tzv. ratingova stupnice. Kazda agentura pouziva vlastni

ratingové stupnice, jsou si ale ve své podstaté velmi podobné.®’

3 Ratingové agentury [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: https://www.w4t.cz/ratingove-agentury/
3 Ratingové agentury [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: https://www.w4t.cz/ratingove-agentury/

37 Ratingové agentury [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: https://www.w4t.cz/ratingove-agentury/
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Tabulka 5 - Souhrnna ratiniové stuinice investi¢niho stuiné

Dlouhé | Kratké

Dlouhé | Kratké

Dlouhé |Kratké

obdobi ' obdobi | obdobi |obdobi |obdobi |obdobi
Nejvyssi
Aaa P-1 AAA A-1+ AAA Fl+ kvalita
Aal AA+ AA+ Velmi
kvalitni
Aa2 AA AA
Aa3 AA- AA- -
(]
Stredni =
Al A+ A-1 A+ F1 kvalita - @
vyssi S
A2 A A 3
A3 p-2 A- A-2 A- F2 =
Baal BBB+ BBB+ Stredni.
kvalita - nizSi
Baa2 P-3 BBB A-3 BBB F3
Baa3 BBB- BBB-

Zdroj: CNB, vlastni zpracovani

V piipadech ratingu statu jsou dulezitymi faktory pro posuzovani politicka a
ekonomicka stabilita. Ziskané informace se hodnoti a na zédklad¢ hodnoceni se kazd¢ zemi
piidéli znamka na stupnici od A do D. Znamka A pfedstavuje velmi kvalitni dluhopisy.
Znamka D naopak velmi rizikové dluhopisy, které se malokdy stanou investi¢ni ptilezitosti.
Nejvyssi znamky dlouhodobé ziskavaji nejvyspélejsi zemé svéta. Svym investorim mohou
nabidnout stabilni prostiedi, rostouci ekonomiku, nizkou inflaci a miru nezaméstnanosti,
vzdélané obyvatelstvo a kvalitni infrastrukturu. NejvysS§i znamky dostdvaji zemé jako
Némecko, Svédsko, Svycarsko. Nizké hodnoty nabyvaji zemé& s vysokou mirou zadluZzenosti,
ekonomicky nestabilni zemé s platebni neschopnosti. Nizka rating ziskavaji naptiklad africké

zemé, zemé Jizni Ameriky nebo Ukrajina.3®

3 Srovnévaci tabulka ratingového ohodnoceni vybranych zemi [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z:
https://mww.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/rating/
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Tabulka 6 - Souhrnna ratiniové stuinice siekulativniho stuiné

Dlouhé Kratké Dlouhé Kratké 'Dlouhé @ Kratké
obdobi | obdobi |obdobi  obdobi | obdobi | obdobi

Not L
Bal Prime BB+ B BB+ B Spekulativni
Ba2 Subprime | BB BB
Ba3 BB- BB-
Vysoce
Bl B B spekulativni =
(o}
>
B2 B B B
B3 B- B- E
o
Caal CCC+ |C CCC+ |C Znacna rizika %
&
Extrémné
Caa2 CCC CcCcC o
spekulativni
Caa3 CCC- CCcC- S velmi nizkou
Ca CcC CcC perspektivou
C C D C D Velmi vysoka
Cl D pravdépodobnost
D selhani

Zdroj: CNB, vlastni zpracovani

3.4 Rozpoctova a fiskalni politika

Fiskalni neboli rozpoctova politika je néastrojem stdtu, pomoci kterého stat usiluje o
usmériiovani ekonomiky takovym zplsobem, aby se zvySoval jeho vykon, piipadné
utlumovani ekonomiky v situacich, kdy dochazi k jejimu piehiati. Hlavnimi cili fiskalni
politiky je udrZzovani ekonomického rastu a vysoké zaméstnanosti. Dale napoméha
zachovavani cenové stability a v piipadé potieby slouzi také jako nastroj k utlumeni vykyvi
hospodatského cyklu. Fiskalni politika plni nékolik dalsich funkci. Mezi né patii funkce
prerozdélovaci, alokac¢ni a stabilizacni. Fiskalni politika zajiStuje hromadéni finan¢nich
prostiedkt slouzicich k zajisténi vefejnych a jinych statkd, které vlada zabezpecuje ze

socialnich, politickych a ekonomickych divodid. Déle zajistuje prerozdelovani dichodd,
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ovliviiovani pozitivnich a negativnich externalit, ovliviiovani makroekonomického vyvoje
statu.>®

Jednim z hlavnich nastroji fiskaIni politiky je uzivani statniho rozpoctu k dosazeni
vytyCenych cilii a ovlivilovani ekonomiky. Vyuzivani statniho rozpoctu tedy vysvétluje
moznost oznaceni fiskalni politiky jako politiku rozpoctovou. Zakladnim kamenem
rozpoctové soustavy je statni rozpocet, dale rozpocty kraji a obci, zdravotnich pojistoven,
statni fondy, specifické transformaéni fondy jako napiiklad Pozemkovy fond Ceské republiky
nebo Fond narodniho majetku. Do rozpoctové soustavy lze také zahrnout rozpocty ve
vefejném sektoru. Naptiklad vetejnych podnikii nebo neziskovych organizaci. Za nositele

fiskaIni politiky 1ze oznadit vladu, ministerstva, krajské a obecni ifady.*°

3.4.1 Druhy fiskalni politiky

Na zaklad¢ stavu prijmti a vydaju lze fiskalni politiku ¢lenit na expanzivni, restriktivni a
neutralni. K expanzivni fiskdlni politice dochazi, pokud jsou veiejné vydaje vEtsi, nez vybrané
dané ¢ili vydaje jsou vétsi nez piijmy. Za téchto podminek dochazi ke schodku statniho
rozpoCtu, coz ma znasledek rust statniho dluhu. Cilem expanzivni fiskalni politiky je
stimulace rustu vykonu ekonomiky prostfednictvim ristu statnich vydaji. Dochazi ke
kratkodobému rastu hrubého doméciho produktu. Ve vétSin€ modernich stati dochazi ke
schodku statniho rozpoctu. Lze fici, ze cilem statli je udrzet tento schodek a nartstajici statni
dluh v ur¢itych mezich. Expanzivni fiskalni politikou dochdzi ke zvySovani agregatni
poptavky. Je provadéna vladou pomoci zvySovani transferovych plateb, vladnich nékupt,
klesanim miry zdanéni a autonomnich dani.**

K restriktivni fiskalni politice dochazi, pokud jsou vetejné vydaje mensi, nez vybrané
dané ¢ili vydaje jsou niz8i nez piijmy. Vladni restrikce nastava tehdy, je-li hodnota statniho
dluhu pfili§ vysoka. Restriktivni fiskalni politika sniZzuje agregatni poptavku. Dochazi k ni
prostiednictvim sniZovani transferovych plateb, vladnich ndkupt a zvySovanim miry zdanéni

a zvySovanim autonomnich dani. K neutralni fiskalni politice dochazi v ptipadech, kdy se

3 BRCAK, Josef, Bohuslav SEKERKA a Dana STARA. Makroekonomie - teorie a praxe. Plzei: Vydavatelstvi
a nakladatelstvi Ales Cen&k, 2014. ISBN 978-807-3804-923.

40 BRCAK, Josef, Bohuslav SEKERKA a Dana STARA. Makroekonomie - teorie a praxe. Plzei: Vydavatelstvi
a nakladatelstvi Ales Cenék, 2014. ISBN 978-807-3804-923.

“L OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. Vefejny sektor a vefejné finance. 2010, s. 75
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ptijmy statniho rozpoctu rovnaji vydajim. K tomuto jevu téméf nedochazi, vyskytuje se velmi

ziidka.*?

3.4.2 Nastroje fiskalni politiky

Nastroje fiskalni politiky lze clenit na zdmérnd opatieni, diskrétni, nebo na tzv.
vestavéné stabilizatory. Statni organy zadmérné méni vysi a sloZeni rozpoc¢tl v ndvaznosti na
vyvoji ekonomiky. Pfijmy a vydaje mizou plynout na zaklad¢ jiz predeslych rozhodnuti
statnich organii. V piipadé, ze tato rozhodnuti nebyla v minulosti u€inéna, je zddouci, aby
hodnota toto rozhodnuti bylo u¢inéno jednorazové statnimi organy. Podle toho, zda bylo o
ptijmech a vydajich rozhodnuti v minulosti ¢i nikoliv, lze nastroje fiskalni politiky ¢lenit na
vestavéné stabilizatory a zdmérnd opatifeni. Zamérna neboli diskrétni opatieni, jsou
jednorazovym rozhodnutim vlady o vysi piijmu a vydaja. Mezi diskrétni opatfeni se povazuje
napiiklad zména danovych sazeb, zména ve struktufe vydaji statniho rozpoctu, zména
V hodnotéch jednotlivych polozek rozpocti. Ku piikladu je v kazdém obdobi nutno
schvalovat parlamentem, jaké dan¢ a v jaké vysi se budou vybirat. Parlament také schvaluje
slozeni vydaju a jejich vysi. Zména ve struktuie a vysi vydaji ma vliv na agregatni nabidku a
poptavku, coz ma za nasledek zménu realného produktu, zaméstnanost a cenovou hladinu. Na
diskrétni nastroje fiskalni politiky je z historického hlediska pohlizeno dvéma zptsoby.
Monetaristé vzdy oteviené kritizovali vyuzivani zamérnych opatieni. Nazorem monetaristi je,
ze firmy a domacnosti predpokladaji urcity vyvoj danovych zakoni a strukturu vladnich
vydaju. V piipadé, ze dochazi ke zménam Castéji, vytvari se nestabilni prostiedi a zvySuje se
mira nejistoty ve spolecnosti. To lze negativné ovlivnit stabilitu ekonomiky, ptipadné
nestabilitu jeSté vice zhorSit. Podle monetaristl pracuje vlada s prognézami vyvoje
ekonomiky a méla by byt schopna vytvofit automatickd opatieni k zachovani stability
ekonomiky a jejimu pozitivnimu vyvoji.*®

Na druhé strané Keynesianci zastdvaji nazor, Ze zamérné zasahy stidtu do vyvoje
ekonomiky jsou Zadouci. Podle nich cena na trhu vyrobnich faktori neni pruzna. Nedtveétuji
automatickym néstrojim, podle nich nereaguji na zmény V ekonomice pfili§ rychle. Kvili

slabé schopnosti reagovat na zmény trhu rychle, je podle Keynesiancli vhodné ptistupovat

“2 OCHRANA, F., PAVEL, J., VITEK, L. Vefejny sektor a vefejné finance. 2010, s. 76
“3 Fiskalni politika [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: https://www.finance.cz/makrodata-eu/statni-
rozpocet/fiskalni-politika/
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k diskrétnim opatfenim. Ve chvilich poruchy ekonomiky by stat mél vzdy vhodné zasahovat.
V ramci fiskalni politiky se lze setkat s tzv. bariérami ucinnosti. Jedna se o ¢asova zpozdéni.
V piipad¢ vyrazného casového zpozdéni u expanzivnich zdmérnych opatfeni, mize po
skonceni recese dojit k plivodné vitanému rlstu agregatni poptavky. To ma za nasledek riist
cenové hladiny a dochazi kinflaci. Dalsi bariérou ucinnosti fiskalni politiky je efekt
vytésiiovani. Dusledky expanzivni fiskalni politiky, kterd je realizovana k dosazeni ristu
produktu, je v nékterych ptipadech mozné pozorovat i na penéznich trzich. Rist poptavky po
penézich a rist urokové sazby doprovazi pokles nékterych vydaji. Lze hovofit predevsim o
investicnich vydajich, spotiebnich vydajich a vladnich ndkupech. V ptipad€, Ze se zména
urokove sazby projevi v pohyblivych mé€novych kurzech, miize dochazet 1 ke zméndm cistého
exportu. V pribéhu fiskalni expanze lze tedy &asto sledovat i protichiidné pohyby. Cast
vydajl je vytésnéna rustem urokovych sazeb. V tomto piipadé dochdzi ke zménam struktury
produktu. Naptiklad dochédzi k rGstu vladnich vydaji. Na druhou stranu klesa hodnota

investic. Pokles investic mé4 déle vliv na zpomaleni ekonomického rtistu.**

3.5 Model AD AS

Expanzivni fiskalni politika

Na grafu nize je znazornéna situace, kdy se ekonomika nachazi pod svym
potencionalem a existuje nezaméstnanost. Expanzivni politikou se rozumi situace, kdy vlada
svymi kroky podporuje ekonomiku. Jednd se napiiklad o zvySeni vladnich vydaji a
transferovych plateb. Vladnimi vydaji se rozumi vydaje na nakup statkl a sluzeb. Transferové
platby lze charakterizovat jako platby bez protihodnoty. Expanzivni politiku statu lze podpofit
také pomoci snizeni sazby dichodové dané nebo snizenim autonomnich dani. Pivodni
rovnovaha se nachazi v priseCiku kiivek ADo a SAS. Vlada zvySenim vladdnich nakupii
zapfiini posun agregatni poptavky, kiivky AD, doprava. Novy bod rovnovdhy se nyni
nachazi v priseciku kiivek AD1 a SAS, redlny produkt vzrostl. NavySenou produkci musi
nékdo vyrobit, tim klesd nezaméstnanost. Piikladem navySené produkce muize byt vystavba
dalnic, nakup pocitatového vybaveni tfednikiim apod. Spole¢né s klesajici nezaméstnanosti
roste ve spolecnosti disponibilni diichod, ktery je mozné pouzit na spotiebu. Rist spotfeby

miliZze vyvolat dalsi rGst produktu, tzv. multiplika¢ni efekt. Dal§im dasledkem rastu produktu

4“4 PAVELKA, Tomas. Makroekonomie, 2007, s. 232
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je rist cenové hladiny a tim i trokovych mér. Tento jev lze ovSem pozorovat pouze v kratkém

obdobi.*®

Obrazek 2 - Expanzivni politika v kratkém obdobi

Urokova
mira - 1

i1

ip

AD,

Produkt- Y

Zdroj: Pavelka, vlastni zpracovani

V dlouhém obdobi se rovnovaha kiivek AD a AS nachazi vzdy na potencionalnim
produktu, proto je v dlouhém obdobi situace odlisna. VySe zminéna situace povede ke stavu,
kdy obyvatel¢ zjisti, ze doslo ke zvySeni cenové hladiny, zatimco jejich nominalni mzdy se
nezvysily, nebo se nezvySily dostatecné. Redlné mzdy tedy klesly, coz ma za nasledek tlak
zaméstnancli na zvysSeni jejich mezd. NavySovani mezd vede ke zvySovani vyrobnich
nakladu, kiivka kratkodobé nabidky, SAS, se posune nahoru. Realny produkt se timto dostava
zpét na svou potencionalu. Nasledné dochéazi k navraceni nezaméstnanosti na ptivodni uroven
tzv. pfirozenou miru nezameéstnanosti. Lze fici, ze dopady fiskalni expanze maji v dlouhém

obdobi za nasledek pouze navyseni cenové hladiny. Viz obrazek ¢&.3.4

4 PAVELKA, Tomas. Makroekonomie, 2007, s. 228
4% PAVELKA, Tomas. Makroekonomie, 2007, s. 230
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Obrazek 3 - Expanzivni politika v dlouhém obdobi

LAS

Urokova
mira - 1

11

1o

Y* Produkt - ¥

Zdroj: Pavelka, vlastni zpracovani

Restriktivni politika

Na obrazku niZze je zobrazen dopad fiskalni restrikce. V kratkém obdobi povede
snizeni vladnich vydaji k poklesu agregatni poptavky, coz ma za nasledek pokles realné¢ho
produktu a zaroven rist nezaméstnanosti. Dochazi k poklesu realného piijmu obyvateli zemé
a ke snizovani spotiebnich vydaji. Opét je zde k vidéni multiplikovany pokles realného

produktu. V kratkém obdobi zarovei klesa cenova hladina.*’

Obrazek 4 - Restriktivni politika v kratkém obdobi

Urokova
mira -1

io

i1

AD,

Produkt - Y

Zdroj: Pavelka, vlastni zpracovani

47 PAVELKA, Tomas. Makroekonomie, 2007, s. 231
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Vlivem vysoké nezaméstnanosti dochazi v dlouhém obdobi k poklesu nomindlnich
mezd. Z divodu sniZzovani nakladi jsou firmy nuceny ke sniZzovani cen vyrobku. Kiivka
kratkodobé nabidky se posune smérem doli. Dochazi k navratu realného produktu na hladinu
dlouhodobé rovnovéahy, na svou potencionalu. Zaméstnanost se také vraci na dlouhodobou
uroven, na pfirozenou miru nezaméstnanosti. U cenové hladiny jako jediné dochazi

k poklesu.*8
Obrazek 5 - Restriktivni politika v dlouhém obdobi

LAS
Urokova SAS )

' SAS,

11

AD,
AD1

Y* Produkt - Y

Zdroj: Pavelka, vlastni zpracovani
3.6 Model IS LM

Model IS - LM zobrazuje vztah penézniho trhu a trhu zbozi a sluzeb. Prunikem k¥ivek
IS a LM je dosazeno vSeobecného rovnovazného bodu, ktery je rovnovaznym trhem vSech
trhit ekonomiky. Model zobrazuje ucinky fiskalni politiky. V ptipadé¢ zvySeni deficitu
rozpoctu, fiskdlni expanze, dochdzi ke zvySovani poptdvky po domacim produktu na Grovni
urokové miry. V piipad¢ fiskdlni expanze dochazi k posunu kiivky IS doprava. V grafu nize
Ize pozorovat posun kiivky z ISe na 1S1. Tento posun zapfi¢ini posun rovnovazného bodu,
produkt vzroste a irokova mira také. V piipadé fiskalni restrikce dochazi o opa¢nému efektu,
a to posun kiivky IS z 1Sp na 1S2. Rovnovazny bod klesa stejné jako produkt a Grokové mira.

Ve skutecnosti dochazi ke kombinaci expanzivni a restriktivni politiky. K fakticky prvnimu

48 PAVELKA, Tomas. Makroekonomie, 2007, s. 231
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uziti fiskalni politiky doSlo po svétové hospodaiské krizi mezi lety 1929 — 1933 ve Spojenych

statech americkych.*®

Obrazek 6 - IS LM

Urokova
mira - i

Y, Y, Y4 Produkt - Y

Zdroj: Pavelka, vlastni zpracovani

3.7 Hospodarska politika

wHospodarska politika neni realizovana ve vakuu, v néjakém inertnim prostoru, ale vzdy
V konkrétnich podminkach té které zemé. Je nepochybné, ZzZe tyto podminky se mezi
jednotlivymi zemeémi od sebe navzdjem lisi. Tato odlisnost je ddana tradicemi, naboZenskym
vnimadnim, socidlnim citenim prevazujicimi zvyklostmi, kulturou, historickym vyvojem,
zkuSenostmi, konvencemi apod. Kromé toho vsak bude hoSpodarskou politiku v kazdé zemi
ovliviiovat i urcita soustava institucionalnich podminek, pritom samotné prvky této soustavy
mohou mit v jednotlivych zemich odliSnou vahu. Soustavu instituciondlnich podminek tvori
predevsim hospodarsky systém (typ usporadani ekonomiky), politicky systém (stdtni instituce,
politické strany a politické sily), byrokracie, velké socidlni skupiny, nadndrodni a

mezindrodni organizace.“*°

49 PAVELKA, Tomas. Makroekonomig, 2007, s. 75
%0 KLIKOVA, Christiana. a Igor. KOTLAN. Hospodaiska politika. Sokrates, 2003, s.13
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4  Vlastni prace

4.1 Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky v letech 1993-1997

Rok 1993

V dob¢ transformace ekonomiky v roce 1992 ¢inil statni dluh 24,2 mld. K¢. Rozdélenim
zemé na Ceskou republiku a Slovensko doslo v roce 1993 k navyseni ¢eského statniho dluhu
na 158,8 mld. K¢. Ptiinou navyseni statniho dluhu bylo ptfevzeti 2/3 vnitinich a zahrani¢nich
zavazkia Ceskoslovenské federace o hodnoté 78,6 mld. K& a také 49,6 mld. K& zavazkd
Ceskoslovenské obchodni banky. Piebirani zavazki bylo rozhodnuto na zakladé politickych
rozhodnuté pted rokem 1989. K dalSimu navyseni statniho dluhu doslo vlivem piijeti aveéru ve
vysi 10,4 mld. K¢. Vyse statniho dluhu byla navySena témét 7 krat. V roce 1993 doslo ke
stabilizaci statniho dluhu vlivem sniZzovani ptfechodného statniho dluhu pomoci statnich
pokladni¢nich poukazek. Piechodny dluh pokryl schodek statniho rozpoctu a K vyrovnani
doslo diky ptebytkovému rozpoctu v roce 1993. Pomér statniho dluhu na hrubém domécim

produktu ¢&inil v roce 1993 13,3 %.°!

Rok 1994

V roce 1994 doslo ke snizeni statniho dluhu o 1,5 mld. K¢&. Hruby doméci produkt
stoupl 0 169 mld. K¢ na hodnotu 1364,8 mld. K¢. K fizeni statniho dluhu bylo v tomto roce
vyuzito sekuritizace aktiv. Kryti deficitu stadtniho rozpoctu bylo v tomto roce na zakladé
kratkodobych cennych papirt. Dle rozpoctovych pravidel vlady nesmélo kryti emisi cennych

papiri prekroc¢it hodnotu 16 mld. K¢&. Oproti minulému roku doslo ke snizeni podilu statniho

dluhu na HDP na 13.3 %.%

Rok 1995

V roce 1995 bylo nadale uzivano sekuritizace aktiv ke kryti statnitho dluhu. Rozsah
vyuzivani tohoto kryti se zdvojnasobil a dochazelo k rychlému snizovani pfimych bankovnich
uvert u Ceskych bank. Schodky pfechodného statniho rozpoctu a statni dluh byly stale kryty
statnimi pokladni¢nimi poukézkami a statnimi dluhopisy. Béhem roku 1995 doslo ke sniZzeni

statntho dluhu o 2,9 mld. K¢ Zvelké casti bylo sniZzeni zplsobeno piebytkovym

51 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoéti, statniho rozpoétu CR a HDP v letech 1993 -
2008 (studie €. 2.091). s.4

52 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoéti, statniho rozpottu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studie ¢. 2.091). s.4
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hospodafenim vlady v predeslém roce 1994 o castku 1,6 mld. K¢, ktery byl vyuzita ke
splaceni tivérd u Ceské narodni banky. Dal§im diivodem snizovéni statniho dluhu byl vyvoj
devizového kurzu koruny vici cizim ménam. Statni dluh na konci roku 1995 ¢inil celkem
154,4 mld. K¢&. Ve srovnani s predchozim rokem 1994 doslo ke snizeni podilu statniho dluhu

na hrubém domacim produktu o 2,9 % na koneénych 9,8 %.>

Rok 1996

Vlivem fiskalnich expanzi v tomto roce doslo poprvé od vzniku Ceské republiky
k navySeni statniho dluhu. Navyseni bylo mimo jiné zptisobeno snizenim danového zatizeni
piijml fyzickych osob o 3 % a pravnickych osob o 2 %. Statni dluh se navysil o 0,8 mld. K¢.
Kryti ptfechodnych schodkt statniho rozpoctu bylo tento rok prostfednictvim emise statnich
dluhopisu a statnich pokladni¢nich poukazek. Statni dluh na konci roku 1995 ¢inil celkem
155,2 mld. K¢. Podil statniho dluhu na hrubém domacim produktu ¢inil v tomto roce 8,6 %.
Jedna se o sniZeni podilu o 1,2 % k pfedchozimu roku. Vzhledem K ristu statniho dluhu a
snizeni podilu statniho dluhu na hrubém domacim produktu je ziejmé, Ze v tomto roce doslo

K vyraznému navyseni hrubého doméciho produktu v Ceské republice.>*

Rok 1997

Na zédklad¢ vysledki parlamentnich voleb v roce 1996 nedoSlo ani vroce 1997
k sestaveni vétinové vlady. Tento stav vyustil v roce 1997 ve vladni demisi. Ceska narodni
banka zvysila v tomto roce urokové sazby, coz zapfiCinilo zdrazeni penéz a omezovani
investic. V roce 1997 doslo také k rozsahlym povodnim, které zapiiCinily vys$si finan¢ni
cerpani. Dalsi udélosti v roce 1997 byla Asijské finan¢ni krize, kterd se neptimo promitla také
V Evropé. Dalsi pfi¢inou zvySovani statniho dluhu byl pohyb kurzu koruny v rdmci uvolnéni
fluktuac¢niho pasma. Na zéklad€é zmény kurzii vii¢i zahrani€énim ménam stoupl zahrani¢ni dluh
0 5,6 mld. K& Vsechny tyto udalosti vedly k poklesu hrubého domaciho produktu a ruastu
deficitu statniho rozpoctu. Na zaklad¢ téchto udalosti se tehdej$i vldda rozhodla

K restriktivnim opatfenim, snizila vydaje zhruba o 42 mld. K& V ramci hledani pfijmi se

53 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoét, statniho rozpoétu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studie ¢. 2.091). s.5
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urychlil postup privatizace. Navzdory témto opatienim se snizil rdst hrubého domaciho

produktu a zvysil statni dluh o 17,9 mld. K&. V roce 1997 ¢inil statni dluh 173,1 mld. K¢&.*
Obrazek 7 - Vyvoj statniho dluhu a HDP 1993 — 1997
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Zdroj: CSU, vlastni zpracovani

Ve sledovaném obdobi doslo k nartstu statniho dluhu o 15 mld. K¢&. Hruby domaci
produkt vzrostl o témér 800 mld. K& Divodem takového ristu bylo otevieni ekonomiky
Ceské republiky. Podil statniho dluhu na hrubém domécim produktu se snizil z 13,3 % na 8,9

%. Dlivodem pozitivniho posunu tohoto ukazatele bylo vyssi tempo rastu domaciho produktu.

Tabulka 7 - Dynamické ukazatele statniho dluhu a HDP 1993-1997

Ukazatel 1993 1994 1995 1996 1997

X

Priristek statniho dluhu v % -094 -184 052 11,53

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, vlastni zpracovani

5 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoétd, statniho rozpoétu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studic & 2.091). 5.6
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Po otevieni trhu Ceské republiky doslo kratce ke snizeni statniho dluhu v ramci nékolika
miliard K¢&. Od roku 1996 doslo k mirnému riistu, ktery pokracoval dal ve sledované tadé.

Hruby domaci produkt vzristal v ramei stovek miliard K¢ v pribéhu sledovaného obdobi.

Tabulka 8 - Struktura statniho dluhu v letech 1993-1997

Rok 1993 1994 1995 1996 1997

Statni dluh celkem 158,8 157,3 154,4 155,2 173,1
86,4 90,2 101,2 110,9 134,8
Statni pokladni¢ni 17,0 23,8 42.0 62,6 70,9

poukazky

Sti‘ednédobé a dlouhodobé [ERS) 28,3 41,7 43,9 57,9
st. dluhopisy

Ostatni zdroje 499 38,1 17,6 4.3 6,0
72,4 67,1 53,1 44,3 38,3
Pijcky na podporu platebni [PZ¥:: 245 23,8 23,3 20,9
bilance

Zavazky pievzaté od CSOB [YK] 41,9 20,6 28,6 16,6
Sménky 0,7 0,7 0,7 0,7 0,8

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, vlastni zpracovani

Struktura statniho dluhu Ceské republiky ukazuje, Ze statni dluh je ve sledovaném
obdobi z vétsi ¢asti tvofen domacim dluhem. V obdobi transformace ekonomiky je ziejmé, ze
vySe domaciho a zahrani¢niho dluhu jsou téméf totozné. Od roku 1994 Ize pozorovat prudky
narust poméru domaciho dluhu nad zahrani¢nim. Pro zajistovani domaciho dluhu byly ve
sledovaném obdobi pouZity prevazné statni pokladnicni poukazky, které v roce 1997 tvofili
okolo 40 % celkového dluhu. Hojné byly vyuZivany také stfednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy. Ty v roce 1997 ¢inili kolem tietiny statniho dluhu.®®

% PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoéti, statniho rozpottu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studic & 2.091). 5.6
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4.2 Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky v letech 1998-2002

Rok 1998

Na zédkladé udalosti v predeslych letech dochazelo k dalSimu navySovani statniho
dluhu. Hlavnim divodem byl schodek hospodafeni statniho rozpoctu. V porovnani
s predeslym rokem 1997 doslo k navySeni hodnoty statniho dluhu na 194,7 mld. K&. Podil

statntho dluhu vzrostl o 0,6 procentniho bodu na 9,1 %.°’

Rok 1999

V roce 1999 dochdzi k prudkému navySeni a dalSimu ristu statniho dluhu. Podil
statniho dluhu na hrubém domacim produktu v roce 1999 ¢inil 10,2 %. Jednalo se o nartist o
1,1 procentniho bodu. Rist statniho dluhu byl opét zapti¢inén schodkem statniho rozpoctu.
Cast z vynosu emitovanych statnich dluhopist, které slouZili ke kryti schodku, byla pouzita
k feSeni Kosovské krize. V roce 1999 ¢inil statni dluh 228,4 mld. K¢. Koncem roku 1999

zacalo dochazet k postupné stabilizaci ekonomiky.>®

Rok 2000

Vlada v roce 2000 sestavila schodkovy rozpocet s vysi schodku 35,2 mld. K¢&. Vlivem
dalSich vydaji a nedostate¢nych piijmi doslo k dalSimu navySovani schodku rozpoctu. Mezi
vlivy, které zaptiCinily riist schodku byly opét povodné, ztrata Konsolidacni banky, vydaje na
kompenzace obéti sucha a vydaje na Kosovskou krizi zapticinili navySeni vydaji o 15,3 mld.
K¢. Statni dluh stoupl o 60,9 mld. K&, coz Cinilo zhruba nartst o 2 %. V roce 2000 byla
hodnota statniho dluhu 289,3 mld. K&.>°

Rok 2001

V roce 2001 dochazelo k dalS$imu navySovani stitniho dluhu, divodem tomu byl
hlavné schodkovy statni rozpocet. Celkovy dluh se v tomto roce vySplhal na 345 mld. K¢,
doslo k navySeni o 57,7 mld. K¢. Podil statniho dluhu na hrubém domacim produktu také
vzrostl, a to o 1,5 procentniho bodu na 13,46 %. Béhem roku 2001 doslo k navysSeni vnitiniho

statniho dluhu a ke snizeni zahrani¢niho dluhu. Vynos z emitovanych statnich dluhopist byl

ST PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoéti, statniho rozpoétu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studie ¢. 2.091). s. 6
%8 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoéti, statniho rozpottu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studie ¢. 2.091). s. 6
% PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoétd, statniho rozpoétu CR a HDP v letech 1993 - 2008
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pouzit na kryti ztrat Konsolida¢ni banky, na finan¢ni ndhradu zemédélskym subjektim
k pokryti ztrat zpusobenych suchem, dale finan¢ni pomoc zajistovacimu fondu druzstevnich
zalozen. Cast vynosu statnich dluhopisti byla také vyuZita ke kryti zahrani¢niho dluhu vici

Némecku.5°

Rok 2002

V roce 2002 Ize sledovat mirné zpomalovani tempa rustu statniho dluhu. Ten v tomto
roce stoupl o 50,9 mld. K¢&. Jednalo se o relativni rist o 14,8 %. Podil statniho dluhu na
hrubém domacim produktu stoupl o 1,4 procentniho bodu na celkovych 16,1 %. Schodkovy
rozpocet zaptiCinil rist vnitfniho statniho dluhu. Zahrani¢ni dluh vzrostl z divodu ptijatého
uvéru od Evropské investicni banky. Penize ztohoto uvéru byly z velké Casti pouzity na
vystavbu plzeniského dalnicniho obchvatu. Vynos z emitovanych statnich dluhopisti byl
pouzit na uhrazeni ztrat Konsolida¢ni banky, pozdéji Ceské konsolida¢ni agentury. Dali ¢ast
vynost byla pouzita jako forma podpory Zajistovacimu fondu druzZstevnich zdlozen. Dale
byly tyto penize vyuzity kK uhrazeni nakladd 6. polni nemocnice v Afghanistanu. Statni dluh
&inil v roce 2002 celkem 395,9 mld. K&.%

Obrazek 8 - Vyvoj statniho dluhu a HDP 1998-2002
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Ve sledovaném obdobi doslo k nartstu statniho dluhu o 200 mld. K¢. Hruby domaci

produkt vzrostl o témét 500 mld. K¢ Divodem takového ristu bylo pokracovani

8 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoéti, statniho rozpottu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studie ¢. 2.091).s. 7
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Vv zahraniénim obchodu po otevieni ekonomiky Ceské republiky. Podil statniho dluhu na
hrubém domacim produktu se zvysil z 9,1 % na 14,80 %. Divodem posunu tohoto ukazatele

bylo nizsi tempo ristu domaciho produktu a vyssi tempo ristu statniho dluhu.

Tabulka 9 - Dynamické ukazatele statniho dluhu a HDP 1998-2002

Pfiristek HDP (mld. K¢) 189,28 94,71 135,33 190,05 111,96
Priristek statniho dluhu (mld. K¢) 21,6 33,7 60,9 55,70 50,90
Priristek realného HPD v % 07 -03 14 31 1,6

Priristek statniho dluhu v % 12,48 17,31 26,66 19,25 14,75

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, vlastni zpracovani

Ve sledovaném obdobi ukazateli Ceské republiky doglo kratce ke zvyseni statniho
dluhu v ramci nékolika desitek miliard korun kazdy rok. Hruby domaci produkt vzristal

v ramci Stovek miliard K¢ v pribéhu sledovaného obdobi.

Tabulka 10 - Struktura dluhu v letech 1998-2002

Rok 1998 1999 2000 2001 2002
194,7 228,4 289,3 345,0 395,9
_ 170,0 207,1 269,6 336,2 386,7

Statni pokladni¢ni 99,8 130,1 165,3 186,6 164,1

poukazky

e i 70,0 77,0 104,3 149,6 222,6
0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
_ 24,6 21,2 19,7 8,8 9,2

Pijcky na podporu platebni [SE&Z 11,3 9,6 7,2 5,2

bilance
1,0 1,1 1,2 1,5 1,6

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, vlastni zpracovani
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Zacatkem nového tisicileti ¢inil domaci dluh témét 97 % statniho dluhu. Tento trend
postupné klesal do roku 2010, kdy domaci dluh ptedstavoval 77 % statniho dluhu, nasledné
dochézelo opét ke zvySovani. Ministerstvo financi Ceské republiky si dalo za cil snizit podet
statnich pokladni¢nich poukazek ve prospéch stfednédobych a dlouhodobych dluhopist.
Jejich pocet dlouhodobé rostl, v roce 2001 zaujimaly celkem 149,6 mld. K¢ a v roce 2015 uz
hodnotu 1 235,2 mld. K¢.

Zahranicni dluh predstavoval za¢atkem roku 2001 pouze 3 % statniho dluhu. Vlivem
svétové hospodaiské krize se mnozstvi zahrani¢niho dluhu zvySovalo az do let 2010-2013,

kdy zahrani¢ni dluh pfedstavoval zhruba ttetinu statniho dluhu.

4.3 Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky v letech 2003—2007

Rok 2003
V roce 2003 vzrostl vnitini statni dluh o 93,2 mld. K¢, zahrani¢ni dluh vzrostl o 4,1
mld. K¢&. Celkové dolo v tomto roce k nejvét§imu zvyseni statniho dluhu od zalozeni Ceské
republiky a to o 97,3 mld. K¢. Podil statniho dluhu vi¢i hrubému doméacimu produktu se
navysil o 3 procentni body na 19,1 %. NarGst statniho dluhu byl zplsoben schodkovym
rozpo¢tem vlady a pfijatym uvérem od Evropské investi¢ni banky. Finanéni prostiedky
Z uveru byly pouzity na vystavbu dalni¢niho obchvatu v Plzni, na odstranéni Skod po rozsahlé

povodni a jako investice pro brnénskou Masarykovu univerzitu. Konecny stav dluhu byl

v roce 2003 celkem 493 mld. K¢&.%2

Rok 2004

V roce 2004 doslo k dalSimu navySovani statniho dluhu. Vnitini statni dluh stoupl o
42,7 mld. K¢ a zahrani¢ni dluh stoupl o 57 mld. K¢&. Celkovy ptirtstek statniho dluhu v roce
2004 cinil 99,7 mld. K¢. Pficinou navySovani byl v tomto roce opéct schodkovy rozpocet a
pujcka od Evropské investi¢ni banky. Vydaje statu v roce 2004 putovaly na odstranovani Skod
po povodnich z roku 2002 a preventivni opatfeni moznych budoucich povodni, dalsi prace na
dalni¢nim obchvatu Plzné, dalnici D8 a pro brnénskou Masarykovu univerzitu. Dal$i naklady

méla Ceska republika v ramci zaclefiovaciho procesu po vstupu do Evropské unie. Podil

62 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoéti, statniho rozpottu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studie ¢. 2.091). 5.8
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statniho dluhu na hrubém domacim produktu ¢inil v roce 2004 celkem 21,1 %, doslo ke

zvyseni o 2 procentni body. Celkové statni dluh dosahl ¢astky 592,9 mld. K¢. %

Rok 2005

V roce 2005 dochdzelo k dalsimu zadluzovani statu navySovanim statniho dluhu.
V tomto roce statni dluh vzrostl o 98,3 mld. K&, 16,6 % oproti predchozimu roku. Vnitini
statni dluh se navysil o 592 mld. K¢, zahrani¢ni se navysSil o 39,1 mld. K¢. Pfi¢inou
navysSovani statniho dluhu byl schodkovy statni rozpodet, thrada ztrat z hospodaieni Ceské
konsolida¢ni agentury, tvorba rezerv roku 2004 pro ptevod kladného rozdilu v piipadé piijmu
z pojistného a vydajt plynoucich z dichodového pojisténi o celkové vysi 8,3 mld. K&. Hruby
doméci produkt v tomto roce zna¢né stoupl diky vstupu Ceské republiky do Evropské unie
v roce 2004. Ceska republika zaznamenala znaény piiliv zahrani¢niho kapitalu a vy3si piijmy
zpusobené vstupem do volného obchodu Evropské unie. Podil statniho dluhu na hrubém
domacim produktu ¢inil v roce 2005 celkem 23,1 %, jednalo se o navySeni o 2 procentni

body. Statni dluh dosahl v roce 2005 celkem 691,2 mld. K¢&.%

Rok 2006

V roce 2006 cinil prirGstek statniho dluhu 111,3 mld. K¢, jednalo se o navySeni
statniho dluhu o 16,1 % oproti pfedchozimu roku. Rostouci trend ve zvySovani ptirGstka
statniho dluhu zap¥i¢il opét schodkovy rozpoéet. Vydaje statu plynuly na Ghradu ztrat Ceské
konsolida¢ni agentury o hodnoté 20 mld. K¢. Podil statniho dluhu na hrubém domacim
produktu stoupl o 1,7 procentniho bodu na celkovych 24,8 %. Hodnota €eského statniho
dluhu ¢&inila v roce 2006 celkem 802,5 mld. K&.%°

Rok 2007

Trend v ristu statniho dluhu pokracoval i v roce 2007. Statni dluh se navysil celkem o
89,8 mld. K¢&. Jednalo se o nariist o 11,2 % oproti pfedchozimu roku. NavySeni vnitiniho
dluhu ¢inilo celkem 884 mld. K&, zahrani¢ni dluh vzrostl o 1,4 mld. K¢&. Pficinou byl

schodkovy statni rozpodet, uhrada ztrat Ceské konsolidaéni agentury. Podil statniho dluhu na

8 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoétd, statniho rozpoétu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studie ¢. 2.091). 5.8
8 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoéti, statniho rozpottu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studie ¢. 2.091). 5.8
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hrubém domacim produktu ¢inil v roce 2007 celkem 25,1 %, navySeni o 0,3 procentniho

bodu. Celkovy dluh v roce 2007 &inil 892,3 mld. K¢&.%

Obrazek 9 - Vyvoj statniho dluhu a HDP 2003-2007
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Ve sledovaném obdobi doslo k nartstu statniho dluhu o 400 mld. K¢. Hruby domaci
produkt vzrostl o vice jak 1000 mld. K¢. Dtvodem takového rastu bylo pokracovani
v zahrani¢nim obchodu po otevieni ekonomiky Ceské republiky. Podil statniho dluhu na
hrubém domécim produktu se zvysil ze 17,61 % na 23,29 %. Divodem posunu tohoto

ukazatele bylo niz$i tempo ristu doméciho produktu a vyssi tempo ristu statniho dluhu.

Tabulka 11 - Dynamické ukazatele statniho dluhu a HDP 2003-2007
Ukazatel 2003 2004 2005 2006 2007

126,53 256,50 200,31 249,16 324,69
97,30 99,70 98,30 111,30 89,80
2458 20,21 16,58 16,10 11,19

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, vlastni zpracovani

8 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoéti, statniho rozpottu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studie & 2.091). 5.9
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Ve sledovaném obdobi ukazatelis Ceské republiky doslo ke zvyseni statniho dluhu 0

500 mld. K¢. Hruby domaci produkt vzristal v rdmcei nékolika stovek miliard K¢ v priabéhu

sledovaného obdobi.

Tabulka 12 - Struktura dluhu v letech 2003-2007

Rok 2003 2004 2005

493,2 592,9 691,2

_ 479,9 522,6 581,8
Statni pokladni¢ni 160,6 125,5 94,2

poukazky

Stirednédobé a dlouhodobé  REHKCRE] 397,00 487,5
st. dluhopisy

_ 13,3 70,3 109,4

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, vlastni zpracovani

2006
802,5
680,9
89,6

588,9

2,4
121,6
84,1
36,7
0,8

2007
892,3
769,3
82,2

687,1

0,0
123,0
83,7
38,7
0,8

Od roku 2003 stale pievazoval domaci dluh nad zahranicnim, nicméné pomér mezi

jednotlivymi dluhy se zafal ménit ve prospéch zahraniéniho dluhu. Ministerstvo financi

Ceské republiky si dalo za cil snizit pocet statnich pokladniénich poukazek ve prospéch

sttednédobych a dlouhodobych dluhopist. Jejich pocet dlouhodobé rostl, v roce 2003

piedstavovaly stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy celkem 319,3 mld. K¢ a v roce 2015

uz hodnotu 1 235,2 mld. K¢.

Zahrani¢ni dluh se od zacatku nového tisicileti postupné zvySoval. Vlivem svétové

hospodaiské krize se mnozstvi zahrani¢niho dluhu zvySovalo az do let 2010-2013, kdy

zahrani¢ni dluh pfedstavoval zhruba tietinu statniho dluhu.
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4.4 Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky v letech 20082012

Rok 2008

Piirastek statniho dluhu €inil v roce 2008 celkem 107,5 mld. K¢. Jedna se o meziro¢ni
narust o 12 %. Vnitni statni dluh se navysil o 39,9 mld. K¢, zahrani¢ni dluh se navysil o 62,3
mld. K¢. Hlavnim divodem zvySeni statniho dluhu byla tvorba statnich dluhovych rezerv
V hodnot¢ 63,9 mld. K¢. Deficit schodku statniho rozpoctu tvoftil ¢ast dluhu v hodnoté 20 mld.
K¢. Dalsim divodem navySovani dluhu byl v tomto roce nakup finan¢nich aktiv z divodu
znehodnoceni Ceské koruny. Podil statniho dluhu na hrubém domacim produktu €inil 27 %,

jednalo se o meziro¢ni nartst o 1,9 procentniho bodu. Celkova vyse dluhu v roce 2008 ¢inila

999,8 mld. K¢&.%'

Rok 2009

Vliv svétové finanéni krize dopadl v roce 2009 i na Ceskou republiku. V tomto roce
doslo prvng v historii Ceské republiky k poklesu hrubého domaciho produktu, a to 0 93,5 mld.
K¢. Jednalo se o meziro¢ni pokles v hodnoté 4,8 %. Rust statniho dluhu ¢inil v roce celkem
178,4 mld. K¢, meziro¢ni rist o 17,8 %. Prirtstek statniho dluhu zapti€inil hlavné schodkovy
rozpocet, mezinarodni pujcka LotySsku o hodnoté 5,3 mld. K¢ a financovani dichodovych
rezerv o hodnoté 2,6 mld. K¢&. Nejvétsi deficit statniho rozpoétu od vzniku Ceské republiky
zpusobil vysoky rist statniho dluhu a pokles hrubého domaciho produktu. Podil statniho
dluhu na hrubém domacim produktu €inil 32,5 %. Celkova vyse statniho dluhu v roce 2009
byla 1 178,2 mld. K¢&.%®

Rok 2010

Trend navySovani statniho dluhu pokracoval 1 v roce 2010. Meziro¢ni ptiristek ¢inil
v roce 2010 celkem 165,8 mld. K¢, jednalo se o navySeni o 14,1 % oproti ptedchozimu roku
2009. Vnitini statni dluh se navysil o 109,5 mld. K¢ a zahrani¢ni stoupl o 56,3 mld. K¢&.
Diivodem ristu statniho dluhu byl schodkovy rozpocet vlady, zvySeni dluhové rezervy o
hodnoté 7 mld. K¢ a navySeni finan¢nich aktiv statu o 3 mld. K¢&. Dal§im divodem navySeni

statntho dluhu byla finanéni vypomoc Ceské exportni bance. Mezi faktory snizujici statni

87 PALAN, J. Vyvoj statniho dluhu, dluhu vefejnych rozpoétd, statniho rozpoétu CR a HDP v letech 1993 - 2008
(studie ¢. 2.091). s.10
88 Statni zavérecny et za rok 2009 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
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dluh pattily zejména kurzové rozdily, které zpusobily ptfecenéni hodnoty statniho dluhu.

Celkova vyse statniho dluhu v roce 2010 &inila 1344,1 mld. K¢&.%

Rok 2011

Trend rastu statniho dluhu pokradoval i v roce 2011. Pfirastek statniho dluhu Ceské
republiky predstavoval v tomto roce 155,3 mld. K¢&. Jednalo se o narust o 11,6 %. Vnitini
dluh z této castky ptedstavoval hodnotu 145,9 mld. K¢, zahrani¢ni dluh ¢astku 9,4 mld. K¢.
Pti¢inou pfirtstku statniho dluhu byl v tomto roce schodkovy rozpocet vlady. Mezi dalsi
pri¢iny spadaji naptiklad vytvareni dluhovych rezerv v hodnoté 2,5 mld. K¢, pfecenovani
statniho dluhu a rezerv v rdmci kurzovych rozdili o hodnoté 4,7 mld. K¢. Hruby domaci
produkt v prvnim pololeti roku mirné rostl, v druhé poloviné¢ roku stagnoval. Celkovy
prirGstek hrubého domaciho produktu v roce 2011 byl 80,10 mld. K¢. Celkovy vyse dluhu
v roce 2011 predstavovala 1499,4 mld. K¢&.”

Rok 2012

Rast statniho dluhu pokracoval 1 v roce 2012. Meziro¢ni ptiriistek v hodnoté 168,3
mld. K¢ pfedstavoval nartast o 11,22 % oproti minulému roku. Hruby domaci produkt vzrostl
v tomto roce 26,16 mld. K¢. Pretrvavajici hospodaiska krize ptisobila nejistotu v eurozoné.
Ceska republika v reakci na pretrvavajici situaci zvysila rezervy o 69,4 mld. K& Na statni
dluh mél podil opét schodkovy rozpocet. Na zvyseni dluhu mélo také vliv precenéni statniho
dluhu v hodnoté 4,4 mld. K&. Celkova vyse statniho dluhu Ceské republiky ¢inila 1667,6 mld.
Ke.

89 Statni zavéreény udet za rok 2010 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
70 Statni zavérecny Gicet za rok 2011 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
L Statni zavére¢ny Gidet za rok 2012 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
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Obrazek 10 - Vyvoj statniho dluhu a HDP 2008-2012
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Zdroj: CSU, vlastni zpracovani

Ve sledovaném obdobi doslo k narlstu statniho dluhu o vice jak 700 mld. K¢. Hruby
domaci produkt vzrostl o zhruba 100 mld. K¢. Divodem rustu statniho dluhu bylo zvyseni
vydajii v ramci ochrany pted svétovou hospodarskou krizi. Podil statniho dluhu na hrubém
domacim produktu se zvysil z 25 % na vice jak 40 %. Divodem posunu tohoto ukazatele bylo

niz$i tempo rastu domaciho produktu a vyssi tempo rustu statniho dluhu.

Tabulka 13 - Dynamické ukazatele statniho dluhu a HDP 2008-2012
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012

Pfiristek HDP (mld. K¢) 183,53 -93,52 31,82 80,10 26,16
AU HAI RGN GR 107,51 178,43 165,82 155,31 168,26
Pfirtstek realného HPD v % 2,7 -4.8 2,3 2,0 -0,8

Priristek statniho dluhu v % 1205 17,85 14,07 1156 11,22

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, vlastni zpracovani

Ve sledovaném obdobi dynamickych ukazatelii statniho dluhu Ceské republiky doslo
ke zvySeni statniho dluhu o vice nez 750 mld. K¢. Hruby doméci produkt vzrostl v roce 2008
o 183 mld. K¢, nasledné doslo k pokles o 93 mld. K¢&. Ve zbytku sledovaného obdobi hruby

domaci produkt vzriistal v rdmci desitek miliard. K¢.
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Tabulka 14 - Struktura dluhu v letech 2008-2012
Statni dluh celkem 999,8 1178,2 1344,1 1499,4 1667,6

_814,3 926,7 1036,3 11822  1287,3

Statni pokladni¢ni 78,7 88,2 113,3 162,6 189,1
poukazky

Sporici statni dluhopisy 0,0 0,0 0,0 20,4 56,2

Stirednédobé a dlouhodobé  EENS 838,5 923,0 999,1 1042,0
st. dluhopisy

_ 185,5 251,5 307,8 317,2 380,3
137,9 193,0 240,3 2457 310,3
46,8 57,9 67,2 71,3 70,0
0,6 0,8 0,6 0,3 0,0

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, vlastni zpracovani

Statni dluh Ceské republiky mezi lety 2008 a 2012 vzrostl téméF dvojnasobné. Podil
domaciho dluhu na celkovém cinil v roce 2008 ptes 80 %, zahrani¢ni méné nez 20 %. Na
konci sledovaného obdobi, vroce 2012, ¢inil podil domaciho dluhu na celkovém 75 %,
zahrani¢ni tedy okolo 25 %. Ve vyvoji statniho dluhu Ize sledovat lehce rostouci tendenci
rustu podilu zahrani¢niho dluhu.

Stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy vykazuji rostouci trend. Pro srovnani
v roce 2001 mély hodnotu 150 mld. K¢ a v roce 2012 se jejich vySe dostala az k hodnot¢ 1042
mld. K&."

4.5 Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky v letech 2013—-2017

Rok 2013

Hruby domaci produkt v roce 2013 vzrostl o 38,2 mld. K&. Ceské republika spoleéné
s dal§imi zem&mi eurozony se zacala zotavovat z hospodaiské krize. Po dlouhé dob¢ narist
statniho dluhu nebyl v jednotkach stovek mld. K¢ Hodnota nariistu statniho dluhu v roce
2013 ¢inila 15,71 mld. K¢. Jednalo se o meziro¢ni narist o 0,94 %. Od roku 2008 lze hovofit

o prvnim roku, kdy hruby domaci produkt rostl rychlej$im tempem nez statni dluh. Na statnim

72 Statni zavéreény udet za rok 2012 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
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dluhu mél podil schodkovy rozpocet, potieba zvysit statni financ¢ni aktiva. Pomér statniho
dluhu k hrubému domacimu produktu piedstavoval 41 %. Celkova vySe statniho dluhu v roce
2013 1683,3 mld. K&.”

Rok 2014

V roce 2014 doslo po dlouhych letech zadluzovani ke snizeni statniho dluhu. Jednalo
se o ¢astku 19,7 mld. K¢. Vlada registrovala nartst vnitiniho dluhu o 75,5 mld. K¢, zahrani¢ni
dluh se ovsem snizil o 95,2 mld. K¢. Klesani statniho dluhu zptsobila fizena likvidita a kryti
statnich potfeb pomoci operaci financnich aktiv v hodnoté 99,7 mld. K¢. ZvySeni vnitiniho
dluhu zapticinil schodek statniho rozpoctu a preceniovani z divodu znehodnoceni mény.
Hruby domaci produkt vzrostl o 216 mld. K¢&, jednd se o vzrist redlného produktu o 2,7 %.
Pomér statniho dluhu na hrubém domacim produktu ¢inil v roce 2014 38,5 %. Celkovy dluh
v roce 2014 dosahl hodnoty 1663,7 mld. K&.”

Rok 2015

V roce 2015 doslo k dalSimu rustu statniho dluhu. Jednalo se o ¢astku 9,3 mld. K¢, coz
V meziro¢nim ristu pfedstavuje 0,56 %. Vten samy rok doSlo také k vyraznému ristu
hrubého domaciho produktu. Ten stoupl 0 240,8 mld. K¢, v meziroénim srovnani se jedna o
rist 4,5 %. Vramci Evropské unie méla Ceska republika druhy nejlepsi rist hrubého
domaciho produktu, hned po Malté. Rust ekonomiky zptlisobily pfevazné investice a
poptavka. Hojn¢€ byly Cerpany prostiedky z Evropské unie. Statni dluh v roce 2015 dosahl
hodnoty 1673 mld. K&. Pomér statniho dluhu Ceské republiky k hrubému domécimu produktu
klesl na 36,7 %."

Rok 2016

V roce 2016 doslo k poklesu statniho dluhu o 59,6 mld. K¢. Jedna se o snizeni statniho
dluhu meziroéné o 3,6 %. Pokles statniho dluhu zapfiCinil pozitivni vyvoj ¢eské ekonomiky,
piebytkovy rozpocet v hodnoté 61,8 mld. K¢. Vnitini statni dluh klesl o 45,8 mld. K¢ a

zahrani¢ni klesl o 13,8 mld. K¢. Dal§im pfispénim snizovani dluhu bylo zlepseni likvidity

73 Statni zavéreény udet za rok 2013 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
4 Statni zavérecny et za rok 2014 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
75 Statni zavére¢ny Gidet za rok 2015 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
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statni pokladny. Koncem roku &inila hodnota statniho dluhu Ceské republiky 1613,4 mld.

Ke.™

Rok 2017

Hospodateni vlady Ceské republiky skonéilo v roce 2017 se schodkem témét 6,2 mld.
K¢. Jedna se o ¢astku 54 mld. K¢ méné, nez byl stanoveny rozpocet. Na vysledku hospodareni
se ve velké mife promitlo zvysSeni dani. Statni dluh dosahl v roce 2017 ¢astky 1 624,7 mid.
K¢. Domaci dluh vzrostl na hodnotu 1 370,9 mld. K¢ a zahrani¢ni klesl na 253,8 mld. K¢.
Pomér statniho dluhu na hrubém domacim produktu klesl na 32 %, meziro¢ni pokles o dva

procentni body. "’

Obrazek 11 - Vyvoj statniho dluhu a HDP 2013-2017
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Ve sledovaném obdobi doSlo ke stabilizaci vyvoje statniho dluhu a k mirnému
poklesu. Hruby domaci produkt vzrostl o vice jak 900 mld. K¢. Stagnace vyvoje statniho
dluhu je nasledkem posileni ekonomiky Ceské republiky. Podil statniho dluhu na hrubém
doméacim produktu klesl ze 41 % na 32 %. Divodem posunu tohoto ukazatele bylo nizsi

tempo rustu statniho dluhu a vyssi tempo riistu doméciho produktu.

76 Statni zavéreény udet za rok 2016 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
"7 Plnéni statniho rozpo¢tu 2017 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
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Tabulka 15 - Dynamické ukazatele statniho dluhu a HDP 2013-2017
Ukazatel 2013 2014 2015 2016 2017

Piirtstek HDP (mld. K¢) 38,22 215,66 240,83 158,38 337,00
Piiristek statniho dluhu (mld. K¢) 15,71 -19,67 9,31 -5958 11,30

Priristek realného HPD v % -0,5 2,7 5,4 2,5 4,5

Prirtstek statniho dluhu v % 0,94 -1,17 0,56 -3,56 0,70

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, vlastni zpracovani

Ve sledovaném obdobi dynamickych ukazatelii statniho dluhu Ceské republiky doslo
K postupnému snizovani statniho dluhu v ramci desitek miliard korun. Hruby domaci produkt

vzrostl v roce 2013 o 38 mld. K¢&, v dalSich letech rostl v ramei nékolika stovek mld.

Tabulka 16 - Struktura dluhu v letech 2013-2017
Rok 2013 2014 2015 2016 2017

Statni dluh celkem 1683,3  1663,7 16730 16134  1624,7
_ 1288,1 1363,7 13894 13436 13709

Statni pokladni¢ni 120,9 107,6 84,4 4.2 440
poukazky

87,6 77,8 66,9 37,8 21,5
Stiednédobé a dlouhodobé liri i 1175,7 1235,2 1301,6 1305,4
st. dluhopisy

0,0 2,5 2,9 0,0 0,0

_ 395,2 300,0 283,6 269,8 253,8
323,7 239,6 225,6 213,5 202,6
715 60,4 58,0 56,3 51,2

Zdroj: Ministerstvo financi Ceské republiky, vlastni zpracovani

V obdobi let 2013 az 2017 dochazelo k postupné stabilizaci vyvoje statniho dluhu
Ceské republiky. Jeho vyse se pohybovala na hladind 1600 mld. K& s postupnym trendem
poklesu. Nejvétsi podil na statnim dluhu tvofil domaci dluh, jmenovité stfednédobé a
dlouhodobé statni dluhopisy. Hodnota vydanych dluhopisti byla v ¢ase rostouci.

Zahrani¢ni dluh se v tomto obdobi podafilo vladé snizit o vice nez 100 mid. K¢.

Nejveétsi podil na zahrani¢nim dluhu od let 2013 az 2017 tvofily zahrani¢ni emise dluhopist.
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Prvni zahrani¢ni emise byla vydana v roce 2004 v hodnot¢ 48,8 mld. K¢ a od té doby se jejich

pocet zvySoval az na hodnotu 202,6 mld. K& v roce 2017.7

4.6 Visegradska skupina

Visegradska skupina nebo Visegradska ctyika je seskupeni postkomunistickych statt ve
sttedni Evropé. Casto je oznafovana zkratkou V4. Jejimi ¢leny jsou Ceska republika,
Slovensko, Polsko a Madarsko. V ramci Mezinarodniho visegradského fondu dochazi
Kk rozvoji spoluprace a posilovani vazeb stati V4. Hlavni ¢innosti fondu je podpora spoluprace
v projektech v oblastech vzdé€lavani, kulturnich aktivit, védy a vyzkumu, mezinarodni
spoluprace a rozvoji turismu. Kazda zemé prispiva do fondu stejné vysokymi ¢astkami a
V dlouhodobém hledisku fond vykazuje finan¢ni piebytek. Piispeévky se pohybuji v ¢astkach
n¢kolika milioni eur ro¢né€. V roce 2012 doslo k dohod¢ mezi ministerstvy obran Clenskych
zemi o spole¢né kooperaci v oblasti vojenstvi. V piipad¢é Gtoku na ¢lenské staty je vedenim
vojsk skupiny V4 povéteno Polsko. Celkovy pocet vojaki v ramci skupiny je kolem 3 700.
Vojenské jednotky byly poprvé v pohotovosti v roce 2016 jako reakce na ruské aktivity
Vv Evropé. Predsednictvi Visegradské Ctyiky je preddvano v kazdém roce na jiny stat. Rok
1991/2 byl v piedsednictvi zastupce Ceskoslovenska, nasledoval vroce 1992/3 polsky
piedseda, v roce 1993/4 mad’arsky predseda a v roce 1994/5 slovensky piedseda. Dalsi rok

piedsedal zastupce Ceské republiky a stejné pofadi pokradovalo az dodnes.”

Historie

Vznik aliance se datuje k roku 1335, kdy byl pakt podepsan ¢eskym, mad’arskym a
polskym kralem na hradé Visegrad v Mad’arsku. Doslo zde k dohodé o spolupraci v oblastech
politiky a obchodu. Tento pakt o nékolik set let pozd&ji inspiroval k zalozeni
sttedoevropského seskupeni Visegradské ctyiky. Pocatek aliance, tak jak ji zndme dnes, se
datuje k 15. unoru 1991 v severomadarském mésté Visegrad, kde tehdejsi prezidenti
Ceskoslovenské federativni republiky, Vaclav Havel, a Polska, Lech Wates, spole¢nd
s mad’arskym premiérem, Jozsefem Antallem, podepsali smlouvu o spolupréci tii zemi.
Ctvrtou zemi se po rozpadu Ceskoslovenské federativni republiky stalo Slovensko. Po
rozpadu komunistického rezimu v Evropé byla kooperace statit V4 dulezita pro piechod od

totalitniho reZimu na svobodnou demokratickou politiku. Po pfijeti zemi Visegradské ctyrky

78 PInéni statniho rozpo&tu 2017 [online]. Dostupné z: http://www.mfcr.cz
9 Historie [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: http://www.visegradgroup.eu/historie

S7


http://www.mfcr.cz/

do Evropské unie v roce 2004 doslo ke spole¢né zahrani¢ni politice zemi skupiny a staty se
zacCaly prosazovat ke spolupraci v Sir§im regionu Sttedni Evropy. Kooperace s Rakouskem a
Slovinskem probihd na zaklad¢ tzv. Regionalniho partnerstvi. Spoluprace s dal$imi zemémi

postkomunistické vychodni Evropy probih4 na zékladé rozsifeného programu V4+.%°

4.7 Popis a vyvoj statnich dluhi zemi Visegradské ¢tyiky

Ceska republika, Polsko, Slovensko a Mad’arsko spolu od roku 1991 tvofi alianci zemi

sttedni Evropy zndmou jako Visegradska skupina.

4.7.1 Polsko

Vznik Polska se datuje k roku 1918, kdy doslo k obnoveni a sjednoceni uizemi zabrané
Ruskem, Némeckem a Rakouskem na konci 18. stoleti. Polsko je parlamentni republikou,
Vv Cele statu stoji prezident. K roku 2018 Zije v Polsku vice nez 38 miliont obyvatel. Podle
indexu lidského rozvoje je Polsko s 0,843 body 36. zemi na svété. Hospodafstvi Polska je
tvofeno pievazné sluzbami a prumyslem. Z prumyslu nejvice tézba a energetika. S rozlohou
312 679 km? se jedné o nejvétsi zemi Visegradské &tyrky.

Statni dluh Polska je ze vSech Ctyr sledovanych nejvétsi. Jeho hodnota v roce 2017
¢inila 240 mld. euro. Hruby domaci produkt ¢inil v roce 2017 524,5 mld. americkych dolart.

Pomér statniho dluhu k hrubému domacimu produktu ¢inil v roce 2017 ptes 50 %.
Tabulka 17 - Statni dluh Polska v letech 1995-2017 (mld. euro)

1995 50,5537 2007 145,9302
1996 50,7522 2008 143,3442
1997 56,8777 2009 165,2645
1998 56,9590 2010 193,1683
1999 63,1055 2011 190,1543
2000 70,7354 2012 214,8405
2001 83,3064 2013 222,1204
2002 84,2241 2014 202,9732
2003 83,8172 2015 216,5168
2004 102,8968 2016 228,8316
2005 119,1671 2017 240,7680
2006 131,1044

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

8 Historie [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: http://www.visegradgroup.eu/historie
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Pted rokem 1990 c¢inil polsky statni dluh pouze 28,1 miliardy polskych zlotych.
Béhem tii let doslo k navysSeni az na 138 miliard zlotych. Takovy velky nartst je mozné vidét
pouze u zemi tietiho svéta. Dluh rostl velmi rychlym tempem navzdory faktu, ze Polsko na
pocatku 90. let splatilo 50 % zahrani¢niho dluhu. Rychlé zadluzeni bylo zptisobeno vnitfnim
statnim dluhem. Polsko na zacatku 90. let vydalo velké mnozstvi statnich pokladni¢nich
poukézek a dluhopisti velkych &astek k pokryti schodkl statniho rozpoétu. Casem vznikly
vysoké naklady na obsluhu statniho dluhu. Pro ptiklad od zacatku do konce 90. let vzrostly
naklady na obsluhu dluhu z 1 mld. zlotych na 19 mld. zlotych. Pozitivem v tomto obdobi
bylo, Ze se zménila struktura statniho dluhu. Vetejny dluh sice rostl, ale zahrani¢ni klesal.
Diky zmenSeni zahrani¢niho dluhu klesla zavislost Polska na zahrani¢nich zemich. Dal§im

pozitivem byl pokles poméru statniho dluhu na hrubém doméacim produktu.

Obrazek 12 - Pomér statniho dluhu na hrubém domacim produktu
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

V roce 1997 byl piijat Ustavni zdkon o zruseni moznosti piijeti dal§ich finanénich
prostiedkit v piipadé, ze statni dluh piesahne hodnotu 3/5 hrubého doméaciho produktu.
Pokracovanim témto obezietnostnim krokim bylo pfijeti podobného zakona v roce 2009. ten
ptikazoval vladé ptijmout urcité kroky jiz v ptipadé€, Ze statni dluh pfesdhne hodnotu vice jak
55 % hrubého doméciho produktu.

Od roku 2000 se statni dluh stale zvySuje. Vyjimkou jsou roky 2007 a 2008, kdy
polska vlada ucinila razantni krok. Jednalo se o pfevedeni vice nez 150 miliard polskych

zlotych ulozenych v socialnim pojisténi na polské dichody do otevienych fondli. Tento
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ptevod penéz pomohl statu ziskat financni injekci, coz umoznilo snizit pomér statniho dluhu

pod 45 %. Navzdory razantnim krokdm polsky statni dluh stale stoup4.®

Tabulka 18 - Hrubi’ domaci irodukt (mld. USD)

1995 142,10 2007 429,10
1996 159,90 2008 533,80
1997 159,10 2009 439,80
1998 174,40 2010 479,30
1999 169,70 2011 528,80
2000 171,90 2012 500,40
2001 190,50 2013 524,20
2002 198,70 2014 545,20
2003 217,50 2015 477,40
2004 255,10 2016 471,40
2005 306,10 2017 524,50
2006 344,70

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Podle velikosti hrubého domaciho produktu je Polsko 6. nejvétsi ekonomikou
Evropské unie a nejvétsi z byvalych statth vychodniho bloku. Celosvétove je Polsko 24. zemi,
co se tyce velikosti domaciho produktu. Hlavni slozkou polské ekonomiky je sektor sluzeb a
prumysl, zejména pak tézebni.

Navzdory stale rostoucimu zadluZzovani Polské republiky dochazi také k velmi
rychlému rastu hrubého domaciho produktu. Od roku 1995 do roku 2017 vzrostl hruby
domaci produkt o téméi 400 miliard americkych dolart. Tempo rtstu domaciho produktu je

pramérné kazdy rok 6 %.%2

4.7.2 Slovensko

Vznik Slovenska se stejné jako Ceské republiky vztahuje k roku 1993. Slovenska
ekonomika patii mezi jednu znejrychleji rostoucich v Evropé. Po Ceské republice a
Slovinsku se jedna o nejsilngjsi ekonomiku v ramci postkomunistickych zemi. Vstup do

Evropské unie probé&hl v roce 2004, ménu euro zemé piijala v roce 20009.

81 publiczny dlug [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: https://wspieramrozwoj.pl/artykul/147/polski-dlug-
publiczny
82 pybliczny dlug [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: https://wspieramrozwoj.pl/artykul/147/polski-dlug-
publiczny
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Slovenskd republika je parlamentni republikou, v jejim cele stoji prezident. Na
Slovensku zije okolo 5,5 milibnu obyvatel. Na zakladé indexu lidského rozvoje se Slovensko
fadi na 40. misté s hodnotou 0,845. Srozlohou 49 035 km? se jedna o nejmensi zemi
Visegradské skupiny.

Hodnota slovenského statniho dluhu z roku 2017 ¢ini 43,2265 mld. eur. Jedna se o
95,77 mld. americkych dolari. Pomér statniho dluhu na hrubém domacim produktu cinil

v roce 2017 celkem 50,9 %, coz je druha nejvyssi hodnota v ramci V4.

Tabulka 19 - Statni dluh Slovenska v letech 1995-2017 imld. euroi

1995 3,2973 2007 17,0260
1996 5,0486 2008 19,4937
1997 6,3118 2009 23,2368
1998 6,2950 2010 27,8423
1999 9,5490 2011 30,8469
2000 10,7534 2012 37,9257
2001 11,6657 2013 40,6000
2002 11,6042 2014 40,7250
2003 12,6003 2015 41,2950
2004 14,5676 2016 42,0532
2005 13,6801 2017 43,2265
2006 15,2494

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Statni dluh Slovenské republiky, stejné jako ten Cesky, je dlouhodobé¢ rostouci. Jednim
Z hlavnich diivodl je to, Ze se Slovensku za celou dobu jeho existence nepodafilo mit
piebytkovy rozpocet. Nejnizsi deficit statniho rozpoétu lze sledovat v roce 1995. Hlavni
charakteristikou slovenského statniho dluhu je jeho kolisavost v pomérovém vyjadieni
k hrubému domacimu produktu. Mezi roky 1996 — 2000 slovensky statni dluh vyrazné rostl.
V roce 2000 doslo k navyseni na hodnotu 49,6 % vici hrubému domacimu produktu. Kromé

deficitnich rozpoctu bylo hlavni pficinou prohlubujiciho se dluhu také vydavani statnich

dluhopisti.
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Obrazek 13 - Pomér statniho dluhu na hrubém domacim produktu
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Od roku 2000 se slovenské vladé dafilo snizovat tempo ristu statniho dluhu. Pomér
statniho dluhu viici HDP se dokonce dafilo snizovat. Hlavni pfi¢inou snizovani pomérového
ukazatele byl rist slovenské ekonomiky a splaceni finan¢nich zavazka slovenskymi statnimi
aktivy.

Dusledkem finanéni krize zacalo opét dochazet K ristu poméru statniho dluhu na
hrubém domacim produktu, ktery se zastavil az mezi lety 2013 a 2014. V roce 2013 doslo
k rekordnimu poméru mezi dluhem a HDP a to 54,7 %. Reakci na finan¢ni krizi byla statni
expanzivni fiskalni politika, kterd velmi zatéZzovala vydajovou ¢ast statnich rozpoctu.

V posledni dobé¢ se Slovensku dafi stabilizovat tempo zadluZovani statu, zejména diky
tomu, ze se Slovensko nachazi v konjukturnim obdobi diky plnéni fiskalnich cili. Soucasna

hodnota slovenského statniho dluhu je k roku 2017 celkem 43,2265 mld. euro.
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Tabulka 20 - Hrubi’ domaci irodukt (mld. USD)

1995 25,73 2007 86,30
1996 27,82 2008 100,30
1997 27,66 2009 88,95
1998 29,83 2010 89,50
1999 30,42 2011 98,18
2000 29,11 2012 93,41
2001 30,70 2013 98,48
2002 35,08 2014 100,90
2003 46,73 2015 87,50
2004 57,24 2016 89,77
2005 62,70 2017 95,77
2006 70,60

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Hruby domaci produkt Slovenska k roku 2017 ¢inil celkem 95,77 mld. americkych

v v

v v

Diivodem téchto vysledku je v urCité miie rozloha Slovenska. Pomérové ukazatele statniho
dluhu vii¢i hrubému domacimu produktu ukazuji, Ze Slovenské republika nedosahuje zdaleka
nejhorSich vysledkt. Hodnota z roku 2017 €ini 50,9 %. Jedna se o tfeti vysledek v ramci
Visegradské skupiny. Celosvétové je Slovensko na 65. misté v hodnoté hrubého domaciho
produktu.

Hlavni slozkou slovenského hospodatstvi jsou ze 60 % sluzby, 35 % pramysl a 3 %
zem&délstvi. Mezi hlavni vyvozni komodity patii hlavné automobily, strojni a elektrické
zafizeni, kovy a chemické prostfedky. Vyroba automobili patfi mezi hlavni primyslové

aktivity. Slovensky priimysl je na vyrobé automobilti zavisly ze 40 %.5

4.7.3 Mad’arsko

Vznik Madarska se datuje kroku 1918 kdy doslo k rozpadu Rakousko-Uherska.
Madarskéd ekonomika se tfadi spiSe ke slabS§im ekonomikdm, mnohokrat se nachédzela na
hranici statniho bankrotu. Od 21. stoleti se nachazi v hluboké hospodaiské recesi.

V Madarsku dochdzi k hromadnému propousténi stitnich zaméstnanct. Stat pozaduje po

8 DIh_verejnej_spravy_1993-2017_rocne_udaje_po_apr_notif_2018_ [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z:
https://www.finance.gov.sk/sk/financie/statne-vykaznictvo/maastrichtsky-dlh-verejnej-spravy/
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pracovnicich praci i o sobotach. Mad’arsky forint se dlouhodob¢ znehodnocuje. Mimo silné
zadluZeni statu dochazi také k vyraznému zadluzovani obyvatel zem¢.

Madarsko je parlamentni republikou, v Cele zemé stoji prezident. V Mad’arsku Zzije
okolo 10 milionti obyvatel. Index lidského rozvoje ¢ini 0,831, v poradi 37. na svété. Rozloha
zemé je 93 036 km?, jedna se o druhou nejvétsi zemi V4.

Statni dluh dosahl v roce 2017 hodnotu 90,5342 mild. eur. V ramci Visegradské
skupiny jde o druhy nejvétsi dluh. Hruby domaci produkt ¢inil v roce 2017 pouze 139,10 mid.
americkych dolarti. Pomér statniho dluhu na hrubém doméacim produktu je 73,3 %. Jedna se o

nejhorsi vysledek ze zemi Visegradske ctyiky.

Tabulka 21 - Statni dluh Mad’arska v letech 1995-2017 imld. euroi

1995 26,7354 2007 66,2646
1996 24,5134 2008 72,9869
1997 24,3888 2009 76,0647
1998 24,9040 2010 78,6019
1999 27,4388 2011 72,4155
2000 27,8399 2012 77,1695
2001 32,6611 2013 78,5580
2002 40,8692 2014 79,1501
2003 42,2040 2015 83,3487
2004 50,3714 2016 86,8612
2005 53,9557 2017 90,5342
2006 62,1010

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Statni dluh Mad’arska je dlouhodobé rostouci. K poklesim dluhu doslo pouze v letech
1996 a 1997, dale vroce 2011. Absolutni hodnoty statniho dluhu Mad’arska nejsou
V porovnani S jinymi zemémi piili§ vysoké. Dlouhodob& neuspokojivych hodnot vSak
dosahuje pomér statniho dluhu vi¢i hrubému domacimu produktu.

Mad’arskéd ekonomika se jiz po vzniku statu v roce 1918 propadla do krize. Divodem
krize bylo odtrzeni kdysi ekonomicky silnych pohrani¢nich Gzemi a ztrata ekonomickych
vazeb centra statu s jeho okraji. Na zaklad¢ krize doslo v Mad’arsku k autoritativnimu rezimu.
Krize se projevovala napiiklad pddem mény a hyperinflaci. V poloviné 40. let zacalo
postupné zacleiiovani Mad’arska k vychodu a provéazalo svoji ekonomiku se sovétskym
svazem. Od n¢j proudilo do Mad’arska velké mnozstvi investic. Vlada se v té dobé rozhodla
k piijeti stalinistického stylu, coz znamenalo znarodnovani podniki a kolektivizaci

zemedélstvi.
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Obrazek 14 - Pomér statniho dluhu na hrubém domacim produktu
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

V roce 1968 doslo v Mad’arsku k otevieni zahrani¢niho obchodu coz znamenalo urcité
fungovani trhu. Na zaklad¢ téchto udalosti byla zivotni troven v té dobé ze vSech zemi Rady
vzajemné hospodaiské pomoci. Problémy se Casem objevily v zastaralych technologiich a
zaCal se zvySovat statni dluh. Od roku 1970 do roku 1980 vzrostl statni dluh az
patnactinasobné. Od roku 1989 ptesla zemé na ekonomiku uplného volného trhu.

V 90. letech doslo k nartstu statniho dluhu diky omezeni vyvozu na vychod. Mezi
dalsi divody patiilo zejména omezeni socidlnich sluzeb v Mad’arsku coz vedlo k nartistu
vydaji za dopravu, 1éky a jiné. Privatizace podnikli vedla kritkodob& ke snizeni statniho
dluhu, tyto podniky se vSak nedokazaly pfizpsobit volnému trhu a doslo k jejich krachu.
V zemi rekordné rostla nezaméstnanost a statni rozpocet kon¢il pouze s deficitem.

V roce 2008 az 2009 Madarsko zasdhla svétova hospodaiskd krize. Zemé byla
zasazena krizi a nedokézala se s ni vyporadat. Divodem byl neimérné veliky statni dluh a
neschopnost vlady hospodafit s finan¢nimi prosttedky. Obdobny trend je mozné v Mad’arsku

sledovat i doposud.
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Tabulka 22 - Hrubi' domici irodukt (mld. USD)

1995 46,42 2007 139,90
1996 46,66 2008 158,00
1997 47,29 2009 130,60
1998 48,77 2010 130,90
1999 49,17 2011 140,80
2000 47,31 2012 127,90
2001 53,82 2013 135,20
2002 67,72 2014 140,10
2003 85,32 2015 122,90
2004 104,10 2016 125,80
2005 113,00 2017 139,10
2006 115,30

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Hruby domaci produkt ¢inil v Mad’arsku v roce 2017 celkem 139,1 mld. americkych
dolarti. Statni dluh ¢inil v roce 2017 celkem 90,5342 mld. eur. Pomérové ukazatele statniho
dluhu vii¢i hrubému doméacimu produktu ukazuji, Ze Mad’arsko dosahuje v ramci sledovanych
zemi nejhorsSich vysledkil. Hodnota z roku 2017 €ini 73,3 %. Celosvétoveé je Mad’arsko na 58.
misté v hodnoté hrubého doméciho produktu.

Hlavni slozkou mad’arského hospodarstvi jsou ze 65 % sluzby, 31 % primysl a 4 %
zemédélstvi. Mezi hlavni vyvozni komodity patii stroje, potraviny, nerostné suroviny a

paliva. Z pramyslu se jedna pfevazné o t&zbu uhli, zemniho plynu, bauxitu a jinych latek.34

8 Allamadoéssag 2018 [online]. [cit. 2019-02-26]. Dostupné z: http://www.kormany.hu/hu/nemzetgazdasagi-
miniszterium/allamhaztartasert-felelos-allamtitkarsag/hirek/reszletes-tajekoztato-az-allamhaztartas-kozponti-
alrendszerenek-2018-szeptember-vegi-helyzeterol
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4.8 Komparace statnich dluhii zemi Visegradské ¢tyrky

Nasledujici kapitola obsahuje porovnani statnich dluhd, hrubého domaciho produktu a
jeho poméru zemi Visegradské skupiny. Déle je popsano hodnoceni jednotlivych zemi na

zaklad¢ ratingovych agentur Moody’s, Standart and Poor’s a Fitch.

Obrazek 15 - Vyvoj statnich dluht zemi V4 (mld. eur)
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

V ramci absolutnich ¢isel dosahuje nejvyssiho statniho dluhu Polsko. Druhym statem
S nejvys$$im statnim dluhem je Mad’arsko, a za nim Ceské republika a Slovensko. Nejvétsi
tempo rustu lze zaznamenat u Polska, kde rychlé zadluzovéani zacalo od konce 90. let
vydavanim velkého mnozstvi statnich pokladni¢nich poukézek a dluhopist. Primérny rocni
piirtstek statniho dluhu oproti piedeSlému roku ¢ini ve sledovaném obdobi v Polsku 7,6 %.
Nizka hodnota naznacuje, ze Polsko se zadluZzuje rovnomérnou rychlosti. Mezi lety 1995 az
2017 dochazi k primérnému ptirastku 8,6 %. Ke snizeni statniho dluhu doslo pouze v letech
2003, 2008, 2011 a 2014. Jen Vv poslednim roce doslo k vyraznému snizeni statniho dluhu, a to
0 vice jak 19 mld. eur. Celkovy statni dluh se od roku 1995 zvysil 0 376,26 %.

Na druhém mist¢ vramci absolutnich cisel je nejvétSim dluznikem Madarsko.

Absolutni hodnota dluhu ¢ini v roce 2017 celkem 90,5 mld. eur. Tempo rustu dluhu oproti

v
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zadluzovani o nizsich ¢astkach. Snizit dluh se Mad’arsku podafilo pouze v letech 1995 a 1996,
dale v roce 2011. Celkovy statni dluh se od roku 1995 zvysil o 238,63 %.

Tieti nejvyssi statni dluh ma Ceska republika. Celkova hodnota statniho dluhu k roku
2017 ¢ini 68,51 mld. eur. Primérny ro¢ni ptirtstek statniho dluhu oproti predeslému roku ¢ini
ve sledovaném obdobi 1995 az 2017 v Ceské republice 12,31 %. Vysoka hodnota je
zpusobena vysokymi ¢astkami zadluzovani vlady od roku 2000, kdy dochéazelo k zadluzovani
statu v Fadech nékolika miliard eur roéné a nizkym po&ateénim dluhem. Snizit dluh se Ceské
republice podafilo v letech 1996, 2013, 2014 a vroce 2016. Celkovy statni dluh se ve
sledovaném obdobi zvysil o 1005 %.

v v

dluhu ¢ini k roku 2017 celkem 43,23 mld. eur. Primérny ro¢ni piirtstek statniho dluhu oproti
pfedeslému roku ¢ini ve sledovaném obdobi 1995 az 2017 na Slovensku 13,27 %. Vysoka
hodnota svéd¢i o vysokych castkach, kterymi byl statni dluh zvySovan a také nizkym
pocatecnim dluhem. Snizit dluh se slovenské vladé podaftilo v letech 1998, 2002 a 2005.
Celkovy statni dluh se zvysil mezi lety 1995 a 2017 o 1211 %.

4.8.1 Komparace na zikladé pomérového ukazatele k HDP

Obrazek 16 - Pomér statniho dluhu na HDP (%)
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Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
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A4

republika. Na tomto vysledku ma podil vysoky hruby doméaci produkt a nizkd hodnota
statniho dluhu. V roce 2008 doslo k pfiblizeni poméru statniho dluhu a hrubého doméciho
produktu byvalych zemi CSFR, kdy Ceska republika dosahovala hodnoty 28,3 % a Slovensko

hodnoty 28,5 %. Po celou dobu sledovaného obdobi je Ceskd republika jednoznaéné

vvvvvv

A4

produktu zaznamenalo Slovensko. Cykli¢nost ukazatele na Slovensku je projevem levicové
politiky na pfelomu 90. let a nového tisicileti. Dlouhodobé nevyrovnani statni rozpocet a
vzrustajici statni dluh zapti¢inil rist tohoto ukazatele. Kolem roku 2005 doslo k vyraznému
nartstu hrubého domaciho produktu, coz mélo za nasledek pokles tohoto ukazatele, nybrz po
sveétoveé hospodarské krizi tento ukazatel zacal opét stoupat. Pomér statniho dluhu a hrubého
domaciho produktu €inil v roce 2017 témét 51 %.

Dlouhodobé nejstabilnéjsi pomér statniho dluhu a hrubého domaciho produktu lze
sledovat v Polsku. Pocate¢ni hodnota z roku 1995 ¢inila 47,6 %, kone¢na v roce 2017 ¢inila
51,3 %. Statni dluh vzrostl v Polsku o 376 %, hruby domaci produkt o 269 %. Vydaje statniho
rozpoCtu ve sledovaném obdobi v Polsku doprovazelo znaéné mnozstvi investic. To je
davodem, pro¢ se polsky pomér statniho dluhu a hrubého domaciho produktu v Case prilis
nezmeénil a v kone¢ném roce sledovani predcil slovensky pomér.

Dlouhodobé nejhorsi vysledek poméru statniho dluhu a hrubého domaciho produktu
lze sledovat u Mad’arska. Na druhou stranu se tento pomér jako jediné zemi Visegradské
skupiny podatilo mad’arské vladé fakticky snizit. Pocatecni hodnota v pocatecnim roce 1995
¢inila 84 %. Kone¢na hodnota v roce 2017 ¢inila 73,3 %, jedna se o sniZeni o vice jak 10 %.
Hodnota statniho dluhu fakticky stoupla o 63,7 mld. eur. Jedna se o narlst o 238 %. Hruby
domaci produkt stoupl za 22 let o 56 mld. americkych dolarQ, coz je nartist o 199 % oproti

puvodni hodnot¢.

Tabulka 23 - Narist zkoumanych ukazateli v %

cz SK PL HUN

Statni dluh +1005,12%  +1210,97 % +376,26%  +238,63%
Pomér st. dluhu a HDP +21,0% +29,2% +3,0% - 10,7 %

+260,82 % +272,21% +269,11 % +199,66 %

Zdroj: vlastni zpracovani
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Na zéklad¢ bazickych indexti doslo mezi lety 1995 az 2017 k narGstu sledovanych
ukazatell u viech zemi kromé Mad'arska. Nartst statniho dluhu je nejvétsi i Ceské republiky
a Slovenska. Jedna se o nartst nad 1 000 % mezi lety 1995 a 2017. Divodem takto vysokého
navyseni je pomérné nizkd pocatecni hodnota dluhu a vysoké vydaje v pribéhu vytvareni
trzniho prostiedi po rozpadu centralné fizené ekonomiky. Pomér statniho dluhu na hrubém
domacim produktu vzrostl u Ceské republiky z 13,7 % na 34,7 %, jedna se o narast 21 %.
Slovensky pomér vzrostl z hodnoty 21,7 % na 50,9 %, narist o 29,2 %. U obou zemi je
mozné sledovat podobny vyvoj tohoto ukazatele. Hruby domaci produkt vzrostl ve
sledovaném obdobi opét o podobnou hodnotu. U Ceské republiky se jednd o nartst 260 %,
Slovensky produkt vzrostl 0 272 %.

V ramci statniho dluhu je moZzné pozorovat lepsi vysledek u Polska. Statni dluh se
mezi dvéma sledovanymi roky zvySil o pouhych 376 %, u Madarska dokonce o 238 %.
Pomér statniho dluhu vzrostl u Polska o 3 %, u Mad’arska tento ukazatel klesl o 10,7 %.

Hruby domaci produkt vzrostl u Polska o 269 %, u Mad’arska o necelych 200 %.

4.8.2 Komparace na zakladé vysledku ratingovych agentur

Tabulka 24 - Moody s rating

Al Al A2 BA1l

_ Pozitivni Stabilni Stabilni Negativni

Zdroj: Moody's, vlastni zpracovani

Vysledky Ceské republiky jsou hodnoceny jako pozitivni. Slovensko a Polsko ziskalo
hodnoceni stabilni a Madarsko jako negativni. Staty hodnocené znidmkou A jsou
charakteristické jako bezpe¢né investice. Tyto staty jsou nachylné na ekonomické zmény a
citlivé na negativni vlivy v rdmci podnikédni. Mad’arsko je charakterizovdno jako stat, kdy
Vv piipadé zhorSenych ekonomickych podminek je stiedné bezpecéné investovat v této zemi.
Staty hodnoceny znamkou BA1 jsou stale dostatecné schopny dostat svym zavazkiim, nybrz

zde existuje moznost zhorSeni této schopnosti.

Tabulka 25 - Fitch

AA- A+ A- BB1

_ Pozitivni Stabilni Pozitivni Negativni

Zdroj: Fitch, vlastni zpracovani
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Hodnoceni Fitch ukazuje Ceskou republiku jako zemi bezpe&né investice s nizkym
rizikem. Slovensko a Polsko jsou hodnoceny jako zemég, do kterych je bezpecné investovat.
Zemé¢ jsou nachylné na ekonomické vlivy a jiné podnikatelské zmény. Mad’arsko je dle
agentury Fitch hodnoceno jako zemé spekulativnich investic. Dluznik celi nepfiznivym

podminkam a budouci vyvoj je nejasny.

Tabulka 26 - Standart & Poor’s

FZhodnecenii stabilni Stabilni Stabilni Stabilni

Zdroj: Standart & Poor’s, vlastni zpracovani

Na zékladé Standart & Poor’s agentury je Ceské republika hodnocena jako bezpeéna
investice s nizkym rizikem. Slovensko a Polsko jsou hodnoceny jako zemé, do kterych je
bezpecné investovat a jako zemé nachylné na ekonomické zmény a jiné negativni vlivy
podnikani. Dle této agentury je Mad’arsko hodnoceno znadmkou BB. Jedna se o hodnoceni
zemi spekulativnich investic. Dluznik v téchto pfipadech Celi nepfiznivym podminkam a je
velmi obtizné predpovidat budouci vyvoj.

Hodnoceni vSech tii agentur pfineslo stejné vysledky. Nejlépe hodnocenym statem,
schopnym plnit své zavazky, se v ramci Visegradské &tyiky stala Ceska republika. Na druhém

misté skoncilo Slovensko, poté Polsko a na Ctvrtém misté se umistilo Mad’arsko.

4.9 Predikce vyvoje statnich dluhii zemi Visegradské skupiny

V ramci sestavovani budoucich statnich rozpoctl je dilezité znat odhadovanou vysi
piijml a vydaji statu. To samé plati i pro statni dluh. Z pohledu tizeni politiky statniho dluhu
je dalezitym faktorem predikce jeho budouci hodnoty. Predikce statniho dluhu je sestavovéana
na zakladé mnoha faktord, mezi které patii napiiklad stav ekonomiky, hospodaisky vyvoj
zemé, politickd situace a stabilita v zemi nebo demograficky vyvoj. Na vyvoj statniho dluhu
ma také vliv aplikovand politika vlady, a to bud’ fiskalni nebo restriktivni politika.

Predikce ekonomickych faktort jako naptiklad vyvoj hrubého doméaciho produktu,

zaméstnanosti nebo statniho dluhu, je zalozena na dlouhodobé analyze prostiedi statu a jejich
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dlouhodobém vyvoji. Vyuziti trendovych funkci nepatii mezi nejvhodnéjsi zplsoby
modelovani predikci, je v§ak mozné.®®

Pro odhad predikovanych hodnot byl vyuzit software Gretl. Zakladni ¢asova fada se
sklada z hodnot statnich dluhtt v rozmezi let 1995 az 2017. Pro predikci je vyuzito
prodlouzeni ¢asové fady statnich dluhti do roku 2021, ¢ili o 4 obdobi. Odhad roku 2018 lze
porovnat s hodnotami statniho dluhu vydanymi Ministerstvy financi danych zemi. Odhady

statnich dluhd byly zjistény na zaklad¢ bézné metody nejmensich ctverct.

4.9.1 Ceska republika

Na zakladé vyvoje statniho dluhu Ceské republiky lze pozorovat, Ze nartist jeho
hodnoty byl v pocatcich vzniku zemé pozvolny. K pruds$imu narastu doslo od roku 2000, kdy
se Ceska republika zacala pfipravovat na vstup do Evropské unie. Vys§i tempo ristu
pokracovalo do roku 2012, od t¢ doby se hodnota statniho dluhu pohybuje kolem hranice
1 600 mld. K¢.

Obrizek 17 - Spojnicovy graf vyvoje statniho dluhu CR 1992-2017 (mld. K&)
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
Vybér vhodného modelu cCasové fady probéhl na zékladé porovnani koeficientli
determinace a informacnich kritérii jednotlivych funkci. Pro porovnani byly vybrany trendova

pfimka, druhd mocnina a logaritmicka funkce. Vysledné hodnoty ukazuje ndsledujici tabulka.

8 TVRDON, Jiii. Ekonometrie. 2001, 5.191
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Tabulka 27 - Koeficienty determinace a informaéni kritéria CR

Trendova primka Logaritmicka f-ce

Koeficient determinace 0,935249 0,949760 0,955007
0,932434 0,945193 0,953051
Akaikovo Kkritérium 325,9835 321,2965 -7,377270
Schwarzovo kritérium 328,4212 325,2965 -4,939518
Hannan-Quinnovo kritérium 326,656 322,6541 -6,701141

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na zékladé vystupu softwaru Gretl je patrné, ze nejvhodnéjsi funkei k modelovani
predikci je v tomto piipade logaritmicka funkce. Vzhledem k vyvoji ¢asové fady, viz. obrazek
17, Ize pozorovat trend druhé mocniny do roku 2012. Od tohoto roku dochazi k pozvolnému
poklesu hodnoty statniho dluhu a je tedy mozné uvazovat linearni trend do roku 2017. Na
zéklad¢ téchto skuteCnosti je k modelovani budoucich hodnot Casova tada statniho dluhu
rozdélena na dvé Casti. Pro predpovéd’ budoucich hodnot je tedy vyuzito druhé mocniny pro
roky 1993 az 2012, pro zbylé obdobi je vyuzito trendové piimky. V modelu je také

zaznamenan zlom ve vyvoji v roce 2012.

Obrazek 18 - Graf skuteénych a vyrovnanych hodnot s trendem druhé mocniny a linearnim
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
Z obrazku vySe je patrné velmi podobné vykreslené naméfenych hodnot a

odhadovanych hodnot statnitho dluhu. Spojenim dvou zmifovanych funkci doslo k ziskéani

nasledujicich hodnot.
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Koeficient determinace: 0,999482
Adjustovany Kkoeficient determinace: 0,999378

Akaikovo kritérium: 211,2754
Schwarzovo Kkritérium: 217,3698
Hannah-Quinnovo Kritérium: 212,9657

Hodnota koeficientu determinace ukazuje, ze model je z 99,94 % ptinosny.

Tabulka 28 - Testy bilého Sumu CR
Druh testu Nulova hypotéza p — hodnota Interpretace

White test Homoskedasticita 0,351250 Nezamitam
Breusch-Pagan Homoskedasticita 0,295959 Nezamitam
Durbin-Watson Autokorelace 3,389e-005 Zamitam

Ljung-Box Autokorelace 0,114 Nezamitam
Chi-kvadrat Normalita 0,14329 Nezamitam
Shapir-Wilk Normalita 0,198944 Nezamitam

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na zéklad¢ vysledka testi homoskedasticity, autokorelace a normality chybového
¢lenu dochazi k nezamitani nulovych hypotéz. Vysledky Durbin-Watsonova testu vypovidaji
o vyskytujici se autokorelaci. SkuteCnost vyskytujici se autokorelace u analyzy casovych
trendd je pomérné¢ béznd. Zejména v piipadech, kdy jsou sledované hodnoty zavislé na
piedchozich letech. CoZz je u sledovani statniho dluhu potvrzeno. Na zédkladé téchto
skute¢nosti doslo k vybéru modelu zahrnujici funkci druhé mocniny V rozmezi let 1993 a
2012 a linearniho modelu na obdobi 2013 az 2017.

Na zdklad¢é béZné metody nejmensich ctvercti byl vystup ze softwaru Gretl nasledujici.

Obrizek 19 - BéZn4 metoda nejmensich étverci CR
OLS, za pouziti pozorovani 1993-2017 (T = 25)
Zavisle proménna: dluh

koeficient sméxr. chyba t-podil p-hodnota

const 191,274 11,6313 16,44 4,36e-013 #*nn
time -29,7884 2,67811 -11,12 S,14e-010 *x»
time2 2 5,1705¢6 0,130091 39,75 1,65e-020 ***
D9 1729,73 82,5541 20,95 4,43e-015 ***
Dt9 17,9341 4,50461 3,981 00,0007 oliad

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
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Vyslednd model vykresluje témét vétSinu namétfenych dat. Jedna se o prvotni model bez
zlomi nebo vyskytu sezonnosti. Na zakladé bézné metody nejmensSich ¢tverct doslo
Kk pfedpovédi pro budouci obdobi do roku 2021. Pro 95 % konfiden¢ni interval byly ziskany

nasledujici hodnoty.

Obrazek 20 - Predikce statniho dluhu do roku 2021 CR

Pro 95% konfidenéni intervaly, t© (20, 0,025) = 2,086
dluh pEedpoved smer. chyba 5% konfidenénli interval

2012 1667, 6 1683,9

2013 1683, 3 1672,1

2014 o637 lool,d

2015 1673, 0 1648, 4

2016 1613,.4 1636,5

2017 1624,7 16246

2018 1612,8 20,70 1565, 6 - 1656,0
201% 1&600,9 23,10 1552,8 = 1645,1
2020 1589,1 25,78 1535,3 - 1642,9
2021 1577,2 28,67 1517,4 - 1637,0

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Predikovana hodnota statniho dluhu pro rok 2018 ¢ini 1612,8 mld. K¢. Skutecna
hodnota statniho dluhu byla v roce 2018 1622 mld. K¢&. Na zakladé trendové funkce bylo
odhadnuto sniZeni hodnoty statniho dluhu o 0,7 procenta. Skute¢na hodnota statniho dluhu
vroce 2018 byla niz§i nez predikovana, nicméné se nachazi v intervalu spolehlivosti
predikovaného modelu. Svoji zasluhu za tuto skuteCnost nese vlada, které se diky jeji
schopnosti fizeni statniho rozpoctu podatilo snizit statni rozpocet. Celkovy prubeh skutecnych
naméfenych hodnot a predikovanych hodnot v rozmezi let 1993 az 2021 ukazuje nésledujici

obrazek.
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Obrazek 21 - Predikce statniho dluhu CR (2018-2021)
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
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Na grafu je vidét rist do roku 2012, od tohoto roku lze sledovat postupny linearni

pokles, ktery na zadklad¢ predikce bude pokracovat az do roku 2021, kdy bylo ukonceno

predikovani.

4.9.2 Slovensko

Na zéklad¢ vyvoje statniho dluhu Slovenska v letech 1995 az 2017 je vidét rust

statniho dluhu podle funkce druhé mocniny. K vyraznéjSimu ristu dluhu doslo po roce 2010

jako reakce na svétovou hospodéaiskou krizi.

Obrazek 22 - Graf vyvoje statniho dluhu Slovenska (1995-2017)
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
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Vybér vhodného modelu ¢asové tady probéhl na zidkladé porovnani koeficienti
determinace a informacnich kritérii jednotlivych funkci. Pro porovnéani byly vybrany trendova

piimka, druha mocnina a logaritmicka funkce. Vysledné hodnoty ukazuje nasledujici tabulka.

Tabulka 29 - Koeficienty determinace a informacni kritéria Slovensko
Trendova primka | Druh4 mocnina | Logaritmicka f-

Koeficient determinace 0,931099 0,993944 0,931799
0,927818 0,993338 0,924979
Akaikovo Kkritérium 127,4334 73,50671 129,1984
Schwarzovo kritérium 129,7044 76,91319 132,6049
Hannan-Quinnovo kritérium 128,0045 74,36343 130,0551

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na zakladé vystupu softwaru Gretl je patrné, ze nejvhodnéjsi funkci k modelovani
predikci je v tomto ptipadé trend druhé mocnin. Hodnota koeficientu determinace vykazuje

hodnot 99,39 %, model je z této hodnoty ptinosny.

Obrazek 23 - Graf skute¢nych a vyrovnanych hodnot Slovensko (1995-2017)
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
Vyrovnané hodnoty kopiruji pribéh skutecnych hodnot z 99 %. Ke konci sledovaného

obdobi je graf vyrovnanych hodnot nad naméfenymi hodnotami statniho dluhu.
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Tabulka 30 - Testy bilého Sumu Slovensko

Druh testu Nulova hypotéza p — hodnota Interpretace
White test Homoskedasticita 0,083830 Nezamitam
Breusch-Pagan Homoskedasticita 0,095628 Nezamitam
Durbin-Watson Autokorelace 6,44634e-008 Zamitam
Ljung-Box Autokorelace 0,114 Nezamitam
Chi-kvadrat Normalita 0,98827 Nezamitam
Shapir-Wilk Normalita 0,917993 Nezamitam

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na zéklad¢ vysledka testi homoskedasticity, autokorelace a normality chybového
¢lenu dochazi k nezamitani nulovych hypotéz. Vysledky Durbin-Watsonova testu vypovidaji
o vyskytujici se autokorelaci. Skutecnost vyskytujici se autokorelace u analyzy casovych
trendd je pomérné béznd. Zejména v piipadech, kdy jsou sledované hodnoty zavislé na
piedchozich letech. Coz je u sledovani statniho dluhu potvrzeno. Béznou metodou nejmensich

¢tvercu byly zjistény tyto hodnoty.

Obrazek 24 - BéZna metoda nejmensich ¢tverca Slovensko
koeficient smér. chvba t-podil p-hodnota

const 3,32962 0,630310 5,283 3,60e-05 &%
time 0,842020 0,0854413 5,855 4,04e-09 &4
sq_v2 0,0122094 0,000847507 14,41 5,06e-012 #*#*

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
Na zakladé bézné metody nejmensich ¢tvercu doslo k predikci hodnot statniho dluhu

Slovenska pro roky ctyfleté obdobi 2018 az 2021. Interval spolehlivosti na hlading

vyznamnosti 95 % odhalil nasledujici hodnoty.
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Obrazek 25 - Predikce statniho dluhu do roku 2021 Slovensko
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
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Predikovana hodnota statniho dluhu pro rok 2018 ¢ini 43,32 mld. eur. Skute¢na

hodnota statniho dluhu byla ve tfetim Ctvrtleti roku 2018 celkem 44,6 mld. eur. Na zaklad¢

trendové funkce bylo odhadnuto zvyseni hodnoty statniho dluhu o 4,3 procenta. Skutecna

Vv

hodnota statniho dluhu byla v roce 2018 vyssi nez predikovana. Realné doslo v roce 2018

k ristu statniho dluhu o 3,1 %. Predikovana hodnota se nachazi v intervalu spolehlivosti

modelu.

Obrazek 26 - Predikce statniho dluhu Slovensko
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na grafu je odhadnut pfedpokladany rist na zakladé€ trendové funkce. Do

2014

2016

2015

2020

predpokladany riist statniho dluhu Slovenska az na hodnotu 48,7 mld. eur.
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4.9.3 Polsko

Na zékladé vyvoje statniho dluhu Polska v letech 1995 az 2017 je vidét rast statniho
dluhu podle funkce druhé mocniny. Rychlejsi rust statniho dluhu lze pozorovat od roku 2003.

K vyraznéj$imu ristu dluhu doslo po roce 2008 jako reakce na svétovou hospodarskou krizi.

Obrazek 27 - Graf vyvoje statniho dluhu Polska (1995-2017)
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Vybér vhodného modelu casové tady probchl na zdkladé porovnani koeficientii
determinace a informacnich kritérii jednotlivych funkci. Pro porovnani byly vybrany trendova

pfimka, druha mocnina a logaritmickd funkce. Vysledné hodnoty ukazuje nésledujici tabulka.

Tabulka 31 - Koeficienty determinace a informacni kritéria Polsko

Trendova primka | Druha mocnina | Logaritmicka f-
ce

Koeficient determinace 0,967618 0,991165 0,974280

0,966076 0,990282 0,971708
182,5074 154,63262 179,2098
184,7784 158,0391 182,6163
183,0785 155,4893 180,0665

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

80



Na zékladé vystupu softwaru Gretl je patrné, ze nejvhodnéjsi funkei k modelovani
predikei je v tomto pfipadé trend druhé mocniny. Hodnota koeficientu determinace vykazuje
hodnot 99,11 %, model je z této hodnoty ptinosny.

Obrazek 28 - Graf skute¢nych a vyrovnanych hodnot Polsko (1995-2017)
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Vyrovnané hodnoty kopiruji pribéh skute¢nych hodnot z 99 %. Ke konci sledovaného obdobi

je graf vyrovnanych hodnot nad naméfenymi hodnotami statniho dluhu.

Tabulka 32 - Testy bilého Sumu Polsko

Druh testu Nulova hypotéza p — hodnota Interpretace
White test Homoskedasticita 0,111686 Nezamitam
Breusch-Pagan Homoskedasticita 0,126036 Nezamitam
Durbin-Watson Autokorelace -1,09042e-007 Zamitam
Ljung-Box Autokorelace 0,000444 Zamitam
Chi-kvadrat Normalita 0,480 Nezamitam
Shapir-Wilk Normalita 0,056029 Nezamitam

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na zaklad¢ vysledki testd homoskedasticity, autokorelace a normality chybového

¢lenu dochazi k nezamitani nulovych hypotéz. Vysledky Durbin-Watsonova a Ljung-Box
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testu vypovidaji o vyskytujici se autokorelaci. Skute¢nost vyskytujici se autokorelace u
analyzy Casovych trendi je pomérné bézna. Zejména v pripadech, kdy jsou sledované
hodnoty zavislé na ptedchozich letech. Coz je u sledovani statniho dluhu potvrzeno. Béznou

metodou nejmensich ¢tverct byly zjistény tyto hodnoty.

Obrazek 29 - BéZna metoda nejmensich ¢tverca Polsko

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const 38,1643 3,80510 10,03 3,0le-05 #==
time 4,45751 0,736341 6,104 5,7Te—-0§ **%
sq w2 0,00191823 0,000262870 7,301 4,64e-07 Ax*

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na zéklad¢ bézné¢ metody nejmensich ctverct doslo k predikci hodnot statniho dluhu
Polska pro roky obdobi 2018 aZ 2021. Interval spolehlivosti na hladiné vyznamnosti 95 %

odhalil nasledujici hodnoty.
Obrazek 30 - Predikce statniho dluhu do roku 2021 Polsko

Pro 95% konfidenéni intervaly, t(2l, 0,025) = 2,080
va predpoved smér. chyba 95% konfidencni interwval

2007 145,530 145,201

2008 143, 340 154,863

2009 165,260 le4,524

2010 183,170 174,186

2011 190,150 183,848

2012 214,840 193,510

2013 222,120 203,171

2014 202,970 212,833

2015 216,520 222,495

201le 228,830 232,157

2017 240,768 241,318

2018 251,480 13,3610 223,695 — 279,266
20149 261,142 13,4994 233,068 - 289,216
2020 270,804 13,6474 242,422 - 299,185
2021 280,466 13,8046 251,757 - 305,174

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Predikovana hodnota statniho dluhu pro rok 2018 ¢ini 280,466 mld. eur. Skute¢na
hodnota statniho dluhu byla ve tfetim Ctvrtleti roku 2018 celkem 240,33 mld. eur. Na zaklad¢
trendové funkce bylo odhadnuto zvySeni hodnoty statniho dluhu o 8,3 procenta. Skute¢na
hodnota statniho dluhu byla v roce 2018 niz$i nez predikovana. Redln€é doslo v roce 2018
Kk poklesu statniho dluhu o 1 %. Predikovana hodnota se nachazi v intervalu spolehlivosti

modelu.
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Obrazek 31 - Predikce statniho dluhu Polsko (2018-2021)
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na grafu je odhadnut pfedpokladany rist na zéklad¢ trendové funkce. Do roku 2021 je

piedpokladany rist statniho dluhu Polska az na hodnotu 280 mid. eur.

4.9.4 Mad’arsko

Na zéklad¢ vyvoje statniho dluhu Madarska v letech 1995 az 2017 je vidét rast
statniho dluhu podle funkce druhé mocniny. Rychlejsi rist statniho dluhu lze pozorovat od
roku 2000. Od té doby dluh stoupal nez v roce 2010 doslo k jeho poklesu. Po roce 2012

dochazi k dal§imu prohlubovani statniho dluhu Mad’arska.
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Obrazek 32 - Graf vyvoje statniho dluhu Mad’arska (1995-2017)
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Vybér vhodného modelu casové tady probéhl na zakladé porovndni koeficientl
determinace a informacnich kritérii jednotlivych funkci. Pro porovnani byly vybrany trendova

pfimka, druha mocnina a logaritmickd funkce. Vysledné hodnoty ukazuje nésledujici tabulka.

Tabulka 33 - Koeficienty determinace a informa¢ni kritéria Mad’arsko

Trendova primka | Druha mocnina | Logaritmicka f-
ce

Koeficient determinace 0,948632 0,982993 0,988108
Adj. koeficient determinace 0,946186 0,981293 0,986918
Akaikovo Kritérium 145,6896 122,2651 114,0383
Schwarzovo Kkritérium 147,9606 125,6716 117,4447
Hannan-Quinnovo Kkritérium 146,2607 123,1219 114,8950

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na zékladé vystupu softwaru Gretl je patrné, ze nejvhodnéjsi funkei k modelovani
predikci je vtomto piipadé trend logaritmické funkce. Hodnota koeficientu determinace
vykazuje hodnot 98,81 %, model je z této hodnoty pifinosny.
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Obrazek 33 - Graf skute¢nych a vyrovnanych hodnot Mad’arsko (1995-2017)
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Vyrovnané hodnoty kopiruji prubéh skuteénych hodnot z 98 %. Ke konci sledovaného

obdobi je graf vyrovnanych hodnot pod namétenymi hodnotami statniho dluhu.

Tabulka 34 - Testy bilého Sumu Mad’arsko

Druh testu Nulova hypotéza p — hodnota Interpretace
Breusch-Pagan Homoskedasticita 0,192088 Nezamitam
Durbin-Watson Autokorelace -3,13556e-007 Zamitam
Ljung-Box Autokorelace 0,00015 Zamitam
Chi-kvadrat Normalita 1,153 Nezamitam
Shapir-Wilk Normalita 0,878489 Nezamitam

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na zéklad¢ vysledkl testi homoskedasticity, autokorelace a normality chybového
¢lenu dochazi k nezamitani nulovych hypotéz. Vysledky Durbin-Watsonova a Ljung-Box
testu vypovidaji o vyskytujici se autokorelaci. Skutecnost vyskytujici se autokorelace u

analyzy casovych trendii je pomérné béznd. Zejména v piipadech, kdy jsou sledované
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hodnoty zavislé na ptedchozich letech. Coz je u sledovani statniho dluhu potvrzeno. Béznou

metodou nejmensich ¢tvercti byly zjistény tyto hodnoty.

Obrazek 34 - BéZna metoda nejmensich ¢tverci Mad’arsko

P

koeficient smér. chyba t-podil
const —89,1736 12,5099 —&,8907
time 1,11085 0,295001 3,76
1 w2 33,6593 4,1310% 5,148

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
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Na zaklad¢ bézné metody nejmensich ¢tverct doslo k predikci hodnot statniho dluhu

Mad’arska v obdobi 2018 az 2021. Interval spolehlivosti na hladin€¢ vyznamnosti 95 % odhalil

nasledujici hodnoty.

Obrazek 35 - Predikce statniho dluhu do roku 2021 Mad’arsko

Pro %5% konfidenéni intervaly, ti(2l, 0,025) = 2,080
vz piedpoved smér. chyba
2014 78,1500 83,8117
2015 83,3500 87,2233
2016 86,8600 90,6349
2017 90,5342 94,0465
2018 97,4581 6, 0012 g
2019 100, 8697 £, 0633 g
2020 104,23813 6,1298 ]
2021 107 ,6925 6,2004 ]

Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani
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985 - 120,5373

Predikovana hodnota statniho dluhu pro rok 2018 c¢ini 97,4581 mld. eur. Skutecna

hodnota statniho dluhu byla ve tietim ctvrtleti roku 2018 celkem 91,54 mld. eur. Na zakladé

trendové funkce bylo odhadnuto zvyseni hodnoty statniho dluhu o vice jak 3 %. Skute¢na

hodnota statniho dluhu byla niz8i nez predikovani. Redlné¢ doSlo ve tfetim ctvrtleti 2018

K rustu statniho dluhu o 1 %. Predikovana hodnota se nachazi v intervalu spolehlivosti

modelu.
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Obrazek 36 - Predikce statniho dluhu Mad’arsko (2018-2021)
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Zdroj: Gretl, vlastni zpracovani

Na grafu je odhadnut pfedpokladany rast na zaklad¢ trendové funkce. Do roku 2021 je
predpokladany rust statniho dluhu Mad’arska na hodnotu 107 mid. eur.

4.10 ReSeni statniho dluhu

Mezi hlavni zplsoby, jak docilit snizovani statniho dluhu patfi navySovani piijmut
statniho rozpoctu nebo snizovani statnich vydaji, ptipadné oboje. ZvySeni ptijmi Ize docilit
zejména navySenim danovych sazeb. Mezi danové piijmy, které maji nejvétsi podil na
celkovych piijmech statu patti dan z ptijmu, spotfebni dan a dan z pfidané hodnoty. Do
nedanovych piijmu lze zatradit predevsim ptispévky na socialni zabezpeceni.

Jednim z moznych feSeni snizovani statniho dluhu by mohlo byt zavedeni pausalni dan¢.
Ta by prakticky fungovala tak, ze by dafové sazby byly zvySenou o umérnou hodnotu, ktera
by slouzila pouze ke snizovani statniho dluhu. Tento krok by pro mnohé mohl byt piilis
radikalni a celkové negativni pro celou ekonomiku. Zavedeni pauSalni dan¢ by proto pro
zem¢ Visegradské Ctyfky nemuselo byt pfinosem. O podobnych opatienich lze premyslet,
pokud se pomér statniho dluhu a hrubého domaciho produktu dostane vysoko nad ptiméfenou
hodnotu. Jako tuto hodnotu Ize uvazovat 100 %, kdy vykonnost statu za¢ina klesat.

Mezi dal$i metody snizovani statni dluh patfi sv€édomité vybirani dani. V ramci snahy o
dodrzovani téchto metod zavedla Ceska republika v roce 2016 elektronickou evidenci trzeb,

kterd méla zamezit dalovym unikiim a zabezpecit zvySeni piijmové stranky statniho rozpoctu.
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Pro teSeni dluhové situace je klicovy dlouhodoby a systematicky postup, jak zadluzeni
snizovat. Dlouhodobé snizovani vydaji statu, zdravy rozum pfti sestavovani rozpoctu a kazen
pfi jeho dodrzovani, to vSe v dlouhodobém horizontu lze povazovat za kli¢ k postupnému

snizovani statniho dluhu a zvySovani efektivity finan¢nich prostiedkti zeme.
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5 Vysledky a diskuse

V ramci absolutnich ¢isel dosahuje nejvyssiho statniho dluhu Polsko. Druhym statem
S nejvy$§im statnim dluhem je Madarsko, a za nim Ceska republika a Slovensko. Nejvétsi
tempo rustu lze zaznamenat u Polska, kde rychlé zadluzovani zacalo od konce 90. let
vydavanim velkého mnozstvi statnich pokladni¢nich poukédzek a dluhopisti. Primérny rocni
piiristek statniho dluhu oproti pfedeslému roku ¢ini ve sledovaném obdobi v Polsku 7,6 %.
Nizka hodnota naznacuje, ze Polsko se zadluZuje rovnomérnou rychlosti. Mezi lety 1995 az
2017 dochazi k primérnému piirtstku 8,6 %. Ke snizeni statniho dluhu doslo pouze v letech
2003, 2008, 2011 a 2014. Jen Vv poslednim roce doslo k vyraznému snizeni statniho dluhu, a to
o vice jak 19 mld. eur. Celkovy statni dluh se od roku 1995 zvysil 0 376,26 %.

Na druhém misté vramci absolutnich ¢isel je nejvétsim dluznikem Mad’arsko.
Absolutni hodnota dluhu ¢ini v roce 2017 celkem 90,5 mld. eur. Tempo rastu dluhu oproti
piedeslému roku je ve sledovaném obdobi nejnizsi, dosahuje pouhych 5,98 %. Divodem je
zadluzovani o nizsich ¢astkach. Snizit dluh se Mad’arsku podatilo pouze v letech 1995 a 1996,
dale v roce 2011. Celkovy statni dluh se od roku 1995 zvysil o 238,63 %.

Tteti nejvyssi statni dluh ma Ceska republika. Celkova hodnota statniho dluhu k roku
2017 ¢ini 68,51 mld. eur. Primérny ro¢ni ptirtstek statniho dluhu oproti predeslému roku ¢ini
ve sledovaném obdobi 1995 az 2017 v Ceské republice 12,31 %. Vysoka hodnota je
zpusobena vysokymi ¢astkami zadluzovani vlady od roku 2000, kdy dochazelo k zadluzovani
statu v Fadech nékolika miliard eur ro¢né a nizkym poc¢ateénim dluhem. Snizit dluh se Ceské
republice podafilo v letech 1996, 2013, 2014 a v roce 2016. Celkovy statni dluh se ve
sledovaném obdobi zvysil o 1005 %.
dluhu ¢ini k roku 2017 celkem 43,23 mld. eur. Primérny ro¢ni piirtstek statniho dluhu oproti
pfedeslému roku ¢ini ve sledovaném obdobi 1995 az 2017 na Slovensku 13,27 %. Vysoka
hodnota svéd¢i o vysokych castkdch, kterymi byl statni dluh zvySovan a také nizkym
pocateénim dluhem. Snizit dluh se slovenské vladé podatilo v letech 1998, 2002 a 2005.
Celkovy statni dluh se zvys$il mezi lety 1995 a 2017 o0 1211 %.
republika. Na tomto vysledku mé& podil vysoky hruby domaci produkt a nizk4d hodnota
statniho dluhu. V roce 2008 doslo k pfiblizeni poméru statniho dluhu a hrubého domaciho
produktu byvalych zemi CSFR, kdy Ceska republika dosahovala hodnoty 28,3 % a Slovensko
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hodnoty 28,5 %. Po celou dobu sledovaného obdobi je Ceskd republika jednoznatng

vvvvvv

A

produktu zaznamenalo Slovensko. Cykli¢nost ukazatele na Slovensku je projevem levicové
politiky na pfelomu 90. let a nového tisicileti. Dlouhodob& nevyrovnani statni rozpocet a
vzrustajici statni dluh zapti¢inil riist tohoto ukazatele. Kolem roku 2005 doslo k vyraznému
narustu hrubého doméaciho produktu, coz mélo za nasledek pokles tohoto ukazatele, nybrz po
sveétoveé hospodarské krizi tento ukazatel zacal opét stoupat. Pomér statniho dluhu a hrubého
domaciho produktu €inil v roce 2017 témét 51 %.

Dlouhodobé nejstabilnéjsi pomér statniho dluhu a hrubého domaciho produktu lze
sledovat v Polsku. Pocate¢ni hodnota z roku 1995 ¢inila 47,6 %, kone¢na v roce 2017 ¢inila
51,3 %. Statni dluh vzrostl v Polsku o 376 %, hruby domaci produkt o 149 %. Vydaje statniho
rozpoctu ve sledovaném obdobi v Polsku doprovazelo zna¢né mnozstvi investic. To je
davodem, pro¢ se polsky pomér statniho dluhu a hrubého doméciho produktu v Case pfrilis
nezmenil a v kone¢ném roce sledovani pied¢il slovensky pomér.

Dlouhodobé nejhorsi vysledek poméru statniho dluhu a hrubého domaciho produktu
lze sledovat u Mad’arska. Na druhou stranu se tento pomér jako jediné zemi Visegradskeé
skupiny podatilo mad’arské vlade fakticky snizit. Pocatecni hodnota v pocCate¢nim roce 1995
¢inila 84 %. Konecnd hodnota v roce 2017 ¢inila 73,3 %, jedna se o sniZeni o vice jak 10 %.
Hodnota statniho dluhu fakticky stoupla o 63,7 mld. eur. Jedna se o nartist o 238 %. Hruby
domaci produkt stoupl za 22 let o 56 mld. americkych dolarQ, coZ je narst o 122 % oproti
puvodni hodnot¢.

Predikovana hodnota Ceského statniho dluhu pro rok 2018 ¢ini 1612,8 mld. K¢.
Skute¢na hodnota statniho dluhu byla vroce 2018 1622 mld. K¢. Predikovana hodnota
slovenského statniho dluhu pro rok 2018 ¢ini 43,32 mld. eur. Skute¢na hodnota statniho dluhu
byla v roce 2018 44,6 mld. eur. Predikovana hodnota polského statniho dluhu pro rok 2018
¢ini 251,48 mld. eur. Skute¢na hodnota statniho dluhu byla ve tietim &tvrtleti roku 2018
celkem 240,33 mld. eur. Predikovana hodnota mad’arského statniho dluhu pro rok 2018 ¢ini
97,46 mld. eur. Skute¢na hodnota statniho dluhu byla ve tfetim Ctvrtleti roku 2018 celkem
91,54 mid. eur.
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6 Zavér

Hlavnim cilem diplomové prace bylo zhodnoceni a srovnani statniho dluhu Ceské
republiky a nasledné srovnani s vybranymi zemémi Evropské unie. Pro potieby srovnani byly
vybrany zemé Visegradské skupiny, Ceska republika, Slovensko, Polsko a Madarsko.
Zminéné staty se vSechny nachdzi ve stiedni Evropé¢, tudiz vyvoj statnich dluht probihal ve
sledovaném obdobi podobné.

V Ceské republice dochazelo od jejiho zaloZeni k pozvolnému ekonomickému ristu,
kromé& obdobi svétové hospodaiské krize a jejich naslednych dopadi v roce 2014. Tempo
rustu statniho dluhu bylo ovSem casto vétSi nez rast hrubého doméciho produktu, proto se
s rostouci ekonomikou zvys$oval také statni dluh. Po celou dobu fungovani Ceské republiky
zaujimal hlavni ¢ast zavazka statu domaci dluh. Hlavnim krytim nevyvazeného rozpoctu statu
byly statni pokladni¢ni poukazky, pozdé€ji dosSlo k jejich snizeni a v soucasné dobé jsou
hlavnim zptGsobem kryti sttednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy.
republika. Nejvyssi dluh ma vzhledem k rozloze zemé a poctu obyvatel Polsko, nasleduje
Mad’arsko. Absolutni ukazatel statniho dluhu nema pftili§ vypovidaci hodnotu. Pomér statniho
dluhu na hrubém domécim produktu ukazuje, Ze nejlepsich hodnot nabyva Ceska republika
s 34,7 procenty, nasleduje Polsko s 50,6 procenty, Slovensko s 50,9 procenty a nejhtife je na
tom Madarsko s 73,3 procenty. Ac¢koliv Ceska republika a Slovensko dosahuji niz§ich
hodnot, doslo v dobé jejich historie k nejvyssimu navyseni statniho dluhu. Statni dluh Ceské
republiky se za sledované obdobi 1995 — 2017 zvysil vice jak jedenactkrat, slovensky dluh
pak vice jak tfinactkrat.

V nasledujici ¢asti doslo k predikci budoucich hodnot na zakladé c¢asového trendu.
Odhadovany byly statni dluhy pro rok 2018 az 2021. Predikované hodnoty pro rok 2018 pak
byly nasledné zkontrolovany s dostupnymi tdaji vydanymi pfisluSnymi Ministerstvy financi.
Predikovana hodnota ¢eského statniho dluhu pro rok 2018 ¢ini 1612,8 mld. K¢. Skutecna
hodnota statniho dluhu byla v roce 2018 1622 mld. K¢. Predikovana hodnota slovenského
statniho dluhu pro rok 2018 ¢ini 43,32 mld. eur. Skutecna hodnota statniho dluhu byla v roce
2018 44,6 mld. eur. Predikovana hodnota polského statniho dluhu pro rok 2018 ¢ini 251,48
mld. eur. Skutec¢nd hodnota statniho dluhu byla ve tietim ctvrtleti roku 2018 celkem 240,33
mld. eur. Predikovana hodnota mad’arského statniho dluhu pro rok 2018 ¢ini 97,46 mld. eur.

Skute¢na hodnota statniho dluhu byla ve tietim ¢tvrtleti roku 2018 celkem 91,54 mid. eur.

91



Posledni ¢ast prace byla vénovana navrhim feseni statniho dluhu. V Ceské republice Ize
hovotit o nizké mife zadluzenosti. V rdmci sledovanych zemi Visegradské ctyiky dosahuje
Vv relativni hodnoté statniho dluhu ku hrubému domacimu produktu nejlepSich vysledki.
V ramci Evropské unie dosahuje celkové 4. nejlepsi vysledek. Na zaklad¢ téchto faktl neni
Ceska republika nucena k drastickym metodam snizovani statniho dluhu. V poslednich letech
navic dochazi k vyraznému hospodaiskému rastu, na jehoz zakladé se Ceské republice daii

drzet vydajovou stranku statniho rozpoctu pod kontrolou.
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8 Prilohy

Piiloha 1- Statni dluh zemi Visegradské skupiny

Rok  Slovensko Ceska republika Polsko Madarsko
1995 3,2973 6,1998 50,5537 26,7354
1996 5,0486 6,1838 50,7522 24,5134
1997 6,3118 6,3203 56,8777 24,3888
1998 6,295 8,5519 56,959 24,904
1999 9,549 9,4752 63,1055 27,4388
2000 10,7534 11,5678 70,7354 27,8399
2001 11,6657 18,3222 83,3064 32,6611
2002 11,6042 22,0139 84,2241 40,8692
2003 12,6003 24,5402 83,8172 42,204
2004 14,5676 28,6817 102,8968 50,3714
2005 13,6801 31,39 119,1671 53,9557
2006 15,2494 35,4067 131,1044 62,101
2007 17,026 39,6081 145,9302 66,2646
2008 19,4937 42,3002 143,3442 72,9869
2009 23,2368 49,8268 165,2645 76,0647
2010 27,8423 59,0625 193,1683 78,6019
2011 30,8469 62,2985 190,1543 72,4155
2012 37,9257 71,7836 214,8405 77,1695
2013 40,6 67,1022 222,1204 78,558
2014 40,725 65,5885 202,9732 79,1501
2015 41,295 67,9516 216,5168 83,3487
2016 42,0532 64,9452 228,8316 86,8612
2017 43,2265 68,5151 240,768 90,5342

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
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Piiloha 2 - Pomér statniho dluhu a HPD zemi Viseirédské skupiny

Rok Slovensko Ceska republika Polsko Madarsko

1995 21,7 13,7 47,6 84,0
1996 30,5 11,6 42,4 71,2
1997 33,0 12,3 42,3 62,0
1998 33,9 14,0 38,4 60,1
1999 47,1 15,3 39,0 59,9
2000 49,6 17,0 36,5 55,3
2001 48,3 22,8 37,3 51,9
2002 42,9 25,9 41,8 55,3
2003 41,6 28,3 46,6 57,9
2004 40,6 28,5 45,0 58,7
2005 36,1 27,9 46,4 60,5
2006 31,0 27,7 46,9 64,5
2007 30,1 27,5 44,2 65,5
2008 28,5 28,3 46,3 71,6
2009 36,3 33,6 49,4 77,8
2010 41,2 37,4 53,1 80,2
2011 43,7 39,8 54,1 80,5
2012 52,2 44,5 53,7 78,4
2013 54,7 44,9 55,7 77,1
2014 53,5 42,2 50,4 76,5
2015 52,2 40,0 51,3 76,6
2016 51,8 36,8 54,2 75,9
2017 50,9 34,7 50,6 73,3

Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
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