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Souhrn

Diplomové prace se zabyva fiskalni a monetarni politikou a jejich vlivem na vyvoj

ekonomiky. Préce je slozena ze dvou ¢asti — teoretické a praktické.

V teoretické Casti jsou definovany a popsany jednotlivé politiky véetné hospodaiské
politiky a jejich cile, typy, formy, nastroje a problémy.

Prakticka ¢ast se zabyva analyzou vyvoje ¢eské ekonomiky mezi lety 2004 a 2014. Dale je
nadefinovan a fesen ekonometricky model pro vyvoj inflace. Do rovnice jsou dosazeny
makroekonomické ukazatele: mezirocni zména primérné nominalni mésicni mzdy, mira
uspor domacnosti, pfiliv pfimych zahrani¢nich investic, mira nezaméstnanosti, vyse
hrubého domaciho produktu a wvysSe Ccistého exportu.  Stejnd rovnice je feSena
i pro Slovenskou republiku, ktera byla zvolena jako relevantni pro srovnani ekonomického
vyvoje za pouziti dat ze stejného obdobi. Ekonometricky model je feSen béZnou metodou
nejmensich Gtverci. Na zakladd analyzy vyvoje ekonomiky v Ceské republice a vysledki
ekonometrického modelu vyvoje inflace v Ceské a Slovenské republice je navrzena zména

v oblasti fiskalni a monetarni politiky pro Ceskou republiku.
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Cil prace a metodika

Cilem diplomové prace je navrzeni zmény v oblasti fiskalni a monetarni politiky Ceské
republiky. Navrzeni zmény bude provedeno na zéklad¢ analyzovani vyvoje ekonomiky
Ceské republiky od roku 2004 aZz po soucasnost a sestaveni ekonometrického modelu

vyvoje inflace v Ceské a Slovenské republice.

Teoreticka ¢ast prace je zaméfena na studium hospodarské, fiskalni a monetarni politiky.
Pro zpracovani jsou zvoleny piedevsim odborné knizni publikace. Prakticka ¢ast prace se
nejprve zabyva studiem vyvoje ekonomiky v letech 2004 az 2014, informace jsou Cerpany
predev§im z publikaci Ceské narodni banky a Ceského statistického ufadu. Pro zpracovani
ekonometrického modelu inflace byla sbirana tato ro¢ni data: mira inflace métena jako
harmonizovany index spotiebitelskych cen, mira ristu primérnych nominalnich mési¢nich
mezd, mira uspor domacnosti, pfiliv pfimych zahrani¢nich investic, vySe hrubého

domaciho produktu a vyse Cistého exportu. Stejny model inflace je feSen i pro Slovenskou



republiku. Na zakladé vysledkii ekonometrickych modeld, analyzy vyvoje Ceské republiky
a znalosti ziskanych zpracovanim teoretické ¢asti prace bude navrzeno opatieni v oblasti

fiskalni a monetarni politiky Ceské republiky.

Vysledky a doporuceni

Ceska i Slovenska republika v roce 2004 vstoupily do Evropské unie. Kazda z téchto zemi
zvladla vstup jinak. Ceska republika po vstupu do EU zlepsila dle makroekonomickych
ukazatelti svou ekonomickou situaci, inflace se pohybovala kolem 2 %, pfirtistky mezd
rostly primérné o 6 %, stejné tak i HDP. Velice pozitivné se vstup do EU projevil na
hodnoté ¢istého vyvozu, kdy po vstupu se tento ukazatel dostal do kladnych tisicovych
hodnot. Slovenskéa republika nezvladla vstup do EU tak tspéiné jako Ceskéa republika,
zejména konkurenceschopnost na evropském trhu, slovenské firmy zacaly propoustét své
zameéstnance atém stavajicim zvySily mnozstvi prace. Diky tomu tak znacéné vzrostla
produktivita prace na jednoho pracovnika. Od roku 2005 se Slovenské republice podafilo
stla¢it inflaci na niz§i hodnoty nez v ptedchozich letech, inflace se pohybovala kolem
2—-4%. Vzhledem Kk uvedenym problémium kolem produktivity prace a propousténi
zaméstnanc klesaly primérné piirastky mezd pracovniki, stejné tak se Slovenské
republice nepodafilo proniknout na zahrani¢ni trhy a hodnota Cistého exportu zlstala

nadale v zapornych hodnotach.

V roce 2008 doslo ke dvéma vyznamnym zméndm. Slovenska republika pfijala spole¢nou
ménovou jednotku Evropské unie a koncem roku doslo K projevim svétové finanéni
a hospodarské krize. Od roku 2009, kdy se krize plné projevila, doSlo v obou zemich
k poklesu cenové i mzdové inflace, HDP a riistu nezaméstnanosti. V Ceské republice rostl
Cisty vyvoz, stejné tak na Slovensku se stav ¢istého exportu zlepSoval a postupné dostéval
k nulové hodnoté. Posledni zaporna hodnota exportu ve Slovenské republice byla v roce
2011, od té doby se Ccisty export také pohybuje v Kladnych tisicovych hodnotéach.
Za posledni &ast sledovaného obdobi se v Ceské republice inflace dostala k dolni hranici
cilového pasma, rist mezd se pohyboval kolem 2,5 %, vyjimkou je rok 2013 kdy doslo
k meziro¢nimu poklesu mezd o 0,13 %. Od roku 2011 az do roku 2014 se sniZzovala mira
uspor domacnosti, nezaméstnanost se pohybovala mezi 6 — 7 %, HDP od roku 2011 Klesal,
naopak Cisty export kazdoro¢né rostl. Vyvoj slovenské inflace se po krizi vratil

do kladnych nenulovych hodnot s vyjimkou roku 2014, kdy se dostala inflace na hodnotu



-0,1 %, mzdy primémé rostly o 2,5 %, nejvice v roce 2014 o 4,13 %, nezaméstnanost
vzrostla na primérnou hodnotu 14 %, HDP na rozdil od Ceské republiky v posledni &asti

sledovaného obdobi rostl, Cisty export se kone¢né dostal do kladnych tisicovych hodnot.

Pro zjisténi vztahi mezi inflaci a dalSimi makroekonomickymi veli¢inami byl sestaven
ekonometricky model. Do modelu byly zahrnuty pfirGstky primérnych nominalnich
meési¢nich mezd, mira Gspor domacnosti, pfiliv pfimych zahrani¢nich investic do dané
ekonomiky, mira nezaméstnanosti, HDP a Cisty export. Pro srovnani byl stejny model

uplatnén i pro vyvoj inflace Slovenské republiky.

Na zékladé provedeni ekonometrického modelu v Ceské republice byla zjisténa zavislost
vyvoje inflace na primérnych nomindlnich mzdéach, tsporach domécnosti,
nezaméstnanosti a HDP. Na Slovensku byla zjiSténa zavislost vyvoje inflace na Gsporach
domécnosti a nezaméstnanosti. Divodem rozdilnych vysledkl je pfedevsim vice statnich
zasahu v oblasti mezd na Slovensku a rostouci produktivita prace zapii¢inéna

nedostate¢nou konkurenceschopnosti slovenskych spolecnosti pii vstupu do Evropské

unie.

V Ceské republice je prosazovana politika cilovani inflace v ramci stanoveného inflaéniho
pasma, aktualné je to pro Ceskou republiku 2 % +- 1 %, tato hodnota je v rezimu cilovani
inflace CNB platna od roku 1998. Aktualnim problémem &eské ekonomiky je nizka mira
inflace. Pro rast inflace do cilového inflaéniho pasma lze na zékladé piedchozi analyzy

navrhnout opatfeni v podob¢ uziti néstroji fiskalni a monetarni politiky.

Z hlediska fiskalni politiky doporucuji zménit celkovou miru zdanéni. Vysokad datova
zatéz v Ceské republice odrazuje subjekty od ekonomické &innosti a také je privadi na
myslenku danovych uniki v podobé odklonéni zisku do zemi s niz§im zdanénim nebo
danovych raja. Zameéstnavatele odrazuje od najiméni zaméstnancii na plné i zkracené
uvazky a radéji najimaji brigddniky na tzv. dohody, u kterych se neplati odvody socialniho
a zdravotniho pojiSténi. SniZeni dafového zatiZeni povede k podpotfe ekonomické aktivity
jak fyzickych tak pravnickych osob, které se nebudou uz muset zabyvat zplisoby danoveé
optimalizace, a také se snizi pocet danovych unikd. Zaroven snizeni danového zatizeni

muze vést ke zvySeni celkového vybéru dani do statniho rozpoctu.

Pro oblast monetarni politiky navrhuji vyuZiti zapornych urokovych sazeb CNB. Komeréni

banky v soucasné dobé nechtéji davat avéry svym klientim z divodu hrozici deflace.



Firmy tak nemohou ziskat dostatek prostfedkti na investice do podnikani a rozvoj
pracovnich mist. Doporucuji vyuzit alesponn kratkodob& snizeni urokovych sazeb
na zapornou ¢astku 0,05 %. Komercni banky nebudou mit obavy ptj¢ovat svym klientim
finan¢ni prostiedky, tim se dostane také vice penéz do ekonomiky. Firmy, které vyuziji
této podpurné trokové akce, ziskaji okamzitou likviditu, zrychli se investicni proces a také
tvorba pracovnich mist. Centrdlni banky v Evropé zacali jiz tohoto nastroje vyuzivat.
Problémem vyuziti tohoto ménového nastroje je jednak moznost ,,prasknuti cenové
bubliny* se skokovym zvySenim sazeb ale také nemoznost ovéfit t€innost tohoto nastroje

po kratkodobé Gcinnosti.

Vyuzitim téchto dvou navrzenych nastroji dojde nejen k odvraceni hrozici deflace, ale
také k rastu mezd, spotfeby, investic a HDP. Na zaklad¢ ekonometrického modelu
anavrzenych opatieni Ize pro Ceskou republiku nasimulovat scéndi predpokladaného
vyvoje. Pokud by vlada snizila dafiové zatizeni a CNB by snizila tirokové sazby
do zapornych hodnot, tak by firmy ziskaly vice ¢asovych a finan¢nich zdroju pro své
podnikani. Diky lepsi ekonomické situaci firmy mohou zaméstnat vice lidi, zvysit svym
zaméstnancim mzdy, zaméstnanci poté budou moct ze svych vyssich readlnych mezd vice
nakupovat a poroste spotieba. Vysledkem navrZzenych opatfeni bude ovlivnéni vyvoje

inflace a jeji usmérnéni do cilového pasma CNB.
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