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Dopad statniho dluhu na Zivotni droven obyvatel ve
statech Visegradské ctyrky

Abstrakt

Diplomova prace se vénuje problematice statniho zadluzeni a Zzivotni Urovné a
zkoumani vzajemného vztahu téchto dvou témat. Cilem prace je zjistit, jaka je zavislost
zivotni urovné na vysi statniho zadluzeni ve statech Visegradské ¢tyrky. Pro zodpovézeni
cile prace je nejprve pomoci regresni analyzy zkouman dopad vyvoje ukazatele podilu
vladniho dluhu na HDP na vyvoj ukazatele HDI v jednotlivych statech. Pro komplexni
zhodnoceni dané problematiky je dale pomoci metody popisné statistky provedena
komparace jednotlivych stati Visegradské ctyirky z hlediska vySe a struktury statniho
zadluzeni. Nasledn¢ je také Visegradska ctyrka v ramci stejnych hledisek komparovana se
skupinou statd v eurozong, které prochazi dluhovou krizi. Prace potvrzuje urcitou zavislost
Zivotni urovné na vysi vladniho dluhu v ptipadé Mad’arska a Polska. U Ceské republiky a
Slovenska se tento vztah nepodatilo potvrdit. Jednotlivé staty se odlisuji i strukturou statniho
zadluzeni. Presto ze primarnim subsektorem, u kterého dochazi k zadluzeni, je shodné
centralni vlada, pokud sledujeme napft. strukturu statniho zadluzeni dle sektoru véfiteld,
Madarsko se od ostatnich statd odliSuje tim, ze mezi vyznamné véfitele patii i mad’arské
nefinancni soukromé podniky a domacnosti. V evropském srovnani se statim Visegradské
Ctyiky podafilo oproti statim eurozony, které prochazi dluhovou krizi, 1 po hospodaiskeé krizi
udrzet zadluzeni na akceptovatelné urovni. Prace navazuje na dosavadni poznani v ramci
problematiky statniho zadluzeni a zamétuje se na jeho dopad na zivotni uroveni ve statech

Visegradské skupiny.

Klicova slova: Statni dluh, zivotni aroven, Visegradska ctyika, struktura statniho dluhu,

HDP per capita, HDI, dluhova krize, eurozona, vyvoj, vzajemna odliSnost



The impact of government debt on the living standards of
the population in the Visegrad Group countries

Abstract

The Master thesis is focused on the issue of state indebtedness and the standard of
living and the investigation of the mutual relationship between these two issues. The aim of
the work is to find out how the standard of living depends on the amount of the state debt in
the Visegrad Group countries. In order to answer the objectives of the work, the impact of
the development of the indicator of the share of government debt to GDP on the development
of the HDI indicator in individual states is first examined using regression analysis. For a
comprehensive evaluation of the issue, a comparison of the individual countries of the
Visegrad Group in terms of the amount and structure of state debt is also carried out using
the methods of descriptive statistics. Finally, the Visegrad Group is also compared with all
the countries in the eurozone that are going through a debt crisis within the same aspects.
The work confirms a certain dependence of the standard of living on the amount of
government debt in the case of Hungary and Poland. This relationship could not be
confirmed in the Czech Republic and Slovakia. Individual states also differ in the structure
of state debt. Despite the fact that the primary sub-sector for indebtedness on any given day
is the central government, if we follow e.g. the structure of the national debt by the creditor
sector, Hungary differs from other countries in that Hungarian non-financial private
enterprises and households are also among the significant creditors. In a European
comparison, the countries of the Visegrad Group managed to keep their indebtedness at an
acceptable level, even after the economic crisis, compared to the countries of the eurozone,
which are going through a debt crisis. The work builds on existing knowledge on the issue
of state indebtedness and focuses on its impact on the standard of living in the countries of

the Visegrad Group.

Keywords: Government debt, living standards, Visegrad Four, structure of government

debt, GDP per capita, HDI, debt crisis, Eurozone, development, mutual difference
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1 Uvod

Jedno z nejvice diskutovanych témat této doby je statni dluh a predevSim vySe
statniho zadluzeni. Statni dluh je ovlivnén mnoha faktory jak se strany vnitrostatni politiky,
tak i zahranicni politiky. Jak ale vySe statniho dluhu mize ovliviiovat napiiklad blahobyt
obyvatel daného statu? A je jeho vliv natolik silny, aby vyznamné dopadal na jejich zivotni
uroven? To se snazi zmapovat tato diplomova prace, ktera je rozdélena do tfi dil¢ich cila. Z
ekonomického hlediska muze mit nartst statniho dluhu vliv na blahobyt spolecnosti v
pozitivnim slova smyslu. V ramci statniho zadluzovani dochazi k vykryti schodka statniho
rozpoctu a tyto dodate¢né finan¢ni prostiedky putuji zpravidla napt. do socialniho systému,
vybudovani infrastruktury a dalSich investic a projekta, které ovliviiuji zivot obyvatel a
zvySuji jejich blahobyt. Stat v ptipadé potieby vydava obligace, na zaklade kterych vznika
statni dluh. Stat v tomto smyslu vystupuje jako emitent a zahrani¢ni i domaci véftitelé jako
drzitelé. Vyznamnou slozkou této problematiky jsou ratingové agentury, které pridéluji
ratingova hodnoceni, a od tohoto hodnoceni se poté odviji bonita jednotlivych statu. Pokud
hovotime o statnim zadluzeni v evropskych statech, kterymi se primarné prace zabyva (staty
Visegradské &tyiky a &tyfi nejzadluzendjsi staty eurozony), lze fici, ze Ceska republika na
zaklad€ komparace mé nejmensi statni zadluzeni v poméru k hrubému domacimu produktu
(HDP).

Blahobyt 1ze méfit nekolika ukazateli. Jsou to naptiklad ukazatele HDP per capita,
Human Development Index (HDI), World Happiness Index a OECD Better Life Index. Tyto
ukazatele jsou podrobnéji popsany v jednotlivych kapitolach diplomové prace a dle
popsanych divodu je vybran jeden, ktery slouzi k posouzeni vlivu vyse statniho dluhu na
zivotni urovein obyvatel neboli blahobyt spole¢nosti. Dle literarni reSerse se nejlépe prokazal
pro zhodnocenti statistického vlivu ukazatel HDI, ktery ma vyhovujici parametry pro zji§téni
vlivu statniho zadluzeni na zivotni uroven stati Visegradské ctyrky. Jeho dosavadni méreni
ma navic del§i Casovy horizont oproti ostatnim ukazatelim blahobytu. Oproti vySe
uvedenym ukazatelim je vyhodou, ze HDI je vyjadien kvantitativné na zaklad€ objektivnich
ukazateli. Lze ho proto pouZzit v ramci regresni analyzy a soucasné jsou jeho hodnoty
srovnatelné napfic jednotlivymi staty.

Prvni dil¢i cil se vénuje zkoumani vlivu vyse statniho zadluzeni na zivotni Groven
statd Visegradské &tyrky. Analyzovanymi staty jsou tedy Ceska republika, Slovensko,

Polsko a Mad’arsko. V ramci analyzy je u Casové fady podilu vladniho dluhu na HDP a
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casové fady HDI sledovana statisticky vyznamna zavislost a vysledky jsou podrobeny
analyze pficin tohoto vlivu. Vysledky jsou vyhodnoceny jednotlivé a ke kazdému statu je
vyhotoven linearni regresni model spole¢né s grafem pro lepsi piehlednost a preciznéjsi
vyhodnoceni vysledkl. Pro komplexnéjsi deskripci je prace doplnéna jesté o dalsi dva dil¢i
cile, které se vénuji komparaci vybranych stati. Konktrétné druhy dil¢i cil se zabyva
komparaci stati Visegradské Ctyiky z pohledu vyse a struktury statniho zadluzeni. Jednotlivé
staty jsou popsany na zakladé vyhotovenych graft, které popisuji trend napfi¢ roky 2001 —
2021. V ramci tretiho dilciho cile se prace zaméfuje na komparaci Visegradské Ctyiky se
staty, které prochazeji dluhovou krizi v eurozong. Mezi né patii Portugalsko, Italie, Recko a
Spanélsko. Zde dochazi ke srovnani napfi¢ roky 2001 — 2021 a je sledovan trend zadluzeni
téchto statt. Druhy i tfeti dil¢i cil je mimo komparace vySe statniho zadluzeni zaméfen i na
strukturu statniho dluhu v jednotlivych statech. Na strukturu statniho zadluzeni je nahlizeno
napt. z hledisek, jako je zadluzeny subsektor, typ dluhového instrumentu nebo véfitelsky
sektor. Pro precizn€j§i moznost komparace byl pro méreni statniho zadluzeni zvolen
ukazatel podilu vladniho dluhu na HDP dle metodiky ESA 2010, ktera je nejcastéji
vyuzivanou metodikou pro zhodnoceni dat napfi¢ EU a nedochazi tak ke zkresleni vysledku.
Z této metodiky vychazi i Maastrichtska kritéria a Pakt stability a rastu.

Mimo zavéra analytické ¢asti, pfinasi prace komplexnéjsi shrnuti dané problematiky.
V sirsich souvislostech dochazi k popisu soucasného stavu poznani a problémum, které dana
oblast obsahuje. Teoretickd vychodiska a provedené analyzy v ramci jednotlivych dil¢ich
cild jsou nasledné syntetizovany a vyhodnoceny pro naplnéni obecného cile; tj. zhodnoceni

dopadi vyse statniho dluhu na zivotni Groven v zemich Visegradské ctyrky.
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2 Cil prace a metodika

Zjisténi diplomové prace mohou slouzit jako podklad s potencidlem aplikace pro
vladni predstavitele a instituce, které maji vliv na planovani vyse schodka statniho rozpoctu
a rozhoduji o struktufe statniho zadluzeni. Z akademického hlediska bude pfinosem prace
predevsim verifikace dopadu vySe statniho dluhu na Zivotni uroveni a komparace pfistupu
jednotlivych statd Visegradské ctyrky (dale jen V4) k této problematice. Prace mize mit i
celospolecensky piinos, pokud vyuziti zaveéra prace predpoklada zlepSeni Zivotni urovné

obyvatel jednotlivych statt.

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je zhodnoceni dopada vyse statniho dluhu na zivotni troveri
v zemich Visegradské Ctyfky. Vyzkumna otazka, ktera je stanovena u DC1 je nasledovna:
Zjistit, zda existuje vyznamny statisticky vliv vySe statniho dluhu na Zzivotni uroven ve
statech V4 v letech 2001 — 2021. Dale je uréeny DC2, kde dochéazi ke komparaci
jednotlivych statd V4 z pohledu vySe a struktury statniho dluhu a pfistupu k zadluzeni v
letech 2001 — 2021. A poslednim dil¢im cilem (DC3) je stanoveny na zakladé porovnani
struktury a popis pristupu zadluzeni mezi staty V4 a staty prochazejici dluhovou krizi v

eurozone.

2.2 Metodika

Pro moznost komplexniho zhodnoceni dopadt vyvoje a struktury statniho dluhu na
zivotni uroven stati V4 bude cil prace rozdélen na tfi dilci cile. Kazdy z dilCich cili ma
vlastni vyhodnoceni, které je zakladem pro komplexni souhrnné vyhodnoceni vymezeného
cile prace. Po naplnéni téchto tfi dil¢ich cili dojde k syntéze a vyhodnoceni vysledka v
zavéru prace. Jak jiz bylo feceno vySe, DC1 zni nasledovné: Zjistit, zda existuje vyznamny
statisticky vliv vySe statniho dluhu na zivotni Groven ve statech Visegradské ¢tyrky. Kde k
naplnéni DC1 bude tfeba sestavit casovou osu vyvoje statniho dluhu (podil hrubého dluhu
na HDP) v zemich V4 a Casovou vyvoje zivotni urovné v zemich V4 (HDI, HDP per capita),
v jednotlivych letech. Analyzovanym obdobim budou roky 2001-2021. Casové fady budou
podrobeny regresni analyze pro zjisténi statistického vyznamu vlivu vyse statniho dluhu na
ukazatele zivotni urovné. Konkrétni metodou bude linearni jednofaktorova regrese, ktera je

nejcastéji vyuzivanou metodou slouzici k popisu zavislosti spojitych proménnych. V ramci
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analytické Casti prace, dojde k popisu zavislosti vysvétlované proménné (HDI) na jedné
vysvétlujici proménné (podil hrubého dluhu na HDP).

Dalsiho vytyCeny cil (DC2) je stanoven nasledovné: Komparace jednotlivych statt
Visegradské ¢tyrky z pohledu vyse a struktury statniho dluhu a pfistupu k zadluzeni v letech
2001 — 2021. K naplnéni DC2 bude vyuzito dat z vefejné dostupnych databazi. Pajde
predev§im o data struktury statnich dluhd, statd V4, ktera budou zpracovana metodou
popisné statistiky. Pro nazornost budou data prezentovany v podobé grafi a vystupy budou
komparovany napfi¢ jednotlivymi staty se zaméfenim na vzajemné odliSnosti.

Poslednim dil¢im cilem (DC3) je: Porovnani struktury a popis pfistupu zadluzeni
mezi staty V4 a staty prochazejici dluhovou krizi v eurozoné. K napInéni DC3 bude vyuzito
dat z vefejné pristupnych databazi (OECD, EUROSTAT). Pajde primarné o data, ktera se
tykaji vySe a struktury statniho dluhu statd V4 a statt, které byly zasazeny dluhovou krizi v
ramci Eurozony, tedy Recko, Italie, Portugalsko, Span&lsko (PIGS). Pomoci nastrojd
deskriptivni analyzy budou identifikovany vyznamné odli§nosti a naopak podobné slozky v

ramci struktury a pristupu ke statnimu dluhu téchto dvou skupin stata.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Statni zadluzeni

Aby diplomova prace precizné interpretovala statni zadluzeni, je tieba si nejprve
vymezit jednotlivé terminy, které jsou v ramci této problematiky casto uzivany. Vyznamnym
terminem pro diplomovou praci je vefejny dluh, ktery se sklada ze statniho dluhu, dluha
mimorozpoctovych fondl, mistnich rozpocta a dluhti zdravotnich pojistoven. Vefejny dluh
je pro moznost mezinarodniho srovnani vyjadfen hrubym dluhem vladnich instituci v
poméru k HDP. Je to kli€ovy ukazatel udrzitelnosti vefejnych financi. Zmény vetejného
dluhu v Case odrazeji predevsim dopad minulych vladnich deficita. Lze fici, ze vefejny dluh
je celkové zadluzeni vlady, kraja a obci, zatimco statni dluh, ktery tvofi ¢ast vefejného dluhu,
tvofti statni dluhopisy, pujcky od Evropskeé investi¢ni banky a dale pfimé ptjcky. Statni dluh
dlouhodobé tvofi cca 90 % celkového zadluzeni zemé (OECD, 2023).

3.1.1 Definice statniho zadluZzeni

Definici jednotlivych slozek statniho zadluzeni se vénuje napf. Ministerstvo financi
CR (MFCR), které uvadi, ze medialni prostiedky a §iroka vefejnost Gasto jednotlivé terminy

zaménuji nebo neptfesné interpretuji.

MFCR ve své tiskové zpravé vénované zmapovani terminologie statniho zadluZzeni
definuje vladni dluh jake: ,.celkovy dluh sektoru viddnich instituci. Jsou v ném zahrnuta
Jejich dluhovad pasiva, tj. pujcky, cenné papiry jiné nez ucasti mimo financni derivaty a
depozita drzend CKA. Do viddniho sektoru patii kromé stdtniho rozpoctu téZ operace
Ndrodniho fondu, byvalého Fondu narodniho majetku, statni fondy; Podpiirny garancni
rolnicky a lesnicky fond; Vinarsky fond; Ceskda konsolidacni agentura a jeji dceriné
spolecnosti; Ceskd inkasni; Sprava Zeleznicni dopravni cesty; PPP Centrum, verejné vysoké
Skoly; cast ustredné vizenych prispévkovych organizaci;, mistni rozpocty vcetné nové
vzniklych regiondlnich rad regionii soudrinosti; cdst mismé Fizenych prispévkovych

organizaci a zdravomi pojistovny“ (MFCR, 2006).

V ramci terminologie tykajici se statniho zadluzeni se Casto setkavame také s pojmem

deficit/prebytek statniho rozpoctu. Jde o statni hospodaisky vysledek, ktery je rozdilem
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statnich pfijmu a vydaji. Mimo to existuje i vladni deficit/prebytek, kde jde o souhrnny
hospodaisky vysledek veskerych subjekta vladnich instituci.

Pojem statni dluh je vymezen v § 36 odst. 8 zakona ¢. 218/2000 Sb., o rozpoctovych
pravidlech a o zméné nékterych souvisejicich zakond (rozpoctova pravidla), ve znéni
pozdéjsich predpisti a to nasledovné: ,.a) dluhy stdatu odpovidajici jmenovitym hodnotdam jim
vydanych dluhopisii; do statnich financnich pasiv vSak nevstupuji dluhy statu z dluhopisii,
které byly pri jejich vydani zapsany nejprve na majetkovy iucet, ktery vede ministerstvo v
prislusné evidenci, po dobu, co jsou na tomto uctu zapsany, jakoz i viastni dluhopisy nabyté
statem jako jejich emitentem pred datem jejich splatnosti, b) dluhy ze statem prijatych
zapiijcek a wveéri, c) dluhy ze statem vystavenych smének. “ Statni dluh nezahrnuje zavazky
mimorozpoctovych fondd, systému zdravotniho pojisténi a mistnich rozpocta, a jiné zavazky
vladniho sektoru.

Statni dluh tvoii majoritni &ast dluhu vladniho, dle informaci MFCR (2016) o definici
a zpusobu méfeni statniho dluhu je to pfiblizné 90 %. Pojmy vladni dluh (Goverment debt),
vetejny dluh (Public debt) a statni dluh (Sovereign debt) jsou v ramci zahranicni literatury
Casto povazovany za synonyma a tyto terminy se nejrizngji prolinaji. Z hlediska mozné
komparace statniho zadluzeni mezi jednotlivymi staty je ale nejcastéji vyuzivanym
ukazatelem podil vladniho dluhu na HDP. Vypocet vladniho dluhu pro moznost
mezinarodniho srovnani je definovan metodikou ESA. Tato metodika je relevantni napt. pro
posouzeni plnéni jednoho z ukazatelt Maastrichtskych kritérii.

Je tedy nutné si stanovit, ze diplomova prace se v ramci teoretické Casti vénuje
komplexné problematice statniho zadluzeni ve formé statniho potazmo vladniho dluhu. V
ramci analytické Casti prace je na zakladé vySe uvedeného zdivodnéni vyuzivan vefejny
dluh, resp. ukazatel podilu vetfejného dluhu na HDP. Je to z divodu precizniho zmapovani
statniho zadluzeni napfi¢ vybranymi staty EU, kde je potfeba si stanovit jeden souhrnny

ukazatel, aby nedoslo ke zkresleni vysledkd.

Struktura statniho dluhu

Autor Dvotak (2008) definuje vladni dluh, potazmo statni dluh jako vyjadieni ve
formé vladnich obligaci (dluhopist) a v dluznické pozici vystupuje vlada, ktera je emituje,
zatimco domaci Ci zahrani¢ni véfitelé jsou v pozici jejich drziteld. Nasledujici tabulka

znazortuje rozdéleni statniho dluhu tak, aby bylo prehledné.
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Tabulka &. 1: Struktura statniho dluhu CR

STATNI DLUH
DOMACI DLUH ZAHRANICNI DLUH
P , Strfednédobé a

Statni Sporici Strednedob’e a’ , . | dlouhodobé statni | Prijaté ,

o, L, dlouhodobé statni Ostatni ) . R Ostatni
pokladni¢ni | statni . . . | dluhopisy vydané | zapuajcky .

. . dluhopisy vydané na | zdroje e L zdroje
poukazky dluhopisy . na zahrani¢nich a uvery
domacim trhu trzich

Zdroj: vlastni zpracovani, MFCR (2023)

Pokud lze hovotit o domacim dluhu, tvofi ho Statni pokladni¢ni poukazky jako
jeden z dluhovych nastroju statniho dluhu a je dle Raiffesenbank a.s. (2023) definovan jako
diskontovany dluhovy papir, ktery ma splatnost 1 rok a je vydavany statem. Komercni banka
(2023) definuje Sporici statni dluhopisy jako cenné papiry, kterymi mize disponovat jak
neziskova pravnicka osoba, tak jakakoliv fyzicka osoba. Tento cenny papir je evidovan u
Ministerstva financi. Strednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy vydané na domacim
trhu jsou dle MFCR (2022) variabilng a fixné uréené dluhopisy a jedna se o zaknihované
cenné papiry, tzn. ze konkrétni cenny papir je nahrazen zapisem do urCené evidence
(Centralni depozitaf cennych papira a.s.). Dale Ize za Ostatni zdroje povazovat za vynosy
z prodeje statniho majetku. Zahrani¢ni dluh je obecné tvofen dle Komercni banky (2023)
sttednédobymi a dlouhodobymi statnimi dluhopisy vydané na zahrani¢nich trzich a jsou
vyjadieny v cizich ménach, dale piijaté zapujcky a avéry napiiklad od Evropské investi¢ni
banky (mezinarodni instituce). Obecné lze fici, ze jednotlivé dluhy jsou finan¢ni pasiva,
ktera jsou zahrnuta do statniho dluhu (MFCR, 2016).

Statni zadluZzeni, které vznikéa na zaklad€ vydavani vladnich obligaci, je spjato s tzv.
ratingem (hodnocenim), nebo také uvérovym ratingem. Dle autord Opp et al. (2013)
ratingovou hodnotu vyuzivaji ratingové agentury jako nastroj pro regulaci a schopnost
hodnoceni cennych papirti, kde hodnotu cenného papiru mize bud snizit, nebo zvysit.
Ratingy se dale déli na rating emise a rating emitenta. Dle MFCR (2023), kter4 rating
vztahuje na CR, je definice nasledovna: ,Rating Ceské republiky je ocenénim jeji
uvéruschopnosti (kredibility) a syntetickym vyrazem kvality ceského statu jako dluznika a
jeho ekonomické schopnosti dodrzet vydané viastni zdvazky a splatit véas a v uplném
mnozstvi tiroky i jmenovitou hodnotu dluzné castky. Uvérovy rating lze tak obecn& chapat

jako zhodnoceni divéryhodnosti a pravdépodobnosti, Ze cenny papir bude splacen dle
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podminek emise. Na ochotu bank ur¢itému subjektu pujCovat ma rozhodujici vliv praveé

rating.

3.1.2 Statnizadluzeni v CR

Statni zadluzeni a jeho vySe je velmi diskutabilnim tématem, jelikoz nékolik let
kolisa. Do konce roku 2019 zazivala jak Cesk4 republika (dale CR), tak ostatni evropské
staty ekonomickou konjukturu. To vSe se délo po ekonomické recesi, ktera zacala v roce
2008 a skoncila v roce 2014. Obdobi, respektive doba ekonomického poklesu, zavisela na
druhu ekonomické ¢innosti. Dlouhodoby rust vSak narusil dopad pandemie koronaviru ve
svéte, ktera vyznamné propukla v roce 2020. Na pracovnim trhu se pfestala vytvaret nova
pracovni mista nebo se vytvarela minimaln€, ekonomické subjekty pozastavovali Cinnost a
vlada byla nucena pfistoupit ke krizovym opatienim s cilem dopomoci zvladnout krizi
pomoci riznych tlev. Pocinaje napf. jednorazovou finanéni pomoci OSVC, finanéni tilevou
v podobé odkladu odvodi na zdravotnim pojisténi, bankovnich splatek na tvérech apod. pro
ob&any, které pandemie mimotadné zasahla a nejsou OSVC, ministerstvo socialnich véci
(dale jen MPSV) poskytla také pomoc v podobé finan¢niho balicku (MOP covid19), kde
bylo ptispéno kazdému, kdo si zazadal a koho pandemie dostala do finan¢nich problémi a
mél potize s uhrady zakladnich vydaji (MPSV, 2020). Opatieni, ktera stanovila vlada pro
boj s pandemii, méla mimotadny dopad na statni rozpo&et CR. Lze fici, Ze v disledku Gerpani
velkého mnozstvi finanCnich prostfedku ze statniho rozpoctu, musela vlada upravit financni
politiku statu, upravit pfijmy a vydaje, coz vyznamné ovlivnilo strukturu statniho rozpoctu.
Statni dluh od roku 2012 v malé mire stfidave osciloval mezi hodnotami 1667,60 mld. K¢ a
1 640,20 mld. K¢ az do roku 2019. To Ize vidét i v nasledujicim grafu, ktery popisuje vyvoj
statniho zadluzeni v letech 2008-2021.
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Graf ¢. 1: Vyvoj statniho zadluzeni

Vyvoj statniho zadluZeni 2008-2021 v CR
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Zdroj: vlastni zpracovani, MFCR (2023)

Z grafu je patrné, ze v ramci ekonomické recese, ktera pretrvavala od roku 2008,
statni dluh stoupal az do roku 2012, kdy se v ramci ekonomické konjuktury rust stabilizoval
do hodnot mezi 1640,2 mld. K¢ - 1667,6 mld. Tyto hodnoty oscilovaly mezi roky 2012-
2019. SkuteCnost, ze statni dluh bezmala kopiroval ekonomicky vyvoj zemé, lze vidét
v nasledujicim grafu & 2 Vyvoj HDP per capita v CR. Dale Ize vidét, ze v nasledujicim roce
2020 doslo ke zmén¢ trendu a hodnota se priblizila témef ke 2 050 mld. K¢. U vyhodnoceni
trendu napfi¢ roky 2012-2020 je tfeba uvést, ze v pozadi hodnot, 1ze vidét relativné stabilni
trend, ktery byl ovlivnén od zacatku roku 2020 koronavirovou pandemii a to nejen
celosvétovym vlivem, ale i v ramci opatien, ktera stanovila vlada CR pro boj proti pandemii,
jak bylo feCeno vySe. Nasledoval rast az do nasledujiciho roku 2021, kdy se statni dluh dostal
na hodnotu 2 464,7 mld. K¢, kde ve srovnani s rokem 2019 byl evidovan téméf tretinovy
narast. Z grafu je patrné, ze doslo k nejvétsSimu skoku za dobu sledovani trendu. Do grafu
neni zanesen rok 2022, jelikoz jesté nedoSlo k aktualizaci dat za dany rok. Lze vSak
predikovat podobny trend jako v roce 2021, jelikoz tento rok byl téz ovlivnén ekonomickymi
zménami napii¢ Evropou, poc¢inaje napadenim Ukrajiny vojenskymi silami ze strany Ruska
a s tim souvisejici energetickou krizi a zdrazovani nerostnych surovin (zemni plyn, elektfina,

pohonné hmoty, apod.; ze strany statu tak opét doslo k jednorazové financni pomoci), az po
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masivni narust inflace, ktera ke konci roku 2022 dosahovala primérné roc¢ni hodnoty
15,1 % (CSU, 2023).

Ministerstvo financi (2022) se vénuje informacim o absolutni hodnoté statniho dluhu
v CR napiiklad ve své zpravé za rok 2022. Na konci zafi dosahla hodnota statniho dluhu
2 890,4 mld. K¢&. Je to dano zejména tim, ze byl schvalen rozpocet Poslaneckou snémovnou
ve vysi 375,0 mld. K¢, tudiz muselo na konci zafi dojit k pfedfinancovani schodku
novelizovaného statniho rozpoctu. Za timto zamérem Ministerstvo financi uskutecnilo
kratkodobé operace na penéznim trhu, kde se zaméfila na pfijimani kratkodobych zaptjcek
na eurovém penéznim trhu a na zvySeni prodeje statnich pokladni¢nich poukézek (splatky
téchto poukazek dosahovaly na konci prosince 2022 vySe 104,0 mld. K¢). Je potieba brat
ohled na vyvoj hospodafeni statniho rozpoctu, proto refinancovani téchto splatek je v
souladu s vySe zminovanym vyvojem (dochazi k operativnimu ptizptisobovani). Skutecnost,
ze vysledek téchto operaci mél pozitivni dopad na prijmovou stranku statniho rozpoctu, lze
zaznamenat na pramérném aukcnim vynosu téchto statnich pokladni¢nich poukazek, ktery
se pohyboval pod primérnym vynosem ziskanym pii ukladani takto dosazené rezervni

likvidity statni pokladny.

Vliv statniho zadluZeni na ekonomiku v CR

Dle reportu Peter G. Foundation (2023) je statni zadluzeni bezesporu spjato s
hospodarenim statti a ekonomickou situaci v zemi. Cilem statnich ekonomik je zpravidla
udrZeni stabilniho ekonomického rastu, pro ktery je jednim z pilifa i vyrovnany rozpocet a
zdrava obsluha statniho dluhu. Dostatek prostiedkti ve statnim rozpoctu je zakladnim
predpokladem pro investice ve vefejném i soukromém sektoru, vyssi spotfebitelskou diveru,
ale 1 napfiklad pro moznost sestavit systém podpurnych programui, ktery ochrani
nejzranitelnéj$i obCany v nelehkych zivotnich situacich. Statni zadluzeni je pro ekonomiku
pfirozeny stav a dusledek fiskalni politiky statu, ktery se dostupnymi nastroji snazi dojit ke
stabilnimu stavu hospodareni v zemi. S riistem statniho dluhu jsou ale spojena i vyznamna
rizika. Mezi né patii napf. snizovani soukromych investic, v situaci, kdy dojde k rastu
urokovych sazeb pravé vlivem rustu statniho zadluzeni. Pfi vysSim zadluzeni a vyssi
pravdépodobnosti, ze stat neni schopen dostat svym zavazkim a dluhy fadné splacet,
ocekavaji investofi vys$si urokové sazby. V dusledku toho mize dojit k omezeni soukromych

investic.
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Dale dle reportu Peter G. Foundation (2023) je dalSim vyznamnym rizikem vyssi
nezaméstnanost, ktera hrozi v ptipad€, ze dojde vlivem rastu statnimu dluhu k vytlaceni
soukromych investic. V této situaci dojde v soukromém sektoru k Setfeni a omezeni
podnikatelskych aktivit. To se v dohledné dobé odrazi i v personalnim propousténi a redukci
pracovnich mist.

Autofi Rugy & Salmon (2020) ve své publikaci zminuji, ze pokud dojde zadluzeni
do stavu, kdy prestanou investofi veéfit, ze dostanou své pohledavky, dojde zakonité k
pozadavku na vyssi zhodnoceni pfi pofizeni vladnich cennych papird a to vede k vyssim
sazbam vladnich pujcek. Dusledkem toho pak mize byt vysoka inflace, ktera mize snizit
realnou hodnotu vladnich cennych papird, a vétitelé kterymi jsou zpravidla primarné
financni instituce, zaznamenaji ztraty. To mize vyznamné narusit stabilitu ekonomiky v
daném state.

Nedostatek prostfedka ve statnim rozpoCtu ohrozuje zejména nejzranitelnéjsi Cast
spolecnosti, ktera je odkazana na podporu ve formé vladnich programu. Stabilita statniho
rozpoctu je proto klicovym prvkem v otazkach solidarity a socialnich jistot (Peter G.
Peterson Foundation, 2023).

Kurzové riziko je dalS§im rizikovym faktorem. Rust inflace vlivem vysokého
zadluzeni muze devalvovat mistni mé€nu. Importéfi v tomto piipadé prodavaji za domaci
ménu, ale pro moznost dalsiho nakupu v zahrani¢ni musi ménit do jiné mény své penézni
prostiedky za velmi vysoky kurz. Realné zdrazeni pak budou pravdépodobné pienaset na
konecné spotiebitele. Nasledujici graf popisuje vyvoj a vliv statniho zadluzeni na ekonomiku

v

v CR
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Graf &. 2: Vyvoj HDP per capita v CR
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Zdroj: vlastni zpracovani, CSU (2023)

Z vysSe uvedeného grafu je patrné, ze na vyvoj ukazatele HDP per capita, jakozto
ukazatele ekonomického rustu, mé€la vyznamny vliv hospodarska krize zapocata v roce
2008. Po tomto roce doslo ke stagnaci ekonomiky, doCasné 1ze hovofit i o recesi. S tim piimo
souvisi predesly graf ¢. 1 Vyvoj statniho dluhu, ze kterého je patrné, ze po roce 2008 zacalo
dochazet ke skokovému rastu statniho dluhu, pravé v dasledku stagnace/recese ekonomiky.
Vladni vydaje sméfovali predevsim do zmirnéni dopadu recese na zivot obc¢ani a na podporu
nastartovani ekonomického ristu. Mezi lety 2012 a 2013 doslo k nastartovani ekonomiky,
ktera ptesla do obdobi konjunktury a dlouhodobého ristu ekonomiky. Pokud Ize hovofit o
vyvoji statniho dluhu, ten byl snizovan spise sporadicky a zustal blizko hodnotam navyseni
v souvislosti s hospodaiskou krizi. K rastu statniho dluhu dosSlo znovu v souvislosti
s pandemii koronaviru, ktera byla zptisobem zasahu do ekonomiky bezprecedentni. Statni
zadluZeni v tomto obdobi souvisi primarné s kompenzacemi uslych ziskt pro podnikatele,
ktefi museli uzavfit své provozy a soucCasné¢ na podporu boje proti Sifeni viru mezi
obyvatelstvem. Z hlediska vyvoje ekonomiky lze v nejblizsich letech ocekavat znovu
stagnaci, pripadné mélkou recesi pravé s dopady pandemie a vlivem soucasnych
ekonomickych problému, mezi které fadime primarné valecny konflikt na Ukrajiné a s tim
souvisejici energetickou krizi.

Hlavni legislativa (zakony), upravujici rozhrani statniho dluhu, patii do vefejnych

financi, které lze definovat jako vztahy vznikajici v souvislosti s pouzitim, tvorbou a
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rozdélovanim penéznich fondu. S tim tGzce souvisi pojem , Pakt stability a rastu (Stability
and Growth Pact — SGP), zavazujici &lenské staty véetnd CR udrzovat rozpodty bud
v prebytku, nebo vyrovnané ve stfednédobém obdobi. Jde o systém, ktery ma urcitou
varovnou a preventivni slozku. Clenské staty tak mohou poditat s cyklickymi vykyvy pii
udrzovani deficitu vefejnych financi pod hranici 3 % HDP (CNB, 2023).

Z vyse uvedeného vyplyva, ze jak CR, tak EU jsou piipraveny na vykyvy a vngjsi
stimuly ohrozujici ¢i ovliviiujici ekonomiku zemé ¢i EU a jsou pfipraveni tomu i predchazet.
V poslednich letech ale nastaly situace, které bylo tézké predvidat, nebo byly maélo
pravdépodobné, jako vyskyt virové pandemie, ktera do velké miry poznamenala ekonomiku
zemé, nebo valka na izemi Evropy v 21. stoleti - zfejmé jedna z nejméné pravdépodobnych

moznosti.

3.1.3 Statni zadluzeni v EU

Pro Evropu je problematika statniho dluhu v poslednich letech velmi diskutovanym
tématem. Jev nazvany jako dluhova krize eurozony se tyka predevsim statt jako je Island,
Irsko, Recko, Portugalsko, Italie nebo Spanglsko, které si v nedavné dobé prosly v podstaté
bankrotem. Dalsi staty jako Francie nebo Kypr jsou v ohrozeni a situace ve Slovinsku a
Madarsku je velmi vazna. Ve svéte ale existuji zemé, které maji vysoky statni dluh, a ptresto
nemaji problém s ratingem a pravdépodobnost defaultu je u nich nizka. To, ze se napf.
Spojené staty a Japonsko nedostaly 1 pies vysoké zadluzeni do situace kdy nejsou schopny
splacet své zavazky, ma svoje opodstatnéni. Spojené staty mohou tisknout prakticky
neomezené mnozstvi novych dolart, které jsou pro mnoho stat rezervni ménou. Japonsko
ma oproti ostatnim statim jinou vyhodu. Véfiteli Japonska a tim kdo kryje astronomicky
dluh této zemé, jsou samotni obcané. Mistni vlada tak realné Cerpa z ispor domacnosti, které
jsou vysoké. Vefejny dluh Japonska tak neni vystaven rizikim externich trhii. Obsluha
statniho dluhu, tj. urok placeny za vypujcené prostiedky je tak nadale velmi nizky, ve
srovnani napt. s Evropskymi staty. Srovnani evropskych statli v ramci svétového kontextu
lze vidét napt. na grafu €. 18: Statni zadluZeni stati OECD, ktery je soucasti analytické Casti
prace a je zanesen do DC3, kde je podrobné okomentovan a vénuje se komparaci ekonomik,
které jsou ¢leny organizace OECD.

Finan¢ni stabilita Gizce souvisi s vnitrostatnimi fiskalnimi pravidly, kterd by méla byt

pfi snizovani strukturalnich primarnich deficitd na urovni efektivity vlady ucinna. Dle autora
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Bergman et al. (2016) bylo zjisténo, ze zavadéni vice fiskalnich pravidel zvysuje fiskalni
solventnost a shodly se také, ze neni jisté, zda vliv vnitrostatnich fiskalnich pravidel ma vyssi
vliv nez nadnarodni pravidla SGP (Pakt stability a rustu). Dale, na zakladé vyzkumu
nékterych evropskych zemi v§ak bylo zjisténo, ze vnitrostatni fiskalni pravidla pomahaji
vetsi stabilizaci rozpoctové discipliny. Lze fici, ze udrzitelné vetejné finance v Evropé tak
ovliviiuji jak vnitrostatni, tak verejné stimuly podobnou mérou. Lze konstatovat, ze statni
zadluzeni je v ramci udrzeni stability ovlivnéno mnoha faktory, regulemi a pravidly, které
zajist'uji stabilitu vefejnych financi ve statech EU.

Diplomova prace se zabyva staty, které jsou sice ¢leny EU, ale jsou vymezeny na
skupinu Visegradské &tyiky (V4); tj. Slovensko, Mad’arsko, Polsko a Ceska republika.
V nasledujicim grafu jsou vyobrazeny vyvoje zadluzeni vySe jmenovanych stati v obdobi
2008-2021. V disledku dostupnych dat jsou udaje v grafu zadany jako % HDP, ktery je
vyjadien pomoci poméru verejného dluhu k HDP jakozto kliCovy ukazatel udrzitelnosti
verejnych financi, kam spada i statni dluh. Jsou to napfiklad: dluhové cenné papiry, pajcky,

obézivo a vklady a dalsi zavazky (OECD, 2023).

Graf ¢. 3: Vyvoj zadluzeni vladniho sektoru ve statech V4
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Zdroj: vlastni zpracovani, OECD (2023)

Z grafu je patrné, ze pomér vladniho dluhu k HDP (jakozto klicovy ukazatel
vetejnych financi kam spada i statni dluh) je u jednotlivych sledovanych statd proménlivy.
Do vyvoje statniho dluhu se napii¢ vSemi sledovanymi staty propisuji ekonomicky
vyznamné udalosti tohoto obdobi. Rok 2008 je z hlediska svétové ekonomiky vyznamny

vypuknutim hospodarské krize, ktera méla rozsahlé dopady do ekonomik jednotlivych statu.
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Z grafu je patrné, ze nasledkem této krize byl mimo jiné také vyznamny rast statniho
zadluzeny, ktery mize primarn€ souviset se snahou sanovat nasledky krize prostfednictvim
vladnich instrumentd. V CR tak napiiklad mezi lety 2008 a 2012 doslo k narGistu statniho
zadluzeni v poméru k HDP o 23,2 procentniho bodu. Presto, ze nasledovalo obdobi dlouhé
ekonomické konjunktury, tak se jiz hodnota vetfejného dluhu zpét na uroven pred
hospodarskou krizi nedostala, coz plati pro vSechny sledované staty. Vyse vetejného dluhu
vyjadiena pomérem k HDP vSak mezi lety 2012 a 2019 ne zcela koresponduje s obdobim
stabilniho ekonomického rustu, kde 1ze predpokladat postupné snizovani statniho zadluzeni
a tvofeni rezervy pro obdobi ekonomické recese. Polsko a Madarsko dosahlo napft.
nejvyssiho podilu zadluzeni ku HDP vroce 2016. CR jako jedna z mala dokazala
v jednotlivych letech tento ukazatel snizovat, az do roku 2020, kdy svétové ekonomiky
postihla pandemie koronaviru. Ta se pochopitelné propsala do vladnich vydaja a do statniho
zadluzeni. V tomto obdobi dochazelo k vydajim ve formé nejriznéjsich kompenzaci at’ uz
firmam nebo obCaniim, coz mélo za dusledek rekordni deficit statniho rozpoctu. Prii
komparaci jednotlivych stati je dlouhodobé nejzadluzenéjsim statem V4 Madarsko,
nasledované Polsko a Slovenskem. V porovnani s témito staty je na tom CR z hlediska

podilu vladniho zadluzeni na HDP nejlépe.

Dluhova krize v eurozoné

Podle autora Ali (2012) je eurozona ochotna a schopna podpofit jakykoli Clensky stat
ve vaznych financ¢nich potizich, a aby se mohla EU vyrovnat s krizi, musela pfijmout
rozsahla opatfeni a vytvofit plan financni stability ve formé pljcek a akcii v celkové hodnoté
750 miliard eur. Mezinarodni ménovy fond také pfislibil, ze Evropu podpofii polovinou této
castky a nakonec i Evropska centralni banka ji podpofila pomoci nakupl z vefejnych i
soukromych zdroji. Zemé eurozony naopak na oplatku museli prokazovat svou solventnost
a davéryhodnou reorganizaci svych financi, museli zahajit napravy vedouci
k hospodatskému riistu apod. U zemi, jako jsou Portugalsko, Irsko, Recko a Spanélsko byl
evidovan nejvyssi narust dluhu, kde byl rozpoctovy limit piesazen 3% deficitu. Jako obecné
znamy fakt 1ze konstatovat, ze krize eurozony byla krizi verejného dluhu.

Eskalace dluhové krize v eurozoné zacala v zafi a fijnu roku 2011. V té dobé¢ se krize
tykala jen a pouze fiskalni a hospodaiské situace v Recku. Obavy ohledn& udrzitelnosti

vetejného dluhu se ale zacaly objevovat i u dalSich stati jako bylo Portugalsko, Italie,
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Spanélsko ale i Belgie a Irsko. Tehdejsi situaci ani nepomohlo zdlouhavé vyjednavani
politickych predstavitelti eurozony pii hledani kompromist a neochota se dohodnout dale
zhordovala prabéh krize, ktera ohrozovala existenci eurozony (CNB, 2023).

Za ucelem naplnéni DC3 je tieba si stanovit jednotlivé staty prochazejici dluhovou
krizi v eurozoné pro ucely porovnani struktury a popisu pristupu zadluzeni se staty V4. Ptjde
primarné o staty, které nejvice postihla krize v ramci eurozony, tedy Portugalsko, Italie,
Recko, Spanglsko; neboli PIGS, akronym, ktery je vyuZivany v ekonomii a financich.
Nasledujici graf znazornuje vladni zadluzeni jednotlivych stata ,,PIGS* (Portugalsko, Italie,

Recko a Spanélsko) a vladni dluh EU v letech 2011-2021.

Graf ¢. 4: Vyvoj vladnich dluhu vybranych zemi EU v % k HDP 2011-2021
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Z grafu je patrné, e Recko je nejvice zadluzeny stat ze viech sledovanych statl a
v celém sledovaném obdobi a je daleko nad evropskym primérem. V grafu lze také vidét,
e nejvyssi dluh Recka byl v roce 2020, kdy ve svété panovala koronovirova pandemie a
vyrazné ovlivnila ekonomiky vSech zemi EU i svéta. Nartst dluhu v roce 2020 lze vidét i u
ostatnich sledovanych stati. Dlouhodobé je na tom nejlépe Spanélsko, které v prvnim roce

sledovani bylo dokonce pod evropskym prumérem, to se v§ak zmeénilo ihned v nasledujicim
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roce, kde byl zaznamenan narast a hodnoty oscilovaly az do konce sledovaného obdobi mezi
69,9 a 118,3. Italie a Portugalsko vykazuji podobny trend ve sledovaném obdobi, kde
hodnoty Italie mirné prevysu;ji trend Portugalska.

3.2 Zivotni iroveii obyvatel

Malinowski (2021) se ve své publikaci zmifiuje o problematice tykajici se zivotni
urovné obyvatel, ktera je velmi ruznoroda a vyzaduje celou Skalu kvantitativnich a
kvalitativnich metod. Zivotni urovef je t&zko piimo méfitelna ale lze ji popsat nékolika
dil¢imi ukazateli. Vyzkum miry, do jaké jsou potieby uspokojeny lze zkoumat napt. pomoci
ukazateld HDP, HDI, World Happiness Index a OECD Better Life Index. Kazdy z téchto
ukazateld je detailné popsan v nasledujicich kapitolach a je popsana i jejich role v zivotni
urovni obyvatel, do jaké miry jsou ukazatele vérohodné a co vSe spada do jejich obsahu v
ramci méfeni Zivotni urovné obyvatel. Zivotni Grovel kazdého jednotlivého &lovéka je
ovlivnéna mnoha faktory, které jsou vyjadieny v riznych indexech, které napomahaji
zmapovat kvalitu zivotni urovné. Kvalita zivotni urovn€ neboli blahobyt, je zkouman
napftiklad i v reportu World populaton review, kde je Finsko uvedeno jako nejstastnéjsi zemi
na svété za posledni tfi roky. Analyza s nazvem Gallup probéhla mezi 149 zemémi a
konkrétné sledovali jejich vykon v né€kolika kategoriich; tj. HDP per capita, socialni
podpora, ocekavana délka zivota apod. V navaznosti na tento vyzkum, bude diplomova prace
zkoumat zivotni Uroven zemi, kterd je vztazena na staty V4, kde bude analyzovana jejich

zavislost statniho dluhu na zivotni blahobyt pomoci vhodného vybraného ukazatele.

3.2.1 Definice zivotni urovné a kvality zivota

Kdyz pojem , kvalita zivota“ vstoupil do odborné literatury mnoha védnich obort,
vyskytly se problémy s definovanim tohoto védeckého pojmu u mnoha autort. Naptiklad
autor Mares a kol. (2006) se ve své publikaci zmiriuji o riiznorodosti napti¢ odliSnymi obory
a pochopitelné se 1isi i jeho definovani. Pojem je tedy podle autord komplexné spjat
s oborovou raznorodosti. Podobné je na tom autorka Svobodova (2008, s. 124), ktera ve své
knize uvadi, ze: ,,Pri vvmezovani pojmu kvality Zivota, postihovani existencionalnich a
socidlnich, subjektivnich a objektivnich stranek vSak panuje nejednotnost a

nejednoznacnost. “ Autorka uvadi priklad kfestanského svéta, kdy mezi riznymi lidmi lze
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vypozorovat rozdily mezi hodnotami ovliviiujicimi kvalitu zivota, kdy silné vétici ¢loveék
povazuje viru jako za prvoradou a kvalitu zivota ovliviiuje nejvice vira. V jiném, dejme tomu
ateistickém svété (stat€), patfi mezi siln€ ovliviiujici faktor kvality zivota ekonomicka
stabilita, socialni status apod. Existuje cela fada ptikladd, pro¢ definice kvality zivota je pro
kazdého jedince uplné rozdilna. Dale autorka Svobodova (2008, s. 124) uvadi, jaké faktory
je tfeba brat v potaz pii studiu kvality zivota: ,, Pri studiu kvality Zivota je tFeba brdt v wivahu
Vyvoj, promény v prostoru a casu, spolecenské souvislosti, historické a kulturni koreny
(zapadni kifestanskd kultura, orientdlni kultura), civilizacni i generacni zmény. “ Kvalita
zivota je silné spjata s zivotni urovni. Vyzkumem kvality zivotni irovné obyvatel se zabyvali
autofi BirCiakova a kol. (2015), kde hlavnim zdrojem dat byly vysledky dotaznikového
Setfeni, které se zaméfily na ziskavani nazoru obyvatel a jak moc jednotlivé zadané
proménné ovliviiuji jejich Zzivotni uroven. Vysledky by pak mély odrazet komplexni
hodnoceni zivotni trovné a otazky byly formulovany tak, aby zahrnuly vSechny oblasti,
které jsou soucasti zivotnich standardu, naptiklad vzdélani, zdravi, zivotni prostiedi, vefejny
zivot, ekonomicka stranka zivota, infrastruktura a mezilidské vztahy atd. Autofi dosli
k zavéru, ze nejvhodnéjsi a dostatecné pro zhodnoceni zivotni urovné je subjektivné
vymezena oblast a tou jsou vzajemné mezilidské vztahy a zdravi, a az na druhém mista byla
ekonomicka stranka zivota. Lze fici, ze tyto dva faktory jsou obecné chapané jako
rozhodujici pro vyjadreni spokojenosti a miry kvality zivota. Diplomova prace se zabyva
dopadem statniho zadluzeni na zivotni urovern obyvatel stati V4, ve které bude zkoumana
zivotni uroveti a bude vybran nejrelevantnéjsi ukazatel zivotni urovné k provedeni analyzy,
tj. bud HDP per capita, HDI, World Happiness Index a OECD Better Life Index. Autofi
dosli k zavéru, ze postaCujicimi faktory, které méfi kvalitu zivotni irovné, jsou mezilidskeé
vztahy a zdravi, které jsou dil¢i soucasti metody HDI. Dale pak ekonomicka stranka zivota,
ktera je zahrnuta v HDP per capita. Tyto ukazatele jsou podrobné&ji popsany v dalSich
podkapitolach diplomové prace a jsou podrobnéji vysvétleny vlivy na kvalitu zivotni urovné

a kvalitu zivota.

3.2.2 Ukazatele zivotni iirovné

Tato kapitola se vénuje definicim ukazateli zivotni Grovng, kde jich Ize spatfit ihned

nékolik a nésledujici text popisuje jednotlive jejich role pii méfeni zivotni rovné.
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Role HDP per capita pri méreni zivotni irovné

Autofi Stiglitz et al. (2006) definuji HDP jako souhrnny ekonomicky agregat, ktery
zachycuje hodnotu sluzeb a hodnotu zbozi vyprodukovanych na daném uzemi v uritém
casovém rozmezi. HDP je pouzivan jako ukazatel ekonomické prosperity dané zemé, a je
dilezitym indikatorem pii méfeni konkurenceschopnosti ekonomik. Co vSak HDP
nepodchycuje a neumoziiuje pozorovat, jsou napiiklad zasoby neobnovitelnych zdroja,
zmény zivotniho prostiedi a dale také kvalitu populace; proto je dalezité respektovat jeho
definici, jehoz hlavnim cilem je mimo jiné i1 hledat ukazatele, které mohou poskytnout a
zhodnotit nejen ekologické a socialni aspekty, ale 1 vykonnost ekonomiky. Dale se autofi
pozdéji ve své publikaci také pozastavili nad tim, zda je HDP vypovidajicim ukazatelem pro
méfeni zivotni urovné, jelikoz existuje fada pripadd, kde se ekonomice dafi lépe, ale
nevypovida to o redlném stavu zivota.

Timto tématem se zabyvala i autorka Zbrankova (2014), ktera uvadi, ze pokud jde o
dlouhodobou udrzitelnost v souvislosti s hodnocenim rozvoje spole¢nosti, neni ukazatel
HDP ten pravy (resp. pokud se pouzije pouze ukazatel HDP z dlouhodobého hlediska). O
stejném problému hovofi 1 autofi Kubiszewski et al. (2013), ktefi ve své studii konstatuji, ze
HDP, jakozto nejpouzivanéjsi ukazatel celkové vykonnosti zemé, pivodné nebyl navrzen k
meéteni ekonomického a socialniho blahobytu. Je vSak potieba mit néjaky ukazatel, méfitko,
které méfi progres pii dosahovani cilti (environmentalnich, socialnich a ekonomickych).
Dale dosli k zavéru a shodli se, ze HDI je lepsi hodnota pro méteni blahobytu, nez — li HDP
pravé z vyse uvedenych davodu.

Dale se Zbrankova (2014) ve své publikaci zmituje o oblastech, které HDP ukazatel

nezohlediiuje, ale méli by patfit mezi sledovanymi indikatory:

a) Volny ¢as —jeden z indikatort, ktery dilezité€ ovliviiuje kvalitu Zivota a lze ho vyuzit

podle vlastniho uvazeni (utuzovani spoleenskych vztahti apod.)

b) Lidsky kapital — aktivity, které jsou vénovany lidskému kapitalu, jsou vyznamnymi

investicemi do zdravi jedince a jsou dulezitou slozkou Zivotni Grovneé.

c) Domacnosti a dobrovolnicka c¢innost — péCe o potiebné, sobéstacnost,

samozasobitelstvi.
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d) Technologie — do ukazatele HDP se nepromitaji dlouhodobé dopady v nékterych

oblastech (environmentalni a socialni), jako je napfiklad technologicky vyvoj.

e) Kriminalita a rodinné vztahy — tyto indikatory pfirozené zvysuji HDP a jsou
spojeny s nutnymi naklady (rozvodové fizeni, trestni Cin), ale pfirozené nijak

nezvysuji kvalitu zivota.

f) Zivotni prostiedi — pokud jde o dopad vyroby na Zivotni prostiedi, tak v tomto
ptipadé to HDP nezohlediuje, jsou vSak implementovany nastroje na zlepSeni
zivotniho prostiedi z davodu zpustosSeni vyrobou. To mize zvySovat HDP, ale nema

to dopad na rust kvality Zivotniho prostfedi oproti pocatku.

g) Znecist'ovani a nadmérné uzivani prirodnich zdroju — jde naptiklad o zemé¢, které
jsou tradiCnimi vyvozci ropy a maji relativné vysokou urovenl hrubého domaciho

produktu (HDP), ale ostatni aspekty zivota v téchto zemich obvykle nejsou tak velké.

h) Zdravi- pokud jde o rostouci naklady ve zdravotnictvi, mohou se odrazit v ukazateli

HDP, ale neméni to nic na mife blahobytu obyvatel.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze v poslednich letech se odborna verejnost ve vétsi mife
vénuje problematice méfeni zivotni trovn€ obyvatel. Jako reakce na vySe popsané
nedostatky ukazatele HDP, ktery je primarné ekonomickym ukazatelem, vznikla fada snah
o konstrukci ukazatele, ktery by realnéni vystihoval skute¢nou zivotni uroveti jednotlivych
statd. Ukazatele se lisi svou povahou. Nékteré jsou zalozeny na subjektivnich vypovédich
obyvatel, coz muze do jisté miry 1épe odrazet realné vnimani kvality zivota. Na druhou
stranu jsou takové ukazatele mezi jednotlivymi staty vzajemné nekomparativni. Jiné
ukazatele vychazi z objektivnich dat, snazi se kvantifikovat data a syntetizovat je do podoby
konkrétniho ukazatele. Kvalita zivota je kazdopadné vyznamnou veliinou a potfeba jejiho
spravného a co nejrealnéjS§iho méteni je pro védce a vyzkumniky vyznamna pro vyvozeni

zavéra a doporuceni vyplyvajicich z provadénych studii.
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Human Development Index

Spole¢nost ma pravo védét kde je a kam presné sméfuje. Slouzi k tomu informace,
které jsou métitelné a jsou zakladnimi nastroji. Bez nich by bylo obtizné posoudit pokroky,
které spolecnost udé€lala. Obecné 1ze hovofit o méfeni vyvoje blahobytu a divodem vzniku
HDI byla nezbytnost zdlraznit, ze rozvoj zemé€ neni zavisly jen na hospodarském ristu.
Proto byl ukazatel HDI vytvofen jako souhrnné meétitko pro rozhodujici dimenze lidského
rozvoje (OECD, 2009). K zalozeni slouzil rozvojovy program, ktery nese nazev OSN —
United Nations Development, Programme (dale jen UNDP) v roce 1990, ktery se konkrétné
zaméfil na dlouhy a zdravy zivot, zivotni uroven a vzdélani a znalosti. Tyto dimenze byly
kli¢ové pti vzniku ukazatele HDI a jde o jejich geometricky prumér (UNDP, 2018). UNDP
dale uvadi nékolik relevantnich postiehti v ramci HDI, na které se musel ufad pro zpravy o
lidském rozvoji zaméftit. Jeden z prikladi je fakt, ze HDI neni komplexnim méfitkem
lidského rozvoje. Jak jiz bylo uvedeno vyse, HDI se zaméfuje pouze na zékladni dimenze
lidského rozvoje (dlouhy a zdravy zivot, zivotni uroveii a vzdélani a znalosti) a ufad pro
zpravy o lidském rozvoji, resp. jejich ¢lenové si museli uvédomit, ze lidské volby jsou
nekone¢né. Dalsi z postfehti je napiiklad relevantnost na bazi dlouhodobych vysledka
rozvoje. HDI tedy neméti kratkodobé uspéchy lidského rozvoje, jelikoz neodrazi vstupni
usili. Poslednim ptikladem z postieht je, ze hodnota HDI maskuje rozdily v nerovnosti
napfi¢ zemémi, jelikoz se jedna o primérné meéfitko (pohlavi, etnické skupiny, regiony,

apod.) Nasledujici obrazek popisuje strukturu ukazatele (dimenze a indikatory HDI):
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Obrazek ¢. 1: Struktura ukazatele HDI

DIMENZE INDIKATORY INDEXY DIMENZI

D l ou hy a Ocekavana délka Index ocekavaného
Zd ravy iiVOt Zivota pri narozeni Zivota

Predpokladana

el v s Index vzd&lani => HDI
a prumerna

délka vzdélavani

Védomosti

i 1 Hruby narodni
ZIVOFm prijem (GNI) per GNI index
podminky capita (PPP USD)

Zdroj: vlastni zpracovani, UNDP (2023)

Dimenze Dlouhy a zdravy zivot je posouzena dle nadéje doziti pfi narozeni a
predpokladaného primérného dozitého véku jedince. Pokud se bere délka zivota v kontextu
,cim delsi doziti, tim lepsi kvalita zivota“, tak s timto tato dimenze nekalkuluje. Dimenze
Vzdélani je méfena dvéma zptsoby. Jako prvnim hodnoticim tdajem je oCekavany pocet
let ve chvili nastupu do Skoly. Druhym hodnoticim tidajem je jedinec, ktery dovrsil 25 let a
je bran jeho podet let stravenych ve $kolnim (vzd&lavacim) zafizeni. Oblast Zivotni
podminKky reflektuje hrubym narodnim pifijmem per capita, ale opét nereflektuje chudobu,
nerovnosti, lidskou bezpe¢nost apod. Obecné¢ HDI zjednodusuje a zachycuje pouze usek
toho, co lidsky rozvoj obnasi (UNDP, 2023).

V ramci vysledného indexu jsou poté sledované staty rozdéleny do Ctyr
kvalitativnich urovni. To znazoriiuje nasledujici tabulka, ktera predstavuje hodnoty

(arovné), do kterych jsou jednotlivé staty zarazeny.
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Tabulka ¢. 2: Klasifikace lidského rozvoje dle HDI

Uroveii rozvoje Hodnota HDI
Velmi vysoka urovei rozvoje 0,800 a vice
Vysoka urover lidského rozvoje 0,700-0,799
Stiedni uroven lidského rozvoje 0,550-0,699
Nizka uroven lidského rozvoje 0,550 a méné

Zdroj: vlastni zpracovani dle UNDP (2023)

Hodnoty HDI jsou kazdoro¢né vykazovany od roku 1990, tudiz je Casova fada
dostatecné dlouhd k reprezentativnimu vyhodnocovani napfi¢ roky a lze s nimi tedy
analyticky pracovat. Hodnoty fikaji, ze ¢im vys$i hodnota indexu, tim vétsi je lidsky rozvoj.
Na zakladé zebricku, ktery je sestaven na zakladé vysledka HDI je hodnocena mira kvality
zivota; resp. hodnoty upozorfiuji na jednotlivé zmeény v zemich, kde dochézi ke stagnaci ¢i
nebo naopak ke zrychlovani rozvoje. Na tomto principu lze srovnat kvalitu zivota

v jednotlivych sledovanych statech.

World Happiness Index

WHI neboli World Happiness Index (Index svétového S§tésti), je alternativnim
ukazatelem, ktery je vyuzivany v ramci vyrocnich zprav v ¢asti World Happiness Report.
World Happiness Report (2023) hodnoti udaje z globalnich prizkumi, kde se na
subjektivni bazi informuji o vlastnich zivotech lidi ve vice nez 150 zemich svéta. Zatimco
nedavna pandemie méla pravdépodobné dopad na §tésti a na predstavy o dalezitych
pottebach pro dobry zivot jednotlivce, neznamena to vsak, ze to bude dlouhodobym jevem;
kolektivni podpora pro zlepSeni blahobytu mize spoleCnost, ktera je spojena s trendem
Sté€sti a jejim pokrokem, znacn€ ovlivnit. Ukazatel je zalozen na bazi spokojenosti
konkrétniho aspektu zivota, kde voli na stupnici 0-10 podle spokojenosti respondenta.
V hodnoceni je obsazeno 6 zakladnich bodu: tj. divéra a velkorysost, socialni podpora,
ptijem, svoboda a oCekavana délka zdravého zivota. Vysledky jsou shrnuty jako jedno
vysledné Cislo. Pfi hodnoceni je dle autord Helliwell et al. (2012) dale dalezité mit na
védomi, ze v kazdé zemi existuji rozdily v zivotnim hodnoceni, které odrazeji odlisné

zivotni okolnosti a osobnosti a mnoho dalSich véci, co méli respondenti na mysli ve chvili,
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kdy byla otazka polozena. OECD (2023) mluvi o World Happiness Index jako o nastroji,

ktery se pouziva z divodu hodnoceni blahobytu obCant po celém svéte.

OECD Better Life Index

Dle reportu OECD Better Life Index (2023) tento index zahrnuje jedenact
indikatora, které jsou presné definované a rozdélené dle dimenzi blahobytu. Byl vytvoren
Organizaci pro hospodarskou spolupraci a rozvoj v roce 2011 a mél by lépe zachycovat
razné dimenze socialniho a hospodaiského pokroku. Dale OECD odkazuje pravé na vyse

zminéné indexy, které se hodnoti dle miry dilezitosti kazdého jedince (statu).

Bydleni

Ptijem

Pracovni mista
Spolecenstvi

Vzdélani

Zivotni prostedi
Obcanska angazovanost

Zdravi

A A o R A

Spokojenost se zivotem
10. Bezpecnost

11. Rovnovaha mezi pracovnim a soukromym zivotem

Hodnoceni, které probiha na Skale od 0—5 respondenti prikladaji dilezitost na kazdy
indikator zvlast dle svého uvazeni (0 nejmensi dialezitost, 5 nejvyssi dulezitost). Ukazatel
Bydleni predstavuje podminky bydleni a vydaje, ukazatel Prijem zase pfijem domacnosti a
finan¢ni ptijem, Pracovni sila predstavuje vydélky, jistotu zaméstnani a nezaméstnanost,
Spolecenstvi predstavuje kvalitu sité socialni podpory (zmami, kamaradi, rodina a dalsi.), u
Vzdélani je to piinos, resp. to, co zn& mame, Zivotni prostiedi predstavuje kvalitu
zivotniho prostredi jedince, Obcanska angazovanost piesné znaci jakékoliv zapojeni do
demokracie (volby apod.), ukazatel Zdravi predstavuje dulezitost zdravi, ukazatel
Spokojenost s zivotem Stésti, BezpeCnost zase predstavuje miru vrazd a napadeni a

posledni ukazatel je Rovnovaha mezi pracovnim a soukromym zivotem neboli ,,How
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much you work, how much you play*, volné prelozeno do Ceského jazyka , Kolik pracujete,
tolik hrajete”. Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj si stanovuje za cil urcit
v jednotlivych statech, jaka z vySe uvedenych oblasti pfispiva ke kvalité zivota, nikoliv
prifadit statim pozice dle uspésnosti. Z vyse uvedeného vyplyva, ze principem OECD Better
Life Index je komparace zvolenych dimenzi kvality zivota. Pokud jde o porovnani naptiklad
s HDI, je dle Krasona (2014) ukazatel OECD Better Life Index komplexné&jsim ukazatelem,
ale je kritizovan z hlediska absence dusevnich a psychologickych aspektt. Jelikoz je ukazatel
pomérné mlady, bude slozité vyhodnotit idaje z dlouhodobého hlediska a navic, jeho index

neni vyjadien souhrnnou hodnotou; proto by mohlo byt vyhodnocovani komplikovanéjsi.

3.2.3 Zivotni tiroven ve stitech V4

Aliance Visegradské ctytky wvznikla na zakladé historického, zajmového a
geografického hlediska. Klicovym impulsem pro vytvofeni tohoto paktu byl rozpad
vychodniho bloku vroce 1991. Kvalitu zivotni Grovné se snazi kazdy stat pozitivné
ovliviiovat svou vnitrostatni politikou. V ramci vystupovani na pidé Evropské unie mize
byt vyhodou prosazovani spolecnych zajmu téchto postsocialistickych stati ve vzajemné
kooperaci. V poslednich letech se ale staty V4 v nékterych nazorovych oblastech rozchaze;ji.
Jako priklad lze uvést nesouhlas Madarska s ekonomickymi sankcemi vi¢i Rusku
v navaznosti na probihajici valku na Ukrajiné. Madarsko ma v posledni dobé kvili
vnitrostatni politice a vystupovani problém s vyplacenim Evropskych dotaci. To je jeden
z pristupt, ktery se razantné lisi od ostatnich sledovanych stati a mize to do budoucna

naruSovat Visegradskou spolupraci.

Komparace statu V4 v ramci HDI

Tato kapitola diplomové prace se zabyva porovnanim vyvojem statd V4 a jejich
vyhodnoceni na zéklad¢ grafu, kde jsou vyobrazeny hodnoty HDI napfic roky 2019-2021 a
pramér hodnot od 2001- 2021.
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Graf ¢. 5: Komparace stati V4 v ramci HDI

Komparace statQ V4 v ramci HDI
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mCR ® Madarsko Polsko Slovensko

Zdroj: vlastni zpracovani, UNDP (2023)

Z grafu je patrné, ze nejvyssi hodnota je dosazena jak z hlediska pozorovani let 2019-
2021, tak pramérné hodnoty napiié roky 2001-2021, dlouhodob& u Ceské republiky.
Vsechny sledované staty presahly hranici 0,8 coz je pozitivni jev, jelikoz se dostaly do
skupiny s velmi vysokou trovni lidského rozvoje. Prvni tuto hranici piekonala CR v roce
2001 a jako posledni se mezi staty V4 s velmi vysokou urovni lidského rozvoje zaradilo
Slovensko v roce 2006. V poslednich sledovanych letech i v priméru pfi sledovani delsiho
Gasového obdobi, ma nejvyssi hodnotu ukazatele HDI, CR. Poradi jednotlivych statd
odpovida dlouhodobému praméru, tj. 1. CR, 2. Polsko, 3. Slovensko a 4. Mad'arsko. V roce
2021 se Mad’arsko dle vyse uvedeného grafu priblizilo zivotni rovni obyvatel Slovensku.

Mezi faktory ovliviiujici HDI patfi také jiz zmifiovana koronavirova pandemie, ktera
se stala jednou z nejvyznamnéjSich ekonomickych a spolecenskych udalosti na globalni
urovni. Zpusobila zmatek v globalni ekonomice a socialni sféfe a dle autori Czech et al.
(2020) to bylo v rozsahu, ktery nebyl pozorovan od hospodarské krize.

Na vyvoj HDI ma také velky vliv dle UNDP (2022) planetarni zmeény, socialni,
ekonomicka a politicka nestabilita, rizné konflikty a mimo téchto ukazateli report zmiriuje
i migraci. Migra¢ni otdzka se Casto stavi do stfedu zvySené socialni a politické polarizace.

Lze fici, ze otazka na téma migrace je nachylna na dezinformacni taktiku a muze tak
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dochézet ke snizeni blahobytu spolecnosti. To vypovida nejen o blahobytu spolecnosti na
daném uzemi, lze hovofit i o blahobytu jedince, ktery pravé migruje bud z davoda
ekonomickych ¢i valeCnych. Véle¢né téma je nyni velmi aktualni. Lze fici, Ze pokud by
doslo ke zkoumani blahobytu na tzemi Ukrajiny, tak ukazatel HDI by mohl klesat. Stejné
tak pokud by doslo ke zkoumani blahobytu jedince, ktery praveé prochazi migracni vinou a
je odkazan na pomoc od jinych stata.

Staty, které piijaly velké mnoZzstvi b&Zencl, mezi n& patii hlavné Polsko, Ceska
republika, Slovensko a Mad’arsko, jsou povinni nabidnout finan¢ni pomoc a zazemi aspon
na urcitou dobu, nez si jedinec obstara potfebné k souziti na daném tizemi. To souvisi se
statni pokladnou, z které je vynalozeno velké mnozstvi financnich prostfedka ze socialnich
fondu a v dusledku téchto udalosti mize dojit k prohlubovani statniho zadluzeni. Tyto
mnohocetna rizika vyzaduji spolecné usili, politicka feSeni, vyvoj spolecenskych norem a

chovani, aby doslo k zajisténi bezpecnosti a rozvoj spolecnosti pro vSechny.

36



4 Analyticka ¢ast prace

4.1 Vliv statniho dluhu na zivotni aroven ve statech V4

Cilem diplomové prace je zhodnoceni dopadu vySe statniho dluhu na zivotni uroven
v zemich Visegradské Ctyrky. Pro moznost komplexniho zhodnoceni dopadu vyvoje a
struktury statniho dluhu na zivotni Groven v téchto statech je cil prace rozdélen na jednotlivé
dil¢i cile. Pro zodpovézeni dil¢ich cila jsou stanoveny metodologické techniky a postupy na
zakladé literarni reSerSe dané problematiky. Zavéry jednotlivych analyz jsou nasledné
syntetizovany pro moznost popsat komplexné¢ zkoumany vztah statniho dluhu a zivotni
urovné ve statech Visegradské Ctyrky. V ramci jednotlivych podkapitol vénovanych dil¢im

cilim dochazi k:

a) vymezeni vyzkumné otazky

b) deskripci a upravé vyzkumnych dat

¢) popisu vybrané metody a rekapitulaci metodologického postupu
d) analyze dané problematiky

e) stanoveni dil¢ich zavéra

4.1.1 Analyza vlivu vySe statniho dluhu na Zivotni urovern ve statech V4

Cilem této kapitoly je zodpovédét stanoveny prvni dil¢i cil (DC1), tedy zjistit, zda
existuje vyznamny statisticky vliv vySe statniho dluhu na zivotni uroven ve statech V4. Pro

moznost dosazeni stanoveného cile je formulovana vyzkumna otazka.
a) vyzkumna otazka a stanoveni hypotéz
Zakladni vyzkumna otazka byla stanovena nasledovne¢:
Jaka je mira vlivu vyvoje statniho dluhu v jednotlivych stitech V4 na Zivotni uroveii

obyvatel téchto stdatu?

Pro moznost formulovat zavéry DCI1 je tfeba stanovit hypotézy na zakladé

predpokladaného kauzalniho vztahu. Tento vztah mezi statnim zadluzenim a zivotni irovni
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je stanoven na zakladé nasledujiciho vychodiska v navaznosti na literarni reSersi v praktické

casti diplomové prace.

Vvchodisko pro stanoveni hypotéz:

Zakladem pro stanovani hypotéz tohoto dil¢iho cile prace je pfedpoklad, ze jakakoliv
forma statniho zadluzeni vede k rastu dichodu domacnosti. Dluh zpravidla vznika proto,
aby stat mohl vyplacet napiiklad starobni dichody, socialni davky, mzdy ufednikiim atd.
Podstatou je, ze statni zadluzeni by ve vysledku vzdy mél piejit do zvySeni zivotni Grovné
obyvatel. Dluh muze slouzit na investice do vystavby, k nakupu zbozi k podpoie
nejrizngjsich projektt, které by nebylo mozné realizovat ze stavajicich disponibilnich zdroju
statniho rozpoctu, bez zadluzeni. Vznika tak domaci produkt, ktery by jinak vzniknout
nemohl, jsou vyplaceny mzdy, na které by jinak nebyly prostifedky. V jakém rozsahu dojde
k preméné zadluzeni na zlepSeni zivotni trovné obyvatel lze tézko kvantifikovat a je to
predmétem diskuse. Lze ale konstatovat, ze dluh se zpravidla v néjaké formé preméni na
disponibilni dichod domacnosti. Na tuto skute¢nost nema vliv ani zpusob, jakym statni
zadluzeni vznikne. Napt. pokud dluh vznikne vlivem poklesu piijmu, nejcastéji ulevou na
danich, efekt je nadale stejny. Pokud vydaje statniho rozpoctu zistanou neménné, z nich
plynouci komfort obyvatel zlistane a mimo to budou mit dodatecny dichod vlivem mensich
odvodu na zakladé danového systému. Zadluzeni se nepromitne do dichodi domacnosti
pouze ve formé vys§ich mezd, ale Casto pravé ve formé zvyseni zivotni urovné. Prikladem
muze byt investice do vzdé€lavaciho systému. Je irelevantni, zda dochazi ke statnimu
zadluzeni ve forme ristu vydaja nebo snizovanim piijmi — dluh by mél mit stale pozitivni

dopad na zivotni Grover obcand.
Na zakladé vySe uvedeného jsou obecné stanoveny nulova hypotéza (HO) a
alternativni hypotéza (H1). Tyto hypotézy jsou specifikovany pro jednotlivé analyzy u

konkrétnich statt, vCetné pouzitych ukazateli:

HO = rtst zivotni urovné nezavisi na vysi statniho zadluzeni

H1 = rtst zivotni irovné zavisi na vysi statniho zadluzeni
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b) deskripce vyzkumnych dat

Pro moznost zodpovédét stanovenou vyzkumnou otazku jsou sestaveny dveé Casové
fady pro kazdy ze zkoumanych statt. Prvni ¢asova fada zobrazuje vyvoj statniho zadluzeni.
K sestaveni této Casové fady bylo vyuzito vefejné dostupnych zdroji, konkrétné databaze
OECD. Ukazatelem je ,.General Goverment debt”, ktery je vyjadien pomoci poméru
vefejného dluhu k HDP, jakozto klicovy ukazatel udrzitelnosti vefejnych financi. Ukazatel
zahrnuje dluhové cenné papiry, pijcky, obézivo a vklady a dalsi zavazky (OECD, 2023).
Tento ukazatel byl zvolen na zakladé vychodisek uvedenych v teoretické casti prace

(kapitola Definice statniho zadluZeni). Casova fada je prezentovana v nasledujici tabulce.:

Tabulka ¢. 3: Vladni dluh (Gross Goverment debt) v % HDP

0,283 0,595 0,446 0,585
0,306 0,606 0,540 0,515
0,333 0,614 0,562 0,494
0,329 0,647 0,538 0,468
0,324 0,676 0,553 0,399
0,320 0,709 0,550 0,376
0,306 0,719 0,516 0,361
0,330 0,757 0,539 0,349
0,397 0,849 0,572 0,440
0,441 0,861 0,622 0,483
0,470 0,951 0,626 0,511
0,562 0,984 0,660 0,607
0,560 0,972 0,671 0,651
0,548 1,006 0,719 0,678
0,517 0,988 0,703 0,662
0,474 0,987 0,734 0,676
0,433 0,932 0,690 0,653
0,401 0,869 0,667 0,633
0,378 0,839 0,636 0,630
0,470 0,971 0,775 0,777
0,485 0,888 0,683 0,798

Zdroj: Vlastni zpracovani, UNCTAD (2023)

Druhou ¢asovou fadou je vyvoj zivotni uroven v zemich V4. Ukazatel HDI by zvolen
na zakladé literarni reSerSe. Jeho hlavni vyhodou je komplexnéj§i pohled na problematiku

zivotni urovné, kdy napt. oproti ukazateli HDP per capita zohlediiuje 1 oblast Skolstvi a
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zdravotnictvi. Jeho nespornou vyhodou je také dostupnost dat za delsi ¢asové obdobi ve
srovnani s mladSimi, prestoze komplexnéjSimi ukazateli pro méfeni zivotni urovné obyvatel

(napf. OECD Better Life Index). Casova fada je sestavena v nasledujici tabulce:

Tabulka ¢. 4: Human Development Index (HDI)

0,806 0,777 0,791 0,764
0,813 0,784 0,799 0,771
0,822 0,792 0,804 0,777
0,825 0,795 0,802 0,785
0,835 0,804 0,808 0,794
0,843 0,810 0,814 0,803
0,850 0,813 0,819 0,814
0,854 0,818 0,824 0,822
0,857 0,818 0,828 0,824
0,862 0,823 0,835 0,829
0,865 0,827 0,839 0,837
0,865 0,830 0,836 0,842
0,874 0,835 0,850 0,844
0,879 0,833 0,842 0,845
0,882 0,834 0,855 0,851
0,885 0,835 0,860 0,853
0,888 0,838 0,865 0,855
0,894 0,849 0,877 0,859
0,897 0,853 0,881 0,862
0,892 0,849 0,876 0,857
0,889 0,846 0,876 0,848

Zdroj: vlastni zpracovani, UNCTAD (2023)

Postup vypoctu ukazatele HDI:

HDI = 3T, + 1, +1, (1)
I, = index pfijmu
Iy = index vzdélani

I, = index zdravi
Jednotlivé indexy jsou nasledné prevedeny na hodnotu O-1, tak aby s nimi §lo

pracovat jako s bezrozmémymi. Pavodné kazdy z indexd je totiz vyjadfeny jinymi

jednotkami.
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Prace vyuziva sekundarnich dat z vefejné dostupnych zdroji. Analyzovanym obdobim jsou

roky 2001-2021.

¢) popis vybrané metody a rekapitulace metodologického postupu

Casové fady budou podrobeny regresni analyze pro zjisténi statistického vyznamu
vlivu vySe statniho dluhu na ukazatele zivotni urovné. Konkrétni metodou bude linearni
jednofaktorova regrese, ktera je nejCastéji vyuzivanou metodou slouzici k popisu zavislosti
spojitych proménnych. Vyuziva se k popisu zavislosti vysvétlované proménné (HDI) na
jedné vysvétlujici proménné (podil vladniho dluhu na HDP). Hladina vyznamnosti pro

vypocet linearniho regresniho modelu je stanovena na 0,05.
d) analyza dané problematiky
V této Casti prace dochazi k analytické casti dil¢iho cile prace. Jednofaktorova
linearni regrese je vzdy provedena u kazdého statu V4, tedy jednotlivé pro Ceskou republiku,

Polsko, Mad’arsko a Slovensko.

Ceska republika

V prvni fazi analyzy jsou stanoveny hypotézy:

HO = riist Zivotni urovné (HDI) v CR nezavisi na vysi statniho zadluZzeni (vladni dluh/HDP)
H1 = rdst Zivotni urovné (HDI) v CR zavisi na vy$i statniho zadluZeni (vladni dluh/HDP)
V druhé Casti analyzy doslo k linearné jednofaktorové analyze vyse uvedenych dat pomoci

analytického nastroje regresni analyzy v aplikaci EXCEL. V nasledujici tabulce jsou shrnuty

vysledky linearniho regresniho modelu:
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Tabulka ¢. 5: Linearni regresni model — CR

Regresni statistika

Nasobné R 0,65085477
Hodnota spolehlivosti
R 0,42361193

Nastavena hodnota 0,39159037
Chyba stf. hodnoty 0,02006982

Pozorovani 20
ANOVA
Vyznamnost
Rozdil SS MS F F

Regrese 1 0,005328593 0,005329 13,22896 0,001884722
Rezidua 18 0,007250357 0,000403
Celkem 19 0,01257895

Chyba str. Hodnota Horni

Koeficienty hodnoty t Stat P Dolni 95% 95%

HDI 0,78456824 0,022174085 35,38222 4,31E-18 0,737982218 0,831154
vladni dluh/HDP 0,18841068 0,05180154 3,637164 0,001885 0,079579685 0,297242

Zdroj: vlastni vypocty, UNCTAD (2023)

Provedena regresni analyza determinuje predpis funkce linearniho regresniho modelu

nasledovné: y = 0,19x + 0,78. P hodnota modelu musi byt nizsi nez hladina vyznamnosti

0,05, coz je v tomto piipadé splnéno. Nasobné R (korelacni koeficient) ma hodnotu 0,65 a

hodnota spolehlivosti R (index determinace) nabyva hodnoty 0,42. Vysledky analyzy

neprokazuji vyznamnou statistickou zavislost sledovanych proménnych, v tomto dusledku

je potvrzena hypotéza HO. Na zakladé provedené analyzy se nepodafilo potvrdit

signifikantni vliv ristu statniho dluhu na rdst Zivotni urovné obyvatel CR. Nasledujici graf

zobrazuje pfimku linearniho modelu a jednotlivé rezidualni odchylky:
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Graf &. 6: Graf linearniho regresniho modelu — CR
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Zdroj: vlastni vypocty, UNCTAD (2023)

Dle ptedpisu linearni funkce s ristem poméru vladniho dluhu a HDP o jeden procentni bod,

dojde k rastu HDI 0 0,19. Statisticky vyznamny vliv v§ak analyzou nebyl potvrzen.
Mad’arsko
V prvni fazi analyzy jsou stanoveny hypotézy:

HO = rist zivotni urovné (HDI) v Mad’arsku nezavisi na vysi statniho zadluzeni (vladni

dluh/HDP)

H1 = rist zivotni trovné (HDI) v Mad’arsku zavisi na vysi statniho zadluzeni (vladni

dluh/HDP)
V druhé Casti analyzy doslo k linearné jednofaktorové analyze vyse uvedenych dat pomoci

analytického nastroje regresni analyzy v aplikaci EXCEL. V nasledujici tabulce jsou shrnuty

vysledky linearniho regresniho modelu:
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Tabulka ¢. 6: Linearni regresni model — Mad’arsko

Regresni statistika

Nasobné R 0,820944082
Hodnota
spolehlivosti R 0,673949185
Nastavend
hodnota 0,655835251
Chyba stf.
hodnoty 0,011649602
Pozorovani 20
ANOVA
Vyznamnost
Rozdil SS MS F F

Regrese 1 0,005049362 0,005049362 37,20612 | 9,19477E-06
Rezidua 18 0,002442838 0,000135713
Celkem 19 0,0074922

Chyba str. Hodnota Horni

Koeficienty hodnoty t Stat P Dolni 95% 95%

HDI 0,724597484 0,016551795 43,77757677 9,74E-20 0,689823452 0,759372

vlddni dluh/HDP [0,118517107 0,019430047 6,099681857 | 9,19E-06 | 0,077696092 0,159338

Zdroj: vlastni vypocty, UNCTAD (2023)

Provedena regresni analyza determinuje predpis funkce linearniho regresniho modelu
nasledovné: y = 0,12x + 0,72. P hodnota modelu musi byt nizsi nez hladina vyznamnosti
0,05, coz je v tomto ptipadé splnéno. Nasobné R (korela¢ni koeficient) ma hodnotu 0,82,
coz znaCi pomérné té€snou vzajemnou zavislost zkoumanych proménnych. Hodnota
spolehlivosti R (index determinace) nabyva hodnoty 0,67. Vysledky analyzy znaci tésnéjsi
vztah sledovanych proménnych i vyznamnéjsi vliv rastu statniho dluhu na rust zivotni
trovn& obyvatel v ptipadé Mad’arska, oprosti stejnému sledovani na ptipadu CR. Hodnoty
prokazuji urcitou statistickou zavislost sledovanych proménnych, ptesto, ze nelze hovofit o
signifikantni kauzalité. V tomto dasledku je zamitnuta hypotéza HO ve prospéch hypotézy
H1. Na zakladé provedené analyzy se podafilo potvrdit vliv rastu statniho dluhu na rust
zivotni urovné obyvatel Mad'arska. Nasledujici graf zobrazuje pfimku linearniho modelu a

jednotlivé rezidualni odchylky:
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Graf ¢. 7: Graf linearniho regresniho modelu — Mad’arsko
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Zdroj: vlastni vypocty, UNCTAD (2023)

Dle ptedpisu linearni funkce s ristem poméru vladniho dluhu a HDP o jeden procentni bod,

dojde k ristu HDI o 0,12. Statisticky vliv byl analyzou potvrzen.

Polsko

V prvni fazi analyzy jsou stanoveny hypotézy:
HO = rast zivotni trovné¢ (HDI) v Polsku nezavisi na vysi statniho zadluzeni (vladni

dluh/HDP)

H1 = rtst zivotni urovné (HDI) v Polsku zavisi na vysi statniho zadluZeni (vladni dluh/HDP)
V druhé Casti analyzy doslo k linearné jednofaktorové analyze vyse uvedenych dat pomoci
analytického nastroje regresni analyzy v aplikace EXCEL. V nasledujici tabulce jsou

shrnuty vysledky linearniho regresniho modelu:
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Tabulka €. 7: Linearni regresni model — Polsko

Regresni statistika

Nasobné R 0,818306665
Hodnota
spolehlivosti R 0,669625798

Nastavend hodnota 0,651271676
Chyba stf. hodnoty 0,016027038

Pozorovani 20
ANOVA
Vyznamnost
Rozdil SS MS F F
Regrese 1 0,009371413 0,009371413 36,48367302  1,0381E-05
Rezidua 18 0,004623587 0,000256866
Celkem 19 0,013995
Chyba str.
Koeficienty hodnoty t Stat Hodnota P Dolni 95%  Horni 95%
HDI 0,659205409 0,030063616 21,92701656 1,95708E-14 0,596044095 0,72236672

vladni dluh/HDP 0,287184759 0,047545795 6,040171605 = 1,0381E-05 0,187294751 0,38707477

Zdroj: vlastni vypocty, UNCTAD (2023)

Provedend regresni analyza determinuje predpis funkce linearniho regresniho
modelu nasledovné: y = 0,29x + 0,66. P hodnota modelu musi byt niz§i nez hladina
vyznamnosti 0,05, coz je v tomto pifipadé splnéno. Nasobné R (korela¢ni koeficient) ma
hodnotu 0,82, coz zna¢i pomérné té€snou vzajemnou zavislost zkoumanych proménnych.
Hodnota spolehlivosti R (index determinace) nabyva hodnoty 0,67. Vysledky analyzy znaci
obdobnou silu vzajemné zavislosti 1 kauzalniho vztahu sledovanych proménnych jako
v ptipadé Madarska. Sledujeme zde opét vyznamnéjsi vliv ristu statniho dluhu na rtst
zivotni urovné obyvatel, jako v pripadé Mad'arska. Vliv je podstatné vyznamnéjsi oproti
stejnému sledovani na piipadu CR. Hodnoty prokazuji urgitou statistickou zavislost
sledovanych proménnych, pfesto, ze nelze hovofit o signifikantni kauzalité. V tomto
dusledku je zamitnuta hypotéza HO ve prospéch hypotézy H1. Na zakladé provedené analyzy
se podafilo potvrdit vliv rastu statniho dluhu na rast zivotni Grovné obyvatel Polska.

Nasledujici graf zobrazuje pfimku linearniho modelu a jednotlivé rezidualni odchylky:
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Graf ¢. 8: Graf linearniho regresniho modelu — Polsko
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Zdroj: vlastni vypocty, UNCTAD (2023)

Dle ptedpisu linearni funkce s rustem poméru vladniho dluhu a HDP o jeden

procentni bod, dojde k rastu HDI o 0,29. Statisticky vliv byl analyzou potvrzen.

Slovensko
V prvni fazi analyzy jsou stanoveny hypotézy:

HO = rast zivotni urovné (HDI) ve Slovensku nezavisi na vysi statniho zadluzeni (vladni

dluh/HDP)

H1 = rust zivotni urovné (HDI) ve Slovensku zavisi na vysi statniho zadluzeni (vladni

dluh/HDP)

V druhé c¢asti analyzy doslo k linearn€ jednofaktorové analyze vySe uvedenych dat
pomoci analytického nastroje regresni analyzy v aplikace EXCEL. V nasledujici tabulce

jsou shrnuty vysledky linearniho regresniho modelu:
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Tabulka ¢. 8: Linearni regresni model — Slovensko

Regresni statistika

Nasobné R 0,691581819
Hodnota spolehlivosti
R 0,478285412
Nastavena hodnota 0,449301268
Chyba stf. hodnoty 0,021389458
Pozorovani 20
ANOVA
Vyznamnost
Rozdil SS MS F F
Regrese 1 0,00755 0,00755 16,50162 0,000731183
Rezidua 18 0,008235 0,000458
Celkem 19 0,015785
Chyba str. Hodnota

Koeficienty hodnoty t Stat P Dolni 95% Horni 95%
HDI 0,746905953 0,020672 36,13197 2,97E-18 0,70347651 0,790335396
vladni dluh/HDP 0,146391984 0,036037 4,062219 0,000731 0,070680126 0,222103842

Zdroj: vlastni vypocty, UCSTAD (2023)

Provedend regresni analyza determinuje predpis funkce linearniho regresniho

modelu nasledovné: y = 0,15x + 0,75. P hodnota modelu musi byt niz§i nez hladina

vyznamnosti 0,05, coz je v tomto piipade€ splnéno. Nasobné R (korelacni koeficient) ma

hodnotu 0,69 a hodnota spolehlivosti R (index determinace) nabyva hodnoty 0,48. Vysledky

analyzy neprokazuji vyznamnou statistickou zavislost sledovanych proménnych. Vzajemna

zavislost proménnych i zkoumany kauzalni vztah je tésnéjsi, nez v pripadé Slovenska,

nicméné ve srovnani s Mad’arskem a Polskem jsou tyto hodnoty nizké. V tomto dusledku je

potvrzena hypotéza HO. Na zakladé provedené analyzy se nepodafilo potvrdit signifikantni

vliv ristu statniho dluhu na rast Zivotni Grovné obyvatel Slovenska. Nasledujici graf

zobrazuje pfimku linearniho modelu a jednotlivé rezidualni odchylky:
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Graf &. 9: Graf lineamiho regresniho modelu — CR
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Zdroj: vlastni vypocty, UNCTAD (2023)

Dle ptedpisu linearni funkce s rustem poméru vladniho dluhu a HDP o jeden
procentni bod, dojde k rastu HDI o 0,15. Statisticky vyznamny vliv v§ak analyzou nebyl

potvrzen.

e) stanoveni dil¢ich zavéru

Na zakladé provedené analyzy jednofaktorové linearné regrese, pomoci které byl
zkouman vliv rastu statniho zadluzeni na zivotni Groven v zemich V4, nelze potvrdit pro
vSechny sledované staty predpoklad stanoveny alternativni hypotézou H1, tj. Ze rust zivotni
urovné zavisi na rustu statniho zadluzeni. Tento vyzkumny predpoklad stanoveny na zakladé
konkrétnich vychodisek pospanych v uvodu této kapitoly se potvrdil pouze u Mad’arska a
Polska. U téchto stati 1ze predpokladat, ze rist statniho zadluzeni pozitivné ovliviiuje zivotni
troveii jejich obyvatel. V piipadé CR a Slovenska se tento vztah nepodafilo potvrdit. Lze
uvazovat i nad tim, ze nastavené mechanismy a sestavné rozpocty Mad'arska a Polska jsou
z hlediska vyvoje efektivnéjsi, v souvislosti s vyuzitim prostiedkd ziskanych na zakladé
ristu zadluZeni, oproti CR a Slovensku. V t&chto statech miize dochazet k lepsimu vyuziti
cizich zdroji financovani, které je investovano a distribuovano ucelngji smérem ke zlepSeni
zivotnich podminek obyvatel téchto stath. Je potieba uvést, ze ani v pripadé Mad’arska a
Polska neni statisticka zavislost na zakladé provedené analyzy na vyznamné signifikantni
trovni. CR ma také napt. oproti Madarsku pii sledovani hrubého vladniho dluhu/HDP za

rok 2021 zadluzeni cca o 40 procentnich bodd nizsi. Na zakladé ukazatele HDI je viak v CR

vvvvv
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CR schopna drzet na zakladé jinych faktord ne je vyuziti prostfedkd v dsledku statniho

zadluzeni. Vysledky jednofaktorové regresni analyzy shrnuje nasledujici tabulka:

Tabulka 9: Porovnani vysledku lineamni regrese — V4

Korelacni koeficient Index determinace
CR 0,65 0,42
Mad’arsko 0,82 0,67
Polsko 0,82 0,67
Slovensko 0,69 0,48

Zdroj: vlastni vypocty, UNCTAD (2023)

V souvislosti s provedenou analyzou je také tfeba zminit, ze v né€kterych ptipadech
muZze mit statni zadluzeni pfic¢inu v dlouhodobéjsich investicich statu. Prikladem muze byt
napt. oblast vzdélani, kdy vydaje vynalozené v konkrétnim roce maji dopad na statni
rozpoCet a eventualné na rast statniho zadluzeni v ten samy rok, ale profit v podobé rtstu
zivotni urovné obyvatel (v dusledku vySsi vzdélanosti a jejiho odrazu ve statnim
hospodafstvi) daného statu mize byt dlouhodobéjsiho charakteru. Dopad na ukazatel HDI
se tak nemusi projevit hned ten stejny rok, coz mize vysledky do jisté miry zkreslovat. Jak
bylo ale popsano v tivodu této kapitoly, statni zadluzeni se zpravidla pifimo propise do ristu

dichodt a Zivotni urovné obyvatel, ¢asto i v pomérn€ kratkém casovém horizontu.

4.1.2 Komparace vyse a struktury statniho zadluzeni mezi jednotlivymi staty V4

Cilem této kapitoly je analyzovat druhy dil¢i cil (DC2), tedy komparovat jednotlivé
staty V4 z pohledu vySe a struktury statniho dluhu a pfistupu k zadluzeni v letech 2001-
2021.

a) vymezeni vyzkumné otazky
Pro moznost dosazeni konkrétnich vysledka a interpretace zavéra je pro DC2 stanovena

nasledujici vyzkumna otazka:
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Lze identifikovat mezi jednotlivymi staty V4 vyznamné rozdily 7 hlediska vyse a struktury

statniho zadluZeni?

b) deskripce vyzkumnych dat

Pro moznost dosazeni vysledkt jsou vyuzita sekundarni data z vetfejné dostupnych
databazi. V tomto konkrétnim pfipadé se jednd primarné o databazi EUROSTAT. Jde
predev§im o data statnich dluhd stati V4, ze kterych byly sestaveny ¢asové fady podilu
vladniho dluhu na HDP u jednotlivych stati V4 a priméru EU. Analyzovanym obdobi je
v tomto piipadé rok 2021 — 2021. Soucasné€ jsou také vyuzity udaje za rok 2021, které
interpretuji strukturu statniho zadluzeni z hlediska sektoru véfitel a z hlediska jednotlivych

dluhovych instrument.

¢) popis vybrané metody a rekapitulaci metodologického postupu
Vyse specifikovana data jsou analyzovana prostfednictvim popisné statistiky. Pro
nazornost jsou data prezentovana v podobé grafii a vystupy jsou komparovany napfic

jednotlivymi staty se zamérenim na vzajemné odliSnosti.

d) analyza dané problematiky
V nasledujicich kapitolach jsou popsany zemé uskupeni V4 a jsou k nim pfifazeny

jednotlivé grafy, které popisuji vyvoj vladniho dluhu v letech 2001 — 2021.

Ceska republika

Ceska republika je parlamentni republikou, ktera ma dlouhodobé nizkou
nezaméstnanost a patii mezi vysoce rozvinuté staty sveéta. V moci vykonné figuruje vlada a
prezident, nové inaugurovany dne 9. bifezna 2023 — Petr Pavel. Spolu o ostatnimi staty V4
vstoupila Ceska republika do uskupeni EU v roce 2004 a je také ¢lenem NATO, OSN,
OECD a Rady Evropy. Rozsahle styky ma Ceska republika krom& statd V4 dale také
s Némeckem, dalSimi staty EU, Spojenymi staty americkymi, Izraelem. Pokud jde o
spolupraci mezi staty na vychod od Evropy, ma Ceska republika rozsahlé styky napiiklad se
Saudskou Arabii nebo Tchajwanem. Mezi problematické vztahy lze zafadit napiiklad
spoluprace s Ruskem nebo s Cinskou lidovou republikou. Ceské republika v porovnani se

svétem patii do tficeti nejvyspélejSich ekonomik a v ramci komparace V4, Cemuz se
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primarné vénuje diplomova prace, je Ceska republika vzhledem k vysi statniho dluhu
nejméné zadluzenou zemi ze vSech sledovanych stati V4. PodrobnéjSimu popisu statniho
zadluZeni se vénuje nasledujici graf, ktery vymezuje statni zadluzeni Ceské republiky od

roku 2001 — 2021.

Graf. &. 10: Vyvoj vladniho dluhu v CR v letech 2001-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani, Eurostat (2023)

Z grafu je vypovidajici, ze statni dluh od roku 2001 do 2008 mirné osciloval mezi
hodnoty 22,7% - 28,1% HDP. Lze fict, ze trend mirn¢ zacal klesat od roku 2004 naptiklad
v disledku vstupu Ceské republiky do spoleéného hospodaiského prostoru, kde se zemé
oteviela novym vyzvam ohledné exportu a importu. Na tom se shodli 1 autofi Jedlicka et al.
(2014), ktefi ve své publikaci dosli k zavéru, ze vstupem do EU se rozsifily exportni
moznosti jak v Ceské republice, tak v zemich V4, kde tyto zemé predgily staré &lenské zemd
v rastu exportu s velkym naskokem. Tento trend vSak narusila hospodarska krize, ktera zemi
vyrazné zasahla. Od roku 2009 byl trend stoupajici, to 1ze pozorovat az do roku 2013, kde
hodnota stoupla az na hodnotu 44, 4 % HDP a dosahla tak tim svého maxima. V dusledku
aplikace raznych fiskalnich politik ze strany CR i EU a snaha o zmirnéni trendu se podaiilo
statni zadluzeni neprohlubovat a od roku 2014 me¢l vladni dluh klesajici trend. DalSich
nékolik let dochazelo k ekonomické konjuktufe a to lze spatfit i na vySe uvedeném grafu.
V roce 2020 vsak doslo k ekonomickému otiesu v dusledku koronavirové pandemie a stat
musel vynalozit prostfedky v podobé finan¢ni pomoci ekonomickym subjektim figurujicim

na daném trhu. Rok 2022 neni v grafu zanesen v dusledku aktualizaci dat, ktera jesté
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neprobéhla, ale lze predikovat, ze rok 2022 bude mit podobny trend jako rok 2020 a 2021,
kde CR musela opdt sahnout do svych zasob a vynalozit pomoc Ukrajing napadené
vojenskymi silami ze strany Ruska. Dale by mohli mit vliv na rist zadluzeni uprchlici

z Ukrajiny, kterym se CR rozhodla pomoci v podobé& socialni podpory.
Slovensko

Slovensko je parlamentni republikou stejné jako Ceska republika. Hlavou statu je
prezidentka Zuzana Caputova a moc vykonnou piedstavuje vlada. Slovenska republika ma
velmi silné zahrani¢ni vztahy s Némeckem, je clenem NATO a Evropské unie od roku 2004.
Dale ziskalo Clenstvi v dalSich organizacich jako Organizace spojenych narodd, Svétova
obchodni organizace, OECD a Organizace pro bezpecnost a spolupraci v Evropé. Slovensko
sousedi se staty V4 a dalSimi staty na vychodé a s Rakouskem. V soucasné dobé je jeden
fungovani na bazi vyrovnaného rozpoctu. Od roku 2009 je Slovensko Clenem eurozoény a
Slovenskou korunu nahradilo euro. Statni dluh Slovenska byl v prabéhu let 2001 - 2021
velmi proménlivy. Nasledujici graf znazorfiuje vyvoj vladniho dluhu k poméru HDP.

Hodnoty jsou uvedeny v %.

Graf ¢. 11: Vyvoj vladniho dluhu na Slovensku v letech 2001- 2021
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Zdroj: vlastni zpracovani, Eurostat (2023)
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Z grafu je patrné, ze vyvoj vladniho dluhu v poméru k HDP je napfic¢ roky variabilni.
Od sledovaného roku 2001 hodnoty klesaly az do roku 2008. Tento jev mize mit za nasledek
vstup Slovenska do uskupeni Evropské unie, kde vyvoj mohl umocnit tispé$ny hospodarsky
rast. Od roku 2008 lze vidét znacny nartst, kde Slovensko zasahla ekonomicka krize, stejné
jako ostatni staty V4. Od roku 2013 lze vidét opét pokles, kde tento vyvoj mohl mit za
nasledek obnoveni zahrani¢ni poptavky, jelikoz Slovensko ma rozvinuty hospodarsky
sektor, ktery disponuje konkrétné naptiklad produkci zemédélskych vyrobkt a primyslovou
vyrobou. Stejné jako na ostatni staty Evropy i na V4, mé¢la zna¢ny vliv na statni zadluzeni

koronavirova pandemie, ktera je jiz nékolikrat v diplomové praci zminovana.

Polsko

Polsko zaujima nejvétsi rozlohu v porovnani se staty V4. Polsko je parlamentni
republikou a v Cele statu je prezident Andrzej Duda. Polsko se stalo ¢lenem Evropské unie
v roce 2004, ale zatim nepftijalo euro. Je taktéz ¢lenem NATO od roku 1999 a klicovym
geopolitickym uskupenim se pro n¢j stala Visegradska skupina. Z byvalého sovétského
bloku patfi Polsko k vyspélym statim, a to Ize vidét i na indexu lidského rozvoje (nad 0,8 —
viz tabulka €. 2. Klasifikace lidského rozvoje dle HDI), ktery je vysoky. Co se tyce statniho
zadluzeni Polska v poméru k HDP, jeho trend neni zdaleka tak proménlivy, jako napiiklad

u Ceské republiky.

Graf ¢. 12: Vyvoj vladniho dluhu v Polsku v letech 2001 - 2021
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Zdroj: vlastni zpracovani, Eurostat (2023)
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V grafu Ize vidét, Zze vyvoj vladniho dluhu je napfi¢ sledovanym obdobim pomérné
stabilni. V1adni dluh Polska nebyl zdaleka tak ovlivnén ani svétovou ekonomickou krizi, ani
koronovirovou pandemii, tak jako napiiklad u Ceské republiky nebo Slovenska. Vyvoj
osciluje mezi malym rozmezim hodnot. Polsko patii mezi nejrychleji a nejstabilnéji rostouci
ekonomiky v Evropé. Autofti Kiss et al. (2018) uvadi, ze Polsko je 8. nejvétsi ekonomikou
v Evropské unii a jejich prumyslova zakladna kombinuje uhelny, chemicky, textilni
zelezaisky, strojirensky a ocelafsky sektor. Lze vSak predikovat, ze vladni dluh
v nasledujicim roce 2022 poroste v dusledku vladnich vydaju spojené s uprchlickou vinou
z Ukrajiny, kde je vyvijen tlak na statni rozpocet. Lze tak ocekavat, ze nejen v dalSim roce

2022 ale i v roce nasledujicim dojde ke zméné ve vysi statniho dluhu.

Mad’arsko

.......

v porovnani se staty V4. Je také Clenem OSN, NATO a dalSich organizaci, které jsou jiz
uvedeny u vySe zminénych stati V4. Hlavou statu je prezident, ktery je volen parlamentem

v tajnych volbach a jeho funkce je spise reprezentativni.

Graf ¢. 13: Vyvoj vladniho dluhu v Mad’arsku v letech 2001 - 2021
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Zdroj: vlastni zpracovani, Eurostat (2023)

Jak lze vidét v grafu, Mad’arsko dlouhodobé zije s vysokym vladnim dluhem oproti

ostatnim statim V4. Od roku 2001 se vladni dluh pomalym tempem zvySoval az do roku
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2008, kde byl zaznamenan vétsi skok a v roce 2010 se dostal na své prozatimni maximum.
Nepomohla tomu ani svétova ekonomicka recese, ktera také prohloubila jiz tak vyznamnou
krizi ekonomiky v Mad’arsku. Nedostalo se jim vSak podpory ze strany EU. Jeden z divodu
byla nova kontroverzni ustava, kterou se madarskému premiérovi Viktoru Orbanovi
podafilo zavést. Mad’arsko se dlouhodobé potyka s nedtvérou ze strany Evropské unie
ohledné demokratickych zasad, které dle EU nejsou ze strany Mad’arska zcela dodrzovany.
Madarsku se vSak dafilo dluh od roku 2012 snizovat, a to az do roku 2019. Zde byl
zaznamenan skok v dasledku koronavirové pandemie. Pokud dojde ke komparaci naptiklad
s Ceskou republikou, ktera drzi uroved statniho zadluzeni na nejniz§ich hodnotach v ramci
sledovanych statd, tak Mad'arsk4 je vyrazné vy$si. Je patrné, 7e Ceska republika, i kdy? si
prosla hlubokou ekonomickou recesi a krizi v disledku koronaviru, je na tom v poslednim

roce sledovani 1épe (o0 10,3 procentnich bodit) nezli — li Mad’arsko v prvnim roce sledovani.

Komparace Visegradské skupiny z hlediska vvse statniho zadluZeni

Jak jiz bylo teceno v teoretické ¢asti prace, V4 nepoji pouze geografické umisténi,
ale i ekonomicka provazanost. SpoleCnym cilem statt bylo stat se ¢leny EU, coz se jim
podatilo v roce 2004. Vstupem do EU se v§em statim oteviela hospodarska a dalsi témata,
ktera byla diskutovana na trovni tohoto uskupeni; tj. naptiklad diskuze ohledné jejich
vzajemném usilovani o pfeshranicni spolupraci a vyméné informaci. Toto uznavané
uskupeni, které se po dlouholeté nadvladé komunistickych rezimt dokazalo pires vSechny
nasledky ptenést, se stalo jednim z nejfunkénéjSich uskupeni v regionu stiedni Evropy na
politické globalni scéné. V4 funguje na principu pravidelného setkavani predstavitelti
(jednou roc¢né se kona oficialni setkani premiért), tzn. nefiguruje zde zadna centralizovana,
institucionalizovana a ani hierarchizovana uskupeni. Obecné hlavnimi cili uskupeni jsou
predevsim modernizace statni spravy, informacni systémy ve vetrejné spravé a vzdélavaci
systémy ve vefejné sprave. Posledni rok prichazi do diskuze uprchlicka krize v dusledku
napadeni Ukrajiny vojenskymi silami ze strany Ruska. Zde je dilezity spolecny postoj
sttedni Evropy vaéi uprchlické krizi a diskuze ohledné zavedeni kvot na prerozdélovani
uprchlikt. Uprchlicka krize méla také velky dopad i na statni dluh dilc¢ich zemi, ktery

popisuje nasledujici graf.
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Graf ¢. 14: Vyvoj vladnich dluht ve statech V4 a EU

Vyvoj vladnich dluhd ve statech V4 a EU
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Zdroj: vlastni zpracovani, Eurostat (2023)

Jako prvni lze spatfit, ze vSechny zemé V4 jsou pod primérnou hodnotou vladniho
dluhu EU. Ten dlouhodobé zvysuje Recko, Italie a také napiiklad Spanélsko a Portugalsko.
V grafu je dale vidét, ze Mad’arsko je dlouhodobé nejzadluzenéjsi zemi v ramci komparace
V4 ato od prvniho roku sledovani. Mad’arsko disponovalo vysokym statnim dluhem jiz pred
vstupem do EU, kde se vlada snazila dluh usmérnit. Nastala vSak ekonomicka krize v Evropé
a ve svété a Mad’arsko dale prohlubovalo sviij dluh. Usmérnit dluh se jim nepodafilo az do
soucasnosti. Statni dluhy jsou srovnatelné u Slovenska a Polska. Tam se dlouhodoby prumér
od roku 2001-2017 pohyboval v podobnych hodnotach. Posledni zemi je CR, ktera
z dlouhodobého hlediska vykazuje nejnizsi dluh ze vSech zemi V4. V ramci srovnani se tak

dostava az na polovinu hodnot Mad’arska.

Komparace Visegsradské skupiny z hlediska struktury statniho zadluzeni

Vladni dluh je definovan dle metodiky ESA, ktery je zakotven v Maastrichtské
smlouvé, proto je nazyvan také jako hruby Maastrichtsky dluh vladnich instituci. Podle ESA
2010 je sektor viadnich instituci rozdélen do 4 subsektort, tj.:

e Ustiedni vlada,
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e statni vlada,
e mistni samosprava a

e Fondy socialniho zabezpeceni.

Dale Ize dluh €lenit dle financnich ndstroji, tj:
e 0obé&zivo a vklady,
e dluhové cenné papiry,

e Uvéry.

Nebo napt., dle sektoru véritelu, tj.
¢ nefinan¢ni rezidenti (soukromé nefinan¢ni podniky a domacnosti)
e finan¢ni rezidenti (podnikatelské finan¢ni instituce)

e nerezidenti (zbytek svéta)

EUROSTAT (2023) v oblasti struktury statniho dluhu kazdorocné zvetejiiuje vysledky
vlastniho prizkumu o struktufe dluhu vladnich instituci u 27 ¢lenskych stati EU a Norska.
Mimo jiné se tento ¢lanek vénuje pravé analyze struktury statniho zadluzeni z vyse
uvedenych hledisek. Nasledujici grafy jsou tak vyuzity ke komparaci sledovanych stata V4

z hlediska struktury statniho zadluzeni.

Graf ¢. 15: Vladni dluh podle subsektort (v % HDP, za rok 2021)
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Z grafu je patrné, ze primarnim subsektorem tvoficim celkovy vladni dluh je
zadluzeni centralni vlady. Ve 24 z 27 ¢lenskych stati EU je to z rok 2021 dokonce vice nez
75 % celkového zadluzeni. Mezi tyto zemé se fadi také vSechny staty ze sledované skupiny
V4. Mimo dluh centralni vlady hraje u vSech statd V4 minoritni roli také zadluZeni mistnich
samosprav. Jeho podil je nejvyssi v Polsku, ale i zde jde o ¢ast pod hranici 10 %. Jedinou
drobnou odlisnosti mize byt, ze soucasti vladniho dluhu Mad'arska je i fond socialniho
zabezpecCeni, ktery se na vladnim dluhu zbylych stati vyznamné nepodili. Nutno vSak
podotknout, ze podil tohoto fondu je z hlediska celkového zadluzeni zanedbatelny.
Subsektor statni spravy ve sledovanych statech nevystupuje, existuje pouze u Ctyfech statt

EU (Belgie, Némecko, Rakousko a Spanglsko).

Graf ¢. 16: Vladni dluh podle podilu dluhovych instrumentu (za rok 2021)
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Pti prvotnim obecném pohledu na podil dluhovych instrumentti v ramci celé EU za
rok 2021 nejvyznamnéjsi roli bezesporu hraji dluhové cenné papiry, které se na celkovém
zadluzeni podili z 82,3 %, dale jsou to uvery, jejichz podil je 14,7 % a nejnizsi podil poté
maji obézivo a vklady, tj. 3,0 %. Pro 25 z 27 stati EU jsou za rok 2021 nejvyznamnéj§im
dluhovym instrumentem dluhové cenné papiry. Jediné dva staty, jejichz dluh tvofi pfevazné
Gvéry, jsou Recko a Estonsko. V ramci srovnani statd V4 nelze mluvit o vyznamnych
odlisSnostech. Ve vSech pripadech jsou primarni slozkou zadluzeni dluhové cenné papiry.

Nejvyssi podil uvért 1ze sledovat v roce 2021 u Polska. Nejvyssi podil dluhovych cennych

59

Manay



papirt ma CR. Konkrétné je to 91,9 % na celkovém zadluzeni, coZ je viibec nejvyssi podil
mezi staty EU.
Obézivo ani vklady nehraji z hlediska podilu na vladnim dluhu u statd V4 vyznamnou roli.

Graf ¢. 17: Vladni dluh podle podilu sektoru véfitelu (za rok 2021)
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Pokud sledujeme situaci v EU z hlediska podilu jednotlivych sektort véfiteli na
statnim zadluzeni, nelze jako v pfedchozich pfipadé€ mluvit o jednozna¢ném segmentu, ktery
by dominoval napfic téméf vSemi staty. V roce 2021 byl ve 13 Clenskych statech EU nejvyssi
podil pohledavek za statem v rukou reziden¢nich finan¢nich instituci. Mezi tyto staty se fadi
i CR, kde tento se tento sektor podilel na vladnim dluhu z 67,1 %. Nerezidenti byly nejvétsim
drzitelem dluhu také ve 13 zemich EU vcetné Slovenska, kde tvoril 49,6 %. Rezidentské
nefinanCni sektory (soukromé nefinan¢ni podniky a domadacnosti) nejsou vramci EU
stézejném vertitelskym sektorem (sledujeme-li podil na statnim zadluzeni). Vysadni
postaveni v komparaci se zbylymi staty V4, ale 1 vramci EU ma vSak tento sektor
v Madarsku, a to 25,4 % za rok 2021. Z vySe uvedeného vyplyva, ze pokud sledujeme podil
jednotlivych véfitelskych sektort na statnim zadluzeni stati V4, pristup jednotlivych stata

se pomérné vyznamn¢ odliSuje.

f) stanoveni dil¢ich zavéru

Tato kapitola vénovand druhému dil¢imu cili hledd odpovéd na stanovenou

vyzkumnou otazku, tedy zda 1ze identifikovat mezi jednotlivymi staty V4 vyznamné rozdily
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z hlediska vyse a struktury statniho zadluzeni? Jak vyplyva z vySe uvedenych komparaci, u
sledovanych statt 1ze nalézt pomérné vyznamné disparity. Z hlediska vyse statniho dluhu
dominuje jednoznacné Mad'arsko, a to od pocatku, do konce sledovaného obdobi. Podil
zadluzeni na HDP je dlouhodobé¢ srovnatelny u Polska a Slovenska, ale u Slovenska dochazi
v prubéhu sledovani k vys$si volatilité, kdez-to vySe polského dluhu je jednoznaéné
stabiln€j$i. Stabilita zadluzeni je jisté zadany stav, jelikoz neznamena vyznamné vykyvy v
zivotech obyvatel (napf. restrikce socialniho systému v dobé snizovani dluhu a snizeni
danové zatéze v dobé rastu zadluzeni). Podil vySe zadluzeni na HDP je u sledovanych statt
dlouhodobé nejnizsi v CR. Tempo riistu vladniho dluhu mezi roky 2019 a 2021 je viak u CR
nejvyssi. Tento ukazatel je varovnym signalem k budoucimu vyvoji zadluzeni statu. Vysoké
tempo rastu dluhu mize mit negativni dopad napf. na rating dané zemé a s tim souvisejici
vetitelskou ochotu a vysi urokovych sazeb.

Pokud sledujeme strukturu zadluzeni z hlediska jednotlivych dluhovych instrumentd,
tim nejvyznamnéjSim jsou cenné papiry. To plati jak pro skupinu V4, tak pro vétsinu stata
EU. Nejvyssi podil Gaveért na statnim zadluzeni 1ze vidét v ramci V4 u Polska, ani zde se v§ak
nejedna o vyznamnou polozku. Z hlediska podilu jednotlivych subsektorti je ve vSech
sledovanych statech dominantni dluh centralni vlady, minoritni roli pak hraje zadluzeni
mistnich samosprav, jehoz podil je nejvyssi v Polsku. Pokud sledujeme situaci v EU z
hlediska podilu jednotlivych sektori véfiteli na statnim zadluzeni, vyznamnou odlisnosti v
ramci V4 je pozice Mad’arska, kde vyznamnou skupinu véfitelt tvoii madarsky nefinanéni
sektor, tedy soukromé nefinancni podniky a domacnosti (celkem je to 25,4 % z celkového
zadluzeni Mad’arska).

V celkovém kontextu této kapitoly lze identifikovat odliSnosti v ramci V4 predevsim
u Mad’arska. To se od ostatnich statt odliSuje primarné vysi samotného zadluzeni, ale také
podilem domacich podniki a domacnosti z hlediska skupin vértitelt na celkovém zadluzeni

statu.

4.1.3 Komparace zadluzeni mezi stity V4 a staty prochazejici dluhovou krizi v
eurozoné

Cilem této kapitoly je naplnéni DC3, tedy analyzovat vySe a struktury statniho dluhu

statil V4 a statq, které byly zasazeny dluhovou krizi v ramci Eurozony.
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a)

b)

¢)

d)

vymezeni vyzkumné otazky

Zakladni vyzkumna otazka byla stanovena nasledovne¢:
Lze identifikovat vyznamné rozdily 7 hlediska vySe a struktury statniho zadluZeni
mezi skupinami stati V4 a PIGS?

deskripce a uprava vyzkumnych dat

K naplnéni DC3 je vyuzito dat z vefejné pristupnych databazi. Jde primarné
o data, ktera se tykaji vySe a struktury statniho dluhu statG V4 a statt, které byly
zasazeny dluhovou krizi v ramci Eurozony, tedy Recko, Italie, Portugalsko,
Spanélsko (PIGS). Pomoci nastrojti deskriptivni analyzy jsou identifikovany
vyznamné odli§nosti a naopak podobné slozky v ramci struktury a pristupu ke

statnimu dluhu téchto dvou skupin statt.

popis vybrané metody a rekapitulaci metodologického postupu

V ramci naplnéni DC3 dochézi k deskripci pomoci komparativni analyzy,
kde jsou do jednotlivych grafi zaneseny udaje o statnim zadluzeni jednotlivych statt
OECD, vcetné V4 a stata PIGS. Dale provedena komparace mezi skupinami stata

V4 a PIGS a to z hlediska struktury jednotlivych statnich dluha.

analyza dané problematiky

Dle autord Bednaiové et al. (2011) Evropska ménova unie spojila velmi
raznorodé zemé s odliSnym ekonomickym vyvojem, rozdilnym pfistupem
k dodrzovani principt a plnéni podminek pro fungovani Evropské ménové unie. Jak
jiz bylo feCeno v teoretické Casti prace, kritéria, ktera jsou stanovena a vymezena pro
udrzeni fiskalni discipliny jsou piedstavovana Maastrichtskymi konvergencnimi
kritérii pfed vstupem zemé do eurozony. Nejvyssi stupenn ekonomické integrace,
které mohou staty dosahnout je jedna spoleCnd ména, které se staty zavazaly sdilet.
Autor Ondtej (2012) uvadi Ctyfi faze, které jsou vzajemné provazané a vzajemné se

podmiriuji:
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e zoOna volného obchodu,

e celni unie,

e hospodarska unie (vnitini trh),
e ménova unie.

Dle nactené literatury nektefi autofi uvadeji 1 fazi patou — politickou unii, kterou
definuji jako uplnou hospodatskou a politickou propojenost. To se tyka naptiklad Spojenych
stati americkych. U vyvoje dluhové krize v eurozoné a jejich dopad na ekonomiku autor De
Grauwe (2010) definuje tii hlavni aktéry, tj. Recko, finanéni trhy (v&. ratingovych agentur)
a organy eurozony. Jak jiz bylo feeno v teoretické &asti prace, Recko byla jedna z prvnich
zemi, kde zacala eskalace dluhové krize a tykala se pouze fiskalni a hospodarské situace
v Recku. Dale se ale stupiiovaly obavy vzhledem k udrZitelnosti vefejného dluhu a zacaly se
objevovat i u dalsich statdl jako bylo napiiklad Portugalsko, Spané&lsko a Italie. Dalsim
problémem byl pomaly a neochotny pfistup ze stran organi EU kde feSeni problematiky
bylo rtiznorodé a kde se stavély se do pozic, kdy nemohly dojit k relevantnimu vychodisku.
Do nasledujiciho grafu jsou zaneseny vyvoje vladnich dluht stati OECD, které jsou

usporadany dle jejich vyse statniho dluhu.

Graf ¢. 18: Statni zadluzeni statu OECD

Statni zadluzeni stati OECD (vladni dluh v % HDP)
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Z vyse uvedeného grafu je patrné, ze mezi nejzadluzengjsi staty patii jiz zminéné
Japonsko a USA a také evropské staty, které prochazeji dluhovou krizi, jako je Recko, Italie,
Portugalsko nebo Spanélsko. Vysoky podil dluhu na HDP maji ale i staty jako je Belgie,
Velka Britanie nebo Kanada. U nich ale nelze mluvit o dluhové krizi, nebot’ rating téchto
statd je ve srovnani se staty prochazejicimi dluhovou krizi vysoky a statni dluh je tak do jisté
miry pod kontrolou (resp. investofi maji stale divéru v uhrazeni jejich pohledavek).
Sledované staty V4 obecné nemayji tak silnou pozici, jako napt. Japonsko nebo USA, ale ani
jako evropské staty jako Velka Britanie a Belgie. Celkové je statni zadluZeni téchto stata
pod primérem OECD. To do jisté miry svéd¢i o pomérné vyrovnaném hospodafteni téchto
stat. Pfesto se napf. v souvislosti s Mad’arskem hovofi o hrani¢ni situaci.

Nasledujici graf popisuje prumérné hodnoty skupin statd V4, PIGS a EU, které jsou
komparovana napfi¢ roky 2001-2021. Toto porovnani souvisi s naplnénim DC3, kde byla
stanovena vyzkumna otazka: Lze identifikovat vyznamné rozdily z hlediska vySe a struktury
statniho zadluzeni mezi skupinami stath V4 a PIGS? Z grafu je patrné, ze ano. Vice

v nasledujicim komentafi.

Graf ¢. 19: Vyvoj @ vladnich dluha u statu PIGS, V4 a EU
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Graf popisuje statisticky vyznamné rozdily mezi jednotlivymi staty. Lze se shodnout,
e vysoko nad primérem EU jsou zemé PIGS. Lze fici, Ze tento primér umociiuje Recko a
Ttalie, které jsou z celé Evropy jednoznaéné nejzadluzenéjsi. Recky dluh se prohlubuje jiz
nékolik let (presnéji od pocatku hospodarské krize). Z grafu je patrné, ze dluhova krize u
stati PIGS neskoncila, ale stale pretrvava. Staty PIGS jsou na tom obecné nejhiife v oblasti
zadluzeni. Staty V4 si v tomto sméru vedou z hlediska celkového zadluzeni 1épe, kdyz jsou
lehce pod primérem EU v kazdém roce sledovani. Je ziejmé, v souvislosti s predeslym
grafem €. 14: Vyvoj vladnich dluht ve statech V4 a EU, ze Mad’arsko razantné ovliviiuje
prumérné hodnoty zadluzeni V4. Madarsko je nezadluzené€jSim statem V4, ale na rozdil
napf. od Recka dochazelo po piekonani recese v obdobi hospodatské krize k opétovnému
snizovani celkového zadluzeni. Rating Mad’arska je pfitom stejné jak napt. u Portugalska na
hranici investi¢niho a spekulativniho stupné. Vyznamné prohlubovani statniho zadluzeni
Madarska by tak s vysokou pravdépodobnosti vedlo k realné neschopnosti splacet zavazky.
Z Grafu nejvice vynika prudky nartst zadluzeni statt PIGS jako nasledek hospodarské krize
zapocaté rokem 2008. Staty V4 zaznamenaly v tomto obdobi také narast zadluzeni, ten ale
v podstaté koreluje s vyvojem prumérného zadluzeni v EU. Po piekonani krize navic
v pruméru V4 dochazi k postupnému snizovani dluhu az do zapoceti nové krize vlivem

pandemie koronaviru.

Komparace V4 a PIGS z hlediska vvS$e statniho zadluZeni

Celkoveé lze stanovit, ze staty V4 si z hospodarského hlediska vedou lépe nez staty
PIGS. Z historického hlediska, jizni staty vzdy patfily mezi ty ,,chudsi“ (oproti zbytku
Evropy). Staty V4 si prosly transformaci ekonomiky, kdyz musely pfejit z centralné
planované ekonomiky v obdobi komunistické vlady na trzni. Ani jeden ze stata téchto dvou
skupin tak nemél jednoduchou vychozi pozici vramci evropské integrace. V ramci
hospodareni a statniho zadluzovani se vSak obecné staty V4 vyporadaly se situaci 1épe a
ekonomiky téchto stat jsou nyni stabiln€jsi a 1épe hodnocené ratingovymi agenturami.

Na piikladu Recka, Ize nazorné ilustrovat pomijivost statniho zadluZeni a hypotézy,
kdy dalsi zadluzeni zlepsi zivotni Urover obyvatel. Piesto, ze zadluZeni statu miize pozitivné
ovliviiovat zivotni Uroven obyvatel, jak bylo castecné potvrzeno v DCI1, neimérny dluh
mdZe mit naopak uZ ve stfednédobém horizontu velmi negativni dopad. Recko se neumérné

zadluzilo vlivem populismu tehdej§i vlady a cizi zdroje sméfovaly do investic do
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infrastruktury, ale napf. 1 do poradani Olympijskych her v roce 2004. Pii pfijimani eura
Recko zamé&mé zkreslovalo a fal§ovalo udaje o realném statnim zadluzeni a nadale
prohlubovalo sviij dluh neumérné k realnému vykonu fecké ekonomiky. Tato situace zacala
byt netnosna po prohloubeni recese vlivem hospodarské krize z roku 2008. Pomoc ze strany
Evropské unie byla podminéna tvrdymi uspornymi opatfenimi a ristem danové zatéze
obyvatel. Ve stiednédobém a dlouhodobém kontextu tak rust statniho zadluzeni nad
neunosnou uroven jednozna¢né€ pozitivni dopad na zivotni obyvatel nema.

Z hlediska hodnoceni vértitelské davéry ratingovymi agenturami je na tom
z jednotlivych statd téchto dvou skupin nejlépe CR nasledovana Polskem a Slovenskem.
Ttalie a Spandlsko se stale drzi na investinim stupni ratingovych modelt. Madarsko a
spekulativniho stupng. Nejhiife je na tom jiz zmifiované Recko, které je dlouhodobg

strukturaln€ postizené.

Komparace V4 a PIGS z hlediska struktury statniho zadluZeni

Z hlediska jednotlivych subsektort statniho zadluzeni vynika ze sledovanych statt
pouze Spanélsko, kde je, na rozdil od ostatnich statd, vyznamnou slozkou zadluzeni dluh
statnich vlad, které fidi do jisté miry autonomni oblasti a jsou podfizeny centralni (federalni
vlade). Pokud sledujeme odlisnosti z hlediska podilu jednotlivych veéfitelt, zasadni rozdil je
v piipadé Recka na zakladg jiz vyse popsanych divodi. V soucasnosti ma pohledavky za
Reckem Mezinarodni ménovy fond, Evropska unie a Evropska centralni banka. V ramci
dal§iho srovnani mezi staity V4 a PIGS k vyznamnym disparitam nedochazi. Dluhy jsou
vlastnény pievazné¢ tuzemskymi finan¢nimi institucemi a nerezidentskymi subjekty.
Vysadni postaveni ma Recko i pii sledovani podilu dluhovych instrumentd. Zatim co CR ma
vramci EU nejvyssi podil statniho dluhu tvofeny dluhovymi cennymi papiry (91,9 %
z celkového dluhu), v piipadé Recka je to pouze 22,9 %. Tento podil byl v minulosti
dokonce nizsi, k nartistu doslo az v roce 2019 a nasledné& v roce 2021, kdy se Recku podafilo
poprvé od vyse zminéné vypomoci prodat statni dluhopisy. V Recku ta pfirozend nejvyssi
podil dluhu tvofi uvéry. Situace u ostatnich stati V4 i PIGS je velmi podobna, ve vSech

statech tvofi nejvyssi podil na zadluzeni dluhové cenné papiry.
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e) stanoveni dil¢ich zavéru

Stanovenou vyzkumnou otazkou DC3 a této kapitoly bylo, zda lze identifikovat
vyznamné rozdily z hlediska vyse a struktury statniho zadluzeni mezi skupinami stati V4 a
PIGS. V této souvislosti Ize konstatovat, ze vyznamné rozdily byly identifikovany, a to
primarné z hlediska vySe statniho zadluzeni (sledovan podil vladniho dluhu na HDP pro
moznost komparace). Vladni dluhy jednotlivych statd PIGS i jejich pramér rostl ve
sledovaném obdobi neumérné s prumérem EU, ktery se dafilo statim V4 v podstaté
kopirovat. Strukturalni problémy statdt PIGS se vyznamné projevily s vypuknutim
hospodarskeé krize v roce 2008, kdy zacalo dochazet k neimérnému zadluzovani téchto stata
oproti realnému vykonu statnich ekonomik. V Recku tato krize pierostla v nedivéru
veriteld, ze stat schopen dostat svym zavazkim a hospodaisky kolaps musely sanovat
instituce EU a Mezinarodni ménovy fond. Situace v téchto statech zistava nadale zavazna.
Nejblize k problémtim stati PIGS ma z V4 Mad’arsko, které se témto statm blizi z hlediska
podilu vladniho dluhu na HDP nejvice. Soucasné je na tom Mad'arsko nejhure i z hlediska
ratingovych agentur, kdy ma horsi hodnoceni, nez Spanélsko a Italie. Z hlediska statniho
dluhu se na zakladé vyse uvedeného piirozené odlisuje Recko, kdyz dluh tvoii pievazné
uvery od evropskych, resp. svétovych instituci. Mezi ostatnimi sledovanymi staty nejsou
z hlediska struktury sledovany vyznamné odlignosti. Caste¢nou vyjimkou mize byt podil
statnich vlad (které podléhaji centralni vladé) na celkovém zadluZeni ve Spanélsku. To je ale
primarng dano odli§nym statnim fizenim Span&lska oproti ostatnim statiim, proto je v tomto

ptipadé komparace bezpredmétna.
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S Vysledky a diskuse

5.1 Zhodnoceni 1. ¢asti — Problematika statniho dluhu

Problematika statniho zadluzeni a jeho dopadid je v poslednich letech velmi
diskutovanym a zavaznym tématem jak v CR, tak v Evropé&. Pii sledovani tempa ristu
zadluzeni CR v poslednich letech vyvolava toto téma u lidi Easto emoce a rozporuplné
pocity. Idealistickou, ale nerealnou predstavou je rust zZivotni tirovné na zakladé vysSich
statnich vydaju a snizovani dafiového zatizeni obyvatel a vedle toho soucasné umorovani
statniho zadluzeni, aby dluh negativné neovlivnil zivot dalSich generaci, tedy potomku
soucasné ekonomicky aktivnich obyvatel. Snahou jednotlivych statt je hledani kompromisu
mezi témito aspekty, tak aby dochazelo ke kontinualnimu rtstu ekonomiky a Zivotni urovné
obyvatel a na druhé strané¢ nedoslo k preneseni dopada strukturalnich problémi na dalsi
generace nebo dokonce ztrat€ duveéry véfiteld a ohrozeni schopnosti dostat svym zavazktm.

V ramci této prace dochazi v prvni fadé k vymezeni pojmu a rozkliCovani nepresnosti
v terminologii v problematice statniho zadluzeni. Jak potvrzuje napi. MECR (2006) v
medialnim prostoru, ale Casto 1 v odbornych publikacich jsou Casto zaménovany terminy
jako je statni dluh, vefejny dluh nebo vladni dluh. Tento nesoulad je umocnén, pokud se
presuneme do zahrani¢nich ¢lankt studii psanych v anglickém jazyce, kde se pojmy jako je
goverment debt a public debt Casto povazuji za synonyma. V této praci je Casto obecné
vyuzivan pojem statni zadluzeni, ale pro moznost mezistatni komparace se prace zameérila
primarné na sledovani ukazatele podilu hrubého vladniho dluhu na HDP. Postup vypoctu
tohoto ukazatele je presn¢ definovan metodikou ESA, o kterou se opiraji napf. 1
Maastrichtska konvergen¢ni kritéria, ktera slouzi k posouzeni schopnosti a pfipravenosti
kandidatskych statt k pfijeti eura a vstupu do eurozony.

Podstatnou informaci pro specifikaci jednotlivych pojmi v problematice statniho
zadluzeni je, Zze cca 90 % vladniho dluhu tvofi dluh statni. At uz tedy pouzijeme termin
vladni, ¢i statni dluh, jsou to velmi propojené oblasti. Pro obé z nich napft. plati vyznamna
mira zavislosti na hospodarském cyklu. Je pfirozené, ze vyse statniho zadluzeni je v tésném
vztahu s vyvojem ekonomiky. Pokud dojde k hospodaiské krizi a nasledné recesi
ekonomiky, je pravdépodobné, Zze dojde k rastu statniho zadluzeni s cilem zabranit
prohlubovani recese a udrzet nebo obnovit ekonomicky rist a alespon udrzet stabilitu Zivotni

urovné obyvatel. Naopak pokud je obdobi stabilniho hospodatského ristu, mélo by dochazet
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k prebytkovému hospodafeni a vytvarenim rezervy na téz§i obdobi. Na zakladé vysledku
této prace lze konstatovat, ze v praxi k neplnéni tohoto predpokladu nékdy nedochazi.
Prikladem muze byt skupina stati PIGS, které se nepodafilo zvratit dopady strukturalnich
problému prohloubené recesi zapocaté v roce 2008 a dluh tak nadale rostl neumérné k
realnému vykonu ekonomik. Pravé hospodarska krize z roku 2008 a pandemie koronaviru
se promitaji vyznamné témeér do vSech grafu v této praci. Je to dukaz, ze jak zadluZzeni, tak

Zivotni uroven bezesporu uzce souvisi s ekonomickym vyvojem a hospodarskym cyklem.

5.2 Zhodnoceni 2. ¢asti — Vhodny ukazatel zivotni urovné

Vétsina odbornych studii se proto primarné vénuje dopadim statniho zadluzeni na
ekonomiku a ekonomicky rust. Tato prace se pokousi identifikovat dopad statniho zadluzeni
pfimo na zivotni uroven obyvatel. Zakladnim vychodiskem pfi ureni tématu cile prace byla
teoreticka vychodiska autort, jako je napi. Kubiszewski et al. (2013) nebo Zbrankova
(2014), ktera ve svych studiich dospivaji k zavéru, ze ukazatel HDP per capita neni realnym
odrazem zivotni Urovné obyvatel. Obyvatele v poslednich letech uvadi, ze klicovymi
oblastmi z hlediska kvality zivota jsou pro n€ napt. zivotni prostiedi, vzdélani nebo troven
zdravotnictvi. Ukazatel HDP je primarné€ ekonomickym ukazatelem a v odborné spole¢nosti
proto vznikla poptavka po vytvofeni komplexnéjsiho ukazatele pro méfeni zivotni urovné
obyvatel jednotlivych statt.

V tomto kontextu se objevila fada iniciativ, nékterym z nich, jako je napt. World
Happiness Index nebo OECD Better Life Index se v€nuje teoreticka Cast této prace. Pro
praktickou cast byl ale nakonec vybran ukazatel HDI. Ptesto, ze ostatni zminéné ukazatele
mohou byt komplexnéjsi (OECD Better Life Index sleduje 11 riznych oblasti zivota) nebo
vic vypovidajici (World Happiness Index hodnoti subjektivni vnimani zivotni urovné
obyvatel), tak HDI spliiuje nejlépe pozadavky pro analytickou ¢ast této prace. Klicovymi
aspekty je predevsim vypocCet na zakladé objektivnich ukazatelli, tak aby mohlo dojit ke
komparaci mezi jednotlivymi staty, kterd bude vypovidajici. Subjektivni vypovédi lidi v
jednotlivych statech 1ze tézko srovnavat, lidé na Filipinach mohou napft. subjektivné hodnotit
ivotni Grovedi pozitivngji, nez napf. obyvatelé¢ Svédska. Interpretace, Ze na Filipinach je
ukazatele HDI je jeho vypocet na zakladé kvantitativnich ukazatel(i a muze tak byt vyuzit v
ramci regresni analyzy. Posledni neméné podstatnou vyhodou je délka ¢asové obdobi, po

kterou je ukazatel vykazovan. Je tak mozné sestavit dostatecné dlouhou Casovou fadu pro
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moznost provést analyzu. Ukazatel HDI vyuzivaji k analyze napt. Attah-Botchwey et al.
(2022) v odborném ¢lanku ,,Public Debt and Human Development in Africa: Is Economic
Growth a game changer? “

Pokud se zaméfime na celkovou pozici statti V4 z hlediska ukazatele HDI ve svétovém
srovnani, strukturalni problémy a zadluzeni stata PIGS se v tomto ukazateli pfili§ neodrazi.
UNDP (2023) uvadi zebtitek statd celého svéta dle ukazatele HDI a Spanélsko (25.) a Italie
(29.) jsou na tom v tomto hodnoceni 1épe nez nejlépe hodnoceny stat V4, tedy CR (34.).
Nasleduje Recko (34.) a Polsko (35.) a s odstupem Portugalsko (38.) Slovensko (45.) a
Mad’arsko (46.) jsou na tom z hlediska HDI mezi témito staty nejhuie. Ze stati EU je na

tom hafe uz jen Rumunsko (53.). Ve své€tovém srovnani ale obecné patii evropské staty mezi

vvvvv

5.3 Zhodnoceni 3. ¢asti — Analyza dopadu statniho zadluzeni na Zivotni
uroven

Jak uz je uvedeno vyse, zkoumani dopadu statniho zadluzeni na ekonomicky rust je
frekventovangjSim tématem nez jeho dopad na zivotni uroven. Presto lze dohledat fadu
studii, které se tomuto tématu veénovali. Napf. autofi Mohamed Mezni et al. (2022) se
v ¢lanku nazvaném: ,, External Debt and Human Development Index: MFENA Region Case
veénuji dopadu externiho statniho zadluzeni na zivotni Groven statd Stfedniho Vychodu a
Severni Afriky. Autofi dochazi k zaveéru, ze zadluzeni ma pozitivni efekt na zivotni
podminky v téchto statech. Primarn€ vyzdvihuji efekt pijcek od Mezinarodniho ménového
fondu, ze kterych probéhly investice do rlznych oblasti zivota taméjSich obyvatel.
Zaghdoudi (2018) ve své praci upozortiuje pfedevsim na staty s niz8i urovni zadluzeni, aby
nepiekracovali hranici pakového efektu, ktery miiZze mit na kvalitu zivota pozitivni dopad.
Z jeho studie vyplyva, ze staty s vysokym statnim zadluzenim jsou v budoucnu nuceni dluh
snizovat, tak by se vratily zpét na optimalni uroven. Zahrani¢ni zdroje jsou pro né v této
situaci velmi drahé a neni snadné je spravné alokovat, tak aby se odrazily ve vyssi produkci
jednotlivych sektorti ekonomiky.

Analyticka Cast prace je rozdélena na tfi dil¢i cile. V ramci prvni dil¢iho cile doslo
k analyze dopadu vyse podilu vladniho dluhu na HDP na zivotni uroveii obyvatel (HDI) a to
pro jednotlivé staty V4. Pii regresni analyze ¢asovych fad se tento kauzalni vztah castecné

potvrdil u Mad'arska a Polska. U CR a Slovenska se tato zavislost nepodafila provedenou

70



analyzou potvrdit. Z vysledkd analyzy lze usuzovat, ze Mad’arsko a Polsko dokazalo ve
sledovaném obdobi efektivnéji vyuzit cizi zdroje slouzici k financovani schodku statnich
rozpo&td nez CR a Slovensko, piipadné se jim naopak podafilo v piebytkovych létech
umotovat zadluZeni bez zasadnich dopadi na kvalitu Zivota jejich ob¢ant. Tyto zavéry jsou
zobecnéné na zakladé zjednodusujicich predpokladu. V ramci analyzy nebyly zohlednény
dal§i mozné vlivy, nebo napf. mozny Casovy nesoulad nekterych forem investic, které se
mohou do zivotni urovné obyvatel promitnout az s casovym odstupem. Tyto limity studie
jsou zminény 1 v ramci popisu metodologického postupu. V souvislosti se zavéry DC1 je
také tfeba zminit, ze pfi srovnani jednotlivych statl z hlediska ukazatele HDI, 1ze stale
sledovat pomérné velky rozestup mezi Zivotni urovni v CR a v Madarsku. I pokud by
dochazelo k efektivnéjsi alokaci zapijcenych zdroji v Madarsku, stale to nedostaCuje na
zlepSeni kvality Zivota pro srovnani se staty, jako je CR a Polsko. Pokud bychom pfijali
vyzkumny predpoklad, Ze jakékoliv zadluzeni statu (at’ uz ve formé riistu piijmi na zakladé
zadluzeni anebo poklesem vydaji ve formé napf. tlev na dani) se v kratkém Casovém
horizontu pfimo propise do piijmu a dichodu obyvatel, pak existuji napt. v CR
pravdépodobné jiné vlivy, které maji na zivotni uroven obyvatel vys$si dopad. Nicméné i na
zakladé této prace se u nékterych statt podarilo potvrdit pozitivni dopad statni zadluzeni na
zivotni aroven. V tomto sméru jsou zavery prace do jisté miry v souladu se zavéry studii
autoru jako je napt. Mohamed Mezni et al. (2022).

Pii zaméfeni se na srovnani jednotlivych stati Visegradské skupiny (DC2) byly
v praci identifikovany urcité rozdily. Z hlediska vySe statni dluhu, resp. konkrétné podilu
vladniho dluhu na HDP je vyznamné nejzadluzengjsim statem V4 Madarsko. Z hlediska
vySe dluhu jsou pak srovnatelnymi staty Polsko a Slovensko. U Slovenska vsak lze
z hlediska vyvoje zadluzeni sledovat vyssi volatilitu. To mize byt napf. jedna z pficin, pro¢
lze v Polsku identifikovat vyssi efektivitu pfi alokaci cizich zdroja. Stabilita vefejnych
financi umozni statdm hledat koncepéni feSeni vnitrostatnich otazek. CR disponuje
nejniz§im podilem statniho zadluzeni na HDP, pfesto by mohlo v nasledujicich letech celit
problémim predev§im na zakladé vysokého tempa riustu zadluzeni v poslednich letech.
V ramci sledovani struktury statniho zadluzeni, nedoSlo k identifikaci vyznamnych
odlisnosti, které by bylo mozné povazovat za signifikantni z hlediska jejich vlivu na zivotni
uroveinl. Jedinou vyjimkou by v tomto sméru mohlo byt zjisténi, ze Mad'arsko drzi cca
¢tvrtinu dluhovych instrumentd soukromé nefinancni podniky a domacnosti, coz je ve

srovnani s ostatnimi staty V4, ale i EU ojedin€lé. Lze predpokladat, Ze tato situace muaze byt
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v ur¢itém kontextu stabilngjsi. Na druhou stranu je to situace, kdy uroky z dluhopisti musi
byt pro soukromy nefinancni sektor natolik zajimavé, ze jim daji pfednost pfed jinymi
formami investic.

V ramci srovnani skupin stati V4 a PIGS, tedy stati prochazejicich dluhovou krizi
eurozony doslo k identifikaci urCitych odliSnosti. Zasadni disparita je sledovana v ramci
vyvoje statniho zadluzeni jednotlivych skupin statd. Pomyslnym bodem zlomu je v tomto
sméru pocatek hospodarské krize v roce 2008, kdy doslo k neimérnému zadluzovani statt
PIGS, které se jim dodnes nepodafilo zcela zvratit. Divodem jsou primarné strukturalni
vnitrostatni problémy statt a v piipadé Recka do jisté miry populismus minulych vlad.
V Recku dosla situace az do stavu, kdy se obeslo bez sanace finan&nich probléma ze strany
nadnarodnich instituci. Ve srovnani s PIGS si staty V4 vedou z hlediska fizeni statniho dluhu
pomérne dobfe a nejsou spojovany s moznymi riziky v takové mire. Z hlediska sktruktury
statniho zadluzeni nejsou mezi v ramci jednotlivych skupin identifikovany zasadni rozdily,
které by jednu skupinu statd odliSovaly od té druhé.

Zavéry a do jisté miry i doporuceni této prace jsou v souladu se zavéry autord Smrcka
et al. (2014), ktefi uvadi, ze dlouhodobé;jsi rist statniho zadluzeni v dobé hospodariské recese
1 po ni nelze vyrovnat jinak, nez obracenim trendu a postupnym splacenim dluhu. To bude
mit dle autord vzdy dopad na Zivotni Groven obyvatel konkrétniho statu. Autofi soucasné
poukazuji na skuteCnost, ze v tomto okamziku se tato problematika pfesouva z ekonomické
oblasti do oblasti politiky. Klicovou otazkou nasledné je, zda dokaze politicka reprezentace
obhdjit pted voli¢i realnou pottebu snizovani zadluzeni i v souvislosti s CasteCnym snizenim

Zivotni urovné.
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6 Zavér

Diplomova prace navazuje na dosavadni poznani vyzkumu vlivu statniho dluhu na
zivotni uroven a zaméfuje se na staty Visegradské ctyrky. Prace v uvodu pfriblizila
problematiku tohoto tématu a zdivodnila vybér ukazatele Zivotni irovné. Prace komplexné
popisuje statni zadluzeni a uvadi jeho definici z dosavadniho poznani jak z fad domacich ¢i
zahrani¢nich autord, tak oficialnich reportd, napiiklad z Ministerstva financi nebo Ceské
narodni banky. Z divodu Castého zaménovani jednotlivych termint jako statni zadluzeni,
vetejny dluh ¢i vladni dluh, prace stanovila jednotnou definici na zaklad€ podklada metodiky
ESA 2010 a vyuziva ukazatel podilu vladniho dluhu na HDP. Tento ukazatel se vyuziva na
urovni EU z diavodu sjednoceni jednotlivych vysledki a minimalniho zkresleni pfi
komparaci jednotlivych statt. Z metodiky ESA 2010 vychazi Maastrichtska kritéria a Pakt
stability a rustu, které souvisi napiiklad také s tvorbou a prerozdélovani penéznich fondu.
Vyvoj statniho zadluzeni vSech sledovanych zemi ovliviiovaly rizné stimuly, které se
objevovaly napfti¢ sledovanym obdobim 2001 — 2021. Mezi tyto zminéné stimuly patfi
naptiklad vstup do EU, kde byl sledovan mirny pokles statniho zadluzeni u sledovanych
stati V4, v dusledku rozsifeni hospodaiského prostoru a jeho rozsiteni exportu. Dale to byla
hospodarska krize, kde byl v grafech zaznamenan vyrazny nartst statniho dluhu u vsech
sledovanych zemi. Mezi dal$i vyznamné vlivy patfi i koronavirova pandemie a v pripadé
Ceské republiky mélo velky dopad na statni zadluZeni také opatieni, které stanovila vlada
pro boj proti pandemii. Pfi aktualnim stavu lze konstatovat, ze predikce na dalsi rok 2022,
ktery v grafech neni zanesen, jelikoz zatim nedoslo k aktualizaci dat, bude situace podobna
jako v roce 2021. Je to z divodu napadeni Ukrajiny vojenskymi silami ze strany Ruska, coz
vyznamné ovlivnilo ekonomiky nejen na evropské rovni, ale i celosvétové. Na uzemi CR
rapidné stoupla inflace, ktera na konci roku 2022 dosahovala primérné roc¢ni hodnoty 15,1%
(CSU, 2023). Dale je CR ve stavu, kdy se potyka s energetickou krizi a zdraZovanim
nerostnych surovin (zemni plyn, elektfina, pohonné hmoty, apod.). Predikce na dalsi roky
neni piiznivé, stale je viak CR evidovana jako nejméné zadluzenou zemi statl V4.

Z ekonomického hlediska muaze mit nartst statniho dluhu vliv na blahobyt
spoleCnosti v pozitivnim slova smyslu. V ramci statniho zadluzovani dochazi k vykryti
schodki statniho rozpocCtu a tyto dodatecné financ¢ni prostfedky putuji zpravidla napi. do
socialniho systému, vybudovani infrastruktury (napf. nové silnicni sité nebo pfistavéni

nového arealu univerzity) a dalSich investic a projektt, které ovliviiuji zivot obyvatel a
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zvySuji jejich blahobyt. Statni zadluzeni vznika na zékladé vydavani statnich obligaci, kde
jsou vetitelé bud’ domaci, nebo zahrani¢ni subjekt. Obligace jsou rozdéleny dle typu cennych
papirt. Dale jsou cenné papiry zhodnoceny pomoci ratingu, ktery vyjadiuje divéryhodnost
emitenta nebo cenného papiru. Déje se tak z divodu, aby nedochazelo ke zpochybnéni
bonity statu. Dale prace sleduje zadluzeni vladniho sektoru ve statech V4. Jak jiz bylo
feceno, u Ceské republiky Ize vidét nejmensi zadluzeni napii¢ celym sledovanym obdobim.
U dalsich stati V4 jako Slovensko a Polsko jsou evidovany podobné trendy. Nejvétsi dluh
je dlouhodobé zaznamenan v Madarsku, které vstoupilo do EU jiz s pomérné vysokym
dluhem. Prace se dale vénovala dluhové krizi v eurozoné, kterd je soucasti zaveéreénych
vychodisek ve tretim dil¢im cili. Vyvoj statniho zadluzeni byl tentokrat analyzovan na
Styfech nejvice zadluZenych statech eurozony, tj Portugalsko, Italie, Recko a Spanélsko. Zde
se statni dluh vSech zemi napfi¢ sledovanymi roky 2001-2021 pohyboval nad primérnou
hodnotou EU.

Dale se diplomova prace vénovala ukazateliim zivotni irovng, které detailné popsala
druha Cast teoretické prace. Zde prace predlozila prehled ukazatelti zivotni irovné, jako jsou
HDP per capita, HDI, World Happiness Index a OECD Better Life Index. Dle vysvétlenych
a popsanych divodu a pro moznost naplnéni prvniho dil¢iho cile, byl vybran na zaklade
podlozenych argumentt ukazatel HDI. Tento ukazatel se prokazal jako nejvice vhodnym
ukazatelem pro posouzeni zivotni irovné obyvatel a je tak pouzit pfi posouzeni statistického
vlivu statniho zadluzeni na zivotni Groven V4. Jeden z divodu je napiiklad dle literarni
reSerse ten, ze ukazatel HDI je oproti vySe uvedenym ukazatelim vyjadien kvantitativné na
zakladé objektivnich ukazatelt a jeho dosavadni aplikace ma del$i ¢asovy horizont. Ostatni
metody maji pomérné mlady charakter.

Prace dale pokracuje analyzou tfech dil¢ich cilt, pro které jsou stanoveny jednotlivé
vyzkumné otazky. Pro naplnéni prvniho dil¢iho cile byla stanovena vyzkumna otazka: Jaka
je mira vlivu vyvoje statniho dluhu v jednotlivych statech V4 na zivotni uroven obyvatel
téchto statu? Zde prace dosla k zavéru u vSech jednotlivych statt zvlast. Prace si stanovila
dvé casové rady pro kazdy ze zkoumanych statl. Prvni Casova rada predstavuje vyvoj
statniho zadluzeni, kde je zanesen vladni dluh (Gross Goverment debt), ktery je vyjadien
pomoci poméru veiejného dluhu k HDP. Ukazatel zahrnuje dluhové cenné papiry, pajcky,
obézivo a vklady a dalsi zavazky. Tento ukazatel byl zvolen na zakladé vychodisek
uvedenych v teoretické ¢asti (kapitola Definice statniho zadluzeni). Druhou ¢asovou fadou

je vyvoj zivotni urovné v zemich V4, tedy ukazatel HDI, ktery oproti ukazateli HDP per
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capita zohledniuje i dalsi oblasti potfebné k zhodnoceni. Pomoci jednofaktorové regresni
analyzy doslo k potvrzeni €1 vyvraceni stanovenych hypotéz. Jak jiz bylo uvedeno v predeslié
kapitole, statisticky vyznamna zavislost se nepodafila prokazat u CR a Slovenska. Byla
identifikovana pouze v ptfipade Polska a Mad’arska. Druhy dil¢i cil se zaméftil na komparaci
vySe a struktury statniho zadluzeni mezi jednotlivymi staty V4. Zde se prace vénovala
kvantifikaci a zhodnoceni vyvoje statniho zadluzeni ve statech V4 a jejich vzajemné
odliSnosti. Dale jsou identifikovany vyznamné vlivy na jednotlivé vyvoje v uréeném
casovém obdobi. Poslednim tfetim dil¢im cilem byla téz komparace zadluzeni, kde prace
sledovala trend zadluzeni Ctyf nejvice zadluzenych statti eurozony, tj. Portugalsko, Italie,
Recko a Spanélsko. Diplomova prace stanovila dil&i zavéry, které jsou uvedeny v predeslé
kapitole.

Jednotliva zjisténi maji dal§i aplikacni potenciadl a jsou pfinosna pro dalsi hlubsi
zkoumani téchto trendl naptiklad pomoci prodlouzeni casové fady. Metodologicky postup
prace muze byt aplikovan i na dalsi skupiny stat v jinych castech svéta. Prace ma své limity,
jako je napftiklad vyuzivani zjednoduSenych predpokladi nebo moznost casteéného
casového nesouladu dopadu statniho zadluzeni do zivotni Urovné obyvatel. Pfesto prace
piinasi komplexni a uceleny piehled zkoumané problematiky s konkrétnimi zavéry v oblasti
dopadu zadluzeni v jednotlivych statech Visegradské ¢tyiky. Tyto zavéry mohou byt vyuzity
napf. jako podklad v ramci rozhodovani o zpasobu fizeni statniho zadluzeni. Mimo to mohou
mit také celospolecensky piinos, pokud dopomohou redlnému zvySeni zivotni urovné

obyvatel.
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