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ANOTACE
Prace se ®nuje stavu a vyvoji vejnych financi vlenskych zemich Evropské unie.
Teoretickacast je zawena na popis zakladnich ukazateleejnych financi. V praktické

casti je provedeno zhodnoceni vybranych ukaiatélenskych statech.
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TITLE

Public finance assessment in EU Member States

ANNOTATION

The thesis deals with state and development pubiences in Member States of the
European Union. The theoretical part is focusedtlba description of basic indicators of
public finances. In the practical part, the evaloat of selected indicators in the Member

States is carried out.
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Uvob

Jako téma své diplomové prace jsem si vybrala vye®jnych financi v zemich Evropské
unie. Veejné finance jsou idezitym nastrojem prové&di hospodgské politiky, konkréta

nastrojem fiskalni politiky. Protdnictvim ni subjekty wejné spravy zasahuji do ekonomiky
a ovliviuji makroekonomické agregaty, které zahrndgdevsim hruby domaci produkt,

nezangstnanost, inflaci a platebni bilance.

Pod pojmem wejné finance se skryvaji vztahy mezi subjektyeyee spravy a subjekty
soukromého sektoru. Yegjné finance Ize také definovat jakoiemé rozpoéty, které jsou
tvofeny veejnymi p@ijmy a vydaji. S€Zejnim zdrojem fijma ve‘ejnych rozpéti jsou
piedevsim da¥) které jsou ukotveny v zak®én Druhy a vySe dani ovhwji chovani
spotebiteli a producerit, proto je nutné jejich zvySovagi snizovani vzdy p#ivé zvazit.

Verejné vydaje jsou deny gedevsim k zabezpevani zakladnich funkci statu.

Evropska unie je integéaim seskupenim, které je v sagné dob tvoreno 28¢lenskymi
staty. Tyto zeré se rozhodly vzdat z velk@&sti své suverenity a stat se &sti nadnarodniho
spol&enstvi s cilem zaji&hi ekonomické prosperity, miru a spoluprace na retviaa
udrzovani spolenych hodnot. Vzdaly seé¢kterych svych prav a naopak se zavazaly plnit
povinnosti zélenstvi plynoucich. Vikledku toho se jednotlivé oblasti hospistdch politik
rozclily do tii skupin, a to na politiky vykné, sdilené a doflijici. Politiky vyluiné jsou
plné v kompetenci orgdn a instituci Evropské unie, které stanovuji prawvigiro jejich
provadni a ¢lenské staty mohoufiimat rozhodnuti pouze s jejich povolenim. Jedea s
nagiklad o zahrarini ¢i ménovou politiku zemi, které fjjaly spol&nou ménu euro.

V piipact dophujicich politik zZistavaji kompetence vyhragnv rukou narodnich vlad.
Fiskalni politika paf do kategorie sdilenych politik, kdy je v kompetegednotlivych

¢lenskych stét a zarove koordinovana organy Evropské unie.

V sowasné dob je ¢im dal vice upirdana pozornost na harmonizaci frgkgblitiky v ramci
EU. Davoda je hned gkolik. Realizovana fiskalni opani nefisobi pouze na danou zemi,
ale jejich dopady se mohoughévat i do ostatnich zemi. Tento jev je znam faké efekt
prelévani. S tim souvisi i dalSiiebd, kterym je nezodp@dné hospodani s véejnymi

financemi v kkterychélenskych statech.

10



Cilem mé prace je zhodnoceni stavu a vyvojiejmgch financi v zemich Evropské unie.
Z davodu vyznamnosti wejnych financi pro hospotgkou stabilitu jednotlivych zemi a
souwasre i celé Evropské Unie je této problematics@vana velka pozornost. Stav a vyvoj
vefejnych financi je nyni velmi sledovan zejména wsslosti s hospoddkym vyvojem

v poslednich letech, kdy evropské zetalily a staleceli nekolika zavaznym krizim.

Prace se zabyva zejména definovanim ukakatieleré jsou vyuzivany pro hodnoceni
vefejnych financi, a to jak na narodni, tak i mezid@ioirovni. Na zaklatjejich vymezeni
je dale provedena analyzé&chto ukazateél v jednotlivych ¢lenskych zemich. Vzhledem
k jejich rozsahléemu pidu a omezené kapagitéto prace jsem se vice zéita pouze na dv
zen®, u kterych jsem provedla i kratké zhodnoceni fejimspodéského vyvoje. Zawftila
jsem se zejména na ukazatele deficitideygch rozpéti a veejného dluhu, které jsou
zarover sowasti Maastrichtskych kritérii a Paktu stabilityistu. Dale jsem v préci pouZila
ukazatele viejnych vydaj a daovych @ijmu. Pro analyzu jserderpala data ze statistickych
databazi Eurostat a OECD. Posledni kapitola je¢gama na zhodnoceni vyvojeiegych

financi a jejich aktualni vyhled.

11



1. FUNKCE VE REIJNYCH FINANCI

Ekonomické vztahy jsou vSeobecrspojeny s pohybem pé&n V ekonomice probihda
vzajemna interakce mezi jednotlivymi subjekty, iter jsou domacnosti, firmy a stat. Slozity
systém veejnych financi je velmi specificky a funguje zcela jinych principech, nez jak je
tomu u financi podnikovychki financi domacnosti. Platci odvadi finance dadeymych
rozpaita s tim, Ze nemaji Zadny pravni narok na jejich en&&i pinéni jakékoli protisluzby.
Jedna se o jeden ze zakladnich znmai¥ejnych financi nazyvany jako princip nenavratnosti.
DalSim znakem wejnych financi je princip neekvivalence, ktetgg@stavuje nezavislost vyse
odvedenych financi do ¥&ného rozp&u na objemu naslednierpanych vyddj. Pohyby
pertz od soukromého sektoru byvaji vynuceny zpravidévpimi normami a ig@dpisy, jsou

tedy zaloZeny na principu nedobrovolnosti.

Funkce véejnych financi Gzce souvisi s funkcemir@j@ého sektoru v ekonomice. Nutnost
existence viejného sektoru vyplyva z existence trznich selh&tdry neni samotny trzni
mechanismus schopeniegit. Trzni selhani spovaji v neefektivni alokaci vzacnych zdioj
Trh neni sam o s@&bschopen zajistit hospoikou stabilitu a nezajifje rovnongrné
rozc&leni dichodi. Verejné finance jsou &tejnim nastrojem, prastdnictvim rjz zasahuje

stat do trzniho mechanismu.

Zakladnimi funkcemi viejnych financi, jak je popsal ekonom Richard A. bhase (1994),
jsou funkce alokéni, funkce redistribéni a funkce stabilizani. Alokatni funkce spoiva
ve zvySeni efektivnosti trzni alokace ekonomickyadroji. F¥icin neefektivni alokace je
nékolik. Témi zakladnimi jsou ndfklad existence externalit, nedokonalé konkurence,
nekomplexnost tdn a od toho odvijejici se poskytovani rejaych statk a sluzeb.
Prostednictvim véejnych financi je takéeSen problém nerovnameé redistribuce ichodi.
Typickym rysem trzni ekonomiky je roddvani dichodi dle schopnosti a zasluh jednotlivce.
Velice ¢asto dochéazi ktomu, Zeckieri jedinci byvaji znevyhotbvani na trhu oproti
ostatnim. Mvodem jsou odliSné vrozené dispozice a schopreditigtlival. Velké nerovnosti

v dichodech by mohly znamenat zavazné socialni nepok8jat tuto situacitesi
preroz&lovanim (redistribuci) dchodi, které miZze provadt jak na straé piijmoveé
(transferové platby), tak na sttamydajové (progresivni zdani). Zakladnim problémem je

zvoleni vhodné metody a miry redistribuce, nehesprava zvolena metoda s sebouibe
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nést i negativni wkledky, které by mohly vést k neefektivnosti celé@pmateni a ztratam.
Funkce stabilizeni spa&iva v regulaci vykyu v ekonomice zfsobenych prozenymi
hospodéskymi cykly. Stat v fipact ekonomické recese zahajuje tzv. fiskalni expatery
uvoluje finance do ekonomiky s cilem podipgi. V dob¢, kdy naopak ekonomika roste
neungrné rychle a hrozi jeji ,pehrati“, uplatiuje stat fiskalni restrikci a finance z ekonomiky
odéerpava. Uvedené funkce vychazi z tzv. normativrplobledu na viejné finance, dle

kterého je jimi pozitive ovliviiovan celospokensky blahobyt.

Je vSak nutné podotknout, Ze i stat a jeho ingtitgt vykonu fiskalni politiky mohou
selhdvat. O toto tvrzeni se opird tzv. pozitivnhlpd na véejné finance, ktery vychazi
z teorie vladnich selhani. Zasahy statu nemusivhgly dostaténé (cinné a velmicasto
tenduji k neefektivnosti. Stalym problémemiejaych financi je znaa nevyrovnanost
piijma a vydaj, fiskalni nerovnovaha, kterd vede k opakujicinragpaitovym deficitim.
V praxi pgrevazuji zaporné deficity, které jsokiginou nafistajiciho véejného dluhu. DalSim
problémem viejnych financi je zavislost na politickych rozhotoh, ktera jsou ovliiovana
skupinovymi zajmy. Nedochazi tedy k vSeobecnémggohu, ale k prosichu jednotlivych
skupin (Dvadéak, 2008).

13



2. EKONOMICKE UKAZATELE VE REJNYCH FINANCI

Z&kladnimi ukazateli pouzivanymi pro analyzu iejeych financi, které vychazi
z Maastrichtskych kritérii a Paktu stability &stu (dale jen Pakt) jsou kegny deficit
(government deficit) a ¥ejny dluh (government debt). Tato kritéria jsou Zigdna i v tzv.
procediie @i nadngrném schodku (EDP, Excessive Deficit Procedurg)chiévantifikace
vychazi z evropské metodiky narodnichttiti(ESA2010). Jednotliva fiskalni kritéria byéra

byt jas® vymezena, jednoducha, konzistentni a vynutitelna.

Ukazatel dluhu a deficitu @ize byt v odbornych a statistickych publikacich wrad nekolika
riznych spojenich. #itdavnym jménem ,state”, resp. statni, jsou @ovany ukazatele, které
se vztahuji fmo ke statnimu rozgtu (tzv. centralni rozpdova instituce — CBO). Dale je
vyuzivano slovni spojeni government debt/deficiter& pedstavuje SirSi vymezeni
dluhu/deficitu. Véeské terminologii seipklada jako viejny dluh/deficit. Dle ESA2010 se
hlavni vladni sektor sklada z institucionalnichnjettk, které jsou netrznimi producenty a
jejichz vystupy mohou byt geny pro individualni a kolektivni spetu, a jsou financovany
povinnymi platbami v ramci systémueoozdlovani. Na ob uvedené skupiny se vztahuji i
rozdilné @etni zasady. DalSi metodikou vladni fidah statistiky je GFS2001, jejimz
tvircem je Mezinarodni smovy fond. Zatimco deficit statniho rozpo je dle metodiky
GFS2001 vysledkem hotovostnich transakci, metodkadnich Gta je zaloZzena na principu

akrualnim.

DalSimi ukazateli jsou velikost ¥gnych vydaij, velikost véejnych gijmt a daova kvota.
Uvedené ukazatele jsou vyuzivany jak v oblasti adswi samotné fiskalni politiky, tak
v oblasti mezinarodnich srovnavani. Pro hodnocesk@lini politiky zemi je vyuzivan dale
ukazatel strukturalniho deficitu a odjnodvezeny sedredoby cil (MTO). Obeca lze
ukazatele viejnych financi rozéit na ukazatele absolutni a ukazatele relativids@utni
ukazatele vyjafllji hodnotu pednttu zkoumani zpravidla v pébnim vyjadeni. Druha
skupina ukazatél je vyjadena v % jako pogr absolutniho ukazatele kjiné wefi¢,

v pripact verejnych financi zpravidla k hrubému domacimu produkiale HDP).
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2.1. Verejné prijmy a vydaje

Verejny rozpd@et predstavuje finatni plan na dané rozptwvé obdobi zahrnujici cile
vydajovych aktivit, ziskavani zdipj(ve forme verejnych @ijmu), jejich zamysSlenou alokaci
(verejné vydaje) a uziti (poskytovanéreme statky a sluzby) (Maaytova a kol., 2015).
ZjednoduSe& teceno véejné rozpoty jsou tvdeny veejnymi @ijmy a vydaji. Tato kapitola
je zantfena zejména na problematikur@gych vydaii, na kterou je souistdEna i pozornost

organi EU, a které jsou vladou oprotiipnam vice regulovatelné.

Pro poteby hodnoceni wejnych vydaj je dilezité vzdy stanovit jaké ukazatele jsou
k analyze pouzity a jaka je pouzita jejich klasiftle. Podstatné je také rozliSit na jaké
agregované urovni vejné vydaje hodnotime. h#e se jednat o vejné vydaje realizované
ustedni vladou nebo vydaje, které se vazou ke statmompaitu a parafiskalnim fondn
(Maaytova a kol.,, 2015). Parafiskalni fondy jsountcalizované ¢i decentralizované

mimorozpd@tové fondy, které jsourizovany zpravidla samostatnymi zakony.

Piijmy vladnich rozpdti jsou tvdeny pevazié daremi, cly a gFjatymi dotacemi a
piispivky. V kategorii dani jsou zahrnuty i dalSi odvo#terée jako da& nejsou ozné&vany,
ale maji jejich charakter. Jedna segevsim o pojistné na zdravotni a socialni pmjistDalSi
kategorii @ijma tvori prijaté droky, gijmy z pronajmu, splatky z poskytnutych dafr a
piijmy z prodeje majetku. Pro hodnoceni a mezinarddmhparaci véejnych gijma je

negastji vyuzivan pongr viadnich pijma k HDP.

Vydaje vladnich rozp@it predstavuji transfery domacnostem, financovaréjmgch statk,
transfery podnikové sfé, platby Urok z varejného dluhu, platby afispivky nadnarodnim
institucim. Transfery domacnostem zahrnuji zejnartdnody, gispivky v nezanistnanosti a
socialni podpory. Transfery podnikové igfépgredstavuji hmotnowi financni podporu
konkrétnich hospodskych od¥tvi, exportni dotace atd. (Régk, 2016).

Maaytova a kol. (2015, s. 48) pouziva nasledujifiniti: ,Veiejné vydaje jsou takovou

aktivitou veejnych financi, ktera je vystupem zggych rozpéti. Smyslem viejnych

vydaja je finartné kryt cile jednotlivych vEejnych politik, a to & se jedna o uejné politiky
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na urovni centréini vliady, tak i o politiky na arovsamospravy (komunalni kegné politiky,
které realizuji kraje a obce).”

Pro statistické &ely jsou veéejné vydajeclenény dle klasifik&niho standardu COFOG
(Classification of the Functions of Government)e @bhoto standardu jsou vydajenény
dle jejich funkci do nésledujicich kategorii:

» vSeobecné vejné sluzby

* verejny paadek a bezpmost

» ekonomické zélezZitosti

» ochrana zivotniho prastdi

* bydleni a spok&enska infrastruktura
» rekreace, kultura a ndbozenstvi

o vzdlavani

» socialni ochrana (Eurostat, 2018)

Z ekonomického hlediska Iz&enit vydaje na &né a kapitalové. &nymi vydaji jsou
zabezpeéovany standardni provozginnosti. Jsou jimi najfklad platy statnich zagstnand,
prondjem budov, vydaje na energie apod. Vlastrim@gtiych vydaj je, Ze se &n¢ opakuiji.
Kapitalové vydaje fedstavuji vydaje na investice, jejichz smyslemigkat statek, ze kterého
bude v budoucnwerpat uzitek (nap budovani dopravni infrastruktury). Ulohou viady |
stanovit optimalni proporci obou skupin vydlajak, aby se minimalizovalo neracionalni

vyuzivani &€chto zdroj.

Evropska komise pouziva nasledujici kategorizagitaje z dlouhodobého hlediska, socialni
vydaje a ostatni vydaje. Prvni kategorie spojujelayy na vz&avani, vyzkum a vyvoj,
ochranu Zivotniho prosdi, doprava a komunikace. Jednd o kategorii tredyktivnich
vydaji. Sociélni vydaje tvio vydaje na socialni ochranu a¢pé zdravi. V kategorii ostatnich
vydaji je zahrnuta zbyl&ast celkovych viejnych vydaj, zejména vydaje na poskytované

verejné sluzby, obranu, ¥ejny pdadek a bezpmost (European Commission, 2016a).
Ukazatele viejnych vydaj Ize ¢lenit na absolutni a relativni. Absolutni typ ukizte

vyjadiuje vysi veejnych vydaj v peréznich jednotkach. V mezinarodnich komparacich je

castji vyuzivan druhy typ ukazatiel neba jejich vypovidaci schopnost je v ramci
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srovnavani vysSi. \lgt relativnich ukazatélje uveden v Tabulce 1. Tr&dg se uplatuje
ukazatel véejnych vydaii v pontru k HDP vyjadovany v procentech.

»Z Uudaji o pontru vaejnych vydaj k HDP (%) mizeme usuzovat o socidlmolitické

orientaci vlady. V teorii je tento problém znamgkqgaEsping-Anderseaiv model. Liberals

orientované staty (USA) vydavaji naigmeé vydaje cca 35 % HDP. Sociélorientované
staty (skandinavské staty) v sagné dob vynakladaji na viejné vydaje tért 60 % DPH.
Veiejné vydajeceské republiky se od jejiho vzniku pohybujibiizné mezi 42 — 49 %."
(Maaytova a kol. 2015, s. 51). Podiliggmych vydaj také poukazuje na velikost iggného
sektoru a stupevladnich intervenci. Hodnota tohoto ukazatékdptavujeiast HDP, ktera je
pierozctlovana progednictvim véejnych rozpéti. Nagiklad Holman (2011) podil vyda;
ve vySi 40 % HDP povazuje jiz za vysoky. Pro memdai komparaci rize byt pouzit dale

ukazatel véejnych vydai ¢i jejich urita kategorie na jednoho obyvatele.

Tabulka 1 Ukazatele véejnych vydaji

Typ ukazatele Druh ukazatele
Absolutni vySe viejnych vydai VySe vydaiji v peréznich jednotkach
Relativni vySe viejnych vydaj Verejné vydaje/HDP (v %)

Vetejné vydaje na jednoho obyvatele

Elasticita véejnych vydai

Marginalni sklon viejnych vydai

Zdroj: Maaytova a kol., 2015, s. 51
2.1.1. Kvalita veiejnych vydaji
ZlepSeni kvality viejnych vydaij je dilezitym predpokladem zvySeni aloka efektivnosti a
ekonomického tstu. Hodnoceni kvality je zaloZzeno naiteni efektivnosti a vykonnosti

vydaja.

VySSi efektivnost viejnych vydaj spaiva v dosazeni nejlepSiho vystupu z hlediska objemu
a kvality, tedy i vy3Si trovhblahobytu a potencialnih@stu. ZvySeni efektivity vydéjtaké
dodaténych zdrofi. Méfeni efektivnosti viejnych vydaj se potyka s mnoha problémy
tykajici se nafiklad wasné dostupnosti dat, komplikované jediemi vstupnich i vystupnich

promennych.
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Evropska komise (dale Komise) provadi kvantifikaéektivnosti a vykonnosti wejnych
vydaji ve své kazdokm¢ vydavané publikaci Report on Public Finances in LEMe
zantienim na oblasti vadavani, zdravotnictvi, infrastruktury, poskytovamiejnych sluzeb,
verejného psadku a bezpmosti. Hodnoceni kvality ejnych vydaj na nadnarodni arovni
provadné Komisi je zaloZzeno zejména na komparaci mezigdidymi clenskymi staty.
Hodnoceni probih& na zakkadystupnich indikatar a porovnavéa se pafnvstupi a dosazené
vystupy @i poskytovani dané sluzby. Komise pracuje s tzantui (Kivkou) efektivnosti (viz
Obrazek 1), ktera je stanovena pro kazdou vydajmladast zvlas a je odvozena dle nejvice
efektivnich zemi. Vykonnost je posuzovéana dle svisdy grafu, efektivnost je dfena dle
vzdéalenosti bodu jednotlivé zeénod Kivky efektivnosti.Cim je mezi nimi vzdalenoststai,

tim mensSi efektivnost vejnych vydaj zent vykazuje.

™ Output

Efficiency Fronfier

L]
scopa for afflclsney
improvement

distance from the -

fromtier
L ]

Obrazek 1 Hranice efektivnosti
Zdroj: European Commission, 2016a

2.1.2. Faktory ristu varejnych vydaji

Dynamika véejnych vydaj je ovliviovana wkolika faktory. Pati sem demograficke,
technologické, socialni, politické, demonstrea ekonomické faktory. Demograficky faktor
je dan fistem populace a starnutim obyvatelstva. Oba tytp ygvijeji tlak na fist verejnych
vydaji. Druhym vyznamnym faktorem je faktor technologickgle pokrok ¥dy vyZzaduje
neustale investice do novych technologii. Socigiftiny souvisi s kvalitou Zivota populace.
PredevSim je itba zminit rozsahly systém socialniho zab&zpie ktery pai v sowkasné
dok& mezi nejnarénéjSi na véejné finance. Politicky faktor vystiuje rist verejnych vydaii

v ramci politickych cykli, kde je znatelny nést vydaji zejména ped volbami. Podstatou
demonstréniho efektu je touha obyvatel dané Zepo statcichti sluzbach ve srovnani se

zahrantnimi zemémi. Mezi ekonomické faktory fizeme z#adit napiklad inflaci ¢i mékka
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rozpatova omezeni. Toto rozptmvé omezeni Ize vystlit jako situaci, kdy viadaip plnéni
svych rozpotovych cili neni striktd@ omezena finamimi zdroji, které mize dodatené

ziskavat napklad formou vypjcek ¢i dotaci.

Holman (2011) jako ivod rostouciho podilu wejnych vydaj uvadi zejména stoupajici
vyznam véejnych statik ve vysglych spolé€nostech a velkou miruig@rozdlovani. Jako
dalsi griciny uvadi tlaky zajmovych skupin a rozpinani byeale, charakteristickou zajmem

0 zwtSovani svéhoiadu, respektive rozgtu.

2.1.3. Danoveé vydaje

Jednim ze zpsohi, jak zem¢ mohou zvySit fijmy verejnych rozpéta je sniZzeni tzv.
daiovych vydaf (anglicky ,revenue for gone*), resp. usSiéjmy. Daiové vydaje pedstavu;ji
rizna daiova zvyhodani a Glevy ukenym skupinam dmvych poplatnik. Clenské stéaty tyto
vydaje hoji vyuZivaji s cilem podpory zamstnanosti, inovaci, vZthvani a dalSich
klicovych oblasti. Daové vydaje maji aktuatnnezanedbatelny podil, ¥kterych zemich
tyto vydaje dosahuji 2 % - 4 % HDP. Dle Evropskénise vSak d&éové vydaje nejsou
nejinngjSim nékladovym nastrojem a mohou vést k vaznympbd&skym dopadm a
distorzim. Evropské& komise vyZaduje podavani zmraaiovych vydajich, které podléhaji
jejich prezkoumavani. Vlady davé vydaje vykazuji v roztu a zarove by nely provacdt
jejich pribézné hodnoceni z hledisk&idnosti a nakladové efektivnostirdhled o daovych
vydajich je pedkladan zpravidla fslusnym ministerstvem financi. Bavé vydaje jsou
v ném identifikovany nejasgji s ohledem na jejich d@vou kategorii¢i danovy zéklad, a
byvaji seskupovany dle druhuraevého opatni, &elu nebo odgtvi.

2.1.4. Investi¢ni vydaje

Investice jsou jednim ze zakladnich nastriigkalni politiky pro stimulaci hospo#égkeho
vyvoje. Jednim zi/oda pro zapojeni v@jného sektoru do investiich ¢innosti je ¢asto
komplementarita k privatnim vstim ve vlastni produktivnicinnosti. Veejny sektor
poskytovanim zakladni infrastruktury a kritickycstwpi ovliviiuje také soukromeé investice a
podporuje produkci soukromého sektoru.r&eé investice jsou ovlivimy zejména iemi
hlavnimi determinanty. Prvnim z nich je ekonomidithiace, nebdzen® s vysSim HDRi
mladSi populaci maji tendence investovat vice. fruljsou politické ekonomické faktory,
kdy zpravidla ped ¢i v praibéhu volebniho obdobi dochazi kstu vladnich investic.
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Poslednim jsou fiskalni faktory - vysledek rozmwé bilancesi mira zadluzeni. Dlezité jsou
i institucionalni aspekty, nebBoinvestice zemi s efektivni spravou a #lfungujicimi

N 4

verejnymi sluzbami jsou spojeny s vySSi kvalitou apao

V souvislosti s investnimi vydaji se hovii o tzv. dvojim dividendovém efektu, nebo nich
plynou @inosy jak v kratkém, tak i v dlouhém obdobiisR kapitalovych vyddj zvySuje

v kratkém obdobi agregatni poptavkimz Ize kompenzovat klesajici soukromou poptavku
v sestupné fazi ekonomického cyklu. Kratkodobé tiplikatory kapitalovych vyddj jsou
oproti ostatnim viejnym vydapm mnohem vysSi, to znamend, Ze i jejich kratkodoby
pozitivni vliv na ekonomickyirst je mnohem &Si. Velikost multiplik&nich efekti se odviji
piedevsim od stavu ekonomiky. Evropska komise (20i/éayi, Zze dle makroekonomickych
modeh se jejich hodnota pohybuje okolo 1 — 1,3. Oléeglati, Zecim vysSi je hospodsky
Gtlum, tim je hodnota kratkodobého multiplikatorétsi. Jeho hodnota jeét&i i v situaci
ustaleni minové politiky. Vhodnymi investicemi Ize také dotitvySeni produktivni kapacity
hospodéstvi, coz ovliviuje hospodisky rist i z dlouhodobého hlediska.

Rist veejnych kapitédlovych vydéjvsak mize mit i negativni dopady. he zmisobit tast
arokovych sazeb a dochazi k vyt@ani soukromych investic. Pritchett (1999) nejprve
argumentoval, Zze naklady naigmé investice jsou obvykle¢tsi nez pirastek hodnoty
verejného kapitalu, protoze ne vSechny invgstvydaje mohou byt povaZzovany za efektivni
nebo dokonce produktivni. Bom and Ligthart (201jgtii, Ze vysledné dopady investic se
liSi v zavislosti na urovni vlady, kterd investippvadi. Dosli k zaéru, Ze elasticita vystupu
verejného kapitalu poskytovaného na mistni viadni wirge oproti centralni drovni az
dvojnasobna. Dle autbrje to zgisobeno schopnosti mistnich viad 2Z#&itnse na cilovani

investic do nejproduktiv)Sich alternativ.

Stredem z4jmu v oblasti y¥ejnych investic jsou v posledni dbbydaje do infrastruktury, a to
zejména diky vyznamnym nelinearitam v jejich efekta st produkce. Problémem je
efektivnost &chto investic a také &movani velmi malé pozornosti Ud&bstavajici

infrastruktury. Ri¢inou druhého zmimého problému jsou vyhody pro politickénitele

plynouci zejména z vysSi viditelnosti novych inv&sch projeké a tim mozné vysSi
popularity. K dlouhodobému ekonomickémustu zpravidla fispivaji veéejné investice
do oblasti vyzkumu, vyvoje a inovaci, \&avani a v mensi rig i investice do oblasti zdravi.

Ekonomové se za#ji na tzv. jadrovou infrastrukturu (Zeleznicejd& apod.), o niz tvrdi,
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Ze je potencidkvice produktivni nez jiné druhy kegného kapitalu (European Commission,
2016a). Dosazené vysledky viadnich investic sejopkgdevsim od nasledujicichi kritérii:
efektivnost veéejnych investic, existujici kapitdlové zasoby, rovaha mezi potencian
produktivnimi kategoriemi vydaj Jako dalSi kritérium byva uvéab také starnuti populace,
které je disledkem prohlubovani tzv. mezigengrich probléni. Dlouhodobé investice jsou
hrazeny z progedki sowasné generace obyvatelstva, ale vyhodiclato investic zpravidla
cerpaji ¥tSinou az generace budouci. Wstedku starnuti populace se zvySuje poé&tht
ktefi z €chto investic ¢ekavaji nizkowi Zzadnou navratnost, coz je nemotivuje v dostate

mite k solidarnimu postoji.

Souwasna ekonomicka situace v Evropské unii, charadeana slabym oZivenim
po hospodéskeé krizi s nizkou mirou inflace a zZmeu potebou stabilizace v jednotlivych
statech, vyZzaduje vysSi intenziture@gych investic. Investni Usili vlad je také péeba pro
udrzeni kvality stavajicich sluzeb a pro dokemi nadnarodnich projeky si‘ovém od¥tvi.
Kapitalové vydaje také slouzi k zabeggei dlouhodobych politickych éil

2.2. Verejny deficit

Veiejné rozpoéty jsou tvdaeny zpravidla na obdobi jednoho fiskalniho rokwerktza&ina
sestavenim a schvalenimiiggusného rozptiu a kori schvalenim z&recného @tu.
Pri sestavovani rozptu je teba utit strukturu a objem rozgtovanych vydaj, prijma a
salda. Po skateni fiskalniho roku se vyhodnocuje i rozp@tu aieSi se vzniklé saldo,
které mize byt kladnéci zaporné. Kladné saldo rozfia je ozn&ovano jako rozp&ovy

piebytek, zaporné saldo rozfto jako deficit nebo také jako schodek.

K deficitu dochazi za situace, kdy rozpmvé vydaje pevySuji @ijmy. Jedna se o stav
kratkodobé fiskalni nerovnovahy a dle doby jehoikazrozliSujeme deficit fed z&atkem,
v pribéhu a na konci rozpwového obdobi. Jednotlivé fiskalni autority mohoestavit
rozpaiet jako nevyrovnany jiz s konkrétnim zé&mmm. Ke schodkm rozpa@tu bszné dochazi
i v prabéhu fiskalniho roku. Féinou je sezonni nepravidelnostijpia a vydaj. Deficity
v pribéhu fiskalniho roku byvaji zpravidla vyrovnavany wydm novych statnich

Mrivrw s

deficit na konci rozp&tového obdobi, nelfqpredstavuje skutay vysledek hospodeani.
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Stsrbova (2013) jako Mejny deficit oznauje deficit vztahujici se k Gstdni viad veetrs
regionalnich a mistnichradi a fondi socialniho zabezpeni, s vyjimkou komeinich
operaci definovanych v Evropském systéemu makroakackych (Eta (2013). Tato definice
se shoduje s pojetim ¥gného deficitu v Maastrichtské smladua na jejim zaklatljsou také

vykazovany Udaje wejného deficitu ve statistikdch Eurostatu.

Dle zpisobu vzniku deficitu je rozliSovan deficit cyklicky deficit strukturalni. Cyklicky
deficit je disledkem prozeného ekonomického cyklu. Vyvoj produktu a #Zatnanosti
vramci tohoto cyklu ma vyrazny vliv nafipny a vydaje statnich rozpti. Ve fazi
ekonomického atlumu, kdy dochézi k poklesu immanych agregét se sniZuje dsovy
vynos. Ricinou je celkovy pokles mezd a zigkktery gedstavuje snizeni davého zakladu.
V tomto obdobi je také zvySen tlak nar@j@é vydaje, zejména na vydaje spojené se socialni
politikou zemi. Cyklicky deficit pedstavuje pouzeéasovou disproporci, ktera byéta byt
ve fazi ekonomickéhoutstu odstraéna. Strukturdlni deficit souvisi s aplikovanou &bk
politikou a je disledkem rozhodnuti viady. Jedna se o rozdil mEmnimi @ijmy a vydaji
v obdobi, kdy je ekonomika na uarovni potencialngroduktu a plné zaéstnanosti. Tento
druh deficitu je oproti fedchozimu vniman jako z&vazny negativni jev, kiggdstavuje
zpravidla velmi vazné problémy tegnych financi v budoucnu. (Juie, 2013)

Deficit statniho rozp&iu maze byt kryt zvySenim ijmu rozpatu prostednictvim daové
politiky ¢i tzv. dluhovym financovanim. Prvni @gob spéivajici ve zvySeni dsvého
zatizeni obyvatelstva je velmiaso¥ narany a edstavuje riziko pro vladnouci politické
strany, nebt ohroZuje jejich znovuzvoleni. Proto setsinou vyuziva druhy Zjsob
financovani, ktery sgiva v kryti deficitu cizimi zdroji z prodeje stathi dluhopis. Dluhové
financovani ma ¢&kolik moznych alternativ. Prvni z nich je monetieadluhu, kdy jsou
vydané vladni dluhopisy odkoupeny centralni bankfdrojem banky pro tuto transakci je
dodaténad emise peatz, ktera zvySuje mnoZstvi p&n v ekonomice. Takto stat ziska
prostedky pro kryti rozpé&tového deficitu. Uplatovani této metody vSak obvykle vede
k nezadoucim infknim tlakim, a proto se tento #pob nejevi jako idealni. DalSi alternativou

dluhového financovani je prodej viadnich dluhémahraninim investoéim.

Nejvice pouzivanou metodou dluhového financovamnpse viadnich dluhopis které jsou
nabizeny Sirokému spektru invesiara finagnim trhu. NejvyznamgSimi &fiteli vzhledem

k hodnotdm dluhopisjsou banky a dalSi fingni instituce. E vSech metodach dluhového
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financovani je vSaki¢ba brat v potaz jejich findni nar@nost, nebt s sebou nese dalsi
zatizeni vieejnych rozpéta v podolé placenych urok (dluhova past). Kazdoéai splaceni

jistiny dluhu a arol je nazyvano dluhovou sluzbou.

Ukazatel véejného deficitu je velmi sledovany, nebge jednim ztzv. Maastrichtskych
(konvergesinich) kritérii. Tato kritéria jsou s¢ésti Smlouvy o Evropské unii (znama také
jako Maastrichtskd smlouva), ktera vstoupila vmdgt roku 1993. Jejich sgni je
podminkou pro &ast v evropské Bmoveé integraci, nevztahuji se tak na vSeckilgnské

zems. Clanek 109j ve Smlouvo Evropské unii stanovuje zakladtyii kritéria:

o kritérium cenové stability,

e kritérium dlouhodobych Urokovych sazeb,

e udrzitelnost véejnych financi,

o kritérium stability kurzu mny a &asti vERM Il. (Council of The European

Communities, Commission of the European Communifié82)

Kritérium udrzitelnosti véejnych financi je zagteno na velikost dluhu a rozftového
deficitu verejného sektoru. Podil planovaného nebo skéteo véejneho deficitu k hrubému
domacimu produktu v trznich cenach by geptekratit hranici 3 %. Vyjimkou mohou byt
piipady, kdy tento po#m vyrazré klesl nebo poklesl velice blizko k arovni refetehhodnoty

¢i prekradeni referetini hodnoty bylo vyjimeéné.

DalSim dilezitym nastrojem kladoucimudaz na fiskalni disciplinglenskych zemi EU je
Pakt stability a d@stu. Dalo by sefici, Ze svou podstatou Pakt navazuje radphozi
konvergewni kritéria. Skldda se zé&tyr casti, kterymi jsou definice nadinmého deficitu,
preventivni¢ast, napravnéast a sankce. Za nadmy deficit je oznaovan schodek rozgtu
piesahujici 3 % HDP. Vidledku hospodékych cykl jsou v Paktu stanoveny i vyjimky,
kdy je akceptovatelny i deficitipsahujici stanovenou UraveV piipad recese, kdy se HDP
propadne o 0,75 % a vice, byva defidifai jako vyjimeiny. Pakt dale nalenské staty EMU
stanovuje pozadavek vyrovnanéh®h piebytkového rozp&iu vramci stedredobého
horizontu. Preventivntast je zarmfena na podporglenskych stat v oblasti dodrzovani
rozpaitove discipliny. VIAdy ¢lenskych stat eurozény pedkladaji na zgtku roku
Stabiliza&ni programy, ostatnilenové EU pedkladaji tzv. Programy konvergence. Uvedené
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dokumenty obsahuji vladni rozfiovy plan na rok aktualni &itroky nadchazejici. Dale
v ném jsou uvedeny navrhy napravnych dpaf pro pipad, Ze by doSlo kipkroieni
stanovené hodnoty deficitu. Nad vyvojem deficienskych zemi dohlizi Rada ministr
hospodéstvi a financi ECOFIN. V ramci napraviésti Paktu ECOFIN vyhodnocuje riziko
vzniku nadrndrného deficitu, fipadré zemi poskytne &asné varovani. iBkrati-li néjaka
ze zemi doportenou hodnotu deficitu, Rada Evropské unie na dagoiuKomise pistoupi
k zahajeni tzv. postupufiipvyznamné odchylce (oficialnim nazvem oZoeana jako
Significant Deviation Procedure) a poskytne zembdida doporéeni kieSeni situace.
V piipadt dalSiho neuspokojivého vyvoje je sdanou zemi jeakbd tzv. procedura
nadnérného schodku (napravnéast Paktu), f které jsou datenym zemim vydana
ECOFINEM zavazna dopotani. Sodasti tohoto procesu je takéegdlozeni navrhu souboru
okamzitych opaeni Komisi k posouzenClenské zem, které nedodrzuji dohodnuté ofeati
a ve stanoveném terminu nesnizi deficit na poZadwvairoveé, celi moznym sankcim.
Nac¢lenskeé staty eurozény se vztahuji sankidenySi nez na ostatriflenské staty EU. Tyto
sankce mohou mit podobu povinnosti sloZzeni kaucKomise nebo finatnich sankci
(pokuty). Ostatnim zemimide byt pozastavena mozndstpat finani prostedky z Fondu

soudrznosti a strukturalnich faind

Jako disledek ekonomické a dluhové krize v letech 2008 102byla schvéalena dalSi opati
ke zlepSeni stavu ¥gnych financi, ktera se vztahuji tleny eurozény. Byly také schvéaleny
nésledujici dopiky k Paktu II: ,Six-pack” (Sestiedpidi z listopadu 2011), Fiskalni tmluva
(Smlouva o stabil&, koordinaci a spravv Hospodéské a minové unii, 2012) a ,, Two-pack
(dva pedpisy z kétna 2013). Six-pack je platny pro kazd&lenskou zemi Evropské unie
(dale EU), skutgnymi sankcemi jsou vSak postihovany pouze ezurozony. Zarrem
tohoto dophku je posileni dohledu instituci EU nad fiskalnlijpkou a makroekonomickymi
nerovnovahami. S@asti reforem v radmci Six-packu je i zavedeni reféméno ukazatele
verejnych vydaij. Rist vydaji prevysSujici miru potencialniho ekonomickéhistu musi byt

kompenzovany dodateymi diskr&nimi opatenimi v oblasti fijma.

Fiskalni umluva (oznavéana také jako Fiskalni paki Rozpatovy pakt) je mezinarodni
smlouva pevysujici rdAmec Evropské unie a zanpyje pilitem spoléné fiskalni politiky.
V roce 2012 tuto smlouvu podepsaly vieclisnské staty EU vyjma eské republiky a
Velké Britanie. Natleny eurozény se vztahuje smlouva v plném rozsahbiatni signaigke

zeme si mohou dobrovoka zvolit, ke kterym jejim¢astem se zavazi. Cilem Fiskalniho
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umluvy je z&lenéni zasad Paktu stability astu (Wetne Six-packu) do narodni legislativy
ustavniho ptadku kazdéhdlenského statu, coz je jedna ze zasadnicknziale je Fiskalni
Umluva zandfena na vyrovnanost, respepytkovost rozpé&tia. Fiskalni imluva je zaéiena
zejména na ukazatel strukturalniho deficitu, kter§erwnovana dale samostatna kapitola.
Dale je kladen draz na automatismusiipnapra¥ odchylek od MTO (medium-term
objective), ktery pedstavuje sedredoby fiskalni cil 1 % strukturalniho deficitu. MT{@
zarovar zahrnut do preventivriasti Paktu stability aistu. Zakladem pro stanoveni hodnoty
tohoto kritéria je strukturalni deficit, ktery jéle upraven o odhady demografického vyvoje a
jeho vlivy na véejné finance. Kazdé&itroky Komise stanovi spodni hraniciediredobych
cila individuélrg pro kazdou zemi dle jejich vyvoje a miry zadluzelddnotlivé staty poté
implementuji své sédredobé cile do programovych strategickych dokurinetritérium
MTO je aplikovano pedevsim ve stabilizaich a konvergamich programech pro posouzeni

stredrédobé fiskalni udrzitelnosti.

Dal$im principem Fiskalni umluvy je zvySeny dohleatd rozpétovym procesemClenské
staty by tak mly pii nadnérném schodku iedkladat konkrétni program strukturalnich
opateni vedoucich k naprav Komise EU pi nedodrZzovani uvedenych pravidelibe
zasahovat uflovanim vysokych sankci. ®az je kladen také na rosmni koordinace
hospodéskych politik v EU, a to formou projednavani nartwnreforem nebo pld@nemise

dluhopisi ¢lena eurozény (Rojiek a kol., 2016).

Spoleénym cilem zemi zapojenych do Fiskalni Umluvy jeakesi finadni stability, tedy
Sokim. K tomuto stavu by #ho prispét jiz zmingna implementace rozptwvych norem do
legislativy jednotlivych¢lenskych stdt, se kterou by ga byt sodasré zitizena Narodni
rozpaitova rada. Tato rada by jako zcela nezavisly omg@dhlizena nad pbmim viadnich
rozpaitovych cili. Dale je zarrem do Fiskalni umluvy zakomponovat maximalni ligio
vySi varejného dluhu a zavést tzv. dluhovou brzdu, kteranbia byt aktivovana f dosazeni
hranice 45 % - 50 % HDP. Dluhova brzda byglanbranit hlubSimu zadluZzovani zém

(Jureka a kol., 2017).

2.2.1. Strukturalni deficit
Strukturalni deficit jako kritérium pro hodnocenisikalnich politik se objevil jiz
v revidovaném Paktu stability distu v roce 2003. ¥S3i pozornost je mu vSakémovana
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ve Fiskalni amluy, kde je stanoveny jako zavazny ukazatel pro hoelmiofiskalni discipliny
zemi a mifitko pro ualovani sankci. Fiskalni pakt stanovuje podminkustiekturalni deficit

by nengl v kazdém roce fg@sahnout 0,5 %. dteré zens jiz tento koncept i aplikovaly
do svého pravnihtadu. U zemi s mirou zadluzeni vyrazod 60 % HDP v trznich cenach je
povolena hodnota strukturalniho deficitu ve vy8i 4. Za nedodrZzovani stanovenych hodnot
mohou byt zemim udieny sankce, o nich rozhoduje Evropsky soudnirdDle Rojtka a
kolektivu (2016) obeanplati, Zecim vySSi je strukturdlni deficit, tim naléligsi je poteba
fiskalni konsolidace. Komise pracuje s ukazatefulgtralni saldo rozpdu a primarni

strukturalni saldo, které@dstavuje strukturaini saldo upravené o Uroky.

Dle Zlamalové (2012) se strukturalnim deficitemwad schodek, ktery je ovliwm zakony a
chovanim vlady, nikoliv kondici ekonomiky. Zjedncdu feceno, je to ukazatel Zivota nad
ponery, kdy dlouhodoB utracime vice, nez dokadzeme vybrat. Kovanda (2@812160)
ozna&uje strukturalni deficit jako ,konstrukt, ktery \agruje, jaky by byl deficit dané
ekonomiky (pi stavajicich daovych a vydajovych pravidlech), pokud by skimg hruby

domaci produkt pkodpovidal potencialnimu hrubému domacimu produktu.

Hodnota strukturélniho deficitu nenfimo pozorovatelna a jeji odhad se ziskava aplikaci
raiznych ekonometrickych metod. Princip vypw tohoto ukazatele spiva v @isteni
celkového deficitu o cyklické vlivy. Vysledkem jewt cyklicky ctisténé saldo, které se dale

upravuje o mimgadné vlivy.

Pro odhad strukturalniho deficitu existujizné metody, které mohou vést k rozdilnym
vysledkim. Metoda, kterou vyuziva Evropska komise, je zah@Zzna odhadu potencialniho
produktu a tzv. meze produktu (output gap). Mezera produkttegstavuje rozdil mezi
skuténym hrubym domacim produktem a potencialnim. Jgeji hodnota zaporna,
ekonomika zem se nachazi pod svym potencialem a naopak. Vy&npiainiho produktu je
zjisStovana za pomoci Cobb-Douglasovy pro¢hik funkce, kterou lze vyjad vzorcem

P =aKkL!® (Janékova, 2012, s.14). Parametr ,a‘feplstavuje souhrnnou produktivitu
faktoni, kter4 se odhaduje casovychiad. Mezni produktivity faktdr ,a“ a ,1 - o se
odhaduji z podfi mezd a zisku a zigkna HDP. Do vyp&tu déle vstupuje hodnota fixniho
kapitdlu a pro vstup prace je vyuzivano pojeti mwnovazné zasstnanosti. V druhém

kroku postupu odhadu se pomoci elasticit réapona mezeru produktu provadi odhad
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cyklické slozky deficitu. Po odéeni cyklické sloZky se dale deficit upravuje o rofddné a

jednorazové vlivy, o jejichz uznani je rozhodovamdividualns.

Evropsky systém centralnich bank pro odhad strakiilvo deficitu pouziva metodu, ktera
vychazi z pedpokladu vazby jednotlivych poloZzek rozpo na cyklicky vyvoj konkrétnich
makroekonomickych vaelin, tzv. bazi. Tmi jsou pimérnd mzda a zaéstnanost

v soukromém sektoru, provoznirgpytek, soukroma speta a zawrstnanost. V prvnim
kroku se stanovi cyklické pozice jednotlivych bazidruhém kroku se provadi kvantifikace
vlivu cyklické pozice na konkrétni veéinu rozp@tu prostednictvim d#ové ¢i vydajové
elasticity. Vystupem jsou dil cyklické komponenty, které se atieu od celkového salda.
(Skopeek, 2012). Vypotené cyklicky @istené saldo Ize dale upravit o vydaje vyvolané
piirodnimi katastrofami nebo soutimaizené v dsledku podané Zaloby na stat a dale

o mimaéadné pijmy (Jané&kova, 2012).

Komise (European Commission, 2017Yivddnuje pouziti strukturalniho deficitu tim, Ze je
tento ukazatel zaloZen néeppokladu ,standardni“ odezvyipnt na hospod&ké fluktuace,
kterd nastava zejména véestrtdobém a dlouhodobém horizontu. V kratkém obdobk vSa
piijmy reaguji diferencovat) a tim vyrazgji v obdobi vyrazného hospoid&ého poklesui
vzestupu. V takovémifpad se fijmy verejnych rozpéta vyvijeji negimérens, coz vede

k piiliS negativnimu nebo pozitivnimu obrazu fiskalroziwe viady a jeji zemy meiené

strukturalnim saldem.

Pouzivani strukturalniho deficitu jako kritéria grodnoceni stavu vejnych financi a trestani
za rozpdétovou politiku jednotlivych zemi je velmi diskutavd a mnoha ekonomy i
politickymi ¢initeli v zasad odmitano. Strukturalni deficit je pouze jakymshadem, pro
jehoz vypdaet existuje mnoho odliSnych metod a kazda dochgiiékvysledné hodnét
Nesphuje tedy zakladni pozadavky fiskalniho nadnarodiifit@ria, jako je pesné vymezeni
a s nim spojenou vynutitelnost. V souvislosti s 8m instituce EU shodly od roku 2016
aplikovat tzv. princip omezeného Usudku. Ten uimogg Komisi za specifickych okolnosti

odchylit se od odhadmezery vystupui provadcni fiskalnich hodnoceni.
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2.3. Veiejny dluh

Verejny dluh ¢overnment debfe souhrn nesplacenych firarich zavazk statu, a to &etns
vSech subjekt hospod#cich s véejnymi financemi. Nejedna se tedy jen o dluh vidale
zahrnuje i dluh mistni spravy a samosprawgtn® zavazk parafiskalnich fonil Dle vySe

uvedené definice je tedy objemigmgmeého dluhu vzdyatSi nez objem dluhu statniho.

Verejny dluh vtomto pojeti byva oztmvan také jako tzv. Maastrichtsky dluh. Ten
nezahrnuje pouze dluh statni, resp. dluh ministerstale i dluhy statnich forid
polorozpd@tovych organizaci, \wejnych vysokych Skol, obci a regigrverejnych pojigoven

a dalSich viejnych instituci. Mimo to zahrnuje také poskytna&uky a dluhy z finatmiho
leasingu (Vebrova a Rybék, 2014).

Dvorak (2008) veéejny dluh prezentuje jako pohledavkuéy sowasné i budouci davé
povinnosti obyvatelstva. Dluhové&dmeno tedy nenese stat, ale jehoamié.Ceska narodni
banka definuje Jejny dluh jako hruby dhrn dldh v nominalnich hodnotach
konsolidovanych uvnita mezi jednotlivymi odétvimi statniho sektoru.

Verejny dluh ma dalSi dva zakladni rysy. Za prvé staseije na hrubém zaklgdtj. jako
soutet dluhovych finatinich néstraj na stras pasiv rozvahy. Dle s@asné metodiky EDP se
jednd o sotet nasledujicich polozek: emitované ¢bivo a gijaté vklady viadnimi
institucemi, dluhové cenné papiry ac¢iw Posledni poloZzka zahrnuje bankovniényy
navratné finaéni vypomoci, zaruky, zavazky z finamho leasingu a také obchodnictyw
pievedené dodavateli na finam instituce. Za druhé je dluh prezentovan na kihseané
bazi, tedy jako hodnota dluhovych firiaich nastraj bez zahrnuti aktiv.

V ramci analyzy viejného dluhu se nezkouma pouze jelsi ¢i pokles v daném obdobi, ale
i jeho skladba. Vea&tSine zemi EU dominuje dluh statni neboli dluh centrélady. Podstath
mensicast az na vyjimky tvid dluhy mistnich samosprav a dluhy parafiskalniochdi.
Pro analyzu viejného dluhu je @leZité jeho rozdleni na hruby &isty dluh. Cisty dluh
piedstavuje celkovy objem zavarzkstati ponizeny o existujici statni pohledavky. Pro

statistické dely je veejny dluh vyjadovan jako dluh hruby, ve kterém jsou zohl&un
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pouze celkové zavazky statu. Zasadni problematiiowykazovani véejného dluhu je
identifikace moZnych afitatelnych statnich aktiv a@devsim jejich ocdevani.

Dle toho, zdali jsou é&fitelé tuzemskési zahranéni subjekty, je viejny dluh rozliSovan
na vnitni a vrejsi (zahranini), ktery spolu se zahramim zadluzenim firem tuod celkovy
zahranéni dluh zend. Zahranéni vearejny dluh gedstavuji pedevsim Gdry od mezinarodnich
instituci, vliadni cenné papiry drzené zahtaimi subjekty, ale rize se také jednat @gzné

mezivladni fijcky.

Verejny dluh je dale analyzovan z pohledu vyvoje dtrokveaejného dluhu dle instrumentu.
VétSina ekonomik eurozony postuppresla od financovani dluhu préstinictvim gimych
avéra k financovani dluhopisy. Tento jev je nazyvan jalesuritizace dluhu. Statni dluhopisy
jsou vydavany vladou, ktera vystupuje jako dluzrdknabizené k prodeji na pravidelnych
aukcich. Novi majitelé cennych papir(vétitelé) s nimi mohou dale obchodovat
na kapitalovych trzich. Vzhledem k tomu, Ze jsoatrdt dluhopisy emitovany ve vysokych
nominalnich hodnotach, jejich odkup je realizovénstsine pripadech velkymi finatmimi a
avérovymi institucemi¢i ostatnimi velkymi investory. Nejsou tedy primararceny pro
vefejnost. Statni dluhopisy jsou dle doby splatnéitineny na kratkodobé, sdredobé a
dlouhodobé. Typickym ifkladem kratkodobych dluhogis(bills) jsou statni pokladdmni
poukazky, jejichz doba splatnosti musiit maximalre jeden rok. U sedredobych dluhopis
(notes) se doba splatnosti pohybuje od jednoho dakdeseti let, u dlouhodobych dluhapis
(bonds) je delSi nez deset let.

U vefejného dluhu je dale nutné odliSovat jeho vyvojwgadieni absolutnim a vyjdeni
relativnim. Vzhledem k tomu, Zedase neroste pouzeiefy dluh, ale také velikost a vykon
hospodéstvi, je aplikovan ukazatel podilu hrubéhdejeého dluhu k HDP (zndmy také jako
ukazatel dluhové kvéty). Relativni vyj@hi je pro statistickécély vyuzivanocastji, a to
pro jeho pesrEjSi vypovidaci schopnosti o stavu dané ekonomikgraki objem véejného
dluhu v absolutnim vyjaéni neustale roste, v relativnim vyjadi mize klesat. Konstantni
hodnota relativniho ukazatelecase vSak neznamena, Ze objentejreho dluhu neroste.
Jednd se o tzv. skrytyast dluhu, ktery se zvySuje se zvySujicim se tempéstu HDP.
Verejny dluh v pislusném roce je vysledkem stw primarniho salda wejnych financi a

arokovych nékladl placenych z vi@jného dluhu. Z uvedeného vyplyva, Ze vysSe danéltoud
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zélezi pedevsim na vySi dluhu z rokurgqoeslého, @imérné urokové sazb z dluhu a

primarnimu saldu wejnych financi v daném roce.

V ramci srovnavaciho rphledu k monitorovani rizik ovliwjicich udrzitelnost statnich a
vefejnych rozpeétu ¢lenskych zemi je ukazatel #egného dluhu v % HDP vyhodnocovan
spolé&né s ukazatelem soukromého dluhtimz nabizi SirSi obraz celkové zadluZzenosti
jednotlivych zemi. Wsoka urovieverejného zadluzeni je mnohem vice ohroZujici, je-li

doprovazena i velkym dluhem soukromeého sektorudii@eva, 2016).

Referegni hodnota viejného dluhu je ve Smlotvo Evropské unii a Paktu stanovena
na 60 % HDP. Nabizi se otadzka, zdali je tato hadrmiolena optimakh Nektefi autdi
(Marek, 2012) dle analyzy historickych dat uvadi,ekonomické problémy nastavaji kolem
90 % HDP. B této vysi zadluZzeni dochézi ke zpomalovani terapanomického trstu,

v disledku ¢ehoz se podil dluhu na HDP neustale zvySuje. Daffioblémem stanovené
referegni hodnoty dluhu k HDP je, jak jiz bylo ziiwvano vySe, Ze vifpadt ekonomického
rastu se mize dluh v absolutnim vyjdeni neustale zvySovat, zatimco hodnota groneho
ukazatele se fize sniZzovat. Z tohotot@odu je pouZzivani relativniho ukazatele dluhu jako
metitka pro hodnoceni stavu iggnych financi Sirokou wejnosti ozn&ovano jako moralni

hazard.

2.3.1. Faktory ovliviiujici rast varejného diuhu
Jednim ze z&kladnich determinantvliviujicich velikost véejného dluhu je velikost
rozpaitoveho salda. &t vdejného dluhu vSak @Zze byt zgsobovan i okolnostmi
nezavislymi na rozpovém procesu, tzv. mimorozftovymi pricinami. Stat nize veejny

dluh vice prohloubit najiklad prevzetim finagnich zavazk jinych ekonomickych subjekt

DalSim faktem je, Ze vzniklé rozgtové deficity nemusi vzdy vyustit v rigat veejného
dluhu, neb6é ne vzdy jsouieSeny dluhovym krytim. AlternativninieSenim mnZe byt
monetizace deficitu nebo kryti #aznych vedlejSich vynds Verejny dluh je dale ovliitovan
vyvojem inflace, ktera sniZzuje realnou hodnotu dlutMira pisobeni inflace je odvisla
od zvoleného zjsobu indexace vladnich obligaci. U zah&aitio dluhu je dale nutné zminit

vliv kurzovych podminek.
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Dle Rojicka a kol. (2016) je celkovy dluh viadycase ovlivin nasledujicimifemi faktory:
vliv rozpattového salda, snowball efekt, stock-flow adjustm@#A). Prostednictvim SFA
je popsan vztah mezi deficitem a &mu dluhu. Dle Rofka a kol. (2016) a Vebrové
s Ryb&kem (2014) vztah mezi znou tchto ukazatél neni gimocary a je ovliwovan

dalSimi faktory.

Vebrova a Rybé&ek (2014) uvadi tyto faktory:

- operace s finaimimi aktivy a zavazky - jedna se dsté finargni transakce, které
nemaji zadny vztah ke schodkuej@ych financi neboigbytku,
- ostatni kapitalové transfery (splatné), které nesds dluhovymi nastroji,

- ostatni zminy v obsahu a cenéach.

Snowball efekt (v fekladu efekt sthové koule) je kombinovanym efektem Grokovych sazeb
a ristu nominalniho HDP na miru zadluzeni. WSSi Urékeazby maji tendenci zvySovat
miru zadluzeni, nelozvySuji objem urok zaplacenych vladou, zatimcést HDP vede

ke snizeni pogru dluhu k gmu. V sodasné dob jsou placené aroky z novych statnich
dluhi na velmi nizké drovni vigsledku nizkych arokovych sazeb a efekihsvé koule se
piiznivé zmenil. Predpoklada se, Zerignivy efekt sghové koule bude trvat jeSnekolik
dalSich let. Kombinovany ¢inek urokovych sazeb u vladnich dluhdpia potencialniho
realného tstu okolo 1 % by @ vést ke snizeni miry zadluzeni. To poskytuje zemi

eurozony wtitou volnost pi volbé mezi cili stabilizaci a udrzitelnosti.

Pti hodnoceni hospodeni zemnd se ne vzdy vyuzivd pouze vysSeigj@ého dluhu. Pro
subjekty, které investuji do vladnich dluhapige dilezita zejména dynamika zadluzeni a jeji
dalSi vyhled. Rovnice dynamiky dluhu vychazi zeiglégti vySe dluhu na vysi dluhu v roce
minulém, pfimérné Urokové sazbz dluhu a primarniho salda iegnych financi v daném
roce. Podstatnou plynouci informaci je, Ze pokugrjanérna sazba, za niz stat obsluhuje
verejny dluh, vySSi nezist HDP v kZnych cenach, potom sefigs vyrovnané primarni saldo
verejnych financi relativni zadluzeni zémvysi. Uvedeny vzorec je ve zjednoduSené pddob

nezahrnujici faktor FSA, ktery dluhovou dynamikun&? ovliviuje.

VySe uvedené se v3ak vztahuje na gekteré maji dluh pouze v doméacéms. Rada zemi si

vSakcast potebnych finadnich zdroji opatuje v zahrarii. V takovychto zemich je dluhova
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dynamika ovliviovana jedt dalSimi faktory, a to zahrafmi darokovou mirou, vyvojem cen
v zahranti a vyvojem ménoveého kurzu. Dle Rajka a kolektivu (2016) five byt posledni
faktor dominantnim, zejména v zemich zasazenychnfiri krizi a s vysokym dluhem

denominovanych v cizich énach.

Dt _Dt-1 <1+rt> PSt
Yt ve-1 1+gt Yt

(1)
Zdroj: Zamrazilova, 2012
Dt - vySe dluhu v fislusném roce t

Dt-1 - vySe dluhu viedchozim roce t-1
Yt - HDP v &Znych cenéch vifslusném roce t
Yt-1 - HDP v @Znych cenach vipdchozim roce t-1

rt - pramérna urokova mira u nakladlluhoveé sluzby v roce t
gt - mezir@ni tempo @stu HDP v BZnych cenach mezi roky tat-1, v %
PSt - primarni saldo vejnych financi v gisluSném roce t

2.3.2. Metodiky vykazovani vaejného dluhu
Pro analyzu dluhového problému a jeho mezinarodmigaraci se uplauji dw¢ rozdilné
metodiky: GFS 2001 a ESA 2010riee ESA 95). Navzajem se od sebe odliSujisgiem
vykazovani dat, vymezenim sektoru vladyusgby zachycovani ékterych specifickych

operaci a fedevSim pouzitim.

Predchidcem metodiky GFS 2001 je GFS 1986 (GovernmentnémaStatistics). Jejim
tvarcem je Mezinarodni smovy fond. V givodni verzi této metodiky byla data vykazovana
pouze na bazi peénnich toki. Metodika GFS je uplabvana pedevsim v rozpgovych
dokumentech a fiskalnich predikcich. Do sektorudylgsou zahrnuty statni rozet,
mimorozpdtové fondy, Uzemni samospravné celky, dobrovolra&lsy obci, regionalni rady
regiomi soudrznosti a zdravotni pajgvny. Naklady spojené s garantovaniméniv a
financnim leasingem vstupuji do #gnych vydaj v tom rozpdtovém obdobi, kdy jsou
hrazeny, ¢imz v tomto obdobi zvySuji deficit. Odp&sé pohledavky se projevi pouze
na Ubytku statnich fin&nich aktiv, nikoliv na deficitu. Nevyhodou této rodiky je
nekomplexni obraz o hospddai vliadniho sektoru, neth@ahrnuje pouzeifjmy a vydaje.

Z davodu uvedenych nedostatkprvni metodiky pistoupil Mezinarodni rnovy fond

32



k vytvoreni nového mezinarodniho standardu GFS 2001, ktgasizuje toky na akrualnim

principu a je tak svou podstatou blize metodice ESA

Metodika Eurostatu ESA 95 (European System of hatiegl Economic Accounts) vykazuje
data na akruélnim principu. Do sektoru vlady opnotitodice GFS zahrnuje iegné vysoké
Skoly, veéejné vyzkumné instituce a dalSi instituce dey®e fondy vetrg jejich celkového
hospodéeni. Naklady statnich zaruk a fiaiho leasingu jsou jednorazovmputovany
do statniho dluhu a na deficit je zde oiitwan pouze splatkami Urdkz garantovanych
avéra. Vysi statniho dluhu dale postupomauji pravidelné splatky jistin v gbéhu dalSich
let. Odpu&né pohledavky vipsluSném roce zvysuji o jejictastku rozpstovy deficit. Nova
Uprava této metodiky ESA 2010 je jeji rozsahlejgfatiou, podstata vSakigtava stejna.
Metodika ESA 2010 je diky zahrnuti pohledavek aaz&¥ komplex®jSi a gesrEjSi nez
metodika GFS. Ztohoto ugdodu ji povint musi aplikovat vSechnylenské staty
v dokumentech igdkladanych orgamm EU a zarowe je uplatiovana pi vypoctu

maastrichtskych kritérii.

Metodika ESA vyZzaduje hodnoceni aktiv a zadagkrznich cenach. Trzni cena dluhu poté
piedstavuje potencialni vySi zdtoj pottebnych k odkoupeni veSkerych dluhovych
instrumend z trhu zgt. Maastrichtsky dluh pro EDP je vyjaman v nominalni hodnét

V piipadt prevadni devizového dluhu do domaciény daného statu ESA tguanosiuje
prevladajici trzni rénovy kurz. Pro Gely EDP je se pouZivi énovy kurz dohodnuty

ve swapové smlowv

2.3.3. Udrzitelnost verejného dluhu
Pti definovani fiskalni politiky stoji proti s@bdveé kritéria, respektive dva cile: stabilita
ekonomiky a udrzitelnost vejnych financi. Jeiezité zvolit jejich vhodnou proporcionalitu,
tj. zvolit, zdali bude fiskalni politika zattrena na oba dva cile rovhémé nebo jeden cil
bude pevazovat. Cile musi byt slkady jak po technické, tak ekonomické strandétom by
se nEla vzit potaz nasledujici kritéria: riziko nelineéito vyvoje, stupé U¢innosti a
efektivity fiskalni politiky, vedlejsi &éinky stanovenych ail

Evropska komiseip hodnoceni udrzitelnosti vejnych financi pracuje s indikatory S0, S1 a
S3. Indikétor SO je vyuzivan pro hodnoceni udriddsti z kratkodobého hlediska, tj. na jeden
rok. DalSi dva indikatory, které & fiskalni mezeru, jsou teny pro hodnoceniistdredoba
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a dlouhodoba. SO vychéazi z fiskalnich a figrd@ioh nerovnovah, ipfemz vyuziva sadu 25
proménnych. Jeho vyhodou je, Ze krérfiskalnich faktoé zahrnuje i dalSi — finami a dalSi
faktory. Indikator S1 vyjailje velikost kumulativnich primarnich strukturalmicsald
za obdobi pti let, aby véejny dluh jednotlivych zemich do roku 2031 dosdbl vysSe
maximalre 60 % HDP. Silnou strankou tohoto indikatoru je, zahrnuje budouci vydaje
spojené se starnutim populace. Zda existujéepatfiskalni intervence zavisi na znaménku
tohoto indikatoru. Pozitivni hodnoty nazwg potrebu konsolidace, resp. riziko pro
udrzitelnost, zatimco hodnoty zaporngegstavuji wfitou volnost pro pipadnou fiskalni
expanzi v pipad poteby. Indikdtor S1 byva v analyzach doplan dalSimi ukazateli,
kterymi jsou DSA (Debt Sustainability Analysis) draitelnost viddniho dluhu, vzdalenost
strukturélni bilance od idrédobého cile (MTO), primarni mezera (gap). Ealo DSA
vyswtluje jako metodu slouzici k hodnoceni vyvojeiejgého dluhu, ktera umaije
odhadnuti vlivu nejistoty v makroekonomickém ptedf na dluhovou dynamiku (2016).
Indikator S2 je velmi podobny S1, od kterého sezZiggména orientaci na det&isové obdobi.

Primarni mezera je definovana jako vzdalenost nsmitasnym primarnim saldem a
primarnim saldem, ktery je u vysoce zadluzenychizkenw souladu se strategii snizovani
dluhu 0 5 % roné. U zemi méa zadluzenych (pod 60 % HDP) se jedn& o Uigwemarniho
salda, ktera vede ke stabilizaci sasné urové zadluzeni. Vyhodou tohoto ukazatele je
jednoduchy vypeet, ktery je zaloZzeny na pozorovatelnych ukazdielMaopak nevyhodou

je, Zze nezahrnuje dodéteé naklady vyvolané starnutim populace.

VySe zmhované riziko nelinearniho vyvoje (tzv. Utesovy ¢fgk disledkem neobvyklych
ekonomickych okolnosti. Na strastabilizace mohou byt nelinearitami miggad odchyleni
se od infl&énich aekavani a ohrozeni cenové stability, socialni problémy souvisejici
s dlouhodobou nezasstnanosti. Cile cenové stability jsou Evropskoutré&m bankou
stanovované jednoin pro celou eurozonu ve tetirtdobém horizontu. Odchylky
od stanoveného inftaiho cile jsou rizikem pro cil cenové stabilitykdandikator gipadného
Utesového efektu Ize pouzitqed po sob jdoucich ndsial, ve kterych byla inflace vyrazn
nizSi nez cil Evropské centralni banky, tj. aktgdehce pod 2 %. V letech 2014-2016 se
inflace v eurozéé pohybovala pod 0,5 %. Na stgandrzitelnosti se iive jednat o nai
natrzich statnich dluhogis¢i riziko fiskalniho stresu, resp. zatizeni, v kaitkbém

horizontu. Napti na trzich v zemich eurozony je tra®i méreno vynosy z vladnich
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dluhopisi ve srovnani s Bmeckem. Bezpromdni riziko fiskalniho stresu je dfeno
indikatorem SO.

Informace o blizkosti konkrétnim efékh Utesu vedou ke kladenk&tgiho dirazu na jim
odpovidajici cile. Fiskalni politika v zemich smpanentd nizkou inflaci a dlouhodab
vysokou mirou neza#stnanosti by se #éha zangiit predevsim na cil stabilizace (European

Commission, 2016a).

Pfi hodnoceni efektivnosti fiskalni politiky jeeba si zodposdét otdzku, do jaké miry je
diskreeni fiskalni politika obect G¢innym nastrojem prdeSeni konkrétnich piab a zdali

je fiskalni politika oproti jinym variantam dosakn cili schopujSi.

Poslednim kritériem je cost benefit analyza, kppéuzuje rozsah ns&pnivych disledki pri
prosazovani jednoho cile na udkor jinych. Na jedméns mohou fiskalni stimuly ohrozit
udrzitelnost véejnych financi a fiskalni rezervy. Na druhou stramize fiskalni konsolidace
branit hospod&kému ozZiveni. Jasni&Seni tohoto kompromisu neexistuje, odviji se dle
situace v jednotlivych zemicti celé eurozéé v daném okamziku. Zpravidla jsou dis&né
opateni vhod®jSi v pripadct nejvice kritickych paeb a kdyz u vedlejSich efékpreviadaji

piinosy nad negativy.

2.4. Dainové @Fijmy

Darg jsou stZejni @gijmovou slozkou viejnych financi. Lze je&lenit z rekolika riznych
hledisek, nejastjSi je jejich klasifikace na d&nprimé a nefimé (Maaytova, 2015).
Klasickymi gimymi darémi jsou da® z prijmu, dale das majetkové. Neppmé dar zahrnuji
dai z pridané hodnoty (DPH) a sgebni dag. NejwtSi ¢ast daovych gijmua verejnych

rozpaitu zpravidla tvéi dare z pfijma a DPH.

Danové systéemy se n#p clenskymi zemami 1iSi, nebd@ jsou plré v kompetenci viad
jednotlivych stai. EU pouze provadi dohled nadndaymi predpisy a posuzuje, zdali jsou
v souladu s jejimi politikami. K @it¢ harmonizaci v ramci EU doposud doSlofipac DPH

a rekterych spatebnich dani, na které skenskeé staty spote¢ dohodly za telem ochrany
hospodéské soutze. Nekolik ¢lenskych zemi nyni také spolupracuje na zavedené da
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z finargnich transakci, jejiz cilem je podileni se firi@ho sektoru na nakladech ekonomické

krize.

Zakladnim a mezinarodrpouzivanym ukazatelem Uravdaiovych @ijmu je daiova kvota,
ktera je pordrem celkovych dgovych gijma k HDP v @Znych cenach. D@va kvota nize
byt dvojiho druhu, jednoduch& sloZend. Jednoducha mwvd kvéta pedstavuje podil
celkovych dani na HDP. SloZena kvota ma oprotiyssivvypovidaci schopnost, nébosolz
mimo standardnich dani zahrnujefigpévky na socialni zabezpeni, gispivky na statni
politiku zaméstnanosti a J@jné zdravotni pojighi. i pocitani daové kvoty je
problematické zahrnovani cel. Clofigzeno mezi ngfmé dag a neexistuje zcela jednotny

nazor na jeji implementaci do iavé kvoty. Dle Marvala (2006) je vSak ve smyslu

VVVVVV

Ve statistikhch OECD jsou do #lavé kvoty zahrnovany nasledujici druhy dani: &dan
Z piijmu a zisku, pispevky na socialni zabezpeni, dag z pridané hodnoty, danze mzdy a
pracovni sily, dahz vlastnictvi a pevodu majetku, a dalSi danCelkovy gijem z dani je
vyjadiovan v % jako podil na HDP, kteryqustavuje tzv. daveé zatiZzeni. Tento ukazatel
zaroveh mize predstavovat stugekontroly vladniho sektoru nad ekonomickymi zdroRro
mezinarodni srovnavani jsou dale vyuzivany proc@ntupodily jednotlivych druln (viz

vyse) daovych @ijma na HDP.

Vypovidaci schopnost dave kvoty je vSak velmi zavisla nagsném vypétu ukazatele HDP
a predevsim na shodnémigmbu jeho vyp&tu. Ke zkresleni vysledné hodnotyndaé kvoty
také gispiva existence stinové ekonomiky. Jedna se oaghkikul, jejiZcinnost je zatajovana
a nepodléeha statni koordinaci a #oani. Na daovou kvoétu m@isobi tak, Ze zipsobuje jeji
nadhodnoceni. B@va kvota dale nezahrnujerdaé vydaje, coz vede ke sniZzenfiokaych
piijma ve vzorci déové kvoty a opt k jejimu zkresleni. DalSim problémem je zé&ain
socialnich davek vdakterych zemich. Pro vyget daiové kvoty je dlezité, zda byly digove
piijmy vypatitdny na akrualnim principti principu perznich toki. Metodikami OECD a

Eurostatu je fedevsim vyuzivan princip akrualni.

Doplnkovym ukazatelem da@vych @ijmu je jejich komparace s narodnimiathodem, g niz

je vyuzivan ukazatel GNI, Gross National Incomeauliyr narodni dchod), ktery je satasti
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Systému narodnichéth. GNI predstavuje sumuifpmi za zboZzi a sluzby rezidéntané

zenk, bez ohledu na to, v jaké zemi byly vygenerovany.

DalSim makro indikatorem je dana obyvatele, kterd je ziskadvana &gdim celkovych
daiovych @ijmi poitem obyvatel dané zeémKladem tohoto indikatoru je, Ze pracuje se
z&kladnou, kterd zpravidla zaziva mensi menirazmény nez ostatni makroekonomické
ukazatele. Tento ukazatel je vyuzivan vladnimiitnsemi zejména zacélem poskytovani

sluzeb a infrastruktury.

Pro mezinarodni srovnavani jsou také vyuZzivany fiskalni ukazatele, kterymi jsou podil
dani v procentech na celkovych vladnictjrpech nebo vladnich vydajich. Podil dani
na celkovych vladnich vydajich poukazuje na vy$&laj§ financovanych deéovym systémem.
Predstavuje miru dostateosti zdagni pro pokryti viadnich vydaja z tohoto d@vodu je
uzitecnym dophkem pro pochopeni dalSich ukazatglko je napiklad daiové kvéta (OECD,
2017).
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3. VEREJNE FINANCE V ZEMICH EU

V této ¢asti prace bude provedena analyza fiskalni poltikgemich Evropské unie v letech
2006—-2017. Pro podrobjsi popis jsem si vybrala dy v ramci fiskalni discipliny odlisné
zent, a to Nmecko a Spafisko. Némecko reprezentuje vy8lg staty tzv. zakladajici Sestky,
Spartlsko jizni Kidlo Evropské unie, které se ob&gotyka s finatnimi problémy. Samotné
analyze ukazatél vefejnych financi bude fpdchazet zhodnoceni stavu vybranych
makroekonomickych indikatér neba’ predstavuji determinanty vyvoje #egnych financi a
samotnych ukazat&l Pro analyzu ekonomického vyvoje jsem zvolila @ak HDP a jeho
vyvoj, neba@ je zakladnou veSkerych interpretovanych uka#atdlako dalSi ukazatel
ekonomické situace zenjsem zvolila miru neza#stnanosti, neltdjeji vyvoj ma gimy vliv
na veejné finance. Nasledrbude provedena zakladni analyzdeyeych financi v ostatnich
¢lenskych zemich. Ve vypracovanych tabulkach feti tasti této kapitoly rozliSeny zem

eurozony (zelené) a ostatiénské zer EU (modré).

Ekonomicky cyklus a HDP
Pro rozliSeni fazi ekonomického cyklu je vyuzivadikator produkni mezery (angl. output
gap). Tento indikator vyjadje rozdil mezi skutgwym hrubym domacim produktem a
dlouhodobym potencidlnim produktem zenPotencialni produkt (oztavany také jako
vyrobni kapacita ekonomiky) fedstavuje maximalni mnozstvi zbozi a sluzeb, které
ekonomika vyprodukujeipplném vyuziti dostupnych vyrobnich faktorHodnoty indikatoru
mohou nabyvat jak kladnych, tak zapornych hodndadKa hodnota indikatoru znamena
nadneérnou produkci v dsledku snahy uspokojeni vysoké trzni poptavky.iipaqet nizké
poptavky a nedostateém vyuziti vyrobnich kapacit je hodnota ukazatelporna a
ekonomika se tak nachéazi pod svym potencialnimyktedn. Zadna z uvedenych situaci viak
neni idealni a nasleduji zasahy stétgentralni banky. Vlada ovliiuje makroekonomickou
stabilitu statu progednictvim fiskalni politiky. Pokud ekonomika prodijg pod
potencialnim produktem, je aplikovdna expanzivskdini politika. Ta vlivem rostoucich
vladnich vydaj a snizovanim deoveho zatizenigsobi pozitivie na st agregatni poptavky.
Pri preh¥ati ekonomiky naopak vlada aplikuje restriktivrgkélni politiku a vladni vydaje
snizuje. V praxi je vSak geni produkni mezery obtizné, neBigi nelze pozorovatimo a
jeji hodnotu Ize pouze odhadnout.
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Indikator produkni mezery je pro politick&initele také nastrojem pro dfeni inflatnich

tlaka. P vyS§Sim aktuélnim vystupu ceny rostouiskEdku poptavkového tlaku naddivych
trzich. Ri nizké produkci ceny maji ceny naopak tendensai€¢IMF, 2013).

U HDP je dilezité rozliSovat, zdali se jedna o nominalhiredlny HDP. Nominélni HDP je
ukazatel, ktery se @g@a v kEZnych cenach, tedy v aktualnich trznich cenachni®ainarodni
a meztéasové srovnavani je vhoijgi ukazatel realného HDP. Ten je v¥fién v tzv. stalych

cenach, které jsowitény od zkreslujicich cenovych zm

Nezangstnanost
Pti zkoumani infl@énich tlaki plynoucich ztrhu prace je vyuZivana metoda sreamnia
aktualni miry nezasstnanosti s ukazatelem NAIRU fguistavujici takovou miru
nezangstnanosti, kter4 nezrychluje inflaci. Shoduje-li ®#0 mira se skuteou mirou
nezandstnanosti, ekonomika se nachazi na svém poteneidiedy ani neexistuje zadna

produlkéni mezera.

Pro mezinarodni komparaci je vyuzivan ukazatel migangstnanosti, ktera je vyjdena
jako podil pétu nezamistnanych osob na celkové pracovni sile dan&tsou vSech
zanestnanych a nezaratnanych osob. Nezaistnani ve statistikach OECD jsou ti, itgsou
fadreé vedeni jako uchazeo zangstnani, jsou prace schopni éhbm poslednickityi tydna
podnikli aktivni kroky k nalezeni prace. Yipac vysoké nezagstnanosti podlehnowkteri
lidé odrazeni a festanou si zadstnani aktivl vyhledavat, v dsledku ¢ehoz jsou poté
vyiazeni z pracovni sily. Z toho vyplyva, Zze mira magztnanosti mze klesnout neborpstat

stoupat, pestoze na trhu prace nedoslo k Zzadnym podstatngps$eshim.
3.1. Némecko

Spolkova republika Bmecko je federativni parlamentni republikou, kierésorena Sestnacti
spolkovymi zenimi. Se svou rozlohou 357 021 kma patem obyvatel 82,17 milionu lidi je
jednou z nej¥tSich zemi Evropské unie. V jejitele stoji prezident, ktery ma pouze omezené
pravomoci a jeho hlavnim poslanim je zastupovani¢ze mezinarodnich vztazich. Vlada je
roz&klena mezi federalni Urotiea jednotlivé spolkové zeimPrezident jmenuje spolkového

kancl&e (predsedu vlady), ktery ma v politickém systému vediimé postaveni.
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Némecko je jednim ze stgtkteré se podilely na samotném vzniku Unie - tzakladajici
Sestka (Belgie, Francie, Italie, Lucembursko, Neragko) a je zaroweclenem eurozény.
Jako ekonomicky silna zenstala v pozadi formovani Paktu stabilityigtu. Zejména prav
natlakem Nmecka byla fjata striktni pravidla pro dodrzovani fiskalni dginy v nim
obsaZena. ligsto vSak tato ze¥me vzdy tato pravidla dodrZovala, a taep vyzvy hlavnich
instituci EU. Prvnim obdobim, kdydsecko (spolén¢ s Francii) porusila kritéria Paktu, byla
léta 2002 — 2007.

3.1.1. Vyvoj hrubého domaciho produktu
V Grafu 1 je zobrazen hospadily vyvoj Nemecka za poslednich jedenéact let formou
kazdor@nich procentnich zém readlného HDP. Dle udajNémecko ve sledovaném obdobi
zazivalo hospodéky rist. Vyjimkou je rok 2009, kdy doslo k vyraznému e&mickému
propadu, a to az o 5,6 %. Ktomuto propadu doSleledkem probihajici celoswové
ekonomické a finaini krize. Nejvice byl krizi zasazegmecky piimysl. Rist HDP v letech
2012-2013 byl poham zejména soukromou spebou, malym finosem pispéla i viadni
spoteba. V nasledujicich letech stala za poljiaim ristem nadale fedevsim soukroma
spoteba, véejnd spateba s mirnym zvySenim investiéisty vyvoz nél na riistu jen maly
podil. V roce 2016 naopalksty vyvoz n€l na rist HDP spiSe mignnegativni dopad.

Graf 1 Vyvoj HDP Némecko 2006-2017
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% zména HDP

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
e=——7ména HDP 3,7 33 1,1 -56 41 3,7 05 05 19 1,7 19 22

Zdroj: Eurostat

40



3.1.2. Mira nezaméstnanosti
Mira nezamistnanosti pedstavuje procentualni podil nezsmtmanych na celkové pracovni
sile. Ve sledovaném obdobi se negstmanost v Mmecku neustale snizuje (viz Graf 2).

Vyjimkou je rok 2009, kdy je neza¥fstnanost mirivzrostla.

Graf 2 Mira nezaméstnanosti Némecko 2006-2017

12
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Mira nezaméstnanosti %
[e)]

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
== Nezaméstnanost 10,25 8,66 7,53 7,74 6,97 5,83 5,38 5,23 4,98 4,62 4,12 3,75

Zdroj: OECD

V Tabulce 2 je uveden podil vydajna socialni ochranu a podil vydapa oblast
nezandstnanosti v % na HDP. Data jsou uvedeny pouze &o 2016, nebt v dok psani
této prace hodnoty za rok 2017 nebyly dostupné.i Mamjem nezardstnanosti a v@jnymi
vydaji na ni vynakladanymi jeipméa ungrnost. V roce 2006, kdy ve sledovaném obdobi byla
v Némecku nejvySSi mira nez&sinanosti, i podil vydajbyl nejwtsi. V roce 2009, kdy aip
nezandstnanost mir& vzrostla, vzrostl také podil vydaj Socialni vydaje za sledované
obdobi dosahovaly v pméru 19,2 % HDP, coZ je nadimérem EU (18,7 %) a naopak pod
praimérem eurozony (19,4 %). Vydaje na nezatmanostinily v praméru 2,3 % HDP, oft

nad pamérem EU (1,5 %), tentokréte i eurozény (1,8 %).

Tabulka 2 Podil socialnich vydafi na HDP Némecko 2006-2016

Rok 2006| 2007 | 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014 | 2015| 2016

Soc. vydaje | 19,8 18,7 186 206 199 18,8 18,8 188,8| 19,0/ 19,3

Vydaje nezam| 3,2 | 2,7 | 25| 3,0/ 28 19 1.8 18 17 17 17

Zdroj: Eurostat
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3.1.3. Verejné saldo a dluh
V Tabulce 3 jsou uvedeny udaje a@@ém dluhu a rozgtovém saldu za sledované obdobi.
Pro tuto analyzu je vyuZzit ukazatel pénm va'ejného dluhu ke konci roku k HDP ¥inych
cenach. Jedna se o celkovy konsolidovany hruby dimominalni hodneétv nasledujicich
kategoriich vladnich (resp. #gnych) zavazk (definovanych v ESA 2010): éna a vklady
(AF.2), dluhové cenné papiry (AF.3) acty (AF.4).

Dle vykazovanych dat &mecko pekratilo refereréni hodnotu deficitu 3 % HDP pouze
v letech 2009 — 2010. V poslednich letech se puigetrend drzeni kladného salda, se kterym

zarovea doslo k poklesu wejného dluhu.

Tabulka 3 Verejny deficit a dluh Némecko 2006-2017

= Rozpaitové Rozpattové saldo verejny Verejny dluh
ok ) dluh .
saldo (%) v mil. Eur V mil. eur
(%)

200¢ -1,7 -41,200.!( 66,5 591,334..
2007 0,2 4,706.( 63,7 1,599,947.
200¢ -0,2 -4,531.( 65,2 1,668,963.
200¢ -3,2 -79,590.( 72,€ 1,785,614.
201( 4,2 -108,904.! 80,¢ 2,088,387.
2011 -1,C -25,863.( 78,€ 2,125,032.
2012 0,C -929.( 79,¢ 2,202,242.
201 -0,1 -5,352.( 77,5 2,186,642.
201« 0,5 8,552.( 74,7 2,186,954.
201¢ 0,& 20,923.( 71,C 2,156,645.
201¢ 1,C 23,705.( 68,2 2,140,0009.
2017 1,3 41,214. 64,1 2,092,643.

Zdroj: Eurostat

Vzhledem k vysoké mé zadluzeni, které d&ihecko dosahovalo v obdobi let 2010-2011,
podléhala zegpo dobuit let p‘echodnym opdénim pro snizeni vejného dluhu souvisejici
s napravou nadémného schodku (tzv. ipchodné obdobi). V letech 2013-2014 pidh

v Némecku dichodové reforma s cilem zlepsitahodové podminky, ktera s sebou mimo jiné
piinesla pro Bkteré skupiny obyvatel moznostiekjSiho odchodu do penze, coz je zcela
vrozporu s tamnim demografickym vyvojem. Reforma&elsou pnesla vyssi tlak
na udrzitelnost deového systému a ygnych financi. V programu stability na rok 2014 by
Komisi stanoven gdredoby cil strukturalniho deficitu s maximalni hodmot0,5 % HDP a

plan snizeni miry zadluZzeni do roku 2017 pod 7@&%od 60 % do nasledujicich deseti let.
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V programu dale byla uvedena&ekavani vyrovnanosti rozpti. V roce 2014 Nmecko
doséhlo pebytku véejného rozpétu ve vysi 0,5 % HDP. V roce 2014 byl realizovaisi
objem vladnich vyd&, nez byl fivodre rozpatovan a bylo dosaZzeno vysSich vymos
Na pokles viejnych vydaji mélo vliv zejména postupné snizovani urokovych sapeichz
vlivem poklesly urokové vydaje veinych rozpéta od roku 2011 do roku 2014 o 25 %.
Prebytek rozpdtu je dale pisuzovan vysokym igvodim ziski némecké centralni banky
Deutsche Bundesbank. V souvislosti s kladnym saldezrpatu a fistem HDP v roce 2014
doSlo i ke snizeni zadluZzeni o 2,8 %. Na rok 20di5dke predchoziho vyvoje prognézovan
stav dluhu na 71,5 % HDP, reélnSak doSlo k jeho poklesu na 71,0 %. Pokles zadiuz
v roce 2015 je fisuzovan likvidaci tzv. Spatnych bank. V roce 2Qddkles| véejny dluh
02,8 %, vroce 2017 o 4,1 %. Dle vy§adi rtemecké vlady za jeho poklesem stoji snizeni

arokovych sazeb ze strany Evropské centralni banky.

Némecko je jednou z mala zemi, ktera ma ve své &stakotvenou tzv. dluhovou brzdu.
Toto opateni bylo schvalenoameckym parlamentem v roce 2009 a stanovilo répa@
pravidla na urovni spolkové vlady i jednotlivychnzie Jeho cilem je omezeni zadluZzovani
Némecka.Clanek 115 smecké Ustavy nyniffpousti s platnosti od roku 2016 maximalni
strukturdlni deficit ve vySi 0,35 % nominalniho HDB®dchyleni skutinych pijcek
od stanovenych limit jsou zaznamenavany na kontrolnitula zaporné istatky (resp.
deficity) nad 1,5 % nominalniho HDP musi byt snizgiiméierg hospodéskému cyklu.
Splaceni zapornychugtatki neni nutné v obdobi recese. Od roku 2020 maji ojtisté
spolkové zer piipravovat vyrovnané rozgty, aniz by vytvéely nové dluhy.

V Grafu 3 je zobrazen vyvoj strukturalniho defictuNémecku v letech 2006 — 2017.

Od roku 2012 je strukturalni saldo kladnémecké viad se tedy prozatim ustavni pravidlo

da‘i dodrzovat.
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Graf 3 Strukturalni saldo v % HDP Némecko 2006-2017
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Zdroj: European Commission

3.1.4. Verejné vydaje
Tabulka 4 obsahuje hodnoty celkovychrajaych vydaj dle definice ESA 2010, které jsou
vyjadieny v absolutnim i relativnim vyjéehi k HDP. V obdobi let 2006-2016iemé vydaje
Némeckacinily v praméru 44,7 % HDP. To je pod celkovymuonérem EU i eurozény.
Presto vSak tato hodnota pojednava o rozsahlérejnam sektoru v Bmecku. NejétsSi
vydaje v relativnim vyjaieni jsou vykazovany za roky 2009 a 2010. V osthtiétech je
jejich podil na HDP pogrné stabilni.

NejvétsSi podil na celkovych wejnych vydajich iy vydaje na socialni ochranu, které se
ve sledovaném obdobi pohybovaly v rozmezi 42,0 ;3 44, v piiméru 42,9 %. To je nad
pramérem celé EU (39,35 %) i eurozény (40,15 %). Podohonéinoty jako Nmecko
vykazuje také Dansko, Finsko a Francie. Druhé a&jv zastoupeni maji vydaje
na zdravotnictvi, které se na celkovych vydajictifgby v rozmezi 14,3 — 16,3 %, vipnéru
15,3 %. TFetimi v pdadi jsou vydaje na vSeobecné&ajaé sluzby s rozmezim 13,2 — 14,9 %
s pimérem 14,2 %. Nasleduji vydaje na ¥zhi (9,3 %), vydaje na ekonomické zalezitosti
(7,9 %), vydaje na vejny paadek a bezpmost (3,5 %) a vydaje na obranu (2,3 %).
Kategorie bydleni a kultury maji podil nejmensid@%).

44



Tabulka 4 Verejné vydaje celkem v % HDP Nmecko 2006-2016

Rok Verejné vydaje | Verejné vydaje
% HDP v mil. Eur
200¢ 44,7 1,069,695.
2007 42.¢ 1,076,099.
200¢ 43,€ 1,116,223.
200¢ 47.€ 1,170,508.
201C 47.< 1,219,219.
2011 44,7 1,208,565.
201z 445 1,221,782.
201z 44,7 1,263,000.
201/ 445 1,298,801.
201t 43¢ 1,334,874.
201¢ 442 1,388,557.

Zdroj: Eurostat

3.1.5. Daiiové pFijmy

Danovy systém Nmecka je porérné slozZity a vybirané danse dli na # arovre - spolkové
darg, zemské danha obecni daha pirazky. Vynosy gkterych dani se déale jgStdanym
procentem ferozcluji mezi uvedené skupiny. Nejvyznagsi kategorii dani
v rozpaitovanych pijmech je da z prijmu, kterou vybiraji spolkové zema déle je
pierozcluji: ve prosgch spolku 42,5 % u dénz pijmu fyzickych osob, 50 % u dan
z piijmu pravnickych osob, 15 % dani #jma fyzickych osob je rozHlovano do obecnich
rozpaitu, zbytek Zistava k dispozici zemskym rozfiom. VySe daové sazby se od roku
2017 pohybuje od 14 % do 42/45 %. Druhou nejvyzrgdnndani je DPH, kterd ma
v Némecku d¥ sazby — 7 % a 19 %. DalSi dani, ktera je étmdina mezi jednotlivé Groen
daiového systému, je dovoznirdd¥ijmy ze spatebni das jsou vybirany na Urovni federace
a jsou slozkou vyhra@njeho rozpétu, vyjimku tvai dai z piva, ktera je rozfdlovana mezi

spolek a zem (Businessinfo, 2018).

Celkové daové gijmy Némecka se dlouhodébpohybuji na pimérem zemi OECD,
v praméru o 2,6 %. Za sledované obdobi jejich hodnota stia péatesnich 34,49 % HDP
na 37,55 % v roce 2016 (viz Graf 4). Mo@é zatiZzeni obyvatelstva viéhu let neustale
mirn¢ roste. Vyjimkou je rok 2010, kdy oproti rokutguichazejicimu doslo k jeho poklesu, a

to 0 1,07 %, ktery je zaroiieeo do rozsahu nejtSim vykyvem ve sledovaném obdobi.

Struktura daovych @ijma Némecka je charakterizovana oprotaperu zemi OECD znmé

vySSim podilem fispivki na socialni zabezpeni a dasmi z gijmu. Dare z piijma a ziski
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v letech 2014 a 2016inily 31 % a gispévky na socialni zabezpeni 38 % z celkovych
danovych gijmu. F¥ijmy z dani pijmt a ziski v absolutnim vyjéieni v roce 201&inily
333609 mil. Euro, vroce 2015 vzrostly na 352 5Wil. Euro. Rispivky na socialni
zabezpeéeni v tomto obdobdinily 407 679 mil. Euro a 424 612 mil. Euro (OECID18).

Graf 4 Podil daiiovych pFijma na HDP Némecko 2006-2016
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3.2. Spanglsko

Spartlsko, oficialnim nazvem Spaiské kralovstvi, se rozklada na Pyrenejském potowst
ktery tvai jihozapadnicast Evropy. Na zapadsousedi s Portugalskem, na severovyéhod
s Andorrou a Francii, na jihu s Gibraltarem. Ke itskému kralovstvi nalezi jedtmimo
jiné Kanarské ostrovy a Baleary. Rozloha Sisl@m ¢ini 504 782 krd a v zemi Zije
46,7 milionu lidi, jedna se tak deti nejwtSi zemi v Evrop. Z celkového pé&tu 46,7 mil.
obyvatel je 22,8 mil. ekonomick§innych. Spatisko je parlamentni konsti&ni monarchii a
administrative je rozétleno na 19 autonomnich oblasti, které maji vlaatndonomni viadu.
Oproti ostatnimilenskym statm je tedy typické velkou mirou decentralizace. &adnt je
dvoukomorovy, sestavajici z Kongresu postarmc 350 ¢lenech, ktery je zakonodarnym
organem, a Senatem s 288ny. Z toho 208 senatblje voleno pimo, zbylych 51¢lena je

voleno autonomiemi. ¥ele monarchie stoji od roku 2014 kral Filip VI.

Do Evropské unie Spalsko pistoupilo k datu 1.ledna 1989 spéhé s Portugalskem

v ramci tetiho roz&eni. Prvni Zadost ofipeti vSak podalo jiz 9. Unora 1962, ale ta byla
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odmitnuta. V roce 1970 podepsalo se Spoten trhem preferami obchodni dohodu a v roce
1979 byla zahajena negodid jednéni. Vyjednavani bylo z&eno zejména na oblast
rybolovu a zersdélstvi, nebd velka rozloha zewuélské pmidy Spamiska pedstavovala
mozné ohrozeni jizlenskych zersdglsky orientovanych zemi. Zarowge Spasiisko ¢lenem

eurozoény.

3.2.1. Vyvoj hrubého doméciho produktu
Sparglsko je jednou ze zemi, kteréeol finaréni krizi zaZivala dlouhodoby hospddiy rist,
ale krize zemi velmi oslabila. V roce 2009 se HDpaiSIska propadio o 3,6 % a Utlum
ekonomické vykonnosti néasledoval i v dalSich lete@konomika Spafiska se vsak
v poslednich letech &pvzpamatovala a nyni dosahuje vysSiho ménitw ristu nez jiné
vyspilé ekonomiky, jako jsou naiklad Néemecko ¢i Francie. Hlavni podil naistu HDP

nesla domaci poptavka a dobré vysledky vyvozu.

Graf 5 Vyvoj HDP Sparglsko 2006-2017
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3.2.2. Mira nezaméstnanosti

Mira nezanistnanosti ve Spafsku kopirovala vyvoj hrubého doméaciho produktutiS§em
ekonomické vykonnosti doSlo k jejimu pozvolnémuZzemani (viz Graf 6). | festo je
nezandstnanost stale velmi vysoka a spioke sReckem vykazuje Spatsko nejvyssi miru
nezamdstnanosti v EU. Rmérna mira nezagstnanosti v EU se vroce 2017 pohybovala

okolo 7,5 %, nezadstnanost ve Spatsku byla tedy vice neZ dvojnasobna.

a7



Graf 6 Mira nezaméstnanosti Sparélsko 2006-2017
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V Tabulce 5 je uveden ¢p piehled velikosti socialnich vydajv pomeru k HDP (v %).

Za sledované obdobi jejichtpnérna hodnotainila po zaokrouhleni 16 % HDP, cozZ je pod
evropskym pimérem (rozdil cca 3 %). Bmér vydaji na oblast nezagstnanostiinil 2,5 %
HDP. NejvysSi hodnoty byly vykazovany v letech 2602013, kdy mira nezaistnanosti
prudce stoupala. Vydaje na oblast negstimanosti se na celkovych vydajich za sledované

obdobi podilely v piméru 5,5 %.

Tabulka 5 Podil socialnich vydaii na HDP Sparélsko 2006-2016

Rok 2006| 2007 | 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016

Soc. vydaje 12,7 12,8 13,8 160 16,6 16,8 17,6 180,7| 17,1| 16,8

Vydaje nezam| 15 | 16| 20| 3,1 3,2 3.0 32 30 25 20 18

Zdroj: Eurostat

3.2.3. Verejné saldo a dluh
Sparglsko je jednou z nejvice zadluzenych zemi EU. Weiejného diuhu se za sledované
obdobi ténsi ztrojnasobila. V roce 2014 dokoncéekrctil o 0,4 % hodnotu hrubého
doméciho produktu Spaiska, v absolutnim vyj&eni dluh ¢inil 1 041 624 milior eur.
V tomto roce zer dosahla negtSiho zadluZzeni za poslednich 100 letréffey dluh zem
pied krizi¢inil v roce 392 132 miliof eur. Nyni se Spaisku i pres stéle zapornéa saldatida

arover verejného dluhu v relativnim vyjdeni k HDP sniZovat, avSak stale vyr&azn
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piekratuje dopordené hodnoty. V roce 2017 hruby diuh Siaka dosahoval vyse 1 144 298
miliond eur. Vysoké zadluZeni tak klade na zemi velké adkina obsluhu dluhu a tim
ovliviiuje dlouhodoby vyvoj viejnych financi i ekonomiky samotné, nébdada za telem

snizovani rozp&tového deficitu muselafikrocit ke zvySovani dani a snizovani vladnich

vydajd.

Tabulka 6 Veiejny deficit a dluh Sparglsko 2006-2016

R Rozpcotové Rozpatové saldo verejny Veriejny dluh
ok ) dluh .
saldo (%) v mil. Eur v mil. eur
(%)

200¢€ 2,2 22,175.1 38,¢ 392,132.
2007 1,€ 20,792.( 35,€ 384,662.!
200¢ -4,4 -49,343.( 39;¢ 440,621.1
200¢ -11,C -118,194. 52,¢ 569,535.!
201( -9,4 -101,404. 60,1 650,079.(
2011 -9,€ -103,214.! 69,k 744,323.
2017 -10,5 -108,847. 85,7 891,502.
201z -7,C -71,687.( 95;F 979,031.(
2014 -6,C -61,942.( 100,¢ 1,041,624.
201¢ -5,3 -57,004.( 99,4 1,073,934.
201¢€ 4,5 -50,401.( 99,C 1,107,220.
2017 -3,1 -36,233.( 98,< 1,144,298.

Zdroj: Eurostat

Sparglsko, stejit jako Némecko, pistoupilo k zakotveni stropu roz§tovych schodi ve své
Ustaw. Frislusny ustavni dodatek byl schvalen ¥i 2911. Ten je doprovazen zdkonem, ktery
stanovuje strop strukturalniho deficitu na 0,4 %RHB dale stanovuje kritéria postupného
snizovani dluhu. Zniovany zakon bude platny od roku 2020. Maximalnintoa dluhu

v zakorg ustanovenaifmo neni, ale je vém odkazovano na limity stanovené Evropskou
unii, které jsou ve vysi 60 % HDP. Graf 7 zobraanjeoj strukturalniho salda.
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Graf 7 Strukturalni saldo v % HDP Spanélsko 2006-2017
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Vzhledem k nefiznivému vyvoji deficitniho financovani byla se $plakem v roce 2009
zahajena procedurd&imadnmérném schodku. Termin napravy byl stanoveny do 2.3, ale

z diavodu poklesu realného HDP si z&wbhdjila odklad. Pro odstrami nadngrného deficitu
byly Sparlsku Radou EU stanoveny dil cile - vroce 2012 #ho Spamisko sniZit
rozpaitovy deficit na 6,3 %, v roce 2013 na 4,5 % a \erg614 na 2,8 % HDP. V roce 2012
piedstavila Spatiska vlada plan uaspor, jehoz cilem bylo do roku 2@hizit deficit o 65
miliard eur. Vlada planovala, Ze z toho 34,4 miiaeur ziska zvySenim dani a zbykast

z vydajovych Skii. V souvislosti s Usporami vladaigtoupila k zavedené nové dara to
darg z energii. Novy termin napravy byl stanoveny ddkuro2016, ale vzhledem
k neuspokojivym vysledim byla tato Iita ot prodlouzena, a to do roku 2018. Pro
odstrarni nadnérného deficitu byly Spatisku stanoveny nasledujici #ilcile — v roce 2016
snizeni schodku na 4,6 %, na 3,1 % v roce 201723% HDP v roce 2018. Dva dilcile
byly splrény (viz Tabulka 6). Spaifsko je tak na dobré ceske spl@ni unijnich kritérii.

Se zdravim Spaiskych véejnych financi je Uzce propojen i domaci bankoekiar, ktery je
majoritnim drzitelem vladnich dluhopis Cilem vlady bylo tedy ig@devSim zawiit se
po krizi na zlepSeni stavu bankovnich institucirgfein dalSich problétnv oblasti véejnych
financi bylo hospodani autonomnich regidn jejichz vydaje tvé az polovinu celkovych

vladnich vydaj. Dluhy regionalnich samosprav odéatku krize do roku 2012 narostly o 10
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miliard eur a vySplhaly se tak az na 36 miliard éBydZzovska, 2012). Proto se vIadé p
planovani rozp&ovych cili zangfovala i na snizovani vejnych vydaj samotnych regian
Pozornost vlady byla také z&rena na reformy hospoiddvi. Doslo ke zmrazeni minimalnich
plati a mezd ve statni sprgvdatasné zvysSeni dénz prijma a pgedevsSim na dopoéeni

Komise k zavedeni programma boj proti daovym anikam.

3.2.4. Verejné vydaje
Veiejné vydaje ve Spafsku (Tabulka 7) se na HDP podilely ve sledovan&aobi 43,7 %.
NejvétSi hodnoty v relativnim i absolutnim vyj&i dosahly v roce 2012. Naopak nejnizsi

hodnoty dosahly v roce 2006.

NejvétSi zastoupeni &y vydaje na socialni ochranu, které se pohybovalgzmezi 32,9 —
39,9 %, v piméru 36,5 %. Jejich podil od roku 2006 do roku 20XGostl o 6,7 %.
Na druhém mist jsou vydaje na zdravotnictvi s rozmezim 12,9 -81% a ptimérnym
podilem na celkovych vydajich 14,1 %, tiatim mis¢ vydaje na vSeobecnétegné sluzby
vrozmezi 12,2 — 15,9 % atpnéru 13,7 %. Nasleduji vydaje kategorie ekonomickych
zélezitosti (12,1 %) a vydaje na wkvani (9,6 %), jejichZz podil m& ve sledovaném diido
mirné klesajici tendenci. Dale vydaje naiemy pdadek a bezpmost (4,6 %), kulturu
(3,2 %), obranu (2,3 %), ochranu Zivotniho piredt (2,2 %), a bydleni (1,6 %).

Tabulka 7 Verejné vydaje celkem v % HDP Spaiisko 2006-2016

Rok Verejné vydaje | Verejné vydaje
% HDP v mil. Eur
200¢ 38,8 385,895.!
2007 39,( 421,813.
200¢ 41,2 459,389.!
200¢ 45,¢ 494,002.!
201( 45,€ 493,202.
2011 45,¢ 490,592.(
2012 48,1 500,177.!
201z 45,€ 467,326.!
201« 44 ¢ 465,424.
201°F 43,¢ 472,740.
201¢ 42,2 472,033.!

Zdroj: Eurostat
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3.2.5. Daioveé @Fijmy
Behem krize se Spalsko zaadilo mezi¢lenské zeny, které v ramci HDP generuji nejmensi
mnozstvi statnichigmu. Jednou z {i¢in byl neefektivni systém vybirani dani, proto dad
pristoupila k rozsahlé a komplexnitda/é reforng, kterd vstoupila v platnost 1. ledna 2015.
Daiiovy systém Spatiska je rozdlen z institucionalniho hlediska ddi tarovni: das
stanovené centralni vladou, darvyméiované vladami autonomnich oblasti a &an
urcovanych mistnimi tady. Reforma byla cilena zejména na zjednoduSernbveao
systéemu, zvySeni efektivity vybirani dani (snizewjimek apod.), zagteni daového
systému na podporu rozvoje ekonomiky a teritoridjgdnoceni pravidel. Vysledkem
reformy tak bylo pedevSim sniZzeni davé zatze z gijmu fyzickych i pravnickych osob (u
PO z 30 % na 28 %). Vildledku posileni domaci poptavky a ekonomickéisiuri pg'es
snizeni daového zékladu Spalsko zaznamenalo nist daovych @ijma, jak lze vidt i
v grafu niZze. (Businessinfo, 2018) V Grafu 8 je raglen podil d&ovych gijmt na HDP
Sparglska.

Graf 8 Podil daiiovych prijmi na HDP Sparélsko 2006-2016
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3.3. Ostatni ¢lenské staty

3.3.1. Veiejny dluh
Zeme Evropské unie se dlouhodolpotykaji s vysokymi viejnymi dluhy. Nejvyssi dluh
k HDP vykazuje dlouhodab Recko, které dosahovalo nadpwrnych hodnot jiz ped
vypuknutim velké krize v roce 200Reckéa dluhova krize dha neffiznivé dopady i na ostatni
zem® eurozoény, které v ramci zachovani unie musely adtke poskytnoutRecku finagni
pomoc. Zemi hrozila platebni neschopnosteakd vlidda musela zavést rozsahla usporna
opateni, ktera vSak vzemi vyvolala velkou vinu nepdkojUchylila se nafiklad
ke snizovani penzi a zvySovani dani. V ramci dvézhrannych prograinbylaRecku od EU
a Mezinarodniho gmového fondu poskytnuta pomoc ve vysSi 240 miliaml. doskytnuta
finanéni podpora vSak nebyla k zotavetgické ekonomiky dostajici, proto v roce 2015
Recko ffistoupilo na dohodu ofdtim zachranném programu v objemu 86 miliard eur.
(Hospodé#ské noviny, 2017)

Nejvy3si hodnotu ukazatele hrubého diuhu k Ho#eko doséhlo v roce 2016, a to 180,8 %
(viz Tabulka 8), v absolutnim vyjéehi 315 009 milion eur. V roce 2016 zadluzeni &em
tedy téndi dvojnasoba prekradilo ekonomickou vykonnost zemV roce 2017 se po¥n
dluhu k HDP oproti roku 2016 snizil, absolutni hotindluhu ve skut@osti vzrostla o 2 398

milionu eur.

Druhou nejvice zadluzenou zemi je Italie, kteravggna roku 2007 pohybuje s drovni
zadluzeni k HDP nad 100 %, v poslednich lete@sahuje hranici 130 %. Ngeti pozici se
nachazi Portugalsko, jejiz zadluZeni se za sledowhdobi térér zdvojnasobilo. V roce 2006
¢inil hruby dluh Portugalska 69,2 % HDP, v roce 2@b&ahl 125,7 % HDP. Aktualni cil
portugalskeé vlady je snizit miru zadluzeni do r@d19 pod 120 %. Portugalska ekonomika
v poslednich letech miénroste, za posledrityii roky kazdoréné v praméru o 1,7 %. Dle
statistiky Eurostatu je za rok 2017 odhadovana wySéu realného HDP 2,7 %. DalSimi
nejvice zadluzenymi zetmi dle pdadi je Belgie, Kypr a jiz zmbvané Spa#sko.

V prabéhu krize se potykalo s nagmmym dluhem i Irsko, ktery v roce 2012 dosahova,61
% HDP, a hovtilo se i o bankrotu zetn Tomu pomohla fedejit finakgni pomoc z EU.
Za poklesem dluhu stoji striky$i kontrola vydaj a silny Gst ekonomiky. V roce 2015
vzrostlo HDP Irska o rekordnich 25,6 %. Nyni irskada planuje dalSi snizovaniremého

53



dluhu, a to prosgednictvim snizovani mandatornich vyilakypr je fazen mezi nejrychleji se
zadluzujici zera swta. Hodnota jeho zadluzZeni vzrostla ve sledovanidoloi dvojndsobh
Nyni zen® prochazi mirnym ekonomickymistem, pedpoklada se tedy jeho postupné
snizovani. Rrmérna vysSe zadluzeni vSectenskych stat EU od roku 2015 poklesla a nyni
¢ini 86,7 %. V Tabulce 8 jsou také uvedenyipérné hodnoty zadluzeni o&léré pouze
za eurozonu, které se dlouhodgiohybuji nad prmérem EU.

Tabulka 8 Verejny dluh v zemich EU v % HDP 2006- 2017

2006 | 2007 2008 20002010| 2011| 2012 2013 2014 2015 2016 2017
EA | 674 | 650| 68,7 79,2 846 866 897 916 919 89,908 86,7
(19)
EU | 60,1 | 575| 60,8 734 78p 815 839 858 8p5 84338 81,6
(28)
BE | 91,1 | 87,0 92,5 99,% 99,
BG | 21,0 | 16,3| 13,0f 13,7 15,
Ccz | 27,7 | 27,5| 283 33,4 37,

102,404,3| 105,5| 107,0| 106,1| 105,9| 103,1

152 16,7 17,0 2¢0 26,M,02 254

39,8 445 449 422 40,6,83 34,6
DE | 66,5| 63,7| 652 72,6 80,¢ 786 798 75 747 71,8B,26 64,1
DK | 31,5| 27,3| 33,3 40,2 42, 46,1 449 440 443 39993 364
EE 4,4 | 3,7 4,5 70| 6,6 6,1 9,7 102 10,7 10,0 94 D,0
ES | 389 | 356 | 39,5 528 60, 69,5 857 935 100990,4 | 99,0| 98,3
IE 23,6 | 23,9| 42,4 61% 86,1 110,319,6|119,4|104,5| 76,9 | 72,8 68,0
EL |103,6|103,1| 109,4| 126,7| 146,2 172,17 1596 177{4 178,976,8| 180,8| 178,6
FR | 646 | 645 688 830 858 878 906 934 949 956,69 97,0
HR | 386 | 37,3| 39,00 483 578 638 694 805 840 838,68 78,0
IT 102,6| 99,8 | 102,4 112,5| 115,4 116,5| 123,4| 129,0| 131,8| 131,5| 132,0| 131,8
CY | 58,7 | 53,5| 45,1 53,8 56,3 65// 79,7 102¥7,5|107,5|106,6| 97,5
LV 9,6 8,0 | 18,2 358 468 42 412 390 409 36,8 54040,1
LT | 17,2 | 159| 146 28,0 36 372 398 388 405 428,14 39,7
LU 7,8 7,7 | 14, | 15,7 | 19,6 | 18,7 | 22,C | 23,7 | 22,7 | 22,C | 20,6 | 23,C
HU | 645 | 655| 716 77,8 80p 805 784 771 766 716,607 73,6
MT | 645 | 62,3| 62,6/ 67,6 675 70/1 678 684 6388 98,/6,2% 50,8
NL | 44,7 | 42,7 | 54,1 | 56,6 | 59,2 | 61, | 66,5 | 67,6 | 68,C | 64,6 | 61, | 56,7

OO TN

=)

AT | 67,3 | 650| 68,7 79,9 82 824 819 813 840 84,8368 784
PL | 469 | 44,2 46,3] 494 531 54/1 537 5%7 50,3 9§1,1425% 50,6
PT | 69,2 | 68,4| 71,7 83,6 96,2 111,426,2|129,0|130,6| 128,8| 129,9| 125,7
RC | 12,3 | 11,9 12,4 22,1 29}/ 340 369 375 391 37,7,43 35,0
Sl 26,0 | 228| 21,8 346 384 466 538 704 803 82867 73,6
SK | 31,0 | 30,1 285 36,3 41 437 522 54,7 535 523,8%509
Fl 38,2 | 34,01 32,7\ 41,7 470 485 539 56,5 60,2 63806 61,4
SE | 440 | 393 37,8 414 38pb 37/9 381 40,7 4b5 442,14 40,6
UK | 408 | 419 499 64,1 756 813 845 8%6 84 883828 87,7

Zdroj: Eurostat
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Naopak nejmé&hzadluzenou zemi je dlouhodoBstonsko, které si zachovava miru zadluzeni
pod 10 % HDP. Vyjimkou jsou roky 2013 a 2014, kdtotmiru grekrctila 0 0,2 % a 0,7 %.
Pred ekonomickou krizi dosahoval jeho dluh pouze @-4DP. DalSi nejmé&hzadluzenou
zemi je Lucembursko, jejiz zadluZzeni v poslednétedh i pi rastu HDP mirg narista. Je
jednou ze zemi s nevy$Sim HDP iepaitu na jednoho obyvatele, coz je jednimiaxabti
nizké arove zadluzeni. Teti nejmén zadluZzenou zemi je aktuélBulharsko se stabilnim
vyvojem véejného dluhu. Dalsimi zefmi s nizkou trovni zadluZeni v ramci EU js0eskéa
republika, Rumunsko, Loty3sko, Dansko, Svédsko tvali Pod doportenou hranici

zadluzeni 60 % HDP se také dlouhogolachazi Slovensko a Polsko.

3.3.2. Verejny deficit
Udaje o hospodani veejnych rozpéti jsou uvedeny v Tabulce 9. Velikost roZpmvych
schodki je v ni vyjadena jako procentualni podil na HDP jednotlivych zeRrimérné
hodnoty rozpétovych schodk vSech¢lenskych stdat EU za obdobi let 2006 — 2017 jsou
zaporné. Od roku 2011 vSak dochazi k postupnémiowdmi deficitniho financovani, kdy
pramérna hodnota deficitu klesla z 6,4 % do roku 2012 0% HDP.

S nadpimérné vysokymi rozpotovymi deficity dlouhodot hospodtlo Recko, které
doséahlo nejvysSiho deficitu v roce 2009, kdgil 15,1 %. V letech 2016 a 2017 byla jiz
rozpatova bilanceRecka pozitivni, jeji pebytekéinil 0,6 % HDP (1 094 mil. eur) a 0,8 %
HDP (1 454 mil. eur). dchto vysledk vSak bylo dosazeno neproduktivhimigpbem —
v disledku zvySeni dani, zmrazeni plateb a vratek DRiMagmimu sektoru a snizeni

verejnych investic. (Businessinfo, 2018).

Rekordni hodnoty uejného rozp&toveho deficitu v porru k HDP dosahlo v roce 2010
Irsko. Jedna se o jeden z n#ggich vykywvi mezi zemndmi EU, nebd v letech 2006-2007
vykazovalo jedt kladné rozpétové saldo. V roce 2010 dosahlo také nejvysSihacitlef

za sledované obdobi Portugalsko, a to ve vySi % E2DP.

Naopak ukazkovou zemi je Lucembursko, které za sieldované obdobi nigkrctilo ani
jednou hranici 3 % HDP a t&inhospod#lo pouze s rozp&ovymi piebytky. Vyjimkou jsou
pouze roky 2009 a 2010, kdy usledku ekonomické krize vykazovalo rozpmvé deficity
ve vySi 0,7 % HDP. DalSi takovou zemi je Estonsiteré celkem Sestkrat vykazovalo kladné
rozpaitové saldo. Do této skupiny lze fadit i severské staty Finsko, kteréekraiilo
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doporwenou hodnotu pouze jednou v roce 2014, a Svédskpoldici poslednich &kolik

let s rozpotovymi prebytky.

Tabulka 9 Vefejné saldo v zemich EU 2006-2017

2006 | 2007 2008 20002010| 2011| 2012 2013 2014 2015 2016 2017
EA | ‘15| 07| -22| -63 -6, -4, 3¢ -3b -25 -2015-| -09
(19)
EU | -16 | 09| -25| 66, -64 -4.6 43 38 -29 -2316-| -1,0
(28)
BE 0,2 0,1 1,1 54/ -40 -41 42 314 -31 -25 5-2,-10
BG 1,8 11 16| -41 -3,1 -2 -03 -04 55 -16 0,20,9
cz | 22| 07| -20| -55 -4,2 -2, 1 -39 -1p -21 -06 ,70, 1,6
DE | -1,7 0,2 -0,2] -3,2] -4.2 -1,0 0,G -0,1 0,p 0/8 10 ,3 1
DK | 5,0 5,0 32| -2,8 -2,1 -2]1 35 -1p in -5 -0,41,0
EE 2,9 2,7 2,7 2,21 0,2 1,2 -0,3 -0, 0,7 o/1 -0,3 3-0
ES 2,2 1,9 -44|-110] 94| 96| -105 -70, -6,0 -53 45 -3
IE 2,8 0,3 -70|-138| 32,1} -12,7, 80| 61| -36 | -19 | 05| -0,3
EL | 59| -6,7| -10,2] -15,1| -11,2| -10,3] -8,9| -13, -3,6 -5,7 0,6 0,8
FR | -24 | 26| -33| -7,2| -6,9 -5 50 -41 -39 -3634-| -2,6
HR | -34 | 24| -28, -60 -6 -7.8 52 5B 51 -3409-| 08
IT 35| 15| 26| 52| 42| 37| 29| -29| -30| -2,6 -25 -2,3
CYy | -1,0 3,2 09| -54 -47 -51 56 501 -90 -13 0,318
Lv | 05| 05| 42 -91 -87 -4,3 -2 -1p -15 -14 .10 -05
LT 03| 08| -31| 91 -69 -89 31 -2b -0/6 -02 ,30 05
LU 1,9 4,2 33| -0,77 -0,4 0,5 0,3 1,0 1.3 1/4 1,6 15
HU | 93| 50| -3,7| -45 -4 -54 24 26 -2/6 -191,7-| -2,0
MT | 25| -21| 42| -32 -24 -24 35 24 -18 -1 01 39
NL |0,2 0,2 02 | 54| 5C| 483 | -3¢ | -24 | 23| -21 | 04 1,1
AT | 25| 14| -15| -53 -44 -26 2,2 20 -2)7 -1016-| -0,7
PL -36 | -19| -36| -73 -7,3 -4 3,7 -41 36 -2623-| -1,7
PT 43| 30| -38| 98/ -112| -74 | 57| -48| -72| -44 -2(0 -3,0
RC | -21 | -2,7| 54| -92 -69 -54 37 -24 -13 -083,0| -29
Sl -1,2 | 01| -1,4| -58 -5 -6,7 -4,0  -14,7 55 -29-19 0,0
SK | 36 | -19| -24| -78 -7 -43 43 -2 27 -2,722-|-10
Fl 3,9 51 42| -25 -2 -1(0 2,2 -2b -32 -28 -1,806
SE 2,2 3,4 19| -0,7 0,00 -0,2 1,0 14  -16 02 12 3 1,
UK | 28| 26| -5,2|-10,1f 94| -75| -82| -54| -54 -43 30 -19

Zdroj: Eurostat

Vroce 2016 nejtsiho zlepSeni salda doséhkecko (+6,3procentniho bodu HDP),

Chorvatsko a Nizozemsko (®kzent +2,5 procentniho bodu HDP) a Portugalsko (+6,3

procentniho bodu HDP). V Bulharsk@eské republice, Kypru, Lity LotySku, Malt a
Nizozemi se deficit z roku 2015 2nil v roce 2016 v febytek. Nej¥¢tSi deficit v roce 2016
vykazovaly Francie (3,4 % HDP), Rumunsko a Spojeatvstvi (ol 3,0 % HDP).
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V roce 2017 rozdily jiz nebyly tak markantni. N&fiho zlepSeni salda dosahla Malta (+ 2,9
procentniho bodu) a Slovinsko (+ 1,9 procentnihdupokteré dosahlo vyrovnané rozpavé
bilance. V tomto roce zadnaclenskych zemi napkrctila referegni hodnotu deficitu 3 %
HDP.

3.3.3. Strukturalni saldo
Pro hlubSi pohled na #gjné deficity v jednotlivych zemich je v Tabulce ddedeny pehled
strukturalnich sald za obdobi 2006-2017.

NejvétSi hodnoty strukturalniho deficitu v pém k HDP vykazovalyclenské staty EU i
eurozoény v roce 2009. Od tohoto roku sénmirny strukturalni deficit vyvijel klesajicim
trendem, do roku 2016 poklesl v eurozdrza celou EU o téut 4 %. V roce 2017 se v EU
snizil oproti roku pedchéazejicimu z 1,3 % na 1,2 % HDP, v eurézdoslo naopak k jeho
naristu, a to z 0,9 % na 1,1 % HDP. NejvysSi hodnatyksiralniho deficitu v poslednich
trech letech vykazuje Spé&sko, Francie, Mdarsko, Polsko, Rumunsko a zejména Spojené

kralovstvi.

V poslednich letech vykazuje¢kolik clenskych zemi kladné strukturalni saldo. Jednou
Z chto zemi je Nmecko, které v letech 2012-2017 hosgddas kladnymi strukturalnimi
saldy. V poslednich dvou letech jeho hodntitdla 0,9 % HDP. Dal3i zemi jRecko, jehoZ
strukturalni pebytek v roce 2016inil 5,3 % HDP, v roce 2017 poklesl na 2,5 % HD&kal
dalsi zen Ize uvést Lucembursko, Kypr a Svédsko, které vgkalo kladné hodnoty

strukturalniho salda po celé sledované obdobi vypka 2014.
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Tabulka 10 Strukturalni saldo v zemich EU 2006-2017

2006 | 2007] 2008 20002010] 2011] 2012 2013 201 2015 2006 2017
EA | -13 | 19| 28| -47] 45 -38 -21 -14 -10 -1,0009-] -1.1
EU | 14 | 21| 31| 52 49 -39 -28 -18 -7 -1613 | -1.2
BE | 06| 13| 21| -39 34 -383 -30 -27 -2/9 -2221| -15
BG | 25 | -15| 00| 28 21 -1 -04 -02 -6 -41 0,10,
cz | 29| 29| 45 54| -45 30 -17 02 -0/6 -6 90, 08
DE | -14| 1,2 11| 17]/22]-0¢c]02]01]0¢] 0€] 0¢c] oc
DK | 41 | 31| 33| 06| 02 03 03 -04 -8 -21 02 5-0
EE | 10 | 11 | 43| -06 -1,1 -08 02 -0 0p -01 -0411
ES | 2c | 12 | -41]|-8¢|-74]| 72| 55| -2C| -1,6 | -2E | -3,2| -31
IE | 29 | -16| 70| -94 91 -77 -74 -3p -400 21 ,91 -1,3
EL | 37| 68| 87[-130]-8€| 54| -1C| 24 | 25| 21 | 53] 25
FR | 2,7 | 38| -38| -62 58 -47 -36 -3B -3)0 -2,726-| -2.4
HR | - - - - - - - 33| 31| -1,8] -03 -0¢
T | 28| 32| 35| -4C]|-37]| 36| -1.4| -1,0] -1,0] -08 -17 -21
CY | 07| 25| 04| 58 57 68 67 -08 38 16 1,104
LV | 11| 45| 64| 69 =29 -1, -03 -1,0 -10 -1,606| -18
LT | 10| 31| 56| -7 471 49 -32 2D -13 -0602]| -0,9
LU | 1,4 | 1,1 | 20| 12| 01 03 01 26 2p 17 20 06
HU | 9,7 | 55| 47| 22 33 41 -07 -14 -2/6 2120 ]| -32
MT | 29| 31| 52| -38 48 -38 41 -20 -30 -2108 | 06
NL | 1,1 | -1,C | -OF | -36 | -4C | 3,7 | 2€ | -1C | 04 | -0 | 0 | 02
AT | 1,4 | -1,6| -1,7| 24 33 =22 15 -1p 08 -0310-| -009
PL | 40| 28| 46| 720 83 54 -38 -38 -2/8 -2322| -21
PT | 32| 31| -38| 81 -84 68 42 -30 -17 -2320| -18
RC | 2,7 | 47| 77| 83 62 409 -27 -1p -0/4 -0322| -33
SI | 13| 29| -48| 3,7 -471 -41 2,7 18 =23 -1615| 1,6
SK | 31| -37| -47| 66 -7 54 41 -17 =272 2320 | -16
Fl | 42 | 26| 21| 04 07 -01 -07 -18# -5 -07 -0410
SE | 15| 16| 11| 19 13 02 02 o1 03 o4 11 08
UK | 28| 39| 52| 95 =89 68 -7,0 -44 50 -4433]| 25

3.3.4. Verejné vydaje

Zdroj: European Commission

Podily veejnych vydaj v zemich EU jsou uvedeny v Tabulce 11. Mezi Zesmej\&tSimi

hodnotami pat zejména severské staty Finsko, Svédsko a DangkoSvédsku podil

verejnych vydaij v poslednich letech jiz migrklesa. DalSimi zegmi s dlouhodob velkym

podilem véejnych vydaj na HDP jsou BelgieRecko, Francieii Rakousko. Mezi zein

s nejnizSim podilem vejnych vydaj z dlouhodobého hlediska papredevsim Rumunsko,

Bulharsko, Litva, LotySko a Estonsko.
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V poslednichifi sledovanych letech podil vydapad 50 % HDP vykazovaly Belgie, Dansko,
Francie, Rakousko a Finsko. ¥hto zemich je vyznam i&ného sektoru velky ar@vazuje
nad sektorem soukromym. Finsko je zemi, ktera m@¢éts@ podil socialnich vydaj
na celkovych viejnych vydajich. V roce 2016 socialni vydajmily 45,8 % veejnych
vydaja. Primér za EU v tomto roceinil 41,2 % a za eurozénu 42, 1 %. Vysoky podil
socialnich vydaj plati i v gipad Danska a Francie, kde se jeho vySe u obou zegtegH
2014-2016 nad 43 %. V Rakousku se jejich podil pokgl v rozmezi 41,0 — 42,6 %.

Tabulka 11 Vefejné vydaje celkem v % HDP 2006-2016

2006 | 2007] 2008 20002010 2011] 2012 2013 2014 2015 2016

EA(19) | 46,1 | 45, | 46,6 | 50,7 | 50,F | 49,z | 49,7 | 49,7 | 49,z | 48,% | 47,

EU (28) | 45,2 | 44.€ | 46,2 | 50,( | 49,C | 48, | 48, | 48,6 | 48,( | 47,C | 46,

BE 485| 482| 503 542 538 545 559 558 552 53,825
BG 339| 37,7| 37,1 394 36p 338 345 376 421 40,503
CZ 41,4 40,4| 40,6] 442 435 43)0 445 426 422 41,D43
DE 447 | 42,8] 43,6] 47,6 478 447 443 447 443 439124
DK 49.8| 49,6] 504 565 56/ 56/4 580 558 552 54,865
EE 336 | 341 39,7 461 405 374 393 385 384 40,064
ES 383 | 39,0] 41,2 458 456 4588 481 456 448 43,224
IE 338 359| 41,8 47,0 651 463 419 402 375 48§12
EL 451 | 47,1] 50,8 541 525 541 554 622 502 53,884
FR 525| 52,2| 53,0 568 564 5600 56,8 570 571 56645
HR 46,4 | 455| 454] 483 480 485 47,8 477 4B0 47,614
IT 476 | 46,8 47,8 51,2]49,¢| 494 508 511 509 502 49/4
CY 38,7 | 37,6] 384 421 42p 423 419 419 486 40863
LV 36,0 | 34,0 37,6 442 455 4055 380 377 382 348433
LT 343| 353| 381 449 428 425 361 335 346 34923
LU 39,7 | 37,8] 39,7 451 44 424 441 433 41,8 41,214
HU 514 | 49,8 486 504 49p 494 485 493 4D5 50,57 4
MT 423 41,1 42,6] 419 411 412 428 420 414 41,813
NL 43,( | 42 | 43, | 48,2 | 48,2 | 47,0 | 47,1 | 46,5 | 46,2 | 44, | 43/

AT 50,4 | 49,2| 49,9 541 528 509 512 516 523 §1,®75
PL 447 | 432| 443 450 458 439 429 426 423 41624
PT 452 | 445 453 502 518 5000 485 499 51,8 48504
RQ 352 | 37,2| 37,8 39,7 399 393 372 354 349 d57403
Sl 442 | 422| 439 482 498 5000 485 595 456 47,514
SK 38,8 | 36,3| 36,9 44,1 42 408 406 414 420 45254
FI 483 | 46,8] 483 548 548 54/4 56,2 575 581 57,605
SE 51,0 | 49,3] 50,1 52.7 508 503 514 520 51,1 49844
UK 40,8 | 41,0| 44,6 475 478 462 46,0 442 432 42454

Zdroj: Eurostat
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3.3.5. Daiiova kvota
V Tabulce 12 jsou uvedeny hodnotyndaé kvoty, které fedstavuji podil deovych @ijmu
jednotlivych zemich na HDP. &@enskych zemi, které jsalleny OECD, méa neptsSi daiovou
kvétu Dansko. Naopak nejnizsi mvd kvéta je v LotySsku a Irsku, po nich nasleduje
Slovenska republika.

Databaze OECD a Eurostat vykazuji rozdilné hodmiztyovych kvoét, coz je zjsobeno

s

v Rumunsku, kde jeji pmérna hodnota za obdobi 2006-20di6ila 27,78 % HDP. DalSi
zemi je Bulharsko s pmérem 28,37 %, nasleduji Irsko, LotySsko, Litva a v@lwsko.

NejvysSi daovou kvotu s pimérem 47,2 % HDP ma Dansko, nasleduje ho Belgie 494%,

a Francie se Svédskem. uRr za celou Evropskoutpsouwasném sloZentini 39,24 %

HDP, za eurozo6nu 40,33 % HDP.

Tabulka 12 Daiova kvota ve vybranych zemich EU 2006-2016

2006 | 2007| 2008 20092010 | 2011 20127 2013 2014 2015 20Q6
BE | 42,96| 42,72| 43,25| 42,37| 42,62| 43,14| 44,18| 45,16| 44,99| 44,81 | 44,18
CZ | 34,02| 34,21| 33,45| 32,28| 32,48| 33,26| 33,68| 34,08| 33,09| 33,35| 34,0
DE | 34,49| 34,89| 35,41 36,08| 35,01 35,70| 36,39 36,76| 36,78| 37,07 | 37,55
DK | 46,46| 46,42| 44,77 | 44,96| 44,76| 44,79| 45,51 | 45,89| 48,58| 45,90| 45,94
EE | 30,54 31,28| 31,43| 34,92| 33,25| 31,51| 31,67 31,70| 32,76| 33,87| 34,74
ES | 35,93| 36,36| 32,11| 29,71| 31,21 31,18| 32,24| 33,13| 33,74| 33,81| 33,48
IE | 30,83| 30,39| 28,45| 27,31| 27,02| 27,26| 27,49| 28,17| 28,51| 23,12| 23,03
EL | 30,33| 31,18 30,98| 30,63| 32,02| 33,64| 35,50| 35,46| 35,88| 36,40| 38,56
FR | 43,09| 42,39| 42,18| 41,32| 41,97 | 43,16| 44,32| 45,23| 45,34| 45,22 45,27
IT | 40,57 41,70| 41,72| 42,07| 41,86| 41,91| 43,90| 44,05| 43,46| 43,29| 42,87
LV | 28,63| 28,11| 27,67 | 27,85| 28,08| 27,69| 28,39| 28,50| 28,81| 29,01| 30,25
LU | 35,72| 36,08| 36,65| 38,20| 37,40| 37,04 | 38,39| 38,23| 37,42| 36,83| 37,07
HU | 36,96 39,57| 39,63| 39,13| 37,46| 36,43| 38,53| 38,07| 38,16| 39,01| 39,41
NL | 36,3¢| 36,0¢] 36,4( | 35,35 | 36,0¢ | 35,8t | 36,0z | 36,5« | 37,52 | 37,3€ | 38,8t
PL | 33,61 34,62| 34,15| 31,21| 31,41| 31,85| 32,08 31,94| 31,98| 32,44| 33,56
PT | 31,33| 31,82| 31,73| 29,91| 30,41| 32,33| 31,78| 34,07 | 34,26| 34,56| 34,38
S| | 37,65| 37,07| 36,39| 36,21| 36,90| 36,48| 36,87 | 36,75| 36,46| 36,57 | 36,98
SK | 29,31 29,21| 29,05| 28,87| 28,07| 28,62| 28,34| 30,23| 31,18| 32,31| 32,73
Fl 42,15| 41,51| 41,21| 40,93| 40,79| 42,03| 42,68| 43,62| 43,81| 43,93 44,13
SE | 45,97| 44,97| 44,01| 44,08| 43,22| 42,51 | 42,56| 42,91 | 42,58| 43,28| 44,12
UK | 33,13]| 33,19| 32,62| 31,60 | 32,59| 33,51| 32,76| 32,57| 32,18| 32,53| 33,21
Zdroj: OECD
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4. ZHODNOCENI STAVU A VYVOJE VE REJNYCH FINANCI

Clenské zema Evropské unie nyni prochazi procesem obnovydsolika zavaznych krizich,
kterym v poslednich deseti letecklily. Prvni velké hospodaké problémy se objevily
v letech 2008-2009, které byly odrazenstevé ekonomickeé a fin&ni krize. V tomto obdobi
doSlo k rozsadhlym ztratdm fin&mich instituci a hlubokému propadu reélného hrubého
doméciho produktu nejen v evropskych zemich.usletlku vysokych vydéj spojenych
s podporoudchto instituci a poklesentipmi verejnych rozpétt pét zemi eurozényRecko,
Irsko, Portugalsko, Spaisko, Kypr) v letech 2010-2012 upadly do dluhovizér Negizniva
situace vdchto zemich @a vliv i na ekonomiky ostatnicélenskych stét, kdy se z dluhové
krize stala krize institucionalni (Bedfo&a, 2016). PréeSeni vzniklych problétnbyla grijata
na celoevropské Urovniada krizovych op&eni a institucionalnich zén. Vroce 2014
vypukla krize ve vztazich Evropské unie s Ruskenterd& byla vyvolana podpisem
asocignich dohod s Ukrajinou, Gruzii a Moldavskem. V ro2@l5 se evropské zém
potykaly s migrani krizi zpisobenou velkym pdem imigrant prevazr z africkych zemi a
Blizkého vychodu. Aktuélni otazkou je, jak dale ienl spol&nou ekonomiku vystoupeni

Spojeného kralovstvi a Severniho Irska, o kteréln leferendem rozhodnuto v roce 2016.

DalSi vyvoj ekonomické situace v Unii je prognézovdozitivré, neba@® se v dlouhodobém
horizontu pedpoklada mirny ekonomickyust soukzné s poklesem nezatstnanosti
(European Commission, 2016). Zaravee zlepSuje i fiskalni vyhled. Dle progndzy Komise
z podzimu 2017 sefpdpokladaist HDP v EU o 2,3 %, v eurozéw 2,2 %. Jeho zdrojem je
zejména rostouci domaci poptavka, zlepsSujici seampddy na trhu prace a vySsi zisky.
Fiskalni vyhled je z&sSi c¢asti ovlivren cyklickym vzestupem a prdstdim nizkych
arokovych sazeb, spiSe nez dpatmi fiskalnich politik. Bedpoklada se, Ze schodky
verejnych financi budou nadale pokoaat klesajicim trendem, nebae zlepSily cyklické
podminky a nizké Urokové platby snizujiemé vydaje. V dsledku gijatych konsolidanich
balicka v letech 2011-2013 a hospdsgiého oziveni doSlo viedchozich letech k poklesu
verejnych deficiti. Od roku 2009, kdy @mérny deficit EU v relativnim vyjateni byl
nejwtsi, do roku 2016 klesl oépprocentnich baoi a to z 6,6 % na 1,6 % HDP. Vipact
eurozony byl vyvoj podobny, pmérny deficit ve stejném obdobi poklesl z 6,3 % na %4
HDP.
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V roce 2009 bylo zaznamenano 23 zemi s celkovyradi@m gesahujici prahovou hodnotu
3 % HDP. V roce 2016 tuto hodnotiefratila o 0,4 procentniho bodu pouze Francie, dalsi
dvé zent se pohybovaly igsré na prahové hodnéd{Rumunsko, Spojené kralovstvi). V roce
2017 pekrasilo prahovou hodnotu o 0,1 % Sg#sko, druhy nej¥tsi deficit vykazovalo
Portugalsko (3 % HDP). Strukturalni deficit EU mku 2009 do roku 2016 poklesl tém

o Ctyfi procentni body z 5,2 % na 1,3 % HDP, v eur@zpokles| z 4,7 % na 0,9 %. HDP.

Od roku 2014 se pozitivni vyvoj strukturalnino saldak znén¢ zpomalil.

Za snizenim celkového deficitu stoji také pokleejg/ch vydaij. Jejich vysSe poklesla z 48,6
% HDP v roce 2013 na 46,3 % v roce 2016. Ve stejobdobi pijmy verejnych rozpéta
poklesly pouze o 0,5 %.

Relativni ukazatel wejného dluhu v EU doséhl nejvy3Sich hodnot v ro8&42 kdy ¢inil
86,5 % HDP. Od tohoto roku dluh EU klesal, v ro6a2¢inil 81,6 % HDP. Dluh v eurozé@n
dosahl maxima také v roce 2014, kdy dosahoval 94,$HDP. Do roku 2017 jeho vySe
poklesla na 86,7 % HDP. V celém sledovaném obdil#006 - 2017 byla situace zadluzeni

horSi v zemich eurozony.

Orientace fiskalni politiky byla v jednotlivych zéch v poslednich dvou letecliznoroda.
VySe strukturalniho deficitu poukazuje u Sesti zeaivohujici fiskalni politiku, v ostatnich
zemich byla upla@ibvana fiskalni politika zfisrena nebo neutralni. V nasledujicich letech se

ocekava u ¥tsiny zemi politika méarestriktivni.

V roce 2018 je Komisid@kavan pokles defidgitEU a eurozony o 0,4 procentniho bodu oproti
roku 2017. Fedpoklada se vSak mirnyst strukturalniho deficitu. Dletpdpodi by zend
Zatimco fiskalni postoj obeénzistava neutrdini, smova politika je na postupné cést
k normalizaci. Porr vladnich investic k HDP se stale neobnovil nav giged krizi, ale je
ocekavan jejich trvalytst. V roce 2017 nebyly zahajeny Zadné noveé pogpiipyadnerném
schodku, zatimco tyto rezimy byly zruSeny pro Pgatsko, Recko a Velkou Britanii.

V sowasné dob se v procedte nadnrného schodku nachazi pouze Francie a Sglem
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5. ZAVER

Ekonomicka krize poukazala na strukturdini slaleésmnomik a véejnych financi gkterych
¢lenskych stat EU v souvislosti s nedostéteou institucionalni ppravenosti proireSeni
krizovych staw. V disledku naistu nezaréstnanosti se snizil objem fegnych gijmu a
zarover doslo ke zvySeni wejnych vydaj, které byly pouzity zejména na podporu slabSich
piijmovych skupin obyvatel a podfni ekonomického tstu. Nastala situace vedla

k vysokym rozpétovym deficitim, které vyusovaly v neudrzitelné zadluZzovani.

Koordinace fiskalni politiky na Grovni Spaenstvi prameni z Paktu stability éstu, ktery
navazuje na tzv. konvergéan kritéria. Jeho pravidla se vztahuji na vSectiepské staty EU,
které v gipact jejich nedodrzeni mohou podléhat sankcim. Hosfadalenskych stat
eurozony je podifsnjSim dohledem, nelvoszhledem ke spot@é nené jsou zens mnohem
vice provazané a efektygdévani jsou zde mnohem intenzijgi. Pakt je zagien zejména
na velikost rozp&ovych deficifi, miru zadluZzeni a igdredoby rozpdétovy cil. Posledni
ukazatel se vSak potykd s mnoha metodickymi netkysta jeho pouziti  hodnoceni
verejnych financiélenskych zemich neniitiS akceptovano, a to jak ze strany videnskych
stafi, tak samotnymi ekonomy. V ramci zvySeni transpa@sti a snizeni slozitosti pravniho
ramce proSel Pakt od jehdijpti v roce 1996 &kolika reformami. V poslednich letech jsou
soustedny zejména na nedostatky ukazatele strukturalndtaas resp. seédredobého cile.
Dale kladou ¥tSi diraz na vyvoj véejnych vydaj a opateni zvysSujici véejné gijmy, tedy
na ukazatele, které jsou vladokirpo ovlivnitelné. Hospodéky a finagni vybor Rady EU
rozhodl o implementaci ukazateleigmych vydaj do napravn&asti Paktu. Ta spiva
zejména ve stanoveni refetanh hodnoty vydaj, resp. vydajového stropu, pro dany
rozpaitovy rok. Rekrateni €chto strofi je mozné v fipadt, Ze bude zarowekompenzovano
odpovidajicim navysSenimiipmta. DalSim fiskalni ramec prolenské staty EU iedstavuje
Fiskalni iumluva. Dle mého nazoru je existence eskgph fiskalnich pravidel nezbytna. Jako
zakladni nedostatek Paktu v3ak vidim nedostate dislednost zejména v jeho napravné

casti a jejim plném dodrzovani.
Clenské staty EU nyni provazi hospteky rist a dochazi k postupné stabilizaci stavu

verejnych financi. V poslednich Sesti letechiejpé deficity klesaji, a to na pozadijatych

konsolid&nich baléka a zlepSeni cyklickych podminek v souvislostifizpivym vyvojem
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soukromé poptavky. Klesajici deficity s@sré doprovazel pokles wejného dluhu. Velkou
zéasluhu na tom #ha aplikovana monetéarni politika, ktera vedla k&eni Urokovych sazeb,
¢imz se sniZily rozptiové vydaje spojené s dluhovou sluzbou. Tim je #svano snizeni
témet jedné ¢tvrtiny verejnych vydaj. DalSi vyvoj véejnych vydaj je spojeny také se
zlepSovanim situace na trhu prace, kdy se vydajéskedku nizSiho objemu vyplacenych

podpor v nezagstnanosti sniZuji.

Je nutné podotknout, Ze igs pozitivni vyvoj veéejnych financi v poslednich letech, existuji
mezi ¢lenskymi zemimi velké rozdily, zejména co se tyka miry zadluzédd jedné stran
jsou Baltské zewspol€&né se zemimi z vychodniho roz#éni EU s relativé nizkou arovni
zadluzeni, na druhé strarzent jizni Evropy se zadluzenim¢kolinasobr vétSim, které
v n¢kolika pripadech pevysuje i jejich hospodgkou vykonnost. Prvni skupina zemi ma
ve srovnani s ostatnimi zémi zarove nizky podil véejnych vydaj na HDP a nizké dave
zatizeni. Jizni staty maji podil fegnych vydaji na HDP ¥tSi, ale nejsou dostat® kryty

daiovymi prijmy.

Ve wtSing zemi se v nésledujicich letechiegpoklada mén restriktivni fiskalni politika,
respektive miré uvohujici. Fi fizeni véejnych financi jefeba vzdy hledat kompromis mezi
kratkodobou makroekonomickou rovnovahou a dlouhodaldrzitelnosti viejnych financi.
Zde je nutné podotknout, Ze vzhledem k bezprecadtentzadluzeni, jsou d®né zem pri

provadni vlastnich fiskalnich politik limitovany.

64



6. POUZITA LITERATURA

BALDWIN, Richard E. a Charles WYPLOSEkonomie evropské integraceé vyd. ReloZil
Stanislav SAROCH. Praha: Grada, 2013. ISBN 978480-4568-8.

BEDNAROVA, Pavla. Vyvoj makroekonomickych nerovnovah v zemich EUuvislosti
s integra’nimi a globalizanimi procesyLiberec: Technicka univerzita v Liberci, 2016. ISB
978-80-7494-298-3.

BOM, P., LIGTHART, J.What have we learned from three decades of researclhe

productivity of public capital2014. In: Journal of Economic Surveys, 28.

DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovaha a figan krize V Praze: C.H.
Beck, 2008. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-8007a15-1.

HOLMAN, Robert. Ekonomie. 5. vyd. V Praze: C.H. Be@011. Beckovy ekonomické
uc¢ebnice. ISBN 978-80-7400-006-5.

JANACKOVA, Stanislava.Evropska komise — spravedlivy arbitif: Strukturaini schodek
rozpaitu: mekky ukazatel k tvrdym tred8i?: sbornik text Praha: CEP - Centrum pro
ekonomiku a politiku, 2012. ISBN 978-80-87460-10-8.

JURKCKA, Véclav a kol.Makroekonomig3., aktualizované a ro#éné vydani. Praha: Grada
Publishing, 2017. ISBN 978-80-271-0251-8.

KOVANDA, Lukas. Strukturalni deficit — kupeni chyby za chylnr Strukturalni schodek
rozpaitu: mekky ukazatel k tvrdym tred8?: sbornik text Praha: CEP - Centrum pro
ekonomiku a politiku, 2012. ISBN 978-80-87460-10-8.

KUNESOVA, HanaSwtova ekonomika: nové jevy a perspektify, dopl. a feprac. vyd.
V Praze: C.H. Beck, 2006. Beckovy ekonomickéhnice. ISBN 80-7179-455-4.

MAAYTOVA, Alena, FrantiSek OCHRANA a Jan PAVENMe jné finance v teorii a praxi
Praha: Grada Publishing, 2015. Expert (Grada). ISB8+80-247-5561-8.

65



MAREK, David. Pravidla versus diskrece ve fiskalni politicetrukturalni deficit — kupeni
chyby za chybu. In: Strukturdlni schodek ro#po nmekky ukazatel k tvrdym tredm?:
sbornik texti. Praha: CEP - Centrum pro ekonomiku a politikul 20SBN 978-80-87460-
10-8.

MUSGRAVE, Richard Abel a Peggy B. MUSGRAV¥e®jné finance v teorii a praxi
Prelozila Véra KAMENICKOVA. Praha: Management Press, 1994. ISBN 80-856D3-

OCHRANA, Frantiek, Jan PAVEL a Leo3 VITEMeejny sektor a v@jné finance:
financovani nepodnikatelskych a podnikatelskyclviakPraha: Grada, 2010. Expert (Grada).
ISBN 978-80-247-3228-2.

PRITCHETT, L. The Tyranny of Concepts: CUDIE (Cumated, Depreciated, Investment
Effort) Is Not Capital. 1999. In: World Bank Poli®esearch Working Paper, 2341.

ROJICEK, Marek, Vojéch SEVACEK, Jan VEIMELEK, Eva ZAMRAZILOVA a Véclav
ZDAREK. Makroekonomicka analyza: teorie a pra@raha: Grada Publishing, 2016. ISBN
978-80-247-5858-9.

SEKNICKA, Jan.Srovnavani daovych politik a jejich vliv na konkurenceschopnest
vybranych zemich EWrno, 2014. Diplomova prace. Masarykova univerziEkonomicko-

spravni fakulta.

SKOPEEK, Jan.Ke strukturainimu schodku Bine ostraziti.In: Strukturalni schodek
rozpaitu: mekky ukazatel k tvrdym tred8m?: sbornik text Praha: CEP - Centrum pro
ekonomiku a politiku, 2012. ISBN 978-80-87460-10-8.

STERBOVA, Ludmila. Mezinarodni obchod ve &ové krizi 21. stoletiPraha: Grada, 2013.
ISBN 978-80-247-4694-4.

ZLAMALOVA, Lenka. Vira ve zlatou kazajkuln: Strukturaini schodek rozpmi: mekky
ukazatel k tvrdym tre8tn?: sbornik text Praha: CEP - Centrum pro ekonomiku a politiku,
2012. ISBN 978-80-87460-10-8.

66



Internetové zdroje

BERTI, Katia, COLESNIC, EugeniuFiscal Reaction Functions for European Union
Countries[online]. Luxembourg: Publications Office of th&gpean Union, 2016 [cit.2018-
02-14]. ISBN 978-92-79-54428-6. Dostupné z:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_iorpfdp028_en_2.pdf

BURES, Michal. Které zetEU jsou nejvice zadluzeny? 26.1.2018 In: FINANGHanline]
[cit. 2018-06-04]. Dostupné: https://www.financéxt¥3213-verejne-dluhy-eu/

BYDZOVSKA, Marie. Open Europe: Analyza probléntSpamiska In: Euroskop [online].
17.4.2012 [cit. 2018-06-23]. Dostupné z: https:/iweuroskop.cz/46/20633/clanek/open-

europe-analyza-problemu-spanelska/

Council of The European Communities, Commission tli¢ European Communities.
TREATY ON EUROPEAN UNION. (1992) Dostupné: httpsufopa.eu/european-

union/sites/europaeu/files/docs/body/treaty _on_gema_union_en.pdf

CT24. Spalisko je prvni zemi, ktera zakotvila rozppovy schodek do Ustavy. [online] 7. 9.
2011 [cit. 2018-06-11]. Dostupné: http://www.ceshavize.cz/ct24/ekonomika/1244024-

spanelsko-je-prvni-zemi-ktera-zakotvila-rozpoctmghodek-do-ustavy

DEDEK, Oldfich. Fiskalni umluva [online]. 7.1.2014 [cit. 2018-06-22]. Dostupné z:

https://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/frekainluva

European CommissioRublic finances in EMU — 2008online]. [cit. 2018-06-10] Dostupné:

http://ec.europa.eu/economy_finance/publicatiorggpgpublication_summary12834 ee.htm

European Commissiofublic finances in EMU — 201Qonline]. [cit. 2018-06-10] Dostupné

z: http://ec.europa.eu/economy_finance/publicafeum®pean_economy/2010/ee4_en.htm

European CommissioReport on Public Finances in EMU 2Q18nline]. [cit. 2018-06-10]
Dostupné z:
http://ec.europa.eu/economy_finance/publicationsfgean_economy/2013/public-finances-

in-emu-2013_en.htm

67



European Commissioistaff working document n. 52014SC0406 EUR-Lex [online].
Brussels, 2.6. 2014 [cit. 2018-02-14]. Dostupné z:
https://eurlex.europa.eu/legalcontent/EN/ALL/?urielEX:52014SC0406

European CommissiorAssessment of the 2015 Stability Programme for Geymin:
europa.eu [online]. Brussels, 27 May 2015 [cit. &02-20]. Dostupné z:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_iorf05_de_scp_en_2.pdf

European Commissioreport on Public Finances in EMU 201&SN 2443-8014 [online].
2016a [cit. 2018-05-21] Dostupné z: https://ec.pareu/info/publications/economy-

finance/report-public-finances-emu-2016-0_en

European Commissio@ommunication from the Commission: Assessmenttioinataken by
Portugal and Spain.In: EUR-Lex [online]. Brussels, 16.11.2016b [ci2018-06-12].
Dostupné z: https://eur-lex.europa.eu/legal-caEN TXT/?uri=CELEX:52016DC0901

European CommissiorAssessment of the 2016 Stability Programme for @eymin:
europa.eu [online]. Brussels, 26 May 2016c [cit. 1&02-21]. Dostupné z:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_iorg05_de_scp_en_4.pdf

European CommissiofReport on Public Finances in EMU 2QUBSN 2443-8014 [online].
[cit. 2018-05-21] Dostupné z: https://ec.europarga/publications/economy-finance/report-

public-finances-emu-2017_en

European Commission. Taxation. In: Europa.eu [@lifjicit. 2018-06-27]. Dostupné z:

https://europa.eu/european-union/topics/taxation_en

Euroskop. Néemecko [online]. [cit. 2018-02-24]. Dostupné z:

https://www.euroskop.cz/434/sekce/nemecko/

Euroskop Sparlsko zveejnilo podrobnosti k programu Gspdonline]. 16.7.2012 [cit. 2018-
06-13]. Dostupné z: https://www.euroskop.cz/895083clanek/spanelsko-zverejnilo-

podrobnosti-k-programu-uspor/

68



Eurostat. General government gross deljonline]. [cit. 2018-06-03]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=fabite-1&language=en&pcode=sdg_17 40
&plugin=1

Eurostat. General government deficit/surplupnline]. [cit. 2018-06-03]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/refreshTableAdtfioPtab=table&plugin=1&pcode=tec0012

7&language=en

Eurostat.General government expenditure by function (COFQ@jline]. [cit. 2018-06-23].
Dostupné: http://appsso.eurostat.ec.europa.ewimisViewTableAction.do

Eurostat. Real GDP growthrate — volumgonline]. [cit. 2018-06-03]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=gabite-1&plugin=1&pcode=tec00115&lan

guage=en

Hospodé#ské noviny.Sparisky dluh bude za rok stejivelky jako rani vykon ekonomiky.
Pres bilion eur[online]. [cit. 2018-06-03] Dostupné z: https:/Amys.ihned.cz/c1-60925680-
spanelsky-dluh-bude-za-rok-stejne-velky-jako-roeykon-ekonomiky-pres-bilion-eur

JAHAN, Sarwat, MAHMUD, Ahmed SabeWhat Is the Output Gapih: IMF [online]. [cit.
2018-06-03]. Dostupné z: http://www.imf.org/extdfpabs/ft/fandd/2013/09/basics.htm

MARVAL, Jindiich: Dasiova kvéta \CR [online]. Working papet. 3/2006. Brno: Centrum
vyzkumu konkuretni schopnostCeské republikygerven 2006. ISSN 18014496. Dostupné
z: www<http://is.muni.cz/do/1456/soubory/oddeleentrum/papers/wp2006-03.pdf>.

Ministerstvo financi Ceské republiky. Hlavni rozdily mezi ESA 95 a GFS 1986.
In: MFCR [online]. [cit. 2018-02-13]. Dostupné z:
http://www.mfcr.cz/cs/legislativa/metodiky/2007/tata-rozdily-mezi-esa-95-a-gfs-1986-
9578

Ministerstvo financi Ceské republiky. Metodiky vykazovani viadniho deficitu a dluhu.
In: MFCR [online]. [cit. 2018-02-13]. Dostupné Z:
http://www.mfcr.cz/cs/legislativa/metodiky/2012/rodiky-esa-95-gfs-1986-a-gfs-2001-9577

69



NASR, Joseph. Germany sees public debtfaling 2 cgmagepoints in 2017.
In: Reuterfonline]. April 12, 2017 [cit. 2018-06-03]. Dostugn
https://www.reuters.com/article/uk-germany-debtigany-sees-public-debt-falling-2-
percentage-points-in-2017-idUKKBN17E13B

OECD (2018). Unemployment rate (indicator). In: GQE@atalonline]. Dostupné: doi:
10.1787/997c¢8750-en (Accessed on 02 June 2018)

OECD (2018). Tax revenue (indicator). In: OECD.dafanline]. Dostupné: doi:
10.1787/d98b8cf5-en (Accessed on 03 June 2018)

OECD (2017). Revenue Statistics 1965-2016, OECDIishibg, Paris. ISBN 978-92-64-
28440-1 (ePub). [cit. 2018-05-30] Dostupné: httixoi.org/10.1787/9789264283183-en

OECD (2018). Revenue Statistics 2017- GermanyOECD Revenue Statistifrsnline] [cit.
2018-05-30]. Dostupné: https://www.oecd.org/taxémye-statistics-germany.pdf

ReutersDohoda o dalsi finaii pomociRecku je v nedohlednu. Minsfinanci eurozony se
na dalSim postupu neshodln: Hospodé&ké noviny. [online]. 23.5.2017 [cit. 2018-06-03]
Dostupné: https://byznys.ihned.cz/c1-65739330-dakmdalsi-financni-pomoci-recku-je-v-

nedohlednu-ministri-financi-zemi-eurozony-se-nasdaatpostupu-neshodli

VEBROVA, Ludmila., RYBACEK, Véclav. How to Read Government Deficit and Debt.
Statistika [online]. [cit. 2018-05-23]. Dostupné:
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstra@ 7RI 377.

ZAMRAZILOVA, Eva. Proc¢ konsolidovat viejné finance10/2011. [cit. 2018-06-14]
Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konferemeejevy/vystoupeni_projevy/download

/zamrazilova_20111006_zofin.pdf

Zastupitelsky tad CR v Athénach. Recko: souhrnna teritorialni informace.In:
Businessinfo.cz [online] [cit. 2018-06-04]. Dostépn Z:

http://www.businessinfo.cz/cs/zahranicni-obchodeitbrialni-informace-zeme/recko.html

70



Zastupitelsky tad CR v Berlirs. Némecko: souhrnna teritoridlni informacelin:
Businessinfo.cz [online] [cit. 2018-06-03]. Dostépn z:
http://www.businessinfo.cz/cs/zahranicni-obchoderitbrialni-informace-

zeme/nemecko.html

Zastupitelsky tad CR v Madridu. Spagisko: souhrnna teritorialni informace. In:
Businessinfo.cz [online] [cit. 2018-06-03]. Dostépn Z:
http://www.businessinfo.cz/cs/zahranicni-obchoderitbrialni-informace-
zeme/spanelsko.html

71



