TEMA é.5

Fiskalni politika. Rozpo ¢&tové pFijmy a vydaje — jejich vySe a

struktura. Ve fejny dluh. Reforma ve Fejnych financi




Podle liberalni koncepce hospodarské politiky je roli viady v ekonomice
minimalizovat, nejlépe vSak odstranit, pfipadna selhani trhu: nedokonalou
konkurenci, vefejné statky, externality a asymetrické informace. V intervencionistické
koncepci je role statu SirSi: napf. prerozdélovani bohatstvi prostfednictvim dani a
transferd, regulaci cen apod. Tuto roli vlada pini prostfednictvim rliznych politik — a
jednou z nich je fiskalni politika. Tou se vlada snazi ovlivnit ekonomiku. Jak a jakymi
nastroji muze vlada ovlivnit ekonomiku si rozebereme v nasledujicich kapitolach.

Vedle toho se zminime o vefejném dluhu a reformach vefejnych financi.

5 Vlada a jeji role v ekonomice - fiskalni politk a

Nejcastéji definujeme fiskalni politiku jako makroekonomickou (stabilizacni)
hospodarskou politiku. Jejim nositelem je vlada (centralni i mistni) a jiné viadni
instituce. Cilem fiskalni politiky je ovlivnit vyvoj ekonomiky prostfednictvim agregatni
poptavky. Nastroji, kterymi fiskalni politika ovliviiuje agregatni poptavku, jsou vladni
vydaje a vladni pfijmy — prfedevSim dané. Vladni vydaje a pfijmy (dané) mohou
ovlivnit ve stfednédlouhém a dlouhododobém horizontu i agregatni nabidku, jak se

kratce i zminime v dalSi kapitole.

Do ekonomickych modell vstupuje fiskalni politika v prvni fadé prostfednictvim ndm
jizZ znamé agregatni poptavky:
AD=C + 1+ G+ NX. (5.1)

Vlada se muze zaslouZit o rlist agregatni poptavky riistem vliadnich vydaju G ale také
snizenim dani a zvySenim transferd obyvatelstvu. Dané a transfery vstupuji do
agregatni poptavky prostfednictvim soukromé spotfeby C. Také jiz vime, Ze
soukroma spotfeba C je tak rovna autonomni spotfebé nezavislé na dichodu a
indukované spotfebé rovné meznimu sklonu ke spotfebé krat disponibilni dichod:
C=C,+cYd. (5.2)

Disponibilni dichod ziskame z dichodu po odecteni dani a pfi¢teni transferu:
Yd=Y-Ta—tY +TR (5.3)

kde Ta jsou autonomni dané nezavislé na dichodu (napf. dan z hlavy), t je mezni

sazba dichodové dané a TR jsou transfery statu domacnostem. Mezni sazba

dichodové dané fika, kolik odvedeme na dani z kazdé dalSi koruny naSeho



duchodu®. Transfery, pro pfipomenuti, jsou dichody, za které se neposkytuje 74dna
protihodnota. Zatimco transfery zvySuji dachod domécnosti, dané jej naopak snizZuiji.
Zcela opacné to ale plati u vlady. Transfery jsou po standardnich vydajich vliady G
druhou poloZkou vladnich vydaji a dané naopak polozkou viadnich pfijmu:

TA=G + TR, (5.4)
kde TA jsou celkové dané. Tato rovnice vyjadfuje tzv. bilanci vlady . Ta maze byt
v rovnovaze: TA = G + TR nebo v deficitu, plati-li TA < G + TR nebo v pfebytku,
plati-li naopak TA > G + TR. Rozhodne-li se vlada vyrovnat rozpoctovy schodek,
musi zvysSit rozpoctoveé pfijmy (dané) a/nebo snizit rozpoctové vydaje (napf. socialni

davky, vladni investice nebo spotiebu).

Vlada ma vrukou mocny nastroj: dané, transfery a bézné vydaje. Jejich

prostfednictvim muZze stabilizovat agregatni poptavku potazmo produkt.

V poloviné 20. stoleti byla mezi ekonomy a politiky popularni ekonomicka Skola
nazyvana keynesianstvi®. Ta razila nazor, Ze pfi¢inou ekonomické recese jsou nizké
vydaje. Ulohou statu je najit zpisob, jak tyto vydaje podpofit. Zatimco viadni vydaje
na béznou spotiebu nebo na investice vstupuji do AD pfimo, celkové dané a
transfery ovliviiuji planované vydaje skrze disponibilni dichod. Domacnost, ktera
ziska dodate¢nou korunu dichodu snizenim dani nebo ziskanim transferu vénuje na
spotfebu pouze padesat halérl, pokud jeji sklon ke spotfebé je pravé 0,5. Zbylych
padesat haléfa je vénovano na uUspory. Keynesianci povazuji Uspory za Unik ze
spot feby®. Znamena to tedy, Ze jedna dodate¢né koruna vladnich vydaj zvysi AD o

korunu, zatimco jedna dodate¢na koruna transfert zvySi AD o c krat jedna koruna.

! Uplatiiuji-li se v dafiovém systému odeditatelné polozky, pak i v pfipadé jednotné sazby dané
Z pfijmu napf. na drovni 15 %, je mezni sazba duchodové dané rostouci, nebot s vy$Sim dichodem
pfi pevné danych odecitatelnych polozkach roste dafovy zaklad.

2 Zaklady keynesianstvi polozil anglicky ekonom John Maynard Keynes (1883-1946)

% Jak uvidime pozdgji, snizuji G&innost fiskalni politiky.



5.1 Rovnovazny produkt v uzav Fené ekonomice
V tomto keynesianském modelu agregatni poptavku uréuji doméacnosti, firmy a vlada.
(Proto se mu také &asto fika tfisektorovy model.*) Jejich planované vydaje tvori
agregatni poptavku a pokud skute€né vytvofeny produkt se rovna agregatni
poptavce, hovofime o rovnovazném produktu . Algebraicky to znamena, Ze:

Y = AD (5.5).
Co se ale stane, pokud planované vydaje tj. agregatni poptavka se nerovna
produktu? Vzniknou tzv. neplanované investice nebo-li investice do zasob. Je-li
produkt vysSi nez agregatni poptavka, vzniknou neplanované zasoby. Je-li produkt
bud sniZzenim produkce (viz prvni uvedeny pfipad) nebo naopak zvySenim (druhy
pfipad). Vysledkem je rovnovaha agregatni poptavky s nabidkou tj. za podminky

nulovych neplanovanych zasob.

Rovnost produktu a agregatni poptavky lze po dosazeni jednotlivych slozek

agregatni poptavky do praveé strany rovnice rozepsat takto:

Y=Catc(Y =Ta—tY+TR) +1 + G. (5.6)
Po vytknuti Y a dalSi Upravé ziskame rovnici:
1
Y=———(C,—cT,+CTR+1 +G). 5.7
T S ) (5.7)

Vyraz 1/-c(1-t) je jednoduchy vydajovy multiplikator uzaviené (tfisektorove)

ekonomiky. A v zavorce mame vSechny tzv. autonomni vydaje A.

Pomoci multiplikatoru lze spocitat nejen velikost produktu pfi danych autonomnich
vydajich, meznim sklonu ke spotfebé& a meznimu zdanéni, ale i zménu produktu:

Y:;AA (5.8)
1-cl-t)

Jak multiplikator funguje, si ukazeme na pfikladu zvySeni vladnich vydaju. Pokud
vlada zvySi vydaje o 10 mld. K&, pak pfi meznim sklonu ke spotfebé 0,8 a mezni
sazbé zdanéni 0,2, produkt se zvysi o 27,8 mld. K&. Jak to, Ze kone¢na zména

produktu je 2,7 nasobna? Je to dano pravé multiplikaci vydajl, kterou multiplikator

* Dvousektorovy model zahrnuje pouze doméacnosti a firmy.



kvantifikuje. Po¢ate¢nich 10 miliard korun vladnich vydaju necekané snizi zasoby
firem (produkt je niZSi neZz agregatni poptavka), firmy se pfizpusobi zvySené
poptavce a zvednou produkci o 10 miliard korun. ZvySena produkce pfinese i vysSi
dichod vyrobnim faktorim véetné prace (neboli se zvySi pracovni pfijem
zaméstnancl). Zameéstnanci ¢ast svého dodateéného dichodu odvedou statu
v podobé dani a zbylou &ast utrati nebo uspofi. To, co zaméstnanci vénuji na
spotfebu, opét zvedne produkci firem a cely proces se opakuje, nez dalSi dodate¢ny
prirastek ve spotfebé bude blizky nule. Musime mit ale na paméti, Ze ne vSechny
autonomni vydaje maji stejny dopad na produkt. Je to proto, Ze autonomni dané Taa
transfery TR vstupuji do agregatni poptavky pfes soukromou spotiebu a jejich dopad
je proto vzdy filtrovan“ sklonem ke spotfebé. To znamend, Ze dopad autonomnich
dani a transferll do rovnovazného produktu bude za stejnych podminek slab$i nez
dopad zmény vladnich vydaju nebo investic popfipadé autonomni soukromé

spotreby.

Obrazek 1 Schéma multiplikatoru

= ATA=2 = ATA=1,28
Y=100=>AA=10=>AY=10 =AC=64=>AY=6,4 =>NAC=4,096 = .... XAY=127,8
=NAS=1,6 = AS = 1,024

Je-li ekonomika v rovnovaze, musi platit i rovnost mezi Gniky a vstupy. To znamena,
Ze v uzaviené ekonomice se Uspory a tzv. Cisté dané (dané snizené o transfery)
musi rovnat soukromym investicim a vliaddnim vydajum:

S+(TA-TR)=1+G (5.9)
Tuto rovnost lze jednoduSe odvodit zrovnosti produktu jako soucétu soukromé
spotieby, planovanych investic a vladnich vydaju a produktu, ktery vychazi z definice
disponibilniho dachodu doméacnosti. Zaéneme disponibilnim dichodem:

Yd=Y-TA+TR.
Disponibilni ddchod domacnosti rozdéluji na spotfebu a Uspory:
Yd=C+S.
Spojenim obou rovnic ziskame nakonec rovnici dachodu:
C+S=Y-TA+ TR,



Y=C+S-TR+TA. (5.10)
Produkt v uzaviené ekonomice, ktery vyjadifujeme jako soudet soukromych a
vladnich vydaju, je roven vySe uvedenému produktu, takze:
C+S-TR+TA=C+1+G,
S+(TA-TR-G)=1 neboli
S+(TA-TR)=1+G.

Obrazek 2 Rovnovaha v ekonomice — model 45°
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Obrazek 3 Princip multiplikace
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5.2 Fiskalni politika versus agregatni poptavka

Vime uz, Ze fiskalni politika se snaZi prostfednictvim agregatni poptavky ovlivnit
ekonomiku a Ze diky multiplikaci vydaju maze byt kone€ny dopad nékolikanasobny
vaci zméné vydaji na zacatku. Pozor! Ne vSechny zmény vydajli maji stejny dopad
do agregatni poptavky. Zatimco zména vladnich vydaju G, transferd TR krat mezni
sklon ke spotfebé& ¢ a autonomnich dani krat ¢ posouva linii AD (severovychodné
v pfipadé rustu G a TR, a poklesu Ta), zména mezni miry zdanéni t méni sklon AD

(niz&i t plogsi AD).

Obrazek 4: K fivka AD — zvySeni vladnich vydaj G a zména mezni miry zdan éni

inflace




5.3 Fiskalni politika vs. recese a expanze

Je-li ekonomika v situaci recese (Y < Y*; viz bod A na Obrazku 2) a vlada se
rozhodne podpofit ekonomiku, aby zkratila obdobi recese a poklesu zaméstnanosti,
a snizi mezni miru zdanéni. Misto toho, aby se ekonomika samoregulujicim se
procesem vratila do bodu dlouhodobé ekonomické rovnovahy v bodé E, posune se
nejprve do bodu B. NiZ&i mira zdanéni zvysila disponibilni dichod domacnosti. Cast
disponibilniho duchodu byla vénovana na spotfebu, ktera nasledné zvySila AD. Bod
B je ale bodem pouze kratkodobé a tedy nestabilni rovnovahy. VySSi poptavka tlaci
na rust cen a dochazi k posunu SRAS. Vysledkem je sice obnoveni rovnovahy ale
za cenu vysSi inflace odpovidajici bodu F. Vtomto modelovéem pfikladu jsme
predpokladali, Ze fiskalni politika reaguje na ekonomickou nerovnovahu sama

(izolované); nepfedpokladame tedy ani zménu ménove politiky.

Obrazek 5 Recesni mezera

~
LY A N B

&
/
/

inflace

Nachézi-li se naopak ekonomika v expanzi nebo-li inflaéni mezere (Y > Y*; viz bod M
na Obrazku 3), miZe se vlada scilem vyrovnat deficity vefejnych rozpoctl
z minulych let rozhodnout zvySit dané (opét nepocitame s reakci ménové politiky). To
otoci linii AD smérem jihozapadné. VySSi dané snizi poptavku, producenti zaénou
vyrabét méné. Tempo rlstu spotiebitelskych cen zpomali. Ekonomika se ustali

v bodé dlouhodobé rovnovahy N. Inflaéni mezera je odstranéna.



Obrazek 6 Infla éni mezera
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V souvislosti s fiskalni politikou se v uc€ebnicich ekonomie velmi Casto setkame
s pojmem vyt&siiovaci efekt a to éastecény nebo Gplny. Uplny vyt ésfiovaci efekt je
znazornén na dalSim obrazku. VIada se rozhodla i presto, Zze ekonomika se
nachazela na potencialu — v bodé dlouhodobé rovnovahy, podpofit poptavku a
zvysSila vladni vydaje. Vysledkem je, jak je vidét, pouhopouhé zvySeni miry inflace.
Ekonomika jen ,projde” bodem O s produktem nad potencialem a stabilni mirou
inflace. Ekonomické subjekty ale zaregistruji rlst agregatni poptavky vlivem vysSich
vladnich vydaju a vyrobci zacnou zvySovat relativni ceny; zvysi se inflacni o¢ekavani
a nasledné i samotna mira inflace. Ekonomika by méla tendenci smérovat do bodu L

- bodu dlouhodobé rovnovahy pfi vySSi mife inflace. Vy3Si mira inflace a vySSi

inflacni oCekavani vedou ale zaroven k rustu realné uUrokové miry, nebot centralni

banka usilujici o cenovou stabilitu zvySuje Urokové sazby, posouva se linie MP;
véfitelé zadaji od dluznika vyssi arok véetné inflaéni prémie“, kterou predstavuiji

zvysena inflani oCekavéani. VySSi realnd urokova mira snizi neboli vytésni urokové

v v s

citivé vydaje napf. soukromé investice. Fiskalni impuls v podobé vysSich viadnich

vydaju vytésnuje soukromé vydaje — zméni se tak struktura vydaju ve prospéch

verejnych vydaji. Celkova vySe vydaju (tedy domaci poptavka) se nemeéni.

V idedlnim pfipadé, kdy pfizplsobovaci mechanismy ekonomiky funguji bezchybné,

inflaéni oCekavani jsou plné racionalni a centralni banka Uspé&sné zpfisnénim



ménové politiky zabrani rustu inflace, ekonomika se z bodu O vrati vzapéti do bodu
K. Kposunu AD nemusi ani nutné dojit, pokud se ceny a inflatni oCekavani
pfizpasobi velmi rychle. Pokud ale inflaéni o&ekavani nejsou racionalni a ekonomické
subjekty napf. podceni zvySeni miry inflace, linie SRAS by se neposunula az do bodu
L, ale niz a nastal by tak delSi proces pfizpasobeni. Rovnovahy by bylo dosazeno
teprve tehdy, az by ekonomické subjekty zapoditali do svych inflaCnich odekavani
celkovy efekt fiskalniho impulsu, tedy v bodé L. V jednotlivych fazich pfizpasobeni
dochazi ktzv. éasteénému vyt ésnovacimu efektu . Ekonomické subjekty, které
zapocditali jen ¢ast celkového narustu miry inflace do svych oekavani, se nechaiji
zmast a vyZaduji mensi narust realné arokové miry. RUst realné urokové miry vytésni
pouze ¢ast soukromych vydaja. AD se tedy pfece jen posune a s ni se zvedne i mira
inflace. Nasledny boj centralni banky s inflaci vSak vede k ristu realné arokové miry.
To vede k poklesu soukromych vydaju. Nakonec i v tomto pfipadé dojde k aplnému

vytésnéni plvodniho fiskalniho impulsu.

Obrazek 7 Uplny vyt ésiovaci efekt

Z vySe uvedeného vyplyva nasleduijici:

a) fiskalni politika v kratkém a stfednédlouhém obdobi vede k rlstu agregéatnich
vydaju a produkce a to za predpokladu, Zze oCekavani ekonomickych subjekt
nejsou zcela racionalni. Byla-li by oCekavani plné racionalni, plati bod b).

b) v dostate¢né dlouhém obdobi, kdy ekonomické subjekty do svych oCekavani
zapracovali zmény v ekonomice, vede expanzivni fiskaIni politika pouze

k rastu inflace a reélné urokové miry. VySSi realnd Urokova mira vytésni



soukromé vydaje v&etné investi¢nich vydajl ve prospéch verfejnych vydaja.
(Objem poptavaného zbozi a sluzeb se opét vrati na pdvodni arover
odpovidajici Y* a zméni se pouze struktura vydaju ve prospéch vliadnich.)

c) zvySeni reélné arokové miry maze mit ale negativni dopad na investice, tvorbu
kapitalu a potazmo potencial, coz jsme v modelu AS-AD zatim neuvazovali.
Nicméné je to redlné a to hned dvéma kandly. Zaprvé, expanzivni fiskalni
politika zvySuje realnou Urokovou miru; ta sniZzuje rust soukromych investic,
tvorbu kapitalu a ve svém duisledku i rast potencialniho produktu (viz ristové
UCetnictvi). Zadruhé, deficity vladniho sektoru snizuji miru Gspor v dané
ekonomice, nebot’ vladni Uspory jsou zaporné. Klesaji tak zdroje financovani
tvorby kapitédlu a investice klesaji. Pokles tvorby kapitdlu muze mit za

nasledek zpomaleni rastu potencialniho produktu.

Obecné plati, Ze fiskalni politka ma proti ménové politice, co se tykd funkce
stabilizace ekonomiky, jednu nevyhodu: delSi ¢asové zpozd éni. Zatimco opatfeni
centralni banky — zména urokové sazby — je platna povétSinou hned dalSi den po
rozhodnuti, pfijeti nového danoveho zakona, pfiprava statniho rozpoctu apod. trva
daleko déle. Realiza¢ni zpozdéni a ve vétsiné pfipadd i Gucinnostni zpozZdéni jsou
vysoka. Fiskalni politika je ale uzite€na v pfipadé dlouhotrvajici recese ¢i inflace, kdy

omezena flexibilita fiskalni politiky ustupuje do pozadi.

Nicmeéné fiskalni politika neni provadéna jen skrz aktivni zasahy viaddy do ekonomiky,
které jsou v ekonomické literatufe oznacovany pojmem diskre €ni politika viady, ale
také prostfednictvim tzv. automatickych stabilizator G: zakonnych ustanoveni, ktera
vedou k automatickému pfizplsobeni dani, vladnich transferd a jinych vladnich
vydaju potiebé stabilizace ekonomiky. Jinymi slovy Fe€eno, pomahaji vyhladit
cyklické vykyvy ekonomiky. Napf. v situaci recese klesa vybér dani (TA) a zvysuji se
socialni vydaje statu na podporu v nezaméstnanosti apod. VysSi socialni vydaje a
nizsi dané podpofi agregatni poptavku a zmirni recesi. Mezi automatické stabilizatory

patfi progresivni zdanéni pfijma a vSechny druhy socialnich davek.



5.4 Verejné rozpo ¢Ety, rozpo €ty viadniho sektoru

Verejné rozpocty jsou souhrnnym vykazem c&innosti vliady. Podavaji informace o
fiskalni politice vlady a mnohdy sami o sobé jsou povaZzovany za nastroj fiskalni
politiky.

5.4.1 Instituciondlni struktura ve Fejnych rozpo ¢t

Verfejné rozpoclty zahrnuji rozpocet (Ustfedni) vlady, mistni rozpocty, rozpocty
rozli€nych statnich fondd véetné mimorozpodtovych fondu a zdravotnich pojistoven a

rozpocdty jimi zfizenych pfispévkovych organizaci.

Na obsah a strukturu statistiky vefejnych rozpoctl se vztahuji také mezinarodni
pravidla. NejrozSifenéjSi je metodika vladni finanéni statistiky Mezinarodniho
ménového fondu GFS (Government Finance Statistics). GFS zroku 1986 byla
postavena na tzv. bazi pen éznich tok G (cash basis neboli na hotovostnim principu).
Podle hotovostniho principu se zachycuji pfijmy a vydaje v okamziku finanéniho
vyporadani. Tato metodika se navic nedrzi vSech zasad systému narodniho
G&etnictvi. GFS z roku 2001, kterou zagala pouzivat i CR, se jiZ snaZi vyjit vst¥ic co
nejvice tzv. akrualnimu principu , ktery vyzaduje, aby pfijmy a vydaje byly u¢tovany
v obdobi svého vzniku, nikoli v okamziku finanéniho vypofadani. Navic pIné integruje
nepenézni transakce do statistiky. Systém je tak uspokojivé harmonizovan s ESA 95.

V CR se vedle statistiky vefejnych rozpo&td podle metodiky GFS 2001 zvefejfiuji i

informace o rozpo étu a dluhu viddniho sektoru °

, které respektuji evropskou
metodiku narodniho Gc&etnictvi ESA 95. Je vhodné odliSovat od sebe pojmy tzv.
verejny rozpodet a rozpocet vladniho sektoru a to ze dvou davodu. Zaprvé, viadni
sektor je SirSi pojem nez vefejny, nebot zahrnuje i pfispévkové organizace Ustfedné
a mistné fizené a vefejné vysoké skoly. V pfipadé CR je vliadni sektor bohatsi i o
dalsi instituce jako: Ceska konsolidaéni agentura (CKA) a jeji dcefiné spoleénosti, a
Podplrny garanéni rolnicky a lesnicky fond, a. s. A zadruhé, rozpocty sestavené

podle ESA 95 respektuji akrudlni princip, takZze rozpocet vladniho sektoru zahrnuje

®> S pojem vladni sektor jsme se setkali v systému narodniho G&etnictvi a zde jej pouzivame takeé,

nebot rozpocty pocitané na bazi ESA 95 respektuji zasady narodniho ucetnictvi.



oCekavané Ccisté pfijmy (rozdil mezi pfijmy a vydaji) rozpoc¢td viady a zmény

v pohledavkéach a zavazcich béhem fiskalniho obdobi. V praxi to znamena, Ze do

pfijmu vladniho sektoru se zahrnou ocCekavané splatky dluhd a ne skutecné

zinkasované splatky. Odpusténi dluhu se zase v systému ESA 95 zachycuje jako

zvySeni dluhu viady.

Tabulka 1 Saldo ve fejnych rozpo €ta — institucionalni  ¢élenéni

v % HDP 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Saldo ve fejnych rozpo €tu (celkem) -3,5 -3,5 -4,4 -1,3 -1,1 -6,9

Statni rozpocet 1) -2,0 -2,2 -4,3 -1,8 -2,1 -6,1

Mimorozpodctové fondy -1,2 -1,6 -0,1 -0,3 0,3 0,1

Vefejné zdravotni pojisténi 0,0 0,0 0,1 0,5 0,3 -0,2

Uzemni samospravné celky -0,3 0,2 -0,1 0,3 0,4 -0,7

Zdroj: Ministerstvo financi CR, Fiskalni vyhled Ceské republiky, Fijen 2010.

Pozn.: 1) v¢€etné operaci Narodniho fondu a byvalého Fondu narodniho majetku a Cistého dopadu

vylougeni prevodd z/do rezervnich fondd, v letech 2005-07 véetné dhrady ztraty CKA ze statnich

dluhopisu.

Tabulka 2 Saldo sektoru vladnich instituci podle s ubsektor G

v % HDP 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Saldo sektoru vladnich instituci (celkem) .0 -3,6 -2 6 -0,7 -2,7 -5,8
Saldo ustfednich vladnich instituci -2,7 -3,5 -2,6 -1,6 -2,7 -4,9
Saldo mistnich vladnich instituci -0,2 -0,1 -0,4 0,5 -0,2 -0,6
Saldo fondu socialniho zabezpeceni -0,1 0,4 0,5 0,3 -0,3

Zdroj: Ministerstvo financi CR, Fiskalni vyhled Ceské republiky, Fijen 2010.




Box 1 Ve fejny sektor v CR (metodika GFS 2001)

1.
V.

UstFedni vliadni instituce

a. statni rozpocCet v€etné statnich instituci a Ufadd jako: Bezpecnostni
informadéni sluzba, Narodni bezpeé&nostni Gfad, Grantova agentura Ceské
republiky, Cesky telekomunika&ni ufad, Ufad pro vefejné informadni
systémy, Ufad pro ochranu osobnich daji, Ufad pramyslového
vlastnictvi, Cesky statisticky Gfad, Cesky Gfad zemé&méficky a katastralni,
Komise pro cenné papiry, Cesky barisky Gfad, Energeticky regulaéni afad,
Ufad pro ochranu hospodarské soutéze, Akademie véd Ceské republiky,
Rada Ceské republiky pro rozhlasové a televizni vysilani, Sprava statnich
hmotnych rezerv, Statni Ufad pro jadernou bezpecénost, NejvysSi kontrolni
afad, Nejvy3si soud, UFad vefejného ochrance prav, Vieobecna pokladni
sprava, Okresni ufady (2001 - 2002)

b. Nérodni fond

Mimorozpo étové fondy : Statni fond Zivotniho prostfedi, Statni fond pro

zUrodnéni pady, Statni fond kultury, Statni fond pro podporu a rozvoj ¢eské

kinematografie, Statni zemédélsky intervencni fond, Statni fond dopravni
infrastruktury, Statni fond rozvoje bydleni, Fond narodniho majetku,

Pozemkovy fond CR

Fondy socialniho zabezpe €&eni: Vefejné zdravotni pojistovny (celkem 9)

Uzemni samospravné celky : kraje (14), obce (cca 6300)

Zdroj: Ministerstvo financi CR, srpen 2010.

Data o vefejnych rozpoétech, které vychazely v publikacich Ministerstva financi CR

do roku 2006, jsou ¢lenény na konsolidované saldo vefejnych rozpocta bez Cistych

pujéek a dotaci transformacnim institucim a na konsolidované saldo vefejnych

rozpodtll véetné &istych puljéek a dotaci transformaénim institucim. Cisté p Gjéky

byly saldem jednorazovych pfijmu a vydaju z prodeje finanéniho majetku statu. Bez

jejich vylou€eni by informace o vyvoji vefejnych rozpoltl byla zkreslena o

neopakovatelné prijmy a vydaje. Ze stejného ddavodu se vyluCovaly i dotace

transformagnim institucim, coZ jsou Ghrady ztrat Ceské konsolidagni agentury (dfive

Konsolidaéni banky) a jejich dcefinych spoleénosti, Ceské inkasni a Ceské narodni




banky v souvislosti se stabilizaci bankovniho sektoru a to bud' ze statniho rozpoctu

nebo z Fondu narodniho majetku®.

Tabulka 3 Saldo vladniho sektoru ,s" a ,bez" Cistych p ujéek

v % HDP 2001 2002 2003 2004 2005
Saldo vladniho sektoru v&. Cistych pujcek -2,1 -0,5 -5 -3,3 0
Saldo vladniho sektoru bez Cistych pujcek -4,6 -6,2 -5 -3,5 -3,3
Saldo VS bez Cistych pljcek a dotaci Tl -1,2 -2,2 -3,1 -2,4 -3,6

Pozn.:, TI* transformacni instituce .
Zdroj: Ministerstvo financi CR, Makroekonomicka predikce Ceské republiky, fijen 2006.

Obrazek 8 Deficity viadniho sektoru v EU-25

v % HDP
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Zdroj: Eurostat, srpen 2010.

5.5 VySe a struktura p Fijma vliadniho sektoru

VySe pfijma vefejného sektoru se pro Ucely mezinarodniho srovnani vyjadfuje
pomoci relativniho ukazatele tzv. danové kvoty . Ta se pocit4 jako pomér vybranych
dani a HDP v béZnych cenach. SloZena danova kvota je pomér vynosu dani, cel a
pojistného na zdravotni pojiSténi a socialni zabezpeceni k HDP v béznych cenéach.

Danova kvota méfi celkovou darfiovou zatéz.

® Na konci roku 2005 byl Fond narodniho majetku, jako privatizaéni agentura, zruen a vykon

akcionarskych prav piesel na Ministerstvo financi CR a zakladatelska ministerstva.




Obrazek 9 SloZzena da nova kvéta v Evrop é
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Zdroj: Eurostat, Main national accounts tax aggregates, srpen 2010.

| v.ekonomii plati, Ze nékdy méné znamena vice. P¥ili§ vysoka danovéa zatéz omezuje
soukromou vyrobni aktivitu a motivuje zaméstnance davat pfednost nezdanénému
volnému &asu pred dodatec¢nou praci, coz ve svém duasledku maze podlamovat
ekonomicky rlist zemé a snizit jeji produkéni potencial. Vysoké zdanéni také motivuje
ekonomické subjekty k hledani zplsobu, jak se vyhnout zdanéni. Roste tak ,5ed&"
ekonomika. Americky ekonom Arthur Laffer, pfedstavitel ekonomie strany nabidky,
pfiSel s myslenkou, Ze nizké danoveé zatizeni podporuje ekonomickou vykonnost.
Nizké dané& motivuji zaméstnance pracovat a firmy vyrabét. Ekonomika roste. Cim
vice se vyrabi a pracuje, tim vice rostou zdroje, které podléhaji zdanéni. Jinymi slovy
fe¢eno, roste danovy zaklad a s nim i vynos z dani. TakZe vysoké dané mohou byt
paradoxné zdrojem nizSiho danového vynosu nez nizsi dané podporujici ekonomicky
rist. Tento vztah mezi dafiovou zatézi a vynosem z dani vyjadfuje tzv. Lafferova
kfivka . Lafferova kfivka je pouze modelovym pfikladem, v praxi je téméF nemozné

najit onu miru zdanéni t* pfindsejici nejvyssi darfiovy vynos.

Obrazek 10 Lafferova k fivka



danovy vynos

Clenéni pfijmt rozpo étu:

>

mira zdanéni ,t*

a. danove: dané z pfijmu fyzickych a pravnickych osob, zadkonné zdravotni a

socialni pojisténi, DPH, spotfebni dan, clo, dané majetkové, mistni a spravni

poplatky,

b. nedanové

c. kapitalové pfijmy - pfijmy z prodeje nefinanéniho majetku statu

d. dotace ze zahrani¢i — datace z EU

Tabulka 4 Struktura p Fjmu viadniho sektoru - CR

v % HDP 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Celkové p Fijmy 42,2 41,4 41,1 41,8 40,2 40,1
Bézné dané z diichodl a jméni 9,6 9,2 9,2 9,4 8 7,4
Socialni pfispévky 16,1 16,2 16,3 16,3 16,2 15,4
Dané z vyroby a dovozu 11,6 11,5 10,9 11,2 11 11,4
Kapitalové dané 0 0 0 0 0 0
Dlchod z viastnictvi 0,8 0,7 0,8 0,8 0,8 0,9
Uroky 0,5 0,4 0,4 0,4 0,3 0,2
Ostatni dichody z vlastnictvi 0,3 0,3 0,4 0,4 0,5 0,6
Trzby 2,8 2,7 2,5 2,7 2,8 2,9
Ostatni béZné transfery 1 0,9 0,8 0,7 0,6 0,8
Investiéni dotace 0,1 0,2 0,4 0,4 0,7 1,4
Ostatni kapitalové trasnfery 0,2 0,2 0,2 0,4 0,1 0,1

Zdroj: Ministerstvo financi CR, Fiskalni vyhled Ceské republiky, fijen 2010.




Obrazek 11 Struktura da novych p Fijmd — mezinarodni srovnani
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Zdroj: Eurostat, listopad 2010.
Pozn.: Data za rok 2008.



5.6 VySe a struktura vydaj U rozpo ¢tu

Clenéni vydaj & podle ekonomického typu

A. bézné vydaje — vydaje na provozni €innost: vydaje na zbozi a sluzby v€etné

mzdovych nakladu, bézné transfery, socialni davky, dotace podnikim, Groky

B. kapitalové vydaje — ndkup nefinancnich aktiv

Tabulka 5 Struktura vydaj 0 vladniho sektoru —

¢lenéni ekonomické

v % HDP 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Vydaje celkem 45,1 45 43,7 42,5 42,9 45,9

Nahrady zaméstnancum 7,9 8 7,8 7,6 7,6 8,1
Mezispotfeba 6,9 6,9 6,6 6,2 6,2 6,6
Socialni davky jiné nez natural 12,9 12,6 12,6 12,8 12,8 13,8
Naturdlni socialni davky 5,7 5,6 5,4 53 5,4 6
Duchody z vlastnictvi 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1 1,3
Uroky 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1 1,3
Ostatni dichody z vlastnictvi 0 0 0 0 0 0
Dotace 2,1 1,8 1,9 1,8 1,7 2,1
Tvorba hrubého fixniho kapital 4,8 4,9 5 4,7 4,9 5,2
Kapitalové transfery 2,6 2,6 1,8 1,7 2,6 2,3
Investi¢ni dotace 1,3 11 11 1 0,9 0,9
Ostatni kapitélové transfery 1,3 1,4 0,7 0,7 1,7 1,4
Ostatni vydaje 1,1 1,4 15 1,4 0,6 0,5

Zdroj: Ministerstvo financi CR, Fiskalni vyhled Ceské republiky, Fijen 2010.

Clenéni vydaj & podle G éelu (funk éni élenéni):

a) vSeobecné a verejné sluzby

b) obrana

c) verejny porfadek a bezpecnost

d) ekonomické zalezitosti

e) ochrana Zivotniho prostredi

f) bydleni a spoleCenské infrastruktura

g) zdravi

h) rekreace, kultura a nabozenstvi

i) vzdélani

j) socialni véci.




Toto rozdéleni vychazi z mezinarodni klasifikace funkci vladnich instituci COFOG
(Classification of the Functions of Government). Tyto informace zvefejiiuje Cesky

s rw

statisticky Ufad v sekci Narodni Ucty.

Obrazek 12 Struktura vydaj G vladniho sektoru podle G é€elu — mezinarodni

srovnani
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Zdroj: Eurostat, srpen 2010.
Pozn.: Data za rok 2008.

Vefejny pofadek a bezpeénost
Ochrana zivotniho prostredi

Zvlastni kapitolou jsou tzv. mandatorni vydaje . Jsou to vydaje dané pevné zakony,
smlouvami a dohodami. Chce-li vlada tyto vydaje zménit musi navrhnout zménu
zakona a ten musi byt pfijat nebo vypovédét smlouvu ¢i dohodu. Ztoho také
vyplyva, Ze &im vétsi podil maji mandatorni vydaje na celkovych vefejnych vydajich,
tim mensi prostor zbyva pro aktivni fiskalni politiku. Pfevaznou ¢ast mandatornich

vydaji v CR tvofi sociélni transfery (cca 80 %).

Tabulka 6 Mandatorni vydaje ve statnim rozpo  €tu

2005 2007 2009
Mandatorni vydaje celkem (mld. K&) 471,7 554,5 622
Podil mandatornich vydaju na celkovych vydajich % 54,5 50,8 53,3
Podil mandatornich vydaji na HDP v % 15,8 15,7 17,1

Zdroj: Ministerstvo financi: Statni zavérecny Gcet, rizné roky; vlastni vypocty.



5.7 Rozpo éet vladniho sektoru

Rozpodty vladniho sektoru potazmo verejné rozpocty, pokud pouzivame metodiku
GFS, stejné jako kazdé jiné rozpocty mohou byt vyrovnhané nebo prebytkové Ci
deficitni. Zalezi, zda-li rozdil mezi celkovymi pfijmy a celkovymi vydaji je nulovy

(rovnovaha) nebo kladny (pfebytek) €i zaporny (deficit).

5.7.1 Typy rozpo €th dle U éelu vykazovani

(a) Standardn & pouzivany deficit ve Fejnych rozpo éta (VR) (bez tzv. Cistych
pujcek a dotaci)
- rozdil mezi béznymi hotovostnimi vydaji vefejného sektoru, vcetné
arokovych vydaju na dluhovou sluzbu, ale bez splatek jistin, a bé&znymi
hotovostnimi pfijmy, v€etné darnovych a nedanovych pfijmi, ale bez
prijatych pujcek.
- méfi rozdil mezi pfijmy a vydaji, ktery musi byt pokryt Cistym zadluzenim;
vydaje tedy obsahuji jak bézné vydaje vladniho sektoru, tak i investice a
transfery.

- neni méritkem Uspor verejného sektoru, ale méritkem Uspor snizenych o

investice.
(b) Bézny deficit VR nebo-li deficit béZnych transakci
- rozdil mezi béZznymi neinvesti¢nimi pfijmy a vydaji ocistény o kapitalové
vynosy (napfiklad pfijmy z prodeje majetku)
(c) Primarni deficit
- rozdil mezi pfijmy a vydaji vefejnych rozpodtu ociSténymi o urokové
vydaje
- pokud urokova mira v dané ekonomice prevySuje tempo rustu HDP a
rozpoc¢tovych pfijma viadniho sektoru, méla by se primarni bilance
nakonec obrétit do pfebytku, aby nebyla ohroZena dlouhodoba stabilita

vladniho sektoru (algebraické odvozeni v kapitole dluhu).



Obrazek 13 Ve fejné deficity CR

v % HDP

2004 2005 2006 2007 2008 2009

Saldo vefejného rozpoctu
Bl Primérni saldo

Zdroj: Ministerstvo financi CR, Makroekonomicka predikce, &ervenec 2010, Vefejné rozpodty
v metodice GFS 2001.

5.7.2 Pozice fiskalni politiky

Vyvoj rozpoctu vladniho sektoru podléha stejné jako celd ekonomika cyklickému
vyvoji. Proto prvnim krokem pfi zjiStovani pozice fiskalni politiky ve vztahu
k agregatni poptavce je ocisténi salda rozpoctu o cyklickou sloZzku. Cyklick& sloZzka

rozpo €ta vladniho sektoru se pohybuje s hospodarskym cyklem: je-li ekonomika
zasazena recesi, cyklicka slozka je zaporna — prohlubuje deficit; té€Si-li se ekonomika
rychlému rastu, je cyklicka slozka kladna — snizuje pfipadny deficit. Cyklicka slozka
rozpoCtu je pod ¢&asteCnou kontrolou vladniho sektoru a odrazi pUsobeni
vestavénych stabilizatord. Strukturalni slozka |épe charakterizuje nastaveni fiskalni
politiky, nebot je nezavisla na ekonomickém cyklu. Ziska se jako rozdil mezi
ocisténymi hodnotami pfijm0 a vydajd o produkéni mezeru pomoci cyklickych elasticit
pfijmu a vydajia. Zmény takto definovaného salda méfi tzv. fiskalni pozici nebo-li
objem rozpodctovych prostfedkd, ktery vladni sektor do ekonomiky pridava (Ci ubird)
ve srovnani s predchozim rokem. ZvySuje-li se strukturalni deficit, fiskalni pozice je

uvolnéna, klesa-li naopak, je fiskalni pozice restriktivni.



Tabulka 7 P fedpokladany vyvoj viadniho sektoruv ~ CR

v % nominalniho HDP 2009 2010f 2011f 2012f
PFijmy vladniho sektoru 40,2 415 42,1 41,6
Vydaje vladniho sektoru 45,9 46,8 46,2 45,6
Z toho arokové platby 1,3 15 15 15
Saldo vladniho sektoru -5,8 -5,3 -4,2 -4
Primarni saldo -4,5 -3,8 -2,7 -2,5
Cyklicka slozka (metoda ESCB) 0 -0,3 -0,8 -0,7
Strukturalni saldo (metoda ESCB) -6,1 -4.8 -3,2 -3,2
Fiskalni pozice v p.b. (metoda ESCB) -2,1 1,3 1,6 0
Cyklicka sloZzka (metoda EK) -0,8 -0,5 -0,5 -0,1
Strukturalni saldo (metoda EK) -5,3 -4,5 -3,5 -3,8
Fiskalni pozice v p.b. (metoda EK) -1,2 0,8 1,1 -0,3
Dluh vladniho sektoru 35,3 39,3 42,2 44,1

Zdroj: CNB, Zprava o inflace, 1V/2010.

Pozn.: pro roky 2010-2012 prognéza CNB; ESCB...Evropsky systém centralnich bank; EK: Evropska
komise.

Box 2 Fiskalni pozice podle CNB

.-..Informaci o tom, jak se meziro€né zménilo hospodareni vefejného sektoru bez
vlivu, ktery na né mél hospodarsky cyklus, podava ukazatel nazyvany fiskalni
pozice. Fiskalni pozice je definovana jako meziro¢ni zména cyklicky ocisténého
salda verejnych financi a podobné jako v pfipadé fiskalniho impulzu hovofime o
zpfisnéné, neutralni €i uvolnéné fiskalni politice v zavislosti na znaménku fiskalni
pozice (Graf 2 (Box)).

Graf 2 (Box)
Fiskalni politika je spige procyklicka
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Zdroj: CNB, Inflagni zprava, Box Fiskalni politika v modelovém aparatu CNB, leden 2006.




Box 3: : Fiskalni impulz podle CNB

»Z hlediska ménové politiky je klicové zachytit plisobeni fiskalni politiky na inflaci.

... je nutno brat v potaz pouze ty pfijmy a vydaje vladniho sektoru, které maji
dopad na domaci agregatni poptavku. Meziro¢ni zménu poptavkové relevantniho
salda v procentnich bodech HDP, které je odvozeno na zakladé téchto pfijma a
vydajli, pak oznaCujeme jako fiskalni impulz. Pokud je fiskalni impulz kladny,
fiskalni politika plisobi smérem k oteviengjsi kladné (resp. uzavienéjSi zaporné)
mezefe vystupu a k vysSi inflaci a hovofime o uvolnéné (expanzivni) fiskélni
politice. Pokud je naopak fiskalni impulz zaporny, plsobi fiskalni politika na mezeru
vystupu a inflaci opacnym smérem a oznacCujeme ji jako pfFisnou (restriktivni).
ProtoZe fiskélni impulz vyjadifuje meziro¢ni zménu poptavkoveé relevantniho salda,
muze byt jeho hodnota zaporna (indikujici restrikci) i pfi vyrazné deficitnim
hospodareni vlady. Tuto skute&nost ilustruje Graf 1 (Box), srovnavajici odhad CNB
vyvoje fiskalniho impulzu vletech 1999 - 2005 spolu se schodkem vladniho
sektoru. ...P¥i propoctu fiskalniho impulzu neni ale zohlednéna faze ekonomického
cyklu...”

Graf 1 {Box)
Fiskalni impulz miZe byt zapormy i pii deficitnim hospodafeni vady
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Zdroj: CNB, Inflaéni zprava, Box Fiskalni politika v modelovém aparatu CNB, leden 2006.




5.8 Verejny a vladni dluh
Verfejny / vladni dluh vznika akumulaci — nahromadénim — deficitd vefejnych /
vladnich rozpoctl. Pfirastek dluhu mizeme proto vypoditat jako soucet dluhu v roce
t-1 (Bt.1) a deficitu v roce t Dy

B;= B + D (5.11)

Upravou rovnice 5.5 ziskame tzv. rozpo étové omezeni vlady , které Fika, ze
prirastek dluhu v roce t je roven deficitu vytvofeném téhoz roku:
Bt' Bt_]_: Dt. (512)

Pro pfipomenuti, deficit vefejného / vladniho rozpoctu je roven rozdilu mezi viadnimi
vydaji na zbozi a sluzby G plus transfery obyvatelstvu TR a celkovymi danémi TA.
Pokud ale vldda jiz néjaky deficit v minulosti vytvofila, musela si na néj pujcit.
V takovém pripadé se soucasti vydaju stanou i arokové platby z dluhu, které se
rovnaji ndsobku nominalni Grokové sazby’ a dluhu v 8ase t-1 (B..,). Deficit vefejného
/ vladniho sektoru zapisujeme takto:

Di =iBt1+ Gt + TR; - TA:. (5.13)

Pokud rozpodctové saldo Dy je zaporné, tedy v deficitu, dluh By roste; je-li naopak D
kladné, tedy v prebytku, dluh B; klesa.

Rozpodctové omezeni vlady muzeme také vyjadfit jako:

Bt- Bt-l = iBt-l + Gt + TRt - TAt
A protoZe iB..; jsou urokové platby z dluhu, (G; + TR - TA)) je nam jiz zndmy primarni
deficit.

Rovnici rozpoctového omezeni mizeme jesté upravit tak, Ze vyraz By.; pfesuneme na

pravou stranu rovnice a vytkneme ho pred zavorku:

" K definici Grokovych plateb statu z dluhu jsme pouzili nominalni Grokovou sazbu, protoZe se snazime
drzet ,oficialniho” méfeni deficitu vefejnych (vladnich) rozpoctd, které se drzi hotovostniho (cash flow)
pojeti rozpoctd. Pokud bychom ale chtéli vyjadrit redlnou hodnotu dluhu, museli bychom pouzit reédlné
urokové sazby (podrobnéji viz BLANCHARD, O. Macroeconomics. 2002, s. 551)



Bt = (1+i)Bt-1 + Gt + TRt - TAt (514)

Co zajimaveho z rozpoctového omezeni plyne?
= Pokud vldda se rozhodne udrzet primarni saldo vyrovnané (rovno O0),
naakumulovany deficit z pfedchozich let poroste tempem (1+i):
Bi= (1+i)By, + 0.
Tudiz dluh dél roste a vldda se bude muset stale vice zadluZovat, aby uhradila

nejen plvodni dluh, ale také jeho pfirGstky rovné urokové sazbé.

= Rozhodne-li se vlada stabilizovat dluh na arovni By;, musi vytvaret primarni
prebytek odpovidajici urokovym splatkam existujiciho dluhu:
0=B;-Bt1 =iBi+ G+ TR; - TA.
Po upravé znamének na obou stranach rovnice:
iBi.i = TA:(- Gt - TR:.

= Pokud se vlada rozhodne uhradit cely dluh, musi vytvofit primarni pfebytek;

jeho vySe se bude rovnat prirtstku dluhu v predchozim obdobi (1+i)", coz
vyplyva z nasledujiciho odvozeni:

Bi= (1+i)Bi1 + Gt + TR; - TA.
Dale plati, Ze dluh ma byt uhrazen v roce t, tedy B;= 0:

0 = (1+i)B1+ Gy + TR; - TA.
Pokud vldda nevytvaii primérni deficity, pak dluh roste tempem rovnym
arokové sazbé i, tedy Ze B=(1+i)"™" a Bp.i=(1+i)"™.
Na zavér nahradime v predchozi rovnici proménou Byi vyrazem (1+i). Po
vynasobeni (1+) a (1+)"? zbude (1+i)'" tento vyraz prevedeme na levou
stranu rovnice a upravé znamének ziskame rovnost mezi urokovymi naklady
dluhu a primarnim pfebytkem:

1+ = TA - G - TR;.

» Pro praktickou fiskalni politiku z toho plyne, Zze &im déle budeme udrzovat
dluh, tim vice prostfedkd bude potfeba na jeho uhradu.

» Chce-li vldda stabilizovat dluh, musi odstranit deficit. Chce-li odstranit
deficit, musi vytvofit pfebytek primarniho salda, ktery pokryje urokove

naklady stavajiciho dluhu.



Doposud jsme pracovali s absolutni hodnotou dluhu. Cast&ji, predevdim u
mezinarodniho srovnani, pouzivame udaje o poméru dluhu k HDP (debt-to-GDP

ratio). Nyni do rovnice rozpoc¢tového omezeni zapracujeme podily na HDP:

B B, G +TR -T
R ) B =P S A
%y

nyni vynasobime pomér dluhu B..; a produktu Y; produktem v ¢ase t-1 (Y¢1):

i - (1+i)Yt—l Bt—l + Gt +TRt _Tpt
Y, Y, Yo Y,

Pomér Y1 a Y; je obracenym pomeérem Y; /Y1, ktery vyjadiuje pfirdstek produktu.
Dale vime, Zze meziro¢ni rast produktu vypoc&itame jako (Y: - Yt1)/Yr1, Oznacime-li
meziro¢ni rast produktu pismenem g, pak Y; /Y1 = 1+g. A to dosadime do rovnice

rozpoctoveho omezeni:

B, G, +TR -T.

—t:(l+i) 1 Bt—l+ t Rt A[
Y, 1+9 Yy, Yi
V pfipadé zjednoduSeni mazeme (1+i)/(1+g) nahradit 1+i-g a celou rovnici upravit do

finalni podoby:

B B, _ (-gBes G +TR “TA

Yo Yo Yo, Y,

(5.15)

Z rovnice vyplyva, Ze zména poméru dluhu k HDP je rovna nasobku rozdilu
nominalni drokové sazby a rastu nominalniho HDP a puvodniho poméru dluhu
k HDP a poméru primarniho salda k HDP. Bude-li napf. primarni saldo vyrovnané,
pak pomér dluhu k HDP poroste tempem i-g. Z rovnice také vyplyva, Ze pom ér
dluhu k HDP bude vyssi, je-li vy§Si Urokova mira, n  iz8i tempo r Gstu produktu,

vySSi po €éateéni urove i dluhu a pom ér primarniho deficitu k HDP.



A na zaveér si pfipomefime uz zminéné opatrnostni pravidlo, které  Fika, Ze pokud
arokova mira v dané ekonomice p fevySuje tempo r astu HDP a p fijma verejnych
rozpo €th, méla by se nakonec primarni bilance obratit do p  febytku, aby nebyla

ohroZzena dlouhodoba stabilita ve  Fejnych rozpo €th. Jinymi slovy, stat ma v dobé
ekonomické expanze vytvaret primarni pfebytky, aby uhradil dluhy z minulosti. Jinak
by vladni dluh stabilné rostl. V krajnim pfipadé hrozi ekonomice se stabilné a
nebezpecné rostoucim vefejnym deficitem a dluhem dluhova krize . Ekonomické
subjekty za¢nou pochybovat o schopnostech viady zaplatit své dluhy a za nakup
jejich dluhopist vyzaduji stale vy3si a vy3Si Grok. Urokova sazba z dluhu roste,
v rozpoCtu tak, aby mohla zvySovat primarni prebytek amérné rastu urokovych
sazeb. Vysledkem je v krajnim pfipadé vyhlaseni bankrotu statu, jako tomu bylo
napf. v pfipadé Argentiny v roce 2002, kdyZz oznamila, Ze neni schopna splatit pres
70 % vydanych dluhopist. Na pokraj dluhové krize se kvlli nezodpovédné fiskalni
politice dostalo i Recko. ZvySeni vladniho deficitu nad 10 % HDP a rGst dluhu nad
aroven ro¢ni produkce fecké ekonomiky vedl v kvétnu 2010 ke ztraté duavéry
investorll a nasledné k obrovskému rastu tzv. rizikové prirazky, ktera zvedla
vynosy feckych dluhopisu na historickd maxima. Zahrani¢ni pomoc Mezinarodniho
ménoveho fondu a Evropské unie zazehnala bezprostfedni riziko statniho bankrotu.

Recko se muselo pod taktovkou véfitelG ujmout radikélnich fiskalnich Skrtd.

Tabulka 8 Vyvoj vladniho dluhu vs. primarni saldo

Vladni dluh Priméarni saldo
v % HDP v % HDP
2008 | 2009e 2009e
EMU 69,4 | 78,7 -3,5
SRN 66 73,2 -0,7
CR 30 35,4 -4.6
Recko 95,7 | 99,2 -8,5

Zdroj: Eurostat, European Economic Forecast Spring 2010. jaro 2010.



Obrazek 14 VIadni dluh v pom éru k HDP
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V souvislosti s dluhem vlady se hovofi o ricardianské ekvivalenci , podle které
z dlivodu existence rozpoctového omezeni vlady deficit ani dluh neovlivni
ekonomiku, nebot ekonomické subjekty dopfedu védi, Ze napf. snizeni dani, které
stdlo za vznikem deficitu, bude muset byt v budoucnu vzato zpét a jejich Cisté
bohatstvi se nezméni. Ekonomické subjekty proto nebudou vénovat dodate¢né
pfijmy na spotfebu nybrz na Uspory, za které nakoupi statni dluhopisy. Pokles uspor
vlady se projevi riustem uspor domacnosti. Celkovy objem Uspor se nezméni a stejny
zlstane i objem investic. Pokud by ricardidnska ekvivalence v praxi beze zbytku
platila, viadni deficity a dluhy by nemély Zzadny vliv na investice, zasobu kapitalu a
tudiz celou ekonomiku. V praxi ale selhava davéra ekonomickych subjektd ve
vyrovnani deficitd a dluha vlady, proto plati, Ze deficity vefejnych rozpodta v kratkém
obdobi zvySuji agregatni poptavku a produkt a v dlouhém obdobi mohou vést nejen

k rastu inflace ale i poklesu investic a sniZzeni potencialu.



5.8.1 Moznosti financovani dluhu

A. dluhové kryti vliadniho deficitu vydanim vladnich dluhopist, ¢imz se vladni
deficit transformuje ve vladni dluh.

B. tzv. monetizaci dluhu , kdy centralni banka odkoupi od vlady dluhopisy
vydané na Uhradu vliadniho dluhu

C. zvySenim rozpoctovych pfijmu - pfedevSim dani nebo prodejem majetku viady

Nyni si podrobnéji rozebereme prvni dva zpasoby financovani deficitu viady.

V pfipadé dluhového kryti vlada vyda statni dluhové cenné papiry tj. statni
pokladni¢ni poukazky a statni dluhopisy, jimiz financuje své vydaje. Statni dluhové
cenné papiry mohou nakoupit jednak rezidenti: domaci firmy ¢&i jednotlivci nebo
nerezidenti: zahraniéni firmy a jednotlivci. Podle toho délime viadni dluh na doméaci
a zahrani €ni. Vlada muze také vydat dluhopisy denominované v domaci méné nebo
v méné cizi tzv. eurobondy. To v8ak nema vliv na rozdéleni dluhu na doméci a
zahranicni, nebot' v tomto rozdéleni zalezi na drziteli cenného papiru ne na méné, ve
které je dluhopis vydan. A jaky ma vliv dluhové kryti deficitu na ekonomiku? To si
vysvétlime pomoci nam jiz zname identity aspor a investic v uzaviené ekonomice:
S =1, (5.10.)

pri¢emz narodni Uspory S a planované investice | si mizeme rozdélit na soukromé a
vladni, neboli:

SC+sP=1°+ 1P, (5.11.)
Uspory vlady, ktera vytvaki deficity rozpoétd, jsou zaporné. To znamena, ze pokud by
mél byt zachovan objem planovanych investic, musi vzrist soukromé Uuspory.
Motivovat soukromé subjekty k tvorbé uspor neni jednoduché, obzvlast ne v kratkém
obdobi. V pfipadé nedostatku Uspor v ekonomice roste cena uspor — realna urokova
mira. VySSi realné Urokoveé sazby ale vytésni ¢ast soukromych investic. Dojde tak na
castecny vytésnovaci efekt. Financovani deficitu viadniho sektoru doméacim dluhem
muaze vést k ¢aste€nému vytésnéni soukromych investic a naslednému poklesu

potencialu ekonomiky.



V pfipadé oteviené ekonomiky maze byt deficit vliady financovan i ze zahraninich
zdroji. Nedostatek uspor v doméci ekonomice se projevi v deficitu béZzného uctu:
S-1=BU. (5.12)
Deficit vliady je tak pokryt ¢astecné &i zcela ze zahrani¢nich zdroji a pfi dokonalé
kapitadlové mobilité zGstane domaci realna urokova sazba na plvodni Grovni totozné
s urokovou sazbou v zahrani¢ni. V takovém pfipadé kZzadnému vytésnéni

soukromych investic nedojde.

Tabulka 9 Ve fejny dluh — élenéni

2009

Verejny dluh v mld. K& 1254
Verejny dluh v % HDP 34,6
Z toho doméaci v mld.K¢& 878

zahraniéni v mld. K& 376
Forma dluhu:
Cenné papiry jiné nez akcie 1113
Pujcky 141

Zdroj: Ministerstvo financi CR, VIadni finanéni statistika, srpen 2010.

Tabulka 10 Hruby dluh viady CR

2007 2008 2009

Hruby dluh vladniho sektoru v mid. K& 1024 1105 1282
z toho dluh dstfednich vladnich instituci 939 1016 1187
mistnich viadnich instituci 88 92 98

fondd sociélniho zabezpeceni 31 156 41

Hruby dluh vladniho sektoru v % HDP 29 30 35

Zdroj: Ministerstvo financi CR, Makroekonomicka prognéza, éervenec 2010.

Monetizace dluhu je druhym mozZznym zplasobem kryti deficitu viaddniho sektoru.
Monetizaci chapeme nakup statnich dluhovych cennych papiri na sekundarnim
finanénim trhu, tedy od soukromych subjektd. Nakup vladnich dluhovych cennych
papirt centralni bankou pfimo od statu je ve vétSiné vyspélych ekonomik ze zakona
zakazan stejné jako poskytnuti Uvéru vliadé. Nakup dluhopist na sekundarnim trhu a
jejich drzeni centrdini bankou do splatnosti zvySuje penézni zasobu (konkrétné
bankovni rezervy v ramci ménové baze). Realna hodnota tohoto pfirlstku penézni

zasoby se nazyva razebné (= A M / P). Srastem nominalni penézni zasoby



(nominalnich penéznich zlstatk() prevySujicim rlst nominalniho produktu rostou
ceny a nasledné i redlné urokové sazby, nebot centralni banka musi v boji proti
inflaci zvySit svou kli€ovou urokovou sazbu. A protoze inflace ale sniZuje realnou
hodnotu penéz, ekonomové proto hovofi o inflaéni dani uvalené na nominalni

penézni zlstatky.

Podle ricardianské ekvivalence je jedno, jakym zpusobem financujeme deficit
vladniho sektoru: dluhem, emisi penéz &i zvySenim dani, nebot ekonomické subjekty
predpokladaji, Ze deficit jakkoliv financovany bude muset byt nékdy uhrazen a
jakékoliv zmény dani, uspor, reélnych Uurokovych sazeb apod. povazuji za
kratkodobé, pfechodné. Zpusob financovani dluhu proto neovlivni jejich chovani.

5.9 Reformy ve fejnych financi

Ze zkuSenosti zemi OECD, které se pokusily o reformu vefejnych financi vyplyva
podle studie Guichard a kolektiv® (2007) nasledujici zavéry:

1. &im vétSi byl vychozi vliadni deficit a ¢im vySSi byly Grokové naklady vliadniho
dluhu, tim radikélné;jsi reforma nésledovala;

2. reformy, které se zameéfily na snizovani béznych vydaji (pfedevSim viadni
spotfeby a transfert) byly v konsolidaci vladnich financi Uspésnéjsi nez ty,
které Sly cestou zvySovani rozpoctovych pfijmu;

3. zavedeni rozpodtovych pravidel bylo spojeno s vyraznéjSi a dlouhodobé&jsi
konsolidaci rozpo¢tu a zvySovalo Sanci na Uspéch;

4. rozpoctova pravidla musela byt ale dostateCné transparentni a zaroven
flexibilni ve vztahu k hospodarskému cyklu a neCekanym vnéjSim Sokim;
pokud platily vyjimky z pravidla, musely byt jasné a pokud moZno Uzce
definované, aby neomezily jeho ucinnost; plnéni pravidel muselo byt

vynutitelné.

8 Zdroj: GUICHARD, S. at el. What promotes fiscal consolidation OECD Country experiences.
Economic Department OECD, ECO/WKP(2007)13. May 28, 2007.



Box 5 Rozpo étova pravidla

NejbéznéjSimi pravidly jsou pravidla vyrovnaného rozpo ¢€tu nebo vydajova
pravidla . Napfiklad v USA v letech 1985-1990 platilo pravidlo vyrovnaného
rozpoctu v ramci Sestiletého cyklu. Toto pravidlo ale nefikalo, jak vyrovnaného

rozpoctu dosahnout, coz bylo také divodem jeho pozdéjSiho zruSeni.

V Eurozéné platny Pakt stability a r astu (The Stability and Growth Pact,
SGP) je prikladem vydajového pravidla. Pakt stability ur€uje horni limit deficitu
vladniho rozpoc¢tu na darovni 3 % HDP vramci tfiletého rozpoctového
horizontu. Tento limit plati pro vSechny c&lenské staty Evropské unie, ale
vynutitelny je pouze vzemich Eurozony. Pakt ale zohledriuje dusledky
ekonomické recese, kdy maze dojit k propadu viadnich financi, kterému muaze
vlada zabranit jen obtizné. Plati mimojiné, Ze pokud HDP Cclenského statu
poklesne v daném roce o0 nejméné 2 %, povinnost pfijmout napravna opatreni
se na néj nevztahuiji. V pfipadé, Zze ekonomika zpomali 0 méné nez 2 %, je na
jeji vladé, aby dokazala, Ze se jedna o neoCekavany vyvoj, na ktery se nadalo
pfipravit. BohuzZel nékteré zemé porusSily pravidla Paktu bez naslednych

sankci, coz podvazuje jeho davéryhodnost.

Box 6 Slovenské reforma ve Fejnych financi

Slovenska vlada v Cele s premiérem MikuldSem Dzurindou prosadila zasadni
strukturalni reformy v letech 2004-2005. NejznaméjsSi z nich byla dariova. Ta
zasadné zjednodusSila danovy systém a zavedla rovnou dar na urovni 19 %.
Odborniky nejlépe hodnocenou reformou byla reforma vefejnych financi, ktera
snizila schodek vladniho rozpoctu z 2,7 % HDP v roce 2003 na 1,9 % HDP
vroce 2007 (Zdroj Eurostat, 2008). Tato reforma zahrnovala zmény
v socialnim a duchodovém systému, zdravotnictvi, Skolstvi a vefejné spravy.
Byl zaveden druhy pilif ddchodového pojisténi a posilila se vazba mezi
odvody do systému pojisténi a vysi starobniho dichodu. Systém socialnich
davek se zpfisnil a posilila se jeho adresnost. Ve zdravotnictvi byla zavedena
spolutiCast pacienta a vymezen byl rozsah zakladni a doplfikové zdravotni
péce.

Podrobnosti se dodtete napf. v publikaci Zachar (2005).
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Priklady

1.

Graficky znazornéte a popiste obnoveni dlouhodobé rovnovéhy v situaci (a)
recese a (b) vysoké miry inflace, jestlize se vlada rozhodla zruSit / zavést dan

z hlavy jako nastroj obnoveni rovnovahy.

Pomoci modelu AS-AD popisSte fungovéani automatickych stabilizatoru,

konkrétné davek v nezaméstnanosti a to v pfipadé recese i inflacni mezery.

Vlada jedné ekonomiky se rozhodla pfistoupit ke snizeni mezni miry zdanéni
ze 40% na 30%. Aby zabranila pfipadnému propadu vliadniho rozpoctu do
hlubokého deficitu, snizila zaroven socialni davky o 100 z 300 na 200. Jak a o
kolik se zméni agregatni poptavka, je-li vtamni ekonomice sklon ke spotfebé

roven 0,8? Predpokladejte vychozi uroven produktu 2000.

Vlada po dlouha léta deficitné hospodari. Jeji dluh se vySplhal na 500.
V poméru k HDP je to 60 %. Nominalni urokové sazby jsou ve vySi 5 %
v priméru a nominalni HDP roste 8 % roc¢né. Jakého primarniho salda musi
byt dosazeno, aby se dal ekonomika nezadluZovala (neboli pfirastek dluhu

v Case t je roven nule)?

Z udaja v prikladu 4 vypoditejte, jak vysoky primarni prebytek musi vlada
vytvofit, aby zaplatila cely dluh a to beze zbytku.



