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Uvod

Udrzitelnost predstavuje fenomén, ktery za posledni dekady ziskal na vyznamu a objevuje
se napfi¢ riznymi sektory. PredevSim pojem udrzitelnost zahlédneme v souvislosti
enviromentalnich otazek, ale obecné tento koncept 1ze definovat jako nalezeni rovnovahy
v ramci uspokojovani potieb soucasné a budouci generace. S ¢imz lze ztotoznit

1 ekonomickou oblast, pfedevs§im v otdzce udrZitelnosti vefejnych financi.

Zajisténi udrzitelnosti vetejnych financi predstavuje nezbytny faktor pro dlouhodoby
stabilni ekonomicky vyvoj. Vldda musi vhodné reagovat na aktudlni ekonomickou situaci
prostiednictvim nastroju fiskalni politiky tak, aby se zohlednovaly dopady na budouci

vyvoj a zajistil se dlouhodoby udrzitelny stav vetejnych financi a ptiznivéjsi ekonomické

podminky pro budouci generace.
Tato bakalaiska prace se zaobira analyzou ekonomické udrzitelnosti v Portugalsku.

Prace se rozd¢€luje na dvé hlavni ¢asti, ¢imz prvni pfedstavuje teoretickou ¢ast, druha cast
praktickou. Teoreticka Cast je rozvrzena do dvou dillezitych ¢asti, kde se ¢tenat sezndmi
s teoretickymi vychodisky této prace, které jsou nezbytné pro pochopeni dané
problematiky. Prvni kapitola pojednava o teoretickych aspektech vetejnych financi jako
jsou fiskalni a rozpoctova politika, vefejny rozpocet, vetejné vydaje a ptijmy, rozpoctovy
deficit a vefejny dluh. Druhd kapitola teoretické ¢asti rozebira do hloubky pojem Fiscal
Governance, ktera predstavuje zédkladni kdmen udrzitelnosti vefejnych financi, jelikoz
zastfeSuje systémy, které nastavuji pravidla a ndsledné monitoruji a analyzuji stav

ekonomické udrzitelnosti.

Praktickd ¢éast se zaméfuje na analyzu ekonomické udrzitelnosti v Portugalsku. Nejprve
prakticka cast zkouma historicky kontext k nastinéni ekonomického vyvoje napti¢ ¢asem.
Dale se prace pfesouva do soucasnosti, kde je objasnéna institucionalni situace, ktera
napomaha k ujasnéni fiskalnich krokt vlady. Z teoretické ¢asti jsou analyzovany v praxi
fiskalni pravidla a fiskalni rada, které jsou doplnény o rozpoctovy proces, ktery taktéz 1ze
zatadit mezi faktory ovliviijici udrzitelnost vefejnych financi. Detailni analyzu fizeni
vefejnych financi a u¢inéné kroky k jejich udrzitelnosti predstavuje kapitola, ktera se
zaobira problematikou v obdobi krizi, konkrétné se jednd o finan¢ni krizi z roku 2011
a pandemickou krizi COVID-19 zroku 2020, které meély dopady na udrzitelnost

vefejnych financi. Nasledné¢ se prace vénuje udrzitelnosti vefejnych financi



z dlouhodobého hlediska a fiskélni situace Portugalska je porovnavéna se situaci Ceska.

Na konci prace dochézi ke zhodnoceni ekonomické udrzitelnosti Portugalska.

Cil a metodika

Hlavnim cilem této prace je analyzovat ekonomickou udrzitelnost v Portugalsku
a zhodnotit jednotlivé kroky k dosaZeni udrZitelnosti vefejnych financi. Tento hlavni cil

je dekomponovan na dil¢i cile, ktery mi jsou:

1. Pfedstaveni teoretickych vychodisek k problematice ekonomické udrzitelnosti
v Portugalsku.

2. Analyza problematiky ekonomické udrZitelnosti v Portugalsku v souvislosti
s pandemii koronaviru COVID-19.

3. Porovnani ekonomické udrzitelnosti v Portugalsku a Cesku.

4. Shrnuti problematiky a stanoveni mozného budouciho vyvoje ve vybrané zemi.

Prvni dil¢i cil byl naplnén prosttednictvim metody literarni reSerSe, kterd byla orientovana
na definovani zakladnich pojmt jako jsou vefejné finance, fiskalni a rozpoctova politika,
vetejny rozpocet, vefejné piijmy a vydaje, vetejny dluh.

Cile praktické ¢asti byly naplnény prostfednictvim analyzy dat a zprav od instituci
Evropské unie a narodnich instituci Portugalské republiky. Kromé toho bylo vyuzito

1 metody komparace pro porovnani ¢asového hlediska a dale pro srovnani fiskalni pozice

Portugalska s Ceskou republikou.

Shrnuti poznatkl a vysledkl prace za vyuziti metody syntézy je uvedeno v zavéru prace.



1 Verejné finance

Veftejné finance predstavuji obor ekonomie, ktery se zabyva penéznimi vztahy a spravou
finan¢nich prostiedkd v rdmci vefejného sektoru v interakci se soukromym sektorem.
Musgrave & Musgraveova (1994) uvadi, Zze v tomto oboru se nelze zabyvat pouze
vefejnym sektorem, jelikoz funguje ve vzajemné ptisobeni se soukromym, tudiz musi byt
oba sektory soucasti analyzy. ,,Existence vefejnych financi je zaloZena na existenci
prerozdélovani fondi, které se vytvoti v rdmci soukromych penéznich fondu, tj. v ramci
podniki, bank, pojistoven a samoziejmé zaméstnanct.” (Cernohorsky, 2020, s. 422).
V porovnani s ostatnimi ekonomickymi subjekty v této situaci (ve vztahu vefejnych
financi) stat zaujima specifickou pozici, pii které mé kontrolu nad jejich rozhodovanim

a chovanim na trhu. (Hejdukova, 2015)

Trzni systém je povazovan dle ekonomtl za nejlepsi, co se tyka efektivni alokace zdrojt
arozhodovéani. Tuto myslenku zavedl jiz Adam Smith svym konceptem ,,neviditelné ruky
trhu. Podle tohoto vychodiska se jednotlivci chovaji na zakladé svych vlastnich zajmut
a nabizeji to, co je poptavano na trhu. Je tak zajiSténo efektivni rozdéleni zdroji
a samoregulace ekonomiky. ,,Konkurence na trhu podporuje zdokonalovani vyroby,
zajisti efektivnost. Neni tfeba, aby stat do toho zasahoval.“ (Smith, A. citovany v Pekova,
2002, s. 75) Za specifickych podminek i trzni systém selhava, coz vede k neefektivni

alokaci zdroju, a tak ke ztrat¢ efektivnosti. (Pekova, 2002)

Podle Musgravea & Musgraveové (1994) neni trzni mechanismus schopen plné
zajiStovat vSechny trzni funkce, a proto zde existuje vetejna politika, kterd slouZzi k jeho
doplnéni ¢i oprave. Popisuji tak vefejny sektor jako technickou nutnost spiSe nez
ideologicky koncept.
Pfi trznim selhdni je potieba statnich zasaht, které vyzaduji financni prostfedky.
Zajistovani nezbytnych financnich prostiedkl a jejich efektivniho vyuziti predstavuje
klicovy tkol vetfejnych financi, resp. vefejného sektoru. Vetejné finance tak predstavuji
jeden z nastroji hospodarské politiky statu. (Pekova, 2002)
,Hovotime tedy o vefejnych financich, které obsahuji nékolik podstatnych aspekti:

e jedna se o penézni vztahy, kde jednim ze subjektii je stat,

¢ o financich rozhoduje na zéklad¢ vetejné volby,

e dulezitou roli hraje vetejny sektor a kolektivni zalezitosti,
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e vefejny zajem stoji v poptedi téchto vztaht,

e slouzi k uspokojovani potteb vetejnosti, ...“ (Hejdukova, 2015, s. 3)

Vetejné finance jsou oproti soukromym financim velmi specifické svymi principy.
Soukromé finance se vyznacuji Zivelnosti, kdy tyto finance nejsou nikterak planovany ¢i
organizovany, a dobrovolnosti, kterd reprezentuje domnénku vyhodnosti smény pro obé

strany. (Dvotak, 2008) Veiejné finance jsou charakteristické svymi rozdilnymi principy:

e nenavratnosti,
e neekvivalenci a

e nedobrovolnosti. (Dvorak, 2008)

Nenavratnost predstavuje jednosmérnou platbu pro danového poplatnika, kdy od statu
neobdrzi zadnou protisluzbu. Princip neekvivalence vyjadiuje skute¢nost, ze kolik
danovy poplatnik pfispél piimo ¢i nepiimo do vefejného rozpoctu, nezavisi na tom, kolik
pfimo ¢i nepfimo ziskal z vetejného rozpoctu. Nemutize také rozhodnout, kam jeho penize
poplynou, jakym zplisobem s nimi bude nalozeno a kolik a v jaké podobé se mu platba
navrati. Jelikoz nikdo by dobrovolné do vefejného rozpoctu nepiispival, jsou piijmy do
vetejnych rozpocti v podobé dani podlozené zakonem a funguji na principu
nedobrovolnosti. Lze tak konstatovat, ze pohyb penéz od domacnosti a jinych subjekti je

vuci statu vynuceny. (Dvotak, 2008)

Vetejné finance kromé svych charakteristickych principti naplnuji také urcité funkce,
které svédci o existenci vefejnych financi. Diky témto funkcim miZze stat zajistovat

efektivni a plynuly chod ekonomiky. Mezi funkce vetejnych financi patii funkce:

e alokacni,

e distribucni ¢i téZ redistribucni,

e stabilizacni.
Alokac¢ni funkce predstavuje efektivni rozmistovani (alokovani) finan¢nich prostfedkt
v ramci dané ekonomiky tam, kde je to zrovna potieba (Cernohorsky, 2020). Cilem této
funkce je zajistit efektivnost na mikroekonomické urovni a napravit trzni selhani, kterymi
jsou vetejné statky, nedokonala konkurence, existence externalit a asymetrické informace
(Nérodni rozpoctova rada [NRR], 2023a). Alokacni funkce je nejCastéji spojovana
s poskytovanim vetejnych statkii, regulaci produkce, dale také zasahuje v problematice

asymetrickych informaci, napt. v rdmci ochrany spotiebitele. Dvotak (2008) uvadi, ze jeji



existence se opira o skutecnost, Ze trzni systém v pripadech, kdy je néjakym zptisobem

deformovana trzni cena, nevede k efektivni alokaci zdrojt.

Podstata redistribu¢ni funkce spociva v socidlni problematice. Ptedstavuje
ptrerozdélovani diichodli v ramci dané ekonomiky, které ma za tikol sniZit socidlni rozdily
ve spolecnosti. Stat poskytuje socidlné slabsim ob¢antim finanéni prostfedky, které jim
zajisti pristup k zédkladnim pottebam, vzdélani, zdravotnictvi a dal§im. ZajiStuje urcitou
miru solidarity a spravedlnosti a pfedchazi tim socidlnim nepokojim, které vétSinou
vznikaji prave kvuli nespravedlivému prerozdélovani. ,,V této funkei hraji podstatnou roli
formé socidlnich davek domécnostem — jakoZto jedny znejpodstatnéjsi vetejnych

vydaji.* (Hejdukova, 2015, s. 7)

Zatimco alokac¢ni a redistribu¢ni funkce se zabyvaji mikroekonomickou strankou statu,
funkce stabiliza¢ni se vénuje strance makroekonomické. Pomoci vetejnych financi stat
muze zmiriovat vykyvy ekonomickych aktivit v hospodaiském cyklu. V dobé¢ recese by
se vlada méla snazit ekonomiku ozivit pomoci fiskalni expanze, v opacné casti
ekonomického cyklu je optimalni aplikovat fiskalni restrikci, jak bude i dale popsano.

(Dvorak, 2008)

1.1 Fiskalni politika a rozpoctova politika

Fiskalni a rozpoctova politika jsou ¢asto chdpany jako ekvivalenty. I piesto, ze maji

spolecné prvky, maji odlisné hlavni cile a zaméteni.

,»Fiskalni politika je soucasti hospodaiské politiky a soustfedi se na udrzeni stabilniho
ekonomického vyvoje statu prostfednictvim vefejnych financi.” (Maaytova a kol., 2015,
s. 158). Fiskdlni politika tak zastupuje stabilizatni funkci vefejnych financi.
Hamernikova a kol. (2007) uvadi, Ze fiskalni politika mize ovlivnit agregétni nabidku a
agregatni poptavku scilem podpofit ¢i potlacit dopady na celkovou produkci,
zaméstnanost a ceny. Hlavnim cilem fiskalni politiky je tedy udrzet stabilni ekonomicky

rast, nizkou nezaméstnanost a stabilni cenovou hladinu v daném statu.

Mnoho autori popisuji fiskéalni politiku odlisSnymi nazvy, a¢ se shoduji na stejnych
vystupech — tato politika ovliviiuje makroekonomicky vyvoj statu a predstavuje
stabiliza¢ni funkci vefejnych financi. Mnozi hovoii o fiskalni politice statu, Pekova

(2001) hovoti o stabiliza¢ni politice vlady jakozto o vhodné&jsim pojmenovani.
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Dle toho, na jaké urovni hospodatského cyklu se ekonomicka aktivita nachazi, voli stat
zasahy, které jsou vhodné dané situaci k udrzeni makroekonomické stability. Pokud se
stav ekonomické aktivity nachdzi mimo udrzitelnou hladinu, napt. pred bodem recese ¢i

bodem piehtati, stat zasahuje prostfednictvim nésledujicich fiskalnich politik:

e cxpanzivni a

e restriktivni.

Expanzivni fiskalni politika se optimalné aktivuje tehdy, kdy se ekonomicka aktivita
daného statu nachazi v procesu propadu, resp. v bodu recese v ramci hospodarského
cyklu. V tento moment potiebuje ekonomika znovu nastartovat a je zapotiebi zvysit
agregatni poptavku, nebot’ ekonomika se v tom bodu nachazi pod svym potencionalnim

produktem. Statni zasahy jsou proto nasledujici:

1. snizuje se dafova zatéz nebo rostou transferové platby => zvySuje se soukroma
spotieba,

2. snizuje se danova zatéz nebo rostou ucelové dotace => zvysuji se soukromé
investice,

3. navySeni vladnich vydaji. (Ochrana a kol., 2010)

Cilem expanzivni fiskalni politiky je zvySeni produktu a snizeni miry nezaméstnanosti.
Domacnosti diky niz§im danim mohou investovat do svych potieb, zvySuje se tak
agregatni poptavka. Rust vladnich vydajl (soucast agregatni poptavky) ovliviiuje
agregatni nabidku, kterd zapficini sniZzeni miry nezaméstnanosti. Ochrana a kol. (2010)

uvadi, ze cena za tuto politiku pfedstavuje zvySeni miry inflace.

Restriktivni fiskdlni opatieni se vyuZzivaji, kdyZ se ekonomicka aktivita nach4zi na samém
vrcholu hospodaiského cyklu. Ekonomicka aktivita je v tomto bodu ptehiéatd a potiebuje
zchladit. Aplikuji se proto statni zasahy v podobé¢ zvySeni dani a snizeni vladnich vydaja.
V ,,prehiaté” ekonomice je charakteristickd vysoka mira inflace, snizovani cenové
hladiny jde ruku vruce se snizenim celkového produktu a se zvySenim miry
nezaméstnanosti. Aby mohla nastat opravdova ekonomicka stabilita, tak se v praxi
vyuziva kombinace restriktivnich a expanzivnich opatteni, kterd se nazyva ,,fiskalni mix*.

(Ochrana a kol., 2010)

Rozpoctova politika se na rozdil od fiskalni politiky zabyva mikroekonomickou strankou
ekonomiky. Za vyuziti aloka¢ni a redistribu¢ni funkce veifejnych financi rozpoctova
politika minimalizuje nezddouci u¢inky mikroekonomickych ¢i mimoekonomickych
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selhani (Dvorak, 2008). Dle Hamernikové a kol. (2007) jsou rozpoctovou politikou
rozumény Cinnosti, které jsou zahrnuty v ramci vefejné rozpoctové soustavy.
K vykonavani svych aktivit, ¢innosti a funkci potiebuje stat zajistit dostatecné mnozstvi
finan¢nich prostfedkii a zaroven urcit priority v oblasti vydaji. (Hamernikova a kol.,

2007)

Dle Dvoraka (2008) se normativni pojeti fiskalni a rozpoctové politiky vefejnych financi
lisi cilem, jak jiz bylo popsano vyse, v pozitivnim pojeti, které popisuje ekonomické jevy
tak, jak se skute¢n& projevuji, prakticky jejich odliSovani ztraci vyznam. ,,U&inky
rozpoctové a fiskalni politiky, jak na redlné proménné, tak na vyrovnanost statniho
rozpoctu, nelze oddelit. I opatieni s mikroekonomickym zamérem mé makroekonomické

dasledky.” (Dvorak, 2008, s. 26). To samé je mozné aplikovat opacnym smerem.

1.1.1 Verejny rozpocet

Na vetejny rozpocet lze nahlizet jako na nedilnou soucdst vetejnych financi. Vetejné
rozpoCty odrazi vSechny prvky, které jsou jiz vySe definovany. Slouzi jako nastroj ke
shroméazdéni a spravé finan¢nich prostiedkt v dané ekonomice, které vstupuji jako
vetejné prijmy do rozpoctu na zakladé nedobrovolnosti, neekvivalence a nenavratnosti,
a zaroven pfi jejich vystupu jakoZto vetejné vydaje naplituji funkci alokacni, redistribu¢ni

a stabiliza¢ni.

Dle Ochrany a kol. (2010) na vefejny rozpocet 1ze nahliZzet z n€kolika nasledujicich

hledisek.

Institucionalni pohled rozliSuje vefejné rozpocty na zéklade urovné vladnuti. Rozlisuje se
centralizovany systém a decentralizovany systém. Centralizovany systém lze spojit napf.
se statnim rozpoctem ¢i federalnim rozpoctem. Decentralizovany se projevuje na nizsich
trovnich vlady, kdy rozpoéty spravuji izemni samospravni jednotky (v CR to jsou napf.

rozpocty kraji a mést).

Pohled systémovy zkouma, jaké mnozstvi vetejnych piijml a vetejnych vydajii plyne
a odtéka z vetejného rozpoctu. Zaroven zkouma pomér mezi témito vstupy a vystupy,
jehoz vysledek vypovida o stavu rozpoc¢tu. Vysledny vztah mezi ptijmy a vydaji rozpoctu
se kvalifikuje pomoci ukazatele rozpoctové bilance. Bilance se mlze projevit ve tiech

podobach:

12



1. Jestlize ptijmy jsou vys$si nez vydaje, jedna se o ptebytkovy rozpocet.
2. Jestlize ptijmy jsou rovny vydajiim, jednd se o vyrovnany rozpocet.
3. Jestlize pfijmy jsou niz§i nez vydaje, jedna se o schodkovy neboli deficitni

rozpocet.

Dale je mozné na vetejny rozpocet nahlizet jako na finan¢ni plan, ktery je sestaven na
dané rozpoctové (fiskalni) obdobi, které zpravidla byva, ale nutné nemusi byt, kalendaini
rok. Tento plan obsahuje program a cile na dané fiskalni obdobi v¢etné¢ vydajovych
a piijmovych aktivit.

Na vefejny rozpocet lze nahliZet i jako na dokument, ktery obsahuje program a cile na
dané rozpoctové obdobi, které zahrnuje vydajové aktivity, ziskdvani zdroji a uziti (ve

form¢ poskytovanych vetejnych statkli a vefejnych sluzeb).

Procesni pohled zkoumd vefejny rozpocet v ramci procesu. Zkoumad, jak je rozpocet
pripravovan, schvalovan a spravovan v urCité posloupnosti, kterd predstavuje tzv.

rozpoCtovy proces.

1.1.2 Verejné vydaje

Vetrejné vydaje predstavuji tok finan¢nich prostiedki do dané ekonomiky
prostiednictvim vefejnych rozpoctl. Tyto financni prostiedky stat alokuje na realizaci
jeho Cinnosti, které naplnuji funkce vefejnych financi. Na zabezpeceni téchto Cinnosti
zfizuje stat a uzemni samosprava instituce a organizace, jejichz naklady (na ¢innost) jsou

financovany prostfednictvim vefejnych vydaji. (Pekova, 2002)

K vefejnym vydajim ptipadaji pojmy vetejné projekty a vetejné vydajové programy,
které jsou realizovany za konkrétnim ucelem a cilem. Rozdil mezi t€émito pojmy
rozhoduje Casovy faktor a celkova naroCnost na jejich realizaci. Vefejné vydajové
programy v oblasti zdravotnictvi, vzdélani, kultury, ekologie apod. (Hamernikova a kol.,

2007)

Veftejné vydaje se ¢leni z riznych hledisek. Pavlasek & Hejdukova (2011) ¢leni vetejné
vydaje dle makroekonomického hlediska, planovatelnosti, zadkonné ptedurcenosti,
sektoru a ¢asového hlediska. Pekova (2002) Cleni vefejné vydaje z casového hlediska, dle

rozpoctove skladby a z jakého penézniho fondu v rozpoctove soustavé jsou vynakladany.
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Vetejné vydaje dle makroekonomického hlediska se ¢leni do dvou skupin, a to na vladni
vydaje a transfery. Vladni vydaje slouzi k ndkupu zbozi a sluzeb v ramci vetejného
1 soukromého sektoru. Stat se vtomto piipadé¢ projevuje na trhu jako spotiebitel
(Hejdukova, 2015). Dle Hamernikové a kol. (2007) se vladni vydaje rozd€luji na vydaje

spotiebniho charakteru a vydaje investi¢niho charakteru.

Transfery jsou poskytovany ekonomickym subjektiim za konkrétnim ticelem a pti splnéni
urcitych podminek. Transfery jsou velmi specifickym vefejnym vydajem, ktery je
charakteristicky tim, ze pfijemce téchto finan¢nich prostfedki nemusi spliiovat Zadné
protiplnéni (Hamernikova a kol., 2007). Nemusi nic vyprodukovat ani poskytovat, tato
skutecnost se odliSuje od vladnich vydaji, kdy je ocekavana urcitd ndvratnost v podobé
zbozi ¢i sluzeb. Stat poskytuje transfery domdcnostem (v podobé socidlnich davek,
stipendii), podnikatelskym subjektim a nevladnim neziskovym organizacim (formou

dotaci). (Hejdukova, 2015)

»vefejné vydaje ve vyspélych zemi od konce 19. stoleti v podstaté nepietrzité rostou, az
na malé vykyvy.”“ (Pekova, 2002, s.189). Vetejné vydaje neustale méni svou strukturu
a svlj objem. Pekova (2001) oduivodnuje rast vetejnych vydajii a jejich ménici se
strukturu faktory jako jsou rust primérné¢ho diichodu na jednoho obyvatele, riist zivotni
urovné, demografické faktory (rast poctu obyvatel, urbanizace, nizk4 porodnost, starnuti
obyvatel a dalsi), technologicky vyvoj, zmény inflace, politické a socialni faktory (snaha

zvysit Zivotni Groven na Uroven sousednich stati).
1.1.3 Vefejné prijmy

Pro uskute¢néni vetejnych vydajii v podobé projektl, programi a Cinnosti stitu je
nezbytné zabezpecit dostatek financnich prostfedkti. Finanéni prostfedky plynouci do
statniho rozpoctu predstavuji vetejné piijmy, které slouzi jako zdroj kryti vefejnych
vydaji. Hlavnim zdrojem vetejnych pfijmt jsou dané, které se od daniovych poplatnika
vybiraji na principu nenavratnosti, neekvivalence a nedobrovolnosti. Dalsi pfijmy
vetejnych rozpocta tvoii odvody (socialni pojisténi), vynosy z poplatkd, vynosy z prodeje

statniho ¢i obecniho majetku, uvérové piijmy a dalsi. (Hamernikova a kol., 2007)

Shanéni financnich prostiedkli do vefejnych rozpocti napomaha nasledné napliovat
funkce alokacni, redistribu¢ni a stabiliza¢ni vefejnych financi. Stat ma vliv na agregétni
poptavku a nabidku prostfednictvim danové zatéZze pro ekonomické subjekty, coz ma
tendence ovlivilovat jejich spotfebni a investi¢ni chovani a aktivitu. (Pekova, 2002)
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Z ¢eho se vybiraji dan€ a jaka je jejich vysSe urCuje daiiova soustava, ktera neni univerzalni
a v kazdé zemi se 1i$i jeji struktura a nastaveni. Dle Pekové (2002) zpravidla v danovych

soustavach Ize naleznout dichodové, spotfebni a majetkové dané.

1.1.4 Rozpoctovy deficit

Kvalifikace rozpoctové bilance, ktera je popsdna vySe, zahrnuje schodkovy neboli
deficitni stav vefejnych rozpocti. Tento stav nastavd pii vyS$S§im odlivu finan¢nich
prostiedki z vefejného rozpoctu, nez jsou jeho pifijmy. Veiejné vydaje tak nejsou kryty

dostateCnym objemem vetejnych piijmu.

Podle Dvotéka (2008) je nezbytné posuzovat deficit z riiznych obdobi — pied zahdjenim
rozpoctového obdobi, v pribéhu a jeho ukonceni. Kazdé toto obdobi vypovida
o hospodateni statu s vefejnymi financemi, reakce na necekané situace a jejich efektivnim

vvvvvv

ktery ukazuje realné hospodateni statu.
Rozpoctovy deficit se déli na aktivni a pasivni deficit.

Aktivni deficit je planovany, urcuje ho vlada na dané rozpoctové obdobi. Aktivné snizuje
objem rozpoctovych piijmi ¢i navySuje vladni vydaje. Je to projev expanzivni fiskalni

politiky. Casto se také miiZe jednat o znamku vladniho populismu (Dvorak, 2008).

Pasivni deficit nebo také nepldnovany deficit vznika nevyzadanymi ¢i nahodilymi
situacemi, kdy stat je nucen zvysit objem vetejnych vydaji do ekonomiky ¢i sniZit
danovou zatéz. Zejména se projevuje na zaklade ptisobeni hospodaiského cyklu, proto se

tento stav také nazyva cyklicky deficit. (Pekova, 2002)

V souvislosti s rozpoctovym deficitem se vyuziva pojem primarni deficit, ktery slouzi
k hodnoceni fiskalni politiky vlady. Ve vefejnych vydajich jsou zahrnuty troky v ramci
splaceni vefejného dluhu, které rozpocCtovy deficit navysSuji a omezuji piehled o jeho
skutecném vzniku a naslednych rozhodovani v ramci fiskalni politiky. Primarni deficit se
vypocita jako rozdil vefejnych pfijml a vetejnych vydaji bez urokl z vefejného dluhu.

(Dvorak, 2008)

,Je-1i primarni saldo ptebytkové a skute¢né saldo deficitni, svédc¢i to o tom, ze skuteény
deficit je zplisoben pravé uroky z vefejného dluhu.“ (Dvorak, 2008, s. 54). Pokud je
primdrni deficit nulovy ¢i piebytkovy dosahuje vlada kratkodobé fiskdlni rovnovahy.

Z dlouhodobého hlediska je vSak obtizné fiskdlni rovnovahy dosdhnout, jelikoz se
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skute¢ny deficit neustale prohlubuje (Dvotak, 2008). Za projev dlouhodobé fiskalni

nerovnovahy se povazuje vetejnych dluh (Pekova, 2002).

Strukturalni saldo pfedstavuje dalsi element rozpoctového salda, které je konktrétné
ocisténo od jednorazovych a cyklickych jevi. Nejcastéji se vyuziva, podobné jako
primarni saldo, k posouzeni fiskalni situace, jelikoz ocisténé od ,,rusivych® elementii
podava lepsi informace o rozpoctové situaci. Bézné se uplatiiuje jako prostiedek
k naplnéni fiskéalniho cile. (Burnside a kol., 2005) K detailnéjSimu posouzeni fiskalni

politiky se pouziva kombinace primarniho a strukturalniho salda.

1.1.5 Vefejny dluh

»RozpoCtovy deficit je wviditelny, kontrolovatelny parlamentem a z hlediska
zodpovédnosti pfifaditelnym konkrétni instituci (vlad¢é). Vetejny dluh je fenomén
zaludngjsi. Predevsim proto, Ze neni ziejmé, kdo je vlastné za jeho vznik zodpovédny —

stopy se ztraceji v minulosti.* (Dvotak, 2008, s. 49)

Proc se vetejny dluh nazyva vetejnym, a nikoliv statnim, se odviji od skutecnosti, kdo za
tento zavazek nese dluhové biemeno. Dvotak (2008) uvadi, Ze podstatnéjsi, nez zplisob
vzniku je zpusob jeho uhrady. ,,Vefejny dluh pfedstavuje pohledavku vici soucasné

a budouci danové povinnosti obyvatelstva.® (Dvotak, 2008, s 79)

Mnozi se domnivaji, ze vySe veiejného dluhu je totozna s vysi rozpoctového deficitu.
Deficit statniho rozpoctu sice souvisi s vysi vefejného dluhu, ale neni jeho jednoznacnou
pti¢inou. Dle Dvotaka (2008) souvislost mezi deficitem a dluhem mize byt nepfesna
hned z né€kolika divodi jako jsou — mimorozpoctové pticiny vetejného dluhu, kdy stat
pfevezme ekonomické zavazky jinych ekonomickych subjekti, dale vyse deficitu mize
byt kryta napt. vynosy z privatizace, a tak deficit nenavysuje vefejny dluh, dalsi vlivem
pusobici na vysi vefejného dluhu je inflace, kterda ma vliv na jeho redlnou hodnotu.

(Dvorak, 2008, s. 81)
Vetejny dluh se sklada ze zavazkl (dluht):

e centralni vlady (statni dluh),
e Uzemni spravy a samospravy (kraje a obce),

e mimorozpoctovych fondu (fond zdravotniho pojisténi).
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Pekova (2002) doplnuje tuto skladbu o vefejné pravni instituce ziizovanych statem
aizemni samospravou (napt. ptrispévkové organizace) a dale o jednotky s celostatni

plsobnosti (ministerstva, vefejné skoly, nemocnice, v CR pak napi. Ceska televize).

Veftejny dluh je také jinak soucet pohledavek ekonomickych subjektl, jak domécich, tak
zahrani¢nich, vii€i statu a ostatnim subjektim zastoupené v ramci vefejného rozpoctu,

a to bez ohledu na to, jak vznikly. (Dvoték, 2008, s. 82)

Vetejny dluh se rozliSuje na vefejny hruby dluh a vefejny cisty dluh. Hruby dluh
predstavuje souhrn zavazki subjektii v ramci vefejnych rozpocti bez ohledu na velikost
jejich pohledavek. U cistého dluhu jsou zdvazky snizené o velikost jejich pohledavek.
V ramci mezinarodniho srovnavani se vefejny dluh vykazuje v hrubé varianté, jelikoz
u Cistého dluhu mohou pohledavky (napt. nedobytné) ¢i vykazovani statnich aktiv a jejich
oceniovani, které se napfi¢ zemémi lisi, s sebou nést problémy v praxi (Pekova, 2002).
Srovnani mezi jednotlivymi staty se provadi pomoci indikatoru dluhové kvoty, ktery
pfedstavuje pomér vefejného hrubého dluhu vii¢i hrubému domacimu produktu
(Maaytova a kol., 2015) Jinymi slovy nam ukazuje velikost vefejného dluhu v porovnani

s velikosti ekonomiky, ¢imZ dochézi k lepsi porovnatelnosti zadluZeni.

Vefejny dluh je nejCastéji financovan prostiednictvim emise vladnich dluhopist
(obligaci), které jsou vydavany doméacim a zahrani¢nim ekonomickym subjektim. Tyto
subjekty nakupuji vladni dluhopisy za uUcelem vynosu z aroki, a predevSim jsou
poptavany diky nizké mife rizika (Cernohorsky, 2020). Dalsi zpisob, jak mize byt
vetejny dluh financovéan je prostfednictvim ivéru, a to zpravidla od finan¢nich instituci,
napt. Mezinarodni ménovy fond, skupina Svétové banky, Evropska investicni banka.

(Cernohorsky, 2020)

Vetejny dluh s sebou nese mnoho disledki na ekonomiku, nékteré z nich jsou dale
popsany.
Fiskalné-rozpoctovy deficit

Pti vyplaceni jistin v€etné urokti drziteliim dluhopist vznika tzv. dluhové sluzba, pii které
vetejny dluh narlista a nastava tak situace, ve které se vefejné vydaje jesté vice zatézuji.
,Jinymi slovy zadluzeni vefejnych rozpocti vede k dalSimu zadluzeni vefejnych
rozpocCtli, protoZze umoiovani dluhu je vlivem turoki pomérné finanéné nakladné
a zpravidla je feSeno dal§i emisi statnich dluhopist. (Cernohorsky, 2020, s. 439)
V mnoha zemich zaujima splaceni vefejného dluhu az ¢tvrtinu béZnych vydaji (Pekova,
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2002). V tuzemsku se tyto vydaje fadi mezi mandatorni vydaje, tzn. ze se dava prednost
splaceni dluhopisti pfed investicnimi vydaji do ekonomiky své zemé. Ma to sva
opodstatnéni, kdyby se projevil naznak neschopnosti splacet véfiteliim jejich pohledavky,
ztratila by se jejich dlivéra a dluhopisy by jiz nenakupovali — stat by si nem¢l u koho
pujcit.

Redistribucni dusledky

Nominalni hodnota vydavanych vladnich dluhopisii na financovani dluhu je tak vysoka,
ze je mohou nakupovat jen takové ekonomické subjekty (investofi ¢i domacnosti), které
disponuji dostatecnym mnoZzstvim finan¢nich prostrfedkti. Vznikéa zde vyhoda pro bohatsi
domacnosti, které si mohou dovolit investovat do téchto dluhopisii, ze kterych jim

nasledné plynou troky. (Pekova, 2002)
Makroekonomické diisledky

Investoii (banky) nakupujici emitované vladni dluhopisy snizuji své finan¢ni zdroje na
ukor poskytovani uvérit soukromému sektoru. Banky po nékupu vladdnich dluhopisti jiz
maji omezené mnozstvi financnich zdroji na poskytovani uvéra soukromému sektoru.
Uvéry se tak stavaji nedostupnym zdrojem a zvysuje se jejich urokova sazba. Zvysenim
urokovych sazeb se snizi spotiebni a investicni vydaje, coz je disledkem poklesu
agregatni poptavky a produktu ekonomiky. Tento stav je oznacovan jako vytésnovaci
efekt soukromych investic (Cernohorsky, 2020). Tato situace miZe nastat za
predpokladu, Ze se jedna o doméci investory. Je nutné rozeznavat domaci a zahrani¢ni
vetejny dluh. ,,V ptipadé domaciho vefejného dluhu je narist objemu vladnich finan¢nich
pasiv kompenzovan nartistem objemu soukromych finanénich aktiv... Cista investiéni
pozice se nezméni.“ (Dvotdk, 2008, s. 130). Penize se jen pielévaji ze soukromého
sektoru do vetejného a zlstavaji na uizemi daného statu. Na rozdil od doméaciho vefejného
dluhu zah