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Vybrané aspekty vyvoje hospodareni viadniho sektoru v zemich EU kod 1187-13

1.

Shrnuti

Citelné zpomaleni ekonomik v poslednich letech se v hospodareni viadnich instituci zemi EU nejvice
odrazilo prohloubenim potieby financovani (deficitu) a nastartovanim rdstu vladniho dluhu.
Nejintenzivnéji se tyto tendence projevily v roce 2009, kdy prudky meziro¢ni propad celkovych
pfijmd verejnych rozpocth (obvykle citelnéjs§i nez propad vykonu ekonomiky) nebylo mozno
dostate¢né rychle adekvatné kompenzovat na vydajové strané rozpoctd. V nasledujicich letech
reagovaly vlady jednotlivych zemi jak Usporami ve vydajové strané (zejména u nemandatornich
vydaju, které Ize upravovat rychleji), tak i snahami o posileni pfijmi (vétSina zemi sahla ke zvySeni
sazeb nepfimych dani a predev§im v zemich eurozény i dani z pfijmi fyzickych osob). Vyse
uvedené vlivy spolu s navratem k mirnému rlstu ekonomiky v letech 2010-2011 pomohly vyrazné
vétsiné zemi srazit hluboké deficity verejnych rozpoc¢tll a nasledné i snizit tempo rlstu celkového
zadluZeni. Vyjimku pfedstavovaly jihoevropské zemé (Spanélsko, Portugalsko, ltalie, Kypr), jejichz
verejny dluh v poméru HDP nejvice narostl az béhem roku 2012.

Zatimco v roce 2007 neplnily 3% maastrichtské kritérium schodku vefejnych rozpoc¢td jen tfi zemé
(Recko, Portugalsko, Madarsko) a o rok pozdgji temér polovina zemi EU, v roce 2011 jiz dvé tretiny
¢lenskych zemi (v€. CR). Z tradi¢né silnych ekonomik dostaly sou¢asné v letech 2011 a 2012 tomuto
kritériu jen severské zemé a dva naSi sousedé (Rakousko, Némecko), dale pak Madarsko a
Bulharsko ¢&i Estonsko. Dynamika rdstu vliadniho dluhu (v relaci k HDP) v poslednich ¢tyfech letech
v celé EU prevySovala dynamiku v Eurozéné. V ramci eurozény pfesahuje maastrichtské kritérium
vladniho dluhu nepfetrzité pét &lend - Recko, Italie, Belgie, Rakousko, a Némecko (vyjma r. 2001).
Postupné se k nim pfidaly Francie (od 2003), Portugalsko (od 2004), Nizozemsko, Irsko (od 2009) a
Spanélsko (od 2010), z novych &lentl pak Malta a Kypr.

Vztah mezi saldem hospodareni vladniho sektoru a realnym vyvojem ekonomiky byl v EU27 slaby, a
to pfedevsim v obdobi 2000-2008. Napadné se v8ak odliSovaly ,nové“ Clenské zemé, které vstoupily
do EU po roce 2000 od ,tradi¢nich” statd Unie. VétSina z téchto novych zemi dosahovala znatelné
lepSich vysledk(l v meziro¢ni dynamice HDP neZz cela EU, zaroven v8ak méla (jakozto potencialni
¢lenové eurozony) problémy s plnénim maastrichtského kritéria o schodku vefejnych rozpodta.
Naopak Rakousko, zemé& Beneluxu a pfedevSim severské staty nemély az do propuknuti globalni
recese se svymi vefejnymi rozpoc¢tovymi schodky vétSi problémy a jejich hodnotami dosahovaly
vramci vSech zemi EU vyrazné lepSich pofadi neZz dle meziro€ni dynamiky HDP. Vazba mezi
dynamikou HDP a deficity vliadniho sektoru v zemich EU vSak zesilila v dobé hospodarské recese.

Mezi evropskymi zemémi pretrvavaji vyrazné rozdily v relativhim rozsahu verejnych vydajl. Zatimco
v Dansku dosahly v roce 2012 celkové vydaje vladniho sektoru bezmala 60 % HDP, v Bulharsku jen
mirné presahly jednu tfetinu. Nadprimérné relativni vydaje si dlouhodobé drZi severské zemég,
Francie, Belgie, Rakousko, z chuds$ich ¢lenll eurozény pak Recko a Italie. ,Mlads$i“ unijni staty se
naopak dlouhodobé vyznaduji pfevazné nizsim podilem vefejnych vydajd. Vydaje vladniho sektoru
v CR dlouhodob& nachazely pod urovni celé EU, a s vyjimkou Slovenska byly nejnizsi z celého
stfedoevropského regionu.

Skladba vydaji vladniho sektoru doznala v ¢ase zmén. V ekonomicky relativné pfiznivém obdobi
mezi roky 2000 a 2008 doslo napfi¢ vdemi sou€asnymi Cleny EU ke snizeni podilu splatek dluhu
vlad (hlavné v jihoevropskych zemich, Rumunsku ¢i Dansku). Vefejné rozpocty v tomto obdobi
naopak vice preferovaly investi¢ni vydaje, zejména v novych ¢lenskych zemich (Pobalti a balkanské
zemé). Napf. v Rumunsku podil vydaji vlad na tvorbu hrubého fixniho kapitalu vzrostl mezi roky
2000 a 2008 z 9 % na téméf 17 % (v CR z 8,4 % na 11,1 %). Dlouhodobé vy$si orientace vefejnych
rozpoctll novych ¢lenskych zemi EU na investi¢ni vydaje souvisi s vétsi investi¢ni potfebou téchto
ekonomik (budovani dopravni infrastruktury, ekologické investice aj.), impulsem k rozvoji
investi¢nich aktivit byl i samotny vstup do EU a moznost ¢erpani finanéni pomoci (strukturalni fondy

aj.).

V roce 2009, kdy byly vefejné rozpolty nejcitelngji poznamenany hlubokou hospodarskou recesi,
vzrostl napfi¢ vSemi ¢leny EU podil vydaji na socialni davky. Ve dvou tretinach ¢lenskych statd
tvofily relativné nejdynamictéjSi polozku penézité socialni davky, nejvice patrny byl jejich rist
v Pobalti (napf. v LotySku se zvysily z 21 % v roce 2008 na témér 29 % o rok pozdéji, v CR zUstal
jejich podil na v8ech vladnich vydajich prakticky konstantni, t&¢$né nad 30 %). Vétsi potfeba vydaij
na socialni davky uzce souvisela s dopady hospodarské krize na trh prace a nasledné i do pfijmi
doméacnosti.
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Mezi lety 2009 a 2012 pokracovaly v celé EU snahy o konsolidaci vefejnych rozpoétli snizovanim
relativni vahy vydajd jak na provoz vladniho sektoru (v CR vice formou mezispotfeby, v zemich EU
naopak spiSe klesal podil nahrad zaméstnanciim). Dvé tfetiny unijnich ¢lent vtomto obdobi
zredukovaly také podil vydajd na investice, nejvice ve Spanélsku (z 9,6 % na 3,7 %) a CR (z 11,4 %
na 6,9 %).

RUst vefejného dluhu v dobé recese byl doménou Ustfednich vlad. Ve Spanélsku véak zemské viady
za posledni tfi roky svij dluh zdvojnasobily a spole¢né s mistnimi viadami se na vysokém rlstu
celého vladniho sektoru podilely témér tfetinou. Role mistnich vladnich instituci je v porovnani se
v8emi staty EU v CR méné vyznamna. Plati to jak z pohledu velikosti rozpoétl, dosazené vyse
zadluzeni (6% vaha na celkovém vladnim dluhu), i samotné dynamiky dluhu v obdobi recese (mezi
roky 2008 a 2012 se na rlistu celkového vladniho dluhu CR podilely mirné pies 2,5 %).

Vlivem intenzivniho Usili narodnich vlad o fiskalni konsolidaci a také intervence nadnarodnich
ménovych instituci ve prospéch nejzadluzenéjSich ekonomik na jiznim kfidle eurozény se postupné
podafilo tempo rlstu vefejného dluhu v celé eurozéné i EU jako celku v pribéhu let 2011 a 2012
zmirnit. Ohnisko zajmu v oblasti vladniho sektoru se tak od problematiky rozpoétovych deficitll a
udrzitelnosti vySe vefejného dluhu ¢aste¢né presunulo k otdzkam podpory ekonomického ristu a
celkové konkurenceschopnosti. Udaje za prvni pololeti 2013 v§ak naznaduji, Ze tempo rlstu dluhu
vladniho sektoru (ve vztahu k HDP) pfedevSim v zemich eurozény opét zrychlilo (zejména v
jihoevropskych zemi, ale i ve Slovinsku &i Slovensku). Otazky udrzitelnosti vefejného dluhu tak stéle
zlstavaji palCivym problémem a u mnohych krizi silné zasazenych ekonomik mohou byt jesté po
mnoho let vyznamnym limitujicim faktorem jejich rozvoje.

&
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2. Uvod, zaméfeni studie

Aktuélnost problematiky Postupujici dluhova krize nejen v EU vyvolava v soucasnosti Siroké spektrum

hospodareni viadniho otazek. Do jaké miry ovlivnilo sou¢asné vleklé hospodaiské zpomaleni pfijmy a

sektoru Ly Y i, vio , v N o o
vydaje vefejnych rozpocti? Které zemé se vydaly cestou snizovani schodkill za
cenu redukce investic a které omezenim vydajl na ,provoz* vliadniho sektoru? Jak
velky prostor dava jednotlivym zemim na zlepSeni jejich vefejnych financi
soucasna vykonnost ekonomiky a jeji primét do trhu prace? Jak se na celkové
zadluZenosti statl Unie podileji rozpocty jejich tzemnich samosprav? Které zemé
jsou polozky obsluhy dluhové sluzby v rozpoétech jednotlivych zemi a jak moc se
podili na sou€asnych vykazovanych deficitech? Odpovédi na nékteré z vySe
uvedenych otazek se pokusi stru¢né nastinit nasledujici rozbor.

Zaméfeni studie, Je zaméfen na zachyceni vyvoje vyznamnych aspektl hospodareni sektoru

Definice viadniho sektoru vladnich instituci v zemich EU" (dle datové moznosti dopIinénych o staty EFTA), a
to pomoci standardnich vystupl z narodniho Gcetnictvi. Primarné je analyzovano
obdobi od roku 2000, zejména v ro¢nim pohledu. Sektorem vladnich instituci
rozumime vSechny institucionalni jednotky, jejichz hlavni ekonomicka funkce
spociva v poskytovani netrznich sluzeb a vrozdélovani dlichodu i narodniho
jméni. Jsou financovany zejména z povinnych (pfimych i nepfimych) plateb od
jinych jednotek. VétSinu svych provoznich nakladd nekryji z vlastnich trzeb, ale
pomoci pfispévkl od statu ¢i mistni spravy. VIadni sektor zahrnuje zejména
organizadni slozky statu, statni fondy, vefejné VS a vyzkumné instituce (tj.
ustfedni vladni instituce). Dale sem nalezi fondy socialniho zabezpeceni
(pfedevSim zdravotni pojiStovny) a také mistni vladni instituce (Uzemné
samospravné celky a rdzné instituce, které jsou jimi pfimo fizeny — napf. mistni
pfispévkové organizace, dobrovolna sdruzeni obci &i regionalni rady region(
soudrznosti).

' 0d 1. gervence 2013 se stalo v poradi 28. &lenem EU Chorvatsko. V dobé& zpracovani této analyzy véak byly za tuto
zemi k dispozici metodicky srovnatelné casové fady z oblasti vladni statistiky jen za obdobi 2009-2012. Proto je
postaveni Chorvatska ve vétsiné pfipadl pouze struéné komentovano v textu. Pouze v téch ¢astech rozboru, které se
specialné zaméruji na hospodareni vladniho sektoru v poslednich &tyfech letech, je postaveni Chorvatska podrobnéji
zachyceno i v grafické podobé. Vliv samotného Chorvatska na hodnoty vykonovych ukazatell viadniho sektoru celé EU
je prakticky zanedbatelny.

6 listopad 2013 I
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3. Dlouhodoby vyvoj deficitu a dluhu vliadniho sektoru
Vladni deficit a dluh jako Hospodareni sektoru vladnich instituci je podobné jako u ostatnich

klicové ukazatele
hospodareni tohoto sektoru

Vleka hospodarska recese
ozivila dynamiku do té doby
dlouhodobé stabilniho
vladniho dluhu

V poslednim pétileti vy$si
dynamika dluhu v zemich
vné eurozény

Graf ¢. 1

institucionalnich sektorll ekonomiky zachyceno v podrobné sestavé tabulek
narodnich uétl. Vzhledem ke specifické funkci vladniho sektoru nabyvaji nékteré
ukazatele z této sestavy zvlastni dllezitosti. Za zakladni ukazatele zobrazujici
ekonomické chovani sektoru vliadnich instituci jsou vSeobecné povazovany saldo
hospodareni (vyjadfujici schopnost i ¢astéji potfebu financovani tohoto sektoru)
a celkovy vladni dluh, ktery vznika predevSim kumulaci rozpoctovych deficitd
z minulosti a Ize ho chapat i jako vysledek dlouhodobého hospodafeni viadnich
instituci.

Podil dluhu vladniho sektoru se vcelé EU (zahrnujici dneSnich 27 zemi)
dlouhodobé bez vétSich vykyv(i pohyboval tésné nad drovni 60 % HDP.
Nedosahoval tak vySe zadluzeni zemi eurozény, byt v poslednich &tyfech letech
k jeji urovni konvergoval (prfedev§im zasluhou vysokého tempa rlstu viadniho
dluhu treti nejvétsi unijni ekonomiky — Velké Britanie). Zajimavosti je, ze k této
konvergenci zadluzeni doSlo v obdobi, kdy meziro¢ni dynamika HDP byla
v téchto uskupenich srovnatelna, zatimco mezi roky 2001-2005, kdy rast
ekonomiky eurozény za celou EU mirné zaostaval, probihal vyvoj zadluzenosti
v obou uskupenich shodné. V ramci eurozény presahuje maastrichtské kritérium
vladniho dluhu nepretrzité pét ¢lenll - Recko, Italie, Belgie, Rakousko, a Némecko
(vyjma r. 2001). Postupné se k nim pfidaly Francie (od 2003), Portugalsko (od
2004), Nizozemsko, Irsko (od 2009) a Spanélsko (od 2010), z novych &lenl pak
Malta a Kypr.

Dlouhodoby vyvoj dluhu vladniho sektoru a HDP v CR, EU a zemich eurozény

Celkovy dluh sektoru viadnich instituci jako % rocniho HDP
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Pozn.: Pfislusnost zemi do ekonomickych uskupeni (EU, eurozéna) byla ve vSech obdobich posuzovana podle stavu
platného na konci roku 2012. Vy8e dluhu zachycuje stav na konci jednotlivych &tvrtleti.

Pramen: Eurostat

Vyvoj zadluzeni novych
Elenskych zemi byl ovlivnén
jak vysi dluhu

z transformacéniho obdobi
90. let, tak i prevazujicimi
rozpoctovymi schodky

v dobé konjunktury (2003-
2008)

¢suU

Vyvoj vladniho dluhu v zemich, které se staly ¢leny EU az po roce 2000, nesl rysy
znacné diferencovanosti ovlivnéné i rozdilnou ,vstupni zakladnou®. Vladni sektor
v Bulharsku, Madarsku a zcasti i Polsku si pfinesl relativné vysoky dluh jiz
z transformacnich let a na jeho zmirnéni musel po roce 2000 smé&fovat pomérné
vyznamny podil vefejnych vydajd. Vy$e vliadniho dluhu v CR v druhé poloving 90.
rozdil od nich se v8ak po roce 2000 zalala navySovat a jeji vyvoj od té doby do
znacné miry kopiruje dynamiku i Uroven dluhu ve Slovinsku. Hlavni pfi¢inou ristu
zadluzeni v CR mezi roky 2000 a 2003 byly vysoké rozpo&tové schodky, jejichz
hloubka presahla i vysi deficitdl z obdobi 2009-2012. Dynamicky rist ekonomiky
mezi roky 2003 a 2008 neved! k vyznamné redukci viadniho dluhu pouze CR, ale
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Na citelné poklesy
rozpoétovych piijma v roce
2009 reagovala vétsina zemi
EU legislativnimi Upravami
jak u pfimych, tak i
nepfimych dani

Omezeni rozpoctovych
deficitd se postupné promitlo
v nizsi dynamice rastu
vladniho dluhu ve vétsiné
zemi EU...

... Vv jihoevropskych
ekonomikach byl nejvyssi
meziro¢ni rast zadluzeni
zaznamenan az v roce 2012

Deficity verejnych rozpoctl
v CR v obdobi recese
nedosahly hloubky celé EU,
vyjma roku 2012, kdy byl
vys§i deficit ovlivnén
specifickymi faktory

Odli$ny vyvoj salda
hospodareni viadniho
sektoru v zemich stfedni
Evropy

K vyrovnanym verejnym
rozpoctm stacily z celé EU
zatim dospét jen Némecko,
Estonsko a Svédsko
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podobné i v Polsku, Slovinsku ¢i Madarsku. Vefejné rozpocty téchto ekonomik
zustavaly ve schodcich (v pfipadé Madarska vyraznych) i vlivem vysokého podilu
verejnych vydajl na investice (ZP, infrastruktura aj.).

Hluboka hospodarska recese, ktera postupné zasahla prakticky vSechny
evropské staty, se pomérné rychle otiskla do dynamiky jejich vladniho dluhu. Ten
(v poméru k HDP) vyznamné vzrostl jiz ve 4. Ctvrtleti 2008 (napf. v zemich
eurozény na 70,1 % z 67,7 % v pfedchozim Ctvrtleti). Ve vétsiné unijnich zemi
od té doby narlsta dluh nepretrzité, nejvice v tomto ohledu pfidal pravé rok 2009,
kdy prudky meziro¢ni propad celkovych pfijmd vefejnych rozpoctd (obvykle
citelngjSi nez propad vykonu ekonomiky) nebylo mozno dostate¢né rychle
adekvatné kompenzovat na vydajové strané rozpoc¢tl. V nasledujicich letech
reagovaly vlady jednotlivych zemi jak usporami ve vydajové strané (zejména u
nemandatornich vydajl, které lze upravovat rychleji), tak i snahami o posileni
pfijmi. Slo zejména o zvy$eni sazeb neptimych dani (sazby DPH od roku 2009
zatim v EU neupravilo jen sedm zemi — Némecko, Rakousko, Dansko, Belgie,
Lucembursko, Svédsko a jako jediny z novych &lenii Slovinsko). Necelé dvé
tretiny zemi pak v tomto obdobi sahly k upravé dani z pfijm0 fyzickych osob, ve
vétsiné pfipadl smérem nahoru, pfitemz zvy$eni sazeb bylo vyraznéj$i v zemich
eurozony nez vcelé EU. To vedlo k prohloubeni rozdili v téchto dariovych
sazbach mezi obéma uskupenimi. K vyznamnéj§im upravdm sazeb korporatnich
dani pak doslo zhruba ve tfetiné zemi EU, ve vétsiné piipadd mirnym smérem
dold.

Vy$e uvedené vlivy spolu s navratem k mirnému rlstu ekonomiky v letech 2010-
2011 pomohly vyrazné vétsiné zemi srazit vysoké deficity verejnych rozpoctl a
nasledné i snizit tempo rdstu celkového zadluzeni. Vyjimku predstavovaly
jihoevropské zemé& (Spanélsko, Portugalsko, Italie, Kypr), jejichz dluh vladniho
sektoru v poméru HDP nejvice narostl az béhem roku 2012. Podobny osud by
zFejmé& stihl i Recko, nebyt silné finanéni injekce ze strany vlivnych evropskych
instituci. V kontextu celého obdobi od po&atku recese dosahly v poslednim roce
nejvyssiho prirlstku celkového viadniho dluhu také Slovensko (z 43,3 % HDP na
konci roku 2011 na 52,1% o rok pozdéji), Nizozemsko, Estonsko a Bulharsko —
vétsinou v8ak jde dosud o relativné méné zadluzené staty. Vyssi byl v roce 2012
pfirGstek dluhu vladniho sektoru i v CR (z 40,8 % na 45,8 %), vysledek negativné
ovlivnily mj. emisi vliadnich dluhopist prevysujici vysi deficitu, a to v dobé, kdy na
trhu s dlouhodobymi dluhopisy panovala relativné pfizniva situace.

Deficity vladniho sektoru v zemich eurozény byly v poslednim pétileti vzdy
nepatrné lepsi nez v celé EU 27, coz se promitlo i do odlisné dynamiky rlstu
vladniho dluhu v té&chto uskupenich. Vladni sektor v CR dosahoval hlubsich
deficitl nez v EU od roku 2000 prakticky az do poc¢atku krize, navzdory faktu, ze
rist ekonomiky byl u nas silngjsi (pfedevsim v letech 2004-7). Nasledné zhorseni
deficitd vefejnych rozpoctll v obdobi nastupu hospodarské recese vSak v CR
nedosahlo hloubky vé&tSiny zemi Unie. Vyjimku pfedstavoval rok 2012, kdy byl
hlubsi deficit (-4,4 % HDP) poznamenan finan¢nimi kompenzacemi v ramci
cirkevnich restituci (59 mld. K&) a korekcemi EU dotaci predfinancovanych ze
statniho rozpoctu (vracenymi prostfedky ve vysSi 12 mid. K¢). Bez obou
zminénych vlivll by deficit viadniho sektoru dosahl vyse 2,5% HDP.

Cesko si co do deficitil vefejnych rozpoétii vede dlouhodobé lépe nez Slovensko,
coz je patrné i v dobé souCasného oslabeni ekonomiky. Slovensko tak ¢aste¢né
plati dan za nedavny silny ekonomicky rlst v podobé hlubsich schodkl verejnych
rozpoCtll a také vétsich disparit na trhu prace (témér 15 % nezaméstnanosti a
silné regionalni rozdily a vysoky podil osob ohrozenych chudobou). Naproti tomu
dal8i nasi sousedé — Rakousko a Némecko — patfi dlouhodobé& k zemim, kterym
se dafi krotit jejich vefejné finance relativné Uspésné, byt i ony se nevyhnuly
propadu vroce 2009. Poméaha jim ktomu i relativné pfiznivd situace na
pracovnim trhu. Némecko spole¢né s Estonskem a Svédskem jako jediné unijni
staty dokazaly od pocatku globalni recese dospét k vyrovhanym vefejnym
rozpo&tim; Svédsko navic za posledni &tyfi roky (jako jedina zemé& EU) svilj
celkovy vladni dluh k poméru k vytvofenému HDP nenavysilo.
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Graf &. 2 Vyvoj celkového dluhu vladniho sektoru ke konci roku (% HDP)
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Pozn.: PfisluSnost zemi do ekonomickych uskupeni (EU, eurozéna) byla ve vSech obdobich posuzovana podle stavu
platného na konci roku 2012
Pramen: Eurostat

Oproti roku 2000 nejvyssi V posledni dekadé doslo téméF ve vSech zemich EU knaristu celkové
rust zadluzenosti zadluzenosti vefejnych rozpoétl (ve vztahu k dosazenému HDP). Vyjimkou byly
Vv jihoevropskych zemich a Y . o . . N . & s .
Irsku: sniZeni dluhu u malo nékteré méné zadluZzené severské zemé (Dansko, Svédsko), Bulharsko a Belgie
problémovych* severskych (které si vysoky dluh pfinesly jiz z 90. let). Ze zemi, které trpi vysokou
zemi i v dlouhodobé vysoce zadluzenosti, se za posledni desetileti podafilo verejné finance nejlépe zkrotit
zadluzené Belgii v Belgii. Naopak nejvyssi narist relativni zadluzenosti bylo mozno pozorovat
v Irsku a jihoevropskych zemich nejvice zasazenych hlubokou recesi. Pozice CR
ristu deficitd véak v posledni dekadé primér EU prevy$ovalo. CR tak stale mize
tézZit ze skuteCnosti, Ze do pocatku tisicileti vstupovala jako Ctvrtd nejméné
zadluZzena zemé soucasné Unie (po Lucembursku, Estonsku a LotySsku).

Graf &. 3 Dlouhodoby vyvoj salda hospodareni viadniho sektoru ve vybranych zemich eurozény i
mimo ni (% HDP)
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Pozn.: Pfislusnost zemi do ekonomickych uskupeni (EU, eurozéna) byla ve vSech obdobich posuzovana podle stavu

platného na konci roku 2012

Pramen: Eurostat

V celoevropském kontextu se dlouhodobé s nejmensimi problémy vefejnych
financi potykaji severské zemé, a to navzdory faktu, Ze jejich rozpocty tradiéné
vénuji (v relaci k HDP) vyznamné &astky na socialni politiku. Napfiklad vefejné
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Navzdory snaham o fiskalni
konsolidaci ma vétsina
soucasnych i potencialnich
¢lenl eurozony stale
problémy plnénim

s maastrichtskych kritérii

10

finance vlad ve Finsku si udrzovaly az do propuknuti krize vysadni postaveni
v celé Unii (v letech 2000-2008 generovaly v priméru prebytky vyssi nez 4 %),
jejich nasledny propad béhem roku 2009 byl ve srovnani s se zbytkem Evropy
meléi a v jiz v prlibéhu roku 2011 se opét pfiblizily vyrovnanému rozpodctu.

Vleklé hospodafské zpomaleni poslednich let vyrazné zhorSilo vysledky
hospodareni vefejnych rozpocti vech zemi Unie. Zatimco v roce 2007 neplnily
3% maastrichtské kritérium schodku verejnych rozpoctil jen tfi zemé (Recko,
Portugalsko, Madarsko) a o rok pozdéji polovina zemi, v roce 2011 jiz dvé tetiny
Clenskych zemi (CR nevyjimaje). Z tradi¢né silnych ekonomik dostaly v letech
2011 a 2012 tomuto kritériu jen severské zemé a dva nas$i sousedé (Rakousko,
Némecko), dale pak Madarsko a Bulharsko €i Estonsko.
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4. Dynamika vztahu mezi saldem hospodareni viadniho sektoru,
celkovym vladnim dluhem a vyvojem ekonomiky

Od roku 2001 Ize ve vétsiné
zemi EU vypozorovat tfi
obdobi s odliSnymi fazemi
hospodarského cyklu

Ve vétsiné novych
¢lenskych zemi EU
dlouhodobé prevysoval rust
ekonomiky uroven celé EU,
avsak pfi pokracujicich
rozpoctovych schodcich

Naopak severské zemé a
staty Beneluxu dosahovaly
pii skromnéjsich ristech
ekonomiky rozpoctovych
prebytkd ¢i jen mirnych
schodku

Hospodarenim viadniho
sektoru ve vztahu k vyvoji
ekonomiky se v ramci
skupiny novych ¢lent EU
odliSovalo Estonsko, ze
starych ¢len(i pfedevsim
Recko

(@
7]
c

Vysledkem vzajemné konfrontace pfijmG a vydaji vladnich instituci je zpravidla
vladni deficit (potfeba financovani). Zejména vyvoj pfijml vladniho sektoru
(pFedevsim pfimych dani) je pfitom pomérné Uzce svazan s celkovou vykonnosti
ekonomiky. Kazdoro¢ni zaporny vysledek hospodafeni statu se pak stava
z4kladem pro navy$ovani vladniho dluhu.

Vztah mezi vy8e uvedenymi makroekonomickymi veli¢inami v8ak neni pfimy. Pro
vé&tSi nazornost je mozné obdobi po roce 2000 hrubé& rozdélit do tfi ¢asovych
intervalQ, které se vzajemné li§i dynamikou realného ristu (poklesu) HDP. Prvni
obdobi (2001-2003) charakterizuje v zemich EU celoplo$ny av$ak mirny rlst
ekonomiky, velmi skromna meziroéni dynamika HDP byla patrna zejména
v nejvétSich unijnich ekonomikach. Druhé obdobi (2004-2007) bylo prakticky u
v8ech zemi spojeno s vrcholem konjunktury - v Pobalti primérny meziro¢ni rist
dosahoval téméf dvoucifernych hodnot a i u nejméné uspéSnych zemi (ltalie,
Portugalsko) prevysSovala dynamika HDP uroven celé EU z obdobi 2001-2003.
Posledni obdobi (2008-2012) je spojeno s vieklou hospodarskou recesi, ktera se u
v8ech zemi (mimo Polsko) vroce 2009 manifestovala hlubokym meziro&nim
poklesem realného HDP, skromnym rdstem v nasledujicich dvou letech a
navratem k méléimu poklesu ekonomiky vroce 2012 (ktery postihl bezmala
polovinu zemi EU).

Vztah mezi saldem hospodareni viadniho sektoru a readlnym vyvojem ekonomiky
byl na souboru v8ech 27 zemi EU velmi slaby, a to pfedev8im v prvnich dvou
hodnocenych obdobich. Napadné se vSak odliSovaly ,nové“ Clenské zemé, které
vstoupily do EU po roce 2000 od ,tradiénich” statll Unie. VétSina z téchto novych
zemi dosahovala znatelné leps$ich vysledk( v meziroéni dynamice HDP nez cela
EU (a to i vposlednim hodnoceném obdobi), zarovenn vSak méla (jakozto
potencialni ¢lenové eurozény) problémy s plnénim maastrichtského kritéria o
schodku vefejnych rozpodtll. Tato disproporce byla ve vSech obdobich patrna
nejvice v Polsku a na Slovensku. Podobny nesoulad pfedstavovaly Loty$ko a
Litva, které sice dosahovaly v prvnich dvou obdobich jen mélkych rozpo&tovych
Rakousko, zemé& Beneluxu a pfedevsim severské staty nemély aZz do propuknuti
globalni recese se svymi vefejnymi rozpoc¢tovymi schodky vétsi problémy a jejich
hodnotami dosahovaly v ramci v8ech zemi EU vyrazné lepSich pofadi nez dle
meziro¢ni dynamiky HDP. Do této skupiny zemi Ize pfifadit Estonsko, které sice
drzelo krok s ostatnimi staty Pobalti v oblasti dynamického riistu ekonomiky,
saldem hospodareni vladniho sektoru se ale dlouhodobé blizilo skandinavskym
zemim. Od ostatnich ¢lenl eurozény se svym hospodarenim i jeho vztahem
k rstu ekonomiky nejvice odli$uje Recko. Od svého vstupu do tohoto uskupeni
stale nespliuje 3% kritérium deficitu verejnych rozpoc¢tl a dlouhodobé patii
(spole¢né s Portugalskem) k nejhlife hospodaficim zemi eurozény. Recko pfitom
v obdobi 2001-2009 zaznamenalo niz§i meziro¢ni dynamiku HDP (nez cinila
v celé EU) pouze jednou.

Postaveni Chorvatska, jako “nej€erstvéjSiho” ¢lena EU, do zna¢né miry kopirovalo
pozici sousedniho Slovinska. V obou obdobich (2001-2003, resp. 2004-2007) si
Chorvatsko udrzovalo relativné silny rlst ekonomiky (primérny roc¢ni rlist HDP
prevySoval 4,5 %). Pfiznivy vyvoj byl zasadné& naruSen hlubokou recesi (HDP v
roce 2009 poklesl o téméf 7 %), od té doby se k meziroénimu rdstu chorvatska
ekonomika zatim nepropracovala (napf. -2 % v roce 2012). Recese se projevilai v
hlubokém deficitu salda hospodareni tamniho viadniho sektoru (ro¢ni primér za
obdobi 2009-2012 ¢inil -6 % HDP), ktery se zatim dafilo redukovat jen velmi
pozvolné (v roce 2012 dosahovalo saldo témér -5 % HDP). Nepfiznivy vyvoj si
vybral dan v podobné narlstu vefejného dluhu (z 37 % HDP na konci roku 2009
na 56 % HDP o tfi roky pozdéji).
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Vyznamny vztah mezi
hlubokymi rozpoctovymi
schodky po roce 2008 a
celkovou vySi zadluzeni na
konci roku 2012 v zemich
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Vztah mezi saldem hospodafreni vliadnich instituci a pfiristkem jejich zadluzeni byl
naopak pomérné silny, zejména v poslednim hodnoceném obdobi, kdy byly
verejné rozpocty vétSiny zemi EU zasazeny hlubokymi deficity. V obdobi let 2008-
2012 vzrostl vladni dluh nejvice virsku (z 25 % HDP na 118 % HDP), které
v tomto pétileti zaznamenalo v priméru bezmala 15 % schodek vefejnych
rozpoc¢td. Podobné si vedla také vétSina jihoevropskych zemi a Velka Britanie.
Vinou rozpoétovych schodkil (-5 az —6 %) nad Urovni celé EU se v tomto obdobi
prudce relativné zvysilo celkové zadluZeni také v nékterych dfive minimalné
zadluzenych zemi stfedni a vychodni Evropy (Slovinsko, Rumunsko, Loty$ko a
Litva), na konci roku 2012 vS§ak zatim splhovaly maastrichtské dluhové kritérium.

Tab.1: Vztah deficitu (prebytku) vladniho sektoru, celkového viadniho dluhu a vyvoje ekonomiky
v riznych obdobich po roce 2000

2001-2003 stav na 2004-2007 stav na 2008-2012 stav na
(ro€ni prumér za obdobi) | konci r.2003 | (ro¢ni primér za obdobi) | konci r.2007| (ro¢ni primér za obdobi) | koncir.2012

Vmina | deten (6| Colkowy | sména | aeterre| Cokow | ama Gemen el | Celkow

realného pfebytek |vefejny dluh*| realného pfebytek Vzlfj:]lly realného prebytek lerj:]rly

HDP (+)* HDP (+)* HDP (+)*

% HDP | Pl v [P 9% HDP (P98 % HDP| PO v |P97 % HDP PO % HDP|POT| v |PO)o HDP [P
adi adi di adi adi adi adi adi adi

EU27 1,6 x -2,4| x 61,9 x 2,8/ x -2,0| x 59,0/ x -0,1) x -4,8| x 85,3| x
Eurozoéna(17) 1,2| x -2,5| x 69,2 x 2,5 x 1,9 x 66,4 x -0,2| x -4,5| x 90,6 x
Belgie 1,0] 22 0,1 6 98,4 2 2,7\ 21 -0,6| 10 84,00 3 0,4 -3,6| 10 99,6/ 5
Bulharsko 48| 6 -0,2 44.4) 17 6,5 6 15 6 17,2| 22 0,7 6 1,7 7 18,5| 26
¢RrR 3,00 13 -6,3| 25 28,6| 21 6,1 7 -2,3| 18 27,9 18 0,3| 70 -4,1| 14 45,8/ 19
Dansko 0,5 26 0,7 47,2| 14 24| 23 4,3 27,1 19 -0,9| 20 -1,6| 5 45.8| 19
Némecko 0,4| 27 -3,7( 19 64,4 7 2,2| 25 -2,1| 16 65,2 6 0,8/ 5 -1,6 81,9| 10
Estonsko 6,9 3 0,6 56| 27 8,2 2 2,0 3,7 27 -0,7| 18 -0,8| 4 10,1| 27
Irsko 49 5 03| 5 30,7| 20 53| 11 1,5 25,1 20 -1,2| 24 -14,6| 27 117,6| 4
Recko 4,5 7 -5,0| 22 97,4 3 3,9| 14 -6,2| 26 107,4| 1 -4,3| 27 -11,1| 26 156,9| 1
Spanélsko 3,2| 11 -0,3| 9 48,8| 13 3,6| 16 14| 7 36,3| 15 -0,8| 79 -9,1| 25 842 9
Francie 12| 19 -2,9| 16 62,9 8 2,3| 24 -2,9| 20 64,2 7 0,0| 72 -5,6| 20 90,2 6
Italie 0,8 23 -3,3| 18 104,1 1,6| 26 -3,2| 23 103,3] 2 -1,4| 25 -3,9 13 127,0| 2
Kypr 2,7/ 15 -4,4| 21 69,7 4 43| 12 -1,1] 13 58,8/ 10 0,2| 11 -4.6 15 85,8/ &8
LotySsko 7.4 2 -2,0| 713 14,7| 25 10,0 -0,6| 70 9,0| 25 -2,2| 26 54| 17 40,7| 21
Litva 79 1 -2,2| 14 21,0| 24 8,2 2 -0,9| 12 16,8| 23 -0,2| 15 -5,7| 21 40,7| 21
Lucembursko 2,8 14 29 2 6,1 26 53 9 1,0 8 6,7| 26 0,0| 713 0,1 2 20,8| 25
Madarsko 4,0 9 -6,8| 26 58,6/ 10 3,2| 17 -7,2| 27 67,00 5 -0,9| 21 -2,0/ 8 79,2| 11
Malta 1,0] 21 -7,0| 27 66,00 5 2,5 22 -3,1| 22 60,7| 8 1,3 3 -3,6| 10 72,1 13
Nizozemsko 0,8| 24 -1,8| 12 52,00 11 2,9 20 -0,3| 9 45,3| 11 -0,1| 14 -3,8| 12 71,2| 14
Rakousko 1,2] 20 -0,7( 10 65,3 6 3,1 18 -2,1| 16 60,2| 9 06| 7 -2,9] 9 73,4| 12
Polsko 2,2/ 16 -5,5| 23 47,1 15 55 8 -3,8| 24 45,0| 12 3.4 1 -5,6| 19 556| 15
Portugalsko 0,6| 25 -4,0| 20 59,4/ 9 16| 27 -4,6| 25 68,4 4 -1,2| 23 -6,9| 23 123,6| 3
Rumunsko 53 4 -2,3| 15 21,5/ 23 6,7/ 5 -1,9] 15 12,8 24 0,5/ 8 -6,0| 22 37,8| 24
Slovinsko 3,2| 10 -3,00 17 27,2 22 53 9 -1,3| 14 23,1 21 -1,0 22 -4.9| 16 54,1| 16
Slovensko 43 8 -5,8| 24 42.4) 18 7,70 4 -2,6| 19 29.6| 17 21 2 -5,4| 18 52,1 18
Finsko 2,00 17 4,0 1 445 16 42| 13 3,7 2 35,2| 16 -0,5| 17 -0,7( 3 53,0| 17
Svédsko 2,00 17 -0,3| 8 51,7 12 3,8| 15 22| 3 40,2| 14 1,1 4 0,3 71 38,2| 23
Velka Britanie 3,00 12 -1,7) 11 39,1 19 3,0 19 -3,1 21 442| 13 -0,4| 16 -8,2| 24 90,0 7

) zahrnuje véechny instituce vladniho sektoru

Pozn.: PfisluSnost zemi do ekonomickych uskupeni (EU,

eurozéna) byla ve vSech obdobich posuzovana podle stavu

platného na konci roku 2012
Pramen: Eurostat

Vétsina zemi EU sv{jj
vladni dluh v obdobi
konjunktury snizila, a to i pfi

soubéznych rozpoctovych

deficitech

12

Rust vladniho dluhu v8ak neni pouze vyslednici kumulovanych deficitl verejnych
rozpoctll z pfedchozich obdobi, byt ty obvykle tvori jeho rozhodujici ¢ast. BEhem
obdobi konjunktury (2004-2007) dokazala vétSina zemi sv(j vladni dluh snizit (v
CR stagnoval) i navzdory mirnym rozpo&tovym deficitiim, severské zemé& a také
Spanélsko pak vyraznéji pfi rozpodtovych prebytcich. Vys$i zadluZeni se nékterym
zemim podafilo zredukovat pfi rozpoctovych deficitech i v obdobi skromnéjsiho
hospodarského rlstu (2001-2003), a to predevS§im vlivem vysokych splatek
drivéjsich pujcek (podil zaplacenych Gvérd na celkovych vydajich viadniho sektoru
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se pohyboval kolem 15 % nap¥. Recku, Italii, Belgii; dvouciferné hodnoty atakoval i
v balkanskych zemich ¢i Slovensku).

Prestoze vztah mezi dynamikou celkového ristu HDP a saldem hospodaieni
vladniho sektoru neni v zemich EU v dlouhodobém pohledu nikterak vyrazny, rok
2009 pfinesl zménu. Hluboky meziro¢ni propad celkové vykonnosti ekonomik
rychle oslabila (v absolutnim vyjadfeni) pfedevsim pfijmovou stranku vefejnych
rozpoctu, které tak predevsim v roce 2009 koncily ve vét$iné zemi EU hlubokymi
deficity.

Graf €. 4 Saldo hospodareni vladniho sektoru a meziroéni dynamika realného HDP
(vybrané evropské zemé, primér let 2009-2012)*
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...pfi specifickém postaveni
recesi odolavajici
ekonomice Polska a
rozpoctovymi deficity tézce
zasazeného Irska
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Na prikladu obdobi soucasné hospodaiské recese (2009-12) je vazba mezi
dynamikou HDP a deficity vladniho sektoru patrna (korela¢ni koeficient na
souboru vSech zemi EU ¢inil +0,42). Vymykaji se pouze dvé zemé: Irsko (s
hlubokymi deficity pfi relativné mél¢im propadu ekonomiky) a Polsko, které se jako
jediné z unijnich zemi nepotkalo s recesi, av8ak deficity dosazené jejich vefejnymi
rozpocty patfily, nejen v tomto obdobi, v EU k nejhlubSim. Po vylou€eni Polska a
Irska se tésnost vztahu vyjadiena korelacnim koeficientem zvysila na +0,59.
Ceska republika se hloubkou svych rozpodétovych deficitll i redlnym propadem
ekonomické vykonnosti v tomto obdobi od urovné celé EU &i eurozény vyznamné
neodliSovala.
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5. Velikost viadniho sektoru pohledem objemu pfijmu a vydaj

Dlouhodoby predstih
dynamiky vydajl viadniho
sektoru oproti vyvoji
ekonomiky ve vétsiné zemi
EU vrcholil v roce 2009

afeni vladniho sektoru v zemich EU kod 1187-13

a k HDP

VétSina zemi Evropské unie reagovala v poslednich tfech letech na vyznamné
deficity svych verejnych rozpoctl opatienimi kombinujicimi posileni pfijmud i
redukci vefejnych vydajl. V celé EU se mezi roky 2009 a 2012 podil celkovych
pfijma viadnich instituci na HDP zvysil z 44,2 % na 45,4 % (a dosahl tak Grovné
roku 2000). Podil vefejnych vydajl v relaci k celkové vykonnosti ekonomiky se pak
ve stejném obdobi sniZil bezmala o 2 p.b. na 49,4 % HDP. Dosazena relace
vydaji vSak byla ve vétsiné ,mladSich Clenskych zemi (vyjma Slovenska, zemi
Balkanu i Pobalti) a prakticky u véech ,starych” ¢lentl EU (kromé Svédska) citelné
nad urovni platnou v pocatku tisicileti, kdy celkové vefejné vydaje v Unii nedosahly
ani 45 % HDP. Predstih dynamiky vefejnych vydaju oproti riistu ekonomiky byl pro
vétSinu zemi EU po roce 2000 charakteristickym jevem, tato disproporce se
zvyraznila pfi prudkém propadu ekonomiky v roce 2009. mj. zvySenou potiebou
socialnich transfert (i v disledk(l prudce rostouci nezaméstnanosti).

Graf ¢&. 5 Zména celkovych pfijmu a vydaji vladnich instituci v relaci k HDP
(vybrané evropské zemé, rozdil mezi roky 2012 a 2009 v p.b.)*
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Pramen: Eurostat

Fiskalni konsolidace

v letech 2010-2012 snizila
objem vladnich vydajd k
HDP nejvice v pobaltskych
a balkanskych zemich a
také Irsku...

...pokles absolutni vyse
vladnich vydaji v Recku
zcela zastinén prudkym
propadem ekonomiky

Za posledni tfi roky
prohloubilo relativni
rozpoctovy schodek jen
Dansko

Obrovské rozdily
ve“velikosti“ viadniho
sektoru v zemich EU stéle
pretrvavaji...
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Teprve v nasledujicich letech, kdy se ve vétdiné zemi obnovil mirny hospodéisky
rist, sahl vladni sektor k vyznamnéjSimu omezeni svych vefejnych vydajd. Délo
se tak nékdy i pod tlakem mezinarodnich instituci, pfedev8im u nejzadluzenéjSich
¢lenl eurozény, kterym byla poskytnuta finanéni pomoc. Mezi lety 2009 a 2012
klesalo zastoupeni vefejnych vydaji na HDP nejvice v pobaltskych zemich a
Irsku. Ve stejném obdobi se snizily vydaje vladniho sektoru dokonce i v absolutni
vy$i v Portugalsku a Recku, redukce vefejnych vydaji zde véak byla z&asti, resp.
zcela zastinéna hlub8im poklesem celkové vykonnosti ekonomiky. V poslednich
Styfech letech témér vSechny zemé EU dospély pfi rGazné relativni dynamice
celkovych verejnych pfijm0 i vydaji k méléim rozpocétovym schodkim. Jedinym
statem, ktery v roce 2012 zaznamenal oproti roku 2009 hlubsi schodek vladniho
sektoru, bylo Dansko, které v8ak jako jedna z mala zemi plnilo mezi roky 2009-
2011 maastrichtské kritérium pro rozpoctové schodky.

Mezi evropskymi zemémi stale pfetrvavaji vyrazné rozdily v relativnim rozsahu
vefejnych vydajl. Zatimco v Dansku dosahly v roce 2012 celkové vydaje vliadniho
sektoru bezméla 60 % HDP, v Bulharsku jen mirné pfesahly jednu tfetinu.
Podobné disproporce Ize mezi staty EU nalézt i na polatku pfedchozi dekady.
Nadpriimérné relativni vydaje si dlouhodobé drzi severské zemé, Francie, Belgie,

L
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...jsou uréeny predevsim
historickou tradici,
rozsahem poskytovanych
vefejnych sluzeb (a jim do
znaéné miry odpovidajicim
dariovym pfijmuim)

Vétsi relativni velikost
vladniho sektoru z novych
Elenskych zemi jen

v Madarsku a Slovinsku

Dlouhodoby rist podilu
vladnich vydaji na HDP ve
Spanélsku a Velké Britanii

Relativni velikost vladniho
sektoru CR patfi

Evropé, za posledni tfi roky
se vSak nesnizila

(@
7]
c

kéd 1187-13

Rakousko, z chudsich &len(i eurozény pak Recko a ltalie. ,Mladsi“ unijni staty se
naopak dlouhodobé vyznacuji pfevazné niz§im podilem vefejnych vydajl, pouze
vlady Madarska a Slovinska vydavaji v relaci k celkovému vykonu ekonomiky
podobné jako primeér zemi EU. Z velkych ekonomik eurozény drzi dlouhodobé
niz&i vydaje N&mecko (stabilné blizko 45 %). Naopak Spanélsko a Velka Britanie,
jejichz verejné vydaje na pocatku tisicileti nedosahovaly ani 40 % HDP, své
relativni vydaje vyrazné navysily, a vroce 2012 se jiz blizily priméru zemi
Eurozony. Zajimavym vyvojem proslo Irsko, které v obdobi silného hospodaiského
ristu v letech 2000-2006 dosahovalo nejnizsich vefejnych vydaji (31-34 % HDP)
ze vSech zemi eurozony. Poté co bylo zasazeno hlubokou finanéni krizi, prudce
vzrostly v roce 2010 vefejné vydaje (az na 66 % HDP), jakoz i deficit celého
vladniho sektoru (na historickou hodnotu v celém obdobi fungovani eurozény: -31
% HDP). O dva roky pozdéji pfi mirném meziro¢nim ristu ekonomiky a stale
silném rozpoctovém deficitu (-7,6 % HDP) vefejné vydaje prudce poklesly na 42 %
HDP (po Slovensku a Estonsku Slo o nejniz§i hodnotu zemieurozény).
Odhlédneme-li od roku 2003, pak se vydaje vladniho sektoru v CR dlouhodobé&
stfedoevropského regionu. Cesko v8ak patfilo do nepocetné skupiny zemi, které
mezi roky 2009 a 2012 prakticky nesnizily podil svych verejnych vydajl na HDP.
Relativni vys$i svych vefejnych vydajl i jejich dlouhodobou dynamikou se Cesku
z celé EU nejvice podobaji jeji sousedé — Polsko a Némecko.
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6. Dlouhodoby vyvoj skladby pfijmi a vydaji vladniho sektoru

Odli$na skladba ,povinnych
plateb* v pfijmech vladniho
sektoru novych a starych
Elenskych zemi...

...v rozpoctech novych
zemich EU vyssi podil
povinnych socialnich
pfispévkl na Gkor piimych
dani

Zmény v celkovych pfijmech ¢&i vydajich vladniho sektoru mohou byt vysledkem
protismérnych tendenci vyvoje dilich, ale dilezitych pfijmovych a vydajovych
polozek. Na jejich rozkliovani je tfeba podrobnéjsi pohled do struktury pfijmi a
vydajl vladnich instituci.

V CR stejné jako v ostatnich evropskych statech tvofi kliGovou &ast piijmd
vladnich instituci povinné platby. Jde o souhrn dariovych odvod( (dani v vyroby a
dovozu, béznych a kapitalovych dani) a socialnich prispévkl (pracujicich osob i
nezaméstnanych ve prospéch poskytovatelll socidlnich davek). V celé EU je podil
podobné jako na Slovensku, Némecku ¢i Francii tvofi rozhodujici ¢ast pfijma
vladniho sektoru socialni pFispévky, jejich podil byl v roce 2012 v CR ze v$ech
zemi EU nejvy$Si Podobné jako v drtivé vétsiné novych Elenskych zemi EU mély
v pfijmech vladniho sektoru CR niz8i vahu pfimé dan& (od fyzickych &i
pravnickych osob, z urokl), vice zastoupené byly naopak pfijmy od EU (zde
zahrnuté v ostatnich pfijmech) a také uhrady domacnosti za zdravotni sluzby.
Méné vyznamna je v CR naopak trzni produkce vladnich instituci (zahrnujici napf.
trzby vladniho sektoru za dopravni sluzby ¢&i likvidaci odpadu), jeji podil na
celkovych pfijmech vladniho sektoru se proti zemim EU dlouhodobé& drzi na
poloviéni Grovni.

Graf ¢. 6 Dlouhodoby vyvoj skladby pfijmi viadniho sektoru a podil celkovych pfijmu viad na HDP
(srovnani CR a EU27)
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Pozn: Uhrady za netrzni produkci (P131) zahrnuiji &aste&né thrady domacnosti za zdravotni sluzby;

v ostatnich pfijmovych polozkach jsou zahrnuty dlchody z vlastnictvi (Uroky, rozdélované dlchody spoleénosti,
pachtovné), pfijaté dotace, ostatni pfijaté bézné transfery (prostfedky ziskané vramci mezinarodnich rozvojovych
projektll, pfijmy za sankci a pokut) a pfijmové kapitalové transfery (inkasované dédické a darovaci dané, investi¢ni

dotace od instituci EU)
Pramen: Eurostat

K rozpoctové konsolidaci
v CR prispély v poslednich
letech na pfijmovi strané
predevsim vyS$si nepfimé
dané a toky z rozpoc¢tu EU
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V dobé recese doslo v pfijmech vladniho sektoru CR (na rozdil od EU) k citelnému
poklesu vahy pfimych dani ve prospéch dani nepfimych (DPH, spotfebni dané).
P¥iginou byl odligny pfistup k upravé dafiovych sazeb (CR podobné jako vétsina
novych ¢lent Unie mezi roky 2008 a 2012 sazby pfimych dani nezvySovala). Ke
zmirnéni schodki verejnych rozpoétl v poslednich 2-3 letech pfispély nepiimé
dané a také pfijmy z rozpoc¢tu EU. Velikost vladniho sektoru méfena podilem jeho
pFijma k HDP se v CR dlouhodobé& nachazela pod trovni zemi EU. Mirné zvy$eni
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Navzdory dlouhodobému
rlstu podilu vladnich vydajd
na penézité socialni davky
z(stava jejich vaha v CR
pod urovni EU

Vys$i podil vyplacenych
naturalnich socialnich
davek ve stfedoevropskych
zemich a v Beneluxu

podilu celkovych pfijmi v obou téchto uskupenich v poslednich dvou letech
souviselo s vySe uvedenymi vlivy.

Odlignosti mezi CR a zemé&mi EU jsou dlouhodobé& patrné i u struktury vydajd
vladniho sektoru. Ve vSech zemich EU dominuji penézité socialni davky
(pfedevsim vydaje na starobni dlchody, ale i statni socialni podpora), coz
vzhledem k vysokym povinnym socialnim odvodim neni piekvapivé. Podil téchto
davek ve struktufe vydajd vliadniho sektoru CR dlouhodobé roste, presto se vsak i
vroce 2012 nachazel pod Urovni zemi EU. Témér dvé pétiny viadnich vydajl
smérfovalo v roce 2012 na penézité socialni davky v Italii ¢i Portugalsku, naopak
v Nizozemsku ¢&i Loty§sku pouze pétina. Vyznamna ¢ast socialnich transferd je
rozdélovana také formou tzv. naturalnich socidlnich davek (jejich vySe se
odhaduje na zakladé Castky, kterou zdravotni pojiStovny vyplatily zdravotnickym
zafizenim za sluzby poskytnuté domacnostem). Naturalni socialni davky
dlouhodobé ukrajuji z vydaja vladnich instituci CR vice nez v celé EU, podobné je
v8ak na tom Slovensko a nejvétsi vahu maiji tyto vydaje v Némecku a zemich
Beneluxu.

Graf ¢. 7 Dlouhodoby vyvoj skladby vydaji viadniho sektoru a podil celkovych vydaju viad na HDP
(srovnani CR a EU27)
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Pozn.: vyplacené dlichody z vlastnictvi zahrnuji pfedevsim splatky urokd z dluhu vladniho sektoru

Pramen: Eurostat

Podil vydaju spojenych

s naklady vladniho sektoru
na své zaméstnance patfi
v CR spoleéné se
sousednimi staty

k nejniz§im v celé EU

Ve vydajich vladniho
sektoru CR pretrvava ve
srovnani se zemémi EU
vys$i vaha dotaci a
navzdory vyrazné redukci
v poslednich tfech letech i
investic

sU

(@

Dal$i vyznamnou polozku predstavuji vydaje na ,provoz“ vladniho sektoru, které
se na celkovych vladnich vydajich ve vétsiné zemi EU dlouhodobé podili zhruba
tretinou. Skladaji se z mezispotieby a nahrad zaméstnancliim (veskeré naklady
vladniho sektoru na své zaméstnance). Zatimco podil mezispotfeby na viadnich
vydajich se vCR az do roku 2010 drzel mirn& na drovni zemi EU, v pfipadé
nahrad zamé&stnancil byla vaha tohoto vydaje za CR v roce 2012 ze vech zemi
EU nejnizsi (blizko trovné CR se véak vyjma Polska nachazely i vSichni nasi
sousedé). Z ostatnich vydajovych polozek vlad CR je nutno zminit relativné vysoky
podil investic (hrubé tvorby fixniho kapitalu) a také vy$si vahu dotaci. Naopak
relativné nizké byly ve srovnani s EU (navzdory dlouhodobé rostouci vaze) vydaje
na splatky urokil z viadniho dluhu. V obdobi hospodaFské recese posiloval v CR i
EU podil penézitych i naturalnich socialnich davek (mj. i z davodu rostouci
nezaméstnanosti), vliady naopak snizovaly vahu provoznich vydaji a investic.
V CR nastal mezi roky 2009 a 2012 prudky pokles podilu investiénich vydaji (mj. i
z dlvodu jejich vysoké vahy v predchozich letech). Vaha provoznich vydajl
vladniho sektoru byla v CR vice redukovana formou mezispotfeby, v zemich EU
naopak klesal podil nahrad zaméstnanclim (snizovanim platd a redukci mist ve
vladnim sektoru).
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V letech 2000-2008 klesal
kromé CR ve véech zemich
EU podil vydajt na droky

z vladniho dluhu

Vstup do EU vyhnal

v zemich stfedni a
vychodni Evropy podil
vydajll na investice

k dvojcifernym hodnotam

V roce nejhlubs$i recese
vzrostla témér ve vSech
zemich EU vaha vydajl na
penézité socialni davky, pfi
selektivnim snizeni podilu
investic, popf. nakladd na
provoz vladniho sektoru

V obdobi konsolidace
vefejnych rozpoctl
pokracoval ve dvou
tretinach zemi EU rast
podilu vydaji na socialni
davky na ukor investic a
nakladd na provoz vladniho
sektoru

Pres nedavny prudky
pokles zlistava v CR podil
investic na celkovych
vladnich vydajich nad
urovni celé EU

18
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Skladba vydaji viadniho sektoru doznala v ¢ase uréitych zmén. V ekonomicky
relativné pfiznivém obdobi mezi roky 2000 a 2008 doSlo napfi¢ vSemi sou¢asnymi
Cleny EU predevsim ke snizeni podilu splatek dluhu viad (hlavné v jihoevropskych
zemich, Rumunsku ¢& Dansku). CR byla vtomto sméru vyjimkou, podil
vyplacenych dichod z vlastnictvi na celkovych vladnich vydajich vzrostl z 1,9 %
na 2,5 % a polozku, kterou vlady relativné nejvice omezily, pfedstavovaly dotace.
Vefejné rozpocty vtomto obdobi naopak vice preferovaly investiéni vydaje,
zejména v zemich, které vstoupily do EU po roce 2000 (pfedevSim v Pobalti a
balkanskych zemich). Napf. v Rumunsku podil vydaji viad na tvorbu hrubého
fixniho kapitalu vzrostl mezi roky 2000 a 2008 z 9 % na téméf 17 % (v CRz 8,4 %
na 11,1 %). V nékterych zemich v8ak nejdynamictéji rostl podil vydaju na socialni
davky, at uz v penézni (Madarsko, Irsko, Portugalsko, Kypr) &i naturalni formé
(Recko, Nizozemsko, Slovensko). V péti zemich pak doznaly nejvétsi zmény
vydaje na mezispotfebu viadniho sektoru.

Vroce 2009, kdy byly vefejné rozpocty nejcitelngji poznamenany hlubokou
hospodarskou recesi, vzrostl napfi¢ véemi ¢leny EU podil vydajid na socialni
penézité socialni davky, nejvice patrny byl jejich rast v Pobalti (napf. v LotySku se
zvysily z 21 % v roce 2008 na témér 29 % o rok pozdéji; v CR zUstal jejich podil na
vSech vladnich vydajich prakticky konstantni, t€Sné nad 30 %). VétSi potfeba
vydajll na socialni davky Uzce souvisela s dopady hospodarské krize na trh prace
a nasledné i do pfijm{ domacnosti. V roce 2009 vladni sektor naopak snizoval
zastoupeni investi¢nich vydaji (pfedevsim dosud $tédre investujici nové ¢lenské
zemé, ale i Irsko & Recko), ale i naklad(i na provoz vladniho sektoru (predevsim
LotySsko a Bulharsko). Nékteré velké ekonomiky (Némecko, Francie, ltalie)
pomohly svym rozpoctlim snizenim podilu vydajl na splatky viadniho dluhu.

Mezi lety 2009 a 2012 pokraCovaly v celé EU snahy o konsolidaci vefejnych
rozpoctll snizovanim relativni vahy vydajl jak na provoz vladniho sektoru, tak i na
investice. Vydaje na provoz byly snizovany Castgji formou redukce nakladi na
zaméstnance vladniho sektoru, v deseti zemich EU (v€. CR i Slovenska) vSak
spiSe snizenim vahy vydajl na mezispotiebu. Do této druhé skupiny Ize zaradit i
Recko, kde podil vydaji na mezispotfebu viadniho sektoru mezi roky 2009 a 2012
poklesl z 13,7 % na 8,9 %, v pfipadé nakladli na zaméstnance tohoto sektoru bylo
snizovani jejich vahy pozvolnéjsi - z 24,9 % na 22,8 %. Snizeni podilu vydajl jak
na mezispotiebu, tak i u nakladl na zaméstnance vladniho sektoru bylo mezi roky
2009 a 2012 patrné témér v poloviné zemi EU. Dvé tretiny unijnich ¢lend v tomto
obdobi zredukovaly také podil vydaji na investice, nejvice ve Spanélsku (z 9,6 %
na 3,7 %) a CR (z 11,4 % na 6,9 %). Koneé&né tfetina zemi EU se za posledni tfi
roky snizila podil vydaji na penézité socialni davky, vétsinou vSak $lo o relativné
mirné redukce a vyjma Némecka o spiSe malé ekonomiky. Zahrneme-li do
hodnoceni i rok 2008, potom se za posledni Etyfi roky podil penéZitych socialnich
davek na celkovych vydajich vladniho sektoru sniZil pouze ve Ctyfech zemich
(Némecko, Svédsko, Lucembursko a Madarsko — ve véech pfipadech o méné nez
1 p.b.), o vice nez 5 p.b. naopak narostl v LotySsku, Irsku a Bulharsku a ze zemi
vné EU i na Islandu.
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7. Dynamika nevyznamnéjSich vydajovych polozek vladniho sektoru
v obdobi konsolidace verejnych rozpoctu

Potfeba podrobnéjsiho
pohledu na dilezité
vydajové polozky v obdobi
konsolidace vefejnych
rozpoctl

7.1.

Snizeni relativni vahy
investic (k HDP i

v celkovych vladnich
vydajich) ve vétsiné zemi
EU vyznamné pfispélo

k rychlé konsolidaci
verejnych rozpo&td

Z 3Soku, ktery utrpély vefejné rozpodty roce 2009, se jednotlivé evropské zemé
v naslednych letech postupné vzpamatovavaly. Vyjma Déanska a Kypru se viem
¢lenlim EU za posledni tfi roky podafilo rozpoétové deficity ve vztahu k HDP
omezit. Podivejme se nyni podrobnéji, jak k fiskalni konsolidaci v jednotlivych
evropskych zemich pfispély nejvyznamnéjsi skupiny vydajovych poloZek.

Tvorba hrubého fixniho kapitalu

Jednou z moznosti snizovani deficitli vefejnych financi v dobé ekonomické recese
predstavuje redukce investiénich vydaji (tvorby hrubého fixniho kapitalu). Ze se
touto cestou vydalo velké mnozstvi ¢lenskych zemi, o tom svéd¢i skutecnost, ze
staty, kterym se mezi roky 2009 a 2012 podafilo nejvice zkrotit své verejné
deficity, tak dosahly vyznamnou mérou za pomoci redukce investic (ve vztahu
k HDP). Slo jak o zemé& bojujici s hlubokou dluhovou krizi (Recko, Portugalsko,
Island), tak i o dosud relativné méné zadluzené balkanské staty. Tento vztah vSak
neni pfimy, nebot napf. pobaltské staty vyznamné zredukovaly své vysoké deficity
z poCatku krize, aniz by vyraznéji omezily relativni rozsah svych investic. Jinym
pfikladem jsou nékteré malé krizi silné zasazené oteviené ekonomiky (Kypr, z&asti
i Slovinsko), které navzdory vyznamné redukci investic z vefejnych rozpoctd své
deficity mezi roky 2009 a 2012 prakticky nesnizily.

Graf &. 8 Vyvoj deficitu (prebytku) vladniho sektoru vrelaci k HDP a zména podilu investi€nich
vydaja vlad na HDP v dobé recese
(vybrané evropské zemé, rozdil mezi roky 2012 a 2009 v p.b.)*
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Pramen: Eurostat

Dlouhodobé vyssi podil
investi¢nich vydaju

v novych €lenskych zemich
poskytuje vétsi prostor k
bezprostfednimu zmirnéni
schodk vefejnych rozpoctu

¢suU

Prostor, ktery poskytuji kratkodobé redukce vefejnych investic k bezprostifednimu
zmirnéni schodkl vladniho sektoru, je zavisly na celkovém rozsahu pfedchozich
vladnich investic. Dlouhodobé vy3$im podilem vefejnych investic na HDP se
vyznaduji pfedevs§im nové ¢lenské zemé EU (kromé Slovenska), coz je zplsobeno
zejména nizSi rozvinutosti jejich infrastruktury (dopravni sit, Zivotni prostredi aj.) a
stimulaci investic ze strany politik EU. Z ostatnich unijnich ¢lend si dlouhodobé
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vy$8i podil vefejnych investic (nad 3 % HDP) udrzuji Nizozemsko a Svédsko.
Navzdory citelnému omezeni investiéni aktivity viadniho sektoru CR (je$té v roce
2009 se jeho tvorba hrubého fixniho kapitalu na celkovem HDP podilela 5,1 %,
coz byla treti nejvy$si hodnota v EU) zUstal v tuzemsku relativni rozsah verejnych
investic stale nad urovni zemi EU &i eurozony.

Mezispotfeba a nahrady zaméstnancum

Dal$i moznosti pomoci které mohou viady pomérné rychle korigovat rozpoctové
schodky predstavuje racionalizace vydaji na ,provoz“ vladniho sektoru. Tyto
vydaje Ize velmi hrubé vyjadiit jako soucet mezispotieby a nakladli na
zaméstnance vladniho sektoru (vyjadiené ve formé nahrad zaméstnanclim).

Graf ¢. 9 Podil vydaji na ,,provoz“ vladniho sektoru v roce 2012 a jeho zména v dobé recese

(vybrané evropské zemé, stav v roce 2012 a rozdil mezi roky 2012 a 2009 v p.b.)*
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Naklady na ,provoz* celého vladniho sektoru ukrojily v roce 2012 v celé EU 35 %
vefejnych vydaji. Tento podil je dlouhodobé stabilni, pretrvavaji v8ak vyrazné
rozdily mezi jednotlivymi zemé&mi — vysoky podil charakterizuje severské zemé a
Velkou Britanii, z novych ¢len(i pobaltské staty. Disparity napfi¢ staty EU Ize
vysvétlit preferenci jinych mnohdy vahové vyznamnéjsich druhl verfejnych vydajd -
pfedev§im socialnich davek a transfer(i, dale dotaci a jiz vy$e zminénymi
investicemi. PocCinajici recese nastartovala od roku 2008 ve vefejnych rozpoctech
vétsiny zemi proces postupného snizovani podilu ,provoznich® vydaji. V CR se
tak stalo jiz o dva roky dfive, podil vydaji na ,provoz“ vladniho sektoru na
celkovych vefejnych vydajich plynule mirné klesal az na soucasnou uroven
blizkou sousednimu Némecku (30 %). K radikalnéj$i redukci ,provoznich® vydajl
vladniho sektoru byly nuceny zemé potykajici se hlubokymi rozpo&tovymi deficity
a vysokym zadluzenim. Uréitou anomalii zde pfedstavuje Dansko, které bylo
motivovano spise vysokym podilem ,provoznich“ vydajd (v roce 2009 tvorily 51 %
celkovych verejnych vydajl, nejvice zcelé EU) a malym prostorem k rychlé
redukci jinych vydajovych slozek (napf. investi€ni vydaje vladniho sektoru zde
dlouhodobé podilely na HDP méné nez 2 %). Némecko jako jediné z velkych
ekonomik EU v poslednich tfech letech podil vydaji na provoz vladniho sektoru
mirné navysilo. Bylo to umoznéno mj. relativné nizkym podilem provoznich vydaja,
niz8imi deficity verejnych rozpoétli a snahou udrzet celoevropsky nizkou miru
nezaméstnanosti. Nékteré staty vyznamnéji snizily podil svych vydajii na provoz
vladniho sektoru jiz v samotném roce 2009 (Pobaltské staty, Bulharsko).
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7.3. Penézité socialni davky

Vysoky podil socialnich
davek na vydajich vladniho
sektoru poskytuje vétsi
prostor pro rychlou
konsolidaci vefejnych
rozpoc¢tl pouze zdanlivé

Penézité socialni davky reprezentuji nejvyznamnéjsi vydajovou polozku vladnich
instituci v prakticky véech zemich EU (vyjma relativné malych statd — Malty, Kypru
a Danska). V tomto smyslu tedy maiji Cisté statisticky nejvétsi potencial smérem
k fiskalni konsolidaci. V realné ekonomice je vSak tento potencial vyznamné
omezen, a to predevsim v kratkodobém obdobi, nebot' velka ¢ast téchto vydajl
ma mandatorni povahu. Navic tyto vydaje jsou do zna&né miry ovlivnény situaci
na trhu prace, ktery byl v poslednich péti letech v EU poznamenan prudkym
ristem nezaméstnanosti az k dosud historickému maximu (11 %) v poloviné roku
2013.

Graf & 10 Zména podilu vyplacenych socialnich davek’ na HDP
(vybrané evropské zemé, rozdil mezi roky 2012 a 2009 v p.b.)

2 = <
Q Kypr o gpanélsko @ Recko
q
z , Slovinsko
S 1 Nizozemsko Velka A gPortugalsko
< Britanie Dansko Italie
[~ CR ; ) @Francie
E < . Malt Chorvatsko Belgie® ﬂnsko
z s Svycarsko v | A AP
g § Island ¢ Slovensko  ®irsko EU2s ~ EUT7 @ Rakousko
s S Bulharsko Nors.ko Polsko
S © @Lucembursko
% g . Svédsko Madarsko
% ‘1 Rumunsko
5 X
% S ‘Némecko
SN -2
3 g
< -
° 3
=§ 8 Loty&sko Est‘onsko
o -3
~>
% " Al x 7 v
S ® ‘"staré" zemé EU v eurozéné
B 4 Li A "nové" zemé EU v eurozdné
S - itva , 8 Y M p
% 'staré" zemé EU vné eurozény

"nové" zemé EU vné eurozény
5 ®  zemé& mimo EU a erozénu
0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22
Sociélni dévky jiné nez naturdini sociélni transfery jako % HDP v roce 2012

7 Socialni davky (jiné nez naturalni socialni transfery) vyplacené viadnimi institucemi (ESA95 kod D.62) piedstavuji
transfery domacnostem, penézni nebo naturalni, poskytované vladami a ur€ené na zmirnéni finanéni zatéze vyplyvajici z
fady rizik nebo potfeb (podle konvence se jedna o: nemoc, invaliditu a neschopnost, pracovni Uraz nebo nemoc z
povolani, stafi, pozlstalé, matefstvi, rodinu, podporu zaméstnani, nezaméstnanost, bydleni, vychovu a v§eobecnou

potfebnost)

Pozn.: u Svycarska srovnani let 2009 a 2011

Pramen: Eurostat
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Mezi evropskymi staty pfetrvavaji vyrazné rozdily v podilu vyplacenych penézitych
socialnich davek na HDP (v jihoevropskych zemich dosahoval v roce 2012 ve
srovnani s Pobaltim ¢&i vétSinou balkanskych statli témér dvojnasobné urovné).
Mezi roky 2009 a 2012 se tento podil navysil v poloviné zemi EU. SniZeni bylo
patrné jednak vzemich, ve kterych se negativni vlivy recese (napf.
nezaméstnanost) prudce projevily pfedevSim v roce 2009 a nasledujicim obdobi
byl jiz trh prace do zna&né miry stabilizovan (Pobalti, Island) a jednak v zemich,
jejichz pracovni trh nebyl recesi vyraznéji negativné poznamenan (Némecko,
Rakousko, nékteré severské staty). Pfestoze objem vyplacenych socialnich davek
v relaci k HDP (Ci k celkovym vladnim vydajiim) v poslednich tfech letech v EU
jako celku viditelné neklesal, do8lo vtomto obdobi ve dvou tfetinach &lenskych
statd k mirnému rldstu mira rizika chudoby (i po zapoéteni socialnich davek) —
pifedevsim v jihoevropskych a balkanskych zemich.
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Zaplacené uroky z vladniho dluhu

Hloubka dosahovanych deficitl verejnych rozpocétli neni ovlivnéna pouze
celkovym obejmem vladnich vydaji, ale také naklady na obsluhu dluhu. Jde
zejména o zaplacené uroky dluhu vliadniho sektoru. Do jejich vySe se promita jak
objem a vySe Uroceni dfive emitovanych statnich dluhopisti, tak i jejich struktura
napf. z hlediska doby splatnosti, jakoZ i kurzové vlivy.

Graf &. 11 Zaplacené Groky z dluhu” a celkové vydaje vliadniho sektoru a jejich pomér k HDP
(vybrané evropské zemé, ro¢ni primér za obdobi 2009 a 2012, v %)
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) zahrnuji zejména Uroky z emitovanych dluhovych cennych papird,

prijatych pujéek a odhad Urok( z finanéniho leasingu.

Pozn.: u Svycarska hodnoceno obdobi 2009-2011

Pramen: Eurostat
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Propuknuti hospodarské
recese vyrazné posililo
divergentni tendence vyse
urokovych sazeb
dlouhodobych vladnich
dluhopist mezi zemémi EU
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Podil zaplacenych urok( na celkovych vydajich vladniho sektoru EU jako celku se
dlouhodobé prili§ neméni - na splatky dluh(i vénuji viady kolem 6 % svych vydaja.
V Recku, Italii & Madarsku na tento Ggel vlady za posledni Ctyfi_roky vynaloZily
desetinu svych rozpoctovych vydajl, na Islandu dokonce osminu. Ceska republika
a dobfe korespondoval s poradim, které zaujimalo Cesku v celkové relativni
zadluzenosti. Mezi roky 2008 a 2012 se u plnych dvou tfetin zemi EU podil
vladnich vydaju na uroky zvysil, nejvice v Irsku (z 4,2 % na 8,5 %) a Portugalsku
(z 5,7 % na 9,3 %). Ze zemi, které nebyly kriticky zasaZzeny dluhovou krizi, citelné
rostl tento podil také ve Velké Britanii, kde vlady vyuzivaly dobré pozice zemé na
dluhopisovych trzich k pokryti hlubokych schodkl verejnych rozpoétl (ty se
v letech 2009 a 2010 pohybovaly mezi -10 az -11,5 % HDP).

Jednim z vyznamnych nastroji strategie fizeni vladniho dluhu predstavuji emise
statnich dluhopistl, pfredev§im na zahrani¢nich trzich. Vy$e sazeb u dlouhodobych
(desetiletych) dluhopistl odrazi diivéru vériteld smérem k dané zemi (perspektivam
ekonomického rlistu, hospodaiské politice), je vSak ovlivnéna i zasahy
vyznamnych nadnarodnich instituci (napf. Evropské centralni banky).

Od propuknuti hluboké hospodarské recese v druhé poloviné roku 2008 dochazi
vramci EU kviditelné divergenci vy$e urokovych sazeb statnich dluhopis(.
Zatimco na pocatku roku 2008 se u vice nez dvou tfetin zemi vynos jejich
dlouhodobych dluhopisd pohyboval v Gzkém pasmu 4-4,5 %, o pét let pozdéji jiz
emitovala ¢tvrtina zemi s primérnou Urokovou sazbu nad 5 %, av$ak ta u tretiny
statll nepresahla 2% hranici. Recese také vyrazné promichala pozicemi
jednotlivych zemi. Tésné pred jejim propuknutim generovaly nejvy$si vynos (7 %)
madarské a rumunské vladni dluhopisy, vySe dlouhodobych sazeb na
dluhopisovém trhu obecné reflektovala dosazenou ekonomickou Urovern zemi
(vyjadfenou HDP na obyvatele v parité kupni sily). Zatimco pozice Madarska a

|
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Do poloviny roku 2011 vySe
sazeb dlouhodobych
dluhopisti CR na Grovni
Slovenska a EU, poté
narozdil od Slovenska vyvoj

v CR pfiznivéjsi

Rumunska se béhem poslednich let pfili§ nezlepSila, vétsiné ostatnich mladSich
Clenskych zemi Unie se postupné dafilo emitovat své dluhopisy pfi niZ8ich
urokovych sazbach (zejména pobaltskym statim, které pfistoupily k razantni
redukci vefejnych vydaji). Vynosy vladnich dluhopisii CR kopirovaly (podobné
jako u Slovenska) mezi roky 2008 a 2010 uroven v celé EU, poté vSak Ceské
dluhopisy sledovaly (spole¢né s Rakouskem) sestupny trend (az pod 2 %),
zatimco slovenské se udrzely viditelné nad urovni EU a na sklonku rok 2012
koncily stale mirné nad 4 %. Efekt vy$Siho hospodarského ristu Slovenska (v
porovnani s CR) byl v poslednim pétileti pfevazen hlubSimi deficity vefejnych
rozpoctl i vy$si dynamikou vladniho dluhu.

Graf ¢. 12 Vyvoj vynosti z dlouhodobych statnich dluhopisﬁ*’ vybranych zemi EU
(mésicni pramér, v %, sezénné neocisténo)
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zdanénim, se zbytkovou splatnosti kolem 10 let. Tato definice je pouzivana v konvergenénich kriteriich Hospodariské a
monetarni unie pro dlouhodobé urokové sazby

Pramen: Eurostat

Uklidnéni na dluhopisovych
trzich béhem roku 2012
pomohlo poklesem
urokovych sazeb i
nejzadluzenéjSim
ekonomikam EU

(@
7]
c

Od druhé poloviny roku 2012 lIze na evropskych trzich s dluhopisy sledovat
znamky urcitého uklidnéni, které se projevuji postupnym poklesem dlouhodobych
urokovych sazeb. Tento pokles se tykal pfedevSim zemi nejvice ohroZzenych dal$i
eskalaci dluhové krize. Vyjimku pfedstavoval pouze bankovni krizi postizeny Kypr,
u kterého se priimérné sazby dluhopist jiz témér rok drzi na vysokych 7 %.
Recentni pokles sazeb se nevyhnul ani ¢eskym statnim dluhopisiim, které se
v bfeznu roku 2013 dostaly pod 2% hranici, pficemz o rok dfive vykazovaly
urokovou sazbu pfes 3,5 %. Z ostatnich unijnich ¢lend nedoslo v poslednich
mésicich k vyrazné&jSimu poklesu sazeb pouze v Némecku, Svédsku, Dansku a
Velké Britanii — tedy v zemich, jejichz ekonomiky Celi sou€asné recesi (napf.
z pohledu trhu prace) relativné uUspé$né a vynosy jejich 10-letych statnich
dluhopis(i se dlouhodobé pohybuiji viditelné i pod Grovni dluhopist ¢eskych.

VySe urokovych splatek vliadniho dluhu nesouvisi pouze s celkovou vySi zadluzeni
a pozici jednotlivych zemi na dluhopisovych trzich. Vyznamnou roli hraje také
samotna struktura vladniho dluhu — at' jiz z hlediska zastoupeni rliznych druh(
véfitell, typd financnich nastrojll, kterymi je dluh kryt ¢i rozlozeni dluhu dle doby
splatnosti, popf. podle druhu mény.
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8. Struktura dluhu vliadniho sektoru

Témér v poloviné zemi EU
tvofi u jejich vladniho dluhu
hlavni véfitelskou skupinu

Ceska republika spolu se Slovenskem patfi k poloving hodnocenych zemi z EU,
kde hlavni véfitelskou skupinou dluhG taméjSiho vladniho sektoru predstavu;ji
finanéni instituce v dané zemi. Bankovni instituce dominuji jako véfitelé zejména
v malych obvykle méné zadluzenych ekonomikach (napf. Lucembursko, Malta).
Druhou vyznamnou véfitelskou skupinu pfedstavuji nerezidenti, ktefi maji
vyznamné postaveni jak vzemich, kde je vladni dluh vysoky (Madarsko,
Portugalsko) ¢i nizky (Pobalti), nachazime je i v ,mladSich” i ,starSich“ ¢lenskych
zemich.

Graf €. 13 Struktura vliadniho dluhu podile typu véritele na konci roku 2012
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Pozn.: V pfipadé Némecka, Lucemburska, LotySka a Bulharska uveden soucet za kategorie domacnosti, neziskové
organizace a nefinanéni podniky ($edou $rafovanou barvou)

Pramen: Eurostat
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Na zakladé dostupnych udajil z 21 zemi EU lIze fici, Ze mezi roky 2005 a 2011
postupné narlstal podil véritelll nerezidentli, zastoupeni ostatnich véritelskych
skupin se naopak snizovalo. U dluhu vladniho sektoru CR se podil véfitelii ze
zahranici zvy3oval rychleji (na konci roku 2005 ,drzeli &tvrtinu dluhu vyjadfeného
v Eurech, o Sest let pozdéji jiz vice nez tfetinu), rostlo (byt mirnymi tempy) ale i
zastoupeni neziskovych organizaci a pfedeviim domacnosti, ¢emuz pomahaji
posledni viny emisi statnich dluhopis(i na tuzemském trhu.

Nejvyznamnégjsi ¢ast dluhu CR (t&mé&F 90 %) je kryta formou statnich dluhopisi.
Na konci 1. ¢tvrtleti 2013 ¢&inila dle udaji MF celkova zadluzenost viadniho sektoru
CR 1716 mid. Korun, z toho vice nez tfi &tvrtiny pfipadalo na vnitini zadluZenost.
Podle typu véfitele pfevazovaly finan¢ni instituce (58,9 %), nerezidenti drzeli
zhruba tfetinu dluhu. Ostatni drzitelé méli vyrazné mensi vahu — samotné viladni
instituce (3,8 %), nefinan¢ni podniky (1,3 %) a domacnosti (3,2 %). Podil domacnosti
jako véritelt v poslednich letech mirné roste. Po zohlednéni dosud posledni emise
(listopad 2013) statnich spoficich dluhopisl Ize predpokladat, Ze podil domacnosti
na drzbé celkového dluhu vladniho sektoru CR se pfibliZi jiz 5 %.

Jednotlivé evropské zemé se lisi i podle druhu finanénich nastrojl, které pouzivaji
ke kryti vladniho dluhu. Ve v8ech zemich EU v8ak na sklonku roku 2012
dominovaly nastroje dlouhodobé povahy - v drtivé vétsiné pfipadl se jednalo o
cenné papiry, pljcky prevazovaly u Recka, Estonska a Loty$ska). Skladba
jednotlivych hlavnich finanénich nastroji zlstava v dlouhodobém pohledu v celé
EU i eurozéné pomérné stabilni — témér Ctyfi pétiny vliadniho dluhu je financovano
cennymi papiry (s vylou¢enim financ¢nich derivatl), Sestina pljckami a na obézivo
a vklady pfipadalo v pribéhu posledni dekady 3-5 % (s vyznamnéjsi roli pouze
v Italii, Velké Britanii a Irsku).
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Graf ¢. 14 Struktura vladniho dluhu podle finanénich nastroji na konci roku 2012
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Pramen: Eurostat

Ke kryti viadniho dluhu CR
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U dluhu vladniho sektoru CR postupné roste vyznam cennych papird, podil dluhu
financovaného puljckami se mezi roky 2000 a 2012 snizil zjedné tretiny na
desetinu. Zaroven roste vyznam nastrojl dlouhodobé povahy — u pujéek tvofily jiz
témeér 99 %, v pfipadé cennych papirl se jejich podil na konci roku 2012 vysplhal
na 88 %, pficemz do roku 2001 pfevazovaly u financovani vladniho dluhu CR
(jako u jedné zmala evropskych zemi) cenné papiry kratkodobé nad

dlouhodobymi. Bylo to umoZnéno mj. i relativni nizkou vySi celkové zadluzZeni.

Graf ¢. 15 Struktura vladniho dluhu podle subsektor( viadniho sektoru na konci roku 2012"
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Pramen: Eurostat

Ve tfetiné zemi vyrazné
dominuje (95 %) dluh
ustfednich vladnich instituci
na ukor dluhu uzemné
spravnich celkd a fondd
socialniho zabezpeceni

¢su

) lidaje pred konsolidaci, z dtivodu vysokého vlivu konsolidace byl z porovnani vyfazen Kypr

Jednim z dalSich dulezitych pohledl na strukturu vliadniho dluhu predstavuje jeho
¢lenéni podle subsektorld vladniho sektoru. Drtivd vétSina tohoto dluhu je
dlouhodobé soustfed&na v ustfednich vladnich institucich, které zahrnuji zejména
organizacni slozky statu, statni fondy a jiné mimorozpoctové fondy a také verejné
vysoké Skoly a nékteré (ustfedné fizené) pfispévkové organizace. V celé EU
piipada na ustfedni vladni instituce 85 % dluhu vladniho sektoru. PIna tfetina zemi
EU (do niz patfi i Ceska republika) soustfedovala v roce 2012 pres 95 % svych

listopad 2013 25



Vybrané aspekty vyvoje hospodareni viadniho sektoru v zemich EU

Podil dluhu uzemné
spravnich celkd na uhrnné
zadluzenosti vladniho
sektoru byl nejvétsi

v Némecku a severskych
statech

Tempo zadluzovani
mistnich vlad nedosahlo

v poslednich péti letech ve
vétsiné zemi dynamiky
dluhu ustfednich vladnich
instituci

kéd 1187-13

vladnich dluh(i v ramci sektoru uUstfednich vladnich instituci. Zadluzeni tzemné-
spravnich celkll je vice viditelné vzemich se silnou tradici regionalnich
samosprav, zejména pak ve statech s federativnim uspofadanim (predevsim
Némecko). Dluhy mistnich vlad vykazuji vy$Si zastoupeni také v dosud malo
zadluzenych severskych zemich a Pobalti — v Estonsku tvofily vroce 2012
bezmala tfetinu dluhu celého vladniho sektoru této zemé. Pomé&rné& vyrazné
rozdily v podilu celkového vladniho dluhu soustfedéného mistnimi viadami souvisi
mj. s podilem mistnich vlad na celkovych vydajich viadniho sektoru (v Dansku Ci
Svédsku tvofi vice nez polovinu vydaji zatimco v Rakousku ¢i Portugalsku
sedminu a v CR ¢&tvrtinu).

K citelnému narlstu dluhu celého viadniho sektoru pfispivaji kromé ustfednich
vladnich instituci i mistni (popF. zemskeé) instituce. Zatimco mezi roky 2008 a 2012
se vySe dluhu (vyjadfena v Eurech) ustfednich vladnich instituci v zemich EU
zvySila o0 46 %, v pfipadé mistnich viad (po oc€isténi mezi ostatnimi subsektory
vladnich instituci) pouze o pétinu. Konsolidované dluhy zemskych vlad (relevantni
pouze v péti zemich EU) pak za stejné obdobi narostly o dvé pétiny.

Graf €. 16 Vztah mezi vyvojem dluhu (v Eurech) ustfednich a mistnich, resp. zemskych viad
(vyvoj mezi roky 2009 a 2012)
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Pozn.: Barevné jsou odlieny staty podle vySe celkového dluhu vladniho sektoru na obyvatele v roce 2012

do 30 % HDP
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Dluhy téchto izemné spravnych celk se mezi roky 2009 a 2012 navysily relativné
nejvice ve Svédsku a Spanélsku. Ve Svédsku, kde rozpocéty uzemnich samosprav
spolknou velky podil vefejnych vydaji, se mistni viady podilely na zvy$eni dosud
relativn& nizkého dluhu celého vladniho sektoru plnou polovinou. Ve Spanélsku
meély Uzemni samospravy za posledni tfi roky na svédomi rist jiz tak vysokého
dluhu celého vladniho sektoru téméF z jedné tretiny. Ve Spanélsku rostly vysokym
tempem predevSim vydaje zemskych vlad, které své dluhy za posledni tfi roky
zdvojnasobily (pro srovnani v Némecku se zvySily o Sestinu a v Rakousku o
tfetinu). Zadluzeni zemskych vlad ve Spanélsku bylo v roce 2012 téméF 4,5 vy$si
nez zadluzeni tamnich mistnich vlad (celkové vydaje mistnich viad byly oproti
vladam zemskym tfikrat nizsi).
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Ve skupiné zemi s vysokym podilem dluhu viddniho sektoru k HDP se od roku
2009 dynamic¢téji navySovala zadluZenost pfedevSim u ustfednich vladnich
instituci, negativni role tzemné spravnich celkd byla patrna pouze ve Spanélsku,
v mensi mife pak v Belgii a Rakousku. Za posledni tfi roky rostl konsolidovany
dluh GUzemné spravnich celkd rychleji nez u Ustfednich vladnich instituci pouze
v sedmi unijnich statech, a to pfedevsim vlivem mistnich vlad (Polsko, Bulharsko,
Svédsko), v pfipadé Belgie a Rakouska pak i za spolutasti zemskych vlad. | pfes
relativné skromné prirlstky zadluzeni u mistnich i zemskych vlad v Némecku tyto
celky pfispély mezi roky 2009 a 2012 k narlstu dluhu celého vladniho sektoru
Némecka vice nez &tvrtinou. Vyznamna role Uzemnich samosprav v Némecku
vyplyva z jejich vysokého podilu na vefejnych rozpoctech, je zvyraznéna i jejich
témér 40% podilem na celkovém dluhu vladniho sektoru Némecka. Role mistnich
vladnich instituci je v porovnani se véemi staty EU v CR méné vyznamna. Plati to
jak z pohledu velikosti rozpoétl (na celkovych vydajich viadniho sektoru se podili
zhruba ¢&tvrtinou), vySe zadluzeni (6% vaha na celkovém vladnim dluhu), i
samotné dynamiky dluhu v obdobi recese (mezi roky 2008 a 2012 se na rlstu
celkového vladniho dluhu CR podilely mirné pres 2,5 %). Dynamiétgiji pfitom v CR
rostlo zadluzeni krajli, které se podle nekonsolidovanych Gdaji MF za posledni
Ctyfi roky zvysilo z 14,6 mld. korun na 24,5 mld. korun, zatimco u obci z 80,1 mld.
korun na 90 mid. korun. Polovina dluhu obecnich rozpoétii v CR pripadala na
konci roku 2012 na &tyfi nejvétsi mésta, souhrnna vyse jejich zadluZeni se vSak
v poslednich letech, na rozdil od ostatnich obci, vyznamné nezvySovala.
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