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Dotazky na uvod

Pro¢ fika guvernér CNB vladé, Ze ta mlze za inflaci?

vV v/

Pro¢ Fika premiér CR guvernérovi CNB, Ze jim veden:
instituce muze za inflaci?

Co si myslite o novém konsolidacnim balicku a jaké
zmeny cekate, ze Vam vnese do zivota?
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Volebni témata poslednich let

S ¢im prichazeji politické strany? Jaké otazky se typicky nejvice resi?

Skolstvi

Infrastruktura — dalnice, rychlodraha na letiste VH

Metro v Praze a Brné

Dlchody a jejich reforma, ktera nikdy nepfrisla a kdyz ano, odesla zahy
Danovy systém — snizime dané? Zjednodusime vybér?

Zdravotnictvi — zel okrajovée

Nezamestnanost — statni politika zamestnanosti

Ceska Hospodarska politika x HP EU

Clenstvi v nadnarodnich celcich, ochrana hranic
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Funkce vefejného sektoru:

* Ekonomicka (produkce verejnych
statku, rozvoj lidského potencialu, Statniho rozpottu:
tvorba pracovnich pfilezitosti)

* Socialni (kvalita Zivota obc¢an(, reseni * Alokacni
nerovnosti)

* Politicka (demokratické principy,
nepokoje, stabilita)

* Eticka (solidarita ob¢anu, péce o
potrebné, urCovani hodnot)

e Redistribucni

e Stabilizacni
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Nastroje a cile fiskalni politiky

e vladni prijmy
e vladni vydaje
Nastroje

e agregatni poptavka

Zprostiedkujicil * agregatni nabidka

cile
® hospodarsky rist
® plna zaméstnanost
e stabilita cen
Hlavni cile

* vnéjsi ekonomicka rovnovaha
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Fiskalni politika
* Verejné statky jsou poskytovany na zaklade
verejné volby

* Priklady:
* makroekonomicka stabilita
e verejné zdravi
e protipovodnova ochrana

e vstup do lesa

* Prostrednictvim FP ovlivauje vlada
makroekonomické veliCiny

* Automatickeé stabilizatory X diskrecni politika
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Nastroje fiskalni politiky

diskrecCni opatreni
zména parametrl dané, zavedeni nové dané
zména vyse jednotlivych polozek vladnich vydaju
verejné programy a projekty zaméstnanosti

vestavéné (automatické) stabilizatory
mandatorni (kazdoro¢né povinné) vydaje SRvK s. 23
dan z prijmu
transferové platby

pusobeni vestavénych stabilizatori
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Dané

Povinna (zakonna)
Nenavratna P I at ba snizujici disponibilni duchod
Neekvivalentni

Historicky naturalni dané a regaly (varné pravo, solni regal)

\

Dnes penézni dané a dan ze spotreby

T. Akvinsky povazoval nadmérnou dan za hrich, T. Hobbes a J.
Locke ji povazuji za protihodnota za sluzby, které poskytuje stat
obcanovi. V jeho Casech je dan prijmem panovnika.
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Historie dani — 4 kanony A. Smitha

* Spravedlnost — respektovani schopnosti platce odvadet dan
podle vyse majetku

e Urditost — presné stanoveni lhtty a zplsobu odvadéni platby
< ochrana poplatnika pred zvili vybérciho

e Vyhodnost (pro poplatnika) — vybér dané v obdobi, kdy to
nejlépe vyhovuje poplatnikovi

 Uspornost — minimalizace nakladd na spravu a vybér dani
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Historie dani

Posledni tfetina 19. stol =2 socidlni funkce dani, zakladni stavebni
kamen statu blahobytu (Némecko, Britanie)

Redistribucni funkce dani, dan jako reseni externalit a cena za
verejné statky

20. stol. = stabiliza¢ni funkce dani < financovani statnich
zasahU + progresivni zdanéni jako mechanismus zvyseni
celkového sklonu ke spotrebé I Yp nizkopfijmovych a zaroven J,
Yp vysokoprijmovych jako vestavény stabilizator mirnéni vykyvu
ve spotrebeé behem hospodarského cyklu

20. stol. prineslo nové poznatky funkce statniho rozpoctu pri
ovliviovani agregatni poptavky. Fiskalni politika zacala nabirat
silu a po trech dekadach stimulace AD se dostavilo obdobi inflace
v 60. letech a hosp. problému v letech 70. 2 pfijmy < vydaje
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Jaky je Vas nazor na danovou progresi?

Kdyz stat po dvou letech 30 % a 10 % inflace zvedne dang, co se
stane domacnostem?
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Hlavni sloZky pfijmu vefejnych rozpocth: zemé EU

LZ-M3
£1-V3
AN

AS

IS

as

Oy

1d

d

N
LN

Al

ni

11

E |
nH
d4
14
EE
13
33
Ad
E e
ZD
AD
Sd
44
1V

EEEEEEEEE EE

Oy 00 M~ W wy = ™M o~ o

m Platby na socidlni zabezpeCeni

B Pfimé dané

m Nepfimé dané

KNOWLEDGE FOR THE FUTURE >> WWW.Mmvso.cz



MVS0 »» MORAVSKA VYSOKA SKOLA OLOMOUC

Expanzivni fiskalni politika
- poptavkove zameéerena

cenova
hladina | LAS

SAS

P2
. ‘\-\\\\\\\\\\\~
AD + AG
\ AD
er Y* realny pr:odukt
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Restriktivni fiskalni politika
- poptavkove zameérena

cenova
hladina { LAS

AD - AG

Y* Yr realny prbdukt
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Tabulka A41: Penézni agregaty a protipoloZky - penézni agregaty (stavy)
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Mé&nova statistika A. Statistika m&nového vyvoje v CR PenéZni agregaty a protipolozky
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https://www.cnb.cz/cs/statistika/menova_bankovni_stat/harm_stat_data/#A
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Na stopé:

Pro€¢ nam rostly ceny v roce 2022
(a stale rostou) rychleji nez
obvykle, co se stalo?
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Kdo je podezrely?
Transport.

Cipy.

Rezivo.

Energie.
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Kdo je podezrely? MP na jednom slidu.

=~ 1930 zlaty standard konci (byl ¢im
dal Spinaveé;jsi)

po WWII do GFC 2008, méli jsme
konvenéni MP => vsichni (C,1,G) se
zadluzovali a Centralni banky
upravovali tempo zadluzovani a tedy
rastu penézni zasoby (i na dalsim
snimku)

zero lower bound okolo 08

v s 7% Monetary Policy Interest Rates
konec konvencni MP N R e e
C & | ¢ tempo zadluzovani = o L
G emituje dluhopisy ™ T - L i
CB hlavnimi investory %
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" Chart 14: Fed tightening cycles historically end with a financial “event” -
US Fed Funds target rate %
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Source: BofA Global Investment Strategy, Bloomberg
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Kdo je podezrely? Monetarni politika.

* Vlady se enormné zadluzuji, CB tlaci dolu jejich
dluhovou sluzbu (priklad US) {,

e CB kupuji akcie, MBS, vladni dluhopisy od
obchodnich bank a stavaji se hlavnimi investory s @
neomezenymi penezenkami

Prumeérna cena
penéz (vlada US) -

,FED only game j
= A
I Yy
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Doplnék: situace CR pfed rokem 2020

Obrazek 14: Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky
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lezném&a. HDP v matodica ESA 2010. Zdrojam dat pro roky 1993 25 2018 ja CSU, pro rok 2019 Makroskonomicks pradikea Cacké republiky - ladsn 2020.
Zdroj: MF, C5U

Aktualné zde s. 21


https://www.mfcr.cz/assets/cs/media/2022-12-31_Zprava-o-rizeni-statniho-dluhu-CR-2022_v02.pdf
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Monetarni vsuvka

Cile, nastroje a pristup monetarni politiky k tempu ristu cen
Jak funguje inflacni cilovani?
Uspégnost boje s inflaci a moZné pFispéni centralni banky k
jejimu vzniku v ceském prostredi na pozadi celosvetove
menoveé-politické konfigurace
Vliv monetarni politiky na nase ...
jednani, hospodarské cykly
a ekonomicky rust
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https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/zpravy_fs/fs_2022_podzim/zfs_podzim_2022.pdf

MVS0 »» MORAVSKA VYSOKA SKOLA OLOMOUC

Total Assets of Major Central Banks

Figure 1.
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*Fed rozsifil své portfolio 0 20% vzhledem k velikosti US ekonomiky v 2020 & 2021.

Zdroj: yardeni.com
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https://www.yardeni.com/pub/peacockfedecbassets.pdf
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Prilis mnoho penéz? Nebudme zbrkli.
dvojstupnovy bankovni systém)
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*  Averages of daily figures for weeks ending Wednesday. Securities held by Fed include US Treasuries, Agency debt, and mortgage-backed securities.
Note: QE1 (11/25/08-3/31/10) = $1.24tn in mortgage securities; expanded (3/16/09-3/31/10) = $300bn in Treasuries. QE2 (11/3/10-6/30/11) = $600bn
in Treasuries. QE3 (9/13/12-10/29/14) = $40bn/month in mortgage securities (open ended); expanded (12/12/12-10/1/14) = $45bn/month in Treasuries.
QT1 (10/1/17-7/31/19) = balance sheet pared by $675bn. RM (11/1/19-3/15/20) = reserve management, $60bn/month in Treasury bills. QE4 (3/16/20-infinity).
QT2 = balance sheet pared by $95 billion per month. Source: Federal Reserve Board.
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Meénovy agregat M2 ve zvolenych zemich

- penize, které se dostaly az do ekonomik
USA

[na rozdil od aktiv CB, které se Casto
zrcadli v podobé bank. rezerv (likvidity)
(penize, které mohou byt)]

Kvantitativni uvolnovani # tisk penéz  **
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Implikace & rizika

Aktiva CB se se pomalu roztékaji na , opravdové penize” -
mnoho lidi nakupuje za nové penize (nezfidka od vlad) za
staré ceny - relativni ceny se meéni

Velky pedal plynu, omezena brzda (ECB v nesnazich)
Inflacni vitézové a porazeni, inflacni dan

Fiskalni hazard a fiskalni iluze

Rust cen aktiv - mezigeneracni pnuti

Potize s ekonomickou kalkulaci (inominaini # inaturaini) => mylna
alokace vyrobnich faktorl (& zombie organizace)

Potize se sporenim => rizikové chovani (pousténi se do rizika,
které nebudeme ochotni nést) => smutné pribehy
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Specifika inflacni situace ceské ekonomiky

Prehraty trh prace = jistota, dobra
vyjednavaci pozice zaméstnancu
Mnoho novych penéz (nezridka za
neodvedenou praci)

Trpytiva fiskalni iluze v podobé
#mamenavsechno #pumpujemeol1l06

— M-Z srovhani
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https://tradingeconomics.com/matrix?g=europe
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Verejny sektor a ekonomicky rust

 Dopady ,dobrych ¢ast“ na prijmy a vydaje VS

e Konjunktura = nizsi vydaje na socialni systém, vyssi vybér
Dani (viz prebytky systému penzijniho pojisténi pred krizemi)

* Recese = zvysujici se socialni vydaje (automatické
stabilizatory, napfr. politika zaméstnanosti), pokles HDP = nizsi
vybér dani (nizsi spotreba i vystup)
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Trh prace CR, hlavni trend

Vyvoj poctu uchazec¢l o zaméstnani
a volnych pracovnich mist
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Pokracovani

Changes in government debt to GDP ratio, 202204 compared to 202104
In percentage points

eurostatil
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Dluhové hospodareni statu a inflace

Zména verejného zadluzeni 2021 vs. 2020 Fiskalni impuls, mid. K¢
6 42
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Rozpocet do ekonomiky prilil v letech 2020 — 2022 priblizné 650
mld. KC + cca 350 mld. letos — z téchto penéz je 85-90 % novych
Vladni vydaje k HDP vzrostly z 41,1 % v roce 2019 na 47,6 v roce
2021

Pobidkou k zadluzeni byly levné penize z titulu dlouhodobé nizké In
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Lahudka egyptskych VF na odlehceni

Od 1950s dotovany chléb

,pravo na placku®

2/3 (70 M lidi) méa narok na 5 placek denné+ cena je
stejnd uz 30 let; od 1/2023 TN dotovanych o 10 %

vaha chleba:

1988:150 g
2023:90g

Cena v nestatnich pekarnach trzni do 20.3.2022 <
prislo zastropovani na tri meésice (pak prodlouzeno)
+ 4/2022 kvoty na mouku do dotovanych pekdren

Zdroj + zdroj + zdroj + zdroj
vyhybani se neschopnosti splacet
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https://www.reuters.com/world/africa/egypt-sell-discounted-bread-fight-inflation-2023-01-16/
https://www.madamasr.com/en/2022/03/21/news/economy/egypt-fixes-prices-for-unsubsidized-bread-as-inflation-spikes-amid-war-in-ukraine/
https://www.madamasr.com/en/2022/04/14/news/u/decision-to-reduce-flour-rations-for-subsidized-bakeries-causes-confusion/
https://www.nytimes.com/2008/01/16/world/africa/16iht-bread.4.9271958.html
https://www.egypttoday.com/Article/3/112373/Arab-Monetary-Fund-lends-Egypt-368M-to-counter-coronavirus-repercussions
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Obrazek 13: Vyvoj statniho dluhu €eské republiky ?’\8 %;) 7@ <
% % %, %
mid. Ké& x’O x O %, HDP
3 000 -% 50
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2 700 : % : ._J 45
2 400 v 40
v . '
2100 -« 0N 35
2 %
1 800 & % L 30
1500 % 21,0 25
Z _

1 200 —ooo| 17,1 20
200 'h‘ — = 15
600 | . 10
300 I I I I 5

nllllllll ;
2 "ia ﬂ. ..;,.;:, ..f:-..pg .{b.ﬁ w,{u
"F‘ﬂ, SRR 1“1“1?'1“1 SRS AR RS S SkS
mmm Statni diuh === Podil statniho diuhu na HDP (prava osa)

Pozndmka: HOP v metodice ESA 2010. Zdrafem dat pro roky 1993 af 2021 je C5U, pro rok 2022 Makroekonomickd predikee Ceské republiky - leden 2023,
Zdrof: MF, 5L
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Bejvavalo...

Obrazek 14: Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky

mid. K& % HDP
1 800 1 1H4 45
1 600 37,2 | 1 40
1400 = 35
1200 . 30

O N T U W T R T I TR I
GG R R N KIS R SR DR DI R WM I MA A AR

s Statni dluh za zaporny/nulovy vynos
. Statni dluh
sy Podil statniho dluhu na HDP (prava osa)

Pe;lznémﬁa_ HDP v metodice ESA 2010. Zdrojem dat pro roky 1993 aZ 2018 je CSU, pro rok 2019 Makroekonomicks predikee Ceské republiky - leden 2020.
Zdroj: MF, C5U
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Prizkum ZoRSD 2022: struktura dluhu, vyvoj salda,
celkova potreba financovani + vyhled do budoucna
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https://www.mfcr.cz/assets/cs/media/2022-12-31_Zprava-o-rizeni-statniho-dluhu-CR-2022_v02.pdf
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Vyznam verejného sektoru roste

Vyvoj verejnych vydajl ve vyspélych zemich k HDP

(%)

1870 1913 1920 1937 1960 1980 1994
Némecko 10 14,8 25 42,4 32,4 47,9 49
VB 8,3 9,1 15,4 20,7 27,9 42,6 47,2
Japonsko 8,8 8,3 14,8 25,4 17,5 32 35,8
USA 3,9 1,8 7 8,6 27 31,8 33,5

Dlvody: budovani statu blahobytu, bujeni verejného sektoru, poskytovani ver. statkd ...
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Realita CRavsdislech«wletech 2001-2021)

Saldo k Vydaje k

Rok PFijmy Vydaje Saldo Saldo k HDPvydajim HDP HDP

Inflacné upraveno 2001 6262 6939  -67,7 2,6% 9,8% 26,9% 2579,126
k cenam roku 2001 2002 6853 7297 -44.4 1,7% 6,1% 27,9% 2615,635
Zdroje: MF, €sU, vlastn 2003 6739 7790 -105,1 3,9% 13,5% 28,6% 2719,696
Wpotty 2004  707,7 793,8 -86,0 3,0% 10,8% 28,0% 2832,58
2005  798,7 850,7 -52,0 1,7% 6,1% 28,1% 3028,488

2006  841,7 9304  -88,7 2,8% 9,5% 28,9% 3218,773

2007  903,4 9619  -58,5 1,7% 6,1% 28,3% 3398,75

Pramérné saldo k 2008  920,6 9373  -16,8 0,5% 1,8% 26,8% 3496,106
vydajim: - 8,7% 2009  820,9 982,9 -162,0 4,9% 16,5% 29,5% 3330,632
2010 8552 9890 -133,7 3,9% 13,5% 29,0% 3413,549

Prdmérné saldo k HDP: 2011  867,6 989,9 -122,3 3,5% 12,4% 28,4% 3479,871
-2,5% 2012 8880 9733  -853 2,5% 8,8% 28,2% 3453,61
2013 909,3 9770 -67,7 2,0% 6,9% 28,3% 3450,147

2014  920,6 983,8  -63,2 1,8% 6,4% 27,9% 3528,689

2015  992,4 10429  -50,5 1,4% 4,8% 28,0% 3718,172

2016 10189 969,8 49,1 +1,3% +5,1% 25,4% 3813,615

2017  999,4 1004,2 4.8 0,1% 0,5% 25,0% 4010,327

2018  1073,0 1070,7 2,2 +0,1% +0,2% 25,9% 4134,52

2019  1118,8 1139,7  -20,9 0,5% 1,8% 27,0% 4222,364

2020 1040,4 1299,4 -259,1 6,5% 19,9% 32,6% 3984,155

2021 1001,4 1284,1 -282,6 6,9% 22,0% 31,2%4109,585
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Social expenditure as % of GDP, by Branch (OECD,2017)

mmm Old age Emm Active labour market .
HEE Survivors Unemployment
B Incapacity related s Housing - - I
—
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— Stat blahobytu *1880s, chronické navysSovani vydaju
Alokacni, redistribucni a stabilizacni funkce
verejnych financi (verejného sektoru)

Y=C+ I+ G+NX

Problematika reseni krize 2020
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Total Government Spending and Revenue as a % of GDP

m Federal Expenditures

505 Percent GDP

— Federal Government Revenue
Percent GDP

4094

30%

20%

10%

o State Expenditures

Percent GDP

Local Expenditures Percent GDP

Sate Government Revenue — Local Government Revenue
Percent GOP

Percent GDP

llustrace historického

vyvoje pomerem vladnich

vydaju k HDP v USA

Uvédomelé ovlivihovani
AD prichazi v 30. letech
diky praci J. M. Keynese

Total Outlays (Spending) To GNP/GDP
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Pokracovani predchoziho snimku

-rozpoctoveé saldo vlad US k HDP (%)

-10
-15

-20
1965 1980 1995 2010
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Cim je soustavné schodkové hospodafeni umoznéno?
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Proc€ je s nami deficitni rozpoctova
kultura?

Stiidani partaji <-- politicky cyklus ,Jo contract new debts is
not the way to pay old
Deficitni sklon verejnych rozpoctu: vlady ones.” (George Washington,
maji ve zvyku utracet vice, neZ kolik ¢ini 1799) |
iejich piijmy = $tafeta hrazeni se predava | Cvervonewantstolive at
J ,JV P 1,\, Y _ P the expense of the state.
niZe napric generacemi They forget that the state
lives at the expense of
* Institucionalni pficiny (tvorba a schvalovani SR) everyone.” — Frédéric
* Politické priCiny (odpovédnost, anonymizace Bastiat
fiskalu)

* Neschopnost volicli uvédomit si mezi¢asové
dUsledky € presouvani problému v ¢ase
* Politickd soutéz o volice, kupovani hlasl, dobyvani

"Nty atp- 1y viiloze & 1 se &islo 1488 318 723 753 nahrazuje Cislem

,1428 218 723 7537 Cislo ,,1 688 318 723 753“ se nahrazuje Cislem
,1728 218 723 7537 Cislo ,,-200 000 000 000“ se nahrazuje Cislem
,,-300 000 000 000“ a cCislo ,,181 126 169 129“ se nahrazuje Cislem

,281 126 169 129“ € 2. uprava zdkona o SR z roku 2020, ndsledovala 3.



https://en.wikipedia.org/wiki/List_of_presidents_of_the_United_States
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Oproti tomu

 Rozpoctova udrzitelnost a ukaznénost

e Veétsi transparentnost, predvidatelnost

* Srozumitelnost

* Flexibilita

* Adekvatnost (k vyty¢enému cili)

* Jednoznacna definice a interpretace = dlouhodob3d
kredibilita

* Covidime v poslednich péti letech je rozmarilosti stoleti.
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