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Uroky z verejného dluhu jako faktor vefejného zadluzeni

Vefejny dluh vznikda kumulaci schodkd (deficitll) vefejnych rozpoctl, predevsSim statniho rozpoctu, v
jednotlivych letech.Vlada si vétSinu chybéjicich penéz obvykle pljcuje emisnim financovanim, vydavanim
dluhopist a dalSich cennych papirt s takovou Urokovou sazbou, aby je nékdo koupil.

Faktory ovliviujici velikost dluhu

e zaruky statu a Uzemni samospravy za dluhy jinych subjekt(
¢ vyska a pocetnost deficitd jednotlivych vefejnych rozpoctu
o inflace

Hlavnim faktorem je deficit statniho rozpoctu

Relativni vy3e zadluzeni v pfislusném roce vychazi z vySe zadluZeni v roce pfedchozim a dale je pfimo
umeérna vysi urokové sazby, kterou z dluhu platime a nepfimo umeérna ristu (¢i poklesu) HDP v béznych
cenach.

Relativnizadluzeni = (zadluzeni minulého roku * urok. sazba) / zména HDP

Podle toho, kdo je véfitelem, se rozliSuje vnitfni dluh, kdy véfiteli jsou obané statu a pravnické osoby v
ném registrované, a zahrani¢ni dluh, kdy jsou véfiteli zahrani¢ni subjekty, a to jak soukromé (napf.
obchodni banky), tak jiné vlady a nadnarodni instituce

Pomér vnitiniho a vnéjsiho diuhu
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Faktory ovlivnujici deficit

o Vnitini faktory — ovliviiuji aktivni deficit
o Expanzivni charakter fiskalni politiky
o Casové
o Casové rozlozeni dafového zatizeni
o Vladni populismus

o VnéjSi faktory — ovliviiuji pasivni deficit
o Kolisani tempa ekonomického ristu, hospodarsky pokles a rist nezaméstnanosti
o Rust cen zakladnich surovin, cenové Soky
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o Vyvoj urokové miry, resp. jeji rist
o urok z vefejného dluhu

Rizika souvisejici sestrukturou dluhu

¢ refinancni riziko — je to riziko schopnosti krajiny refinancovat svuj dluh

e Urokové riziko — je to riziko &i uroky nebudou rist rychleji nez tempo rlistu HDP a i se
nedostaneme do dluhové pasti

o riziko likvidity

o Kkurzové riziko

o riziko protistran — riziko, Ze by partner mohl jaksi podrazit stat a nesplacet statu jeho pohledavky

MoZnosti snizovani verejného dluhu

Vnitfni (aktivni faktory)
o Jejich cilem je dosahnout prebytek statniho rozpoctu, to znamena, splacet dluh a urok.
o Patfi sem mimofadné jednorazoveé pausalni davky z kapitalu k umofreni dluhu (stat proda svoje
aktiva a jednorazové umofi svuj dluh), nebo monetarni feSeni, monetarizaci dluhu. Jednou
z moznosti je i odmitnuti dluhu
Vnéjsi (pasivni faktory)
e Cilem je dosahovat tempo rustu HDP > zvySeni IR z vefejného dluhu
¢ Inflace na pokles realné vysky verejného dluhu
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Testové otazky:
1. Co plati pro HDP CR:
a. Vroce 2012 bylo nejvy3si HDP za poslednich 5 let
b. Mezirocni priristek HDP byl od roku 2005 alespon jednou zaporny
c. Vroce 2012 bylo nejvyssi HDP za poslednich 3roky
d. Meziro¢ni pfirdstek HDP nebyl od roku 2000 ani jednou zapomy
2. Na relativné zadluzeni ma vliv:
a. primo umérné urokova sazba
nepfimo Umérné urokova sazba
pfimo umérné rast HDP
nepfimo umérné rist HDP
vyska deficitu statniho rozpo€tu z minulého roku
zadluzeni z minulého roku
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