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Tento ¢lanek byl ptivodné napsan v obdobi jara 2009. Cilem bylo poukazat na feseni
globalni hospodaiské krize ve vybranych zemich se zaméfenim na dopady protikri-
zovych opatfeni na podnikatelsky sektor. Je nutné fici, Ze mnoho zemi reagovalo na
krizi reaktivné, tedy s ¢asovou prodlevou, coz v praxi znamenalo, Ze na jafe 2009,
tedy zhruba pil roku po ,,plném vypuknuti'“ krize v USA, teprve vznikaly prvni proti-
krizové navrhy. Jak ukézal ¢as (nyni zhruba po roce), mnoho z protikrizovych navrha
nebylo z riznych divodl uvedeno do praxe.

Pro srozumitelny vyklad posuzovani protikrizovych opatieni z pohledu podni-
kového sektoru v prvni ¢asti prace struéné popiSeme podstatu krize, coZ naim nasledné
uleh¢i vyklad makroekonomickych opatfeni, ktera maji vlady jednotlivych zemi
k dispozici v ,,boji* s krizi, v druhé &asti pak rozebereme tfi vybrané staty (CR, SR
a Australii), kde poukdzeme na dopady vladnich opatfeni na samotné podniky,
a nakonec shrneme naSe analyzy — porovname opatfeni a dopady protikrizovych
opatfeni v sledovanych statech a dovolime si vyslovit doporuceni, resp. poukdzat na
optimalni feseni krize (z pohledu podnikll). Z divodu stanoveného limitu rozsahu
¢lanku a poctu analyzovanych zemi bohuzel tento ¢lanek nerozebira detailné jednotliva
protikrizova opatieni, snazi se spiSe o jejich porovnani (s dirazem na podnikatelsky
sektor) napti¢ zemémi.

1. Souc¢asna ekonomicka krize
Makroekonomické pozadi - souéasny stav

Soucasna globalni ekonomicka krize ma své pocatky na americkém hypote¢nim
trhu, kde v dusledku mirn€ zvySené insolventnosti> domacnosti v pribéhu roku 2007
poklesla poptavka po novych nemovitostech, ¢imz se snizila cena nemovitosti na
trhu. Kli€ovym problémem je provazanost financniho sektoru s hypotecnim trhem

* Vysoka skola ekonomicka v Praze, Fakulta podnikohospodatska (spalovsky@centrum.cz).

Stat’ byla zpracovana na zakladé semestralni prace ocenéné v soutézi ESOP 2009 Vysoké skoly ekonomicke v Praze.
Na semestralni praci se podilela jako spoluautorka Larisa Budaeva.

1 ,,PInym vypuknutim* myslime pad banky Lehman Brothers.

2 Tato insolventnost je vysledkem americké politiky podpory vlastniho bydleni posledni dekady (snizovani
pozadavki na ziskani hypoték, resp. snizovani urokovych sazeb po zaii 2001), coz mélo za nasledek rist
procenta domacnosti s vlastnim bydlenim z 65 % pied deseti lety na 70 % v roce 2006 (US Census Bureau).
Uméla stimulace trhu znamenala, Ze pocet potencionalnich domacnosti, které mohly ziskat hypotéky,
se v roce 2007 dramaticky zmensil, coz mélo za nasledek pokles poptavky po nemovitostech.
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v diisledku renesance sekuritizace a nartstu zadluzeni v poslednich letech. Zjednodusen¢
feceno sekuritizace znamena, ze dana nemovitost byla prosttednictvim cenného papiru?®
predana/zastavena jiné bance. Pokud ale cena dané nemovitosti poklesne, tak v piipadé
insolventnosti platce hypotéky (domdacnosti) ma problém nejen banka, kterd danou
nemovitost poskytla (jelikoZ je cena nemovitosti mensi nez poskytnutd hypotéka), ale
1 banka, ktera koupila cenny papir spojeny s touto hypotékou od banky, ktera hypotéku
poskytla. Sekuritizace, resp. odkup cenného papiru podloZzeného hypotékou muiize
byt provedena i nékolikrat. Tim padem ma i relativné mala insolventnost domacnosti
(v roce 2007 to bylo 1,5 % oproti 0,9 % v roce 2006*) velky dopad na finan¢ni
sektor. Jelikoz nebylo (a stale neni) ziejmé, jak velky je rozsah téchto instrument®’
v jednotlivych bankach, nikdo s nimi nechtél obchodovat, ¢imz dramaticky poklesla
jejich cena. Americké ucetni standardy ale po finan¢nich institucich pozaduji, aby
jednotlivé instrumenty byly ocenény v trzni hodnoté (mark-to-market), tim padem byly
banky nuceny ocenit tyto aktiva hodnotou blizké nule, coz ale mélo fatalni nasledky
pro kapitalovou pfiméfenost (banky musi udrzovat uréity pomér vlastnich zdroji
k poskytnutym uveérim). Mnohé z bank (napt. Lehman Brothers, Merrill Lynch) nebyly
schopné tento vlastni kapital doplnit, coz znamenalo jejich bankrot, ptipadné prode;j.

Vlastnictvi problémovych aktiv jednotlivymi bankami mélo za néasledek neochotu
bank obchodovat mezi sebou (nikdo nevédél, jak ,,postizena™ je protistrana), ¢imz
uvérovy trh vyrazné poklesl. V disledku opatrnosti bank bylo Cerpani uvért podniky
vyrazné omezeno, coz spole¢né s omezenou spotiebou jak obyvatelstva, tak podnikii
(snizenou poptavkou) v disledku nejistoty (resp. zvySené pravdépodobnosti bankrotu
protistrany) vyustilo v ekonomickou krizi. Tyto faktory pfispivaji k poklesu trzeb

podnikd, a obecné tedy k poklesu (popt. poklesu ristu) HDP.

Shrnutim se dostdvame k soucasnym obecnym problémim celosvétového
hospodarstvi:

m  Uvérova strnulost—neochota bank piijéovat bankam, podnikiim i domacnostem.

m Snizena celosvétova poptavka (snizena vyroba, zvySena nezaméstnanost).

m Snizena spotieba domacnosti v disledku omezeni pijcek.

Nejdulezitejsimi dopady krize na podnikovy sektor jsou zhorseni trzeb (v disledku
poklesu poptavky na koncovém trhu) a omezena dostupnost bankovnich uvéru
(v diisledku neochoty bank ptijcovat).

MozZnosti makroekonomickych protikrizovych opatfeni

Vlady na celém svété se snazi najit feSeni nacrtnutych problému. Jejich cilem je
obnoveni (popf. zvySeni) rastu HDP, coZ pro lepsi pochopeni ilustruje rovnice 1.1.°

3 Hodnota téchto cennych papirt byla pfeceniovana a banky je ¢asto nakupovaly na uveér.
www.wikipedia.org.

5 Tykalo se to cennych papird spojenych jak se ,,$patnymi®, tak s ,,dobrymi* nemovitostmi, jelikoz jsou
obchodovany jako bali¢ek nékolika hypoték a je tézké odlisit problémové od bezproblémovych.

6 Holman, 2004, s. 26.
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HDP=C +1+G+NX, (1.1)

kde C je spotieba, I investice, G vladni vydaje, NX ¢isty vyvoz. Jako moznosti
zvySeni HDP se tedy dle pravé strany rovnice 1.1 logicky jevi:

* zvyseni spotieby (C),

e zvyseni investic (I),

e zvySeni vladnich vydaju (G),
e zvySeni Cistych exportd (NX).

Nazory jednotlivych politikii se rtizni. Obecné si dovolime shrnout (i kdyz si
uvédomujeme, ze situaci velmi zjednodusujeme), Ze levicové vlady vidi feSeni ve
vyssich vladnich vydajich (G), jde napt. o vydaje na infrastrukturu, popf. v transferech
obyvatelstvu, ¢imz doufaji ve zvySeni spotieby (C). Pravicové vlady naopak spise
navrhuji opatfeni smétujici k obnové obchodll na trhu (C, I, NX), tedy véii v obnovu
pres podnikatelsky sektor.

2. Obecné dopady makroekonomickych protikrizovych opatfeni na
podniky

Pro strukturovanou analyzu dopadu jednotlivych protikrizovych opatfeni na podnikatele
je dle naseho nazoru vhodné vychazet z finan¢nich vykazii podniki, tedy doporucujeme
poméfit navrhované opatieni s dopadem na podnikéni. Dopiedu upozorniujeme na
skute¢nost, ze jakékoliv protikrizové opatieni ma v kratkém obdobi vétSinou pozitivni
vliv na dany objekt (podnik, ¢lovéka). Vétsinou také znamena snizeni vladnich piijmu,
a tedy zvyseni deficitu vetejnych financi, ktery bude nutné pozdéji splacet; tim se
zvysi vladni vydaje a obvykle’ jsou tyto vydaje financovany zvy$enim dani. Zpravidla
tedy jakykoliv pozitivni efekt v kratkém obdobi bude nasledovan negativnim efektem
v dlouhém obdobi.

V rozvaze podnikl se krize, kromé sniZzeného hospodaiského vysledku, projevi
hlavné na polozkach pohledavek (v disledku jiz zminéné nejistoty obchodnich partnert)
a na polozkach cizich zdroji. Problémové budou hlavn¢ bankovni uvéry a vypomoci,
které v disledku zptisnéni uveérové politiky bank ve vétsiné podnikd poklesnou. Je
ale obvyklé, Ze podniky fesi nesoulad mezi piijmy a vydaji kratkodobymi provoznimi
uvéry, pokud ale tyto Gvéry nejsou k dispozici, podnikani dané firmy (a nasledné
i jejich odbératelt) je ohrozené.

7 Pokud by pozitivni vliv vyrazné nastartoval ekonomiku, a tedy znamenal razantni rist HDP, tyto vydaje
by byly pokryty automaticky vys$sim vybérem dani v disledku vyssi ziskovosti podnikt. Ve vyspélych
ekonomikach ale obvykle tak razantni riist nenastava.
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Tabulka 1
Zjednodus$eny vykaz zisku a ztraty (dle éeskych uéetnich standardii)

Vykaz ziskl a ztrat 200X
—_EolaikalBoL———————__________________—‘
[ Trzby za prodej zbozi -

T e e T ]
A Naklady vynal. na prodej zbozi
+

Obchodni marze

(LS Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb ) 1
B. Vykonova spotreba _
B.1. Spotieba materialu a energie
B.2. Sluzby
|+ Pfidanahodnota | |
C. Osobni naklady
C.1. Mzdov é naklady
C.3. Naklady na socialni zabezpec&eni a zdravotni pojisténi
D. Dané a poplatky
E. Odpisy nehm. a hm.inv. majetku
- Provozni vysledek hospodafeni | |
X. Vynosov é uroky
N. Nakladov é uroky
* Finané¢nj wigladak hgenodgfani
[|** _Vysledek hospodareni za t¢etni obdobi _ 1
- e o e S S e o o o o o o o o o o o o o o e e o

V obdobi krize maji podniky snizenou ziskovost (popf. jsou ve ztrat€), proto
za moznosti ovliviiovani (zlepSeni) vysledk hospodareni podnikli je mozné, kromé
jinych, povazovat:

Trzby (jako cena x mnozstvi) — pokud vlada uméle snizuje cenu vyrobku (napf.
Srotovné u aut), zvysi se poptavka konec¢nych zakaznikli, coz ma pozitivni
dopad na trzby.?

Néklady vynalozené na zboZzi — odstranéni nékladd spojenych s podnikanim

(napf. mytné, emisni povolenky) by zvysilo ziskovost podnikii.

Spotieba materidlu a energie — dohoda vlad o zvyseni t€Zby nerostnych surovin
(napt. ropy) by méla za nasledek pokles ceny dané suroviny, a tedy pokles nakladt
firem (na druhé strané by byly negativné ovlivnény trzby tézatrskych spolecnosti).
Osobni naklady — zvyseni flexibility trhu prace, tedy snizeni socialnich jistot
zameéstnanct (napf. vypoveédni doba, minimalni mzda), by znamenalo rychlejsi
prizptsobeni se podniku situaci na trhu.

Néklady na socidlni zabezpeceni — snizeni odvodil znamena snizeni nakladt na
zameéstnance.

Odpisy — snizeni doby odpisovani by se promitlo do snizeni zisku spole¢nosti,
a tedy do snizeni danovych naklada.’

8 Kromé zvyseni trzeb v automobilovém primyslu by ze zvySené poptavky po autech tézila i pfidruzena

odvétvi (sklarstvi, plasty, textil, chemicky primysl, elektrotechnika, pocitace, software atd.). Negativem
Srotovného obecné je, ze oddali nastup konjunktury, dynamiku oziveni, ktera jednou pfijde. Az za¢nou
ekonomiky nabirat dech a vracet se na riistovou drahu, nebude tahounem automobilovy primysl, a proto

bude navrat konjunktury pomalejsi. Srotovné bude blize vysvétlené v kapitole 4.
9 'V obdobi krize je z divodu nejistoty (insolventnosti obchodnich partnerti) obvykla prodlouzena doba

splatnosti faktur. Aktualni princip ucetnictvi ale znamena nutnost placeni dani z vykazaného zisku, i kdyz

faktury jesté nebyly proplaceny, coz vede k bankrotim podnikd.
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m  Dan¢ a poplatky — snizeni (popft. odklad placeni) dani znamena snizeni naklada.

m Nakladové Uroky — sniZend ochota bank ptjcovat znamend zvySeni ceny
pujcek, tedy vyssi uroky, a tudiz vyssi naklady dluznikii. Pokud by vlada uméle
podpotila Gvérovy trh s cilem zvysSeni diveéry v bankovni subjekty (ochoty
bank si navzajem ptjcovat), mélo by to skrze snizeni tirokovych sazeb dopad
na celou ekonomiku.

Tabulka 2
Zjednodu$ena rozvaha (dle éeskych uéetnich standardti)

Polozka/ Rok
S = ——
B._Dlouhodoby majetek . | |
B.. Dlouhodoby nehmotny majetek
B.l. Dlouhodoby hmotny majetek
B.Il. Dlouhodoby finanéni majetek
C. Obézna aktiva I

il COSODYe e e o o o o = -

| cu. Dlouhodobé pohledavky =

| c.i. Kratkodobé pohledavk 1
L, Kratkodobé pohledavky _, o e e e e o o o o
C.IV. Kratkodoby finanéni majetek

D1 Casové rozliseni

I
[ Pasvacetkem | |
A Viastni kapital ]
Al Zakladni kapital

All. Kapitalové fondy

All. Rezervni fondy, nédé. fond a ostatni fondy ze zisku

AN._Hospodasky wysledek minuljeh let_

il s

AV. Hospodarsky vysledek bézného uceniho obdobi 2
B. Cizi zdroje _
B.I. Rezervy

B.Il. Dlouhodobé zavazky

B.._Kratkodobé zavazky
i o i - ————

B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci 9
cl. Casové rozliseni

U nékterych podniki dochéazi v pribéhu krize z divodu velkych ztrat k vyraznému
poklesu vlastniho kapitalu, coZ je pro zachovani podnikani nutné kompenzovat bud’
zvySenim zadluzenosti (problematické z jiz zminovanych divodt), nebo dodatecnym
zvySenim zakladniho kapitalu (jesté vice problematické, jelikoz poptavka po akciich
ztratovych podniki je z diivodu znaéné rizikovosti blizkd nule). Proto pro odvraceni
bankrotu firem zaméstnavajicich mnoho lidi (voli¢l) vlady pfistupuji k zestatiovani
téchto podnikt (samotné vlady investuji do zakladniho kapitalu ohrozenych firem).

V této praci se tedy pokusime nastinit vladni opatfeni, iniciovana z jiz zmino-
vanych divodu ve formé

® Uvérové strnulosti,
m snizené celosvétové poptavky,

m snizené spotieby domacnosti v diisledku omezeni pujcek,
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a jejich dopad na podnikatelsky sektor, konkrétn€ na finance podnikt vybranych zemi.
Jak jsme zminili v tvodu, naSe analyzy zamétime na Cesko, Slovensko a Australii. Jde
o oteviené ekonomiky, zavislé na zahranici, bude zajimavé se podivat, jaka opatfeni

dané zem¢ prijaly a jaky bude protikrizovy dopad téchto opatieni.

3. Opatfeni proti hospodaFské krizi v Ceské republice

Pro lepsi pochopeni vyvoje a boje proti globalni ekonomické krizi v CR (s diirazem
na analyzu dopadu na podnikatelsky sektor) zacneme na makroekonomické tirovni,
pritemz nejprve se zaméiime na citlivost HDP CR na situaci v zahraniéi, tedy na dopady
globalni krize a jeji vyvoj. Nasledné posoudime protikrizova opatfeni navrhovana/
piijata za G¢elem zmirnéni/odvraceni dopadu krize na CR, tedy opatieni sméfujici
k odvraceni (poklesu) HDP.

3.1 Globalni ekonomicka krize a CR

CR jako mal4 oteviena ekonomika je znaéné ovlivnéna poptavkou po jejim exportu
(export tvofil v roce 2008 67 % HDP'?). Jelikoz podstatnou ¢ast exportu tvoii stroje
a dopravni prostiedky (viz obrazek 1), tedy ekonomicky ,,luxusni statky®, jejichz
poptavka v obdobi krize poklesla, ma i krize na zahranic¢nich trzich pomérné znacny
dopad na HDP CR.

Obrazek 1
Proexportni zaméreni CR

Zbozova struktura exportu Struktura exportu dle zemi

Chemikalie
apfibuzné  Ostatni; 9%
vyrobky,
jn; 6%

35,0%
30,0%

Pri lové 25,0%
ramyslové, "
spotfebni ) 20.0%
zbozi; 10% Strojea 15,0%
dopravni 10,0%
prostredky; 5.0%
56% .

Trzni
vyrobky
tiidéné
hlavné

podle

materialu;

19%

0,0%
Némecko Slovensko Polsko  Francie VB Rakousko ltalie Ostatni

Pramen: OSN, CSU.

Z pohledu makroekonomie je ale ceské hospodaistvi v porovnani s vyspélymi
zemémi zapadni Evropy (jakoZz i v porovnani se sousednimi zemémi) relativné zdravé.
Samoziejmée, ze Ceska ekonomika dopady krize pocituje, presto ale z nasledujicich
divodu nebudou v porovnani s ostatnimi zemémi EU az tak tvrdé.!!

10 OSN.
11 www.csob.cz.

68



AOP 18(3), 2010, ISSN 0572-3043

m Financni padka v ceské ekonomice zstala relativné nizka — nakupovani na
Gvér (financovani ristu prostiednictvim cizich zdrojii) je v CR na relativné
rozumné urovni, proto se banky (a nasledné i podniky a ob¢ané) nemusi obavat
bolestivych dopadu krize (sniZeni cen zastavenych aktiv) rozebranych v ivodu
kapitoly 1. Pro porovnani viz obrazek 2.

Obrazek 2
Porovnani miry finanéni paky2

Pomeér uvéra ke vkladim
350%

J00%
260% A
200% A
150% A
100% A

alfp

0% . : :
¢R Polsko Mad'arsko EMU

ONefinancni podniky B Domachosti

m Cisté zahraniéni zadluZeni, resp. potfeba vng&jsiho financovani ekonomiky je
velmi nizké — tedy ekonomiku netrapi dluhy v cizi méné, coz pii sniZzené poptavce
po domaci méné (depreciaci Ceské koruny) nepfedstavuje ,katastrofalni
problém, jako napt. v Mad’arsku. Z pohledu podnikil to ma za nasledek, Ze riziko
spojené s investici do CR (rating) je relativné nizké, a proto je navratnost inves-
tovanych prostiedkll relativné vyssi. Na druhé strané také pozitivni vétitelské
postaveni CR ¢ini z depreciace mény néstroj hospodatské politiky, ktery mize
ekonomiku, skrze znovu ziskanou cenovou konkurenceschopnost nékterych
sektorti, povzbudit. Dopad depreciace na exportéry je ziejmy (v disledku snizeni
ceny domaciho zboZzi na zahrani¢nich trzich by mély rtst trzby spolec¢nosti pii
zachovanych nakladech, a tedy i zisk; viz tabulka 1).

m V Case psani tohoto &lanku byla CR relativné malo zadluzena (neboli fiskalné
flexibilni) — dluh CR (jak absolutng, tak v poméru k HDP, viz obrazek 3)
i jeho obsluha v porovnani s jinymi zemémi EU je stale relativné na rozumné
Grovni. Pozitivnim faktem také je, Ze na rozdil od fady jinych zemi CR
prozatim (kvéten 2009) ekonomicka krize nestala ani korunu (mysli se tim
pfima pomoc vybranym sektorim). Domnivame se, ze z pohledu podniki je
pomoc statu podnikiim, a tedy rist fiskalniho deficitu, vnimana i negativné,
jelikoz je obvykle financovana statnimi (vlddnimi) dluhopisy, ¢imz dochazi
k vytéstiovani investic. Na druhé stran¢ je ale pravdou (jak bude zminéno

12 www.csob.cz.
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v nésledujicich kapitolach), ze statni zakazky (napf. na infrastrukturu) mohou
v dobé¢ krize ,,nastartovat® stavebni sektor i (pfipadn¢) celou ekonomiku.

Obrazek 3
Porovnani zadluzenosti vybranych zemi (rok 2008)'?

Porovnani statniho diuhu k HDP
120%
100%
80%

e n DONE

Polsko Hémecko Francie Italie  Rakousko Estonsku EU
primeér

&

m CNB ma jesté moznosti ovliviiovani vyvoje ekonomiky — centralni banky po
celém svéte se snazi snizovanim Urokovych sazeb snizit naklady na investice,
a tak podpofit rist HDP (viz I v rovnici 1.1). Tuto moznost jesté CNB plné
nevycerpala (je$t€ mize snizovat Girokové sazby'*). Dopad na podniky by mél
byt v podob¢ snizenych urokovych nakladi na (provozni ¢i investi¢ni) Givery.
Problémem ale je, Ze i kdyz CNB sniZila arokové sazby komerénim bankam,
komeréni banky své trokové sazby nesnizily, naopak spise zvysily (v dobé
krize jsou banky obezietn&jsi v pljcovani penéz).

Pii analyze ,,boje proti soucasné ekonomické krizi na podnikatelské trovni
opustime makroekonomicky pohled a zaméfime se na pohled politicky, tedy pii
posuzovani protikrizovych opatieni se pokusime o systematicky postup na zakladé
analyzy protikrizovych,,balickt‘“ navrhovanychjednotlivymipolitickymiseskupenimi, '
zjednodusené feceno koalici'® (v tom Case jesté znaéné pravicova!’) a opozici (levice'®).

3.2 Vladni (pravicovd) opatfeni®®

Bali¢ek opatfeni navrzeny (realizovany) pravici je zaméfen predevsim na stimulaci
nabidkové strany ekonomiky a exportu (viz rovnici 1.1), vychazi totiz z otevienosti
zemé popsané v uvodu kapitoly 3.1.

13 Ministerstvo financi CR.

14 Aktualni (kvéten 2009) repo sazba je v CR na trovni 1,75 %, kdezto nap¥. v USA je jiz blizka nule
(www.cnb.cz).

15 Tento postup nam umoziuje relativné dobra znalost ¢eského ekonomického (a politického) prostiedi.
U ostatnich analyzovanych zemi tento postup nepouzijeme, zaméfime se pouze na piijata, popt. o¢ekavana
opatieni (obvykle vladni).

16 V praci uvadime politickou situaci, jaka byla pred padem vlady.

17 V Case psani prace fungovala jesté fadna vlada sestavena ODS.

18 Hlavnim predstavitelem levice byla v Gase psani prace CSSD.

19 V case psani prace byla vlada sestavena ODS.
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Realizovana (vybrana) opatrfeni

Politicka pravice (hlavné vladni ODS) jiz na podzim roku 2008 reagovala na ménici
se situaci, a proto snizila sazbu pojistného na nemocenské pojisténi a statni politiku
zamestnanosti. Snahou tohoto opatieni bylo zvySeni Cistych ptijmi zaméstnancii (coz
by teoreticky mohlo znamenat zvyseni spotieby, viz C v rovnici 1.1). Co je ale pro
nasi analyzu dllezitéjsi, z pohledu firem by §lo o sniZeni ndkladli na zaméstnance
(viz tadek C3 v tabulce 1), ¢imz je povzbuzeno zachovani pracovnich mist. Celkové
snizeni dailového zatizeni fyzickych osob za rok 2009 se odhaduje na trovni 18 mld. K¢,
které by vSak v budoucnosti mohly ve statnim rozpoc¢tu chybét. Zména ma platit zpétné
od ledna 2009 do konce roku 2011.%°

Dal§im jiz realizovanym opatfenim je snizeni sazby dané z pifijmu pravnickych
osob. Snizeni sazby na 20 % a dal$i planované snizeni na 19 % pro rok 2010 pomiize
firmam udrzet zhruba 6 mld. K¢, které mohou pouzit napf. na investice, a pravé snaha
o snizovani danového zatizeni firem mize byt vhodnym prostiedkem k jejich rozvoji.
Otazkou ale ziistava, zda Ize firmam nafidit, na co maji vynaloZit tyto ,,uSetfené penize*.
Domnivame se, ze v souc¢asné situaci budou firmy obeztetnéjsi pti posuzovani investic,*!
pravdépodobné budou tyto volné prostiedky pouzity na tvorbu polstara proti dopadiim
hospodarského utlumu, ptipadné na zvySovani (odbory dopiedu vyjednanych) mezd.

99 % firem piisobicich v CR patfi do sektoru malych a stiednich podniki (SME),
proto zvyseni garanci uveért témto podnikiim a podpora podnikateli v zeméd¢lstvi by
mélo pomoci prave jim. Ilustrativné garance aveéru znamena lepsi pristup k avéram. To
se projevi v fadku B IV tabulky 2. Mozny problém vznika v pfipadé zneuziti uvért, ¢i
krachu spole¢nosti, kdy by CMRZB vznikly vysoké naklady za poskytnuté garance.
Zvyseni dostupnosti aveérth pro zemédélce pomiize, pokud zddosti o uvér nebudou
zatiZzeny vysokou administrativni ¢innosti (jak tomu bézné byva).

Jednim z realizovanych opatieni je ,,NavySeni investic do infrastruktury* (jde
o navyseni prostiedkti Statniho fondu dopravni infrastruktury z 87,7 mld. K¢& v roce
2008 na 90,3 mld. K¢ v roce 2009), které je primarné zamétrené na sektor stavebnictvi.
Zvysi se tedy poptavka po stavebnich pracich, ¢imz je mozné ,,nastartovat™ stavebni
sektor. Z vladnich zakazek profituji nejenom dodavatelé stavebnich praci, ale také
subdodavatelé a ,,podplirna“ odvétvi. Zprostredkované by se také mohly zvysit uvéry
témto spole¢nostem, jelikoz zakazka, kde je odbératelem stat, je pro banky minimalné
rizikova. Domnivame se, ze odvétvi stavebnictvi (spolec¢né s ,,podplrnymi‘ odvétvimi)
ve vyspélych ekonomikach pfi spravné stimulaci je schopné pozitivniho dopadu na
HDP, ktery by pomohl odvratit ekonomickou recesi. Otazkou zlstdva vySe stimulu.
Pii soucasné vysi HDP* se zda byt zminované navySeni o 2,6 mld. K¢ ponékud
nedostatecné.

20 Ministerstvo financi CR.

21 Pti obvykle pouzivané metodé hodnoceni investic na zakladé vynosovych metod, napf. ¢isté soucasné
hodnoty (NPV), se soucasna ekonomicka krize projevi jak na snizenych ocekavanych budoucich penéznich
tocich, tak na zvySeni diskontni sazby (WACC), coz ma negativni dopad na ¢istou sou¢asnou hodnotu
projektu (tedy ocekavame, ze firmy se nebudou ,,hrnout* do investic).

22 V roce 2007 bylo HDP odhadovéno na trovni 3 535 mld. K& (CSU).
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Opatteni pro podporu exportu jsou pro malou otevienou ekonomiku velice dalezita.
ODS jim vénovala zna¢nou pozornost. Jednim z nich bylo navyseni zékladniho kapitalu
CEB az 0 2 mld. K¢&; toto opatieni vytvoii prostor pro poskytnuti statni podpory vyvozu
v dlouhodobégj$im horizontu az o 20-25 mld. K¢&. Dale budou vyvinuty nové produkty
CEB, které pomohou piedeviim men$im subdodavatelim vétsich exportéra pokryt
oblast provozniho financovani. Pro komer¢ni banky je tento zplisob tvérovani spojen
s riziky a nejsou mu pfili§ naklonény.

Jednim z navrhi jsou taktéz ,,Fiskalni impulsy podpory vyzkumu a vyvoje®. Jedna
se viak o dlouhodobé opatfeni, které se sice snazi zvySovat efektivnost a konkuren-
ceschopnost ¢eskych podnikil, avSak na tuto podporu vyzkumu a vyvoje (VaV) by
se mélo myslet stale, ne pouze v dob¢ krize. Vydaje statu na VaV jsou presto stale
hluboko pod hranici 2,2 % HDP, doporuc¢enou Evropskou komisi jako jeden z nastroju
k feSeni ekonomické krize, a to na urovni 0,65 % HDP. Dovolime si tvrdit, Ze tento
navrh je v sou¢asné politické situaci CR pouze doplitkem jiz zmifiovanych opatieni.
Duivodem jsou vysledky iniciativy, které bude mozno oc¢ekavat az ve stiednim, popf.
dlouhém obdobi, kdy uz pravdépodobné bude po soucasné krizi. Obecné si myslime,
ze divodem nedostate¢ného financovani VaV je samotny ekonomicky a politicky vyvoj
CR: po transformaci ekonomiky do souéasného trzniho podnikatelského prostiedi byly
priority vlad zaméfené na akutni problémy spojené s transformaci, v poslednich letech
v situaci vyrovnané ,,sily” levicovych a pravicovych stran se strany snaZzi ziskat si
voli¢e politikami, které vyvolaji co moznd nejrychlejsi pozadovany efekt, tedy zase
je VaV, ktery by znamenal efektivnost az v (stfedné€) dlouhém obdobi, ,,odsunut* do
pozadi. Pfinosem vysSich vydaji na VaV by byla pro podnikatelsky sektor zvysSena
mira inovaci, ktera se obvykle promitne do zvySeni efektivnosti celé ekonomiky.

3.3 Navrhovana opoziéni (levicova) opatfeni

Bali¢ek opatieni opozice (hlavnim piedstavitelem byla v ase psani ¢lanku CSSD)

v

vznikl jako odezva proti narodnimu protikrizovému planu vlady. Vyrazné se od néj lisi
strukturou, obsahuje totiz okolo 60 jednotlivych opateni, rozdélenych do péti riiznych
oblasti. Jedna se o

m koncep¢ni a systémova opatieni,
opatfeni pro financni sektor,
fiskalni opatieni,

odvétvovou politiku,

socialni ochranu a stimulaci.

Opozicni protikrizova opatieni jsou podstatné odlisnd od vladnich opatfeni, coz
vyplyva se zaméfeni politickych seskupeni. Vlada se snazi fesit hospodaiskou situaci
v CR stimulaci trzni nabidky a hlavnim cilem je brzdit nezaméstnanost, naopak opozice
vidi uspéch ve stimulaci poptavkové strany trhu, pficemz hlavnim cilem je obnova
rustu HDP a socialni stability.

Celkové je mozno fici, ze opozi¢ni balicek protikrizovych opatieni je pomérné
obecné koncipovan. Ackoli obsahuje velké mnozstvi opatieni, vétSina z nich nedava
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konkrétni navrh, jak danou problematiku fesit. Z navrhovanych opatieni se zam¢time
pouze na ta, ktera se vyznamné projevi na podnikovém sektoru.

Jednim z fiskélnich opatfeni je obnoveni datové progrese. Konkrétné jde
o progresivni zdanéni pifjmi fyzickych osob. Zménou by mél byt fakt, ze ptijmy nad
1,2 mil. K¢ za rok budou zdanovany 30% sazbou ze zakladu dané. Domnivame se,
ze zvyseni dani z piijma u fyzickych osob by se viici podnikiim projevilo negativné,
jelikoz predpokladame, ze zaméstnanci by spiSe preferovali volny cas pred praci
(i kdyz v mnoha ucebnicich makroekonomie se diskutuje, jestli by prevazil dichodovy,
¢i substituéni efekt zvySené dang). Jelikoz se ale zminované zvySeni dani tyka
pracovnikil s nejvys$Simi piijmy, domnivame se, Ze efekt na celou ekonomiku by byl
kontraproduktivni. Ceska republika se dlouhodobé potyka s nedostatkem odbornikii
a zvySeni dani z pifjml témto zaméstnancim muze zplsobit odchod za praci do
zahrani¢i, ¢imz by firmam, v disledku nizsi nabidky préce, a tedy vyssi ceny prace,
vzrostly osobni naklady.

Dalsim bodem z oblasti fiskalni je zastaveni poklesu dané z piijmi pravnickych
osob. Cilem je zvysit dafiovou sazbu z pfijml pravnickych osob zpét na 21 %
(ze soucasnych 20 %), ackoliv jiz funguje dlouhodoba snaha o jeji snizovani. Myslime
si, ze 1 kdyz toto opatfeni prosp&je vetejnému rozpoctu (mélo by ptinést 5 mld. K¢),
muze velmi negativné ovlivitovat podnikani pravnickych osob piedev$im ve smyslu
demotivace dosahovat jakékoli vyznamnéjsi hospodaiské vysledky, pfipadnég, jak
jsme jiz zminili, miiZze zplsobit bankrot podnikiim, které maji problémy s cash flow
(ikdyzjsouziskové). Obé tyto opatieni s sebou totiz ptindseji otazku, zda firmy opravdu
odvedou ona procenta ze zisku do statniho rozpoctu, nebo jen budou hledat cesty
a zpusoby, jak zmensit zisk a odvést tak mensi dan, ¢i pfimo hledat konkrétni daiiové
uniky.

Poslednim z vyznamnych opatfeni navrhovanych opozici je zvyseni zakladni
osobni slevy na dani. Fyzické osoby maji jednotné stanovenou slevu na dani. Pro rok
2008 1 2009 c¢inila 24 840 K¢ rocné, cilem je zvysit tuto ¢astku na 28 440 K¢&. Toto
opatfeni zaméfené na snizeni dailového zatizeni zaméstnancli bude mit za nasledek
zvySeni Cisté mzdy a zaroven by mélo ovlivnit i zvySeni spotieby (C v rovnici 1.1).

3.4 Shrnuti opatfeni proti hospodafiské krizi v CR

Celkové je mozno fici, Zze jak vlada, tak opozice se snazi s krizi bojovat. Otazkou
zustava, zda jsou realizovana (a navrhovand) protikrizova opatfeni sméfovana opravdu
na vyvedeni CR z krize, nebo na to, aby strany dostaly pfi podzimnich pred¢asnych
volbach co nejvice hlasi. Piikladem je ono popularni Srotovné. Pokud budeme vychazet
z eseje slavného ekonoma 19. stoleti Frédérica Bastiata ,,Co je vidét a co neni vidét*,
pak 1 kdyz zavedeme Srotovné, pomizeme tim sice automobilovému primyslu, ale
uskodime vSem ostatnim odvétvim. Existuji rizné pohledy na danou véc (Srotovné
budeme blize analyzovat v kapitole 4), otazkou ale zlstava, zda ma vlada mandat na
umélé ,,pokiiveni® trzniho mechanismu tim, ze bude preferovat specifické odvétvi.

73



ACTA OECONOMICA PRAGENSIA 3/2010

4. Opatfeni proti hospodaFské krizi ve Slovenské republice

Nasledujici text by mél ptiblizit reakci Slovenska na hospodatskou krizi. Urcité bude
zajimavé srovnani protikrizovych opatfeni hlavné s CR, jakozto byvalém federalnim
partnerem. Dilezité je si uvédomit rozdilnou politickou situaci v obou zemich, a tak
piipadné oc¢ekavani, ze byvali federalni partnefi budou postupovat obdobng, neni tpIné
na misté.

4.1 Globalni ekonomicka krize a SR

Postaveni Slovenska, z pohledu tvorby HDP, je hodn& podobné Cesku. Slovenské
oteviena ekonomika je zna¢né ovlivnéna poptavkou po jejim exportu (v roce 2008
tvotil 74 % HDP?). I zde piedstavuji velkou ¢ast exportu stroje a dopravni prostiedky
(viz obrazek 4), a tak ma krize v zahrani¢i pomérné zna¢ny dopad na slovensky trh.

Obrazek 4
Proexportni zaméreni SR

Zbozova struktura exportu Struktura exportu dle zemi

Chemikalie
apfibuzné  Ostatni; 9%
vyrobky,
j.n.; 6%
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30,0%
25,0%
20,0%
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5,0%

0,0%

Pramyslové
S\
spotfebni
zbozi; 10%

Stroje a
dopravni
prostredky;
56%

Trzni
vyrobky
tfidéné
hlavné
podle
materialu;
19%

Némecko Slovensko Polsko  Francie VB Rakousko Itélie Ostatni

Pramen: OSN, étatisticky urad Slovenska.

Na Slovensku si zpocatku malokdo pfipoustél, ze by se krize skutecné mohla
této zemé dotknout. Po dobu prvnich jasnych signali pfichazejicich z USA v podobé
zacinajici hypotecni krize se chovani spotiebitelll nijak zvlast’' nezménilo. V soucas-
nosti (kvéten 2009) uz o pritomnosti krize nikdo nepochybuje a jeji dusledky pocitila
prevazna cast ekonomickych subjektd, bez ohledu na to, zda se jedna o firmy, nebo
domacnosti. O tom, Ze se SR krizi v Zzadném piipadé nevyhne, védéli odbornici ziejmé
jiz od pocatecnych impulst pfichazejicich zpoza oceanu, nicméné Siroké vefejnosti
byla tato skutec¢nost tlumocena prostfednictvim politiki az ke konci roku 2008. Postoj
slovenskych politikll je zajimavy a nabizi se otdzka, zda si skute¢né mysleli, Ze se
krize evropskym statiim vyhne (nebo je zasahne jen okrajove¢), nebo se snazili situaci
co nejdéle utajit, aby svymi vyroky pfed¢asné neznervoznili trh a neuspisili tim nastup
krize. Jen tak lze vysvétlit jejich chovani pii schvalovani rozpoctu, ktery zpocatku

23 OSN.
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vychazel z planovanych piijma z ekonomiky rostouci témeét o 5 % a poté po pozdéjsich
korekcich o cca 2 az 3 %. V soucasnosti je ale jisté, ze slovenska ekonomika zazije
minimalné letos (2009) propad. Otdzkou spiSe je, jak velky tento propad bude a za
jak dlouho se zméni v opétovny rast. Evropska centralni banka podle svych prognoz
predpoklada, ze by ekonomika v SR mohla mirné rist uz v roce 2010. Prognézu ECB
nejlépe vystihuje obrazek 5.

Obrazek 5

Prognéza vybranych ukazateli eurozény (primérna meziroéni zména v %)?*

Eurozona vs. SR Piedpovid whvoi
. . edpoved vyvoje
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2]
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Z obrazku 5 jsou jasné€ vidét soucasné trendy vybranych ukazateld SR, pficemz
jednotlivé predpovédi jsou jiz upraveny na zakladé soucasného vyvoje; jesté koncem
minulého roku byly ptedpovédi podstatné vice optimistické.

4.2 Protikrizové opatfeni viady SR

Slovenska vlada az doposud (kvéten 2009) piijala v n€kolika schvalovacich kolech
62 protikrizovych opatfeni. V dubnu 2009 vSak premiér Rébert Fico vetejné piipustil
moznost dalSich opatfeni. Vlada jednotliva opatfeni neschvalila najednou, ale podle
tematické logiky je strukturovala do mensich balicktl. Jedna se zejména o nasledujici
oblasti.

24 www.nbs.sk, obdélniky indikuji pasmo piedpovédi pro dany rok, hodnoty za rok 2008 jsou pro SR skutecné.
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Balicek opatFfeni na podporu a udrZzeni zaméstnanosti

Opatieni vstoupila v platnost dne 1. 3. 2009 a v parlamentu doslo k SirSimu politickému
konsensu, kdy pro n¢ hlasovali GipIn€ vSichni ptitomni poslanci. Pfijetim téchto opatieni
doslo také k mensi zméné Zakoniku prace. Nejvyznamnéjsi opatieni, které bude m;.
jako jediné z této kategorie platit do konce roku 2012 (ostatni do konce roku 2011),
spociva v tom, ze zdkon umoziuje podnikiim z provoznich divodi poskytnout zamést-
nanci volno s nahradou mzdy. Po odstranéni diivodi si bude zaméstnanec muset
pfijatou nahradu odpracovat, 1épe feceno napracovat, aniz by se vsak jednalo o pfescas.
Domnivame se, Ze dopad na podnikatelsky sektor bude ve formé vySSi flexibility
v ramci osobnich nakladt (fadek C tabulky 1), resp. zabranéni zvySovani osobnich nakladt.?

Dalsi opatieni podporuje zaméstnavatele, ktery se rozhodne nepropoustét, ale
misto toho zkrati pracovni Cas a stat za jeho zaméstnance na ohrozenych pozicich,
ktefi pobiraji 60 % mzdy, bude odvadét odvody po dobu dvou mésict. Toto opatieni
nepovazujeme za efektivni. Nepiedpokladame, ze by tspora v podobé usetfenych
dvoumesi¢nich odvodli motivovala firmy v problémech nepropoustét, a pak je tady
jesté otazka, co se stane, kdyz spoleénost tuto pobidku vyuzije, ale zkrachuje napt. za
pul roku; bude pak muset nasledné statem uhrazené odvody kompenzovat, ¢i nikoliv?

Opatieni bylo v této sekci jesté mnohem vice, vzpomeinme ale uz jenom jedno,
a tim je moznost ziskat od statu ptispévek na nove vytvorené pracovni misto az do vyse
3264 € (109 176 Sk). Ministerstvo prace vy¢islilo finanéni dopad tohoto opatieni na
71 mil. € (2,14 mld. Sk) od zac¢atku bfezna az do konce roku 2009.

Baliéek dariovych zakon

Soucasna vladni koalice n€kolikrat konstatovala, Ze nepfistoupi na sniZeni dani jako
protikrizového nastroje, tak jak to navrhovala opozice, protoze je maximalné nutné
udrzet rozpoctovou fiskalni disciplinu. Obyvateliim s niz$imi pfijmy se snazila pomoci
zvySenim nezdanitelné ¢asti zakladu dan€ v absolutnim vyjadieni z 3 435,27 € na
4 025,70 €. Naproti tomu vlada snizila na opac¢né stran¢ kritérium pro uplatiovani
tzv. milionafské dan€, z byvalého 100nasobku na novy 86nasobek, coz v praxi znamena,
ze milionéfskou dani budou postiZeni lidé s ro¢nimi piijmy presahujicimi 15 387 €.

Danovym opatienim majicim za cil podpofit malé a stfedni podnikatele je zmé&na
v danovych odpisovych skupinach, kdy doslo k ptefazeni urcitého druhu majetku do
niz8ich danovych skupin, a tim ke zrychleni odpisovani. Také doslo ke zvySeni limitu
vstupni ceny pro odpisovani u hmotného majetku z 996 € na 1 700 € a u nehmotného
majetku z 1 660 € na 2 400 €.%°

S mensim ¢asovym odstupem byl také schvalen posledni zékon z balicku danovych
opatfeni, novela zdkona o DPH. Ta zavadi moznost skupinové registrace a zkracuje
lhiitu na vraceni nadmérného odpoctu platcim z 60 na 30 dnd, coz by mélo pozitivné
podpofit hlavné tfizeni cash flow a likvidity platca.

25 Obvykle totiz, pokud se podnik rozhodne propoustét zaméstnance, musi jim v ramci dohodnuté smlouvy
vyplatit nekolikamésic¢ni odstupné, ¢imz se Casto dramaticky zvysi osobni naklady. Pfizpisobeni pracovni
doby poptavce po produkei firmy mize napomoci zabranéni propousténi, a tim i vyplaceni odstupného.

26 Pro podrobnéjsi vysvétleni dopadit zmény odepisovani viz kapitolu 3.1.
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Balicek opatFeni na podporu exportu

Jak je patrné z obrazku 5 charakterizujiciho vybrané makroekonomické ukazatele,
propad exportu zem¢ je znacny. Ekonomika SR, ktera je na exportu siln¢ zavisla, proto
bezesporu potiebuje také opatieni spocivajici v podpote vyvozca.

Vlada se bude snazit podpofit ucast slovenskych spole¢nosti na riznych veletrzich
a vystavach v zahrani¢i formou oficidlni Gcasti, s preferenci perspektivnich teritorii,
u kterych se predpoklada slabsi postizeni svétovou hospodaiskou krizi. Podle naseho
nazoru je takovato teritoria najit hodn¢ naroc¢né, je-li to viilbec mozné. Které zemé by
to mély byt, to uz se v opateni neuvadi. O skute¢né ucinnosti a efektivnosti tohoto
opatfeni ve velké mife pochybujeme.

Dalsim krokem by mélo byt aktivni prosazovani a podpora opatfeni na posilnéni
konkurenceschopnosti producentll v exportnich odvétvich SR (napt. automobilovy
pramysl) na pidé EU a WTO. Proexportni opatieni jsou urcit¢ zapotiebi a v piipadé
velmi malé oteviené ekonomiky jsou nevyhnutelna. Aplikovat ale skutecné efektivni
podporu exportu je velice obtizné a je nutné davat pozor na to, aby opatieni nesklouzla
do kategorie protekcionismu.

Podpora automobilového primyslu - ,$rotovné*“

7w

Tolik diskutovanym a napfti¢ Evropou hlavné pravici odsuzovanym opatfenim je zavedeni
tzv. Srotovného, tj. vymeéna staré¢ho auta za nové s vladnim piispévkem za splnéni
podminek stanovenych vladou.

Na Slovensku se zpocatku pocitalo s jednou vinou poskytovani dotaci, na kterou vliada
vyclenila 33,19 mil. €. Objem téchto prostiedki byl vypocten na 22 100 vozidel, kdyz
vychazime z predpokladu splnéni podminek pro ziskani plné vyse dotace, a to 1 500 €.
Podminek je nekolik, ty hlavni jsou stafi vozidla — Srotovany automobil musi byt starsi 10
let, kupni cena automobilu je limitovana shora ¢astkou 25 000 € a prodejce se bude také
podilet na podpoie poskytnutim slevy minimalné 500 €. Za splnéni téchto a dalsich, hlavné
technologickych ,.eko* podminek je novy automobil levnéjsi minimaln€ o 2 000 €. Vlada
pocitala s pozvolnym Cerpanim dotaci v pribéhu roku 2008. Dnem vstoupeni opatieni
v platnost ale zacalo jakési Silenstvi a vyclenény balik byl velmi brzy vyCerpan. Druha
neplanovana vina tak na sebe nedala dlouho ¢ekat, tentokrat v objemu 22,1 mil € urenych
na seSrotovani a nakup rovnéz 22 100 vozidel s pozménénou podminkou, Ze stat piispéje
¢astkou 1 000 €, kdyz i prodejce slevi o dalsich 1 000 €, v souctu tedy celkova sleva 2 000 €,
jako v prvni viné. Druha vina vydrzela pouhych osm dnti a dalsich 22 100 vozidel bylo
sesrotovano. Co se tyce realné ucinnosti Srotovného, v prvni fad¢ je potieba uvést, ze podle
naseho nazoru mohla byt vékova hranice seSrotovanych aut stanovena vyse. Ve frontach
na sesrotovani byla k vidéni v podstaté jest¢ pln¢ funkéni a zachovala desetileta auta. Jak
se zpétné ukdzalo, tato hranice mohla byt klidn¢ o dalSich deset let vyssi, ¢imz by doslo
k pomalej$imu a postupnéjsimu Cerpani Srotovného, nicméné spolecnost by se zbavila téch
skutecné starych vozidel. Podrobnéjsi vékovou strukturu poskytuje obrazek 6.

Dalsim, asi nejdalezitéjsSim argumentem proti Srotovnému je otazka, jestli
slovenské ekonomice skuteéné pomohlo. Vyroba v automobilovych zdvodech na uzemi
SR (VW v Bratislavé, PSA v Trnavé, KIA v Zilin€) se bud’to zastavila, nebo vyrazné
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omezila, a to pfed zavedenim Srotovného i po jeho realizaci, zatimco mladoboleslavska
Skoda zavedla pracovni soboty a byla nucena najmout agenturni zaméstnance pravé
ze zavodu, které nevyrabély. Daii se také kolinské automobilce, kterd vyrabi mala
a levna auta. V dobré vife podpofit primysl ¢islo jedna a nesnizit se pfitom k protekci-
onismu Slovensko utratilo na Srotovné pies 55 mil € (1,65 mld. Sk). Vysledek je podle
o¢ekavani odbornikli a opozice rozporuplny. V piipadé SR se tudiz podle nas jednalo
o neefektivni a drahé opatfeni, a to z divodd, které se daly analyzovat a predvidat. Za
hlavni diivod netaspéchu pokladame $patny odhad segmentu vozidel, ktera lidé budou
poptavat misto sesrotovanych aut, kde se jasnym lidrem stala Skoda Fabia.

Obrazek 6
Porovnani Srotovného ve vybranych statech EU?

Prispévek =z

(tis. Eur.) 5
1 [ ] 1 [ B
Rakousko Frarcie Hémecko  Potumelsko  Rumursko  Spanélsko  Slowersko
Veék vozidia 13 10 9 100157 10 100 100
(vice nez)

Parametry - Nowéatte - Howdadte - Max.rodni - Mot aute - Maxobjem - max. 160 - Objem
(min. Bure 47 (min. Eura ¢,  auto (min.  (max. 1490 seSrotova-  gm CO2 prostredhd

« Objem max. 160 ghm Euro 4) ghm COZ), nychagt- . max.do 5 let 1. kolo:
pro stie did: cozy, + Objem + Objemn G0 000 ks =Ei 33,2 mil.
45 mil. Eur « Odhadovany  prostedkd  prostrediod (wyménoy za B

objem 1,5 mid. Bur. zatim > 15leté)  « Druhé kolo
prostiedid - nestanoven 22,1 mil.
220 mil. Eur. Eur.

Poznamia: Eokug bl vigk wozidla wos ngd 15 let, paydpﬁ spévek byl 1 250 Bir. . B 2
] paljilsko poshytuje beadrocnl pudhu a2 dowesz 10 000 Eur ra ada stars 10 let nebo $wice nee 260 000
ra m
@ﬂ ﬂpr\i etapé by phspauek st we wig 1500 Bur., wdnihé ve wi 1 000 B,

Obrazek 7
Stafi seSrotovanych vozidel v prvni etapé Srotovného na Slovensku?®

Stari vyrazenych vozidel
(¥ prvni viné 22 100 aut)

od 10 do 15 let 29 avice let

od 15 do 20 let
od 20 do 25 let

27 www.mbhsr.sk.
28 www.mbhsr.sk.
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4.3 Shrnuti opatfeni proti hospodafFské krizi v SR

Slovenska vlada az doposud (kvéten 2009) piijala n€kolik desitek protikrizovych
opatfeni. Neni ani zdaleka mozné se na tomto mist¢ vzhledem k prostorovym omezenim
vénovat vSem, a tak jsme vybrali ta, kterd povazujeme za nejdulezitéjsi. Za zminku
stoji naptiklad snaha vlady zadavat velké statni zakazky (hlavné expanzivni budovani
dalnic) prostrednictvim PPP projektt, kde problémem v soucasné dobé je skutecnost,
ze soukromému sektoru chybi penize a banky nechtéji z diivodu opatrnosti ptijéovat
vetsi objemy. Velka Cast opatfeni je spiSe socidlniho charakteru, zaméfena na chudé
obcany, rodiny a malé podnikatele, coz samoziejmée vychazi z podstaty levicové vlady
a principt jejiho volebniho programu. My, jako ekonomové, bychom urcité uvitali vétsi
podporu pro sektor korporaci a velkych zaméstnavatell, aby se sniZilo propousténi,
které¢ produkuje velkou nezaméstnanost, a tim ekonomice pfitéZzuje. V kone¢ném
disledku v dnesni dobé¢ silné globalizace bude hlavné zaleZet na tom, aby se vzpama-
tovala svétova ekonomika. Protikrizova opatfeni slouzi spiSe na zmirnéni dopadii krize
a na piipravu obdobi ristu, ktery nastane, az svétova hospodarska krize odezni.

5. Opatfeni proti hospodarské krizi v Australii

V této kapitole se podivdme na krizi v ponékud vzdalené zemi (a tedy odliSné ekonomice),
v Australii.

5.1 Globalni ekonomicka krize a Australie

Australska ekonomika ma v porovnani s CR a SR své specifika, pfedeviim pii nami
analyzované vysi exportu k HDP (19 % *°) jde o podstatné nizsi hodnotu ukazatele nez
u CR a SR. Zbozové struktura exportu je taky diametralné odli§na (viz obrazek 8),
pricemz prevladaji nerostné suroviny, tedy vstupy do Sirokého zabéru odvétvi (nejde
o luxusni statky jako v p¥ipadé exportu automobilti CR a SR). Zd4 se tedy, Ze odolnost
Australie vici globalnim problémutim je podstatné vyssi nez u jiz analyzovanych zemi.

Obrazek 8
Proexportni zaméreni Australie

Zbozova struktura exportu Struktura exportu dle zemi

45,0%
40,0%
35,0%
30,0%
25,0%
20,0%

Mineralni
paliva,
mazivaa
pfibuzné
materialy;
32%

Ostatni; 25%

Trznivyrobky
tridéné 15’0:/°
hlavné podle 1gg;’
D e !
i 9 Suroury o |- -
n nepozivateln ’
;32;‘,’;;2{: é,s vyjimkou Japonsko Cina JizniKorea India USA Ostatni
10% paliv; 25%

Pramen: OSN, australska vlada.*®

29 OSN.
30 www.dfat.gov.au/GEO/fs/aust.pdf.
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Hospodaiska krize v Australii méla pozvolny zacatek. Jesté v 1ét€ roku 2008
malokdo ocekaval jeji ,,pfichod* z USA, piestoze Spojené staty predstavuji druhého
nejvétsiho importéra pro Australii (12,0 % celkového dovozu v letech 2007-20083").

Presto jiz v zafi 2008 zacala snizovat centralni banka Reserved Bank of Australia
urokové sazby. Nakonec v reakci na neochotu zahrani¢nich bank poskytovat kapital
australskym spolec¢nostem dosSlo k historicky nejvétSimu snizeni trokovych sazeb
o0 4 procentni body na 3,25 %.%* Jak jiz bylo zminéno, dopadem snizeni Grokovych
sazeb na podnikovy sektor je obvykle v disledku snizenych nakladd na avér zvyseni
investic (I v rovnici 1.1), ptipadné zvyseni spotieby (v disledku levnéjsiho ptistupu ke
kapitalu, C v rovnici 1.1).?

Australska vlada si jiz na podzim 2008 byla védoma nevyhnutelnosti krize, proto
se v fijnu 2008 zarucila za vklady v bankéch, prestoze finanéni sektor byl a doposud
je v Australii v potadku. Zaruka trva po dobu tii let, pfi¢emz se vlada zaruci za vklady
v hodnot¢ 600 az 700 mld. AUD (7,3 az 8,5 bil. K¢).3

Nékdy na prelomu roku jiz bylo jasné, ze Australie bude také zasazena. V prosinci
2008 zacaly mit problémy podniky z finan¢niho a maloobchodniho sektoru, které byly
zasazeny slabou zahrani¢ni poptavkou. Skutecnosti se stalo propousténi zaméstnanct
a po novém roce se k nucenému propousténi pfidal také dulezity tézatsky primysl
(dopady propousténi je mozné vidét na obrazku 9). Ten byl oslaben hlavné nizsi
poptavkou z Ciny po rudé a dalsich surovinach. Jestlize Australané byli zvykli na miru
nezaméstnanosti okolo 4 %, na zac¢atku roku 2009 se projevilo razantngjsi propousténi
vzristem na 5 %. Vyhled na rok 2010 ukazuje nezaméstnanost okolo 7 %.%

Obrazek 9
Mira nezaméstnanosti v Australii (idaje za unor daného roku)*®

3%

6% - /

2006 2007 2008 2009 2U410E

31 www.dfat.gov.au/GEO/fs/aust.pdf.
32 www.rba.gov.au.

33 V dobé krize (resp. nejistoty na trzich) je ale citlivost celé ekonomiky na pokles urokovych sazeb znaéné
snizena, proto centralni banky ve snaze ,,rozhybat™ ekonomiku snizuji irokové sazby pomérné znacné.

34 www.ct24.cz/ekonomika/31964-australie-a-novy-zeland-se-zarucily-za-vsechny-domaci-bankovni-vklady/,
www.xe.com, kurs k 25. 3. 2009.

35 http://abs.gov.au/ausstats/abs@.nsf/mf/6202.0.
36 www.abs.gov.au.
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Potvrzeni o tom, Ze se australska ekonomika propada do recese, ptislo na pocatku
roku 2009, kdy statisticky ufad Australian Bureau of Statistics zvetejnil mezirocni riist
HDP za posledni ¢tvrtleti roku 2008. Ekonomika zaznamenala prvni meziro¢ni pokles
za 18 let od roku 1991, a to 0 0,5 %. Pfesto to jesté¢ neznamenalo pokles HDP, nybrz
¢tvrtletni rast 0 0,3 % a celkové v roce 2008 0 2,5 %.%’

Obrazek 10
HDP - zména v 4. Q (udaje za prosinec daného roku)3®

1.5% -
1.0% - I
0.5% - . .
.0% l . .
-0.5% r
~1.0% -

2005 2006 2007 2003

Po téchto zpravach nasledovaly v unoru 2009 revize hospodaiského ristu.
Centrélni banka snizila svlij odhad z 1,75 % na 0,5 % a Mezinarodni ménovy fond
dokonce na 0,2 %.%°

5.2 Ekonomické viadni pobidky?°

Australskd vlada reagovala na ekonomickou krizi balickem opatieni schvalenym
13. 2. 2009. Ten obsahuje stimuly v celkové vysi 42 mld. AUD (ptiblizné 590 mld.
K¢*); pro srovnani, HDP pro rok 2008 byl odhadovan na 1 300 mld. AUD. Thned po
vyhlaseni vyrazné posilil australsky dolar, nicméné dlouhodobé¢jsi efekty jsou pro viadu

vvvvvv

Krizovy balicek (Nation Building — Economic Stimulus Plan) je rozdélen do sedm
hlavnich oblasti: izolace, solarni energie, obCansky rozvoj, cestovni a Zeleznicni infra-
struktura, vzdélani, bydleni, penézni bonusy.

Izolace

Od 1. 7. 2009 mize kazdy Australan zazadat o dotaci na zatepleni svého domu. Pteroz-
délovat by se mélo $ 3,9 mld. po tii roky. Tento bali¢ek (The Energy Efficient Homes

37 www.rba.gov.au.

38 www.abs.gov.au.

39 www.rba.gov.au, www.imf.org.

40 .economicstimulusplan.gov.au/theplan.htm.
41 www.xe.com, kurs k 25. 3. 2009.
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Package) ma pomoci téméi tfem milionim obyvatel nainstalovat izolaci do svych
stropt, coz by mélo kazdé domacnosti usetfit vydaje na energii okolo $ 200 ro¢né.

Tato iniciativa je sméfovana na zvySeni spotieby domacnosti, tedy na zvyseni
C vrovnici 1.1. Dopad na podniky (kromé podnikii zabyvajicich se zateplovanim) bude
spise zprostiedkovany, tedy v disledku mozného zvyseni spotieby se zvysi poptavka
po zbozi a sluzbach, a teoreticky by tedy mély rist trzby spole¢nosti (viz tabulka 1),
zaroven se snizi trzby energetickych spolecnosti. Otazkou ziistava, zda bude usporena
castka skutecné vynalozena na spottebu. I kdyby byla, jelikoz jde o pomérné malou
¢astku, dopad na trzby podnikti by byl dle naseho nazoru zanedbatelny.*

Soldarni energie

Dalsim z vladnich opatfeni je podpora instalace solarnich tepelnych cerpadel. Kazdy
vlastnik, spravce nebo ndjemce domu, ktery od tnora 2009 do 30. 6. 2012 vyméni jiz
existujici elektricky rozvodovy systém horké vody za solarni, obdrzi slevu $ 1600.

Jde o obdobné opatieni jako u ,,Izolace*, myslime si proto, Ze 1 dopad na podnika-
telsky sektor bude obdobny (relativné k ¢astce).

Obcansky rozvoj

Jednou z klicovych oblasti stimula¢niho balicku jsou investice na ob¢ansky rozvoj.
Na opravu ¢i stavbu komunitnich center, radnic, parkit, détskych hiist, bazént nebo
sportovniho vybaveni bude ptidéleno okolo $ 800 mil. Jedna se o nejvétsi jednorazovou
investici na podobny ucel v historii a vlada si od tohoto opatieni slibuje predev§im
zvySeni nabidky pracovnich mist.

Tento vladni vydaj se pravdépodobné dotkne hlavné stavebnictvi. Jak jsme jiz
u iniciativ zaméfenych na stavebnictvi zminili (viz kapitola 3), zprostiedkované by
v dusledku ,,nastartovani ristu ekonomiky mohla z této iniciativy tézit i ostatni
odvétvi. Nasi namitkou je, ze pridélenych $ 800 mil. je v porovnani s celkovym HDP
Australie pomérné mala ¢astka. Domnivame se ale, ze odvétvi stavebnictvi (spole¢né
s ,,podpirnymi‘ odvétvimi) ve vyspélych ekonomikach® pii spravné stimulaci je schopné
pozitivniho dopadu na HDP, které by pomohlo odvratit (typickou*) ekonomickou recesi.

Cestovni a Zeleznicni infrastruktura

Pro Australskou zelezniéni spoleénost (ARTC) je urceno $ 1,2 mld. na 17 novych
projektti, $ 711 mil. pfite¢e na budovani novych dalni¢nich Gsektia $ 150 mil. na regio-
nalni dopravni sit’. Dalgich $ 150 mil. je ureno na projekty ke zvySeni bezpec¢nosti na
cestach.

42 Dle www.cia.gov je HDP Australie pro rok 2008 odhadovan ve vysi cca 1,3 bil. AUD, uvazovana ¢astka
(3,9 mld.) zhruba znamena 0,3 % za tii roky, tedy dopad ve vysi 0,1 % HDP ro¢né.

43 Napt. v EU-21 tvoii odvétvi stavebnictvi v poslednich letech zhruba 10 % HDP (MPO). Jak bylo uvedeno
v kapitole 1, sou¢asna ekonomicka krize je zpisobena finan¢nimi trhy, a pokud se nepodati ,,rozhybat*
obchodovani mezi bankami, je dle naseho nazoru efekt jakékoliv pobidkové politiky pomérné omezen.

44 Jak bylo uvedeno v kapitole 1, soucasna ekonomicka krize je zplsobena finan¢nimi trhy, a pokud se nepodati
,rozhybat“ obchodovani mezi bankami, je dle naseho nazoru efekt jakékoliv pobidkové politiky pomérné
omezen.
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Investice do infrastruktury obdobné jako predchozi pobidka smétuji primarné do
sektoru stavebnictvi.

Vzdélani

Nejvétsi ¢astka, $ 14,7 mld., poputuje do vzdélani. B€hem ttiletého obdobi se investuji
prostiedky do opravy nebo staveb zakladnich a stfednich skol i do jejich vybaveni.
Zaroven se postavi okolo 500 novych laboratofi, védeckych a jazykovych center. Navic
$ 3,1 mld. poputuje ke studentiim, jejichz rodiny jsou zasahnuty finan¢ni krizi, ve formée
podpor nebo stipendii.

Toto vladni opatfeni je pomérné neobvyklé (alesponn v Ceskych koncinach, jak
jsme zminili v kapitole 3). Domnivame se ale, Ze ma své ekonomické opodstatnéni, a to
hlavné v dlouhém obdobi. Kratkodobé¢ bude ekonomika (i podnikatelsky sektor) stimu-
lovana zvysenou poptavkou po stavebnich pracich. Strednédobé se v disledku zvysené
poptavky po studiu (v disledku podpor a stipendii) snizi pocet mladych lidi hledajicich
si praci, a tedy 1 mira nezaméstnanosti.

Bydleni

Az 1500 novych pracovnich mist a podpora stavebnictvi, to je vysledek Sestimiliar-
dového balicku na podporu socialniho bydleni béhem tii a pul let. Dalsich $ 400 mil. je
pridéleno na opravu stavajicich socialnich zatizeni.

Jak jiz bylo nékolikrat zminéno, dopady opatieni smétujicich do sektoru staveb-
nictvi mohou nastartovat riist ekonomiky.

Penéini bonusy

Celkové $ 12,2 mld. bude prerozdéleno lidem, kteti vydélavajiroéné ménénez $ 100 000.
Jednorazovy ptimy ptispévek bude vyplacen v nasledujicich vysich: $ 900 pro domac-
nosti s nizkymi pfijmy, $ 950 pfispévek farmaiim, $ 950 v programu Zpét do $kol
a $ 950 za rekvalifika¢ni kursy.

Dovolime si tvrdit, Ze u této pobidky je citit mirny populismus. Prispévek je
smérovan na zvyseni spotfeby domacnosti (zminované C v rovnici 1.1) a je pravdépo-
dobné, Ze skute¢né dojde k nardstu spotieby (v ucebnicich ekonomie se obvykle uvadi,
7e domécnosti s niz§im piijmem maji vétsi sklon k spotiebe), efekt ale bude extrémné
kratkodoby.

5.3 Shrnuti opatfeni proti hospodarské krizi v Australii

Stimulacni balicek opatieni proti krizi mé i v Australii své pozitivni a negativni stranky.
Je velmi téZké nyni odhadnout, jak tato ekonomika zareaguje na vnéjsi vlivy a jak do
toho zapadne vladni opatfeni.

Australie ma velkou vyhodu, Ze ji krize nezastihla hned v pocatku a s takovou
razanci. Méla Cas se na prichod recese pripravit, coz je jedna z hlavnich vyhod,
ze kterych pozdéji tézil stimulacni balicek. Dal§im vybornym tahem je rozsahla
a funk¢éni medialni podpora vladnich opatfeni. V ,krizi divéry®, jak je tato krize také

vvvvvv
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budoucnost, nez mit cilend a dopodrobna propracovana opatieni. Vlada velmi podrobné
a jednoduse vysvétluje dopady na jednotlivé obcany, pfesné stanovuje kritéria a obSirné
komunikuje sviij plan s médii.

Krizova opatfeni v Australii jsou vétSinou orientovana na zvyseni spotiebitelské
poptavky. Snazi se podpofit obycejné oblany, aby dale utraceli a nezacali zbyte¢né
Setfit. Dalsi pozitivum muzeme vidét v podpofe socidlni oblasti, vzdélani a infra-
struktury, coz jsou vetejné prospésné statky.

Mezi hlavni vytky patii objem pomoci. Jestlize jsme konstatovali, Ze krize neni tak
rozsahla, neni nutné zadluzovat zemi velkym deficitem. Kazdy Australan bude muset
v budoucnu na danich zaplatit $ 2 072 (témét 30 000 K¢). Stejné tak nacasovani stimulli
prichazi se znacnym zpozdénim. AZ poté, co byly oficialné potvrzeny udaje za posledni
ctvrtleti, pfipravila vlada stimulaéni balicek. Prestoze jiz nékdy na podzim tusila, ze
krize musi nevyhnutelné piijit. VEtsina opatfeni bude zapocata az v dubnu nebo kvétnu
a efekty se projevi nejdiive v druhé poloving roku 2009.

Stejné tak se neda piehlédnout jisty populismus v pfipravenych navrzich. Pomoc
je zamétena predevsim na socialné slabé obCany, studenty, diichodce a déti. Tento krok
sice mnoha lidem pomiiZe, ale pii feSeni hospodarské krize se zda byt nekoncepéni.
V navrhu zasadné chybi podpora podnikatelskych subjektl. Jedind podpora jde na
stavebni projekty, zeleznici a dopravni infrastrukturu, ale plosna pomoc podnikiim
chybi. U zem¢ znacné zavislé na exportu bychom ocekavali predev§im podporu vyvozu
zbozi, daiiové tlevy nebo levnéjsi uvéry. Danovy bali¢ek chybi témért uplné, slibuje jen
drobné zvyseni odpoctu.

Muzeme také spekulovat o vysi tirokové sazby. Centralni banka sice dosahla svého

Vv

v dobé krize.

Vlada také upIn€ zapomnéla na zivnostniky a drobné podnikatele, kterym nenabidla
témét zadnou pomoc.

Celkové by se dalo fict, ze vladni stimulac¢ni balic¢ek je nepromysleny
a nedotazeny. Podporovat spotiebni poptavku v malé pomérné oteviené ekonomice,
kde domacnosti nejsou tahounem ekonomiky, nebude mit s velkou pravdépodobnosti
uspéch. Vlada bezpochyby musi podpoftit obcany, ktefi kvuli krizi naptiklad pfijdou
o praci, ale hlavnim zdjmem by méla byt podpora tahounti ekonomiky, jako je tézebni
prumysl (hlavni exportni surovinou je Zelezna ruda*). O podpofe sektoru sluzeb,
které predstavuji 73 % HDP, nebyla ve vladnim planu ani zminka. I proto povazujeme
australsky balic¢ek stimulacnich opatfeni za nepfili§ podatfeny.

Zavér
Cilem tohoto ¢lanku bylo posoudit opatfeni piijimana (popt. navrhovand) vladami

(popt. opozici) jednotlivych analyzovanych zemi za ucelem odvraceni poklesu
ekonomického riistu. V tivodni kapitole jsme struéné vysvétlili na§ nazor na piiciny

45 www.dfat.gov.au/GEO/fs/aust.pdf.
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a vyvoj soucasné ekonomické krize a jako klicové obecné problémy dnesniho svétového
hospodafstvi jsme uvedli

uveérovoustrnulost—neochotubank plijcovat bankam, podnikiim i domacnostem,
snizenou celosvétovou poptavku (snizenou vyrobu, zvySenou nezaméstnanost),

snizenou spotfebu domacnosti v disledku omezeni ptjcek.

Pii analyze jednotlivych protikrizovych opatfeni jsme se nejprve zaméfili na
makroekonomické pozadi krize v dané zemi a nasledné jsme zkoumali dopad danych
opatfeni, zejména na podnikatelsky sektor. Pokud bychom chtéli shrnout poznani
ziskana pii psani tohoto ¢lanku, dovolime si vyvodit nasledujici zavéry.

Analyzované zem¢ si na pocatku krize nepiipoustély, ze krize mtize postihnout
také je.

Protikrizova opatfeni byla proto pfijimana relativné pozdé (reaktivng,
ne proaktivné).

Existuje velké mnozstvi napadi, jak ,,bojovat® proti krizi, obecné se ale zda,
7e opatfeni jsou pomérné nesystematicka, tedy neexistuji priority na zakladé
dopadu na ekonomiku (a rychlosti G¢inku), ale spiSe mame dojem, ze diraz
je kladen na opatieni s malym vlivem na celkové hospodafstvi, ale politicky
pfijatelna.

Vlady sva opatfeni ¢asto nesméruji na hospodafstvi jako celek, ale na vybrana
odvétvi.

I kdyz mnohé zem¢ zdlraziuji vyznam spoleéného postupu, jak naznacuje
naSe analyza, samotna opatieni jsou spise lokalni (a domnivame se, Ze nekoor-
dinovana s partnery daného spolecenstvi — minime EU).

Jaké doporuceni mozno vyslovit pii pokusu o obnoveni hospodarského rustu? Jak
vyfesit tfi vySe zminéné obecné problémy?

Pokud je to mozné, je nutnd koordinace hospodaiskych politik (jak v rdmci
dané zem¢, tak ve spojeni s kliCovymi partnery).

Pokud se vlady prikloni k fiskalnimu stimulu (viz v§echny nami analyzované
zem¢), méla by byt tato opatfeni docasna.

Me¢la by byt rozliSena kratkodoba stimulacni opatfeni od stfednédobych ¢i
dlouhodobych vladnich politik (aby bylo jasné, co souvisi s ,,bojem™ proti krizi
a co nikoliv).

Zasadni je rychlost, jakou mohou dana opatieni ptsobit v ekonomice.
Kroky by mély ptsobit plosné (neméla by zvyhodiovat jednotliva odvétvi).
Nutné je zobrazit dopady do vetrejnych financi.

Dlouhodob¢ bychom doporucili diverzifikaci hospodafstvi, a tim snizeni
dopadu negativnich vlivi globalniho vyvoje (viz problém automobilového
primyslu na Slovensku).
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V ramci tizeni hospodarské politiky Ize tyto body shrnout do obrazku 11.

Obrazek 11
llustrace prioritizace navrhovanych protikrizovych opatreni*®

Prioritizace protikrizovych opatreni

& kono mi ku

Nz

Havrhowvana protikrzova opatreni Haklad owvost navrhowvamdch opatreni

Vgl

“Widaj wmid.
100
g0
1]
40
20
on

hizi Rwchlost Gd&inka Vsl

Mizka priorita Stfedni priorta “Wirsoka iriorhz

Jaké jsou obecné dopady pfijimanych opatieni na podnikatelsky sektor? Pokud

bychom vybrali opatieni, kterd jsou dle naseho nazoru nejdilezitéjsi, Ize fici nasledujici.

m U opatieni v ramci ménové politiky je patrna snaha centradlnich bank

o sniZzovani urokové sazby, a tim i naklad na uvéry. Jak jsme jiz ale uvedli,
toto snizovani urokovych sazeb se (zatim) neprojevuje ve snizovani urokovych
sazeb komercnich bank.

Centralni banky se také v nejhorSich pfipadech angazuji ve vlastnictvi
vybranych finan¢nich instituci, ¢imz se snazi udrzovat diivéru podnikatelského
prostiedi, coz obecné prospiva v§em podnikiim na trhu.*’

Statni garance na depozita u bank napomahaji ditvéie ve financni sektor, ¢imz
banky neptichazeji o vklady, a tim padem nejsou nuceny (z divodu nedostatku
prostfedkll) omezovat Gvéry (jak domacnostem, tak podnikim).

Rizné fiskalni stimuly se snazi omezit nakladové polozky podnikl, ¢imz
pozitivné ovliviuji ziskovost, resp. se snazi omezit miru bankrotovani podnika.
Vetejné zakazky mohou vyrazné napomoci vybranym odvétvim a piipadné
i ,,rozhybat™ celou ekonomiku, jejich zapornou strankou je znevyhodinovani
ostatnich odvétvi.

46 Autofi prace.

47 Resp. spiSe naopak: krach vyznamné finan¢ni instituce by znamenal paniku na trhu, a tim padem vyrazné
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m Fiskalni stimuly zaméfené na obyvatelstvo se obvykle projevi ve zvyseni
poptavky po ,,neelastickém® zbozi a sluzbach, tedy obvykle pajde o ty podniky,
které ,,vytvaieji* zbozi a sluzby kazdodenni spotieby.

m  VétSinu protikrizovych opatfeni bude nutné v budoucnu zaplatit, proto je mozné
ocekavat zvyseni dani, které bude na podniky ptisobit opaénym zplsobem nez
soucasna protikrizova opatieni.

Jak bylo zminéno v uvodu, vzhledem k limitovanému rozsahu tohoto ¢lanku
a poctu analyzovanych zemi bohuzel nelze probirat detailn¢ jednotliva protikrizova
opatfeni, snazime se spiSe o jejich porovnani (s dirazem na podnikatelsky sektor)
napii¢ zemémi. Potencial zlepseni do budoucna proto vidime pravé v rozpracovani
jednotlivych opatfeni a v konkrétnim vy¢isleni dopadii protikrizovych opatfeni na
podnikatelsky sektor.
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RESPONSE TO A GLOBAL ECONOMIC CRISIS - IMPACTS ON PRIVATE
SECTOR

Abstract: This paper is focused on analyzing the impacts of the governmental initiatives
as a response to the global economic crisis on the private sectors in different countries.
Macroeconomic and microeconomic backgrounds of the crisis are discussed at the begin-
ning in order to understand its roots and consequences. These backgrounds are conse-
quently connected and analyzed with a focus on selected countries: the Czech Republic,
Slovakia, and Australia. The impacts of the governmental initiatives on the private sector,
key findings and recommendations, are summarised in the last chapter of the paper.
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