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Aktuality

e 21.9. schvdlila vlada navrh statniho rozpo¢tu CR na rok 2017

* Primérna Urokova sazba hypoték v CR v srpnu klesla na nové
minimum 1,84 %. V Cervenci Cinila 1,88 %.

e Zahraniéni dluh CR ddle nardsta a na konci prvniho pololeti jiz dosahl
téméF 3,4 bilion K&. V poméru k HDP se troven dluhu CR zvysila na
historické maximum 72 %. Oproti lonskému ¢ervnu hruby dluh narostl
o 382 mld. K¢, respektive 14,5 mid. EUR.

e Za posledni rok se nejvice zvysily zavazky vlady vuci zahranidi.
DUvodem neni to, ze by vlada vydavala v ciziné eurobondy, ale silny
zajem zahranicnich investoru o Ceské statni dluhopisy.
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Koncepce predmetu, hybné sily
hospodarské politiky

,Ekonomie je prostoupena vice bludy a omyly
nez jakakoliv jina cloveku znama veda.,

Henry Hazlitt, Ekonomie v jedné lekci



Neni to nahoda.

Predmeét jejiho studia by byl dost obtizny sam o sobeé ...
vSechny komplikace zpusobuje faktor, ktery neni ani ve
fyzice, matematice Ci lékarstvi ... jsou jim pozadavky
zajmovych skupin...” (tamtéz)

V nasem tématu, tj. Narodohospodarskem rozhodovani,
to nenijiné ...



Vyroky ke studentské meditaci ...

* ,0Ono je to tézké. Kde hrozi bida, tam hrozi socialismus. A kde hrozi socialismus,
tam hrozi bida.” — Alois Rasin

 Nepomuzeme chudym likvidaci bohatych. Nepomuzeme slabym oslabenim
silnych. NezvysSime prijmy snizenim ziskl. Bratrstvi neposilime skrze tridni
nenavist. Moralku, charakter a odvahu neposilime, kdyz lidem vezmeme iniciativu
a nezavislost.“ — Abraham Lincoln

 ,Lidé se musi opét naucit pracovat a odnaucit zit z verejné podpory“ — Cicero, rok
55 pr.n.l.



Vyroky ke studentské meditaci ...

* ,,Se statnimi investicemi je to podobné jako s povodnémi. Zvysuji sice
zameéstnanost a HDP, ale kdo ma potom uklizet tu zkazu.” — Vit
Jedlicka

* ,KdyZz budete mit deset tisic narizeni, zniCite jakykoliv respekt k
pravu.” — Winston Churchill

* There ain't no such thing as a free lunch”



Vyroky ke studentské meditaci ...

* Hayek: ,Specifickou ulohou ekonomie je ukazat lidem, jak malo ve
skutecnosti vedi o vécech, o kterych se domnivaji, ze je mohou ridit”

* ,Tvrdime, Ze narod, ktery se snazi ,prodanit” k prosperité, je jako
¢lovék, ktery stoji v kbeliku a snazi se sam sebe zvednout za rukojet”
(Winston Churchill)

 The first requisite of a sound monetary system is that it put the least
possible power over the quantity or quality of money in the hands of
the politicians” — Henry Hazlitt



Vyroky ke studentske meditaci ...

Frédéric Bastiat:

* “Everyone wants to live at the expense of the state. They forget that the state lives at
the expense of everyone.”

* "In the department of economy, an act, a habit, an institution, a law, gives birth not only
to an effect, but to a series of effects. Of these effects, the first only is immediate; it
manifests itself simultaneously with its cause - it is seen. The others unfold in succession
- they are not seen: it is well for us, if they are foreseen.

Between a good and a bad economist this constitutes the whole difference: the one
takes account only of the visible effect; the other takes account of both the effects
which are seen and those which it is necessary to foresee.

Now this difference is enormous, for it almost always happens that when the
immediate consequence is favourable, the ultimate consequences are fatal, and the
converse.

Hence it follows that the bad economist pursues a small present good, which will be
followed by a great evil to come, while the true economist pursues a great good to
come, at the risk of a small present evil"



Vlychodiska pro nas kurz 5HP502

Hospodarska politika neni apoliticka
V ekonomii neni zadna jednotliva osoba vlastnikem celé pravdy
Pravda je v ekonomii velmi subjektivni (a velmi politicka)

Neni nic zadarmo
Zadné zdroje nemaji anonymni ptivod
Neexistuji kouzelné skrinky (kouzelna reseni)

Svét se skoro vzdy chova jinak nez politici chtéji (a analytici predikuji)

Nejdulezitéjsi informace zpravidla dorazi do rozhodovacich center
nejpomaleji, nebo jsou prehlédnuty nebo nespravne vyhodnoceny

Obchodnici si zpravidla informace vSimnou drive nez analytici,
analytici dfive nez manazeri a manazeri drive nez politici



Priklad - Euro

Yves-Thibault de Silguy: , Euro poskytne stabilni a zdravy makroekonomicky ramec”

Behem 15 let existence eura:
e spekulativni bublina na trhu IT a CT (1999-2000)

* hospoddrskad recese, resp. stagnace v dusledku splasknuti této
bubliny (2001-2004)

* v reakci na to vina extremné uvolnéné meénove politiky ...

e vedouci mj. k bubliné na trhu nemovitosti (2004 - 2008) a k extremni
uverove emisi ...

e Zenouci rovnézZ rychly (ale nezdravy protoze nevyvazeny) rist
prumyslu a ekonomiky

* g nezabrdnivsi ekonomickému otresu let 2008 -2009 (a naopak jej
zrejmé prizivujici) ...

* nyni dluhova krize, Euro momentalné bojuje o samu existenci



Vychodiska 2

Narodohospodarska rozhodnuti nemaji méritelné alternativy: nelze zmérit nenastalou alternativu

Lze zméfit, Ze nékdo zvysil svlij uzitek na ukor nékoho jiného, avsak nelze zméfit zda se uzitek zvysil
vsem

Bohuzel dokonce ani neni shoda na tom, co je ¢i ma byt onim méritelnym uzitkem (HDP??...)

Nelze vyhovét vSem = neexistuje win-win reseni ...
... tady kdyz nékdo ziska, jiny ztraci (sektorové, intertemporalné)

Kazdé reseni ma své naklady

Optimalni reseni je tudiz ryze subjektivni kategorii

Vzhledem k tomu, Ze nelze vyhovét vSem, je objektivné optimalni reSeni nedosazitelné a proto
pracujeme ve svété reseni nejméneé Spatnych

Vysledné reseni (rozhodnuti) je proto ovlinéno (urc¢eno) politikou, partikuldarnimi zajmy a tlakem
lobby: opakujeme tvrzeni, ze hospodarska politika neni apoliticka




Vychodiska 3

Experimenty vetSinou nevychazeji, nebo jsou Spatné interpretovany jejich
vysledky

Modely a modelovani jsou uziteCcnym pomocnikem pro disciplinovani mysleni,
jejich precenovani vsak vede az k tragickym rozhodovacim chybam

Konstantou je nebezpeci arogance politiky a populismu politikl, ignorovani
oveérenych zkusenosti (viz fiskalni impuls k oziveni ekonomiky) - empirii a teorii
vSak nelze ignorovat (bude prednaska o fiskalnich reformach)

V historii trzni ekonomiky se jesté nenasla vlada ktera by uméla nedostatky trhu
(pokud se shodneme na jejich vymezeni) vyresit

* Poznamka: resenim nebylo ani popreni trhu jako takového, jak jsme se o tom sami bolestné
presvédcili ...

Redenim viak neni politikdm hospodaFskou politiku odebrat
Své chyby ma trh i vlada: které to jsou, je véci debaty a politického nazoru



Vychodiska 4

Co prinesla posledni doba (nejde o nové véci, spise akcent na nékteré,
které vime):

Moralni hazard

Role a vnimani rizika

Budovani role statu, od de-etatizace k re-etatizaci
Informacni a reputacni kaskady

Tzv. efekt zapadky



Nejlepsim dukazem ...

* ... vySe uvedenych vychodisek je Cetba politickych program( politickych stran (ted' je
dobra dobal)

Kazdy si definuje cil jinak

Pripadné jej radéji nedefinuje vibec

SkutecCnou vizi nema ani jedna strana

Protoze nejsou vize a neni shoda na tom co je cil, nenabizi v podstaté nikdo ani konsistentni
predstavu jak se k cili dostat

Vétsina programu je ve své podstaté zpét hledici (postavena na negaci toho co bylo nebo co je)

A tudiz stoji na konceptech hospodarské politiky, které uz jinde pohrbila doba (protoze stoji u
korenl dnesnich problémi)

* Neni tudiz divu, ze programoveé prohlaseni soucasné vlady vypada tak jak vypada ...

Ale nejsme v tom sami, pohled na jednotlivé zemé EU i na unii jako celek nevypada o
mnoho |épe



Priklady politickych pristupu

Problém anonymizace verejnych vydaiju ...
... a verejného dluhu ... (= kazdoroc¢ni souboj o statni rozpocet)

Pokusy schovavat, resp presouvat problém Sco jiného je napr. debata o
vytvoreni institutu evropského dluhopisu ...

Hratky se sektorovym a intertemporalnim rozloZzenim nakladu (vyssi
dané Ci vyssi dluh)

* Lpeéni na starych postupech (problem ,fesime® tim, ze vydame vice
penez): obliba rychle zapominat, ignorovat pouceni z minula ... (viz
debata o prorustovych opatrenich, zpomaleni fiskalni konsolidace)

Dalsi priklady z posledni doby:

e ,zdanime banky“

* Vyplata klientt zkrachoval}':ch kampeli¢ek z Fondu pojisténi vkladu
a

4 {4

nezatizi danoveho poplatni
 Stat vstoupi jako podnikatelsky subjekt na financni trh



Co se to vlastne deje?

 Etatizace, centralizace, narust statni ingerence do ekonomiky
* Stéhovani problému o patro vyse (viz EU!)
 Efekt zaklopky

* Neni dulezité, zda pravidla funguji — dulezité je tvorit stale nova a nova ...
pr. lichva

* Informacni, nazorové a reputacni kaskady (tohle umi EU skoro dokonale ...)
» Zkracovani horizontl hospodarské politiky

e Bojem proti moralnimu hazardu k jeho posileni

* Riziko jako verejny nepritel €. 1

* Nesvépravnost spotrebitelt? Jsou totiz volici ...



Co se také muze stat

Vysledkem vlddnich intervenci mohou byt ¢asto (také) nepredvidatelné (a
nezamyslené) zmény trhu.

Cile a koncepty vladnich zasahu jsou ¢asto nedomyslené, protoze politikové
nemaji presné znalosti o té ¢asti trhu, kterou chtéji néjakym zpusobem regulovat.

Redenim v&erejdich problému zaklddame problémy zitfejsi — toto si momentalné
prozivame v EU

Vladni intervence nejsou zadarmo! Jsou realizovany z penéz danovych poplatnikd,
tedy nas vsech.

e Samotny proces presunovani bohatstvi od jedné skupiny k druhé svadi k tzv.
dobyvani renty a potencialni korupci.



Priklady k hospodarsko-politické debaté

* Sektorové dané

* investi¢ni pobidky

e fiskalni stimuly

* Zkolné na VS

 zdravotnické poplatky

» garance vkladu

* devizové intervence

* lichva

* euro/EU

* Konsolidovat verejné finance i za cenu castecné ztraty outputu?
* Ma meénova politika prihlizet k vyvoji ceny aktiv a snazit se tento vyvoj ovlivnit?
e Meéla by vzniknout ,fiskalni rada“?

* Co s rozpoctovym vyvojem a fiskalni politikou v eurozoné a v EU



Priklady k hospodarsko-politické debaté 2

» Kdy je deficit verejnych rozpoctl nadmeérny (a kdy uz nikoliv)?
* Koordinace fiskalnich politik EU: uspéch nebo neuspéch?
* MUzZe euro prezit bez dalsi vétsi integrace?

e Které argumenty hovori ve prospéch urychleni naseho vstupu do
eurozony a které naopak indikuji opatrnost?

* Zménila krize néco na vyhledu naseho vstupu do eurozony?

* Postaci vyssi tempo ekonomického rustu a nizsi dynamika
rozpoctovych vydaju k tomu, aby se ,sam” vyresil problém deficit(
rozpoctu a verejného dluhu?

* Jak moc jsme ,,jini“? (Ceskd ekonomika je mimofadné oteviena a

silné integrovana do globalizované ekonomiky — implikace pro
autonomii hospodarske politiky)



Bacha na statistiku!

* Pripad Hopkinsovy univerzity: poté, co zacala prijimat do studia i
studentky, prislo oznameni ze 33,3% (!) studentek se vdalo za své
pedagogy ...

e ... vdaném skolnim roce zde studovaly 3 studentky a 1 se skutecné
vdala za nékoho z fakulty

e Literatura: ,Jak |hat se statistikou”, Darell Huff



Svét pred Keynesem

vykyvy hospodarského cyklu jsou zasahem “vyssi moci”

statni vydaje zabezpecuji pouze zakladni funkce statu (verejne
rozpocty vsak nejsou zdaleka vzdy vyrovnané)

nekelxistuje fiskalni politika s cilem vyrovnavat vykyvy hospodarského
cyklu

a také mnohem nizsi dané, ale i mnohem vyssi cla

mena navazana na drahy kov — pres kratkodobé vykyvy jsou ceny
dlouhodobé pozoruhodné stabilni

menove kurzy pevne determinovany obsahem drahého kovu

neexistuji plovouci kurzY, zmeny (napfr. v reakci na nerovnovahu OB a
PB) devalvacemi Ci revalvacemi

urokové sazby vyplyvaji z nabidky a poptavky (po uvéerech) na
financnich trzich

a dlouho vlastne ani neexistovaly centralni banky v dnesnim slova
smyslu (jsou viceméné az vydobytkem 20. stoleti)



Svét (resp. hospodarska politika) podle Keynese ...

e prioritnim hospodarskym cilem vlady je zabezpeceni stabilniho
hospodarského rustu. Vlada ma moznost i povinnost k tomu pouzivat
fiskalni a ménovou politiku

* v dobé krize muze vlada utracet na dluh aby povzbudila ekonomiku,
ale v dobé hospodarské konjunktury musi stat mit rozpocet v
prebytku a dluhy vzniklé béhem krize splacet

* stabilita domaci cenové hladiny by méla mit prednost pred stabilitou
menoveho kurzu



Neoklasicka syntéza, vulgarni prakticka aplikace Keynesianské
politiky a jeji dusledky

* narozpoctovém deficitu nezalezi, zadluzovat se lze témér neomezeneé

* realnou hodnotu verejného dluhu lze inflacné erodovat emisi penéz (zavislost centralniho
bankovnictvi na vliadé)

 prakticka ukazka: “jsme prece zadluzeni méné nez je M. hranice 60%”

Dulsledky:
» ztrata dUvéry verejnosti ve stabilitu mény (bude prednaska o ménové politice)

* ztrata davéry verejnosti ve fiskalni politiku, bobtnani statnich dluhu do neunosnych vysek (bude
prednaska o fiskalni politice)



“Issues,, hospodarskeé politiky

* Problém rtznych ¢asovych horizontu (vlada, centrdlni banka, finanéni
instituce, spotrebitelé ...)

* Problém prenaseni nakladu
* Problém prenaseni rizika

* Problém asymetrie informaci (jejich zpozdéni a nesymetrické
rozlozeni)

* Problém emoce vs. Racionalita
* Problém dobyvani renty



“Issues,, hospodarskeé politiky

* Problém ocekavani (ocekavani jako hybny motor ekonomiky)
* Fenomén “vested interests”

* Fenomén zakryvanych motivQ

* Fenomén , kapka v mori“



V' nasi zemi je mnoho lidi, kteri se domnivaji, ze
hospodarsky upadek I[ze sanovat penézi. Hrozim se
dusledku tohoto omylu. V postaveni, v nemz se nachdzime,
nepotrebujeme zadnych genidlnich obratu a kombinaci.
Potrebujeme ... nepodporovat bankrotare, nedélat dluhy,
nevyhazovat hodnoty za nic, nevydirat pracujici,

pracovat a setrit a ucinit praci a Ssetreni vynosnéjsi,
zadoucneéjsi a cestneéjsi nez lenoseni a mrhani... je treba
prekonat krizi duvéery. Technickymi zasahy, financnimi a
uverovymi ji vsak prekonat nelze, davéra je véc osobni a
davéru lze obnovit jen mravnim hlediskem a osobnim

prikladem."

Tomas Bata 1932



A kdyZ uz byla re€ o vlivu lobby na hospodarskou politiku - jak mluvit
s predstaviteli verejné sféry - recept neni nijak prekvapivy:

Z komunikacniho uhlu pohledu je to primarné o prekonavani bariéry neduveéry:

* Transparentnost — védeéet kdo je kdo, otevrenost
e VVécnost, serioznost

* Musime si byt védomi aspektu spolecenské odpoveédnosti:
e \V predmétné zalezitosti
e Ve zpUsobu, jakym komunikujeme s verejnou sférou

* Nepodcenovat posluchace, i kdyz neni pfimo expert na danou oblast, nesnazit se
jej prechytradit (,,oblbnout®)

e Zachytavat témata vcas ...

* Pokud neco nechci, pak nestaci jen odmitat, treba byt pripraveni si odpracovat
alternativni navrh

 Etiketa vystupovani (slusnost v jednani) je dulezita



Na druhou stranu:
* Lidé ve verejné sprave Casto prosté premysle;ji jinak

* Mohou pro né byt dileZité jiné aspekty, nez které jsou dulezité pro
soukromy sektor

* Jsou vystaveni tlaku z vice stran
* Nutno pocitat se zdlouhavosti procesu

S ¢im nutno pocitat a ¢eho je treba se vyvarovat:

* Mnoha temata mohou mit politicky naboj, politicka stanoviska jsou
zaujimana bez nalezité znalosti véci nebo jesté drive nez ma vec jasné
kontury

* Cokoliv pak nasledné Feknéte, byt je minéno k vécnému vyjasnéni
problému, muze byt nazirano pohledem jiz definované politické pozice

* Prikladem je téma bankovni unie, obecneji veskera témata dotykajici se
ochrany spotrebitele




Lobbyists are in many cases expert technicians capable of examining
complex and difficult subjects in clear, understandable fashion. They
engage in personal discussion with members of Congress in which they
explain in detail the reasons for the positions they advocate...Because
our congressional representation is based upon geographical
boundaries, the lobbyists who speak for the various economic,
commercial and other functional interests of the country serve a useful
purpose and have assumed an important role in the legislative
process."

(Senator John F. Kennedy, 1956)

(Pravo lobbovat je ukotveno v prvém dodatku k americké ustavé)



Jesté jednou ke statistice

Bez statistiky to nepujde ... ani v korporatni praxi, natoz v hospodarské politice:
e Potrebujeme mit povedomi o proporcich

* Potrebujeme umeét zasazovat nové statistické udaje do trendu

e A samozrejmé musime statistikam rozumét (co nam statistiky rikaiji)

Bez techto dovednosti se nema rozhodovani narodohospodare od ceho odvinout

P¥iklady....
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Srovnani progndz inflace CNB
(proc se vlastné neustdle posouva horizont ukonceni kurzového zavazku)
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Figure 1. Stalled convergence of the Czech Republic
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General government gross debt - annual data
Percentage of gross domestic product (GDF)
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HICP - inflation rate

Annual average rate of change ¢
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Bush vs. Obama: Private Sector Job Creation
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Bush vs. Obama: Unemployment Rate
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Bush vs. Obama: Corporate Profits
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The US economy has rebounded from the crisis

GDP growth since pre-crisis peak (%)
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Global Job Gains
Change in total employment since the start of 2008
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Central bank balance sheets A high share of government debt

are growing significantly is trading at negative yields
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Figure 1: Czech municipalities are the smallest in the OECD
Average number of residents
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Note: Average calculations are based on estimated population data as of 2015 or 2016 for most countries. Data for OECD
and EU are unweighted averages.

Source: OECD (2016), Subnational Governments in OECD Countries: Key Data (brochure), OECD, Paris.
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Mezirocni tempo rastu uveéera a nominalniho hrubé ho
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