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Uvod

Spanielske kralovstvo patri medzi vyspelé krajiny sveta, ktoré od vstupu do EU rastlo. Po
pripojeni sa  Keurozone  zazivalo  hospodarsky = rozmach ato  hlavne
vd’aka liberalizacii medzindrodného obchodu. Jeho ekonomika medzirocne rastla za ¢o
vd’a¢i predovsetkym zna¢nému boomu na trhu nehnutelnosti a iverovej expanzie. Situdcia
vSak nebola dlhodobejsie udrzatelna a viedla k verejnému a suikromnému zadlZzovaniu.
Pocas obdobia kedy ekonomika prosperovala, klesala aj nezamestnanost’ a to prildkalo
do zeme imigrantov. Velky dopyt tak prispieval K rastu cien nehnutelnosti, ktoré vsak
v roku 2008 prestali rast’ a bublina na trhu s nehnutel'nostami zrazu praskla a vyustila do
hlbokej krizy. Okrem toho sa po vypuknuti krizy prejavili eSte dalSie Strukturdlne
problémy.

Spanielsko je jednou z krajin EU, ktoré boli hospodéarskou krizou najviac postihnuté.
Neprimerana expanzia krajiny viedla k rozmachu bankového sektoru, ktory bol pred jej
pociatkom povazovany za doveryhodny. Prave ten bol v dosledku nadmerného zadlzenia
behom ekonomického rozmachu velmi intenzivne zasiahnuty krizou. Po jej vypuknuti
zacal byt’ stav Spanielskeho bankovnictva vazny a niekol’ko bankovych subjektov takmer
zbankrotovalo. Neschopnost' splacat’ stale rastice dlhy spdsobila krajine problém
s deficitom verejnych financii a s rychlo narastajucim verejnym dlhom, ktory krajinu trapi
doteraz. Kriza sa podpisala aj na obyvatelstve, ktoré sa pred jej vypuknutim znaéne
zadlzilo. Aby toho nebolo malo, vel'mi prudko zacala rast’ aj nezamestnanost’, co bolo
sposobené jak vznikom krizy, tak nepriaznivou situaciou na trhu s nehnutelnostami.
Spanielska vlada bola preto nitend na tito situdciu reagovat zavadzanim viacerych
reforiem. V sucasnosti je ckonomicky stav zeme velmi diskutovany najmé
kvoli medzirocnému tempu rastu HDP, ktory uz druhy rok predstavuje viac nez 3 %

a zarad'uje tak Spanielsko medzi najrychlejsie rastice krajiny.

Podnetom pre vyber tejto témy pre diplomovi pracu je predovSetkym jej aktudlnost,, ale aj
skuto¢nost’, ze som v roku 2015 mala moznost’ vd’aka Programu Erasmus™ Studovat’ jeden
semester na Univerzite v Malage. V ramci predmetu Ekonomicka Struktira Spanielska sme
sa zaoberali ekonomickou situaciou krajiny. Prekvapilo ma, ze =zatial co
my — obyvatelia ostatnych eurépskych krajin sme Spanielsko vnimali ako krajinu
Svaznymi problémami aneistou budicnostou, Spanielski profesori rozpravali

0 ekonomickom raste. Prave vtomto roku sa v krajine zacali prejavovat’ pozitivne
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vysledky reforiem a Spanielsko prechadzalo z hlbokej recesie k vyrovnanému
hospodéarskemu rastu. Aj vd’aka tejto skisenosti sa moj zadujem o ekonomicku situaciu

Spanielska znasobil.

Hlavnym cielom tejto prace nebude len samotné zhodnotenie problémov, ktoré sa
vypuknutim krizy prejavili, ¢1 dokonca znasobili; ba ani ich dopady na vybrané sektory
ekonomiky. S pouzitim analyticko-syntetickej metody bude jej fundamentalnym zdmerom
predovsetkym posudenie efektivity opatreni, ktoré bolo prijaté v reakcii na nu. Prave
vzhl'adom k poslednym — prevazne pozitivnym vysledkom ekonomiky sa praca pokusi
naértnut’ uspesSnost’ zavedenych reforiem a vypracovat' odporucania pre udrzatelnost’
hospodarskeho rastu krajiny. Vyskumnou otazkou prace teda bude, ¢i boli prijaté reformy
a opatrenia dostatocné a do akej miery prispeli k su¢asnému ekonomickému rastu krajiny.
Vzhl'adom k tomu, ze niektoré reformy boli zavedené len neddvno, ich u€innost’ preto este

nie je dostatocne zachytite'na a vysledky nie je mozné s tiplnou urcitost’ou posudit’.

Text prace je rozdeleny do 4 hlavnych kapitol. Prva z nich je venovana teoretickym
poznatkom v oblasti finan¢ného sektoru, podstaty fungovania bankového systému,
verejnym financiam a ich politike, ale aj teoretickému vymedzeniu verejného dlhu, jeho
pri¢inam, désledkom a moznostiam rieSenia. Cielom tejto casti bude teda podchytit

zakladnu teoriu spojent s bankovnictvom a verejnymi financiami.

Druhd cast je zamerand na vyvoj ekonomickej situacie krajiny od roku 2005 az
po sucasnost’. Jej prva podkapitola zachytava vSeobecné makroekonomické ukazovatele
ekonomiky ako je medziro¢ny rast HDP, miera nezamestnanosti, ale aj saldo Statneho
rozpoctu, €1 verejny dlh. Prave vyvoj tychto ukazovatelov je povazovany za klGicovy
pre tato diplomova pracu. Pre lepSiu orientaciu su udaje reprezentované
prostrednictvom grafov, ktoré na vyvoji vyssie spomenutych ukazovatel'ov demonstruju to,
kedy a ako intenzivne sa kriza prejavila. Dalsie dve podkapitoly obsahuju uz konkrétne
dopady na bankovy sektor a na trh s nehnutel'nostami. Okrem samotnych dosledkov krizy
st v tejto kapitole uvedené aj ich pri¢iny a skutoc¢nosti, ktoré viedli k vypuknutiu tak
hlbokej recesie. Tato kapitola ma dva dielCie ciele. Okrem toho, Ze poskytuje prehl'ad
o0 stave ekonomiky kratko pred samotnym pociatkom krizy a po jej vypuknuti, zobrazuje

konkrétne dopady krizy na bankovy a verejny sektor.



Tretia kapitola je venovana reformam a opatreniam, ktoré Spanielska vlada v reakcii
na dopady popisané v druhej kapitole zaviedla. Jedna sa predovsetkym o opatrenia
na Upravu rozpoctu a fiskalnej konsolidécie, reformy verejného sektoru a zasadné zmeny
v oblasti bankového systému krajiny. V ramci reformy bankového sektoru je analyzovana
predovSetkym reStrukturalizacia a rekapitalizacia bank. Cielom tretej Casti diplomovej
prace je poskytnut’ rozhlad o tom, aké kroky Spanielsko podniklo a aki pomoc mu bola
poskytnuta zo strany EU.

Vysledky reforiem su popisané v poslednej — Stvrtej kapitole prace. Prave ta je povazovana
za jej nosnu Cast’. Je v8ak potrebné zdoraznit’ dolezitost’ prvych troch Casti, ktoré objastiuju
jednotlivé suvislosti. Bez nich by nebolo mozné spominanu kapitolu spracovat. Aj
napriek tomu, ze niektoré z prijatych opatreni zatial nepriniesli oCakdvané vysledky,
aktualna ekonomicka situacia nasvedCuje tomu, ze mali zmysel. No na druhej strane
prevazna viacésina ekonomickych sprav nepripisuje pozitivny vyvoj ekonomiky krajiny
prijatym opatreniam, ale vedl'ajsim faktorom ako je napriklad vyvoj ceny ropy, ¢i domaci
dopyt. Posledna kapitola na zaklade zisteni z predoslych casti hodnoti aplikované reformy
aich dopady na jednotlivé sektory ekonomiky. Je taktiez venovana odporticaniam
do budticna, pripadnym zlepSeniam a Gpravam, ktoré si sucasny stav ekonomiky vyzaduje.
Jej cielom teda nie je len samotné zhodnotenie reforiem, ich uspe$nosti a dopadov
na vyvoj ekonomickej situdcie v krajine, ale aj samotnd udrzatelnost’ tempa rastu
ekonomiky a vypracovanie doporuceni pre udrzanie, pripadne zlepSenie pozitivneho

vyvoja Statu.

Je nutné spomenut, Ze spracovanie tejto témy by bolo len velmi tazko realizovatelné
bez znalosti $panielskeho a anglického jazyka vzhl'adom k tomu, Ze pre jej vypracovanie je
nevyhnutné cerpanie predovSetkym zo zahrani¢nych internetovych zdrojov, ktoré st
pravidelne aktualizované. Medzi ne uréite patria rozne spravy z ministerstiev Spanielska,
¢i spravy EU. Praca je postavena na Ciselnych tudajoch, ktoré st &erpané hlavne
z primarnych zdrojov ako s webové stranky Statistického uradu Spanielska, Eurostatu,
Svetovej banky, ¢i OECD. Pre lepSie pochopenie a prehlad boli tieto data spracované
formou tabuliek a grafov. Bohuzial v niektorych pripadoch ani v uvedenych zdrojoch
neboli najdené aktualnejSie data, ktoré sa tykaji danej problematiky. Na druhej strane
teoretickd Cast’ prace bola Cerpand predovSetkym z kniznych publikacii vyznamnych
autorov zaoberajicimi sa problematikou verejnych financii a bankovnictvom. Z nich by
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som rada spomenula knihy Verejné finance, fiskalni nerovnovaha a financni krize od Pavla
Dvoraka a Financni trhy od Oldficha Rejnusa.. Pre ucelenie problematiky fungovania
finanéného systému v ramci eurdpskej integracie bola taktiez vel'mi uzito¢na publikacia
Ekonomie evropské integrace, ktorti vypracovali autori Richard Baldwina a Charles

Wyplosz.
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1 Teoretické vymedzenie bankovnictva a verejnych financii

1.1 Finanény sektor vo v§eobecnosti

Finan¢né trhy jednotlivych krajin sa vyznacuju rozmanitostou ekonomickych subjektov.
Posobia na nich predovsetkym licencované a $tatom regulované podnikatel'ské spolocnosti
s pravnou subjektivitou, ktoré ponukaji financné produkty a sluzby na zaklade povolenia
k ¢innosti. Tieto spolo¢nosti su vSeobecne zname ako financné institucie. Okrem nich
na finan¢nych trhoch posobi aj mnoho d’alsich druhov nelicencovanych podnikatel'skych
subjektov, ktoré svojou cinnostou prispievaji k bezproblémovému a efektivnemu
fungovaniu finan¢nych systémov. V ramci svetového finan¢ného trhu pdsobia aj rdzne

multinaciondlne finanéné korporacie, tzv. finanéné konglomeraty.!

Vo vSeobecnosti sa financné institiacie delia na tzv. depozitné a nedepozitné. Teda na takeé,
ktoré maju licenciu na prijimanie vkladov a pontkaji moznost’ ulozit’ prostriedky vo forme
depozit a na tie, ktoré tato moznost’ neposkytuji. Medzi depozitné finan¢né institiicie sa

zarad’uju predovsetkym komeréné banky, sporitelne a tiverové druzstva.?

V praxi sa vyuziva taktiez Kklasifikacia finan¢nych institacii podl'a daného systému
regulacie a dohl'adu v danom finan¢nom systéme. NajcastejSie sa jedna o rozdelenie na tri,
pripadne Styri zékladné sektory:

1) Bankové institicie (obchodné banky, nebankové sporiteIné institucie, platobné
inStitacie, institucie elektronickych peniazi a iné inStiticie pomocné pre bankovy
sektor),

2) Nebankové institucie (Obchodnici s cennymi papiermi, investiéné spolo¢nosti
a fondy, penzijné spolo¢nosti a regulované organizované trhy — burzy),

3) Institacie v ramci sektoru poist'ovnictva (poistovne a zaistovne),

4) Ostatné licencované subjekty finanéného systému (prevadzkovatelia vyrovnavacich

systémov, tlaCiarne cennych papierov, ¢i spracovatelia bankoviek a minci,

L REJNUS, Oldtich. Financni trhy. 4., aktualiz. a roz3. vyd. Praha: Grada Publishing, 2014. 760 s. ISBN 978-
80-247-3671-6. Str. 74.
2 POLOUCEK, Stanislav a kol. Bankovnictvi. Vyd. 1. V Praze: Beck, 2006. xvii, 716 s. Beckovy ekonomické
ucebnice. ISBN 80-7179-462-7. Str. 5.
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ratingové agentury, garancné a Statne fondy, inStiticie pre reguléciu a dohlad

ardzne iné).?

1.2 Podstata fungovania bankového sektoru

Bankovy systém je sucastou finan¢ného sektoru. Predstavuje systém, ktory je tvoreny
bankovymi subjektmi, t.j. centrdlnou bankou a vSetkymi obchodnym bankami, ktoré
Vv danej krajine pOsobia, a ich vztahmi a vdzbami k okoliu. Existuju rézne typy bankovych
systétmov vo svete. Pre rozvinuté krajiny su typické predovsetkym tzv. dvojstupiiové
bankové systémy, V ktorych centralna banka reguluje vSetky obchodné banky posobiace

v danom bankovom systéme.*

Bankovy sektor predstavuje systém, ktory sa vyznacuje svojou Specifickost'ou. Prave tieto
Specifika predstavuju zakladné dovody pre regulaciu bankového trhu. Prvym z jeho troch
zakladnych Specifik je vysoky podiel cudzieho kapitélu a nizky podiel vlastného kapitalu
v bilancii. Znamend to teda, Ze banky obchoduju s cudzimi zdrojmi a zéaroven su
nachylnejSie k nestabilite. Bankova kriza moéze mat preto systematicki podobu,
¢o znamena, ze problém jednej inStiticie moze skomplikovat’ situdciu v celom odvetvi.
Prave z tohto dovodu su banky prisne regulované. Druhym Specifikom sektoru je vyskyt
informacnej asymetrie sposobeny tym, Ze veritelia nedisponuju vSetkymi potrebnymi
informéciami. To moze viest’ k neefektivnosti ekonomickych transakcii a zvyhodneniu
ucastnikov s informa¢nou vyhodou na ukor menej informovanych veritelov. Tretim
Specifikom je fakt, ze banky velmi ¢asto pracuju v nedokonalo-konkurenc¢nom trznom

prostredi.

1.2.1 Hlavné funkcie centralnej banky

Centralna banka, ktord je vo vicSine krajin relativne nezavisla, usiluje predovSetkym

0 zabezpecenie kvality domacej meny a dlhodobej stability kupnej sily penazi. Miera

3 REINUS, Oldtich. Financni trhy. 4., aktualiz. a roz3. vyd. Praha: Grada Publishing, 2014. 760 s. ISBN 978-
80-247-3671-6. Str. 75-76.
4 REINUS, Oldtich. Financni trhy. 4., aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Grada Publishing, 2014. 760 s. ISBN 978-
80-247-3671-6. Str. 77.
5> BALDWIN, Richard E. a WYPLOSZ, Charles. Ekonomie evropské integrace. 4. vyd. Praha: Grada
Publishing, 2013. 580 s. ISBN 978-80-247-4568-8. Str. 524.
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nezavislosti v jej pripade je chépand ako nezéavislost na vlade arozhodovani Statu.

Na druhej strane je pre jej uspesnost nutna spolupraca s prislusnou vladou $tatu.’

Funkcie centralnych bank vac¢siny vyspelych krajin je mozno zhrnut’ do dvoch hlavnych
vzajomne previazanych funkcii: makroekonomickej a mikroekonomickej.
Pod makroekonomicktl funkciu banky spadd zabezpecCovanie stability domdacej meny,
0 ktoré sa banka usiluje prostrednictvom menovej politiky, emitovania hotovostnych
peiiazi a devizovej Ginnosti. Co sa tyka mikroekonomickej funkcie jej hlavnym cielom je
zaistovanie bezpecnosti, efektivnosti, spolahlivosti a déveryhodnosti daného bankového
systému. V niektorych krajindch su pravomoci centralnej banky rozSirené aj o ¢innosti

v d’al§ich sektoroch finanéného systému.’

Na dosiahnutie cielov mikroekonomickej funkcie banka realizuje mnozstvo Cinnosti. Patri
medzi ne hlavne bankova regulacia a dohl'ad nad obchodnymi bankami. Zatial’ ¢o bankova
regulacia predstavuje stanovenie pravidiel a podmienok pre zaloZenie a ¢innost
obchodnych béank, pod pojmom bankovy dohlad sa rozumie kontrola dodrzovania
stanovenych pravidiel a podmienok. V pripade ich nedodrziavania banka prijima nélezité
opatrenia. V ramci regulacie a dohladu nad bankami, sa centralna banka zameriava
predovsetkym na regulaciu vstupu do bankovej sféry, stanovenie zakladnych pravidiel
¢innosti obchodnych bank a napovinné poistenie vkladov klientov jednotlivych

obchodnych bank.®

Okrem regulacie centradlna banka pdsobi ako tzv. banka bank, teda vedie obchodnym
bankdm uclty, na ktorych spravuje ich rezervy, prijima ich vklady a poskytuje im uvery.
V pripade, Ze sa obchodné banky dostant do vaznejSich problémov s likviditou, umozni im
ako posledny mozny zdroj Cerpat’ peniaze. Centralna banka nefunguje len ako banka bank,

ale aj ako banka Statu. Vedie ucty vlady Statu, spravuje Statny dlh a v zévislosti

6 REJNUS, Oldtich. Financni trhy. 4., aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Grada Publishing, 2014. 760 s. ISBN 978-
80-247-3671-6. Str. 78.
7 REINUS, Oldtich. Financni trhy. 4., aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Grada Publishing, 2014. 760 s. ISBN 978-
80-247-3671-6. Str. 78-79.
8 REVENDA, Zbyngk et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 5., aktualiz. vyd. [i.e. 6. vyd.]. Praha:
Management Press, 2014. 423 s. ISBN 978-80-7261-279-6. Str. 247-256.
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na legislative daného Statu realizuje pre §tat rozne financné operacie. V neposlednom rade

taktiez reprezentuje svoju krajinu vo vyznamnych finanénych institiciach.®

1.2.2 Funkcie a zasady ¢innosti obchodnych bank

Obchodné banky st kontrolované licencované podnikatel'ské subjekty, ktoré maja
vacsinou formu akciovych spolocnosti. Zaoberaji sa predovsetkym klasickymi bankovymi
operaciami, ale aj roznymi d’al§imi ¢innostami. Medzi ich hlavné funkcie patri finan¢né
sprostredkovanie (prijem vkladov a ich naslednd alokéacia vo forme bankovych uverov
poskytovanych  klientom), emitovanie = bezhotovostnych  penazi  a realizacia

bezhotovostného platobného styku.®

Obchodné banky by mali realizovat’ svoju cinnost na zdklade urcitych zasad.
Za najvyznamnejSie znich s povazované zdsada rentability, zdsada likvidity a
zasada solventnosti. Podstata zasady rentability spociva v tom, Ze ziskovost’ je zakladnym
atribitom Cinnosti bank. Z tohto dovodu by bankové regulacie nemali neprimerane
obmedzovat’ ich podnikatel'ské aktivity. Co sa tyka zasady likvidity, banka by mala byt
schopnd kedykol'vek uspokojit’ opravnené poziadavky svojich veritelov na vybratie
svojich penazi, ktoré docasne zverili danej banke. A ako uz vyplyva z nazvu posledne;
zasady — zasady solventnosti, banky musia byt schopné vyrovnat sa s mnozstvom

Specifickych rizik, ktoré podstupujii v rdmci svojho podnikania.l!

1.2.3 Podstata mikroekonomickej obozretnosti

V ramci EU rozlisujeme 2 zakladné modely bankovej regulacie a dohl'adu, tzv. sektorovy
a funkcionalny. Podstatou toho prvého je regulacia finanénych institacii zo strany organov
krajiny na zaklade hlavnych sektorov ako st bankovnictvo, investiéné sluzby a kapitalovy

trh, ¢i poistovnictvo. Pricom kazdy sektor ma obvykle na starosti iny dohliadajtci organ.

9 REINUS, Oldtich. Financni trhy. 4., aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Grada Publishing, 2014. 760 s. ISBN 978-
80-247-3671-6. Str. 80-81.
10 REJNUS, Oldtich. Financni trhy. 4., aktualiz. a rozs. vyd. Praha: Grada Publishing, 2014. 760 s. ISBN
978-80-247-3671-6. Str. 90.
11 REJNUS, Oldfich. Financni trhy. 4., aktualiz. a roz§. vyd. Praha: Grada Publishing, 2014. 760 s. ISBN
978-80-247-3671-6. Str. 91-92.
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Funkciondlny model je zamerany hlavne na reguldciu obozretného spravania a zaoberd sa

solventnostou a likviditou finanénych institucii.!2

Kompetentné organy EU sa neustale usiluja 0 integraciu a transparentnost’ institacii, ktoré
vykonavaju dohl'ad nad finanénym institciami. Dnia 4. novembra 2014 Eurdpsky systém
finanéného dohladu zaviedol jednotny kontrolny mechanizmus pre vSetky krajiny
eurozény. Tento mechanizmus je riadeny Eurdpskou centrdlnou bankou Vv spolupraci
S vnutrostatnym organmi pre dohlad. VécSinou sa jednd o centrdlne banky krajin.
V Spanielsku sa regulaciou bankového sektoru zaobera Spanielska centralna banka (Banco

de Espafia).’?

Model regulécie je zaloZeny na 4 hlavnych principoch:
1) Efektivny a ostrazity dohl'ad s pravidlami pre pristup a vykonavanie ¢innosti.
2) Nepretrzita regulacia finanénych institucii, zalozena na prijimani a analyze
periodickych informacii a kontrol na mieste.
3) Néapravné opatrenia, medzi ktoré patria poziadavky a odporacania,
reStrukturalizané plany, intervencie alebo vymena manazmentu.
4) Disciplinarny a sank¢ény systém, ktory moze postihniit’ jak samotné instittcie, tak

ich vedenie.'

1.3 VSeobecna tedria verejnych financii

Financie mozno charakterizovat ako dvoj a viacstranné interakcie spojené s pohybom
penazi a realizované ekonomickymi subjektmi. Zatial ¢o podnikové financie byvaju
charakterizované ako penazné vztahy medzi jednotlivcami a firmami a vyznacuju sa
zivelnostou a dobrovol'nostou, verejnych financii sa zicastiiuje aj Stat. Podliehaju teda
vladnemu finanénému planu a fungujii na zéklade odliSnych principoch. Patri medzi ne
predovietkym princip nenavratnosti, princip neekvivalencie a princip nedobrovolnosti.®
Vel'mi zjednodusene to teda znamena, ze platitelia nemaji automaticky narok na vratenie

zaplatenej Ciastky, ¢i protisluzbu za 1nu, a dokonca sa na plateni podielaju

12 SOBEK, 0., ZIMKOVA, E. 2011. Menovd teéria a politika. Banské Bystrica: Univerzita Mateja Bela,
2011. 228 s. ISBN 978-80-557-0137-0.
BSupervision. In: Banco de Espafia: Eurosistema [onling]. 2017 [cit. 2017-03-04]. Dostupné z:
http://www.bde.es/bde/es/areas/supervision/.
4 Tamtiez.
15 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 5.
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nerovnomerne. Princip nenavratnosti a neekvivalencie pochopitelne implikuju princip

nedobrovol’nosti.

Normativny pohlad na verejné financie zdoraziuje predovsetkym ich spolocensku
potrebnost’, ktord vyplyva z nevyhnutnosti existencie verejného sektoru. Tento pristup je
zalozeny na troch zakladnych fiskalnych funkciach, ktoré odvodzuje z poznatkov teodrie
zlyhania trzného mechanizmu. Hlavnym problémom politiky verejnych financii je, ze su
mnohymi nespravne chapané a vnimané ako néstroj na zmiernenie socidlnych problémov
anerovnosti, ¢o vedie k narastu transferovych platieb a zadlZzovaniu krajin. Sklon
k rozpo¢tovému deficitu maji predovSetkym krajiny So systémami zaloZenymi
na redistribu¢nej funkcii.!® Postupnym vyvojom tedrie a praxe verejnych financii sa
aktivity financované Statmi zacali rozSirovat anazor na problematiku vyrovnanosti
rozpoctu sa vyrazne zmenil za posledné roky. FiSkalna nerovnovéha uz ddvno nie je nie¢im

nezvyc€ajny a je vnimand ako bezny rys ekonomického hospodarenia Statu.

Pozitivny pohlad na verejné financie predstavuje istu alternativu normativneho chépania.
Jeho zadkladom je tedria verejnej volby, ktord zvykne byt zarad’ovana do SirSieho pridu
teorie vladnych zlyhani. T4 predstavuje kriticky pohlad na vladne zasahy. Podla nej je
kazdy ekonomicky systém automaticky samo regulovany a Stitne zasahy povazuje viac
za $kodlivé ako prospesné. Okrem toho neuznava ziadny v praxi aplikovatelny postup,
ktory by naplnil tzv. vSeobecné blaho, teda ktory by bol osozny pre vSetkych. TaktieZ
pochybuje 0 voli a schopnosti politikov presadzovat’ uslachtilé kroky a existencii, ¢i
pripadnej aplikacii pravidla garantujliceho efektivne rieSenie pre vSetkych. Pozitivny
pohl'ad teda zdoraziuje, ze nezlyhava len trh, ale aj Stat a jeho inStitiicie. Kritizované je
hlavne mylné vnimanie povahy aulohy $taitu v ekonomike, tzv. iltzia paternalizmu.
Zavrhuje chéapanie S§tatu ako zvrchovaného nadradeného prvku, ktory kond vzdy
spravodlivo a prospesne pre vSetkych. Okrem toho upozornuje na to, Ze podobne ako je to
u verejnych financidch, ani §tat nema jednotnti vol'u a teda ani vlastna UZitkova funkciu.
Nie je teda jasné, ¢o je hlavnym zamerom jeho ekonomického posobenia. Za hlavné
pri¢iny vladnych zlyhani povazuje William A. Niskanen, vyznamny americky ekonom

a 8éf skupiny ekonomickych poradcov prezidenta Reagana: nedostatocné informaécie,

18 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 7-9.
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neschopnost’ reSpektovat’ zdujmy vsetkych, monopolni poziciu vlddy aradu vladnych

rozhodnuti, ktoré vyvolavaji zaporné externality.’

1.4 Politika verejnych financii

Fiskalna politika, ktora zaobera hlavne efektivnhym dosiahnutim politickych cielov Statu
prostrednictvom vyuzitia verejnych financii, predstavuje v ramci verejnych financii
vyznamny objekt zaujmu. Vd’aka nej Stat moze Stat ovplyviiovat’ vysku a Strukturu prijmov
a majetku celého narodného hospodarstva. S niou pochopitel'ne suvisia aj iné politiky, ktoré

su financované z verejnych prostriedkov §tatu.8

Fiskalna politika predstavuje efektivny nastroj, ktory ma schopnost’ ovplyvnit’ hospodarsky
vyvoj Statu. Preto je stanovenie jej cielov je jednym z najddlezitejSich krokov. R. A.
Musgrave zadefinoval v ramci jeho teoérie verejnych financii tri typy funkcii fiskalne;j
politiky:

e Alokaéna, ktora sa tykaju efektivneho rozdel'ovania vyrobnych faktorov a statkov
medzi konkurencéné alternativy regulované trhom ato jak na prijmovej, tak
na vydajovej strane. Predpokladé sa teda rozloZenie vyrobnych statkov na zaklade
preferencii spotrebitelov a nezohladiiuje sa moznost plytvania vyrobnymi
faktormi. Readlne tieto predpoklady pochopitel'ne nie st splnené. Otazkou vsak je
ako a by mal do tychto procesov zasahovat’ $tat.

e (Re)distribu¢na, ktora je spojend Srozdelenim ddchodkov a majetku. Hlavnym
zamerom je eliminovat’ socidlne a ekonomické nerovnosti v spolo¢nosti. S touto
funkciou sa spaja otazka, ¢i aako by mal $tat zasiahnut, aby zmiernil alebo
odstranil pripadnti nespravodlivost’.

e Stabilizacnd, ktora je zameranda na stabilizaciu ekonomiky prostrednictvom Statom
vybranych relevantnych nastrojov. Jej hlavnym cielom je zmiernovat’ kolisanie
ekonomickej aktivity spOsobené hospodarskym cyklom. 'V recesii sa

prostrednictvom systému verejnych financii vladda usiluje o ozZivenie ekonomiky

7 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 10-12.
18 SIVAK, Rudolf. Verejné financie. 1. vyd. Bratislava: Tura Edition, 2007. 311 s. Ekondémia. ISBN 978-80-
8078-094-4. Str.22.
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pomocou tzv. fiskalnej expanzie. Naopak Vv snahe predist’ prehriatiu ekonomiky

vlada vyuziva figkalnu restrikciu.®

Mnohi ekondémovia sa zhodujua, Ze jednotlivé ciele fiskalnej politiky st v praxi mnohokrat
protichodné. Ba dokonca realizacia niektorych z tychto cielov znemoziiuje dosiahnutie
ostatnych cielov. Prave preto je stanovenie priorit pri zostavovani Statnych rozpoctov
povazované za nevyhnutnost. AvSak rozhodovaci proces vo verejnych financiach je
komplikovany a Casto krat netransparentny. Pri rozhodovani je smerodajna predovsetkym
vaha inStitucionalnych faktorov. Rozhodovanie komplikuje fakt, ze verejné financie
predstavuju velké mnozstvo penazi a ¢o vedie k vysSiemu zaujmu podiel’at’ sa na procese
ich prerozdel'ovania. Vzhl'adom k tomu, Ze sa jedn4d o kolektivne rozhodovanie, ktoré je
vyrazne centralizované, je komplikovanejSie a menej priechladnejsie. Okrem toho, jeho
dosledky maju vplyv na ekonomicku situaciu kazdého jednotlivca a mézu teda vyvolat

silné lobbyistické tlaky.?°

Stat realizuje ciele svojej fiskalne politiky prostrednictvom dvoch zékladnych
nastrojov — verejnych prijmov a verejnych vydavkov, ktoré su povazované za redlne
finanéné transakcie. Casto krat je dochadza k mylnému chapaniu funkcie verejnych
prijmov. Je potrebné si uvedomit, Ze postavenie verejnych prijmov v ramci fiSkalnej
politiky nepredstavuje problém finan¢ného zaistenia likvidity, ¢i pokrytia verejnych
vydavkov, ale problémom tzv. cielavedomého financovania. To znamena, ze pri danom
vyrobnom potenciali by mal byt vytvoreny priestor pre verejné vydavky bez d’alSieho
zvySovania inflacie. Na druhej strane verejné vydavky predstavujii primarny nastroj
na realizdciu cielov politiky verejnych financii. Aj napriek tomu je vSak potrebné

zdoraznit, Ze nie je spravne uprednostiiovat’ vydavky pred prijmami.?!

Podobne ako v pripade mnohych ekonomickych analyz, aj pri analyze rozhodovania
Vv rAmci verejnych financii je vhodné rozlidovat’ kratke a dlhé obdobie. Co sa tyka kratkeho

obdobia, je tvorené tzv. fiskalnym rokom, ktory je to zahdjeny zostavenim a schvalenim

19 SIVAK, Rudolf. Verejné financie. 1. vyd. Bratislava: Iura Edition, 2007. 311 s. Ekonémia. ISBN 978-80-
8078-094-4. Str. 22 — 23.
2 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 19-20.
21 SIVAK, Rudolf. Verejné financie. 1. vyd. Bratislava: lura Edition, 2007. 311 s. Ekonomia. ISBN 978-80-
8078-094-4. Str. 27 — 29.
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Statneho rozpoctu a konci sa schvaleni Statneho zdvere¢ného uctu. Pocas fiskalneho roku sa
riesi predovSetkym problém tvorby rozpoctu, ina¢ nazyvany aj ex ante, a v pripade deficitu
problém jeho financovania, tzv. ex post. V kratkom obdobi sa teda vlada usiluje
0 vytvorenie ekonomicky realneho a politicky priechodného navrhu $tatneho rozpoctu.
Po skonceni fiSkalneho roku rozhoduje o rieseni financovania pripadného deficitu.
Na rozdiel od kratkeho obdobia v dlhom obdobi sa menia rozhodujuce subjekty (vlada, ale

aj zlozenie parlamentu) a rastie vyznam stavovych veli¢in.??

1.5 Verejny dlh, jeho pric¢iny, déosledky a moZnosti rieSenia

1.5.1 Vymedzenie zakladnych pojmov

Pojem verejny dlh oznacuje sthrn finanénych zavizkov Statu, jednotlivych subjektov
uzemnej samospravy, verejnopravnych institacii, ¢i verejnych podnikov. Taktiez byva
oznacovany ako subor pohladavok voci sucasnej abudicej dafiovej povinnosti
obyvatel'stva.? Vzhladom k tomu, e sa vlady menia, aviak dlh zostava, nie je spravne
stotoznovat’ ho s pojmami $tatny, ¢i vladny dlh, pretoze finan¢né zavazky nesu rozli¢né
subjekty. Zatial’ ¢o Statny dlh predstavuje dlhové bremeno centralnej vlady, verejny dlh

oznaduje zavizky vietkych subjektov, ktoré tvoria systém verejnych financii.?

Verejny dlh je tvoreny Statnym dlhom, teda uz spominanym dlhom centralnej vlady, dlhmi
miestnej spravy a samospravy, a dlhmi mimorozpoctovych fondov. Teoreticky by mal byt

teda objem verejného dlhu vzdy vyssi neZz objem $tatneho dlhu.?®

Tradi¢na tedria verejného dlhu neberie do Givahy fakt, Ze existuju taktieZ mimorozpoctové
pri¢iny jeho vzniku a alternativy k dlhovému krytiu rozpoctového deficitu. To znamena, ze
rozpo¢tovy deficit nemusi nevyhnutne viest’ k dlhu. Okrem toho nezohl'adiiuje ani fakt, ze
verejny dlh je stavova veli¢ina, ktorej redlna hodnota sa meni aj mimorozpoctovymi
vplyvmi ako je napriklad vplyv inflacie, ktord znizuje realnu hodnotu verejného dlhu.

ZjednoduSene povedané, klasické ponatie verejného dlhu zjednoduSuje vzt'ah medzi

22 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnovdha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 21.

2 PEKOVA, litka. Verejné finance: teorie a praxe v CR. Vyd. 1. Praha: Wolters Kluwer Ceska republika,
2011. 642 s. ISBN 978-80-7357-698-1.

24 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 79.

%5 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnovdha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 80.
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rozpoctovym deficitom a verejnym dlhom. Z tohto dovodu by definicia pojmu verejny dlh

nemala byt viazand na rozpoétovy deficit.?®

V sucasnosti sa rozlisuju 4 hlavné druhy verejného dlhu. Hruby dlh predstavuje celkovy
objem finan¢nych zavizkov subjektu bez ohl'adu na velkost’ jeho pohl'adavok. Na druhe;j
strane Cisty dlh tvori hruby dlh zniZeny o objem pohl'adavok. TaktieZ je mozné rozliSovat’
dlh podla typu subjektu, ktory ho drzi na vnutorny — domaci, ktory je rozlozeny
medzi domécich veritelov a vonkaj$i — zahrani¢ni, ktory moze byt drzany nerezidentmi,

ale patri sem aj dlh denominovany v zahrani¢nej mene.?’

Na presnejsie vyjadrenie finanénej situacie vlady sa vyuziva Cisty dlh, problémom je vSak
stanovenie a oceniovanie vladnych aktiv, ktoré je mozné od¢itat od hrubého dlhu.
Vo vicSine medzindrodnych Statistik sa moézeme stretnut’ s vykazovanim hrubého
verejného dlhu. Vnutorny dlh je vyhodny tym, ze rastom, alebo poklesom vladnych
finan¢nych pasiv sa Cista finan¢na pozicia krajiny nemeni, pretoze st kompenzované
nérastom, pripadne poklesom stukromnych finanénych aktiv. Co viak moze zhorsit’ Gist
investicnu poziciu zeme je rastici podiel nerezidentov, ¢im dochddza z dovodu urokovych
platieb odlivu prijmov do cudziny. Okrem toho je potrebné splacat’ Giroky v cudzej mene,
¢o vedie k prebytku obchodnej bilancie, ¢o si vyzaduje devalvaciu meny a zniZeniu
importu. Na druhej strane nakup Statnych dlhopisov cudzincami vedie k prilivu
zahrani¢ného kapitalu. V pripade verejného dlhu denominovaného v zahrani¢nej mene je
kurzovému riziku vystaveny emitent. NeoCakavana devalvacia domdacej meny vyznamne
zvySuje realnu hodnotu zahrani¢ného dlhu. Nepredvidana devalvacia ma pri vysokej miere
vonkajSieho zadlZenia negativny vplyv aj na sikromny sektor, ktory v takom pripade nie je

schopny plnit svoje zahrani¢né zavizky a vlada sa musi za ne zarucovat’.?®

Vicsina §tatov drzi svoje dlhy formou vladnych dlhopisov- tzv. zaknihovanou formou.
Jedna sa o krytie prostrednictvom cennych papierov, emitovanych Statom a nakupovanych
roznymi subjektmi doma aj v zahrani¢i.. Zatial’ Co tieto subjekty vystupuja ako veritelia,

vlada predstavuje dlZnicku stranu vztahu. Cenné papiere sa delia na verejne

% DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 80.
21 PEKOVA, litka. Verejné finance: teorie a praxe v CR. Vyd. 1. Praha: Wolters Kluwer Ceska republika,
2011. 642 s. ISBN 978-80-7357-698-1. Str.508.
28 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 84-89.
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obchodovatel'né a verejne neobchodovatelné.?° Prevod verejného dlhu z podoby priamych
uverov do formy vladnych dlhopisov byva oznadovany pod pojmom sekuritizicia.

Sekuritizovany dlh prevlada v sti¢asnosti vo vicsine krajinach EU.%

Vladne dlhopisy s dobou splatnosti maximalne do 1 roka sa oznacuju ako kratkodobé,
so splatnostou od 1 do 10 rokov ako strednodobé a za dlhodobé sa povazuju obligacie
so splatnostou nad 10 rokov. Z pohl'adu dlznikov st logicky preferované dlhodobé
dlhopisy, avsak dovolit’ si ich mdézu len krajiny so stabilnym finanénym systémom.

V ramci EU prevladaji predovietkym strednodobé dlhopisy. 3!

1.5.2 Pri¢iny vzniku a rastu verejného dlhu

Verejny dlh Gzko stvisi s deficitom verejného rozpoctu, ktory predstavuje vysledok vyvoja
bilancie pocas roka. Rozpoctové saldo, ¢i uz ide o prebytok, alebo schodok, znamena
kratkodobu rozpoc¢tova nerovnovahu. Primarne rozliSujeme rozpoctové a mimorozpoctové
pri¢iny verejného dlhu. Pod pojmom rozpoctové pri¢iny si mézeme predstavit deficity
verejnych rozpoctov, ale aj mimorozpoctovych penaznych fondov. Prikladom

mimorozpodtovej pri¢iny je napriklad dosledok prijatia zavizku za iny subjekt.

Verejny dlh moéze byt chdpany ako alternativa zdanenia pri financovani verejnych
vydavkov. AvsSak nie vSetky teorie pripustaju financovanie verejnych vydajov
prostrednictvom zadlZzovania sa. Napriklad britské ponatie ho pripusta len v pripade, ze dlh

pokryje potrebné verejné financie.

Teodria vzniku verejného dlhu byva analyzovana z pohl'adu ekonomického, ale aj
politického. Ekondmovia vysvetl'uju rozdiel medzi danovym a dlhovym krytim verejnych
vydajov. Zatial' o prvy predstavuje povinnost, druhy typ krytia je dobrovolny. Dal§im
rozdielom je, ze dane na rozdiel od verejného dlhu maji tzv. distorzné ucinky. Inac¢

povedané, dane spdsobuji znizovanie disponibilného prijmu poplatnika a vyvolavaju

2 PEKOVA, litka. Verejné finance: teorie a praxe v CR. Vyd. 1. Praha: Wolters Kluwer Ceska republika,
2011. 642 s. ISBN 978-80-7357-698-1. Str. 513-514.

% DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 85

31 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 86.

%2 PEKOVA, litka. Verejné finance: teorie a praxe v CR. Vyd. 1. Praha: Wolters Kluwer Ceska republika,
2011. 642 s. ISBN 978-80-7357-698-1. Str. 507.
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u poplatnikov potrebu vyhladavania daflovo vyhodnejSich oblasti pre svoje aktivity.
Na druhej strane, verejny dlh nijak nedeformuje disponibilné prijmy obyvatel'stva,
Vv pripade, ze si vlada poziCiava od centralnej banky. Vzhl'adom k tomu, Ze dlhové krytie
redukuje nadmernit kupnu silu domécich ekonomickych subjektov, z ekonomického
pohl'adu je dlhové krytie pri existencii hrozby inflacie vyhodné. Emitovanie vladnych
dlhopisov zaroveil mdze pdsobit’ ako protiinflacné opatrenie. Okrem toho nakup vladnych
obligécii centralnou bankou v ramci operacii na vol'nom trhu méze fungovat’ ako u¢inny

néstroj v pripade hroziacej recesie.*

Podl'a nazoru niektorych ekonémov su vSak podmienky pre rast verejného dlhu vytvarané
politicky a dlh je podla nich vysledok skupinového, nie verejného zadujmu. Vznik a rast
verejného dlhu je vysledkom prerozdelovania danového bremena v prospech sucasnej
generacie, avSak na ukor generécii budicich. Genera¢ny pohlad, ktory rozvinul Franco
Modigliani, dava do protikladu iracionalitu a racionalitu spravania ekonomickych
subjektov. Krytie verejného dlhu danami, ktoré zatazuje sucasnl generaciu, je povazované
za racionalne a na druhej strane splacanie verejného dlhu na ukor buducich generacii je
vnimané ako generacne nezodpovedné. Cim je miera socidlnej nerovnosti medzi Tud'mi
vys$Sia a ¢im mensSi je podiel I'udi v krajine, tym vyS$$i by mal byt verejny dlh. Verejny dlh
je teda mozné chapat’ ako vysledok racionalneho spravania ekonomickych subjektov
prostrednictvom zvolenych politickych stran. Cim stabilnejsia je politicka krajina zeme,
tym jednoduchSie je presunit’ danové bremeno na menSinu a teda rastie schopnost’ vlady

presadit’ vysie dane, ¢o vedie k niz§iemu verejnému zadlzeniu.3*

Relativnu védhu verejného dlhu mézu ovplyvnit’ 4 hlavné faktory:

e Miera zdedene] dlhovej zadtaZze, ktora je vyjadrend prostrednictvom pdvodnej

hodnoty verejného dlhu na zaciatku rozpoctového obdobia.

e Velkost primarneho deficitu v danom rozpoc¢tovom obdobi.

e Miera monetizécie dlhu, t.j. miera transformécie dlhu do prirastkov penaznej

zasoby prostrednictvom operacii na vol'nom trhu.

3 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 111-112.
¥ DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdalni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. \lyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str.112.
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e Pomer Girokovej miery a tempa rastu HDP.%®

Okrem primarneho deficitu, vSak ani jeden z uvedenych faktorov vlada nie je schopna

priamo ovplyvnit.

V pripade, ze je pretrvavajici rozpoctovy deficit financovany prostrednictvom verejného
dlhu, jeho hromadenie vedie k neudrzatel'nej dlhovej pozicii. Pojem - udrzateI'nost’ dlhove;j
pozicie vSak nema presne definovany obsah a kladie doraz skér na dynamiku dlhu v ramci
urcitych podmienok nez na samotnt vel’kost’ dlhu. Za udrzatel'nu vysku dlhu sa vSeobecne
povazuje taka vyska dlhu, ktorda umoziuje dlznej zemi splnit’ sti¢asné aj budiuce zaviazky

bez toho, aby to ohrozilo jej makroekonomicku situaciu.

1.5.3 Désledky verejného dlhu a mozZnosti jeho rieSenia

e Dopady verejného zadlzenia

Pri analyze dosledkov verejného dlhu budeme rozliSovat’ jeho dopady na systém verejnych

financii a na realnu ekonomiku.

Vztah medzi rozpoctovym deficitom a verejnym dlhom je recipro¢ny. Na jednej strane
deficit rozpo¢tu vyrazne prispieva k rastu verejného dlhu, a na strane druhej uroky
z verejného dlhu su sucastou rozpoctovych vydajov. Dochadza tak ku spidtnému
prepojeniu rozpoétového a dlhového problému. Cim vyssi je rozpodtovy deficit, tym vagsi
je verejny dlh. Vyssi verejny dlh znamena vacsie troky a to vedie K zvySeniu verejnych
vydajov. Vyssie verejné vydaje vedi k vysSiemu rozpodtovému deficitu. Uroky
z verejného dlhu predstavuju zataz pre rozpocet a dokonca i pri primarnom prebytku, ¢i
nulovom primarnom deficite spdsobuju rast dlhu. Relativna vaha dlhu sa nepretrzite
zvySuje ato aj Vsituacii Gtlmu podsobenia inych exogénnych faktorov s negativnym

rozpodétovym vplyvom. %’

Désledkom rozpoctového vplyvu je teda fakt, Ze vlada nedokéze zabranit’ prehlbovaniu

dlhodobe;j fiskalnej nerovnovahy, teda zvySovaniu podielu verejného dlhu na HDP.

% DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 114.
% DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 118-119.
3 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovdha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 126.
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Co sa tyka dopadu verejného dlhu na realnu ekonomiku, $tudie jednoznaéne nedokazuju
jeho negativne makroekonomické dosledky. Verejny dlh vplyva na Grokova mieru a to tak,
ze narast verejného dopytu po uveroch vedie k zvySovaniu urokovej miery, ¢o sposobuje
pokles sukromnej spotreby a investicii a vytvara tlak na zhodnotenie kurzu domacej meny.
To vsak Uplne neplati v menSich ekonomikach, ktoré su ovplyvnené predovSetkym

svetovou urokovou mierou a mierou inflacie.®

Verejny dlh taktiez ovplyviiuje investi¢nu poziciu krajiny. To, ¢i na fiu vplyva pozitivne,
alebo negativne zavisi na tom, ¢i sa jednd o domaci, alebo zahrani¢ny dlh. V pripade
doméceho sa Cistd investicna pozicia zeme nemeni, pretoZze narast objemu vladnych
finan¢nych pasiv je kompenzovany ndrastom objemu sukromnych finan¢nych aktiv.
Naopak zahrani¢ny verejny dlh investi¢nu poziciu krajiny zhorSuje. Vplyv verejného dlhu
na investicnu poziciu zeme taktiez zavisi na efektivnosti dlhovo financovanych verejnych

programov.3®

Dosledky zahrani¢éného zadlZenia Vv rozvijajicich sa ekonomikéch taktiez nie st Uplne
jednoznacéné. Vynuitend externalizcia verejného dlhu na jednej strane predstavuje priliv
zahrani¢ného kapitalu, avS§ak ma i negativne dosledky ako je napriklad znizovanie tempa
rastu produktu na obyvatela arast celkovej produktivity vyrobnych faktorov. Taktiez
neboli jasne preukdzané inflacné ucinky dlhu, pripadne vyznamnejSia rola jeho vysky
V ramci pri¢in vzniku finan¢nej krizy. Ako rizikovy faktor pri vzniku dlhovej krizy pdsobi

predovsetkym miera externalizacie dlhu, ¢i krat$ia doba splatnosti vladnych obligacii.*

Na rozdiel od nie uplne jednoznatne preukazanych dopadov verejného zadlzenia
na celkového bohatstva zeme, dosledky dlhu na sukromny sektor st o Cosi
jednoznacnejsie. ZvySenie objemu vladnych obligacii drzanych nevedie K narastu
bohatstva sikromného sektoru, avSak ma preukazané redistribucné dosledky. Konkrétne
vedie k masivnemu prerozdelovaniu dochodkov a bohatstva od danovych poplatnikov

k drzitelom vladnych obligacii.*!

% DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 129.

39 Tamtiez.

4 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 131-132.

4l Tamtiez.
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e Moznosti rieSenia dlhového problému

Realna, vladou vynutiteI'na stratégia na znizenie verejného dlhu je dostatocne Uc¢inna len
v dlhom obdobi. Prvym a zarovenn pohodlnejsim spoésobom jeho znizenia je tzv. pasivny
sposob, kedy vlada nemusi nijak zasahovat' vd’aka pdsobeniu réznych exogennych
faktorov. Medzi tieto faktory sa radi napriklad snaha o vysoky ekonomicky rast, ktory
prevySuje efektivnu realnu tGrokovi sadzbu zverejného dlhu; infldcia, ktora
vo vSeobecnosti znizuje hodnoty dlhov a odpustenie, alebo zredukovanie objemu splatnych

tirokov zo strany samotnych veritelov.*?

Druhou moznostou je aktivne rieSenie zo strany vlady prostrednictvom hospodarsko-
politickych opatreni. NajprirodzenejSim spdsobom znizovania verejného zadlzenia je tzv.
rozpoc¢tové rieSenie, kedy je statny dlh spolu s tirokmi splacany z rozpoétovych prebytkov.

V praxi to si vyzaduje prijatie restriktivnych rozpo&tovych opatreni.*?

V pripade snahy vlady riesit’ dlhovy problém prostrednictvom zvySovania dani, méze byt
vhodnym sposobom aj mimoriadna pausalna kapitalova davka, ktorej hlavnou vyhodou je,
Ze V porovnani s daniami nema distorzné efekty. Na druhej strane moze vyvolat’ obavy, Ze
bude davka pouzita aj v budtcnosti a méze mat’ viaceré negativne dosledky. Prave preto je

tato moznost’ tak trochu kontroverzna a ma mnoho priaznivcov, ale aj odporcov.*

Verejny dlh je mozné znizit' aj prostrednictvom monetarnej politiky. V obdobi recesie
pri nizkej miere inflacie je pre centralnu banku vyhodné uplatiovat expanzivnu menovu

politiku. Problémom je, Ze tato reakcia centralnej banky nie je vladou vynutitelna.*®

Velmi rychlym a tym paddom aj ldkavym sposobom zniZovania dlhu je pouZzitie vynosov
z predaja Statneho majetku, tzv. privatizacie. Jedna sa o kratkodobu, ale velmi u¢innu

variantu rychleho zniZovania relativnej véhy verejného dlhu.*

2 PEKOVA, lJitka. Verejné finance: teorie a praxe v CR. Vlyd. 1. Praha: Wolters Kluwer Ceské republika,
2011. 642 s. ISBN 978-80-7357-698-1. Str. 518.
43 Tamtiez.
“ DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. V'yd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 142.
% PEKOVA, litka. Verejné finance: teorie a praxe v CR. Vyd. 1. Praha: Wolters Kluwer Ceska republika,
2011. 642 s. ISBN 978-80-7357-698-1. Str. 5109.
% DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize / Pavel Dvordk. Vyd. 1. Praha:
Beck, 2008. xx, 343 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-075-1. Str. 143.
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Moznym rieSenim je aj vyuZzitie zahrani¢nej pomoci, grantov, darov, ¢i dokonca
¢iastocného, alebo celkového odpustenia. Poslednym nezvyklym a radikélny sposobom je
odmietnutie existujuceho dlhu prostrednictvom jednorazového administrativneho zniZenia,
alebo dokonca celkového zlikvidovania. Ide vSak o riskantné rieSenie, ktoré vyrazne

poskodzuje veritel'a a znizuje tak doveryhodnost §tatu.*’

4 PEKOVA, litka. Verejné finance: teorie a praxe v CR. Vyd. 1. Praha: Wolters Kluwer Ceska republika,
2011. 642 s. ISBN 978-80-7357-698-1. Str. 5109.
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2 Vyvoj dlhovej krizy a jej dopady na bankovy sektor atrh s
nehnutel’nost’ami

Spanielska ekonomika sa este len v roku 2013 vymanila zo znaénej recesie a dnes uZ patri
K najrychlej$ie rasticim eurdpskym ekonomikam. Podl'a predbeznych informaécii
Spanielskeho Statistického tradu — INE, HDP krajiny v minulom roku vzrastol o 3,2 %
a Spanielsko tak uz treti rok po sebe vykazuje ekonomicky rast. Okrem toho sa
podl'a odhadov INE v minulom roku podarilo znizit' i mieru nezamestnanosti na necelych

19 %, ¢o je viak stile vel'mi vysoké ¢islo.*®

2.1 Vyvoj ekonomickej situacie od roku 2005 po sucasnost’

Vstup Spanielska do EU v roku 1986 a nasledné investovanie do vyspelych technolégii a
do rozvoja sektoru sluzieb so sebou priniesli ekonomicky boom. Hospodarsky rast bol
preruseny v roku 1989 slabsou recesiou, z ktorej sa krajine podarilo vymanit’ v roku 1994

a hospodarske ozivovanie pokracovalo az do roku 2005.

48 PIB a precios de mercado. Instituto Nacional de Espana [online]. 2017 [cit. 2017-03-02]. Dostupné z:
http://www.ine.es/jaxi/menu.do?type=pcaxis&path=%2Ft35%2Fp008&file=inebase&L=0.
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Graf 1 - Medziro¢né tempo rastu HDP (%0)
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Prvé naznaky hospodarskej krizy sa zacali prejavovat’ v roku 2005. Uz vtedy zacali mnohi
odbornici upozoriiovat’ na neudrzatel'nost’ hospodérenia zalozeného na uverovej expanzii
astym spojenym realitnym boomom. Vzhl'adom k tomu, ze rast HDP Vv nasledujucom
roku predstavoval vyse 4 % aprebytok rozpoctu takmer 18 miliard eur, k Ziadnym
vyraznej$§im opatreniam nedoslo. Ked’ koncom roku 2007 na Spanielsko dolahla kriza a
praskla komoditna bublina z dévodu poklesu stavebnej vyroby a nepriaznivému vyvoju
na finan¢nych trhoch, hospodarsky rozmach krajiny sa vyrazne spomalil. V prvych dvoch
rokoch, tj. 2008-2009, trapila Spanielsko pomerne silnd recesia. Ekonomika ¢elila,
a doposial'’ ¢eli, dvom hlavnym problémom. Jednym znich je velmi vysokd miera
nezamestnanosti, ktora v roku 2008 prekrocila hranicu 10 % a o0 rok neskor dosiahla
trovent takmer 18 %.%° Druhy problém predstavuje obrovsky verejny dlh, ktory sa

v spominanom roku zvysil znecelyjch 40 % na takmer 53 % HDP.X

49EUROSTAT: Unemployment by sex and age - annual average [online]. 2017 [cit. 2017-02-22]. Dostupné z:
http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do.
50 EUROSTAT: General government gross debt - annual data [online]. 2017 [cit. 2017-02-22]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=teina225&plugin=1.
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Okrem toho Spanielsko trapilo tempo rastu HDP, ktoré sa behom roku 2008 spomalilo
0 viac nez 4,5 percentnych bodov a kleslo z hodnoty 1 % na rekordnych -3,6 %.>

Graf 2 - Verejny dlh (% HDP)
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Graf 3 — Saldo verejnych financii (% HDP)
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51 EUROSTAT: Real GDP growth rate - volume [online]. 2017 [cit. 2017-02-22]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tec00115&plugin=1.
31



Graf 3 — Saldo verejnych financii (% HDP) znazornuje vyvoj salda statneho rozpoctu.
Hned’ na prvy pohlad vidiet' jeho vyrazné prehibenie podas rokov 2008 a 2009, kedy sa
Z pozitivnych hodnét prepadlo behom jedného roku do zapornych. Saldo sa behom dvoch
rokov, kedy sa zadala prejavovat’ kriza, prehibilo o takmer 13 percentnych bodov. Hlbokt
recesiu nasledovalo mierne ozivenie v rokoch 2010, avsak nie na dlho. V roku 2012 opat
prekrocilo troven -10 % HDP. Pozitivnou spravou je, ze v poslednych rokoch sa

pomalicky znizuje, avSak eSte stale predstavuje zaporné hodnoty, teda deficit.

Spanielsko nie je jedinou krajinou eurozony, ktord sa v dosledku hospodarskej politiky
vedtcej k nadmernému zadlZzovaniu ocitla vo vaznych problémoch. S cielom predist’
takejto situdcii bol uz pri samotnom zalozeni EU vytvoreny stbor pravidiel
pre uplatiovanie fiskalnej politiky v jednotlivych Statoch — Pakt stability a rastu. Ten mal
zaruCit’ to, ze jednotlivé krajiny prijmu svoju rozpoctovli zodpovednost’ a zabranit’ tomu,
aby sa krajina dostala do situdcie, kedy by uz svoje zadlzenie nezvladala a tym by mohla

ohrozit” aj ostatné krajiny a eurozonu ako celok.

Za predchodcu Paktu stability a rastu sa povazuji Maastrichtské kritéria, ktoré s zaroven
aj kritéria pre prijatie do EU. Jedna sa o pit podmienok postavenych na réznych
ekonomickych ukazovatel'och. Dve zo spominanych kritérii sa tykaju fiskalnej politiky.
Nadmerny deficit verejného rozpoctu nesmie prekrocit’ hranicu 3 % HDP a celkovy
verejny dlh by nemal prekrocit’ 60 % HDP. Existuji vSak okolnosti, ktoré su povazované
za vynimo¢né. Za takyto pripad sa povazuje pokles HDP danej zeme v danom roku aspon
0 2 percentné body. TaktieZ je mozné povazovat situdciu za vynimocnu, v pripade, Ze
deficit poklesol 0 menej ako 2 %, ale viac ako 0,75 %. Krajina vSak musi preukazat’, ze

recesia nastala neo¢akavane. V inom pripade deficit nemodze byt uznany za vynimoény.>?

Samotny Pakt bol zavedeny az vroku 1997. Od Maastrichtskych kritérii sa 1isi
predovsetkym tym, Ze okrem spominanych kritérii obsahuje aj sankcie Vv pripade ich
nedodrzania. Deli sa tak na ,preventive arm* teda preventivnu cast’ a ,,corrective arm*
tzv. napravnu Cast, ktora obsahuje jednotlivé sankcie. Preventivna od ¢lenskych Statov
vyzaduje kazdorocné predkladanie Stabiliza¢éného programu, ktorého obsahom su

strednodobé rozpoctové plany (do troch rokov) na dosiahnutie takmer vyrovnaného, ¢i

>2Glossary:Excessive deficit procedure (EDP). Eurostat: Statistics explained [online]. 2016 [cit. 2017-04-23].
Dostupné Z: http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php/Glossary:Excessive_deficit_procedure_(EDP).
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prebytkového stavu rozpoctu. Okrem toho maju povinnost predkladat’ prognoézy
oc¢akavaného hospodarskeho vyvoja, popis prijimanych, ale aj navrhovanych rozpoctovych
opatreni. Stabiliza¢né programy si potom hodnotené Komisiou, ktord moéze upozornit’
na pripadné technické chyby a po ich preskiimani Komisiou su predlozen¢ ECOFIN-u,
teda Rade, ktora je zlozena z ministrov financii a hospodarstva.®® Pakt tak moze v pripade
potreby vyvinut’ mierny natlak prostrednictvom spolo¢ného dohladu. Prevencia by mala
predchadzat’ potrebe redlnych zasahov vo forme sankcii. ECOFIN nasledne na zaklade
uznesenia kvalifikovanej va¢Siny rozhodne o pripadnom schvaleni spravy, pripadne méze
vypracovat’ uréité odporti¢ania.>* Napravna ¢ast’ slazi pri poruseni pravidiel Paktu. Pokial
ECOFIN dospeje k zaveru, ze sa deficit v blizkej dobe stane nadmernym, spusti sa
procedura nadmerného deficitu, znama pod akronymom EDP - Excessive Deficit
Procedure. Na navrh Komisie prijme ECOFIN odporté¢ania pred dany §tat, navrhne teda
aké napravy ma krajina zaviest pre ispe$né odstranenie nadmerného deficitu. Clensky 3tat
tak musi vypracovat subor okamzitych opatreni, ktoré potom posudzuje Komisia.
Hodnotenia Komisie sa nasledne predkladaju Rade, ktora moze este vystupnovat’ natlak.

Poslednou moznostou je uvalenie sankcii na dany ¢lensky §tat.>

Sankcie st aplikované formou povinného vkladu, ktory musi dany §tat zlozit'® Komisii.
Tento vklad je stanoveny pevnou Castou, ktorti predstavuje 0,2 % HDP a pohyblivou
Castou vo vyske 10 % z hodnoty, o ktort deficit prevySuje povolenti 3% hranicu.
Avsak vySka sankcie modze predstavovat maximalne 0,5 % HDP. Povinnost’ zloZenia
vkladu trva az dovtedy, pokial’ neddjde k odstraneniu nadmerného deficitu. V pripade, Ze
sa tak nestane do dvoch rokov, vklad prepadne. V opa¢nom pripade je po vyrovnani

deficitu vrateny.®®

53The corrective arm/ Excessive Deficit Procedure. European Commission [online]. 2017 [cit. 2017-04-23].
Dostupné z: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-
economic-governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-
deficit-procedure_en.

% BALDWIN, Richard E. a WYPLOSZ, Charles. Ekonomie evropské integrace. 4. vyd. Praha: Grada

Publishing, 2013. 580 s. ISBN 978-80-247-4568-8. Str. 498.

> Excessive deficit procedure (EDP). EUR-lex [online]. 2017 [cit. 2017-04-23]. Dostupné z: http:/eur-
lex.europa.eu/summary/glossary/excessive_deficit_procedure.html.
6Stepping up or abrogating the EDP. Europea Commission [online]. 2017 [cit. 2017-04-23]. Dostupné z:
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-and-fiscal-policy-coordination/eu-economic-
governance-monitoring-prevention-correction/stability-and-growth-pact/corrective-arm-excessive-deficit-
procedure/stepping-or-abrogating-edp_en.
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Co sa tyka medziroéného rastu produktu, krajine sa v ramci mierneho oZivenia podarilo
na prelome rokov 2010 a 2011 zrychlit’ jeho rast a znizit' schodok rozpoctu, no na druhej
strane sa  Spanielsko nadalej potykalo SvaZznymi problémami — rastiicou
nezamestnanost’ou a S tym spojenou nepruznost'ou pracovného trhu. V roku 2011 sa miera
nezamestnanosti priblizila hodnote 22 % a miera inflacie v tom istom roku mierne vzrastla.
V stcasnosti sa miera inflacie pohybuje na arovni 19 %. Dal§imi problémami boli aj slaba
urovenn  podnikatel'ského  sektoru,  vyrazny  pokles  priemyslu a pokles

konkurencieschopnosti, ¢i zla finan¢na situacia a celkova strata kredibility.

Graf 4 - Miera nezamestnanosti
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Ani orok neskor sa situacia nejako vyraznejSie nezlepSila. K nadmiernej zadlZenosti
a nezamestnanosti pribudla neschopnost’ ziskavania pefiaznych prostriedkov na finanénom
trhu. Spanielska vlada sa za finanénej pomoci EU preto rozhodla vytvorit SAREB,
tzv. ,,zI1 banku®, ktorej cielom bolo ocistit’ finanény sektor krajiny od toxického majetku.
Do SAREB-u boli postupne prevedené pohl'adavky najvicsich zoStatnenych Spanielskych
bank.

Recesia pokracovala aj v roku 2013, nezamestnanost’ prekrocila rekordnych 26 % a vysoké

zadlzenie aj nad’alej trapilo ekonomiku. Nedarilo sa ani finanénému sektoru. Z dovodu

vysokej nezamestnanosti a vyssieho danového zatazenia (danova sadzba DPH sa zvysila

z pévodnych 18 % na 21 %) doslo aj k poklesu verejnej spotreby a domaceho dopytu.
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Situacia sa vSak zacala mierne zlepSovat’ v poslednom kvartali, kedy doslo k miernemu
znizeniu nezamestnanosti a rastu HDP. Po prvykrat od krizy zacal rast’ priemysel a darilo

sa aj cestovnému ruchu, ¢i sektoru sluzieb.

Az vroku 2014 sa zacali prejavovat’ prvé pozitivne vysledky reforiem z roku 2012. Rast
HDP, znizovanie deficitu, ale aj mierne znizovanie nezamestnanosti sa vSak znatel'nejSie
prejavili az roku 2015. Prave pocas tohto roku krajina zaznamenala najrychlejsi rast HDP
od roku 2007, ktory dosiahol az 3,2 %. Spanielsko sa tak zaradilo medzi krajiny EU
s najlep$imi vysledkami. K pozitivnemu vyvoju ekonomiky krajiny prispeli investicie
podnikov, spotreba domacnosti, ale aj zasahy ECB. Nizke ceny ropy a spotrebného tovaru
mali vplyv aj na nizku inflaciu, ktora sa pohybovala okolo 0 %. Okrem toho stipla

i konkurencieschopnost’ krajiny.>’

Co sa tyka roku 2016, MMF odhadoval na jeho za&iatku rast HPD na 2,6 %. Posledné
odhady Spanielskeho Statistického uradu INE st vSak omnoho optimistickejSie. Podl’a nich
by rast HDP Spanielska mal predstavovat az 3,2 %. Odhaduje sa aj pokles miery
nezamestnanosti.®® Optimistické st aj odhady tykajuce sa sukromnej spotreby, ktora by
mala vroku 2016 rast rychlejsiec. Dovodom su klesajuce ceny ropy, vznik novych
pracovnych miest a taktiez zniZzenie sadzby DPH. Podla poslednych informacii bola
inflacia aj nad’alej nizka. V prvom kvartali klesla pod nulu, presnejSie sa v janudri

minulého roku pohybovala okolo -0,3 % aV nasledujiicich dvoch mesiacoch klesla az

na 0,8 %.%°

2.2 Dopady dlhovej krizy na bankovy sektor

Epicentrom vaznej finanénej krizy, ktora postupom casu zasiahla cely svet a vyvolala
pochybnosti na finanénych trhoch, bol americky trh s nehnutelnostami. Za jej hlavné
spustace si povazované 4 zakladné faktory: obrovska bublina vyvolana Spekuldciami

na realithom trhu v désledku zvySovania cien nehnutelnosti; nedostato¢na regulacia

57 Souhrnna teritorialni informace Spanélsko. Businessinfo.cz [online]. 2016 [cit. 2017-02-15]. Dostupné z:
http://publiccontent.sinpro.cz/PublicFiles/2016/11/16/Nahled%20ST1%20(PDF)%20Spanelsko%20-
%20Souhrnna%?20teritorialni%20informace%20-%202016.164501890.pdf.
%8 Spanish economy may have beaten 3.2 percent goal in 2016: minister. Reuters [online]. 2017 [cit. 2017-02-
15]. Dostupné z: http://www.reuters.com/article/us-spain-economy-idUSKBN14L0Y5.
5 Souhrnna teritorialni informace Spanélsko. Businessinfo.cz [onling]. 2016 [cit. 2017-02-15]. Dostupné z:
http://publiccontent.sinpro.cz/PublicFiles/2016/11/16/Nahled%20ST1%20(PDF)%20Spanelsko%20-
%20Souhrnna%?20teritorialni%20informace%20-%202016.164501890.pdf.
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vysokorizikovych hypoték (subprime mortgages) zo strany americkych finanénych
institacii; motivacia obchodnych subjektov vo forme stimulov spojenych s objemom
predaja bez ohl'adu na schopnost’ bankovych subjektov vziat’ na seba riziko a rastuca miera
pakového efektu azadlzovanie sa amerického finanéného systému pocas rokov

predchadzajucich krize.®

Prva vlna financnej krizy sa vazne podpisala na ziskovosti a rentabilite americkych,
britskych a postupne aj ostatnych krajin eurozoény (Nemecko, Holandsko, Belgicko, atd’.).
Tieto krajiny v reakcii na nu zaviedli rozne opatrenia a programy. Avsak v inych krajinach,
ako je napriklad aj Spanielsko, sa na zhor$ujticej situacii bankovych subjektov nepodpisala
prvotna americkd hypoteéna kriza, ktora ovplyvnila len jej intenzitu, ale az nasledna

medzinarodna hospodarska kriza.®

Spanielsky bankovy sektor je charakteristicky dvojstupiovym systémom, ¢o znamend, Ze
hlavnymi subjektmi bankového systému su centralna banka - Banco de Esparia a ostatné
finan¢né institacie. Centralna banka, okrem iného, pdsobi aj ako kontrolny organ a
regulator sektoru. Medzi najvyznamnejSie bankové institacie z hladiska podielu
na celkovych aktivach Spanielska patri Banco Santander, BBVA, Caixa Bank a BFA
Bankia.®? Tento sektor ma v Spanielsku vyznamné postavenie. Pred krizou bol regulovany
konzervativnymi pravidlami a v Eurépe bol vnimany ako vel'mi stabilny a doveryhodny
systém. Avsak zo strany centralnej banky v tom obdobi dochadzalo k nedokonalej kontrole
stavebnom sektore. Rozsirenie hospodarskej krizy do Spanielska na prelome rokov 2007
a 2008 odhalilo nahromadené nerovnovahy z predkrizového obdobia, kedy Spanielska
ekonomika expandovala. Ukazalo sa, ze S$panielsky model ekonomiky, zalozeny na
domacom dopyte ana neprimeranom raste stavebného sektoru spojeného s velkym

mnoZzstvom potrebnych tverov, nie je tak efektivny ako sa zdalo.

80 MAUDOS VILLARROYA, Joaquin. EI sector bancario espafiol en el contexto internacional: el impacto
de la crisis [online]. Madrid: Fundacion de las Cajas de Ahorro (FUNCAS), 2012 [cit. 2017-02-25]. ISBN
978-84-89-116-84-9. Dostupné z: https://www.funcas.es/Publicaciones/Sumario.aspx?IdRef=9-08011.

61 MAUDOS VILLARROYA, Joaquin. El impacto de la crisis en el sector bancario espafiol. Cuadernos de
Informacion econdémica [onling]. 2012, (226), 155-164 [cit. 2017-02-22]. ISSN 1132-9386. Dostupné z:
http://www.uv.es/maudosj/publicaciones/Cuadernos%20de%20Informacion%20Econdémica 2012.pdf.

62 Spain: Financial Stability Assessment. In: International Monetary Fund [online]. Spain, 2017 [cit. 2017-
03-02]. Dostupné z: http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12137.pdf. Str. 8.
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Medzitym ¢o bol na Spanielsku ekonomiku vyvijany tlak zo strany vonkajSich
ekonomickych faktorov, doslo k prasknutiu hypotecnej bubliny na domacom trhu
aprejavili sa nedostatky v riadeni finanéného trhu — prili§ volna regulacia hypoték

a nedostato¢na politika riadenia rizik.

Hlavnymi faktormi, ktoré sposobili kritickt situaciu v bankovom sektore boli:

e Nadmerna likvidita na medzindrodnom bankovom trhu eurozony, ktora pri
expanzivnej monetarnej politike viedla k nizkym trokovym sadzbam. Tie sa od
roku 2006 zacali pomaly zvySovat’ a tempo uverovej expanzie sa zacalo postupne
spomal’ovat’.

e Rychly rast nielen verejného dlhu, ale aj rychle zadlzovanie sa firiem, ¢i
domécnosti.

e Rapidne rastiice medziro¢né tempo uverov.

e Prilisné zameranie Sa na ¢innosti spojené so stavebnictvom a ndrazové otvaranie
velkého pocétu pobociek bank, ¢i sporitelni astym spojené zvySovanie

zamestnanosti.5?

Kriza sa postupne rozsSirila a postihla vSetky odvetvia, ¢o sposobilo razantny ndrast
nezamestnanosti a spolu s poklesom ekonomického rastu zeme to viedlo k oslabeniu
bankového sektoru. Zasoby nehnutelnosti financovanych hypotékami zacali narastat
a obrovsky pokles dopytu, ku ktorému doSlo pocas krizy sposobil vel'ké straty. Klienti
neboli schopni splacat’ Gvery a bankové inStiticie museli Celit' rasticim objemom
nesplatenych tverov. Nehnutelnosti, na ktoré sa vzt'ahovali nesplatené tivery boli podla
zakona prepisované na banky. Pokles cien tychto nehnutelnosti viedol k zniZovaniu
hodnoty aktiv $panielskych bank, ktoré boli zanedlho stratové. No na rozdiel od americkej
hypoteénej krizy, hlavnym problémom v Spanielsku nebolo nerozvazne poskytovanie
hypoték aj Ziadatelom, ktori nespliiiali podmienky; ale velky podet subjektov, ktoré si

pozicky vzali.

Kriza mala dopad na solventnost’ celého bankového sektoru, ktord sa od jej vypuknutia

behom troch rokov prepadla na uroven priblizne 11,6 %, ¢im s stala jednou z najnizsich

8 MAUDOS VILLARROYA, Joaquin. El impacto de la crisis en el sector bancario espafiol. Cuadernos de
Informacion econdémica [onling]. 2012, (226), 155-164 [cit. 2017-02-22]. ISSN 1132-9386. Dostupné z:
http://www.uv.es/maudosj/publicaciones/Cuadernos%20de%20Informacién%20Econdémica 2012.pdf.
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v celej eurozone.®® Je vsak potrebné zdoraznit, Ze nezasiahla vietky bankové subjekty
rovnakou mierou. V porovnani sinymi krajinami, jej dopady na S$panielske komercné
banky neboli tak zna¢né. Bankové institGcie sa v Spanielsku delia na tradi¢né banky
a sporitel'ne (Cajas de Ahorros), ktoré maji vel'ky vyznam v bankovom systéme krajiny.
Prave ich kriticka situacia zasiahla ovela intenzivnejSie ako komeréné banky. Az 48 %
vkladov a46 % poskytnutych tverov bolo po krize sustredenych prave v tychto
sporitelniach.®® Na rozdiel od komerénych bank, ich zdmerom nie je maximalizacia zisku
anejedna sa o verejne obchodovatel'né subjekty. Su to institacie, charakteristické va¢sim
poctom pobociek atym padom aj zamestnancov, ktoré su riadené prevazne regionalne.
V désledku toho im najvicsie straty spoOsobili uvery, ktoré boli ur¢ené na financovanie

mensSich stavieb lokalneho vyznamu.

Nerovnovdha v bankovom systéme, zvdc¢Sovand prevaznou Castou sporitelni
poCas expanzie, zacala byt citelnd az po prasknuti hypotecnej bubliny. Nadmerné
sustredenie rizika v aktivach bank spojenych so stavebnou c¢innostou sa stalo znacnym
problémom. Okrem toho, kriza v USA sposobila isti nedoveru na finan¢nych trhoch,
vratane toho Spanielskeho, ¢o viedlo k obmedzeniu pristupu Spanielskych financnych
inStitcii na medzinarodny trh. Spolu so zvySovanim Urokovych sadzieb to viedlo
k nedostatku likvidity. Tento problém vyrazne pomahali riesit’ dve najvacsie banky ako je
BBVA a Santander. Tym sa aj napriek problémom, ktoré trapili bankovy sektor podarilo

udrzat’ si ziskovost’. Okrem nich sa pomoc snazila poskytnit’ vlada aj centralna banka.

Rastiica platobna neschopnost sa postupne prejavila aj na realithom trhu
s nehnutel'nost'ami, ¢o je dokazom toho, Ze existuje urcitd reciprocita medzi bankovym
sektorom arealitnym trhom. Klesajici dopyt po nehnutelnostiach a horSia dostupnost’
lacnych Gverov prekazala firmédm podnikajicim na realitnom trhu. AvSak dopadom krizy

na trhu s nehnutel'nost’ami je podrobnejsie venovana nasledujuca podkapitola.

8 MAUDOS VILLARROYA, Joaquin. Financial soundness indicators for the Spanish banking sector: An
international comparison [online]. 2012[cit. 2013-05-14]. Dostupné z: http: //www.funcas.es/publicaciones/
viewarticulo_PDF.aspx?IdArt=20816. Str. 3.

8 CARBALLO-CRUZ, Francisco. Causes and Consequences of the Spanish Economic Crisis: Why the
Recovery is Taken so Long? PANOECONOMICUS [online]. 2011, (3), 309-328 [cit. 2017-02-28]. DOI:
10.2298/PAN1103309C. Dostupné z:
http://www.panoeconomicus.rs/casopis/2011_3/02%20Francisco%20Carballo-Cruz.pdf. Str. 316.
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2.3 Dopady krizy na trh s nehnute’nost’ami

Ako uz bolo na zaciatku tejto kapitoly spomenuté, dlhé obdobie hospodarskeho rozmachu
Spanielska, ktoré sa za¢alo v druhej polovici 90. rokov, bolo prerusené kritickym rokom
2008. V tomto roku sa zacali prejavovat’ jednotlivé problémy, ktoré boli zanedbavané
Vv predchadzajucom obdobi — prudko narastajica nezamestnanost’; zvySujuca sa inflacia,
prisnejSie finanéné podmienky a stym spojeny pokles domaceho, ale aj zahrani¢ného
dopytu. Okrem toho zacinalo byt jasné, Ze tempo bytovej vystavby je neudrzatel'né a kriza

znacéne zasiahla aj stavebnictvo.

Hospodarsky rozmach Spanielska bol postaveny hlavne na sektore sluzieb a narastajucom
vyzname stavebného odvetvia. Expanzia stavebnictva trvala az 11 rokov (1997-2007)
a vyznacovala sa nadpriemernym objemom stavieb. Stavebny sektor vykazoval priemerny
roény rast viac nez 5 %.% V tychto rokoch az dve tretiny vsetkych bytovych stavieb
v Eurdpe predstavovali Spanielske bytové jednotky. Okrem toho, v roku 2003 hodnoty
stavebnych pozemkov razantne vzrastli k comu vyrazne prispela liberalizacia pouZzivania
stavebnej pody. V dosledku toho doslo pocas tohto obdobia k zdvojndsobeniu redlnych

cien bytovych jednotiek a k trojnasobnému zvyseniu ich nominalnych cien.®’

To, Ze sa stavebny priemysel vyrazne podielal na ekonomickom raste krajiny dosvedcuje
aj fakt, ze koncom roka 2007 predstavoval viac nez 10 % $panielskeho HDP a zamestnaval
14 % vSetkych pracujicich. Dopyt po bytovych jednotkach rastol najma
vd’aka hospodarskemu rastu, vyraznému poklesu trokovych sadzieb uverov na byvanie
zapri¢ineného vstupom do EMU, ale aj viésou konkurenciou v bankovnictve. Okrem toho,

k zva¢senému dopytu prispel rast po¢tu domacnosti, ¢iastoéne zapri¢ineny imigraciou, a

% Causes and Consequences of the Spanish Economic Crisis: Why the Recovery is Taken so
Long? Panoeconomicus [online]. 2011, (3), 309-328 [cit. 2017-02-27]. DOI: 10.2298/PAN1103309C.
Dostupné z: http://www.panoeconomicus.rs/casopis/2011 3/02%20Francisco%20Carballo-Cruz.pdf. Str.
314.

67 CARBALLO-CRUZ, Francisco. Causes and Consequences of the Spanish Economic Crisis: Why the
Recovery is Taken so Long? PANOECONOMICUS [online]. 2011, (3), 309-328 [cit. 2017-02-27]. DOI:
10.2298/PAN1103309C. Dostupné z:
http://www.panoeconomicus.rs/casopis/2011_3/02%20Francisco%20Carballo-Cruz.pdf. Str. 43.
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spojeny s ndkupom byvania cudzincami. ZvySeny dopyt po byvani automaticky viedol

k dopytu po tiveroch.®

Graf 5 - Podiel stavebnictva na HDP (v %) znazoriiuje markantny pokles podielu stavebného
sektoru na celkovom HDP krajiny. Od roku 2005 sa jeho podiel na HDP zmensil o viac
nez polovicu, pri¢om najvyraznejsi prepad bol zaznamenany v rokoch, kedy kriza trapila
ekonomiku najviac, teda od roku 2009 az do roku 2013. V sucasnosti sa situacia ustalila

na hodnote okolo 5 %.

Graf 5 - Podiel stavebnictva na HDP (v %)
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Zavedenie jednotnej meny po vstupe Spanielska do eurozony viedlo k poklesu trokovych
sadzieb (referen¢éné sadzby poklesli pocas tohto obdobia o priblizne 6 percentnych bodov).
LacnejSie uvery zacali, celkom pochopitel’ne, ldkat” spotrebitel'ov a obyvatel'stvo sa zacalo
zadlZzovat. AZ 50 % HDP ekonomiky predstavovali uvery poskytnuté firmam

podnikajiicim v stavebnom sektore. Na druhej strane produktivita stavebnych firiem

8 Causes and Consequences of the Spanish Economic Crisis: Why the Recovery is Taken so
Long? Panoeconomicus [online]. 2011, (3), 309-328 [cit. 2017-02-27]. DOI: 10.2298/PAN1103309C.
Dostupné z: http://www.panoeconomicus.rs/casopis/2011_3/02%20Francisco%20Carballo-Cruz.pdf. Str.
314.
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nedosahovala ani 20 % co spdsobilo, ze uverové riziko bolo sustredené predovsetkym

v sektore stavebnictva a nehnutelnosti.°

Na dalsom grafe, ktory zobrazuje pocty nepredanych bytovych jednotiek V rozmedzi
medzi rokmi 2005-2015, je mozné sledovat’ rasticu tendenciu az do roku 2009. V tomto
roku sa prejavili dopady krizy na realitny trh. Znizil sa dopyt po nehnutelnostiach, co
viedlo k niz$ej motivacii investovania do sektoru, ale aj k nizSiemu podielu stavebnictva
na HDP (vid. Graf 5 - Podiel stavebnictva na HDP (v %)). Pocet nepredanych bytovych

jednotiek zacal preto pomalicky klesat’.

Graf 6 - Po¢et novych nepredanych bytovych jednotiek (v tis.)

Pocet novych nepredanych bytovych
jednotiek(v tis.)

2005|2006 | 2007 | 2008|2009 2010|2011 | 2012|2013 |2014|2015

EPocetnovychnepredanych

27 27
bytovych jednotiek (v fis.) 195 | 273 | 414 | 583 | 650 | 643 | 627 | 583 | 564 | 536 | 514

Zdroj: Ministerio de Fomento, vlastné spracovanie

Hlavnym problémom Spanielska bolo, Ze aj napriek tomu, Ze krajina vykazovala
pocas spominan¢ho expanzivneho obdobia uspokojujuci rast, produktivita nerastla a zacala

sa tak znizovat’ jej konkurencieschopnost. To sa podpisalo na vyraznom zhorSeni salda

9 Causes and Consequences of the Spanish Economic Crisis: Why the Recovery is Taken so
Long? Panoeconomicus [online]. 2011, (3), 309-328 [cit. 2017-02-27]. DOI: 10.2298/PAN1103309C.
Dostupné z: http://www.panoeconomicus.rs/casopis/2011_3/02%20Francisco%20Carballo-Cruz.pdf. Str.
313.
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bezného uctu. Deficit z roku 2002 sa zvysil 2,2 % HDP az na rekordnych 10 % HDP,
ktorych dosiahol v roku 2007.7°

Nasledujtci graf znazorniuje vyvoj mnozstva rozostavanych a nedokoncenych bytov
v Spanielsku. Hned’ na prvy pohlad’ je do o¢i bijuci pokles zadatych, ale aj nedokonéenych
bytov za dané obdobie. Okrem toho je zrejmé, ze az do vypuknutia krizy bola vystavba
v expanzii. Neskor v roku 2008 je mozné vidiet vyrazny pokles zahajenych stavieb,

pricom mnozstvo nedokonceny bytov predstavuje ich dvojnasobok.

Graf 7 - Pocet zacatych a nedokonéenych bytov
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Zdroj: Ministerio de Fomento, vlastné spracovanie

S prichodom krizy v roku 2008 sa situacia v krajine eSte viac zhorSila a ekonomika
zaznamenala obrovsky prepad. Aj v dosledku snahy o napravu vzniknutych bublin
Vv sektore stavebnictva doslo k prudkému narastu nezamestnanosti. Este v roku 2008 bola
nezamestnanost’ v krajine priblizne 11 % a behom dvoch rokov vzrastla na takmer 20 %
a v nasledujucich rokoch d’alej rastla (vid’. Graf 4 - Miera nezamestnanosti). Samozrejme
na rastlicej nezamestnanosti sa podpisala aj nedostato¢na flexibilita na trhu prace.

Zamestnavatelia uprednostiiovali zmluvy na dobu ur€iti a pracovnikov zamestnéavali

0 CARBALLO-CRUZ, Francisco. Causes and Consequences of the Spanish Economic Crisis: Why the
Recovery is Taken so Long? PANOECONOMICUS [online]. 2011, (3), 309-328 [cit. 2017-02-27]. DOI:
10.2298/PAN1103309C. Dostupné Z:
http://www.panoeconomicus.rs/casopis/2011 _3/02%20Francisco%20Carballo-Cruz.pdf. Str. 43-44.
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hlavne formou plnych pracovnych uvézkov apreto v case krizy boli nuteni hromadne
prepustat. Uz vySSie spominany pokles dopytu zapricinil pokles investicii

do nehnutelnosti az o vyse 40 %."*

"Causes and Consequences of the Spanish Economic Crisis: Why the Recovery is Taken so
Long? Panoeconomicus [online]. 2011, (3), 309-328 [cit. 2017-02-27]. DOI: 10.2298/PAN1103309C.
Dostupné z: http://www.panoeconomicus.rs/casopis/2011 3/02%20Francisco%20Carballo-Cruz.pdf. Str.
310-311.
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3 Reakcia vlady na krizu

Verejny dlh zacal po vypuknuti krizy rast. Od roku 2007, kedy predstavoval necelych
36 % HDP sa do roku 2013 zvysil az na viac nez 100 % HDP. V roku 2014 mierne klesol
pod hodnotu 100 %."? Medzindrodnd finanén4 kriza a vaznost situacie v krajine donutila

vladu prijat’ zasadné reformy a viaceré opatrenia.

3.1 Opatrenia na upravu rozpoctu a fiSkalnej konsolidacie

cvwr

hlavne kvoli neefektivnemu systému vyberania dani. Prave Spanielsko bola krajina, ktora

v roku 2011 vykazala najmensi podiel spotrebnych dani na HDP z celej EU.

Aj preto sa Spanielska vlada pri prijimani jednotlivych opatreni na zlepSenie ekonomicke;j
situacie, okrem iného, zaviazala k procesu fiskalnej konsolidacie. Medzi hlavné ciele tohto
procesu sa zarad'uje:

e Znizenie deficitu verejnych financii na uroven cielového deficitu, stanoveného
ku koncu kazdého roka (na zacCiatku predstavoval 6,3 %, neskor zavisel od cielov
uréenych v ramci Programu stability).

e Zapajanie azodpovedanie sa miestnych turadov za rozpoctova stabilitu
s dodrziavanim stanoveného cielového deficitu a verejného dlhu.

e Kontrolovanie nekalého spravania vyplyvajiceho zo Sedej ekonomiky, ktoré suvisi

s verejnymi financiami a systémom socidlneho zabezpedenia.’

Od prvého zasadnutia Rady ministrov 23. decembra 2011 prijala $panielska vlada viaceré
rozpoc¢tové opatrenia na kontrolu a znizenie deficitu verejnych financii. Prvé z nich boli
30. decembra 2011 zavedené tie najliechavejSie rozpoctove, danové a finanéné zélezitosti
tykajlice sa napravy deficitu a Dohody o nedostupnosti uverov (Acuerdo de No
Disponibilidad de Créditos). Predstavovali upravu vo vyske 15 miliard eur. Tieto

opatrenia zahfnali predovsetkym:

2 EUROSTAT: General government gross debt - annual data [online]. 2017 [cit. 2017-02-22]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=teina225&plugin=1.
BLAS REFORMAS DEL GOBIERNO DE ESPANA. La Moncloa. Gobierno de Espaiia [online]. 2012 [cit.
2017-03-15]. Dostupné z:
http://www.lamoncloa.gob.es/Documents/lasreformasdelgobiernodeespa%C3%Blaespa%C3%B1lolcongr%C
3%Alficos.pdf. Str. 4-5.
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= Zmrazenie platov verejnych zamestnancov a pozastavenie naboru pracovnikov
sektoru verejnej spravy. Vynimku bolo mozné udelit’ len prioritnym verejnym
sluzbam, pre ktoré bola vopred urCend tzv. nahradnd sadzba (la tasa
de reposicion) vo vySke 10 %. Jednalo sa predovSetkym o Skolstvo,
zdravotnictvo, bezpecnost’ a obranu, ¢i danovia inSpekciu a inSpekciu prace.

= ZvySenie dani pocas rokov 2012 a 2013 (hlavne dani z prijmov fyzickych osob
a dani z majetku).

= Znizovanie poétu vysokych tradnikov a pracovnikov v §tatnej sprave.’*

Statny rozpodet, ktory bol §panielskym parlamentom schvaleny 29. juna 2012, odzrkadl'uje
znizenie deficitu centrdlnej vlady na 17,8 miliard eur. K zredukovaniu deficitu doslo
hlavne vdaka znizeniu vydajov ministerstiev o takmer 17 percentnych bodov

a vynimo&nym dafiovym opatreniam, ktoré mali zvysit prijmy o 12,3 miliard eur.”™

Taktiez boli prijaté opatrenia na znizovanie verejnych vydajov na narodny zdravotny
systém a na skolstvo, ktoré spravuji jednotlivé autondmne oblasti. Ciel'om tychto reforiem
bolo t¢innejsie prerozdelenie zdrojov a uspor vo vyske 10 miliard eur. V ramci Gpravy
narodného zdravotného systému sa jednalo predovsetkym o zniZzovanie vydajov na lieky a
zavedenie platformy pre centralizované nakupy. Prostrednictvom nej bolo mozné
kontrolovat’ pripadné zneuZivanie zdravotnych sluzieb nerezidentmi Spanielska. Co sa tyka
vzdelavaciecho systému, opatrenia sa dotkli jak vysokoSkolského, tak aj nizSieho

vzdelavania.’®

Dalsie opatrenia na zabezpedenie rozpoétovej stability a podpory konkurencieschopnosti

znamenali Gpravu o 65 miliard eur ato konkrétne pre roky 2012-2014. Tykali sa

"Reforma de las Administraciones Publicas. Portal de la Transparencia del Gobierno de Espaiia [online].
Madrid, 2015 [cit. 2017-04-06]. Dostupné z: http:/transparencia.gob.es/transparencia/dam/jcr:b1c69477-
9882-41a5-9f6d-5cbb46fal2b4/reforma-AAPP.PDF. Str. 19.

> LAS REFORMAS DEL GOBIERNO DE ESPANA. La Moncloa. Gobierno de Espaiia [online]. 2012 [cit.
2017-03-15]. Dostupné z:
http://www.lamoncloa.gob.es/Documents/lasreformasdelgobiernodeespa%C3%Blaespa%C3%BlolcongréC
3%A1ficos.pdf. Str. 5.

SLAS REFORMAS DEL GOBIERNO DE ESPANA. La Moncloa. Gobierno de Espaiia [online]. 2012 [cit.
2017-03-15]. Dostupné z:
http://www.lamoncloa.gob.es/Documents/lasreformasdelgobiernodeespa%C3%Blaespa%C3%Blolcongr%C
3%Alficos.pdf. Str. 6.
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predovSetkym zamestnanosti vo verejnom sektore. Cielom bolo zniZenie opdt’ znizovanie

vydajov.

V ramci celého verejného sektoru a verejnej spravy boli eliminované trinaste platy
vyplacané v decembri. Taktiez boli zrusené dodato¢né dovolenkové dni a
tzv. Moscosos, teda Specialne vol'né dni, zavedené ministrom Javierom Moscosom
eSte v roku 1983, uréené pre funkciondrov a urcité skupiny pracovnikov.

Co sa tyka datiovych tprav, doslo k zvyseniu DPH z 18 % na 21 %. ZniZen4 sadzba
dane sa zvysila z 8 % na 10 %. Od 1. januara 2013 boli na zaklade odporucani EK
zrusené danové odpocty, tykajice sa nakupu nehnutelnosti.

Doslo aj k zmenam V oblasti zamestnanosti a socialneho zabezpecenia. Podpora
nezamestnanosti bola od siedmeho mesiaca pre novych poberatel'ov znizena. Vyska
davky bola stanovena ako 50 % vymerovacieho zakladu. Boli upravené aj
podmienky pre ziskanie tzv. Renta Activa de Insercion. Ide o finanénii pomoc
pre nezamestnanych vo veku od 45 rokov, ktori maju problém najst’ si zamestnanie.
Tieto opatrenia boli sprevadzané Dohodou o nedostupnosti tverov v hodnote

600 milionov eur v ramci celkového $tatneho rozpoétu pre rok 2012.77

Néavrh zékona o danovej reforme bol vypracovany az v marci 2014 a nasledne odovzdany

Ministerstvu financii. Schvéleny bol az v jali 2014 a nova komplexnd danova reforma

vstipila do platnosti az 1. januara 2015. Hlavnymi ciel'mi reformy je zjednoduSenie

danového systému, zefektivnenie vyberania dani a zameranie danového systému

na podporu rozvoja ekonomiky a to prostrednictvom znizenia priamych dani a zavedenim

reformy DPPO. Uéelom reformy bolo taktieZ vytvaranie novych pracovnych miest a tym

zniZzenie socidlnych a zdravotnych odvodov. Prejavila sa aj snaha o obmedzenie

kompetencii autonomnych oblasti a zjednotenie teritoridlnych. Od januara 2015 znizila

hlavne danovéa zataz z prijmov fyzickych osdb a z prijmu firiem. Maximalna hranica

7 LAS REFORMAS DEL GOBIERNO DE ESPANA. La Moncloa. Gobierno de Espaiia [online]. 2012 [cit
2017-03-15]. Dostupné z:

http://www.lamoncloa.gob.es/Documents/lasreformasdelgobiernodeespa%C3%Blaespa%C3%B1lolcongréC
3%A1ficos.pdf. Str. 6.
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DPFO sa znizila z 52 % na 47 % a jej minimalna hranica z 24,75 % na 20 %. DPPO sa

znizila z 30 % na 28 %.®

Dalsim z opatreni na fiskdlnu konsolidaciu rozpoétu bol dvojroény rozpodtovy plan
pre roky 2013 a 2014, ktory bol vypracovany na zaklade odportéani eurdpskych organov.
Tento plan vymedzoval spolo&nu Gpravu pre zvysené prijmy a skrty v ramci vydajov. Skrty
predstavovali 39 miliard eur pre rok 2013 a 50,1 miliard eur pre rok 2014. Taktiez mal
zaruCit’ dodrziavanie fiskalnej konsolidacie na znizenie deficitu vSetkych organov verejnej
spravy na uroven 4,5 % HDP v roku 2013 a 2,8 % v roku 2014. Vsetky urovne Statnej

spravy mali vynakladat usilie pre dosiahnutie ciel'ov rozpoétovej stability.”®

Okrem vyssie uvedenych opatreni, ku ktorym sa zaviazala vlada Spanielskeho kralovstva,
je nutné spomenut’ aj zavizky jednotlivych miestnych samosprdv. Zaviazky samosprav,
ktorych i¢elom je splnenie cielov v oblasti deficitu st zakotvené v dvoch dohodach Rady
pre fiskalnu afinanéna politiku - CPFF. Ide o0 organ, ktory zhromazduje osoby
zodpovedné za Statny rozpocet vlady a vlady autondémnych spoloenstiev. VSetky
autonémne oblasti predloZzili v maji v roku 2011 Hospodarsko — finanéné kompenzacné
plany (Planes Economico-Financieros de Reequilibrio). Tieto plany predstavovali uspory
vo vyske 18,35 miliard eur a pre rok 2012 garantovali zniZenie deficitu verejnych financii
na 1,5 %. Okrem toho Rada pre fiSkalnu a finan¢nu politiku schvélila Program stability
pre roky 2013-2015, ktory obsahoval cielovy deficit pre autondmne oblasti. V roku 2013
mal predstavovat’ 0,7 % HDP a v nasledujicom roku mal dosahovat’ 0,1 % HDP tak, aby
sa postupne zmenil v roku 2015 na prebytok vo vyske 0,2 %. Pri€inila sa aj vlada, ktora
s cielom prispiet k usporam verejnych vydavkov zaviedla urcité pravne zmeny. Tieto
zmeny umoznili jednotlivym autondémnym oblastiam prepracovat’ modely hospodarenia
verejnych regiondlnych televiznych kanalov, ktoré boli zadlzené. Vlada sa taktiez usilovala
0 finan¢nu stabilitu autondmnych oblasti zavadzanim r6znych mechanizmov. V ramci

Mechanizmu regiondlneho financovania (Mecanismo de Financiacion Territorial) bol

78 Spanélsko: Zakladni charakteristika teritoria, ekonomicky piehled. BusinessInfo.cz [online]. 2016 [cit.
2017-02-15]. Dostupné Z:
http://publiccontent.sinpro.cz/PublicFiles/2016/11/16/Nahled%20ST1%20(PDF)%20Spanelsko%20-
%20Souhrnna%?20teritorialni%20informace%20-%202016.164501890.pdf.
LAS REFORMAS DEL GOBIERNO DE ESPANA. La Moncloa. Gobierno de Espaiia [online]. 2012 [cit.
2017-03-15]. Dostupné z:
http://www.lamoncloa.gob.es/Documents/lasreformasdelgobiernodeespa%C3%Blaespa%C3%B1lolcongréC
3%A1ficos.pdf. Str. 7.
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zriadeny fond, ktory sluzil na poskytovanie finan¢nej pomoci pre jednotlivé oblasti
na pokrytie svojich potrieb likvidity. Fond fungoval na principe dotacii v hodnote
18 miliard eur ajednotlivé oblasti mohli dobrovolne pristupit do spominaného
mechanizmu. Okrem toho, Ze autondémne oblasti mohli vd’aka mechanizmu ziskavat’
finan¢né prostriedky, ucast’ v mechanizme niesla so sebou aj urcité povinnosti. Oblasti si
museli zachovat' plni zodpovednost' za platby atym aktivne podporovat danovu

disciplinu.®

V snahe o konsolidaciu rozpoctu a danovej politiky bola krajina, okrem prijatia vnutornych
opatreni, nitena poziadat’ o pomoc aj EU a na oplatku sa zaviazala k:

e Prijatiu Ustavného zdkona o rozpoctovej stabilite a financnej udrzatelnosti (La Ley

Orgénica de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera) s platnostou

od 1. maja 2012. Ciel'om prijatého zakona bol dohl'ad nad verejnymi financiami a

rozpo¢tami na vSetkych turovniach verejnej spravy. Nariad'oval zverejnenie

Strukturdlneho salda vo verejnych Uctoch a zaviedol stanovenie limitu pre dlhy

na zabezpecenie danovej udrzatelnosti. To malo zabezpeCovat preventivne a
donucovacie mechanizmy pre dohl'ad nad verejnymi G¢tami.

e Prijatiu Navrhu zdkona o transparentnosti, pristupu k verejnym informdaciam

a riadnej spravy veci verejnych, zavazného pre vsetky Grovne Statnej spravy. Tento

navrh predstavoval nevyhnutni cCast’ pre obnovenie dovery v institicie. Jeho

cielom bolo posilnit’ zodpovednost’ verejnych manaZzérov pri vykone svojich

funkcii a hospodarenia s verejnymi prostriedkami. V pripade nedodrZiavania mali

byt uplatiiovany relevantny systém sankcii.®!

V ramci snahy o dosiahnutie rozpoctovej a danovej konsolidacie bolo nutné prijat’ kroky
na boj proti podvodnému konaniu tykajiceho sa verejnych financii a socialneho

zabezpecenia vyplyvajuceho zo Sedej ekonomiky. Bolo identifikovanych niekol’ko planov:

8L AS REFORMAS DEL GOBIERNO DE ESPANA. La Moncloa. Gobierno de Espaiia [online]. 2012 [cit.
2017-03-15]. Dostupné Z:
http://www.lamoncloa.gob.es/Documents/lasreformasdelgobiernodeespa%C3%Blaespa%C3%Blolcongr%C
3%A1ficos.pdf. Str. 7-8.

81Reforma de las Administraciones Publicas. Portal de la Transparencia del Gobierno de Espaiia [online].
Madrid, 2015 [cit. 2017-04-06]. Dostupné z: http:/transparencia.gob.es/transparencia/dam/jcr:b1c69477-
9882-41a5-9f6d-5chb46fal2b4/reforma-AAPP.PDF. Str. 19.
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e Plin boja proti nelegdlnemu zamestndvaniu a podvodoch na socidalnom

zabezpeceni 2012 — 2013 (Plan de Lucha contra el empleo irregular y el fraude a la

Seguridad), ktory obsahoval 2 legislativne zmeny:

1) Navrh zdakona pre boj proti nepravidelnému zamestnavaniu a podvodoch na
socialnom zabezpeceni (Proyecto de Ley de lucha contra el empleo irregular y
el fraude a la Seguridad Social).

2) Navrh zékona na vipravu Statitu trestného zdkonnika v oblasti dariovej trestnej
¢innosti a podvodoch na socialnom zabezpeceni (Proyecto de Ley por el que se
modifica la Ley Organica del Codigo Penal en materia de delito fiscal y contra
la Seguridad Social), ktory by sprisnil tresty v pripade najzavaznejSicho
jednania.

e Navrh zakona na posilnenie prevencie a boja proti danovym podvodom (Proyecto

de Ley de medidas para la intensificacion de las actuaciones en la prevencion y

lucha contra el fraude fiscal).®

Zamerom tychto planov bolo znizenie Sedej ekonomiky, zvySenie poctu danovych
poplatnikov a vo findle tak docielit’ zvySenie prijmov vdaka posilneniu preventivnych

opatreni a inSpekcii daflového systému a trhu prace.

V poslednom programe rozpoctove;j stratégie pre roky 2014 — 2016 bol EK stanoveny ciel’
znizit' deficit verejnych financii pod hodnotu 3 % HDP do roku 2016 ato na zaklade

zvySovania prijmov a zniZovania vydavkov.

3.2 Reforma verejného sektoru

Niektoré opatrenia v ramci verejného sektoru, ktoré tizko suvisia s Upravou rozpoctu a
daniovou konsolidaciou boli spomenuté v predoslej podkapitole. Tato podkapitola bude
venovana reformam, ktorych hlavnym cielom bola zmena velkosti verejného sektora
a znizenie jeho prevadzkovych nakladov.

Medzi najvyznamnej$ie z nich patria:

8| AS REFORMAS DEL GOBIERNO DE ESPANA. La Moncloa. Gobierno de Espaiia [online]. 2012 [cit.
2017-03-15]. Dostupné z:
http://www.lamoncloa.gob.es/Documents/lasreformasdelgobiernodeespa%C3%Blaespa%C3%Blolcongr%C
3%Alficos.pdf. Str. 9.
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Zahajenie Planu na restrukturalizaciu a zefektivnenie verejného sektora, najmi o
sa tyka podnikatel'ského prostredia a Staitnych fondov. Cielom planu bolo
zmensenie a zaroven zlepSenie fungovania sektoru v sti¢asnom kontexte uspornych
opatreni a kontroly sektoru verejnych vydavkov. V praxi to znamenalo odpredaj
a likvidaciu mnohych obchodnych spolocnosti.

Doslo k zmenam aj v systéme odmenovania veducich pracovnikov podnikatel'ského
sektora. Jednalo sa predovSetkym o zniZovanie miezd. Okrem toho, Ze jeho
zamerom bolo dosiahnutie zna¢ného poklesu platov seniorskych manazérskych
pozicii, taktiez malo ddjst k znizeniu poctu riaditel'ov spolo¢nosti o niekol'ko
stovak.

Vypracovany bol aj Plan na zefektivnenie vyuzitia Statneho nehnutelného majetku,
ktory sa zacal realizovat’ réznymi spdsobmi. Od zniZovania nakladov na leasingy
cez optimalizdciu obsadzovania verejnych priestranstiev az po vysSie prijmy
verejného sektoru.

Taktiez boli zavedené rdzne opatrenia na znizenie zamestnanosti vo verejnom
sektore. Vd’aka tomu sa podarilo zredukovat’ Struktaru Statnej spravy az o 20 %.
Okrem prioritnych verejnych sluzieb ako st zdravotnictvo, vzdeldvania a orgédnov
¢innych v trestnom konani, boli zmrazené¢ ponuky priace vo verejnej sprave.
Okrem toho $panielska vlada usilovala aj o zniZzovanie absencii zamestnancov
pracujucich vo verejnej sprave.

S cielom vytvorit' jednotnil narodnt komisiu pre trh a konkurenciu bola prijata

Reforma dohladu a reguldcie trhu.®

3.3 Opatrenia na posilnenie finan¢nej stability

Kriza Spanielska bola velmi tzko spitd s krizou bankového sektoru. Krajina musela

na prelome rokov 2012 a2013 bojovat o zachovanie dovery na medzinarodnych

finanénych trhoch. Najviac¢s§im problémom bol neprimerany podiel tzv. zlych aktiv.

Presnejsie povedané, nadmerna uverova angazovanost’ bank v stavebnom sektore a na trhu

nehnutelnosti. Spanielske banky najviac pocitili nasledky svojich uverovych aktivit

8 Reforma de las Administraciones Publicas. Portal de la Transparencia del Gobierno de Espaiia [online].
Madrid, 2015 [cit. 2017-04-06]. Dostupné z: http:/transparencia.gob.es/transparencia/dam/jcr:b1c69477-
9882-41a5-9f6d-5cbb46fal2b4/reforma-AAPP.PDF. Str. 16.
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vroku 2008, kedy stavebny boom skoncil. Problémy najviac zasiahli regionélne

sporitel'ne, teda cajas.

Ako uZ bolo spomenuté, Spanielsko vsak nebolo jedinou krajinou, ktora kriza postihla.
Financné problémy zasiahli prevaznt vacsinu krajin eurozony a dlhy jednotlivych krajin
narastali neprimeranou rychlostou. Prave preto na zasadani Europskej rady v oktobri 2010
sa hlavy Statov a predsedovia vlad zhodli na potrebe zavedenia urcitého krizového
mechanizmu na zaistenie celkovej finan¢nej stability eurozony. Tento mechanizmus mal
nahradit’ bali¢ek stabiliza¢nych opatreni poskytovanych EU, ktoré boli zavedené v méji
2010. Slo hlavne o finanéni pomoc krajindm zasiahnutych krizou s cielom chréanit

finanénu stabilitu EU pred intenzivnymi natlakmi na trhoch so $tatnymi dlhopismi.

Zavedeniu nového mechanizmu do praxe prechadzali dlhé diskusie a schvalovacie
procesy, ktoré trvali 2 roky. Zmluva o mechanizme vstupila do platnosti v septembri 2012,
ale samotny Europsky stabilizatny mechanizmus — ESM bol sldvnostne zahidjeny a
ratifikovany 17 krajinami eurozény az v oktobri 2012. Slo o permanentny krizovy
mechanizmus finanénej pomoci pre finanénymi problémami ohrozené Staty eurozony.
Tento mechanizmus nahradil Europsky nastroj financnej stability — EFSF, znamy aj ako

Euroval, ktory bol schvéleny v méji 2010.

ESM poskytuje krajindm eurozony viacero podpornych néstrojov. Ich cielom je
poskytovat’ finanéni pomoc tak, aby nedochaddzalo k eSte vySSej zadlZenosti Statov.
Vramci tohto mechanizmu EU moéZe krajine s finanénymi problémami poskytnuf
kratkodobu, alebo strednodobu stabilizaénti pomoc. AvSak dany §tdt musi zaviest’ nalezity
makroekonomicky ozdravny program, ktory bude primerany zavaznosti danych
nerovnovah v podporovanom c¢lenskom State. Doba trvania programu zavisi na povahe
nerovnovah a prognozach tykajicich sa obnovenia pristupu na finan¢né trhy. Krajine moze
byt poskytnutd pomoc prostrednictvom uverov na ucel rekapitalizicie bankovych
indtiticii. Dal§im néastrojom pre krajiny, ktoré sa sice potykaji s problémami
refinancovania na finan¢nych trhoch, ale dokazali si eSte zachovat’ ista doveru investorov,
je tzv. uverova linka. Okrem toho, ESM moze taktiez nakupovat’ dlhopisy ¢lenského Statu
s finan¢nymi problémami jak priamo v aukciach kompetentného ministerstva financii (teda

na primarnom trhu), tak na medzibankovom (sekundarnom) trhu.
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Pri poskytovani financnej pomoci ESM vel'mi tuzko spolupracuje s MMF, ¢i uz
po technickej, alebo finanénej stranke. Komisia EU @ MMF v spolupréaci s ECB analyzuju
udrzatelnost’ daného dlhu a vyjednavaji podmienky politik, ktorymi sa Kkrajiny
s finanénymi problémami zaviazu V pripade poskytnutia pomoci zo strany ESM.
Podmienkou je, ze financna pomoc moze byt poskytnutd na zaklade ziadosti ¢lenského
Statu ostatnym krajindm eurozony. Pokial' je ziadost' prijatd, rada guvernérov poziada
Komisiu a ECB o vyhodnotenie rizika pre finan¢nu stabilitu eurozény a MMF spolu s ECB
o vypracovanie dokladnej analyzy udrzatelnosti verejného dlhu ¢lenského $tatu.®*
Spanielska vlada podnikla v rAmci posiliiovania finanénej stability a s pomocou vyssie
uvedenych néstrojov EU niekol’ko ddlezitych krokov. Medzi najddleZitejsie z nich sa
povazuje:

e Podpora integracného procesu, alebo tzv. restrukturalizacia bank, ktora prebichala

prostrednictvom zluovania neefektivnych subjektov stymi viac Uspe$nejSimi

a s tym spojené vytvorenie Fondu na reStrukturalizaciu bank — FROB.

e Rekapitalizicia bankového systému a S tym spojeny rast kapitalovych poziadaviek.

V roku 2011 bol prijaty Zakon o rekapitalizécii.

e Sprisnenie podmienok vlastnych zdrojov, u bank minimalne 8 % a sporitel'ni asponi
10 % a zavedenie radikdlnej Reformy zékona o sporitelniach.

e Vytvorenie Fondu na obstaravanie finan¢nych aktiv - FAAF s cielom zmiernit
problémy s likviditou.

e Sprisnenie regulacnych opatreni ako napriklad skratenie Casu na krytie strat
Z nesplatenych uverov a upravuje zaobchadzanie s nehnutelnostami.

e Vytvorenie krycieho mechanizmu - EPA scielom ulah¢it predaj niektorych

subjektov pocas krizy. Tento mechanizmus mal pokryt’ znadnii Gast’ strat.%®

3.3.1 ResStrukturalizacia

Normy tykajuce sa poskytovania finanénych prostriedkov v Spanielsku boli povodne
jednoduché a transparentné. Kontrolny organ stanovoval minimalne kritéria a ich plnenie

bolo overované veducim subjektu a externymi auditormi. Na aktiva, ktoré mali zaruku

8 Lending toolkit ESM/EFSF. European Stability Mechanism [online]. 2017 [cit. 2017-04-05]. Dostupné z:
https://www.esm.europa.eu/assistance/lending-toolkit.
8GARCIA DELGADO, José Luis. Lecciones de economia espafiola. 11. Madrid: S. L. CIVITAS
EDICIONES, 2013. ISBN 9788447042586.
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vV rozmedzi minimalne od hodnoty poézicky a jej odhadovanej (trznej) hodnoty, boli

poskytované osobitné zl'avy.%

V priebehu expanzie rastlo odvetvie bankového sektoru neprimeranym tempom.
Po prasknuti hypotekarnej bubliny a naslednom poklese dopytu bolo nevyhnutné znizit
nadmernt kapacitu finanénych institicii. Uz od zaciatku krizy vlada zavadzala doCasné
opatrenia na podporu finanéného sektoru s cielom zabranit’ uverovej krize. V reakcii
na nevyhnutnu restrukturalizaciu bankového sektora, predovsetkym sporitel'ni, bol v jini
v roku 2009 zriadeny Fond (Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria), znamy aj pod
akronymom FROB. Tento fond bol vytvoreny s kapitalom v hodnote 9 miliard eur, pricom
6,75 miliard bolo formou hotovosti poskytnutych Staitom a 2,25 miliard kombinaciou
hotovosti a vladnych dlhopisov poskytnutych garan¢nymi fondmi pre investicie. FROB bol
vytvoreny za U€elom pokrytia dodato¢nych finan¢nych potrieb subjektov a minimalizicie

vyuzitia verejnych zdrojov.%’

Vlada zaviedla reformy, ktoré upravujii pravny systém rizikovych sporitelni. Upravy boli
zalozené na zluCovani jednotlivych sporitelni. FROB mal predovSetkym 2 hlavné tlohy.
Prvou z nich bola rola institacie, ktord prispieva k reStrukturalizacii bankového sektoru
krajiny. Teda podpora spajania perspektivnych finan¢nych institacii, ktoré boli ochotné
zapojit sa do integracie Scielom posilnit’ efektivitu fondu a zlepsit' budici vyvoj
bankového sektoru. Bankové inStitacie, ktoré sa zic€astnili zli¢enia mali vypracovat’ plan
integracie s konkrétnymi zavdzkami a opatreniami. Pricom tieto plany museli byt
schvalené Centralnou Bankou, pretoZze vacSine institlicii bola poskytnutéd finanéna podpora.
Nie kazd4a fozia si vSak vyZadovala finanéni podporu apreto sa FROB zapgjal
do integracie len ked’ to bolo nevyhnutné. Druhou je rola garanéného fondu, ktory
poskytuje penazné prostriedky jednotlivym finanénym institiciam. To znamena, ze FROB

podporoval aj slabSie, nezivotaschopné institiicie a to ¢iastoénym prevzatim vedenia banky

%L a reestructuracion del sector bancario espafiol y el Real Decreto -ley para el reforzamiento del sistema
financiero.  Banco  de  Espaiia [online]. 2011 [cit. 2017-03-12]. Dostupné  z:
http://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/IntervencionesPublicas/DelGobernador/mfo210211.
pdf. Str. 16.

87 Reestructuracién de las cajas de ahorros y sistemas institucionales de proteccion (SIP). Banco de
Espaiia [onling]. 2010 [cit. 2017-03-05]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/IntervencionesPublicas/sub171210.pdf. Str. 5.
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a vypracovanim restrukturalizaéného planu. V priebehu rokov 2009 az 2014 sa podarilo

zZnizit' podet finanénych institicii z povodnych 45 na 11.%8

V polovici roku 2010 sa pravidld poskytovania finanénych prostriedkov sprisnili, najmé ¢o
sa tyka krytia Gverov. Cast’ tveru, ktora nebola kryta hodnotou zabezpeéenia, musela byt
stopercentne pokryta v jednom roku.
Zacali sa taktiez zohl'adilovat’ ur€ité odpocCty pri posudzovani zaruk:

e 20 % v pripade, Ze sa jedna o obvykly pobyt dlznika;

e 30 % ak sa jednd o vidiecke obydlia, kancelarie, sklady a viacucelové priestory;

e 40 % v pripade ostatnych dokon¢enych domov;

e 250 % u stavebnych pozemkov.
A zaviedli sa stimuly na zniZenie podielu poskytovanych aktiv v rozvahach subjektov.%
Hlavnym zdmerom bolo urychlenie pokrytia uverov po splatnosti a zabranit’ potencidlnemu

zhorSeniu stavu poskytnutych uverov a aktiv obdfzanych formou kompenzacie dlhov.

V ramci integracie finanénych institucii bol vytvoreny systém na ich ochranu, tzv. SIP
schvaleny Spanielskou centrdlnou bankou. SIP je tvoreny skupinou béank
a sporitelni. Hlavnou podstatou systému je rozdelenie rizika platobnej schopnosti a
likvidity medzi jednotlivych ucastnikov. Systém je postaveny na 3 hlavnych podmienkach
pre fuzie a SIP. Prvou z nich je zriadenie jednej finan¢nej inStittcie, ktora je zodpovedna
za riadenie celej skupiny. Druhou podmienkou je, ze miera zdielania rizik solventnosti
a likvidity musi byt’ asponn 40 % zakladného kapitalu a 40 % zisku. Avsak v praxi zvykne
byt vo vopred vypracovanych dohodach vyZadovana az 100 % vzijomna podpora.
Poslednou podmienkou je povinnost’ zotrvania v danej skupine minimalne 10 rokov. Teda

skorsie vystupenie z fuzie alebo SIP je pre finanéné institicie zakdzané.*

8 RESTRUCTURING OF SPANISH SAVINGS BANKS. Banco de Espaiia [online]. 2010 [cit. 2017-03-
05]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/iwebbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/NotasInformativas/10/Arc/Fic/presbe22_en.pdf.
8La reestructuracion del sector bancario espafiol y el Real Decreto -ley para el reforzamiento del sistema
financiero.  Banco  de  Espaiia [online]. 2011 [cit. 2017-03-12]. Dostupné  z:
http://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/IntervencionesPublicas/DelGobernador/mfo210211.
pdf. Str. 17.
% Reestructuracién de las cajas de ahorros y sistemas institucionales de proteccion (SIP). Banco de
Espaiia [onling]. 2010 [cit. 2017-03-05]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/IntervencionesPublicas/sub171210.pdf.
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3.3.2 Rekapitalizicia

V ramci rekapitalizacie vlada spolu s Centralnou bankou prijala viacero vyznamnych
opatreni s cielom minimalizovat dopady krizy na bankovy systém Kkrajiny a obnovit
doveru vtento sektor. Jednalo sa predovsetkym o podporu uz vysSie spominanych
integranych procesov, ale aj o podporu likvidity a platobnej schopnosti, ¢i zvySovanie
kapitalu finanénych inStitucii a rezerv na krytie rizik tykajicich sa realitného sektoru.
Hlavnym zamerom rekapitalizacie bolo eliminovat" velké prepojenie bankového a
realitného sektoru a obnovit doveru zahrani¢nych investorov v bankovy systém

Spanielska.

Avsak zhorSujuca sa makroekonomicka situacia spolu s narastom urokovych sadzieb
Spanielskych dlhopisov vyvolavali stidle vicSiu nedoveru v trh kralovstva. Krajina uz
nebola schopna realizovat’ d’alSie nevyhnutné kroky individualne a 25. juna 2012 bola
nutena poziadat EU o finanént pomoc na rekapitalizaciu. Netrvalo ani mesiac a ministri
financii ¢lenskych krajin eurozony sa na zaklade Memoranda 0 porozumeni rozhodli
poskytntit’ finanéntt pomoc vo vyske 100 miliard eur. Krajina sa podpisanim Memoranda

zaviazala dodrziavat podmienky zamerané na tento sektor.%

Pomoc mala pokryvat avizovany nedostatok kapitdlu v niektorych bankach s urcitou
rezervou. Je vSak dolezité spomenut, Ze Spanielsko nepozadovalo celd sumu. Celkova
Ciastka, ktora bola vramci finan¢nej pomoci ESM vyplatena ku 31. decembru 2013
predstavovala priblizne 41,3 miliard eur. Bola poskytnuta formou dvoj az desatmesacnych
dlhopisov vydanych ESM. Pre tento ucel boli taktiez vydavané zmenky s pohyblivou
irokovou sadzbou splatné od 18 mesiacov do 3 rokov. Spanielsku vladu v tychto
zalezitostiach zastupoval FROB, ktory prijimal finanénli pomoc apodla potrieb ju

prerozdel’oval jednotlivym bankovym subjektom a institiciam.%

gpanielske kralovstvo sa, okrem iného, zaviazalo zriadit' tzv. zIi banku — SAREB, do

ktorej by mali byt postupne prevadzané tzv. toxické, ¢i zI¢ aktiva. Banka zacala svoju

SIPUBLICACION DE LOS RESULTADOS DE LAS PRUEBAS DE RESISTENCIA AGREGADAS (TOP
DOWN) PARA EL SECTOR BANCARIO ESPANOL Y LA HOJA DE RUTA PARA LOS PROXIMOS
MESES. Banco de Esparia [online]. 2012 [cit. 2017-03-12]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/Informacionlinteres/ReestructuracionSectorFinancier
o/Ficheros/es/background_proc_eval.pdf.

%2 Spain: a fast and effective programme. European Stability Mechanism [online]. 2017 [cit. 2017-03-16].
Dostupné z: https://www.esm.europa.eu/assistance/spain#spain:_a_fast_and_effective_programme.
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¢innost’ koncom roku 2012. Jej hlavnou ulohou je riadit’ a efektivne spravovat’ aktiva
prevedené z komercnych bank od januéara 2013 az po dobou 15 rokov a pokial je to mozné
zachovavat’ ich hodnotu. Na druhej strane vSetky banky, ktorym je poskytovana Statna
pomoc boli anadalej st povinné prenasat’ aktiva spojené so sektorom nehnutelnosti

vV plnej vyske do tejto banky.*

V priebehu rokov 2013 a 2014 bola do tejto banky postupne presunuta hlavna ¢ast’ zlych
aktiv, a to najmé aktiva v oblasti nehnutel'nosti a tykajuce sa developerskych ¢innosti. Tato
banka si vSak postupne ziskala svojich investorov. Aj napriek tomu, Ze SAREB ostava
stale stratovy, od konca roku 2013 sa mu podarilo rozpredat’ niektoré majetky, aj ked’
za velmi nizke ceny. To sice viedlo K prepadu cien nehnutelnosti v Spanielsku, no na
druhej strane sa tymto spdsobom podarilo odburavat mieru zlych, toxickych aktiv

a ozdravovat’ tak bankovy systém.

Okrem vyssie spominanych opatreni sa Spanielsko v roku 2012 dobrovolne zapojilo
do vyskumu bankového systému, ktory bol realizovany formou externého auditu.
Zic&astnilo sa ho 14 najvicsich bankovych skupin. Najskor Centralna banka v spolupraci
s Ministerstvom financii zrealizovali analyzu sektoru ako celku. Ta bola vsak nedostato¢na
a preto bola nasledne do vyskumu zapojena aj nezavislé institacie Oliver Wyman a Roland
Berger, ktoré spolo¢ne s najznamej$imi auditorskymi spolo¢nostami zrealizovali analyzu
jednotlivych bankovych skupin. Vysledky vyskumu boli zname eSte v tom istom roku a
na zéklade nich boli vypracované dva mozZné scenare d’alSiecho vyvoja krajiny.
Prvy — tzv. zdkladny, bol pozitivnejsi a bol povazovany za viac pravdepodobnejsi. Druhym

bol menej pravdepodobny negativny tzv. alternativny scenar.%*

Proces rekapitalizacie bankového systému Spanielska je mozné rozdelit' do troch etap.
Najprv boli identifikované financné potreby jednotlivych bank individualne. Neskor bola
podla potrieb bank realizovand pripadna restrukturalizacia a rekapitalizacia a nakoniec

prebiehalo pomocou dotécii zo strany krajiny prevadzanie rizikovych aktiv na SAREB.

93 Asset Management Company for Assets Arising from Bank Restructuring. FROB [online]. 2012 [cit. 2017-
03-12]. Dostupné Z:
http://www.frob.es/en/Lists/Contenidos/Attachments/270/20121116_Nota_de_background_ENG_PROT.pdf.
% PUBLICACION DE LOS RESULTADOS DE LAS PRUEBAS DE RESISTENCIA AGREGADAS (TOP
DOWN) PARA EL SECTOR BANCARIO ESPANOL Y LA HOJA DE RUTA PARA LOS PROXIMOS
MESES. Banco de Espaiia [online]. 2012 [cit. 2017-03-12]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/Informacioninteres/ReestructuracionSectorFinancier
o/Ficheros/es/background_proc_eval.pdf.
56



Mozné bolo prevadzat jak pochybné, tak nadStandardné, ¢i normalne Givery spojené
s nehnutel'nost'ami. Okrem toho bolo umoznené do SAREB-u zahiiat’ nehnutel'nosti, ktoré
zostavali banke po nesplateni tveru Klientmi, ale aj akciové podiely na realitnych

spoloc¢nostiach.

Bankové subjekty krajiny boli po realizacii analyzy rozdelené do nasledujucich skupin
na zaklade potrieb rekapitalizacie a finanénych moznosti:
e Skupina 0 ststred’uje najvyznamnejSie banky Kkrajiny, Ktoré maja dostatok kapitalu
a rekapitalizaciu nepotrebuju. Patri sem Santander Group, BBVA a 5 dalsich
stabilnych bank.
e Do _skupiny 1 su klasifikované banky, v ktorych uz ma FROB podiel na kapitale.
e Banky, ktoré boli na zdklade vyskumu posudené ako neschopné zrealizovat
rekapitalizaciu z vlastnych finanénych prostriedkov sa zarad’uji do skupiny 2.
e Skupinu 3 predstavuju banky, ktoré na realizaciu rekapitalizacie nepotrebuju

dotaciu zo strany $tatu. Patri sem Banco Popular a Ibercaja. %

Banky zaradené do skupiny 1 s podporou FROB-u a EK zacali rekapitalizacny plan uz
pred zverejnenim vysledkov analyzy a dokonceny mal byt az po zverejneni vysledkov
do konca roku 2012. Po schvaleni Centralnou bankou Spanielska mala byt pridelena
potrebna cCiastka Statnej dotacie jednotlivé bankové skupiny. Samotna realizacia
jednotlivych planov mohla byt zahajend okamzite po obdizani danej Ciastky. Prevod
rizikovych aktiv do SAREB-U mal zacat’ koncom roku 2012 a vSetky banky, ktoré mali

zaujem ziskat’ §tatnu podporu museli vykonat analyzy pripadnych strat.%

Skupina 2 spolu so Spanielskou vladou a EK mali za tlohu zhodnotit’ situdciu jednotlivych
bank. Konkrétne posudzovali troven zivotaschopnosti na zaklade vysledkov prieskumu.
Restrukturalizaéné plany mali byt realizované dvoma typmi bankovych institucii a to
bankami, ktoré boli postidené ako Zivotaschopné, ale vyZaduju podporu pre realizaciu
reStrukturalizicie a ich rieSenie problému by mal zaporny dopad na bankovy systém. Tieto
banky museli poskytnit’ vypracovany plan reStrukturalizacie. Druhym typom bank boli

nezivotaschopné, ktoré museli dodrzat’ proces restrukturalizacie podl'a daného planu, ktory

% Bank recapitalisation and restructuring process. Ministerio de Economia, Industria y
Competitividad [online]. 2012 [cit. 2017-04-06]. Dostupné z:
http://www.mineco.gob.es/stfls/mineco/prensa/ficheros/noticias/2012/120621 Nota_Background.pdf. Str. 6.
% Tamtiez.
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musel byt bankami schvéleny v oktobri 2012, pri¢om cely restrukturalizany proces mal
byt ukonceny do konca roku 2012, tak aby od roku 2013 mohla zacat’ rekapitalizacia.
Povinnost'ou vsetkych bank bolo zverejnit’ v plane nevyhnutné opatrenia pre oddelenie
rizikovych aktiv a ich prevod na SAREB. Museli taktiez uviest’ analyzu strat vyplyvajticich
z tohto procesu. Dopad tychto finan¢nych procesov na rozpocet musel byt schvaleny

Ministerstvom financii krajiny.%’

Posledna skupina bank — skupina 3 je rozdelena na dve banky. Prva z nich mala emitovat’
zastipené¢ vymenitelné cenné papiere (tzv. Contingent Convertible Securities)
podrla restrukturaliza¢ného planu s cielom ziskat’ dotacie ku koncu roku 2012. Spominané
cenné papiere mali byt finan¢ne podporované z prostriedkov FROB-u. V pripade, zeby sa
banke podarilo zvysit’ kapital z vlastnych prostriedkov, malo jej byt umoznené odkupit’ ich
spat’” do polovice roku 2013. V opa¢nom pripade mali byt tieto banky rekapitalizované
pomocou ¢iastoéného prevodu cennych papierov na kmenové akcie. Pre tiito banku bolo
naplanované navysenie kapitalu do vysky viac nez 2 % rizikovo vazenych aktiv. Druha
banka mala naplanované mensSie navysSenie kapitalu, teda menej ako 2 % rizikovo
vazenych aktiv. Ak by sa nepodarilo zrealizovat’ planovanu rekapitalizaciu do polovice
roku 2013, bola by banke poskytnuta dotdcia zo strany Statu s cielom rekapitalizécie.
Banky patriace do skupiny 3, ktoré ¢erpali $tatnu finan¢nti pomoc boli povinné previest’
rizikové aktiva spojené so sektorom nehnutelnosti na zIi banku SAREB a nasledne na to

zanalyzovat’ vysku pripadnych nakladov na rekapitalizaciu.%®

Za jeden z najdolezitejSich krokov, ktoré vyrazne napomohli ozdravit' bankovy sektor
Spanielska sa povazuje opatrenie Centrilnej banky Spanielska o povinnom zvyseni
kapitalovej primeranosti bank. V pripade bank bola zvySena na 9 % a Vv pripade sporitel'ni
na 10 %, ¢o znamenalo kapitdlovi naro€nost’ v hodnote priblizne 50 miliard eur.
Vyznamnou bola aj reforma finanéného systému prijatd vo februari 2012, ktord bola
zamerana na pohl'adavky v ramci stavebného sektoru. Vd’aka nej sa podarilo zvysit’ kapital

bank o priblizne 54 miliard eur. Bola prijatd aj druha reforma finanéného systému, ktora

% Bank recapitalisation and restructuring process. Ministerio de Economia, Industria y

Competitividad [online]. 2012 [cit. 2017-04-06]. Dostupné VA

http://www.mineco.gob.es/stfls/mineco/prensa/ficheros/noticias/2012/120621_Nota_Background.pdf. Str. 6.

% Bank recapitalisation and restructuring process. Ministerio de Economia, Industria y

Competitividad [online]. 2012 [cit. 2017-04-06]. Dostupné z:

http://www.mineco.gob.es/stfls/mineco/prensa/ficheros/noticias/2012/120621_Nota_Background.pdf. Str. 7.
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pozadovala zvySenie kapitdlu bank a vytvorenie rezerv na pripadné pokrytie rizikovych
pohl'adédvok predovSetkym zo stavebného sektora. Téato poziadavka predstavovala vysku
priblizne 30 miliard eur. Banky boli povinné posiliiovat’ rezervy ziskavanim financnych
prostriedkov na kapitalovom trhu a pokial’ sa im to nedarilo, mohli poziadat’ o finan¢na
pomoc §tat. Tu Stat poskytoval prostrednictvom vyssie spominaného FROB-u za 10% trok
na dobu 5 rokov. V pripade platobnej neschopnosti banky splacat’ dochadzalo k ich
zoStatnovaniu a vlade sa takto podarilo dosiahnut’ 45% kapitalové pokrytie vSetkych
toxickych aktiv z celkovej hodnoty vyse 300 miliard eur. ZoStatnené banky boli nad’alej
prevadzané do rezimu vyrazného obmedzenia uverovej aktivity tykajicej sa nerizikovych
sektorov, ¢i oblasti dolezitych pre rozvoj ekonomiky. Takéto banky totiz nemohli
poskytovat’ Givery na realitné, ¢i hypotekarne projekty. Poskytuju uvery hlavne zdravym

malym a strednym podnikom a len vel'mi obmedzene samotnym spotrebitel'om.%

9 Spanélsko: Zakladni charakteristika teritoria, ekonomicky piehled. BusinessInfo.cz [online]. 2016 [cit.
2017-02-15]. Dostupné Z:
http://publiccontent.sinpro.cz/PublicFiles/2016/11/16/Nahled%20ST1%20(PDF)%20Spanelsk0%20-
%20Souhrnna%?20teritorialni%20informace%20-%202016.164501890.pdf.
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4 Vysledky a udrzatel’nost’ reforiem

Este vroku 2013 existovali v Spanielsku rozsiahle makroekonomické nerovnovahy.
Jednalo sa hlavne o nadmerne vysoké trovne domaceho a zahrani¢ného dlhu, ktoré
predstavovali isté hrozby pre rast a finan¢nu stabilitu Krajiny. Bankovy systém zeme v tom
obdobi prechadzal, aj vd’aka verejnym finan¢nym prostriedkom, procesom rekapitalizacie
a reStrukturalizacie. Nezamestnanost' bola nad’alej vysokd a mala rasticu tendenciu,
k Comu prispievali aj nepruzné prvky na pracovnom trhu a trhu vyrobkov. Aj ked’ boli
zavadzané rozne opatrenia, rozsah potrebnej ndpravy si vyzadoval nepretrzité politické
upravy V oblasti trhu vyrobkov a sluzieb, trhu prace, finan¢ného sektora a verejnych

financii.

Uprava dafiovej oblasti Spanielska bola od roku 2012 posilnend, ¢o malo napomdct
k eliminacii odchyliek a zabezpecit' splnenie cielov tykajucich sa deficitu Statneho
rozpoctu, verejného dlhu a vydavkov $tatu. Aj napriek tomu, ze V spominanom roku doslo
v Spanielsku k zvyseniu spotrebnych a environmentalnych dani, pomer dani k HDP krajiny
patril stile medzi najnizsie v ramci EU. Na to, aby sa dafiovy systém zefektivnil bolo
potrebné zvysit podiel nepriamych dani, ktoré napoméhaji ekonomike rast. Okrem
rieSenia danovych podvodov a unikov bolo nevyhnutné usilovat sa o fiskalnu
konsolidaciu. Ako uZ bolo spomenuté, Spanielsko prijalo niektoré opatrenia, ktorych
cielom bolo posilnit’ dafiovit motivaciu podnikov. Problémové dlhové financovanie a jeho
nadmerné vyuZivanie, ktoré viedlo k vysokému sukromnému zadlZeniu, si taktiez eSte
vyzadovalo podniknutie d’alSich krokov. Zavedenim komplexnej danovej reformy, ktora
vstipila do platnosti v januari 2015, doslo k istému pokroku, no nie dostatoénému. Uprava
zhthala zmeny tykajuce sa DPFO, DPPO a opatrenia na boj proti danovym unikom.
Okrem toho od roku 2016 zacala byt zavdzna pre vacSinu regionov norma, ktora mala

znizit vydavky na zdravotnu starostlivost a lieky. % Prijmy z vyberu DPH vsak aj

po prijati reforiem dafiového systému zostavajii nizke a Spanielsko sa hned’ po Mexiku,

100DPORUCANIE RADY z 12. jula 2016, ktoré sa tyka narodného programu reforiem Spanielska na rok
2016 a ktorym sa predklada stanovisko Rady k programu stability Spanielska na rok 2016. EUR-
Lex.europa.eu [online]. Brusel, 2016 [cit. 2017-04-05]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:32016H0818(02).
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Taliansku a Grécku zarad’uje medzi krajiny OECD s najniz§im DPH. Nizke st aj prijmy

Z environmentalnych dani.!%

Co sa tyka napravy schodku verejnych financii Spanielska, od vypuknutia krizy doglo uz
K viacerym predlzeniam terminu jej realizacie. Prvé z nich bolo Radou EU prijaté
v decembri 2009, s tym, ze k naprave malo dojst’ najneskor do roku 2013. V jali 2012
Rada predizila lehotu na d’aldi rok do roku 2014 z dévodu obnovenia nepriaznivych
hospodarskych okolnosti. V juni 2013 Rada EU dospela k zaveru, ze Spanielsko splnilo
podmienky na prediZenie lehoty na opravu svojho deficitu o d’alsie dva roky a stanovila
novy kone¢ny termin — 2016. Pricom celkové ciel'ové hodnoty deficitu pre jednotlivé roky
boli nasledovné:

» 6,5% HDP na rok 2013,

» 5,8% HDP Na rok 2014,

» 4,2% HDP do roku 2015,

> 2,8% HDP do roku 2016.102

Rada EU vsak v polovici roku 2016 posudila $panielske opatrenia na napravu nadmerného
schodku Statneho rozpoctu ako neucinné. Néasledkom nedostatocnej ndpravy malo byt
ulozenie pokuty, ktord bola stanovend na vysku 0,2 % HDP krajiny, ¢o odpoveda hodnote
vySe dvoch miliard eur. Tato pokuta moédze byt znizena, ¢i uplne zrusena len
vo vynimo¢nych pripadoch. Jednym z nich je, ze $tat preukaze, ze k zlepSeniu nemohlo
dojst’ v dosledku neobvyklej a neovplyvnitelnej udalosti, ktorda mala dopad na finan¢nu
situdciu a teda aj na napravu daného problému. Druhtl vynimku predstavuje markantny
hospodarsky prepad, ktory sa negativne premietne do roc¢nej miery rastu HDP, alebo
formou kumulovanych strat za dlhé obdobie a vel'mi nizkeho rastu HDP v pomere k jeho
potencialu. Vzhl'adom ktomu, ze krajina v danom obdobi nepochybne vykazovala

ocividny rast HDP a v obdobi rokov 2013 — 2016 nedoslo k vyraznému prepadu ani

101 Economic Survey of Spain 2017. OECD [online]. 2017 [cit. 2017-04-19]. Dostupné z:
http://www.oecd.org/eco/surveys/economic-survey-spain.htm.
102 COMMUNICATION FROM THE COMMISSION: Assessment of action taken by Portugal and Spain in
response to the Council decisions of 8 August 2016 giving notice to take measures for the deficit reduction
judged necessary in order to remedy the situation of excessive deficit. EUR-Lex [online]. 2016 [cit. 2017-04-
23]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52016DC0901.
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k ziadnej mimoriadnej okolnosti, neboli zname vynimo¢né okolnosti, ktoré by odovodnili

zniZenie, &i zru$enie pokuty.1%

Vyvoj salda §tatneho rozpoctu znazoriuje Graf 3 — Saldo verejnych financii (% HDP),
ktory bol popisany v druhej kapitole prace. Vladny deficit bol v roku 2014 na tGrovni 6 %
HDP a v roku 2015 5,1 % HDP, ¢o je nad uroviou strednodobych cielov, ktoré boli
stanovené V Pakte stability a rastu. Je teda mozné skonstatovat, Ze pochybnosti EU

ohl'adom opatreni na upravu verejnych financii boli opodstatnené.

Spanielsko sa vsak odvolalo a podalo Ziadost' o zrusenie pokuty, v ktorej pripomenulo, Ze
aj napriek vel'mi nepriaznivej ekonomickej situacii dosiahlo behom par rokov dolezité
pokroky. Realizaciou rozsiahleho programu reforiem, ktory sa ukazal ako kItGcovy
pre podporu ozivenia ekonomiky a vytvarania pracovnych miest, ale aj pre napravu
nahromadenych nerovnovah sa podarilo, okrem iného, obnovit medziro¢ny rast HDP.
Krajina argumentovala radou dalsich odovodneni ako napriklad negativnym dopadom
zapornej inflacie na fiskalnu upravu a celkovi ekonomiku. Okrem toho, podl'a Spanielskej
vlady mali niektoré prijaté opatrenia na jednej strane zdporny vplyv na verejné financie, no
na strane druhej mohli prispiet krastu a zniZeniu nezamestnanosti, ¢o by sa
do udrzatel'nosti verejnych financii premietlo az neskor. Kral'ovstvu sa nakoniec podarilo
obha4jit’, ze aj napriek tomu, Ze opatrenia neboli dostato¢ne ucinné, vldda vynalozila znaéné
fiskalne usilie. Rada EU nakoniec s ohladom na vyssie spomenuté argumenty prijala
rozhodnutie o zrueni pokuty za podmienky, e sa Spanielsko zaviaze prijat’ opatrenia
na zaistenie v¢asnej napravy nadmerného schodku Statneho rozpoctu. Naprava deficitu

musi byt’ zrealizovana najneskor do roku 2018194

Prognézy EK z maja roku 2016 odhadovali vysku deficitu verejnych financii pre rok 2016
na uroven 4,6 % HDP. V roku 2017 by mal klesnut’ na troven 3,3 % HDP a pre rok 2018
sa predpokladala vyska salda 2,7 % HDP. Poskytnutie len jedného roka na upravu deficitu
by si vyzadovalo tGpravu Strukturalnej rovnovahy, ktora by mohla mat’ vel'mi nepriaznivy

vplyv na rast. Rada EU sa preto rozhodla predizit' lehotu o dva roky, pri¢om vyzvala

103 Doporuceni pro provadéci rozhodnuti rady o ulozeni pokuty Spanélsku za nepfijeti G¢innych opatieni k
napravé nadmérného schodku. EUR-Lex.europa.eu [online]. Brusel, 2016 [cit. 2017-04-05]. Dostupné z:
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/?uri=CELEX%3A52016PC0517.
104 Doporuceni pro provadéci rozhodnuti rady o ulozeni pokuty Spanélsku za nepiijeti Gi¢innych opatieni k
napravé nadmérného schodku. EUR-Lex.europa.eu [online]. Brusel, 2016 [cit. 2017-04-05]. Dostupné z:
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/?uri=CELEX%3A52016PC0517.
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krajinu, aby behom roku 2017 zniZzila celkovy deficit verejnych financii na 3,1 % HDP
avroku 2018 na 2,2 % HDP. Okrem uZ naplanovanych tspor, musi Spanielsko zaviest
opatrenia na konsolidaciu vo vyske 0,5 % HDP a to jak v roku 2017, tak aj v d’alsom roku.
Navyse vsetky neplanované zisky, ktoré sa podari zemi dosiahnut’ musia byt pouzité
na urychlenie zniZzovania deficitu a dlhu. Okrem toho musi byt pripravena prijat’ d’alSie

opatrenia v pripade potreby.%®

Ani v pripade verejného dlhu to nie je optimistickejSie. Ako je vidiet' na nasledujucom
grafe, dlh od roku 2008 neustale narastd a koncom roku 2014 vyska dlhu dokonca
prekonala velkost' samotnej ekonomiky. Podl'a poslednych sprav Agentury EFE klesol
na uroven 98,98 % a vlada sa tak priblizila k dosiahnutiu svojho ciel'a — znizit’ verejny dlh
na uroven 99,4 %. Predpokladd sa, ze dlh by mal aj nad’alej vel'mi pomalym tempom

klesat’.106

105 Excessive deficit procedure: Council agrees to zero fines and new deadlines for Portugal and
Spain. European Council. Council of the European Union [online]. 2016 [cit. 2017-04-23]. Dostupné z:
http://www.consilium.europa.eu/en/press/press-releases/2016/08/08-excessive-deficit-portugal-spain/.
106 Spain's public debt in 2016 stood at $1.18 trillion, 98.98 percent of GDP. Agencia EFE [online]. Madrid,
2017 [cit. 2017-04-26]. Dostupné z: http://www.efe.com/efe/english/business/spain-s-public-debt-in-2016-
stood-at-1-18-trillion-98-percent-of-gdp/50000265-3182407.

63



Graf 8 - Verejny dlh (% HDP)

VEREJNY DLH (% HDP)

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Zdroj: EUROSTAT, vlastné spracovanie

Vysledky reforiem verejnej spravy sa teda asponl zatial prejavili predovSetkym
na vnutro$tatnej urovni, konkrétne prostrednictvom zefektiviiovania danového systému a
fiskalnych aspor. Avsak k istému pokroku doslo na vSetkych urovniach verejnej spravy.
ZlepSenie bolo zaznamenané v oblasti transparentnosti spravnych rozhodnuti. Bohuzial,
nie je mozné hovorit’ o pokroku v oblasti systémov pre dohl'ad verejného obstaravania, ¢i
uz na miestnej, alebo regionalnej trovni. Obmedzeny pokrok bol zaznamenany v oblasti
sudnictva, konkrétne ¢o sa tyka prijimania reforiem zameranych na zefektivnenie sidneho
systému. Vyznamna reforma tzv. Oficina Judicial, ktorej podpisanie zaviedlo digitalizaciu
justiéného systému prispela k zlepSeniu vzdjomnej spoluprace systémov spravy
Vv jednotlivych regionoch. Je vSak nevyhnutné usilovat’ sa aj nad’alej a zavadzat’ patricné

opatrenia.1%’

OptimistickejSie to vyzera v pripade opatreni na zefektivnenie bankového systému.
Najvicsi pokrok dosiahlo Spanielsko v restrukturalizacii bankového sektora zavedenim

zdkona o sporitelniach. Ten mal podporit’ ich spravu a zmenSit' kontrolné podiely

107 ODPORUCANIE RADY z 12. jula 2016, ktoré sa tyka narodného programu reforiem Spanielska na rok
2016 a ktorym sa predklada stanovisko Rady k programu stability Spanielska na rok 2016. EUR-
Lex.europa.eu [online]. Brusel, 2016 [cit. 2017-04-05]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:32016H0818(02).
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bankovych institucii. Podarilo sa zrealizovat’ potrebné rekapitalizacie a zna¢ne pokrocila
reStrukturalizacia bank, Kktorym je poskytovana pomoc zo strany Statu. V ramci
reStrukturalizicie boli zrealizované viaceré fuzie a akvizicie. V nasledujucej tabulke

mozno vidiet’ postupné znizovanie poctu finanénych institacii v Spanielsku.

Tabul’ka 1 - Vyvej poctu inStiticii v bankovom sektore

1985 1995 2009 2014
e Komercné banky 98 112 74 54
e Sporitelne 79 51 45 13
o Uverové druzstvd 146 97 83 41

Zdroj: AEB, Banco de Espaiia a CECA, vlastné spracovanie

Tabul'ka znazoriiuje pokles poctu finanénych subjektov jak celkovy, tak v jednotlivych
kategoriach. Najvacsi pokles bol zaznamenany medzi rokmi 2009 a 2014, kedy boli
realizované reformy bankového systému vratane spominanej reStrukturalizacie. Prave
v tychto rokoch sa celkovy pocet bankovych subjektov zredukoval takmer na polovicu.
Prostrednictvom fuzii a akvizicii bola zli¢ena vacsina bank a sporitelni a vzniklo tak 13
bankovych skupin. Jednotlivé zoskupenia st znazornené na Obrazok 1 - Restrukturalizicia

bankového sektoru.



Obrazok 1 - Restrukturalizacia bankového sektoru
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Zdroj: CECA, vlastné spracovanie

Ten znadzorfiuje priebeh restrukturalizacie za posledné roky. Bankové subjekty, ktoré maju
pri svojom nazve znak #, predstavuju institucie, ktorych restrukturalizacia na prelome
rokov 2009-2010 prebehla s podporou, realizovanou formou intervencii zo Strany
Centralnej banky Spanielska. Restrukturalizacia finanénych institucii, u ktorych mozno

vidiet’ znak *, prebehla s pomocou vicsinovej ucasti FROB-u. Z pdvodnych 45 subjektov
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tak vzniklo 13 bankovych skupin. Sest’ najvaésich z nich (Caixabank, Banco Santander,
BBVA, Bankia a Banco Sabadell) predstavuje az 70 % celého bankového systému. Banco
de Valencia bola zostatnena a stala sa z nej Caixabank, rovnako ako Bankia, Catalunya
Caixa a NovaGalicia Banco, ktoré si ale svoj nazov ponechali. Banky Ceiss, Cajas

a bankové skupiny Liberbank a Banco Mare Nostrum st kontrolované fondom FROB.

Centralna banka Spanielska prepracovala Gétovny rezim pre subjekty poskytujice Gvery
aprijala novy ramec pre SAREB, ktory mu napomaha pri dosahovani adekvatneho
zaobchadzania s toxickymi aktivami. Okrem toho bol v roku 2012 zavedeny rozsiahly plan
pre platby S$tatneho obchodného dlhu firmam, ktory mal napomdct k zmierneniu
obmedzeni v ramci ich financovania a likvidity. Vd’aka najnov§im opatreniam, ktorych
cielom bolo podporit’ pristup k nebankovému financovaniu, sa podarilo do urc¢itej miery
zefektivnit’ pristup firiem k finanénym prostriedkom. Vyrazne tomu napomohla vysoka
Giroven zavislosti §panielskych spolo¢nosti na iveroch poskytovanych bankami. Spanielsku
sa podarilo dosiahnut’ zlepSenie aj Co sa tyka platobnej neschopnosti PO. Platobna

neschopnost’ FO v stugasnosti riesi Kral'ovsky dekrét o platobnej neschopnosti FO.1%

TaktieZ doslo k zniZzeniu pocétu zamestnancov v Sektore a rozsahu bankovej siete. Vyvoj
poctu  zamestnancov a poboCiek v bankovom systéme zndzorfiuje nasledujuci

Graf 9 - Poget zamestnancov a pobociek v bankovom systéme Spanielska..

108 ODPORUCANIE RADY z 12. jula 2016, ktoré sa tyka narodného programu reforiem Spanielska na rok
2016 a ktorym sa predklada stanovisko Rady k programu stability Spanielska na rok 2016. EUR-
Lex.europa.eu [online]. Brusel, 2016 [cit. 2017-04-05]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:32016H0818(02).
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Graf 9 - Podet zamestnancov a pobociek v bankovom systéme Spanielska
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Zdroj: Banco de Espaifia, vlastné spracovanie

Z grafu je vidiet, Ze od polovice roku 2006 doslo k vyraznemu poklesu poctu
zamestnancov. Od vypuknutia krizy po rok 2012 bolo prepustenych 62 000 pracovnikov a
to len v sektore bankovnictva. Ani V pripade poctu pobociek to nebolo o ni¢ lepSie.
Od vypuknutia krizy do roku 2012 bolo zatvorenych priblizne 12 300 filidliek.
Podla poslednych informacii v roku 2013 bolo zrusenych takmer 4 500 pobociek a o pracu
priSlo priblizne 20 000 zamestnancov. ZniZovanie stavov aj nadalej pokracuje, avSak
pomalsim tempom. Predpoklada sa, ze od roku 2013 malo byt zavretych eSte priblizne

4 000 filidlok a prepustenych priblizne 20 000 pracovnikov.

Cielom rekapitalizacie bankového sektoru bolo taktiez zlepSit' ukazovatel CET 1, ktory
umoziuje bankam pokracovat’ v &innosti a udrzat’ si platobnii schopnost’. Cim je vyssi, tym
vysSia je ocCakavana spolahlivost banky. V roku 2008 bol zaznamenany pokles tohto
ukazovatel'a takmer o 1 %, konkrétne zo 6,7 % na 5,9 %. V priebehu rokov 2009-2012

padal a zastavil sa az na Grovni 5,7 %. Od tohto roku vsak stéle rastie.'%

Prvotné reformy pocitali s viacrocnymi programami, v ktorych bola naplanovana

vvvvv

105 Bank capital to assets ratio (%). The World Bank [online]. 2017 [cit. 2017-04-06]. Dostupné z:
http://data.worldbank.org/indicator/FB.BNK.CAPA.ZS?locations=ES&view=chart.
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zistené, Ze desat’ bank nesplnilo podmienku 6% akciového podielu a celilo nedostatku
kapitdlu vo vyske az 56 bilionov eur. Tieto nedostatky sa prejavili hlavne v prvom
Stvrtroku 2013. Napriek zna¢nému pokroku, banky stale potrebuju dalSie napravy.
V nadvéznosti na to EK prijala zvysila kapitalové poziadavky na 9 %, ktoré mali

zrealizované do konca roka 2014110

Podl'a EK, je program reforiem, ktoré boli predlozené, komplexny a spravne smerujici.
Vsetky ukazovatele zatial naznacuju, ze Spanielske reformy finanéného trhu mali znacny
vplyv na obnovenie dévery v bankovy sektor krajiny. O com sved¢i aj fakt, ze Grokové
sadzby Spanielska sa pribliZili k tym nemeckym. Plan rekapitalizacie, ktory bol zavedeny
za tG&elom splnenia kritérii zatazovych testov EU (European Union stress test
benchmarks), sa teda zatial’ javi ako uspesny a je mozno skons$tatovat’, ze vyrazne prispel

k ozdraveniu bankového sektoru.!t!

Vysledky z poslednych zatazovych testov bank, ktoré boli zverejnené dna 29. jula 2016
Europskym tradom pre bankovy dohlad (EBA), uvadzaju, Ze sa medzi 12 najslabsimi
bankovymi institiciami ocitla aj $panielska banka Criteria Caixa. Testov sa zGcastnilo
celkom 51 bank z krajin EU, ktoré dokopy predstavuju aZ 70 % bankového sektoru EU.
Ich cielom bolo poskytnut’ komplexny ramec pre vyhodnotenie odolnosti najvacsich
europskych bank voci hypotetickému zhorSeniu makroekonomickych podmienok na trhu.
Taktiez mali prispiet’ k vy$Sej miere transparentnosti a discipliny na trhu. Nebolo teda

hodnotené, &i by jednotlivé subjekty uspeli, alebo nie.**?

Testy odolnosti boli realizované zucastnenymi institGciami a prislusSnymi organmi
v spolupraci s EBA. V pripade subjektov eurozony boli koordinované ECB
v spolupraci s kompetentnymi narodnymi orgdnmi jednotlivych ¢lenov patriacich
do jednotného mechanizmu pre dohlad. EBA prijalo metodiku, na zaklade ktorej banky
vypracovali prognozy vysledkov a kapitalu na najblizsie tri roky (od decembra roku 2015

do decembra roku 2018). Prognézy boli spracované v dvoch réznych makroekonomickych

110 ODPORUCANIE RADY z 12. jila 2016, ktoré sa tyka narodného programu reforiem Spanielska na rok
2016 a ktorym sa predkladd stanovisko Rady k programu stability Spanielska na rok 2016. EUR-
Lex.europa.eu [online]. Brusel, 2016 [cit. 2017-04-05]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:32016H0818(02).

1! Tamtiez.
112 a Autoridad Bancaria Europea ha publicado hoy los resultados de las pruebas de resistencia. Banco de
Esparia [online]. 2016 [cit. 2017-04-23]. Dostupné Z:

http://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/Notasinformativas/16/Arc/Fic/presbe2016_35.pdf.
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scenaroch: Vv tzv. zékladnom scendri, vypracovanom Eurdpskou komisiou; a

V 1zv. nepriaznivom scendri schvalenom Eurdpskou radou pre systémové rizika.

Vzhladom k tomu, Ze sa jedna len o hypotetickti rovnovahu pocas testovania, spominané
prognézy podliehali uréitym obmedzeniam stanovenym v metodike. Zasadnou zmenou
v porovnani s predchadzajucimi rokmi je, Ze sa posudzuje operacné riziko, ktoré v sebe

zahfiia rizikové spravanie.!!3

Vdaka kapitalizacii eurdpskeho bankového systému realizovanej od roku 2011 boli
vysledky testov 51 eurdpskych institacii pozitivne. Ku koncu roku 2015 predstavoval
priemerny ukazovatel’ kapitalovej primeranosti CET 1 13,2 %, ¢o je o 2 % viac ako v roku
2014. Vyznam rekapitalizacie je demonstrovany na dopadoch nepriaznivého scenara, kedy
by doslo k poklesu o 3,8 percentnych bodov a priemerny CET 1 by klesol na uroven 9,4 %.
Co sa tyka len eurozoény, testov sa ziéastnilo 37 vyznamnych subjektov, ktoré st priamo
pod dohl'adom ECB. V pripade nepriaznivého scenara by CET 1 klesol z pévodnych 13 %
0 3,9 percentnych bodov na troveti 9,1 %.'* Vysledky dokazuju, Ze za posledné dva roky
doslo v eur6pskom bankovom sektore Kk zlepseniu. Zlepsila sa odolnost’ bankovych
subjektov a celkova uroven kapitalu v bankach, ktoré sa zavazovym testom pod vedenim

EBA podrobili.

V porovnani s predoSlymi testami z roku 2014, ktorych sa zlcastnili vSetky vyznamné
Spanielske bankové institucie, sa do poslednych testov zapojilo len 6 najvacsich bankovych
skupin (Santander, BBVA, BFA Bankia, Criteria-Caixa, Popular y Sabadell). Vysledky

jednotlivych skupin znazoriiuje nasledujuci graf.

113 a Autoridad Bancaria Europea ha publicado hoy los resultados de las pruebas de resistencia. Banco de
Esparia [online]. 2016 [cit. 2017-04-23]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/webbde/GAP/Secciones/SalaPrensa/Notasinformativas/16/Arc/Fic/presbe2016_35.pdf
WTamtiez.

70



Graf 10 - Vysledky $panielskych bankovych skupin CET 1 (%)
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Zo Spanielskych bank najlepSie obstala banka BFA — Bankia s vysledkami nad priemerom
europskych bank. Najhorsie na tom boli banky Sabadell a Criteria Caixa. Banco Popular
sice v zakladnom scenari dosiahla CET 1 na trovni priemeru eurdpskych bank, a aj
Vv pripadne nepriaznivého scenara by bol jej ukazovatel' kapitalovej primeranosti len
mierne pod priemerom. Vysledky, ktoré v testoch dosiahli $panielske institicie, dokazuju,
ze ich celkova odolnost’ voci vysokému riziku je na pomerne vysokej urovni a kapitalové

poziadavky stanovené v predoslych testoch odolnosti spifiaju s prehl’adom.

Na druhej strane, ¢o sa tyka financovania verejnej spravy, v roku 2016 doslo k zvyseniu
jeho podielu na celkovych aktivach na 15,1% z povodnych 14,8 % z roku 2015. Naopak

financovanie sukromného sektoru kleslo v priebehu tychto rokov o 0,8 %.*°

Klesajucu tendenciu mal aj celkovy objem pochybnych pohladdvok, ¢o umoznilo
pozoruhodné zniZenie podielu pochybnych aktiv na celkovych aktivach $panielskych bank.
Ich podiel sa za jeden rok znizil z 4,9 %, ktoré banky vykazovali este v juni 2015 na 4,2 %.

Co sa tyka rizikovosti averov, podiel nesplatnych a pochybnych tverov, tzv. NPL (non-

115 INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA 11/2016. Banco de Espaiia [onling]. Madrid, 2016 [cit.
2017-04-25]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/webbde/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/InformesEstabilidadFinanc
era/16/IEFNoviembre2016.pdf. Str. 29.
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performing loans), v uverovom portfoliu bank taktiez poklesol, ato konkrétne o 0,9
percentnych bodov. Doslo teda k vyraznému medziro¢nému zlepseniu aj v tejto oblasti.
V juni 2016 sa spominany podiel ustalil na trovni 5 %. Pozitivnou spravou je, ze sa taktiez
znizil thrnny pomer NPL u velkych Spanielskych depozitnych institacii. Od jina 2015
pomer NPL klesol zo 7,1 % na 6 %, ¢o je v porovnani s vysledkami EU stale viac. V ramci
EU totiz doslo k poklesu zo 6 % na 5,5 %. Je vsak nutné podotknit’, Ze pokles, ku ktorému

doslo behom jedného roku predstavuje takmer dvojnasobok toho eurépskeho.®

Pochybné tvery vSak stdle predstavuju az 48 % zo vSetkych refinancovanych
a restrukturalizovanych uverov. Oproti roku 2015 bol zaznamenany len mierny pokles

vvvvv

pomer uverov, ktoré boli klasifikované ako nevyhovujice, konkrétne o 2,3 percentnych

bodov. V dosledku toho vzrastol o 3,4 percentnych bodov podiel §tandardnych averov.'!’

Prepojenost’ bankového systému a stavebného sektoru dokazuje aj fakt, ze pozitivne
vysledky reforiem bankovnictva sa prejavili taktiez Vv sektore nehnutelnosti.
Na nasledujucom grafe je mozné vidiet, ako sa od roku 2009 zniZili poCty zacatych,
nedokonéenych, ¢i novych nepredanych stavieb. Najvyraznej$i je pokles poctu
nedokoncenych nehnutel'nosti z vySe 350 000 na 40 000. O takmer polovicu sa znizil pocet

zacatych stavieb a ubudlo taktiez aj z mnoZzstva novych nepredanych bytovych jednotiek.

116 INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA 11/2016. Banco de Espaiia [online]. Madrid, 2016 [cit.
2017-04-25]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/webbde/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/InformesEstabilidadFinanc
era/16/IEFNoviembre2016.pdf. Str. 30-31.
117 INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA 11/2016. Banco de Espaiia [onling]. Madrid, 2016 [cit.
2017-04-25]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/webbde/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/InformesEstabilidadFinanc
era/16/IEFNoviembre2016.pdf. Str. 42-43.
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Graf 11 -- Porovnanie situacie v stavebnictve pred a po prijati opatreni
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Uspesnost’ reforiem sa pozitivne premietla aj do HDP krajiny. Jednak doglo k zniZeniu
podielu stavebného sektoru na celkovom HDP z 9,9 % (2009) na 5,1 % (2015), a taktieZ to
malo vplyv na celkové tempo rastu ekonomiky. Aj vd’aka reformam bankového sektoru sa
toto tempo zrychlilo o takmer 9 percentnych bodov a to zo zapornych hodnét (-3,6 %) na
pozitivne (3,2 %).
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Graf 12 - Porovnanie situacie pred a po prijati opatreni
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Pozitivny vyvoj bankového systému je mozno sledovat aj prostrednictvom uverov
v oblasti stavebnej a realitnej ¢innosti, ktorych podiel na celkovom mnozstve uverov sa
behom jedného roka - od juna 2015 do juina 2016 znizil z takmer 15 % na 9,7 %.

V porovnani s ostatnymi odvetviami i§lo o najvyraznejsi pokles.!8

V ramci malych a strednych podnikov, ¢innosti v oblasti nehnutel'nosti a stavebnictva
preukdzali najvacsi pokles poctu pochybnych uverov. V spominanom obdobi 2015-2016
doslo kubytku o 26,7 percentnych bodov. V porovnani s ostatnymi sektormi,
u ktorych toto znizenie predstavovalo dohromady len 16,7 percentnych bodov, ide

0 markantny pokles.!®

Spanielsko momentalne usiluje o napravu realizaciou Paktu stability a rastu. Medzi hlavné

ciele tohto programu pre rok 2017 patri, ako uz bolo v praci spomenuté, dosiahnutie

118 INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA 11/2016. Banco de Espaiia [online]. Madrid, 2016 [cit.
2017-04-25]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/webbde/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/InformesEstabilidadFinanc
era/16/IEFNoviembre2016.pdf. Str. 32.
119 INFORME DE ESTABILIDAD FINANCIERA 11/2016. Banco de Espaiia [online]. Madrid, 2016 [cit.
2017-04-25]. Dostupné Z:
http://www.bde.es/f/webbde/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/InformesEstabilidadFinanc
era/16/IEFNoviembre2016.pdf. Str. 36.
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celkového deficitu 2,9 % HDP. Podl'a poslednych prognéz EK by sa mal deficit aj nad’alej
znizovat a do roku 2019 by mal dosiahnut' hodnotu 1,6 % HDP. V programe nie je
zahrnuté dosiahnutie vyrovnanej rozpoctovej pozicie a v roku 2017 sa teda neocakava sa
vyraznejSie zlepsenie Strukturalneho salda. Ako uz bolo na zaciatku tejto kapitoly
zmienené, k vyraznému progresu nedoslo ani ¢o sa tyka pomeru verejného dlhu na HDP
krajiny, doslo len k minimélnemu zniZeniu z nieco cez 100 % na 99,2 % HDP. Prognézy

pre rok 2017 nie su optimistickejsie, avSak oc¢akéva sa, ze v roku 2019 poklesne az na 96

% HDP.120

PozitivnejSie vSak je, Ze krajina uz druhy rok po sebe vykazuje vySe 3% medzirocny rast
HDP, ¢im sa zarad'uje medzi najrychlejsie rastice krajiny EU. Negativny vplyv viak moze
mat’ ocakévané spomalenie svetovej ekonomiky a neistota na svetovych finan¢nych trhoch.
Stukromné spotreba by mala aj nad’alej rast’ a to najmi vd’aka klesajlicim cendm ropy a
tvorbe novych pracovnych miest. Pre udrzanie tempa rastu ekonomiky je preto nevyhnutné
pokracovat’ aj nad’alej v zavadzani Strukturdlnych opatreni najmi o sa tyka napravy
nadmerného deficitu. To je spojené s podmienkou, ktord uz bola V tejto praci zmienena a
ku ktorej sa krajina zaviazala. Konkrétne ide 0 zavdzok, ze vSetky neocCakavané prijmy
bude pouzivat vyluéne na zrychlenie redukovania verejného dlhu asalda Statneho
rozpoctu. Je taktieZz potrebné realizovat’ opatrenia dané fiskdlnym ramcom na vSetkych
urovniach verejnej spravy. V ramci fungovania verejnej spravy by sa krajina mala zamerat’
na zefektivnenie mechanizmov pre dozor tykajici sa verejného zaobstaravania a

koordinaciu jeho politik na jednotlivych Girovniach.!?

Aj napriek pozitivnym vysledkom $panielskych bank, EBA aj nad’alej odportac¢a bankovym
subjektom obozretnost’ pri poskytovani Gverov. Domnieva sa, ze suCasna situdcia

urokovych sadzieb a nevyhnutnost’ zvySovat ziskovost’ bank mdze viest' k nadmernému

120 ODPORUCANIE RADY z 12. jula 2016, ktoré sa tyka narodného programu reforiem Spanielska na rok
2016 a ktorym sa predklada stanovisko Rady k programu stability Spanielska na rok 2016. EUR-
Lex.europa.eu [online]. Brusel, 2016 [cit. 2017-04-05]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:32016H0818(02).

2! Tamtiez.
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riskovaniu. NavysSe je podla odporti¢ani EK nevyhnutné taktiez dotiahnut’ do konca

reformu restrukturalizacie a privatizaciu finanénych subjektov.1?2

Vzhl'adom k tomu, Ze miera nezamestnanosti Spanielska je stale jednou najvyssich v EU,
zavedenie patriénych opatreni v oblasti trhu prace je bezpochybne nevyhnutné. Tykat’ by
sa mali predovSetkym ulahCenia integracie do trhu prace, SO zameranim
na individualizovani podporu a posilnenim vzdelavacich opatreni. Vyzaduje sa aj
zlep3enie koordinacie regionalnych sluZieb S0 socialnymi sluzbami. Spanielska vlada by sa
V nasledujuicom obdobi mala zamerat’ na rieSenie nedostatkov a rozdielov v systémoch
minimalneho prijmu. Usilovat by mala aj o skvalitnenie systémov nha podporu rodin a

ulahéenie pristupu ku kvalitnej starostlivosti o deti.!?

Udrzatelnost’ rychleho tempa medziroéného rastu HDP si vyzaduje neustale zlepSovanie
produktivity a konkurencieschopnosti, ktora je stimulovana predovSetkym investovanim
do inovacii arozvoja. Nevyhnutné je aj zdokonal'ovanie podnikatel'ského prostredia,
napriklad prostrednictvom redukovania administrativnych prekazok, ¢i inou formou
podpory. Je preto potrebné neustale zlepSovanie v oblasti vzdelavania, najmé ¢o sa tyka
relevantnosti vysokoskolského vzdelavania pre trh prace. Krajina by mala podporovat
spolupracu medzi univerzitami, firmami a vyskumnymi institGciami. V najblizsej dobe sa
taktiez ocakava prijatie planovanej reformy, ktora by sa mala tykat odbornych sluzieb

a profesijnych zdruzeni.!?*

122 Tos bancos espafioles conceden un 4,2% mas de nuevo crédito mientras la EBA recomienda
prudencia. Consenso del Mercado [online]. 2017 [cit. 2017-04-27]. Dostupné Z:
http://consensodelmercado.com/macroeconomia/7440/los-bancos-espanoles-conceden-un-4-2-mas-de-nuevo-
credito-mientras-la-eba-recomienda-prudencia.

12 ODPORUCANIE RADY z 12. jula 2016, ktoré sa tyka narodného programu reforiem Spanielska na rok
2016 a ktorym sa predklada stanovisko Rady k programu stability Spanielska na rok 2016. EUR-
Lex.europa.eu [online]. Brusel, 2016 [cit. 2017-04-05]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:32016H0818(02).

124 Tamtiez.
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Zaver

Spanielsko — zem, ktora bola na zadiatku 20. storo¢ia jednou z menej rozvinutych $tatov, si
po vstupe do EU zretelne polepsila. Este vyraznejsi rast ekonomiky bol zaznamenany
po prijati eura. Od tej doby krajina s mensimi vykyvmi prevazne rastla az do roku 2008,
kedy bola zasiahnuta svetovou hospodarskou krizou, ktora sa prejavila prasknutim bubliny
na neprimerane rasticom trhu nehnutelnosti. To spustilo d’alsi rad Strukturdlnych
problémov, ktorym pocas obdobia expanzie nebol pripisovany vacsi vyznam. Situdcia

v zemi bola v roku 2009 vel'mi vaZna a recesia sa este viac prehibila.

Vlada bola preto nutend prijat’ viaceré opatrenia. Okrem iného boli zavedené rdzne
reformy na ozdravenie verejného sektoru a na upravu bankového systému krajiny, ktory
poCas expanzie neprimerane rastol. V ramci Uprav verejného sektoru prebehlo viacero
iniciativ, ktoré¢ mali za ciel’ zvysit' koordinaciu medzi jednotlivymi verejnymi spravami a
prispiet tak k znizeniu nakladov a obmedzeniu administrativnej zataze friem a
domécnosti. Realizované boli reformy miestnej a Spanielskej verejnej spravy a taktiez
opatrenia na zlepSenie prace justiéného systému. To, ale uplne nestadilo a Spanielsku
minuly rok hrozila pokuta za nedodrziavanie podmienok Paktu stability a rastu. Nakoniec
EU prehodnotila situaciu a opitovne predizila lehotu pre napravu deficitu verejnych
financii o daldie dva roky. Co sa tyka zmien v bankovom systéme krajiny,
medzi najvyznamnejSie znich je nutné spomenut rozsiahlu reStrukturalizaciu

a rekapitalizaciu bank, ktoré vyrazne prispeli k ozdraveniu Spanielskeho bankovnictva.

V krajine najskor doslo k zlepSeniu situacie na strane ponuky a vd’aka rastu produktivity
a stagnovaniu miezd vzrastla konkurencieschopnost’ firiem. Nakoniec sa zacala, aj ked’
sice veI'mi pomaly, znizovat nezamestnanost a naStartoval sa aj rast spotreby. K
stabilizacii ekonomickej situacie zeme napomohli aj externé Cinitele, medzi ktoré patri
ZniZenie cien ropy, depreciacia eura, ¢i expanzivna menova politika ECB. To viedlo
k poklesu urokovych sadzieb a zlep$eniu finanénych podmienok. Trvalo viac nez 5 rokov,
kym sa vlade spolu s pomocou EU podarilo situiciu stabilizovat’ a od roku 2014 doglo

po prudkom ochladeni ekonomiky k zjavnému oziveniu.

Aktualne ekonomické vysledky zatial nasvedéujii tomu, Ze sa Spanielsku podarilo
vymanit z krizy. Krajina vykazovala v roku 2016 uz treti rok po sebe vyrazny medzirocny

rast HDP, ktory predstavoval 3,2 %. A to aj napriek politickej krize, ktora Spanielske
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kralovstvo trapila minuly rok. Je vSak nutné podotknut’, Ze existuje len malo dokazov,
ktoré by svedCili otom, ze za progresom ekonomiky stoja vylu¢ne prijaté reformy.
Samozrejme, urcity podiel na iom maji aj spominané usporné opatrenia, ale hospodarsky
rast krajiny bol vedeny hlavne domacim dopytom, ktory bol urychleny monetarnou
politikou eurozony a danovymi stimulmi. Avsak, aby bol ekonomicky rast udrzatelny, je
potrebné, aby rastla produktivita krajiny. To si vSak vyzaduje neustdle investicie
do inovacii a podpory podnikatel'ského prostredia. Prostrednictvom nich totiz dochadza
k zintenziviitovaniu konkurencie. Okrem toho krajinu trapi aj nezamestnanost’ mladych, ¢o
si vyzaduje zavadzanie efektivnej$ich a aktivnych politik na trhu prace, ale aj
rekvalifikdciu pracovnikov. Nevyhnutné je aj investovanie do zruc¢nosti a schopnosti
pracovnikov formou podpory spoluprace medzi univerzitami, firmami a vyskumnymi
inStiticiami. Takyto sposob podpory v kombinacii s reformami na ulahcenie pristupu
na pracovny trh moézu viest K zniZzovaniu miery nezamestnanosti, ktora je jednym
z najvaznejsich problémov zeme. Od roku 2013, kedy dosiahla svoje maximum — 26 %, sa
vel'mi pomalym tempom znizuje a momentéalne sa pohybuje na Grovni 19 %. Stale vSak ide

0 vel'mi vysoké ¢islo a aj nad’alej predstavuje jednu z najvyssich v Europe.

Verejny dlh, ktory trapi ekonomiku uz od zaciatku hospodarskej krizy, sa koncom roku
2015 podarilo stabilizovat ajeho podiel klesol pod uroven 100 % HDP. Sikromné
zadlzenie a mnozstvo rizikovych uverov taktiez klesd. Ekonomiku stale trapi aj deficit
Statneho rozpoctu. Ako uz bolo v tretej kapitole spomenuté, krajine hrozila pokuta
za nedodrziavanie cielov stanovenych v Pakte stability arastu. Termin pre znizenie
deficitu verejnych financii bol uz viackrat predlzeny. V polovici roku 2016 Rada EU
zhodnotila, Ze Spanielske opatrenia na upravu Statneho rozpoctu, ktoré boli doposial’ prijaté
neboli dostato¢né. Kréalovstvu mala byt uvalend pokuta vo vyske 0,2 HDP, co
predstavovalo priblizne 2 miliardy eur. Nakoniec sa mu podarilo obhajit’ situaciu a EU
opét’ predlzila termin o dva roky. S cielom znizit' saldo rozpo¢tu na uroven 3,1 % HDP
behom roku 2017 a behom roku 2018 na uroven 2,2 % HDP. Naprava deficitu musi byt
teda zrealizovana najneskor do roku 2018. Krajina by sa mala preto zamerat’ predovsetkym
na zavadzanie Strukturadlnych opatreni v oblasti napravy nadmerného deficitu. Aby
Vv nasledujucich rokoch bolo mozné docielit’ postupné znizovanie verejného zadlzenia, je
nevyhnutné urcit’ si strednodobé fiSkalne plany. Nadmerny verejny dlh a schodok Statneho

rozpoctu neumoznuju priestor pre fiSkalnu expanziu a preto je potrebné stimulovat’ rast
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presuvanim vydavkov na tie, ktoré vedu k rastu. Radia sa medzi nich uz spominané
vzdelavanie, aktivne politiky trhu price a vyskumu a vyvoja. Okrem toho Rada EU
nariadila, aby vSetky nepldnované zisky, ktoré sa zemi podari dosiahnut, boli pouzité

vyluéne na ucely znizovania deficitu verejnych financii a verejného dlhu.

Za snad’ najuspesnejSiec zo vSetkych prijatych opatreni moZzno povazovat reformy
bankového sektoru, ktoré boli velmi rozsiahle. O tom, ze rekapitalizicia
a reStrukturalizacia finan¢nych inStitucii bola ucinnd svedCia aj posledné vysledky
zatazovych testov eurdpskych bank, ktorych sa zucastnilo Sest’ Spanielskych bankovych
skupin. Bolo zaznamenané vyrazné zlepsenie oproti vysledkom z predoslych testov. Banky
V nich preukazali ukazovatel’ kapitdlovej primeranosti CET 1 priblizne na Grovni priemeru
eurépskych bank. Mimo toho sa znizil aj objem pochybnych pohl'adavok a mnozstvo
rizikovych uverov. Aj napriek optimistickym vysledkom S$panielskych bank, podla
odport¢ani EBA netreba situdciu podcenit’ a bankovym subjektom aj nad’alej radi udrzat’ si
obozretnost’ pri poskytovani tverov. Pozitivne zmeny V bankovnictve sa postupne
premietli aj do stavebného sektoru. Okrem toho, Ze doslo k poklesu podielu stavebnictva
na celkovom medziroénom raste HDP, klesali aj pocty novych nepredanych, c¢i
nedokoncenych nehnutelnosti. Najvyraznejsi pokles pochybnych tiverov bol zaznamenany
vV ramci malych a strednych podnikov, ato 26,7 %. Pre porovnanie pokles pochybnych

uverov V ramci zvySnych odvetvi predstavoval dokopy len 16,7 %.

Ekonomicky rast sa ocCakava aj vroku 2017 a 2018. Faktory ako je pokles cien ropy
a znizovanie dani, ktoré vplyvaji na domdaci dopyt pozitivne, by mali v najblizsich rokoch
ustupovat’. Predpoklada sa preto len velmi pomalé a postupné oZivenie Spanielskeho
doméaceho dopytu. Sice sa ofakéava, Ze efekty nizkych cien ropy sa budu redukovat’, no
tlaky by mali v dosledku vysokej nezamestnanosti zosilniet’ a preto sa predpoklada aj

postupny rast inflacie.

Ako uz bolo neraz spomenuté, krajina stale celi neprijemnym problémom ako je privysoka
miera nezamestnanosti, nizka inflacia, nadmerny verejny dlh a deficit Statneho rozpoctu.
No aj napriek nie Uplne efektivnym reformam verejnych financii a upravam fiSkélnej
konsolidacie Statistiky jasne ukazuju, Ze Skrty a uspory, ktoré Spanielska vlada prijala mali
zmysel. Ako najlispesnejSie sa prejavuji reformy bankového sektoru, ktoré sa zretelne
premietli aj na trh nehnutelnosti a nasledne do celej ekonomiky. Jedna z najviac

oslabenejsich ekonomik Europy tak v roku 2014 zacala stabilne rast’ a o rok neskor uz bola
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ozna¢ovana za jeden z motorov EU. Pre udrzanie tohto statusu je viak potrebné nepolavit’
Vv takomto tempe a neuspokojit’ sa s aktualnou situdciou. Krajina este stdle ma ¢o dohanat’ a

mala by preto v prijimani opatreni aj nad’alej pokracovat’.
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