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Vazeni Ctenari,

pfedkladdme Vam zafijové ¢islo dokumenta¢niho bulletinu
Finan¢éni a ekonomické INFORMACE. Nabizi jako obvykle
souhrn nejnovéjSich  odbornych ¢lank, knih a jinych
informac¢nich zdrojt vztahujicich se k problematice Ministerstva
financi a jeho resortu.

V rubrice Podrobné k tématiim najdete dva piehledové ¢lanky,
prvni se pod nazvem ,Elektronizace v Estonsku: e-Government,
priority estonského ptedsednictvi v digitalni oblasti a estcoin®
vénuje aktivitam Estonska v digitalni oblasti, jimz ptiklada
vahu tento stat s nejrozvinutéj$im systémem e-Governmentu
na svété, ktery zaroven v soucasnosti predsedd Radé Evropské
unie. Zvlastni pozornost je v ¢lanku vénovana zdméru ziidit
vlastni kryptoménu a konceptu tzv. elektronického obcanstvi.

Druhy ¢lanek se jmenuje ,Desaté vyroc¢i od prvnich momentd
globdlni finan¢ni krize a rizika soucasného globalniho
finan¢niho systému®, a shrnuje ¢lanky, které se v odborném tisku
objevily v souvislosti s tim, Ze si v leto$nim roce pifipominame
uddlosti povazované nékterymi ekonomy za pocatek globalni
finan¢ni krize. Neblahé vyro¢i fadu komentdtord vede
k srovndnim se soucasnou situaci globalniho finan¢niho systému
a zamysleni se nad potencidlnimi riziky, kterd by mohla vést
k vypuknuti nové finan¢ni krize.

Véfime, Ze Vas pravidelny prehled novych informacnich
pramend zaujme. Radi Vam =zajistime plné texty c¢lankd
i pozadované knihy.

Mgr. J. Benda
vedouci redaké¢ni rady

Texty publikované v tomto bulletinu nevyjadiuji ndzor redakce
ani nejsou oficidlnim stanoviskem Ministerstva financi.
Uvedené informace odrdzeji aktudlnitrendy a komentdre
v odborné literature.
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AKTUALITY

Monitoring
Pravidelny specialni monitoring za obdobi
29. 8. 2017 - 29. 9. 2017 se tentokrat vénuje tématu:

Zajistovaci piikazy

Byl zpracovan z tisténych médii, televize, rozhlasu
a internetovych server a naleznete jej vcetné
archivu star$ich monitoringt v sekci Monitoring
médii na adrese:
http://knihovna.mfcr.cz/monitoring.php
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Elektronizace v Estonsku: e-Government, priority estonského predsednictvi
v digitalni oblasti a estcoin

Mgr. Ing. Tatdana Dudackova
Oddeéleni 3804, Informacni podpora a knihovna

Estonsko byva oznacovano za stat s nejrozvinutéjSim systémem e-Governmentu na svété, tato zemé
zaroven v soucasnosti pfedseda Radé Evropské unie. Z toho divodu byla jako téma ¢lanku zvolena
elektronizace v Estonsku. V ¢lanku bude charakterizovana podoba e-Governmentu v této zemi, budou
ptiblizeny priority estonského piedsednictvi v digitalni oblasti, a v neposledni fadé¢ bude kratce
zminéno i pomérné aktualni téma — tzv. estcoin.

Elektronizace verejné spravy v Estonsku

Estonskou podobou e-Governmentu, vcetné projektu elektronického obcanstvi (e-Residency)
predstaveného v roce 2015, se zabyva Gary Anthes v ¢lanku Estonia: a model for e-Government'.
Estonska elektronizace vefejné spravy je v soucasné dob& nejpokrocilejsi na svété. Stat v roce 2015
poskytoval estonskym obcantim pftiblizné 600 elektronickych sluzeb, firmam dokonce 2400 sluzeb.
Elektronizace v Estonsku ma relativn€é dlouhou tradici, jiz vroce 2002 wvznikla elektronicka
identifika¢ni karta s elektronickym podpisem. Mit tuto kartu je v Estonsku povinné. Karta umoziuje
pistup kcelé tadé sluzeb vriznych oblastech (mj. ve zdravotnictvi, bankovnictvi, Skolstvi).
Pouzivanim elektronickych podpist ro¢n€¢ Estonsko uSetiti 500 milioni americkych dolarg.
Vyplnovani danového priznani elektronickou cestou je v Estonsku mozné dokonce od roku 2000.
Prednosti estonského e-Governmentu je jeho navazani na patefni systém X-Road. Podle experta
citovaného v ¢lanku je v mnoha statech problém pravé v tom, zZe fada vefejnych instituci provozuje
vlastni sluzby a sbird svoje data, systémy vSak nejsou provazané. Vypliovani danového pfiznani je
v Estonsku velmi jednoduché, ob¢ané maji k dispozici predvyplnény formulaf, ktery mohou upravit.
K podani daniového pfiznani tak staci pouze nékolik kliknuti. V roce 2015 dale zem¢ piedstavila
koncept elektronického obcanstvi, diky némuz Estonsko ocekava nardst populace béhem pristich
deseti let o vice nez 600 % (z 1,3 milionu az na 10 milionil). Elektronické obcanstvi je zalozené na
myslence poskytnout lidem mimo Estonsko ,branu®, ktera by jim usnadnila zakladani podniki
a investovani, popf. jim poslouzila jako ,,most“ k dal§im zemim Evropské unie. Vyzvou je pro
Estonsko nicméné otazka bezpe&nosti. V roce 2007 veiejnou spravu ochromily kyberutoky. Utoky, ze
kterych Estonsko obviniovalo Rusko, vedly posléze ke zfizeni specialniho centra kyberbezpecnosti pii
NATO se sidlem v Tallinnu.

Jak vlastné doslo k tomu, Ze se Estonsko stalo ,,digitdlni mocnosti*, komentuje v pfispévku How
Estonia became the most modern digital state in the world? Anna Savina. Estonska vlada se brzy po
rozpadu SSSR rozhodla podporovat digitalni oblast s cilem sniZzeni nakladi. Estonsko nyni utraci
roéné¢ 60 milion americkych dolari na oblast informacni spolecnosti, coz je vSak ve srovnani
napfiklad se Spojenymi staty zanedbatelné Cislo — pouze vyvoj jediné stranky, healthcare.gov, stal
USA 1-2 miliardy dolart, pricemz sluzba zpocatku fungovala s fadou chyb. Rusko investovalo vice
nez 20 miliard rubli do programu ,,Electronic Russia“. Penize byly utraceny zbytecné — v roce 2010
byl program vyhodnocen jako neuspésny, téméi nic nebylo realizovano. Estonsko mé podle autorky
vyhodu v tom, Ze nebyly vytvareny elektronické sluzby pro jiz existujici strukturu vetejné spravy, ale
ze systém vefejné spravy byl vyvinut od zacatku svizi budouci elektronizace. Existence
elektronického podpisu umoznuje vS§em obcaniim rovny piistup k verejné spraveé (bez ohledu na misto
bydlisté trva napiiklad podani danového priznani v§em stejné dlouho). Estonsko dale upfednostiuje
open-source software a produkty vyvinuté mistnimi IT firmami, nemusi platit licen¢ni poplatky
velkym nadnarodnim firmam. Od 90. let Estonsko také hodné investovalo do digitalni gramotnosti

! ANTHES, Gary. Estonia: a model for e-Government. Communications of the ACM. 2015, 58(6), 18-20. ISSN
0001-0782. Doi:10.1145/2754951

2 SAVINA, Anna. How Estonia became the most modern digital state in the world. In: Medium.com [online]. Jan 23,
2016 [cit. 2017-09-05]. Dostupné z: https://medium.com/@annasavina/how-estonia-became-the-most-modern-
digital-state-in-the-world-f777d853aaa6
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obyvatel, nedavno byl dokonce ptedstaven navrh, jak vyucovat pocitacovou gramotnost u predskolakd.
Prednosti je dale jiz zminéna struktura celého e-Governmentu — neexistuje centralni repozitar dat, data
jsou sdilena mezi institucemi, veskeré udalosti (napf. zadosti o informace) jsou zaznamenavany.

Aktudlni statistiky projektu ,,e-Estonska* a dalsi informace a ¢lanky jsou prezentovany na souvisejicim
webu. Vyplnéni dafiového pfiznani trva 3-5 minut, 95 % vSech pfiznani je v Estonsku podavano
elektronicky. Elektronizace se projevuje i v oblasti bezpe¢nosti. Digitalizovano je 95 % dat ve zdravotnictvi,
k zajisténi integrity zaznami a k zaznamenavani p¥istupti se vyuziva technologie blockchainu.?

Ackoli v médiich prevazuji k tématu elektronizace v Estonsku pievazné pozitivni ohlasy, lze nalézt
i neékteré kritické komentafe. Napiiklad eurokomisaf pro jednotny digitalni trh a zaroven byvaly
estonsky politik Andrus Ansip v bfeznu poukazoval na nékteré pietrvavajici nedostatky, které
Estonsku snizuji pozici v evropském Indexu digitalni ekonomiky a spolecnosti (DESI). Ansipiv
komentai pieloZeny do angli¢tiny byl pod nazvem Opinion digest: Why is Estonia a follower in the
digital field?* publikovan na webu news.err.ce. Podle eurokomisafe je sice trovei elektronizace
vetejné spravy v Estonsku vysoka, totéz se ale neda fici o podnicich. Pii porovnavani digitalizace
podniki se Estonsko z celé EU umistilo na 20. misté, ve vyuzivani technologie RFID dokonce az na
25. misté. Pouze elektronizace vefejné spravy podle Ansipa nestaci, aby se zem¢ stala lidrem v oblasti
informacni spolec¢nosti. Bez dobrého hodnoceni e-Governmentu by se zaroven zemé umistila
v zebticku na horsich pozicich.

Dalsi komentat — pieklad analyzy estonského politologa Ahta Lobjakase — vySel na serveru Hlidaci
pes. V piispévku Pokrokové digitalni Estonsko: Pravda, nebo jen mytus a chytry vladni marketing?°
Lobjakas mimo jiné uvadi, Ze si estonska vlada nedostatecné ptipousti obavy spojené s rozvojem
digitalizace spravované statem. Projekt elektronického obcanstvi dale brzdi ,,analogova byrokracie®,
k mnoha tkontim (napf. zalozeni uctu v estonské bance) je stale nutné zemi navstivit, ¢i mit adresu
v Estonsku a mluvit estonsky. Pravdou vsak je, ze Estonsko umi své tispéchy dobie propagovat v zahranici.

Priority estonského predsednictvi v Radé Evropské unie v digitilni oblasti

Estonsko pievzalo piedsednictvi v Radé Evropské unie od Malty v ervenci letogniho roku®. Veskeré
podrobnosti k programu estonského predsednictvi je mozné sledovat na specialnim webu EU2017.ee.
Web je vedle estonstiny piistupny i v anglictin€, némcin€ a francouzstin€. Jednou z priorit Estonska je
,Digitalni Evropa a volny pohyb dat*’. Takzvané ,digitalni piedsednictvi“ Estonska je zaloZeno na
trech pilitich: digitalni opatfeni, digitalni akce a digitalni dédictvi (v angli¢ting digital policy, digital
events, digital legacy). Estonsko ma v timyslu podpofit rychlé vyjednani a pfijeti riiznych zakonti
a dalsich dokument® v oblasti jednotného trhu a Strategie Jednotného digitalniho trhu. Sir§im cilem je
napiiklad volny pohyb dat v EU, mezi dalsi témata digitalni agendy pak patii ,,chytra ekonomika“
(smart economy), elektronické obchodovani, e-government a diivéra a bezpecnost. Zemé dale planuje
uspotradat vice nez 50 akci, z nichz jednou z nejvyznamnéjSich je zafijovy Digitalni summit
v Tallinnu. Pod oznacenim ,,digitalni dédictvi“ se skryvaji dva hlavni cile: snizit objem papirovych
dokumentti v predsednickych aktivitich a podpofit vyuZzivani elektronické identity pifi praci
sekretariatu Rady i pfedsednictvi. Tyto cile by nemély ovlivnit pouze estonské predsednictvi, mély by
se promitnout i do pribéhu predsednictvi dalSich zemi v budoucnu. K témto ucelim bylo vyvinuto

3 e-Estonia. E-estonia [online]. [2017] [cit. 2017-09-05]. Dostupné z: https://e-estonia.com/

* ANSIP, Andrus. Opinion digest: Why is Estonia a follower in the digital field?. In: News.err.ee [online].
13.03.2017 [cit. 2017-09-05]. Dostupné z: http://news.err.ee/547169/opinion-digest-why-is-estonia-a-follower-
in-the-digital-field

> LOBJAKAS, Ahto. Pokrokové digitalni Estonsko: Pravda, nebo jen mytus a chytry vladni marketing?. In:
Hlidaci pes.org [online]. 10. tnora 2017 [cit. 2017-09-05]. Dostupné z: http://hlidacipes.org/pokrokove-
digitalizovane-estonsko-pravda-nebo-jen-mytus-a-chytry-vladni-marketing/

% Pvodn& méla Radé Evropské unie piedsedat Velka Britanie, k tomu ale vzhledem k vysledkim referenda o
brexitu nedoslo. Vice viz http://www.lidovky.cz/velka-britanie-se-vzda-predsednictvi-evropske-unie-mela-ji-
vest-ve-druhe-polovine-2017-gmh-/zpravy-svet.aspx?c=A160720_ 113149 In_zahranici_ele

7EU2017.ee: Programme of the Estonian Presidency of the Council of the European Union. EU2017.EE
[online]. [20177?] [cit. 2017-09-04]. Dostupné z: https://www.eu2017.ee/sites/default/files/2017-06/EU2017

EE%20Programme_0.pdf
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specialni IT feSeni ,Presidency Gateway®, které zastfeSuje rtuzné digitalni ndstroje, vcetné
napf. repozitaie dokumentt.®

V oblasti ,,volny pohyb dat*“ zamysli Estonsko napfiiklad vyjasnit situaci ohledné vlastnictvi udaji
jinych nez osobnich (non-personal data) a uchovavani a vymeénu dat ve vefejném sektoru zalozit na
,principu pouze jednou“ (once-only principle). V planu je také elektronizace ve zdravotnictvi.
Konkrétni opatfeni v této oblasti by méla pfijit v prosinci na zasedani Rady EPSCO (Rada pro
zameéstnanost, socialni politiku, zdravi a zalezitosti spotiebitelir).

V oblasti chytré ekonomiky Estonsko zdlraziiuje nezbytnost vysokorychlostniho pfipojeni k internetu
a jeho Sirokou dostupnost. Estonsko chce urychlit vyjednavani Evropského kodexu pro elektronické
komunikace, ktery byl navrzen na podzim lofiského roku. Mezi dalsi cile patii napf. pokrocit
s vyjednavanim tzv. elektronického prikazu sluzeb.” Na zakladé tohoto pritkazu by poskytovatelim
sluzeb stacilo ziskat povoleni ve svém domovském staté, o povoleni v dalSich statech by jiz nemuseli
74dat'®. Oblast chytré ekonomiky dale mimo jiné zahrnuje plany na digitalizaci v dopravé &
v energetickém sektoru, vznik ,,chytrych feseni vedoucich ke sniZovani dopadu vyroby na zivotni
prostiedi ¢i rozvoj digitalni gramotnosti.''

V oblasti elektronického obchodovani (e-commerce) a elektronickych sluzeb je zamérem Estonska
dokoncit regulaci tzv. geo-blockingu (blokovani elektronickych sluzeb pro uzivatele z urcitych
geografickych oblasti), pokrocit s reformou copyrightu a v neposledni fadé se zabyvat zdanénim
podniktt v digitadlnim prostiedi. Estonsko chce s vyuzitim plani na vytvofeni spolecného
konsolidovaného zakladu dané z piijmu pravnickych osob (Common Corporate Tax Base, CCTB)
znovu oteviit debatu o modernizaci danovych pravidel, tak, aby byly odstranény mezery stavajici
legislativy, které nékterym podnikim umoznuji vyhybat se zdanéni. Existence pteshrani¢nich
elektronickych sluzeb se vSak promita i do dan¢ z pfidané hodnoty. Estonsko se bude zabyvat DPH
u elektronického pieshranicniho obchodu i sazbami DPH pro elektronické knihy a publikace.

Vzhledem k uspéSnému provozovani e-Governmentu neni priliS piekvapivé, ze je elektronizace
vetejné spravy jednim z témat, kterému se Estonsko v ramci svého predsednictvi vénuje. V soucasné
dobé jiz existuje Akéni plan EU pro eGovernment na obdobi 2016-2020". Estonsko bude pokradovat
v implementaci planu, a bude se mj. snazit zrychlit pfijimani elektronické identifikace (eID). V fijnu
by mélo dale probéhnout setkani ministrl spojené s vydanim deklarace k e-Governmentu. Kromé toho
Estonsko planuje mimo jiné rozvinout diskuze okolo navrhovaného projektu ,,Jednotna elektronicka
brana“ (Single Digital Gateway), usporadat konferenci ve spolupraci s Evropskou komisi na téma
informacnich systémii v oblasti bezpecCnosti potravin, informacni technologie budou vyuzity i pii
ochrang vngjsich hranic "’

V neposledni fad¢ se Estonsko zabyva kyberbezpecnosti — méla by byt revidovana Evropska strategie
pro kyberbezpe¢nost, mél by byt obnoven mandat Agentury Evropské unie pro bezpecnost siti
a informaci a budou pokracovat vyjednavani smérnice o respektovani soukromého Zivota a ochrané
osobnich tidaji v elektronickych komunikacich.'*

¥ Digital Europe and the Free Movement of Data. EU2017.EE [online]. 10/07/2017 [cit. 2017-09-04]. Dostupné
z: https://www.eu2017.ee/news/insights/digital-europe-and-the-free-movement-of-data

? Digital Europe and the Free Movement of Data, ref. &. 8

' EVROPSKA KOMISE. Navrh Smérnice Evropského parlamentu a Rady o pravnim a operaénim ramei pro
evropsky elektronicky prikaz sluzeb, ktery se zavadi nafizenim ... [nafizeni o ESC]. In: EUR-Lex [online].
10.1.2017 [cit. 2017-09-04]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX:
52016PC0823& from=EN

" Digital Europe and the Free Movement of Data, ref. ¢. 8

ZEVROPSKA KOMISE. Sdé&leni Komise Evropskému parlamentu, Radg, Evropskému hospodaiskému a
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Ve vsech zminénych oblastech se chysta celd fada dalSich opatfeni a jednani, jejichz uplny vycet zde
neni mozny vzhledem k omezenému rozsahu tohoto ¢lanku. Vse je vSak popsano (v angli¢tin€) na
webu estonského piedsednictvi'.

Estonska kryptoména

Na konci srpna probéhla tiskem zprava, ze Estonsko uvazuje o vydani vlastni kryptomény'®. Myslenku
ziidit tzv. estcoin priblizuje prispévek Estonia could offer ‘estcoins to its e-residents'’. Autor
piispévku Kaspar Korjus je v Estonsku zodpovédny za fizeni systému elektronického obcanstvi.
Korjus nejprve ptiblizuje vyhody estonského elektronického obc¢anstvi — podle néj nyni tydné ptichazi
vice zadosti o toto obcanstvi, nez kolik se v Estonsku narodi déti. O obcanstvi maji zajem zejména
firmy, které nechtéji byt pti podnikani vazané na urcité misto. Rizikem kryptomén je podle autora
moznost jejich zneuziti k trestné Cinnosti (prani Spinavych penéz), toto by vsak odpadlo, pokud by
systém cerpal vyhody pravé z elektronického obcCanstvi (vytvoreny systém digitalnich identit). Nova
ména by mohla byt nabizena pomoci tzv. primarni emise minci (initial coin offering, ICO), pti¢emz
velkd cast ziskanych penéz by mohla byt spravovana formou partnerstvi vetejného a soukromého
sektoru a pouzita pouze k ucelu rozvoje digitalniho statu. Estonsko by pak mohlo investovat do
dalsiho technologického rozvoje. Dalsi ¢ast penéz by mohla byt pouzita ve prospéch estonskych
spolecnosti. Pojmenovani ,.estcoin“ vSak podle autora nemusi byt dlouhodobé §tastné, nebot’ projekt
muze v budoucnu dalece piekracovat hranice Estonska. Autor v ¢lanku dale zduraziuje, ze jde zatim
pouze o vizi, jak by estcoin mohl vypadat — nejedna se o Zadny konkrétni navrh opatieni.

Na informace o mozném vzniku estcoinu ponckud skepticky reagovala Izabella Kaminska pro
Financial Times ve svém ptispévku A currency designed for digital nomads®™. Podle autorky neni
estcoin skute¢nou inovaci, spiSe jde o zpiisob, jak posilit konkurenceschopnost Estonska v porovnani
s ostatnimi zemémi. ,,Digitalni nomadstvi® je mozné pouzivat za eufemistické oznaceni offshorového
finan¢niho systému. Klicové pro uspéch podobnych projekt je podle ni presvédCit ostatni ¢lenské
staty Evropské unie, ze projekt neni v rozporu s unijnimi predpisy. Kromé toho by se na kryptoménu
nevztahovala ménova ani dluhova pravidla, stat by se tedy vydanim vlastni mény vyhybal unijnim
regulacim. Podle autorky neexistuje diivod, pro¢ by Estonsko o vydani vlastni kryptomény nemohlo
premyslet, je ale otdzkou, zda je vydani takové mény v praxi realné, tak, aby byl projekt v souladu
s pravnim ramcem EU. Pouhé oznacovani estcoinu jako ,,inovace* (snaha autora myslenky odvést
pozornost od dalSich aspektdi zvazovaného projektu) ostatni neoklame.

V tomto ¢lanku byly pfedstaveny riizné zdroje, které se vénuji vyuzivani digitalni sféry v Estonsku.
Pro tplnost je nicméné nutné dodat, ze jde o vyber zdroji — k tématu se prubézné objevuje fada ¢lanka
v dennim tisku i v odbornych zdrojich, vznikaji také napt. diplomové prace, porovnavajici e-Government
v riiznych zemich s Estonskem. V ¢lanku byl dale zminén index DESI — Ceska republika se v tomto
Zeb¥itku letos umistila na 18. misté a jak je zminéno v komentatich k vysledkiim, rezervy ma Cesko
zejména v oblasti e-Governmentu'”. P¥iklad Estonska by tedy mohl poslouzit Cesku i jako uréita inspirace.

" Digital Europe and the Free Movement of Data, ref. ¢. 8
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Desaté vyro¢i od prvnich momenti globalni finanéni krize a rizika
soucasného globalniho finan¢niho systému

Ing. Bc. Daniel Kny
Oddelent 3804, Informacni podpora a knihovna

Zatimco ze svétové ekonomiky prichazeji vesmes optimisticka data, vstupujeme do obdobi, v némz si
mizeme hned pii n€kolika prilezitostech pfipominat desaté vyro¢i vypuknuti posledni globalni
finan¢ni krize. V této souvislosti vychazi cela fada ekonomickych komentatt, pfi¢emz za povSimnuti
stoji 1 souCasny stav badani ekonomi nastinény v odbornych casopiseckych clancich. Po stru¢ném
predstaveni prubehu a moznych pficin finan¢ni krize je v tomto ¢lanku vénovana pozornost zejména
potencialnim rizikiim soucasného globalniho finan¢niho systému, kterd by mohla vést k vypuknuti
finan¢ni krize nové. Diskutovana piitom bude otazka, do jaké miry hrozi v dohledné dobé opakovani
financ¢ni krize. Jaka lze v této souvislosti identifikovat rizika? Existuji zde néjaké analogie v porovnani
se situaci pted finan¢ni krizi z roku 2007-2008? Co se od té doby zmeénilo a ¢ini soucasnou situaci
unikatni? Co ziistava stale stejné?

Colin Barr v ¢lanku ,,Aug. 9, 2007: the day the mortgage crisis went global“* oznacuje za pocatek

globalni finan¢ni krize krok francouzské banky BNP Paribas, jez 9. srpna 2007 zmrazila své tfi
investi¢ni fondy s odivodnénim, Ze nedostateCny objem obchodovani s rizikovymi cennymi papiry
neumoznuje jejich adekvatni ocenéni. V dasledku toho doslo k znehybnéni dluhopisového trhu a
k okamzité reakci centralnich bank vedenych ECB, kterd poskytla injekci likvidity ve vysi 95 mld.
eur.”! Pouze par jednotlivet v té dobé dokazalo odhadnout rozsah blizici se katastrofy. Podle Colina je
vSak dnes jiz vSeobecné uznavano, Ze finanéni sektor byl nadmérné zadluzen, trh s hypotékami ve
Spojenych statech byl ptfesycen ptjckami, které nemohly byt splaceny, a ze investoii a finan¢ni
instituce po celém svéte platili prili§ vysoké ceny za cenné papiry s vysokym ratingem, které vsak byly
ve skutecnosti extrémné riskantni.

Za ponckud arbitrarni oznacuje uvedené datum Martin Sandbu ve svém clanku ,,Ten years on:
anatomy of the global financial meltdown*,” kdyz zmifiuje udalost z 22. ervna 2007, kdy Bear
Stearns musely zachranit dva hedgeové fondy, které vykazovaly vysoké ztraty v souvislosti
s hypotecnimi cennymi papiry. Nasledné doslo k rychlému zhorSeni trzni hodnoty fady finanénich
produktl. Za povSimnuti stoji taktéz jiz duben 2006, kdy ceny nemovitosti v USA dosdhly svého
vrcholu a nasledoval nebyvaly a necekany pokles. Ten vedl krozhodnuti Bear Stearns, které
znamenalo prvni jasné uznani, ze aktiva, do kterych fondy investovaly, mély mnohem mensi hodnotu,
nez si témeét vSichni mysleli, a odhalen tak byl problém solventnosti. Krok BNB Paribas pak
pfedstavuje dalsi fazi, kdy se problém solventnosti proménil v problém likvidity. V této fazi se jiz
nervozni investofi (nejisti tim, kdy a kde ztraty vzniknou) pfedhani v tom, kdo bude prvni a schova se
do bezpeci diive, nez penize dojdou. VySe zminéna data a s nimi spojené faze predstavuji podle
Sandbua typické schéma dluhové krize, které odhaluje i jeji podstatu. Tu tvofi dva elementy. Prvnim
je prizpisobeni ocekavani ohledn¢ toho, jaka ekonomicka hodnota se pohybuje kolem nas, a obzvlasté
uvédoméni Gc¢astnikd trhu, Ze je nedostateénou pro splaceni vSech zavazki nashromazdénych v obdobi
boomu. Druhym je rychlé Sifeni nejistoty napfic¢ siti kratkodobych finan¢nich prostfedkd, které si
finanéni instituce poskytuji mezi sebou. Cim diive se tedy ztraty vykrystalizuji, tim lépe, coz podle
Sandbua predstavuje pouceni z krize, avSak vyzaduje obtizna politicka rozhodnuti.

2 BARR, Colin. Aug. 9, 2007: the day the mortgage crisis went global. In: WSJ.com [online]. August 9, 2017,
6:46 am [cit. 2017-09-25]. Dostupné z: https://www.wsj.com/articles/aug-9-2007-the-day-the-mortgage-crisis-
went-global-1502271004.

! Viz poznamku 16.
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John Authers a Alan Smith ve svém komentaii ,,The warnings from history that Wall Street
ignored“*” odmitaji myslenku, Ze dluhovou krizi, kterd se zalala rozvijet v 1ét¢ roku 2007, nebylo
mozné predvidat. Uvadi ptitom historické ptiklady ptedkrizového vyvoje od tulipanové horecky ptes
infrastrukturni inovace 19. stoleti, bubliny 20. stoleti az k situaci na trhu nemovitosti ve Spojenych
statech pred globalni finan¢ni krizi. Za spole¢né prvky spekulativnich bublin oznacuji ptichod
vzruSujici a prevratné technologie, kterou je obtizné ocenit v kratkém obdobi a jejiz dlouhodoba
hodnota je nejista, trhy bohaté zasobené likviditou tak, ze akcie a dalsi cenné papiry mohou rychle
ménit majitele, a poskytovani levnych uveérta k ptislusnym platbam. Novinkou krize z roku 2008 byl
podle Autherse a Smitha jeji vskutku globalni charakter, pfi¢emz finan¢nici méli byt jasné v pozoru
pred vznikajici mezinarodni bublinou na zaklad¢ toho, jak zacaly byt diive od sebe velmi odlisné trhy
synchronizovany, a byly tak pozorovatelné ,,perverzni* korelace mezi komoditami, ménami, akciemi a
dluhopisy napti¢ geografickymi hranicemi. Autoii se v zavéru svého ¢lanku ptaji, jak je mozné, Ze byli
regulatofi, politici, banky a investofi tak nepfipraveni, kdyz krize pIn¢ propukla, ackoliv bylo jiz
v srpnu 2007 zfejmé, Ze financni systém je v situaci vazného rizika prichodu financni krize. Za pozdni
rozpoznani vaznosti situace rovnéz konkrétné Fed kritizuje Karen Maley v ¢lanku ,,Anniversary
Yellen would rather forget*.**

V souvislosti s globalni finan¢ni krizi doslo taktéz k publikaci zna¢ného mnozstvi ¢lankti v odbornych
ekonomickych ¢asopisech. Karyn L. Neuhauser v ¢lanku ,,The global financial crisis: what have we
learned so far?“* ptinasi piehled hlavnich zjisténi, se kterymi pfisla odborna literatura ohledné
globalni financni krize. Dochazi k zavéru, ze za hlavni pfic¢iny krize lze oznacit bublinu na trhu
nemovitosti, kterd byla zcCasti zplsobena zvySenym uvérovanim rizikovych hypoték a modelem
,originate-to-distribute” (OTD), jenz vyrazné zavisel na schopnosti ptivodcii sekuritizovat ptjcky, a
selhani ratingovych agentur pfi spravném posuzovani rizika hypote¢nich cennych papird (MBS) a
zajisténych dluhovych obligaci (CDO). V dusledku prasknuti této bubliny doslo ke krachu Bear
Stearns a Lehman Brothers nasledovaném fadou dalSich krachii v souvislosti s nedostatecnou
likviditou na trzich a se zvySenym rizikem protistrany. Tyto udalosti vyvolaly propad cen bankovnich
akcii a prudké omezeni bankovniho Gvérovani, coz vedlo ke smrsténi investic firem. Regulatoti v USA
na situaci reagovali bezprecedentnim snizenim tUrokovych sazeb a enormni rekapitalizaci finan¢niho
systému z penéz danovych poplatnikd. Tato opatfeni podle Neuhauserové pravdépodobné umoznila
Spojenym statim vyhnout se opakovani Velké deprese a misto ni doslo pouze k ponékud mirngjsi
Velké recesi. Nabila Nisha v odborném ¢lanku ,,Global financial crisis: exploring the special role of
U.S. banks and regulations“*® oznacuje za pii¢inu globalni finanéni krize zapojeni bank do aktivit
spjatych s rizikovymi hypotékami, k ¢emuz vedly procesy deregulace, technologického pokroku,
konsolidace a konkurence, sekuritizace a finan¢ni inovace. Autorka zdiraziuje potiebu zvysené
regulace a zkouma jeji dopady na bankovni sektor.

V souvislosti s desetiletym vyro¢im prvnich projevii globalni finanéni krize se soucasné kondici
globalniho finanéniho systému vénuje Gillian Tett v ¢lanku ,,The next crash risk is hiding in plain sight?’
Podle ni se nezda, Ze by soucasny financni systém celil bezprostiedni hrozbé néjaké tikajici bomby.
Zapadni banky jsou dobie kapitalizované, regulatofi jsou v pozoru, globalni ekonomika roste a
centralni banky poskytuji ménovou podporu. Nicméné Spatnou zpravou je pravé to, ze soucasné
zaplaveni finan¢niho systému likviditou vede ke shovivavosti, a to nejen ohledné nebezpeci zjevné
rizikovych investic, ale i ohledné rizik ,,bezpeénych® aktiv. Argumentace autorky je zaloZend na

» AUTHERS, John; SMITH, Alan. The warnings from history that Wall Street ignored. In: FT.com [online].
August 6, 2017, 7:00 pm [cit. 2017-09-25]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/f762413e-76df-11e7-a3e8-
60495fe6ca7 1 #myft:list:page.

* MALEY, Karen. Anniversary Yellen would rather forget. The Australian Financial Review. June 26, 2017.
Dostupné téz z: http://search.proquest.com/docview/1913129716%accountid=45378.

2 NEUHAUSER, Karyn L. The global financial crisis: what have we learned so far? International Journal of
Managerial Finance [online]. 2015, 11(2). Dostupné z: https://doi.org/10.1108/IJMF-02-2015-0014.

% NISHA, Nabila. Global financial crisis: exploring the special role of U.S. banks and regulations. International
Journal of Banking, Risk and Insurance. 2016, 4(1). Dostupné téZ z: https://search.proquest.com/docview/1845
229825%accountid=45378.

>’ TETT, Gillian. The next crash risk is hiding in plain sight. In: FT.com [online]. August 10, 2017, 6:32 pm [cit.
2017-09-25]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/a859449e-7daf-11e7-ab01-a13271d1ee9ct#myft:list:page.
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prehledu rtznych krizi, jez byly vyvolany pomérné malo znamymi, idajné bezpecnymi a ,,nudnymi‘
finanénimi nastroji. Timto zplsobem si vS8ima i soucasného boomu v oblasti ,burzovné
obchodovanych fondd*“ (ETF). Podil pasivnich a kvantitativnich investort v ramci odvétvi fizeni
vlastniho kapitalu v USA tak vzrostl za poslednich deset let z 30 % na 60 %. To potencidlné méni trzni
toky neptedvidatelnym zptsobem, kterému investoii ani regulatoii zcela nerozumi, a vytvari nékteré
tajuplné finanéni produkty (napft. ,,Inverse Vix“, ktery tézi z nizké volatility na trzich). Tett pfipomina
také situaci na trhu se statnimi dluhopisy USA, jejichZ cena je vysoka a vynosy nizké. Cituje pfitom
slova Alana Greenspana, ktery varuje pied bublinou na tomto trhu a pfed moznym rychlym zvySenim
realné dlouhodobé urokové miry. To by mohlo vyvolat ne¢ekané fetézové reakce v portfoliich
dluhopist a derivatd, jimiz disponuji investofi, banky a pojistovny. Tett netvrdi, ze by tyto hrozby
byly nutné bezprostfedni nebo pravdépodobné, ale vyzyva k neustalému kritickému piehodnocovani
naSich ptfedpokladi, zvlasté u zdanlivé nudnych zékouti finanéniho systému.

Clanek ,,Next global financial crisis to hit with a 'vengeance', warns BIS“*® onlinové verze britského
deniku Daily Telegraph rozebird varovani pied riziky soucasného finan¢niho systému, se kterymi
pfisla Banka pro mezinarodni platby (BIS). Globalni ekonomika je podle ni chycena v trvalé pasti
finan¢nich cyklt stfidajicich se bublin a jejich splasknuti. S rGstem miry zadluzeni je tato
deformovana struktura ¢im dal tim vice nebezpecna. BIS varuje, ze soucasna faze nestabilniho cyklu
muze skoncit stejné vybusnym zpiisobem jako v roce 2008 na rozdil od obecné sdileného piesvédceni,
ze se jednalo pouze o udalost, kterd nastane jednou za sto let a je zptisobena spekulanty. Zkouskou pro
finan¢ni systém bude zrychleni tempa zptisnovani ménové politiky ze strany Fedu vzhledem k tomu,
ze desetileti velmi uvolnéné ménové politiky snizovalo naklady na dluhovou sluzbu a maskovalo
rizika. Normalizace ménové politiky tak muze spustit ¢i zvyraznit splasknuti finan¢nich bublin ve
zranitelné&jSich statech, protoze zvySeni sazeb ze strany Fedu povede ke snizeni dolarové likvidity
v globalnim finan¢nim systému a ke zvySeni uveérovych nakladi po celém svété. Gradualisticka
meénova politika vSak neni feSenim pro centralni banky, protoze by jen podpofila dalsi hromadéni
dalsich rizikovych investic. Navic deflacni tlaky technologii a globalizované pracovni sily mohou
zpusobit, ze se problémy ve finanénim systému projevi jesté pied tim, nez z miry inflace vyplynou
obvyklé varovné signaly.

Rizika pro jednotlivé zemé BIS méfi pomoci indikatoru, jenz ukazuje, jak moc se rist zadluzeni lisi od
primérného trendu v minulosti. Tzv. mezery dluhu vic¢i HDP (credit-to-GDP gaps) signalizuji
zvySend rizika celé fady rozvijejicich se ekonomik. Ve vétSiné piipadi tato mezera dluhu
koresponduje s vyraznymi mezerami nemovitostnich cen. Pii vyrazném rtstu trokovych sazeb by se
do zna¢nych problémi mohl dostat predeviim Hongkong, Cina a Kanada. V &asti Asie bankovni
systém pfipomina situaci v Americe a Evrop¢ v roce 2008, v Kanad¢ pak panuje znacny boom na trhu
s nemovitostmi. Zvyseni Grokovych sazeb ze strany Fedu miZe z(Zit manévrovaci prostor Ciny a
donutit ji ve snaze stabilizovat jiian k procyklickému zptisnovani hospodaiské politiky a rozpoutat tak
uveérovou krizi. Ackoliv se BIS nepousti do explicitniho sporu s Fedem, ob¢ instituce vychazeji
z odlisnych predpokladi tykajicich se soucasné svétové ekonomiky. Zatimco Fed stale vychazi
z logiky Phillipsovy ktivky, ktera zjednodusené znazoriuje, ze v situaci plné zaméstnanosti a uzavieni
mezery produktu dochazi k ristu mezd a ke vzniku mzdové-inflacni spiraly, na kterou pak centralni
banky reaguji zvySenim urokovych sazeb (vedoucim k pfedvidatelné recesi), BIS zdaraznuje jiz vyse
zminéné deflacni tlaky globalizace. Ménové stimuly tak podle ni nekon¢i rostouci inflaci, ale projevuji
se misto toho bublinami na trzich s cennymi papiry, coz kon¢i finan¢ni krizi. Jeden z indikatori mozné
finan¢ni krize, Schilleriv pomér ceny k zisku, se v soucasnosti blizi 30, coz je dvojnasobek jeho
medianu za poslednich 130 let. BIS implicitné kritizuje centralni banky z jejich asymetrické reakce
v ruznych fazich cyklu. Boomy netlumi, zatimco pfi splasknuti bublin vstupuji s maximalnim
stimulem. Nejen Ze tedy nedochazi k schumpeterianskému procisténi trhu, ale vznikaji i mezi¢asové
nerovnovahy, kdy je prosperita ziskavana z budoucnosti a s kazdym cyklem se snizuji realné urokové
miry, aby systém ziistal pohromadé. Tento vyvoj ma své limity a jedinym feSenim podle BIS je
zvyseni produktivity a reforma fiskalnich politik smérem od spotieby k investicim.

* EVANS-PRITCHARD, Ambrose. Next global financial crisis to hit with a 'vengeance', warns BIS. In:
Telegraph.co.uk [online]. June 25,2017, 11:31 am [cit. 2017-09-25]. Dostupné z:
http://www.telegraph.co.uk/business/2017/06/25/next-global-financial-crisis-hit-vengeance-warns-bis/.
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Rovnéz Martin Sandbu v &lanku ,,The credit crisis did not lead to deleveraging“® upozoriiuje na

skutecnost, ze globalni financ¢ni krize nevedla ke snizeni zadluzeni. Podil dluhu (soukromého a
vetejného) vici HDP vyspélych ekonomik zistal zhruba stejny jako v roce 2009. Jeho struktura se ovSem
zmeénila s rostoucim podilem vefejného dluhu (ve snaze zmirnit Sok agregatni poptavce) a s klesajicim
podilem dluhu soukromého. V piipad¢ rozvijejicich se ekonomik vSak podil dluhu na HDP od roku
2008 vzrostl velmi vyrazné, coz znamend, Ze v celosvétovém méfitku se tento ukazatel i nadale
zvySuje. Sandbu pfitom za piic¢inu globalni krize (pfed deseti lety) povazuje enormni akumulaci dluhu
v bohatych zemich.

Situaci v Cin& se vénuje celd fada dalsich ¢lankt. Komentat Gabriela Wildaua a Dona Weinlanda
,.China debt load reaches record high as risk to economy mounts**® zvazuje dva scénaie, ke kterym
by mohl vést zrychleny rlst c¢inského zadluzeni. Bud® mtze vést k finanéni krizi, nebo
k dlouhodobému zpomaleni ristu HDP (po vzoru Japonska v 90. letech). Podle odbornikti je slozité
produktivné vyuzit takové mnozstvi kapitalu v kratkém obdobi v podminkach omezeného poctu
ziskovych projekt v daném case. S klesajicimi vynosy pak hrozi riziko vyssiho poctu ztratovych
uveért. Celkovy ¢insky dluh zaroven vzrostl na rekordnich 237 % HDP, coz dalece ptevySuje primér
ostatnich rozvijejicich se zemi. Jonathan Anderson je zastance prvniho scénafe vyvoje, kdy o blizici se
finan¢ni krizi svéd¢i rostouci zavislost tvérovani na kratkodobych finan¢nich prostfedcich ziskanych
na zakladé prodeje tzv. produktl fizeni majetku (wealth management products — WMP) misto
stabilnich vkladd. Takovy zptsob financovani se vSak velmi rychle mtze stat nemoznym, pokud
vzroste mnozstvi krachd a stim spojena nervozita.’' Naopak Michael Pettis predpoklada spise
zpomaleni ristu po vzoru japonského scénafe ztracené dekady pomalého ristu a deflace. Cinska
centralni banka totiz mtize odvratit finan¢ni krizi zaplavenim bankovniho systému dostatkem likvidity
i v ptipadé prudkého nartistu nesplacenych ptijéek. Z nakladt finan¢ni tisné dopadajicich na Gvérované
firmy (mj. rostouci mnozstvi vypovédi zaméstnancti migrujicich k finan¢né silngj$im firmam, vyssi
finan¢ni naklady na kompenzaci zvyseného rizika krachu, pozadavky od nervoznich dodavatelti na
okamzité platby, ztrata zakaznikd, ktefi nevéti, Ze firma pfezije a bude moci poskytnout sluzby
spojené s prodejem) viak vyplyva zpomaleni hospodaiského riistu. Rada ekonomii se obava, Ze
soucasna vysoka mira zadluzeni mize v Ciné vést k ,rozvahové recesi®, kdy konvenéni ménova
politika ztraci svou efektivnost, protoze se firmy zaméfuji na splaceni dluhli a odmitaji si piij¢ovat i pfi
velmi nizkych urokovych sazbach.

V newsletteru WSJ ,.Creighton's take: why Summers questions the Fed's stress tests** je

komentovan pohled byvalého ministra financi USA Lawrence Summerse na americky finan¢ni
systém, o jehoz kondici podle n&j poskytuji zatézové testy Fedu zkresleny obrazek. Summers navrhuje
alternativni ukazatele pro métfeni zdravi bank (ceny akcii, opci ¢i swapl uvérového selhani), podle
nichz jsou banky vyrazné rizikovéjsi nez pred globalni finan¢ni krizi. Vyzyva tedy regulétory, kteti se
pii zatézovych testech fidi predevsim pozadavky kapitdlové pifiméfenosti, k vétsimu vyuziti trznich
cen. Summersuv ptispévek do debaty o finanéni regulaci vyuziva také Greg Ip v ¢lanku ,,Future of
banking looks dark - why that's a problem*.* A&koliv banky podle ng&j diky siln&j§im pol§taiim proti
Spatnym pijckam a rozsdhlym pravidlim omezujicim rizika neptedstavuji zdroj potizi, Ize situaci

¥ SANDBU, Martin. The credit crisis did not lead to deleveraging. In: FT.com [online]. August 11, 2017, 6:00
am [cit. 2017-09-25]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/8bdb3458-7dff-11e7-9108-eddaObcbc928#
myft:list:page.

3 WILDAU, Gabriel; WEINLAND, Don. China debt load reaches record high as risk to economy mounts. In:
FT.com [online]. April 24, 2016, 7:41 am [cit. 2017-09-25]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/acd3{2fc-
084a-11e6-876d-b823056b209b#myft:list:page.

31 K WMP a daliim problémiim &inské ekonomiky viz t¢z THE WALL STREET JOURNAL. China 's growing
credit risk. In: WSJ.com [online]. September 19, 2016, 7:30 pm [cit. 2017-09-25]. Dostupné z:
https://www.wsj.com/articles/chinas-growing-credit-risk-1474327855.

2 THE WALL STREET JOURNAL. Creighton's take: why Summers questions the Fed's stress tests. In:
WSJ.com [online]. September 23, 2016, 6:45 am [cit. 2017-09-25]. Dostupné z: https://www.wsj.com/
articles/creightons-take-why-summers-questions-the-feds-stress-tests-1474627558.

3 IP, Greg. Future of banking looks dark - why that's a problem. In: WSJ.com [online]. October 12, 2016, 6:21
pm [cit. 2017-09-25]. Dostupné z: https://www.wsj.com/articles/future-of-banking-looks-darkwhy-thats-a-
problem-1476292425.
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schopny vydélat vic, nez kolik je stoji finan¢ni prostfedky od investord. Takovy sektor ekonomiky se
pak podle Ipa nutné¢ musi zmenSovat. Cituje pfitom slova rakouského ministra financi Hanse Jorga
Schellinga, jenz situaci oznacuje spiSe za krizi profitability nez krizi bankovni. Ze Summersovy
argumentace Ip vyzdvihuje skuteCnost, Ze dnesni trhy povazuji polovicni ztratu trzni hodnoty bank za
pravdépodobnéjsi nez pred krizi. Z¢asti to lze pripsat novym regulacim a vede to k paradoxnimu
disledku, kdy pravidla urcena k zajiSténi stability bank mohou prostfednictvim ohrozeni jejich
dlouhodobé zZivotaschopnosti dosahnout opa¢ného vysledku.

Souvisejicim tématem piitom je vztah investorti k nekonvenénim ménovym politikdm centralnich bank,
kterému se vénuje Richard Barley v ¢lanku ,,Central banks and markets: mind the confidence gap“.**
Krome jiz vy$e zminéného vlivu kvantitativniho uvolilovani na nafukovani bublin na trzich s cennymi
papiry zejména poukazuje na ponékud obezietny postoj investorti k takové ménové politice. Barley
tvrdi, Ze obvykly vztah, kdy centralni banky krotily iracionalni nadSeni investort, se otocil, a dochazi
k zavéru, ze ¢im déle bude nekonvencni ménova politika pokracovat, tim mén¢ ditvéry mezi investory
bude vyvolavat. Zaroven viak v ¢lanku ,,Fear persists even 10 years after crisis*>> Barley dodava
optimisticky zavér, Zze do chvile, kdy pretrvavaji obavy z finanéni krize v trzni psychologii, existuje
mensi riziko lehkomyslného investi¢niho rozhodovani. Teprve aZz tato trzni psychologie zmizi, nastane
Cas se realn¢ obavat financni krize. JiZ méné optimisticky vyzniva text Johna Autherse ,,Number
games: was 666 low enough in 20092 * kde na zakladé zkusenosti z minulych krizi a fady ukazatel
dovozuje, ze dno, kterého dosdhly burzovni indexy (konkrétné¢ S&P 500) vroce 2009 nebylo
adekvatné hluboké. ,PredCasné* odrazeni ode dna pak pfipisuje meénové politice Fedu a vyvozuje
z toho podstatnou roli vyvoje ménové politiky pro hrozbu piripadné dalsi financéni krize.

Rozsahly komentar ohledné soucasnych rizik finanéni krize ,,The perils of calling the peak of the
equities bull run**” publikoval Dan McCrum. Na jedné strané cituje Bena Inkera, investora znamého
pro predvidani minulych trznich bublin, ktery soucasny vyvoj na trzich povazuje za odlisSny prave ve
srovnani s minulosti. Na stran¢ druhé McCrum uvadi, ze se oblibeny dlouhodoby ukazatel
srovnavajici hodnotu burzovniho trhu s primérmou velikosti korporatnich ziskli v pribéhu posledni
dekady vyrazné nachazi v Cislech svédcicich o bublin€. Nasledné dochazi k pribéznému zavéru, ze
samotné vysoké ceny cennych papirti zvySuji pravdépodobnost propadu trhu, av§ak nejsou postacujici
podminkou. Ve stabilnim ekonomickém prostiedi tak mohou obdobi nizké volatility, kdy burzovni
indexy vykazuji malé pohyby v ramci jednotlivych dni, trvat roky. Co by vSak finan¢ni krizi spustit
mohlo, je n&jaky typ Soku. Mezi nej¢astejsi priciny inflace v povalecném obdobi pfitom patfily cenové
Soky a snaha centralnich bank zptisnit ménovou politiku, aby se inflace nevymkla kontrole. Mezi
potencialnimi Soky v soucasné dobé McCrum zmifuje situaci v Ciné ¢ neadekvétni zpfisiovéani
ménoveé politiky. Vzhledem k tomu, Ze zrychlovani inflace vSak neni nadohled, mohou si zvéstovatelé
né&jaké burzovni katastrofy né&jakou dobu pockat. Zajimavy je taktéZz dvoji pohled na nizkou volatilitu
trhti, jenz McCrum ctenaifim piiblizuje. Na jednu stranu se mulze jednat o dikaz stabilniho
ekonomického prostiedi. Na stranu druhou miize tento klid vést k neochvéjné divere ohledné udrzeni
soucasnych cen cennych papirti, k pfijimani nadmérnych rizik a kjejich Spatnému ohodnoceni.
Optimisticky pohled na svétovou ekonomiku v souvislosti s desatym vyro¢im globalni financni krize

** BARLEY, Richard. Central banks and markets: mind the confidence gap. In: WSJ.com [online]. September 5, 2016
[cit. 2017-09-25]. Dostupné téz z: http://www.commoditiescontrol.com/commodity-market/dowjones
commoditiesnews/central-banks-and-markets-mind-the-confidence-gapheard-on-the-street-20160905DN00
2986.html.

3 BARLEY, Richard. Fear persists even 10 years after crisis. In:Wall Street Journal, Eastern edition. August 10,
2017. Dostupné téZ z: https://search.proquest.com/docview/1927381129?accountid=45378.

3¢ AUTHERS, John. Number games: was 666 low enough in 2009? In: FT.com [online]. March 7, 2014, 2:38 pm
[cit. 2017-09-25]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/3cb7838e-a547-11e3-8988-00144feab7de#myft:list:page.
7 MCCRUM, Dan. The perils of calling the peak of the equities bull run. In: F7.com [online]. August 16, 2017,
6:34 pm [cit. 2017-09-25]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/540d223¢c-80e0-11e7-94¢2-c5b903247afd#

myft:list:page.
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nabizi Roger Bootle v ¢lanku ,Whisper it, but this could be a good year for growth** Celkovy
obrazek bankovniho systému ve svété je podle n&j vesmés pozitivni, coz dokladd na rostoucim
uverovani realné ekonomiky. Podrobny a pozitivni pohled na soucasnou situaci na trhu s nemovitostmi
ve Spojenych statech (v kontrastu s jeho stavem pied globalni finan¢ni krizi) pak nabizi Matthew C Klein

v ¢lanku ,,Jerome Powell has some curious ideas about housing finance*.”

Vétsina ekonomll a ekonomickych komentatori se neodvazuje vynést ortel v tom smyslu, Ze by nas
v blizké dob¢ ¢ekala nova globalni financni krize. Stejn¢ tak vSak pfevazuje nazor, ze diive ¢i pozdéji
n¢jaka takova udalost nastane. Nejproduktivnéjsi ¢ast diskuse se tak pfesouva k potencialnim riziktim,
ktera miZzeme v soucasném globalnim finanénim systému identifikovat. Ta se soustfedi na stav nejen
¢inské ekonomiky, ale i hospodafstvi dalSich zejména rozvijejicich se zemi a nékterych vyspélych
statli (mj. Kanady), na dasledky nekonven¢nich mé€novych politik a postup pii jejich normalizaci, na
nektera rizikova zdkouti soucasného financniho systému (napt. ETF ¢i WMP) a na dalsi rizikové
faktory. V debaté ohledné budouci finan¢ni krize jsou znatelna rozdilna teoreticka vychodiska autorti
textll. Na jedné strané je patrny dlraz na stale rostouci podil dluhu na svétovém HDP, bubliny na
trzich s cennymi papiry ¢i na (negativni) disledky nekonvenénich ménovych politik centralnich bank.
Na stran¢ druhé je zdiiraznovana dobra kondice svétové ekonomiky, nizka mira inflace ¢i (pozitivni)
dopady regulace finan¢niho systému. Mezi analogie mezi sou¢asnou situaci a obdobim pted posledni
globalni finan¢ni krizi patii bubliny na trzich s nemovitostmi v nékterych statech ¢i samotny dojem
nepiedvidatelnosti, ve které ¢asti finan¢niho systému se mize vyskytnout problém. Situace je
potencialné nova mj. v tom, Ze nikdy jesté neudefila recese pfi tak nizkych urokovych sazbach a nizké
mife inflace. N&jaka podoba finan¢ni krize nas s nejvyssi pravdépodobnosti ceka, nevime vsak kdy,
kde, ve které Casti systému, ani miru jeji zadvaznosti.

** BOOTLE, Roger. Whisper it, but this could be a good year for growth. In: Telegraph.co.uk [online]. January
15,2017, 10:41 pm [cit. 2017-09-25]. Dostupné z: http://www.telegraph.co.uk/business/2017/01/15/whisper-
could-good-year-growth/.

3 KLEIN, Matthew C. Jerome Powell has some curious ideas about housing finance. In: FT.com [online]. July 7,
2017, 4:345 pm [cit. 2017-09-25]. Dostupné z: https:/ftalphaville.ft.com/2017/07/07/2191096/jerome-powell-
has-some-curious-ideas-about-housing-finance/.
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Dané

Diana Calderén Manrique

A comparative analysis of the indirect foreign tax credit in Latin America and in the United States.
PartI

Komparativni analyza neprimého zapoctu zahrani¢ni dané v Latinské Americe a Spojenych statech.
1. éast

Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 1, p. 21-41

Autorka v ¢lanku analyzuje systémy nepiimého zapoctu zahrani¢ni dané, coz je opatifeni, které staty
vyuzivaji s cilem vypotadat se s problémem dvojiho zdanéni. Jednim z ptipadi dvojiho zdanéni je
situace, kdy je tentyZ pfijem danén dvakrat u riznych danovych poplatnikll, napf. v rdmci firem uvnitf
nadnarodni skupiny. Danova politika by méla byt neutrdlni (zdanéni by idealné¢ nemelo ovliviiovat
ekonomické rozhodovani). Staty mohou prosazovat tzv. kapitalové vyvozni neutralitu (capital export
neutrality, CEN) nebo kapitalové dovozni neutralitu (capital import neutrality, CIN). Autorka se v ¢lanku
soustfedi na kapitalové vyvozni neutralitu, k jejimuz dosaZzeni mohou staty vyuzivat praveé neptimy
zapocet zahrani¢ni dané. V této Casti ¢lanku jsou popsany systémy v Argenting, Chile a Kolumbii. -
Poznamky. -- Pokracovani ¢lanku v €. 2/2017.

Richard Highfield, Michael Walpole and Chris Evans

A proposal for the development and testing of a diagnostic tool for assessing VAT compliance costs
Navrh na vyvoj a testovani diagnostického nastroje na hodnoceni nakladi plnéni danovych
povinnosti u dané z piidané hodnoty

International VAT monitor, Vol. 28 (2017), No. 3, p. 228-239

Dodrzovani predpisit o DPH znamena pro podnikatele velkou administrativni zatéz. Staty se v poslednich
desetiletich snazi nadmémé biemeno spojené s dodrzovanim danovych ptedpist snizovat. Autofi v clanku
popisuji metody, které jsou vyuzivany pii hodnoceni nakladi na dodrzovani danovych predpist a
informuji o stale Cast&jSim vyuzivani diagnostickych nastrojti i o kritériich, které by tyto nastroje mely
spliiovat. Dale je predstaven specialni diagnosticky nastroj, na jehoz vyvoji se autofi pod zastitou
OECD podileli. V roce 2017 by mély probéhnout pilotni testy tohoto nastroje. - Poznamky.

Juraj Nemec, Pavol Cizmarik, Vladimir Sagat

An estimation of the compliance costs of Slovak taxation

Odhad vyvolanych nakladi zdanéni na Slovensku

E+M Ekonomie a Management = Economics and Management, Vol. 20, (2017) No. 2, p. 77-86

Autofi odhaduji velikost nakladt soukromého sektoru vyvolanych plnénim danové povinnosti
(compliance costs) na Slovensku. Hodnoti troven vyvolanych nakladii zdanéni soukromého sektoru v oblasti
dan¢ z piijmu a vyvolanych nakladii z pohledu zaméstnavatele tykajicich se vedeni mzdové a odvodové
agendy. V tvodu ¢lanku piedstavuji nékteré studie zkoumajici naklady zdanéni a dale seznamuji s pouzitou
vyzkumnou metodologii (data byla ziskana prostfednictvim elektronického dotazniku v r. 2012). Poté
diskutuji sva zjisténi a zdiraziuji, ze jimi ziskané vysledky ukazuji vyssi vyvolané naklady zdanéni
u slovenskych podnikil v porovnani se sttedoevropskym regionem i vyspélymi staty.

Jakob Bundgaard

Convertible debt instruments in international tax law. Part 2

Konvertibilni dluhové nistroje v mezinarodnim daiovém pravu. Cast 2

European taxation, Vol. 57, (2017) No. 5, p. 208-216

Dvoudilny ¢lanek obsahuje zevrubnou analyzu Siroké skaly konvertibilnich dluhovych nastrojti z hlediska
mezinarodniho dafiového prava. V druhém dilu je analyzovana klasifikace a uchopeni riznych typa
konvertibilnich dluhovych nastroji z hlediska danovych smluv a smérnic EU vztahujicich se ke
korporatni dani. Podle smérnice o trocich a licen¢nich poplatcich zalezi na ¢lenskych statech EU, zda
budou vyhody smérnice aplikovany na platby plynouci z povinné a nepovinné konvertibilnich
nastrojii. Podobny pfistup Ize pfijmout i ve vztahu k tzv. CoCos a k zaru¢nim ptijckam. Autor v ramci
své analyzy dosel mj. k zavéru, ze takové platby automaticky nemuseji obdrzet vyhody plynouci ze
smérnice o matetskych a dcefinych spolec¢nostech, pokud nejsou klasifikovany jako dividendy. Dalsi
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zaver spociva v tom, Ze z hlediska daniovych smluv nemohou byt obecné platby plynouci z konvertibilnich
nastroju klasifikovany jako dividendy. - Poznamky.

Zden€k Moravek

Daii z piidané hodnoty u nemovitych véei. (1.)

Ugetnictvi v praxi, Sv. 17, (2017) &. 7-8, s. 31-36

Autor rekapituluje stav pravni Gpravy a uplathovani DPH u nemovitych véci. Nejprve seznamuje s pravnim
vymezenim nemovitych véci a zd@raziuje, ze z pohledu zdkona o DPH jsou nemovité véci
povazovany za zbozi a prodej nemovité véci se povazuje z pohledu predmétu dané za dodani zbozi.
Pokud dodani nemovité véci neni povazovano za plnéni osvobozené od dané bez naroku na odpocet
dang, je nutné spravné stanovit sazbu dan€ v souladu s § 47-49 ZDPH. Déle se zamétuje na podminky
osvobozeni od DPH bez naroku na odpocet dan€ na vstupu u pozemkti a vybranych nemovitych véci a
s nim spojené problematické otazky. Zkoumanou problematiku ilustruje fadou ptikladd. Rozebira také
moznost nevyuZzit osvobozeni od dané a uplatnit dan.

Lucia Barttiskova

Dariové diavkova podpora pracovni aktivity matek s détmi do tFi let

Politicka ekonomie, Sv. 65, (2017) ¢. 3, s. 335-350

Clanek na zakladé vysledki autoréiny analyzy predklada navrhy opatfeni, jez by podpofily pracovni
motivaci zen s détmi do tii let, a soucasn¢ kvantifikuje dopady téchto opatfeni na statni rozpocet.
Dil¢im cilem je nalézt takové opatieni a popt. jeho vysi, které¢ bude maximalizovat pocet Zen vstupujicich
na trh prace za predpokladu nulového ekonomického zisku/ztraty statu. Autorka analyzuje navrhy
opatfeni ovlivitujicich pracovni aktivitu matek déti do tfi let ve form¢ zruSeni omezeni naroku na
rodicovsky piispévek v disledku vyuziti jesli ve vétsim rozsahu nez je 46 hodin mési¢né, danového
zvyhodnéni pro pracujici rodie a ulev na povinnych odvodech zaméstnavatele zaméstnavajiciho
rodi¢e na CasteCny uvazek. U jednotlivych navrhli rozebird zasadni otazky souvisejici s pozitivy a
negativy dopadll na dotéené subjekty a odlvodnéni nezbytnosti a hlavnich principti navrhované
upravy. Vysledky ukazuji, Ze navrhovana opatieni véetn¢ danového zvyhodnéni pro pracujici matku
ve vysi 3 300 K& mésicné ma potencial motivovat 100 % Zen k zaméstnani v rozsahu polovi¢niho
ivazku a 95 % Zen v rozsahu tfiétvrteéniho uvazku napfi¢ mzdovym rozlozenim v CR. - Poznamky.

Jorn Keilhoff, Feriz Sejdija

Das Lizenzmodell im Lichte der Verschiirfungen bei der Gewerbesteuer

Licen¢ni model ve svétle zpiisnéni u Zivnostenské dané

Finanz-Rundschau, Jg. 99, (2017) Nr. 14, S. 653-663

K problematice vyvedeni piijma z licenci prostfednictvim zahrani¢ni osobni spolecnosti, k cemuz se
uchylovala fada némeckych firem za ucelem vyhybani se Zivnostenské dani. Tomuto tzv. licenénimu
modelu se pokusil zékonodarce zamezit v rdmcei zakona transponujiciho smémici EU €. 2015/2376 o vyméné
datiovych informaci, ktery vstoupil v platnost 20.12.2016. V ¢lanku je nejprve podrobné predstaveno
fungovani licencniho modelu a nasledna cast je vénovana dopadim nové legislativy. Podle minéni
autord bude nicmén¢ ptijata pravni konstrukce na zdanéni takto vyvedenych ptijmi v praxi netcinna. -
Poznamky.

Klaus Olbing, Jens Stenert

Der neue Verwaltungsvermogenstest im Detail : Priifungsreihenfolge und Zweifelsfragen unter
Beriicksichtigung der koordinierten Lindererlasse vom 22.6.2017

Novy test spravniho majetku detailné : poradi kontrol a pochybnosti pii zohlednéni
koordinovanych zemskych vynosi z 22.6.2017

Finanz-Rundschau, Jg. 99, (2017) Nr. 15, S. 701-718

Analyza tzv. testu spravniho majetku u predavanych podnikti podle nového némeckého zakona o dani
dédické a darovaci, ktery je reakci na nalez Spolkového ustavniho soudu. Spravnim majetkem se
rozumi predevsim jméni spojena s prondjmem a pachtem tfetim subjektim bez vztahu k odbytu,
minoritni podily na kapitalovych spolecnostech mensi nez 25 procent a pfedméty urc¢ené pro soukromé
uzivani majitelem podniku (umélecké predméty, sbirky, jachty apod.). Jednou z klicovych zmén, jez
nova norma piinasi, je zdanéni tohoto majetku stejnym zptusobem jako majetku soukromého. Autofi
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svij rozbor doplituji doporucenimi pro danové poradce a praktickymi ptiklady, kterymi také dokladaji
nejasna mista v nové legislativé. Zakon jako takovy pokladaji za ptili§ slozity a za vysledek $patné
prace zakonodarce, jejiz napravu budou zfejm¢ muset opét vymahat financni a Ustavni soudci. -
Poznamky. -- K testu spravniho majetku ve vztahu k nové upravé dané dédické a darovaci viz také
Der Betrieb sv. 70, (2017) ¢. 34, s. 1917-1922.

Wolfram Reil3

Differenzbesteuerung bei Gebrauchtwagenlieferungen und Steuerbefreiung bei Neuwagenlieferungen
in grenziiberschreitenden Fillen : Usurpation unionsrechtlicher Gesetzgebungsbefugnisse durch
den EuGH im Bereich der Mehrwertsteuer?

Diferencni zdanéni u dodavek ojetych vozi a daifiové osvobozeni u dodidvek vozi novych
v _preshrani¢nich pripadech : uzurpace unijnich zikonodarnych pravomoci Soudnim dvorem EU
v oblasti DPH?

Umsatzsteuer-Rundschau, Jg. 66, (2017) Nr. 15, S. 565-579

Kritickd analyza rozsudkti Soudniho dvora Evropské unie (C-624/15 - Litdana a C-26/16 - Santogal)
tykajicich se zdanéni preshrani¢nich dodavek pouzitych a novych vozi. Rozsudky pfiznavaji
dodavatelim pfeshrani¢nich plnéni moznost uplatnéni diferen¢niho zdanéni, respektive danového
osvobozeni i ptes faktickou absenci jeho pravné-materialnich predpokladii vyplyvajicich ze systémové
smérnice ES k DPH (tj. §lo-li u dodavatele o jednani v dobré vife). Naopak pokud finan¢ni sprava
prokaze danému subjektu, ze védél ¢i "musel védét" o danovém podvodu odbératele, 1ze jakoukoli
danovou tlevu zamitnout. Oba judikaty vSak podle autora nemaji oporu v unijnim pravu, které by i proto
mélo byt zménéno. Nikoliv ov§em ve smyslu pravniho nazoru soudcti SDEU, jenz zapojuje dodavatele
do danovych podvodi pfijemct, ale spiSe v intencich jiz platného znéni némecké narodni legislativy
o vnitrostatnich dodavkach, kde DPH dluzi vylu¢né podvadéjici piijemce. - Poznamky.

By Christian Gillitzer

Do output contractions cause investment in fiscal capacity?

Vede pokles vystupu k investovani do fiskdlni kapacity?

American Economic Journal: Economic policy, Vol. 9 (2017), No. 2, p. 189-227

Béhem hospodaiského poklesu maji vlady na vybér z n¢kolika opatieni, jak se vyrovnat s piijmovym
Sokem - mohou zvysit dané¢ (bud’ zvySenim sazeb nebo rozsifenim danové zakladny) nebo snizit
vydaje. Sirsi datiova zakladna umoziiuje ziskani dafiovych pijmi s niz$imi sazbami a niz§imi naklady
mrtvé vahy. Autor v ¢lanku vytvaii model, ve kterém ma vlada moznost zdanéni uzkého segmentu
zbozi vysokymi sazbami, nebo $ir§iho segmentu niz§imi dafiovymi sazbami. Cim §irsi je dafiovéa
zakladna (vzhledem k urcité Grovni fiskalni kapacity), tim niz$i jsou mezni naklady efektivnosti na
zvySovani daiovych piijmt. Predpoklady modelu jsou nasledné ovéreny na tidajich o fiskalni politice
americké vlady béhem Velké deprese. - Poznamky.

Zdenek Kunes

DPH pfii potizeni nového dopravniho prostiredku z jiného ¢lenského statu po 1.7.2017

Danova a hospodarska kartotéka, Sv. 25, (2017) ¢. 16, s. 18-20

Pti potizeni nového dopravniho prostfedku z jiného ¢lenského statu EU plati specificky postup pro
uplatnéni DPH. Autor v souvislosti s novelou zdkona o DPH ¢. 170/2017 Sb. informuje o rozsifeni
definice nového dopravniho prostiedku a nasledné rozebira piipady potizeni nového dopravniho
prostiedku platcem DPH a dale osobou, ktera neni platcem. Upozoriiuje na Casty problém z praxe, kdy
osoba, kterd si zakoupila v jiném Clenském stat€¢ novy dopravni prostfedek, nevi, ze kdyz si tento
prostiedek neché zaregistrovat k provozu na dopravnim inspektoratu v CR, musi piedloZit potvrzeni o tom,
ze zaplatila finan¢nimu ufadu dan z pfidané hodnoty.

Jasna Voje

EU implementation of BEPS Action 12 in light of human rights requirements

Unijni implementace Akce 12 BEPS ve svétle poZadavki na dodrZovani lidskych prav

European taxation, Vol. 57, (2017) No. 5, p. 192-200

Autorka zkouma dostupné nastroje pii vyporadavani se s agresivnim danovym planovanim a
predstavuje ramec pro povinny rezim zvetfejnéni (mandatory disclosure regime), na ktery odkazuje
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Akce 12 Akéniho planu BEPS. Argumentuje ve prospéch piipadného mechanismu v podobé smérnice
EU, ktera by se adekvatné dotkla pieshrani¢nich danovych schémat. Analyzovana jsou taktéz omezeni
unijnich zasahti ve svétle lidskopravni legislativy. Autorka dochazi k zavéru, ze smérnice EU v dané
oblasti by byla vhodnym feSenim vzhledem k tomu, ze ziskavani informaci ohledné agresivniho
danového planovani na zakladé domaciho prava, bilateralnich dohod ¢i potencialnich multilateralnich
nastroju se jevi jako nedostate¢né, ackoliv Akce 12 prichazi se zasadnimi myslenkami, které by mohly
napomoci pfi feSeni dané problematiky. Zaroven proporcionalni a zakonna implementace piislusné
smérnice by zabranila jakémukoliv poruseni lidskopravni legislativy. - Poznamky.

I.A. Majburov, Ju.V. Leont'jeva

Fiskal'naja nagruzka na vladenije i ispol'zovanije avtotransportnych sredstv : meZdunarodnyj opyt
Fiskalni zatiZeni vlastnictvi a vyuZivani prostiedkt automobilové dopravy : mezinarodni zkuSenosti
Finansy, Sv. 2017, no. 6, s. 30-36

V pfispévku se provadi srovnavaci analyza fiskalni zatéze majitelt a uzivateld prostredki
automobilové dopravy v evropskych zemich a Rusku a na zdkladé ni se naznacuji sméry
zdokonalovani soustavy fiskalnich nastrojii pro rozvoj automobilové dopravy. Zavér zni, ze systém
dopravnich poplatkti v Rusku neni zcela logicky. Vysoka troven stalych plateb destimuluje rtst
automobilizace a konzervuje stavajici strukturu autoparku. Nizka urovenn promeénlivych plateb (jak za
pohonné hmoty, tak za uzivani silnic) stimuluje intenzivni vyuzivani osobnich aut. Autofi povazuji za
nutné provést reformu proménlivych plateb souvisejicich s dopravou, spocivajici v pravidelném
zvySovani spotfebni dané z pohonnych hmot a rozsifeni plateb za uzivani silnic.

Jordi Sol

Immovable property : increased harmonization regarding place of supply

Nemovity majetek : zvySeni harmonizace u mista poskytovani sluZeb

International VAT monitor, Vol. 28 (2017), No. 3, p. 224-227

V fijnu 2015 vydala Evropska komise vysvétlivky k novym pravidlim pro mista poskytovani sluzeb
spojenych s nemovitostmi. Pravidla vstoupila v G¢innost v lednu 2017. Autor v ¢lanku komentuje
novou definici nemovitého majetku pro ucely DPH, zabyva se tim, kdy lze sluzby povazovat za
spojené s nemovitym majetkem, a dale se vyjadiuje k Gpraveé konkrétnich sluzeb spojenych s nemovitostmi
(konkrétn¢ jde o spravu nemovitosti, zprostiedkovaci a pravni sluzby). - Poznamky.

Marisa Baltromejus

Implementation of BEPS initiative and EU directive in Germany

Realizace iniciativy BEPS a evropské smérnice v Némecku

European taxation, Vol. 57, (2017) No. 1, p. 42-44

Clanek popisuje v hlavnich rysech obsah navrhu némeckého zakona implementujiciho doporudeni
zavérecné zpravy projektu BEPS a provadéjiciho evropskou smérnici o povinné automatické vymeéné
informaci v oblasti dani ¢. 2015/2376/EU. Tento navrh byl schvalen v Cervenci 2016 a zaméfuje se
zejména na dokumentaci k pfevodnim cenam, vyménu danovych informaci dle country-by-country
reportingu, automatickou vyménu informaci o pfedbéznych danovych rozhodnutich s pteshrani¢nim
prvkem a o pfedbéznych posouzenich prevodnich cen (tax rulings). - Poznamky. -- Ke schvalené verzi
"provadéciho zakona proti BEPS" z 20.12.2016 viz Der Betrieb ¢. 1-2/2017, s. 10-18 a Der Betrieb
¢. 11/2017, s. 567-573.

Sunny Kishore Bilaney

Indian transfer pricing round-up for 2016

Shrnuti zmén v prevodnich cenich v Indii v roce 2016

Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 1, p. 11-19

Shrnuti zmén, ke kterym doSlo v oblasti pfevodnich cen v Indii v roce 2016, tiprava stavajici
legislativy s cilem zajistit kompatibilitu s iniciativou OECD/G20 proti BEPS, soudni rozhodnuti.
Transakce mezi spiiznénymi stranami. - Poznamky.
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Tillmann Ruppert, Heidi Friedrich-Vache

Indiens neue Umsatzsteuer: Ein erster Uberblick iiber die Goods and Services Tax

Nova indicka dan z pridané hodnoty: prvni prehled o dani ze zboZi a sluZeb
Umsatzsteuer-Rundschau, Jg. 66, (2017) Nr. 14, S. 529-534

Indie sjednotila k 1.7.2017 sviij systém nepiimych dani zavedenim dané z ptfidané hodnoty (tzv. dané
ze zbozi a sluzeb ¢ili goods and services tax - GST). Autofi ¢lanku popisuji koncepci GST v kontextu
struktury federalniho statu s 29 autonomnimi celky a 7 oblastmi pfimo podléhajicimi centralni vlade.
Dochazeji pritom k nazoru, Ze i ptes slozitost dan¢ a fadu administrativnich povinnosti pro podnikatele
predstavuje novy systém vyrazné zjednoduSeni danového systému, z né¢hoz budou profitovat
predevsim dovozci a zahrani¢ni firmy. - Poznamky.

Daniela Schreibova

Informace GFR k aplikaci § 106a zikona & 235/2004 Sb.. o dani_z p¥idané hodnoty,
(nespolehlivy plitce) a souvisejicich ustanoveni

Danova a hospodarska kartotéka, Sv. 25, (2017) €. 16, s. 33-34

Od ledna 2013 obsahuje zakon o dani z ptidané hodnoty ustanoveni § 106a, které stanovi podminky
pro aplikaci nového pravniho institutu tzv. nespolehlivého platce. Tento institut by mél primarné
slouzit jako efektivni nastroj v boji proti unikiim v oblasti DPH. Autorka pfedstavuje situace, které se
povazuji za zavazna poruSeni plnéni povinnosti platce pro ucely aplikace tohoto institutu dle novych
"Informaci GFR k aplikaci § 106a zikona &. 235/2004 Sb., o dani z piidané hodnoty, (nespolehlivy
platce) a souvisejicich ustanoveni" vydanych v cervenci 2017.

Belinda Law

Is taxpayer privacy being compromised in Hong Kong?

Je soukromi daiiovych poplatnikii v Hongkongu v ohroZeni?

Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 7, p. 379-389

Finanéni instituce po celém svété se musi fidit americkym zakonem FATCA, na zakladé kterého jsou
americkému finanénimu ufadu IRS vykazovany informace o uctech americkych danovych poplatnikti
v zahrani¢i. FATCA mize byt nicméné v rozporu s legislativou na ochranu osobnich udajii v danych
zemich. Autorka se v ¢lanku konkrétné zaméfuje na ptipad Hongkongu - podle ni je ochrana osobnich tdaji
danovych poplatniki v Hongkongu nedostate¢na a hrozi pfipady zneuziti udaju, také v souvislosti
s automatickou vyménou informaci o uctech. V zavéru autorka navrhuje 8 legislativnich zmén, které
by v Hongkongu mély byt provedeny, aby byla zaji§téna ochrana soukromi danovych poplatnikt
v digitalnim prosttedi. - Poznadmky.

Radim Boha¢

K problematice samovyméreni a samodoméreni dané

Datlovy expert, Sv. 2017, €. 3 (Cerven)

Clanek piinasi zhodnoceni stavajiciho rezimu stanoveni dani, poplatkii a jinych obdobnych penézitych
plnéni dle daiiového fadu a dale se zamysli nad jeho zménou v souvislosti s instituty samovyméteni a
samodoméfeni dané. Podstatou rezimu samovymeéifeni a samodoméfeni dané je stanoveni dané ze
zakona na zaklad¢ podané¢ho (ptipadné i nepodaného) danového tvrzeni. Autor popisuje rezim
samovymeéteni a samodoméieni dan¢ a zaméiuje se na odliSnosti od principu autoaplikace danového
prava a konkludentniho vyméfeni dan¢. Dale hodnoti i mozné pfinosy tohoto rezimu, a to jak pro
spravce dan¢, tak pro danové subjekty. Nasledn¢ nastiiuje moznou pravni Upravu rezimu
samovymeéteni a samodomeéreni dané na zakladeé danového tvrzeni a na zakladé platby. Zdaraziuje
rozdil mezi komisivni a omisivni podobou samovymeéteni. V zavéru s ohledem na uvedené modely
samovyméteni a samodométeni dané predstavuje modifikaci sou¢asného systému stanoveni dani podle
dafiového Fadu. - Poznamky. -- Clanek otistén také v ¢as. Dané a pravo v praxi ¢&. 7-8/2017, s. 2-6.
Plny text dostupny z: http:/noviny.mfcr.cz/News/2017/06/30/A5ZA17030002.htm
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Christoph Spengel ; rozhovor vedl Marko Wieczorek

Linderberichte als Mittel zur Bekimpfung aggressiver Steuerplanung?

Zpravy jednotlivych zemi jako prostiedek v boji proti agresivni dafiové optimalizaci?

Der Betrieb, Jg. 70, (2017) Nr. 31, S. M28-M29

Rozhovor s danovym expertem a profesorem Mannheimské univerzity Ch. Spengelem o uc¢innosti
projektu OECD a EU o mezindrodni vyméné a zvefejhovani danové relevantnich informaci
prostiednictvim zprav o piijmech a zdanéni koncerntl v jednotlivych zemich (country-by-country
reporting). Podle Spengela je toto opatfeni vii¢i agresivni danové optimalizaci nadnarodnich koncerna
spiSe bezzubé. Finanéni Gfady totiz ve zpravach obsazené druhy optimalizace prevazné€ jiz znaji a
projekt samotny nijak nezabrani vyvadéni ziskGi do zahrani¢i bez jakékoli navazné mezinarodni
spoluprace. Realizace country-by-country reportingu pouze v Evropské unii by pak znamenala pouze
konkuren¢ni nevyhodu pro evropské korporace. Jako alternativni navrh v boji proti danovym tnikim a
pfesunim ziskli Spengel upfednostiiuje zpfisnéni uzivani pfevodnich cen, UCinnéjsi pravidla pro
regulaci nedostatecné kapitalizace domacich c¢asti koncernu, piipadné zavedeni spoleéného
konsolidovaného zékladu pro dan z ptijmt pravnickych osob v EU.

Roland Felkai

Marked reduction in tax burden for companies from 2017 onwards due, in part, to a revamping
of employee benefits

Vyrazné sniZeni dafové zatéZe firem od roku 2017 z&asti diky prepracovani zaméstnaneckych vvhod
European taxation, Vol. 57, (2017) No. 5, p. 218-220

Autor se vénuje vyznamnému snizeni danového zatizeni korporaci od r. 2017, k némuz dochazi po
nékolika letech stability mad’arského daniového prava. Zmén je od r. 2017 dosazeno na jedné strané
snizenim dani z pfijmt a na stran¢ druhé redukci nemzdovych nakladi prace. - Poznamky.

Anna Zimmermann

Modelle zur Eindimmung des grenziiberschreitenden MwSt-Betrugs: Besteuerung auch
grenziiberschreitender Leistungen

Modely zamezeni pieshrani¢cnimu podvodu s DPH: zdanéni také preshranicnich plnéni
Umsatzsteuer-Rundschau, Jg. 66, (2017) Nr. 15, S. 580-591

Evropskd komise navrhuje ve svém akénim planu k DPH z roku 2016 za ucelem boje proti
preshrani¢nim karuselovym obchodim dvoustupniovy systém zdanéni. Ten by zahrnoval zdanéni
vnitrounijnich dodavek podle pravidel zemé¢ urceni pii soucasném rozsifeni moznosti one-stop-shop,
ktera by dodavatelim do ostatnich zemi EU umoznila vyfidit své daniové povinnosti podle jednotné
procedury v zemi svého sidla. Planovana opatfeni by ale méla byt pfechodné spojena s uplatnénim
principu pieneseni daiiové povinnosti na odbératele (reverse charge) u tzv. certifikovanych danovych
subjektll. Autorka clanku analyzuje navrhy Komise z hlediska jejich ti€innosti v boji proti dafiovym
podvodiim. Dochazi pfitom k zavéru, Ze fada slabych mist soucasného systému mtize byt reformou
odstranéna. Jeji celkova realizace ale postavi jak podniky, tak finan¢ni spravu pied enormni vyzvy, at’
uz z hlediska prosté administrativni naro¢nosti, tak i dodrzeni principu neutrality mezi vnitrostatnim a
preshrani¢énim pInénim. - Poznamky.

Ivan Machacek

Osvobozeni piijmi z prodeje nemovitych véci v roce 2017 a 2018. (1.)

Danova a hospodarska kartotéka, Sv. 25, (2017) ¢. 16, s. 2-10

Autor s vyuzitim prikladi rozebira podminky pro osvobozeni piijmt z prodeje nemovitych véci u poplatnik
dané¢ z piijmu fyzickych osob od dan¢ a dale uvadi zmény v relevantnich ustanovenich zédkona o danich
z ptijmd, které byly provedeny zakonem ¢. 170/2017 Sb. V této Casti se zabyva uplatnénim osvobozeni
ptijmt z prodeje rodinného domu a jednotky dle § 4 odst. 1 pism. a) a osvobozenim dle pism. b).
Piedstavuje také fedeni dil¢ich otazek v pokynu GFR D-22. -- Pokradovani v nasledujicim &isle.
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Jan Rambousek

Pokuta za pozdni podani nasledného kontrolniho hliSeni - 1ze se branit?

Datlovy expert, Sv. 2017, €. 3 (Cerven)

Polemicky piispévek k aktualni praxi udélovani pokut daiiovému subjektu za nedodrzeni terminu pro
podani nasledného kontrolniho hlaseni ve vysi 30 tisic K¢ podle § 101h odst. 1 pism. ¢) zdkona o dani
z pridané hodnoty. Autor upozoriiuje na né€které nejasnosti v ustanovenich o kontrolnim hlaseni a
uvadi pfipady, kdy se mu zda uloZeni pokuty sporné nebo nesmyslné. Zminuje také moznost plného
nebo &asteéného prominuti pokut dle pokynu GFR D-29 a dalsi moZnosti obrany dafiového subjektu
proti udéleni pokuty (odvolani proti jeji vysi). - Poznamky. -- Informace GFR k prominuti pokut za
nepodani kontrolniho hlaseni viz: http://www.financnisprava.cz/assets/cs/prilohy/d-zakony/34529 17
prominuti_pokut za KH.pdf.

Plny text dostupny z: http:/noviny.mfcr.cz/News/2017/06/30/A5ZA17030004.htm

Lukas Hrdlicka

Privni viprava oznameni zustatku a hodnoty oznamovaného uctu jako mezera v zikoné
0 mezinarodni spolupraci pri spravé dani

Dan¢ a finance, Sv. 25, (2017) ¢. 2,s. 11-16

Autor analyzuje jeden z aspektli pravni Upravy automatické vymény informaci pii spravé dani, a to
pravni upravu tykajici se pozadavku na oznameni zlstatku nebo hodnoty oznamovaného Uctu
oznamujici ¢eskou finan¢ni instituci podle § 13k odst. 1 pism. e) zakona ¢. 164/2013 Sb., o mezinarodni
spolupraci pfi spravé dani. Mezinarodni vymeéna informaci tvoti klicovy pilit mezinarodni spoluprace
pii spravé dani, jehoz ucelem je pomoci spravciim dani v boji s daflovymi tiniky v offshore destinacich,
které slouzi pro danové poplatniky jako danové raje. Autor nejprve popisuje vznik soucasné pravni
upravy a identifikuje jeji prameny a cile. Dale zkoumanou pravni upravu na zaklad¢ zjisténych cilii
posuzuje z hlediska jeji pravni a danové efektivity. Uvadi, Ze pravni uprava ozndmeni v sobé obsahuje
mezeru, kterou je mozno vyuzit k vyhnuti se tomu, aby spradvce dané ziskal o oznamovaném tuctu
relevantni informace pro spravu dani. Nasledné navrhuje feSeni zmény dané pravni Gpravy, které je dle
jeho minéni vhodnéjsi. - Poznamky.

Porus F. Kaka

President's welcome

Uvodni slovo piedsedy

Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 6, p. 295-298

Uvodni piispévek piedstavuje témata feSena na 71. kongresu Mezinarodni fiskalni asociace (IFA) na
pfelomu srpna a zafi 2017 v brazilském Riu de Janeiru. Hlavni dvé témata tohoto ro¢niku byla:
hodnoceni projektu BEPS (projekt OECD/G20 proti erozi danového zakladu a piesouvani ziskil) a
budoucnost pievodnich cen. -- Toto Cislo ¢asopisu je monotematicky zamétené - zbyvajici ¢lanky se
tykaji zdanéni v Brazilii.

Peter J. Panuthos

Procedural issues of human rights and taxation : access to justice

Proceduralni otazky lidskych prav a zdanéni : pristup ke spravedlnosti

Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 7, p. 390-395

Americka vlada a vefejné i soukromé instituce se snazi zajistit ochranu prav danovych poplatnikd v soudnich
i spravnich fizenich. Autor v ¢lanku vyjmenovava tato prava (jde o pravo na kvalitu sluzeb, pravo byt
informovan, pravo na ochranu soukromi, aj.) a dale se blize zabyva pravem na odvolani se k nezavislému
orgdnu a poskytovanim poradenstvi samostatné¢ jednajicim navrhovatelim (zminéna mj. Cinnost
organizace "Taxpayer Advocate Service" nebo tzv. klinik pro danové platce s nizkymi ptijmy, v angl.
"low income taxpayer clinics"). - Poznamky.

Tomas Hajdusek

PiredbéZné opatieni u zajist'ovacich prikazi

Danovy expert, Sv. 2017, €. 3 (Cerven)

Autor nejprve charakterizuje zajisStovaci ptikazy (rozhodnuti o zajisténi dan¢ pfi existenci divodnych
obav spravce dané, ze thrada dané bude v budoucnu bud’ zcela, nebo castecné nedobytna, anebo vybér
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dan€ bude spojen se znacnymi obtizemi) a jejich dopad do majetkové sféry danového subjektu. Poté
diskutuje o moznych zpusobech, jak se branit proti zni¢ujicim ucinkim zajiStovacich piikazi a
exekucim majetku. Podava zakladni informaci o vyvoji judikatury ve véci zajisStovacich piikazl a
poskytuje navod, jak postupovat pfi podavani navrha soudu. Vénuje se zejména institutu predbézného
opatteni v souvislosti se zajiStovacimi ptikazy a prelomovému usneseni NSS z 20.10.2016 (¢j. 2 Afs
108/2016-96) v kauze VHS-ROPA plus ve véci odvolani proti zajistovacimu piikazu. - Poznamky.
Plny text dostupny z: http://noviny.mfcr.cz/News/2017/06/30/A5ZA17030005.htm

Tobias Hagemann, Johann Hattingh and Christian Kahlenberg

Recent developments regarding the taxation of pensions under tax treaties from a German and a
South African perspective

Aktualni vyvoj v oblasti zdanéni penzi podle dafiovych smluv z némecké a jihoafrické perspektivy
Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 1, p. 2-10

V Némecku funguje kombinovany systém zdanéni penzi. Penze jsou zdanovany v piipad¢, kdy jsou
penzijni prispévky danové odpocitatelné¢ (dochazi k odkladu datiové povinnosti). Pokud piispévky
nejsou danoveé odpocitatelné, penze nejsou danény. Zdanéni se dale lisi podle toho, o jaké platby jde
(napft. zda jde o platby ze zakonného penzijniho systému). Systém zdanéni se vSak v riznych statech
lisi a v situacich, kdy je penzista obyvatelem jiné¢ho statu, nez ve kterém pracoval, mohou vznikat
nejasnosti. Autofi v ¢lanku komentuji zdanéni penzi v piipadé Némecka a Jihoafrické republiky, ve
svém vykladu odkazuji na nedavna soudni rozhodnuti némeckych soudii i na dafiové smlouvy mezi
Némeckem a JAR. - Poznamky.

Sergio André Rocha

Should developing countries include article 7 in their tax treaties?

Mély by rozvojové zemé zahrnovat ¢lidnek 7 do svych dafiovych smluv?

Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 7, p. 354-357

Podle ¢lanku 7 vzorové smlouvy OECD z roku 2014 smluvni stat nemtze danit zisky zahrani¢nich
podnikd, pokud v daném staté podnik nema stalou provozovnu a pokud tyto zisky nespadaji do urcitych
kategorii. Zptsob alokace prava na zdanéni ukotveny ¢lankem je podle autora vii¢i rozvojovym zemim
nespravedlivy a idealn€ by jej nemély zahrnovat do svych dafiovych smluv. Autor v ¢lanku analyzuje
vztah ¢lankd 7 modelu OECD a modelové konvence OSN o zamezeni dvojiho zdanéni a rozvojovych
zemi a dale diskutuje o idealnich zptisobech alokace prav na zdanéni firemnich ziskt. - Poznamky.

Susanne Schiffkes, Stefan Fechner, Rolf Schreiber

Simultane Betriebspriifung mit dem EU-Ausland : zugleich Anm. zu FG KéIln vom 23.05.2017 -
2V 2498/16 (RS 1243725)

SoubéZna kontrola podniku s jinym stitem EU : soucasné pozniamka k rozsudku Financniho
soudu Kolin nad Rynem z 23.05.2017 - 2 V 2498/16 (RS 1243725)

Der Betrieb, Jg. 70, (2017) Nr. 30, S. 1668-1673

Soubézné kontroly v podnicich finan¢nimi ufady z riznych statd EU jsou jednim z cilt jak EU, tak
OECD. Clanek komentuje rozsudek némeckého mistniho finanéniho soudu z Kolina nad Rynem, ktery
odmitl namitku nadnarodniho koncernu proti iniciovani souc¢asn¢ probihajiciho auditu pfevodnich cen
v Némecku a Nizozemi kvili ochrané¢ danového tajemstvi. Podle soudu je ale v tomto piipadé
dolozitelny spolecny zajem organt finan¢ni spravy obou zemi, nebot’ koncern v obou z nich pouzil
stejnou metodu zactovani prevodnich cen. Podle autorti Ize tento judikat povazovat i za precedencni. -
Poznamky. -- Shrnuti ¢lanku viz s. M11; komentar k rozsudku finan¢niho soudu viz DB sv. 70,
(2017), €. 31, s. 1744-1745.

Peter Talaska

Steuerumgehungsbekdmpfungsgesetz

Zakon proti vyhvbani se dafiovym povinnostem

Der Betrieb, Jg. 70, (2017) Nr. 32, S. 1803-1808

Dne 25.6.2017 vstoupil v Némecku v ucinnost zakon o eliminaci vyhybani se danovym povinnostem a
o zménach dalSich danovych ptedpisi. Podnétem pro novou normu byl skandal kolem tzv. Panama
papers z dubna 2016. Zakon proto primarné mifi na obchodni vztahy némeckych daiiovych poplatnikl
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se spolecnostmi se sidlem ve tietich zemich. Dochézi tak k rozsifeni ohlasovacich povinnosti
poplatnikti finan¢nim ufadtm pfi ziskani vice nez desetiprocentniho bezprostiedniho ¢i zprosttedkovaného
podilu v téchto spolecnostech a svych dalSich vztazich vici nim. Zptisnéni povinného hlaseni se tyka
také bank, pricemz financni Ufady dostanou nové pravomoci v oblasti Setfeni moznych danovych
tnikt. Clanek predstavuje a hodnoti jednotlivd ustanoveni zakona, jak byla obsazena v ptivodnim
vladnim navrhu a pfijata v prubéhu legislativniho procesu. - Poznamky. -- Shrnuti ¢lanku na s. M13.

Luca Cerioni

The Commission's proposal for a Directive on double taxation dispute resolution mechanisms :
overcoming the final hurdle of juridical double taxation within the European Union?

Navrh Komise na Smérnici 0 mechanismech ieSeni spori tykajicich se dvojiho zdanéni :
piekonani posledni pitekazky spocivajici v pravnim dvojim zdanéni v ramci Evropské unie?
European taxation, Vol. 57, (2017) No. 5, p. 182-191

V ¢lanku je zkouman navrh Evropské komise na Smeérnici o mechanismech feSeni spori tykajicich se
dvojiho zdanéni, zdlGraznény jsou interpretacni problémy, které vychazeji z jejiho znéni, a diskutovany
podminky, za nichZ by mohla vést k eliminaci dvojiho zdanéni v ramci EU. Autor identifikuje nékteré
aspekty Smérnice, které by nevedly k uplné eliminaci pravniho a ekonomického dvojiho zdanéni.
Danovi poplatnici mohou vsak tohoto cile dosahnout opatrnym predkladanim stiznosti, pricemz zalezi
taktéz na tom, kolik statdi zahrne do svych danovych smluv povinnou arbitrazni klauzuli. Autor rovnéz
navrhuje dil¢i Gpravy Smérnice, které by vedly (bez ohledu na danové smlouvy) k nastaveni procedury
vcasné a efektivni eliminace pravniho dvojiho zdanéni. - Poznamky.

Alexis Tsielepis

The devil is in the detail : an analysis of the ECJ's attributes to the fixed establishment concept
Dibel se skryva v detailu : analyza atributi stilych provozoven podle Soudniho dvora EU
International VAT monitor, Vol. 28 (2017), No. 3, p. 210-215

Pojem "stala provozovna" (fixed establishment) pro ¢ely DPH se poprvé objevil v Sesté smérnici
v roce 1979, v té€ dobé ale nebyl jasné definovan. Definice stalych provozoven pro ucely DPH zacaly
vyplyvat az pozdé¢ji z rozsudkt Soudniho dvora EU. Dodnes je vSak podle autora okolo stalych
provozoven mnoho nejasnosti (neexistuji napt. obecné priklady, jak postupovat v praxi), coz vede k rozdilné
interpretaci konceptu ze strany ¢lenskych stati EU a potencialné i k dvojimu zdanéni ¢i nezdanéni.
Autor se v Clanku blize vénuje prvkim stalych provozoven tak, jak vyplyvaji z riiznych ptipadi
feSenych Soudnim dvorem EU. - Poznamky.

Redmar Wolf

The end of cost sharing as we know it?

Konec sdilenych nikladi v podobé, v jaké je zname?

International VAT monitor, Vol. 28 (2017), No. 3, p. 203-209

Generalni advokatka Soudniho dvora EU Juliane Kokott ve dvou nedavnych piipadech (Aviva, DNB Banka)
podpoftila omezeny rozsah aplikace osvobozeni sdilenych nékladii od DPH. Osvobozeni sdilenych
nakladd je upraveno ¢lankem 132(1)(f) evropské Smérnice o DPH. Jiny generalni advokat, Melchior
Wathelet, se vSak v dalsim pfipadu vyslovil spiSe pro $irsi aplikaci osvobozeni. Autor v c¢lanku
vysvétluje ucel osvobozeni sdilenych nakladl, priblizuje nazory generalnich advokatd a rozebira, co
by se stalo, pokud by se Soudni dvir EU pfiklonil k nazoru Juliane Kokott. Podle autora by v takovém
pripadé bylo nutné zasadné prepracovat soucasnou aplikaci osvobozeni. - Poznamky.

Caroline Docclo

The European Union's ambition to harmonize rules to counter the abuse of member states' disparate
tax legislations

Zamér Evropské unie harmonizovat pravidla s cilem potladit zneuZivini nesourodé daiové
legislativy ¢lenskvch stati

Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 7, p. 367-378

Evropska unie vydala v ¢ervenci 2016 Smérnici proti vyhybani se daiovym povinnostem ("ATAD";
2016/1164). Smérnice se bude vztahovat na transakce uvnitt EU i na transakce, které hranice uzemi
unie piekracuji. Uelem smérnice je zabranit zneuZivani nesouladii mezi dafiovou legislativou
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Clenskych statl. Evropskd komise navrhla celkem Sest opatfeni, z nichz tfi vychazeji z projektu
OECD/G20 proti BEPS a tii z dfive navrhované smérnice o spolecném konsolidovaném zakladu dané
z ptijmi (CCCTB). Konkrétné je ve smérnici ATAD feSena odpocitatelnost tirokl, problematika
ovladanych zahrani¢nich spolec¢nosti (CFCs) a hybridnich struktur, dale zdanéni pfi odchodu (exit
taxation), tzv. switch over clause (urceni pfipadd, kdy se neuplatiiuje osvobozeni od dan¢) a pravidla
proti zneuzivani daiiového rezimu (GAAR). Autorka v ¢lanku popisuje piistup EU pfi tvorbé ATAD,
zminuje data nabyti G¢innosti, uvadi, na koho se smérnice bude vztahovat a dale popisuje jednotliva
opatteni vcetné pozadi jejich schvalovani. V zavéru se autorka vyjadiuje k moznym konfliktiim mezi
smlouvami o EU a pravidly Clenskych stat pii pfejimani smérnice. - Poznamky.

Daniel Gutmann, Andreas Perdelwitz, Emmanuel Raingeard de la Blétiere, René Offermanns, Marnix
Schellekens, Giulia Gallo, Adrian Grant Hap and Magdalena Olejnicka

The impact of the ATAD on domestic systems : a comparative survey

Dopad smérnice proti vyhybani se daiiovym povinnostem (ATAD) na doméci systémy :
srovnavaci pi‘ehled

European taxation, Vol. 57, (2017) No. 1, p. 2-20

Piispévek analyzuje smérnici EU proti vyhybani se dafiovym povinnostem (Anti-tax avoidance
directive) €. 2016/1164 z cervna 2016. Po charakteristice hlavnich prvkii smérnice (omezeni
odecitatelnosti urokil; zdanéni pti odchodu; pravidla proti zneuzivani GAAR; pravidla pro ovladané
zahrani¢ni spolecnosti; pravidla pro hybridni struktury) nasleduje pfehled jejich dopadd na narodni
datiové systémy vybranych statli. Mezi zkoumané zemé autoti zaradili Belgii, Francii, Némecko, Italii,
Nizozemsko, Polsko a Spanélsko. V zavéru pak shrnuji zjisténi ziskana na zékladé srovnavaci analyzy
o soucasnych narodnich danovych systémech ve svétle smérnice ATAD. Upozoriiuji na vyjimky
z obecného terminu transpozice smérnice do narodni legislativy, na prvek "minimalni irovné ochrany™
pozadovany v ramci implementace i na vzajemné puisobeni ATAD s dal$imi dafiovymi smérnicemi
(zejména ATAD 2 a CCTB). - Poznamky.

Wei Hwa See

The territoriality principle in the world of the OECD/G20 Base Erosion and Profit Shifting Initiative :
the cases of Hong Kong and Singapore. Part I

Princip teritoriality ve svété iniciativy OECD/G20 proti erozi dafového zakladu a piesouvani
ziskii : p¥ipady Hongkongu a Singapuru. Cast 1.

Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 1, p. 43-60

Autor se zabyva zasadou teritoriality v souvislosti s projektem OECD/G20 proti BEPS. Uvadi, ze
systémy zdanéni korporaci mohou byt obecné zalozeny na dvou zakladnich principech (zasadach): na
principu rezidence (residence principle), kdy je zdanén veskery piijem rezidenti daného statu (tedy 1 piijmy
v zahrani€i), a na principu teritoriality (zdanény jsou pouze pfijmy v dané zemi). Celosvétove
pfevazuji systémy zdanéni zalozené na zasad¢ rezidence. Ak¢ni plan projektu proti BEPS vsak hovoii
o zdanéni ziskdl v zemich, kde dochazi k tvorbé pfidané hodnoty. V souvislosti s tim autor zkouma
interakci systémia zalozenych na zasad¢ teritoriality s Ak¢énim planem. Zaméfuje se konkrétné na
Hongkong a Singapur. V této ¢asti ¢lanku autor zkouma obecné princip teritoriality, danové systémy
ttidi do kategorii podle toho, na jakém principu jsou zalozeny (a do jaké miry) a poté jiz popisuje
znaky danovych systémii v Hongkongu a Singapuru. - Poznamky. -- Pokracovani ¢lanku v €. 2/2017.

Lubos$ Kre¢, Martin Topek

Tlak financ¢nich ui‘adi na firmy zesiluje : kontrolofi jdou i po formalitich

Hospodaiské noviny, Sv. 61, (2017) ¢. 168 (31.8.2017),s. 1 a5

Kriticky pohled na nadmérny tlak ¢eské finan¢ni spravy na daniové subjekty v souvislosti se snahou
o0 zvySovani vybéru dani a bojem proti danovym Unikiim. Autor uvadi oblasti danového fizeni, které
Celi hlavni kritice - naduzivani zajiStovacich piikazli, kontrola danovych odpocti za investice do
inovaci a vlastniho vyzkumu, plnéni povinnosti spojenych s kontrolnim hlaSenim a vratky k DPH.
Odborna vefejnost také polemizuje se zostfenou pozornosti vénovanou splnéni formalnich pozadavku
a naslednymi postihy ze strany finan¢nich uradu. -- Téma dale rozviji ¢lanek Firmy v danové pasti na
s. 10-11, ktery se zamé&fuje na danovou podporu vyzkumu a vyvoje. -- Téma zajistovacich ptikazl
rozebiraji ptispévky v ¢as. Ekonom ¢. 37/2017, s. 12-23.
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Stein De Maeijer, Sijn Vastmans, Valérie Bidoul, Joél Wessels and Dirk Evers

VAT and directors' fees in the Benelux

DPH a odmény ¢lent statutarnich organi a dalSich organt pravnickych osob v Beneluxu
International VAT monitor, Vol. 28 (2017), No. 3, p. 216-223

Evropska Smérnice o DPH jasné nefesi problematiku odmén ¢lenti statutarnich organt ("directors'
fees"), coz vede k rozdilné interpretaci mezi Clenskymi staty a k nejasnostem. Jednou z otazek je
postaveni téchto osob - zda by mély byt posuzovany jako zdanitelné osoby, které samostatné
vykonavaji ekonomickou ¢innost podle ¢lanku 9 a 10 Smérnice, ¢i zda by mély byt povazovany za
"nastroj" spole¢nosti nejednajici samostatné a tedy nepodléhajici DPH. Dalsi otazkou je, jak z hlediska
DPH posuzovat odmény ve formé podild na zisku. Autofi v ¢lanku ukazuji, jak je problematika odmén
Clentl statutarnich organti pro ti¢ely DPH feSena v Beneluxu. Rozdilné pfistupy ¢lenskych statt podle
nich zvys$uji pravni nejistotu. - Poznamky.

Renata Doskocilova

Vykon samostatné vydéle¢né Cinnosti a starobni dichod

Narodni pojisténi, Sv. 48, (2017) ¢. 7, s. 7-10

Pobiram duchodu je dle zakona o dichodovem pojisténi divodem pro to aby byla samostatna

-----

nebo predcasny starobni dichod, je platcem pojistného pouze \Y prlpade, ze jeji prijmy po odpoctu
vydajl, resp. danovy zaklad za kalendaini rok dosahne zakonem stanoveného limitu. Prispévek
shrnuje dafiovou a odvodovou problematiku souvisejici s podnikanim dichodce a dokumentuje ji na
prikladech. Autorka také uvadi, jak se zvySuje procentni vyméra diichodu s ohledem na vykonavanou
SVC po vzniku naroku na starobni diichod, a dale se vénuje otazkdam dobrovolného nemocenského
pojisténi v danych ptipadech.

Janine Miiller

Warenlieferungen iiber Auslieferungslager in der Automobilbranche

Dodavky zboZi pres vydavaci sklady v automobilovém sektoru

Umsatzsteuer-Rundschau, Jg. 66, (2017) Nr. 16, S. 615-620

Vydavaci (konsigna¢ni) sklady hraji v automobilovém primyslu a na néj navazané siti dodavatelti
vyznamnou roli. Dosud byla némecka danova sprava toho minéni, Zze dodavatel z jiného statu
Evropské unie musi byt pro vyuzivani tuzemského skladu v Némecku registrovan pro ucely platby
DPH. Judikat némeckého Spolkového finan¢niho soudu z 20.10.2016 ale tento nahled vyrazné
problematizuje. Dodavku prostfednictvim skladu povazuje totiz za kontinualni (a tedy bez nutnosti
registrace), stravi-li dodavané automobily v konsignacnim skladu urcitou "kratkou" dobu a za
predpokladu znamé existence odbératele jiz pied realizaci dodavky. Rozsudek také vyslovné rozeznava
tzv. sklady "call off", které némecké finan¢ni Gfady dosud nijak nezohlednovaly a jez jsou v ostatnich
zemich EU na rozdil od obecné konsignacnich skladi povazovany za soucast ptimych dodavek. -
Poznamky.

James G. S. Yang and Huanyu Ouyang

Why no corporate tax inversions to China?

Pro¢ nedochizi k daiiové inverzi smérem do Ciny?

Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 7, p. 396-404

Rada americkych firem se stéhuje do zahrani¢i z diivodu vysokého zdanéni v USA. Autofi v ¢lanku
identifikuji divody, pro¢ firmy obecné méni sva sidla; na dvou ptikladech ilustruji, jak vysoké zdanéni
v USA podnécuje americké firmy k daiiové inverzi, a ukazuji riizné strategie, kterymi se firmy mohou
snaZit vyhybat dani. Dale jsou ukazany vyhody pfesunu americkych firem do Kanady a naopak
nevyhody pii presunu do Ciny. Cina ma ve srovnani se Spojenymi staty stejné vysoké danové sazby,
nenabizi vSak moznost odkladu danové povinnosti z nerozd€lenych zahrani¢nich ziskli. Z tohoto
diivodu se firmy nestéhuji smérem do Ciny. Déle autofi uvadgji prehled americkych zakoni proti
daiiové inverzi. - Pozndmky. -- K mezindrodni konkurenceschopnosti Ciny v dafiové oblasti také viz
clanek "Is China Internationally Tax Competitive?" v ¢. 2/2017 na s. 89-97.
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Zdenék Kunes
Zékon ¢. 170/2017 Sb., ktervm se méni nékteré zakony v oblasti dani
Ucetnictvi, Sv. 2017, ¢. 8, s. 34-41

vvvvvv

kterym se méni nekteré zakony v oblasti dani. Autor mimo jiné seznamuje se zptfesnénim definice
nového dopravniho prostiedku a obchodniho majetku, upfesnénim mista plnéni pii poskytnuti sluzby
vztahujici se k nemovité véci, mista plnéni pii pofizeni zbozi z jiného ¢clenského statu, dodani zbozi
s povinnosti odkupu a zruSenim definice opakovaného plnéni. Uvadi také zmény v oblasti opravy
zékladu dan¢ a opravy vySe dané, danovych dokladii u vyvozu zbozi, odpoctu dané, vraceni DPH,
zvlastniho rezimu dané a rezimu pieneseni dailové povinnosti. Dale informuje o Upravach v oblasti
skupinové registrace, zvlastnich ustanoveni o podavani danového ptiznani, nespravného uvedeni dané
za jiné zdanovaci obdobi, nespolehlivého platce a nespolehlivé osoby i vyméahani dan¢ ve zvlastnim
rezimu jednoho spravniho mista. -- Viz také piispévek ve FDUB &. 3/2017, s. 2-7.

Lenka Froschova

Zdanéni licen¢nich poplatkii vyplacenych tuzemskymi pravnickymi osobami

Ugetnictvi v praxi, Sv. 17, (2017) &. 7-8, s. 16-20

Prispévek provadi zakladnimi kroky vedoucimi ke korektni aplikaci sprdvného rezimu zdanéni,
respektive osvobozeni od srazkové dan¢€, u plateb do zahranici, které svym charakterem predstavuji
licenéni poplatek. Autorka zddraziuje, ze je nutné vzit v Givahu skute¢nost, ze obecna narodni pravidla
zdanéni mohou byt modifikovana pfislusnou smlouvou o zamezeni dvojiho zdanéni. Nejprve
charakterizuje pojem licencni poplatek a jejich rozdéleni, poté se vénuje zdanéni licenc¢nich poplatkt
dle smlouvy o zamezeni dvojiho zdanéni. Rozebira povinnosti platce (provést srazku dané, odvést
srazenou dan finanénimu ufadu a oznamit spravci dané srazeni dan€) a podrobnéji se veénuje
podminkam osvobozeni licenéniho poplatku od srazkové dané v CR. - Poznamky.

Jan Kopfiva

Zdanéni prijmi vyplacenych spolecnikovi spolecnosti s ru¢enim omezenym

Dang a finance, Sv. 25, (2017) €. 2, s. 16-20

Blize k problematice rezimu zdanéni piijmi vyplacenych spoleénikovi spoleCnosti s rucenim
omezenym, kdy tento spolecnik vykonava ¢innost pro spol. s r. o. také jako podnikajici fyzicka osoba
a jako podnikajici fyzicka osoba nasledné vyuctuje odménu za své sluzby a tyto piijmy dani podle
zakona o danich z ptijmil. Autor nejprve popisuje teoretickd vychodiska, zejména postaveni spolecnika
v ramci obchodni korporace a rozdily mezi zdanovanim dle § 6 (zavisla ¢innost) a § 7 (samostatna ¢innost)
zakona o danich z pfijml. Poté pfedstavuje vyvoj judikatury Nejvyssiho spravniho soudu v oblasti
zdanovani ptijmt spolec¢nika spol. s r. 0. Zaméfuje se na srovnani aktualniho rozsudku NSS z kvétna
2014 (¢.j. 6 Afs 116/2014-44) se starsi judikaturou. Uvadi jednotlivé znaky, dle kterych je mozné
v navaznosti na zminény judikat posoudit, zda by m¢l byt dany piijem zdafovan v rezimu § 6 nebo § 7.
Upozoriiuje na skutecnost, ze nov¢ je kladen diiraz na posuzovani konkrétnich okolnosti daného
vztahu. - Poznamky.

Zkracené obsahy ¢asopisu
Plné texty clankii jsou zaméestnanciim resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Dané a pravo v praxi : mési¢nik informaci z oblasti dani, prava a financi

Sv. 22, (2017) ¢&. 7-8

K problematice samovyméfeni a samodomeéteni dang (s. 2-6); Tvorba danovych rezerv v roce 2017 (s. 7-12);
Zalohy a zavdavky v etnictvi a danich (s. 13-22); Srazky z mezd a pfijmi u zaméstnancti a OSVC -
socidlni zabezpeceni - 1. ¢ast (s. 23-30); Podminky pfipustnosti stiznosti podle § 261 danového fadu
(s. 31-35); Povinnost poskytovatele dotace vydat rozhodnuti o neposkytnuti nenarokové dotace dle
aktualni soudni rozhodovaci ¢innosti (s. 36-38); Vybrana ustanoveni ob¢anského zakoniku ve vztahu k vécem
a jejich rozdéleni (s. 39-44); Kodexy chovani podle Natizeni o ochrané fyzickych osob v souvislosti se
zpracovanim osobnich udaja - GDPR (s. 45-46); Zdanovani piijmt a zdravotni pojisténi (s. 48-53);
Podjatost statnich organti v judikatuie spravnich soudu (s. 54-63).
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Daiiova a hospodarska kartotéka : DHK

Sv. 25, (2017) ¢. 16

Osvobozeni piijmi z prodeje nemovitych véci v roce 2017 a 2018 (1. ¢ast) (s. 2-10); Aktualn¢ ke zdanéni
stalé provozovny (s. 11-12); Uprava odpoétu po novelizaci zdkona o DPH (s. 12-17); DPH pii potizeni
nového dopravniho prostfedku z jiného clenského statu po 1.7.2017 (s. 18-20); Novela zakona
0 zaméstnanosti a souvisejicich zakond - ¢. 206/2017 Sb. (s. 21-23); Svétensky fond - ¢as na
zmény (s. 24-28); Kdy jsou ve firmé pausélni vydaje na dopravu vyhodou (s. 29-32); Informace GFR
k aplikaci § 106a zakona ¢. 235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty, (nespolehlivy platce) a
souvisejicich ustanoveni (s. 33-34).

Darnova a hospodaiska kartotéka : DHK

Sv. 25, (2017) €. 17

Osvobozeni prijml z prodeje nemovitych véci v roce 2017 a 2018 (2.) (s. 2-8); Dan z ptidané hodnoty pfi
premisténi obchodniho majetku platce mezi Clenskymi staty (s. 8-10); Pfijmy ze zaméstnani a srazkova
dan (s. 11-13); Uplatnéni plné moci udélené poradci ve svétle novelizovaného pokynu GFR (s. 13-17);
Informace k moznosti zadat o prominuti piislusenstvi dan¢ z piijmu ze zavislé ¢innosti vykondvané na
palubach lodi a ¢lunt provozovanych ve vnitrozemské a mezinarodni dopraveé v Nizozemsku (s. 17-20);
Casové rozliseni u piispévkovych organizaci (s. 29-32); Cizi ména v uéetnictvi (s. 33-35).

Dariovy a ucetni TIP : aktuality, komentare, dotazy a odpovédi

Sv. 2017, ¢. 16

Zmeény tykajici se zdanéni piijmt ze zavislé ¢innosti na zakladé zakona ¢. 170/2017 Sb. (s. 1-4); EET
Aktuality a Praxe 3. ¢ast - dokonceni (s. 5-6).

Dariovy a ucetni TIP : aktuality, komentare, dotazy a odpovédi

Sv. 2017, ¢. 17

Nova pravidla zdanéni uplat pfed uskute¢nénim plnéni - DPH (s. 1-5); Zmény tykajici se daiiového
zvyhodnéni a slev na dani na zaklad¢ zakona ¢. 170/2017 Sb. (s. 5-8).

DPH aktualné : novinky z legislativy a praxe pro platce DPH

Sv. 2017, ¢. 15

Novela zakona o DPH 2017 - nespravné uvedeni dané za jiné zdanovaci obdobi (s. 1-3); Exekuce a
DPH - dotazy a odpovédi (s. 6-7); Prodej autorskych prav - dotazy a odpovédi (s. 8).

DPH aktualné : novinky z legislativy a praxe pro platce DPH

Sv. 2017, ¢. 16-17

Osvobozena plnéni s narokem na odpocet DPH a vybrané problémy v praxi - s fadou piikladt
mezinarodniho dodéani zbozi do zemi EU anebo tietich zemi a transakci souvisejicich s mezinarodnim
obchodem ¢i poskytovanim sluzeb (s. 1-12).

Hospodaiské noviny

Sv. 61, (2017) €. 152 (9.8.2017)

Vysoké odvody dusi Ceské firmy: za zaméstnance plati firmy statu jedny z nejvyssSich odvodl ve
sttedni Evropé (s. 1) a souvisejici ¢lanek Zatéz pro firmy (porovnani s dal$imi zemémi stfedni a
vychodni Evropy) na s. 2; Sliby o brexitu nesplnime, piipousti britsti ministii (s. 6); Zakladni pifjem v Cesku -
jak by vypadalo zavedeni této davky v CR, jak by se musely zvysit dané a kdo by nejvice tratil? (s. 10-11);
Levni agenturni pracovnici se nakonec mohou prodrazit: fada pracovnich agentur se podle finanéni
spravy snazi vyhnout placeni DPH. Firmam pak hrozi, Ze dan budou muset odvést ony (s. 17).

Hospodarské noviny

Sv. 61, (2017) €. 153 (10.8.2017)

Stat likviduje fungujici firmy: i podnik, ktery nedluzi na danich, miize kvli finan¢nim ufadiim skoncit
- pouziti zajistovacich piikazi v CR (s. 1) a souvisejici komentaf na s. 8; Zaplat’, nebo padni: piibéhy
tii firem, které financni ufady zlikvidovaly vydanim zajistovacich ptikazi (VHS - Ropa plus,
Autotrans Petrol, Herst) (s. 10-11) a souvisejici rozhovor se soudcem NSS K. Simkou na s. 11.
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Hospodarské noviny

Sv. 61, (2017) ¢. 154 (11.8.2017)

Babise dohnalo Capi hnizdo - stihani v souvislosti s dota¢ni kauzou (s. 1); Zviile finanénich tfadi sili.
Rozhodnuti nadiizenych obchazeji - piipad Isolit Bravo (s. 4); Teroristy feSime vic - rozhovor s feditelem
Finan¢niho analytického ufadu Liborem Kazdou (s. 10-11); Banky tto¢i na lonsky rekord - silna
domaci ekonomika zajistuje finanénim domm rlst zisku i v dob& nizkych trokovych sazeb a tvrdé
konkurence na trhu (s. 16).

Ugetnictvi v praxi

Sv. 17, (2017) ¢. 7-8

Novinky v danové a souvisejici legislativé béhem roku 2017 (s. 10-15); Zdanéni licen¢nich poplatki
vyplacenych tuzemskymi pravnickymi osobami (s. 16-20); Registrace a jeji zruSeni v zakon¢ o DPH
(s. 21-24); Koupg, prodej a pacht pozemku - dafova a Gcetni problematika (s. 25-30); Dan z piidané hodnoty
u nemovitych véci (s. 31-36); Transferové ceny - obecné ucetné a danove (s. 37-39); Zavazné posouzeni a
jeho praktické vyuziti v oblasti DPH (s. 40-42); Koupé - okamzik ptechodu vlastnického prava (s. 58-59).

Ekonomické védy. Ekonomie

By Roland Strausz

A theory of crowdfunding : a mechanism design approach with demand uncertainty and moral hazard
Teorie crowdfundingu : pristup teorie navrhu mechanismi s nejistou poptivkou a
moralnim hazardem

The American Economic Review, Vol. 107 (2017), No. 6, p. 1430-1476

U produktti, jejichz vyvoj je financovan pomoci crowdfundingu, podnikatel uzavird smlouvu se
spotiebiteli jeSté pfed vznikem produktu. Za ptredpokladu nejisté agregatni poptavky crowdfunding
usnadiiuje podnikatelim identifikaci projektll, o které by mohl byt u zékaznikti zijem, coz zlepSuje
investi¢ni rozhodovani. Autofi se v ¢lanku zabyvaji crowdfundingem z teoretického pohledu - definuji ho
jako smlouvu uzavienou mezi podnikatelem a zdkaznikem diive, nez je do urcitého projektu investovano, a
dale zkoumaji potencial téchto smluv pii maximalizaci zisku a dosahovani efektivnich vysledki.. Moralni
hazard v modelu znamena moznost podnikatele zpronevéfit vybrané prostiedky. -Poznamky.

Beatrice Cherrier

Classifying economics : a history of the JEL codes

Klasifikace ekonomie : déjiny kodu JEL

The Journal of economic literature, Vol. 55 (2017), No. 2, p. 545-579

Klasifika¢ni schéma Americké ekonomické asociace "JEL Classification" bylo vytvofeno jiz v roce
1911. Od svého vzniku schéma proslo n€kolika revizemi, ke kterym dochazelo z riznych pficin a
podnétii. Klasifikace se pouziva k celé fadé uceld: k oznacovani védeckych publikaci (pfidéleni kodu
umoziuje snazsi nalezeni odborného ¢lanku), ke zvetejiiovani a hledani nabidek prace i u zadosti o granty.
Autorka v ¢lanku rozebira historii zmén tohoto klasifikacniho schématu - konkrétné se zabyva tim, jak
klasifikace odrazi vyvoj ekonomické discipliny (rozmach a ustupovani dil¢ich témat do pozadi), jak se
do schématu promita vzijemna interakce teorie a praxe a jak je jeho vyvoj ovlivnén vnéjSimi
udalostmi a rozvojem informacnich technologii. - Pozndmky.

Coase call : the theory of the firm

Coasiiv dotaz : teorie firmy

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9051, p. 53-54

Prvni z fady Sesti ¢lankd zabyvajicich se velkymi ekonomickymi myslenkami je vénovan britskému
ekonomu Ronaldu Coasovi. Ten ve svém ¢lanku z r. 1937 polozil zésadni otazku, pro¢ jsou nékteré
¢innosti fizeny trhem a jiné firmami. Jeho odpovéd znéla, ze firmy jsou reakci na vysoké naklady za
uzivani trht. Casto je levngjsi ukladat tikoly rozkazem nez vyjednavat a prosazovat oddélené
kontrakty pro kazdou transakci, coZ se tyka zaméstnancii i zaméstnavatelti. Clanek "Povaha firmy"
(The Nature of the Firm) je dnes hojné citovan, ale tehdy nezaznamenal velky uspéch. Ale druhy
¢lanek, "Problém spolecenskych nakladd" (The Problem of Social Cost), pfinesl Coasovi slavu.
Uvadél v ném, Ze soukromé vyjednavani by mohlo vyfesit spoleCenské problémy, jako znecistovani
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zivotniho prostredi, pokud by majetkova prava byla dobfe definovana a transakcéni naklady nizké (coz
vétsinou nejsou). Coasovi byla v r. 1991 ud€lena Nobelova cena za ekonomii.

Zdenek Chytil, Lukas Maslo

Conceptualization of historical time in post keynesian economics [elektronicky zdroj]
Konceptualizace historického ¢asu v postkeynesovské ekonomii

Prague economic papers, Vol. 26 (2017), No. 4, p. 397-421

Ve vysoce teoreticky zaméfeném piispevku autofi fesi problém konceptualizace historického casu
v postkeynesovské ekonomii. Pojem "hystereticka persistence", ktery autofi nové zavadéji v textu, je
nezbytny pro vysvétleni jevu zvaného "path-dependence". Tento jev, do CeStiny piekladany nékdy
napt. jako "za&vislost na uslé cesté", vysvétluje, ze rozhodovani, kterému jedinec celi za urcitych
okolnosti, je ovlivnéno piedchozimi rozhodnutimi, a to i tehdy, pokud minulé okolnosti jiz nejsou
relevantni. Dale autofi zavadéji novy pojem "obecnad reverzibilita" a navrhuji 6 atributl, pomoci
kterych je mozné definovat historicky Cas. Tento pfistup umoziuje urcit stupen historicity urcitého
systému. Koncept hysteretické persistence je dale demonstrovan na piikladu Lavoieho PKA modelu. -
Poznamky. Plny text dostupny z: https://doi.org/10.18267/j.pep.619

Norbert Héring

Das Problem mit der Transparenz : Ethikregeln fiir Wissenschaftler

Problém s transparentnosti : etickd pravidla pro védce

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 160 (21.8.2017), S. 10

Béhem svétové finan¢ni krize vyslo najevo, Ze mnoho ekonomt zakryvalo ve svych expertizach
vlastni finan¢ni zajmy. A i téméf o jednu dekadu pozdéji neni otevienost ohledné pripadného konfliktu
zajmt zcela pravidlem. ZnaCny rozdil vladne zejména v pfistupu anglosaskych a némeckych
profesnich sdruzeni a odbornych Casopisi, z nichZ posledné jmenované bud’ je$té nemaji zpracovany
odpovidajici etické kodexy, nebo jejich ustanoveni dostate¢né nevymahaji.

Norbert Héring

Fehlender Weitblick : Investitionsliicke

Chybéjici proziravost : investi¢ni mezera

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 155 (14.8.2017), S. 13

Podle Williama Lazonicka z University of Massachusetts se mezi lety 2006 az 2015 vratilo
akcionaiim 90 procent zisku americkych koncernti sdruzenych v indexu S&P 500, na investice tedy
plynula méné nez desetina téchto prostfedkll. Analyza McKinsey Global Institute zaroven tvrdi, ze
firmy s dlouhodobé&ji pojatym stylem fizeni dosahuji i vysSich ziskt. S touto diagnézou nicméné
nesouhlasi fada ekonomt jako Steven Kaplan z Chicagské univerzity, Larry Summers z Harvardské
univerzity nebo Joseph Gruber a Steven Kamin z americké centralni banky. Kdyby totiz podle nich
meély kratkodobé strategie jednozna¢né negativni u€inky, muselo by se to v empirii projevit mnohem
siln€ji a tato teze by jiz byla daleko S$ifeji piijimana. Kratkodobé strategie navic mohou byt jen
vysledkem aktualniho nedostatku vynosnych investi¢nich piilezitosti. Naopak German Gutiérrez a
Thomas Philippon z New York University, ale i chicagsky ekonom Luigi Zingales pfipoustéji, ze za
nizkymi investicemi americkych podnikti mtize byt upadajici hospodarska soutcz, ktera prameni z premiry
regulace a dominance jen n¢kolika velkych firem disponujicich i znacnym politickym vlivem.

Glutology : overcapacity and undercapacity

Nauka o pi‘esyceni trhu : nadmérna a nedostate¢na kapacita

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9053, p. 51-52

Tteti z fady ¢lankt o velkych ekonomickych myslenkach pojednava o tzv. Sayové zakoné trhil. Jean-Baptiste
Say, ktery zil v letech 1767-1832, ve svém nejvyznamnéjsim dile Pojednani o politické ekonomii navazal
na dilo Adama Smitha. Vyjadfuje v ném tezi o vnitini stabilité trhii. Odmita nazor, Ze by mohlo existovat
"vSeobecné zahlceni" zbozim, na které poukazovali jeho soucasnici: podle néj je nabidka zaroven
poptavkou nebo, jak to formuloval pozdéji, nabidka vytvaii svou vlastni poptavku. Chtél tim ukazat, Ze
trhy jsou navzajem propojené a neni tfeba se bat, Ze by si nabidka nenasla sviij odbyt. Na dil¢ich trzich
vyrobkd mize dojit ke vzniku nerovnovahy, ale cely systém zlistava v rovnovaze. Jean-Baptiste Say byl
prvnim francouzskym profesorem ekonomie, kterou povazoval za "novou a krasnou védu".
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Ricardo Lagos, Guillaume Rocheteau, and Randall Wright

Liquidity : a new monetarist perspective

Likvidita : novy monetaristicky pohled

The Journal of economic literature, Vol. 55 (2017), No. 2, p. 371-440

V uplynulych 25 letech se v ekonomii objevil novy pfistup, jak zkoumat ménové teorie, opatieni a
likviditu. Pfistup byva oznacovan jako "nova ekonomie monetarismu". Autotfi v obsadhlém ¢lanku
zkoumaji a shrnuji pohled této ekonomie na likviditu. Mezi zkoumanymi problémy se objevuji mj.
tyto teorie (pfistupy): komodity ve funkci penéz, aktiva jako penize, zprostfedkovani ¢i néklady
inflace. - Poznamky.

Pavel Sirticek

Nositelé Nobelovy ceny za ekonomii pro rok 2016

Politicka ekonomie, Sv. 65, (2017) ¢. 3, s. 370-378

Strucné k profesnimu zivotopisu a védeckému dilu nositeltt Nobelovy ceny za ekonomii pro rok 2016 -
profesorti Olivera S. Harta a Bengta R. Holmstroma. Ocenéni bylo ud€leno za piinos k teorii
kontraktu, laureati vyrazné prispé€li k tvorbeé novych teoretickych nastrojii umoziujicich lepsi chapani
kontrakti v hospodarském, ale i neekonomickém zivoté, véetné analyzy konkrétnich navrhi a podob
smluv. Autor se blize zabyva vyvojem a vyznamem teorie kontraktd a piinasi také piehled kniznich
publikaci, stati a ¢asopiseckych ptispévka obou ocenénych.

Martin Janicko, Pavel Jani¢ko

Operacionalismus versus instrumentalismus aneb hledini metodologického paradigmatu na
poli ekonomie

Scientia et Societas, Sv. 13, (2017) ¢. 2, s. 74-84

Clanek se vénuje otazce mysleni v paradigmatech v metodologii souéasné ekonomické védy, jak je v obecné
roving popsal teoretik védy Thomas S. Kuhn. Autoii pomoci Kuhnova prizmatu analyzuji metodologicky
spor mezi operacionalismem, jejz formuloval neokeynesidnsky ekonom P. A. Samuelson, a
instrumentalismem, ktery zastaval predstavitel monetarismu v ekonomii M. Friedman. - Poznamky.

The lives of others : externalities

Zivoty téch druhych : externality

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9054, p. 52-53

Pojem externalit, tj. neptiznivych vlivli dopadajicich na okoli, zavedl jako prvni britsky ekonom
Alfred Marshall. Myslenku dale rozvinul jeho Zzak Arthur Pigou (1877-1959), ktery navrhl fesit
problém externalit pomoci intervenci statu v podob¢ dani. Tato myslenka je vSudypfitomna v kurzech
ekonomie a také je velmi oblibena mezi tvitirci hospodatské politiky, takZe svét je zaplaven nejriiznéjSimi
danémi potirajicimi negativni vlivy. Pigouova dan se také Casto objevuje v debatdch o globalnim
oteplovani. Nékteti odbornici vsak poukazovali na jeji teoretické a praktické nedostatky, napt. ekonom
Ronald Coase z Chicagské univerzity nebo filozof Michael Sandel z Harvardovy univerzity.

The people's champion : human capital

Bojovny zastance lidi : lidsky kapital

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9052, p. 51-52

Druhy z tady ¢lankdt o velkych ekonomickych myslenkach je vénovan americkému ekonomovi
Garymu Beckerovi, ktery do centra pozornosti ekonomie postavil lidské bytosti. Termin "lidsky
kapital" jako prvni zacal razit britsky ekonom Arthur Pigou a zjednodusené feceno se vztahuje ke

vvvvvv

investice do lidského kapitalu se tak tykaji predev§im vzdélani. Becker ve svych piedpokladech
vychazel z toho, ze lidé jsou ve svych rozhodovanich cilevédomi a racionalni, a polozil zaklad
elegantni teorie lidského kapitalu, kterou vylozil v n€kolika ¢lancich a knihach na pocatku 60. let. Jeho
teorie pomohla vysvétlit, pro¢ mladsi generace travi vic Casu vzdélavanim nez ty star$i; proC roste
vyznam vzdélavani; pro¢ nedostatecné investice do lidského kapitalu piedstavuji riziko; ale také pro¢
se nekterym zemim dafi 1épe nez jinym; pro¢ firmy v chudych zemich maji sklon byt paternalistické;
pro¢ prudce narostl pocet studujicich zen v 50. letech; a pro¢ v bohatych zemich maji rodiny méné
déti. Gary Becker byl lauredtem Nobelovy ceny za ekonomii za rok 1992.
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Peter Toth

When are we in recession? : estimating recession probabilities in Slovakia

Kdy jsme v recesi? : odhady pravdépodobnosti recese na Slovensku

Biatec, Sv. 25, (2017) ¢. 4, s. 31-35

Hospodaiska recese je obecné definovana jako pokles realného hrubého domaciho produktu v alespoii
dvou po sob¢ jdoucich ctvrtletich. Tato definice by se ale netykala Slovenska v dobé svétové finanéni
krize, kdy sice doslo k poklesu o 9,1 % HDP, ale pouze v 1. kvartalu roku 2009. Slovensky piiklad
podle autora ¢lanku jen podtrhuje nutnost urcité revize chapani recese, které by se promitlo i do
méteni pravdépodobnosti jejiho pfichodu. V ¢lanku jsou proto nejprve pifedstaveny alternativni
zpusoby identifikovani recese, pti¢emz vyssi preference je davana ekonometrickym modeldim aktualng
zvetejnovanych dat pfed analyzami ekonomického cyklu skupinami experti amerického National
Bureau of Economic Research ¢i evropského Centre for Economic Policy Research. Z téchto modelil
pak autor voli Markovsky prepinaci model (Markov-switching model) J. D. Hamiltona, ktery aplikuje
na data o vyvoji slovenské ekonomiky od 2. ¢tvrtleti roku 1995 do 4. ¢tvrtleti roku 2016. - Poznamky.

Filip Obradovi¢

Zakladny prijem pre kazdého. Utopia alebo nie?

Trend, Sv. 27, (2017) ¢. 29-30, s. 34-35

Autor zminuje nékteré probihajici vyzkumné projekty o praktickém fungovani teorie univerzalniho
zakladniho pfijmu (universal basic income) v realné ekonomice a dale zvazuje dusledky této
univerzalni penézni davky pro spolecnost, jeji socialni systém a boj proti chudobé. Piedstavuje zavery
studie OECD pfinaSejici simulace, ve kterych by univerzalni zakladni pfijem nahradil socidlni systémy
se vS§emi vyhodami a byl by rozpoc¢tové neutralni (pro USA, Francii, Finsko a Italii). V tomto kontextu
také zminuje situaci na Slovensku a slovensky odvodovy bonus. Poklada si otazky, zda se zavedeni
systému nepodminéného zakladniho piijmu vyplati, je ufinancovatelné a za jakych podminek mutze
fungovat. -- Viz také ¢lanek v ¢as. Ekonom &. 31-32/2017, s. 82. -- Téma zakladniho ptijmu v Cesku
rozpracovava piispévek v HN ¢. 152/2017 (9.8.2017), s. 10-11.

Finance. Bankovnictvi. Ménovy systém

Thomas Hoenig ; rozhovor vedl Frank Wiebe

""Das System braucht mehr Kapital"

"Systém potiebuje vice kapitalu"

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 153 (10.8.2017), S. 28-29

Rozhovor s mistopfedsedou amerického fondu ochrany vkladti (FDIC) T. Hoenigem o poucenich z globalni
finan¢ni krize a vyvoji regulace finan¢niho sektoru v USA. Hoenig se v rozhovoru vraci ke svému
diive publikovanému navrhu na oddéleni investicniho a komer¢niho bankovnictvi a jednotné
desetiprocentni kvoty vlastniho kapitalu bez vazeni rizik u klasickych bank. Odmita pfitom, ze by jim
prosazované navysSeni vlastniho kapitdlu poskodilo ekonomiku. Zaroven ale podporuje snahy
amerického federalniho ministra financi S. Mnuchina, aby banky nemusely provadét povinna hlaseni
bankovnimu dozoru tak ¢asto jako dosud. -- K americkému bankovnimu dozoru a sanaci bank v USA
béhem financni krize viz ¢lanek na s. 29.

Otmar Issing ; rozhovor vedli Bert Losse, Malte Fischer

"Die Euro-Krise ist noch nicht vorbei"

Eurokrize jeSté nepominula

WirtschaftsWoche, Jg. 2017, Nr. 31, S. 62-65

Rozhovor s Otmarem Issingem, pfednim odbornikem némecké finan¢ni politiky a jednim z duchovnich
otcll jednotné evropské mény, o chybé Evropské centralni banky, nejisté budoucnosti ménové unie a
patologickém vztahu Némci k jejich Bundesbance.
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Axel Weber ; rozhovor vedli Miriam Meckel, Sven Prange

"Mehr Regeln, mehr Probleme'" : Banken

"Vice pravidel, vice problému" : banky

WirtschaftsWoche, Jg. 2017, Nr. 30, S. 44-47

Rozhovor s prezidentem spravni rady Svycarské banky UBS a byvalym prezidentem Bundesbanky Axelem
Weberem o trapeni s nizkymi uroky, tlaku na slu¢ovani evropskych bank a iloze Némecka v penézni politice.

Mohamed El-Erian

Alte Risiken in neuem Gewand : die globalen Risiken des Finanzsystems sind noch nicht bewiltigt
Stara rizika v novém kabaté : globdlni rizika finan¢niho systému jeSté nejsou zvlidnuta
Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 161 (22.8.2017), S. 48

Podle autora ¢lanku je pozitivni, Ze se fada vyspélych zemi rozhodla po vypuknuti globalni finan¢ni
krize G¢inngji regulovat a zaroven posilit sviij bankovni sektor, pfi¢emz narodni regulatofi své kroky
casto koordinovali s doporucenimi Rady pro finan¢ni stabilitu (Financial Stability Board). VyhlaSovat
vitézstvi v boji za stabiln€jsi finan¢ni systém ale neni zdaleka namisté, nejen s ohledem na urcité
zaostavani evropské regulace za tou britskou ¢i americkou. Problematické jsou také nove vznikajici
trendy ve finan¢nictvi. At uz se jedna o presuny nekterych bankovnich sluzeb do rukou neregulovanych
externich subjektl, ne zcela korektni sliby investi¢nich fondi o vynosnosti svych aktivit ¢i o zatim
neodhadnutelné dopady nastupu technologickych zmén. Regulacni instituce se tak nemohou v budoucnosti
soustied’ovat pouze na bankovnictvi, ale svlij zabér by mély podstatné rozsifit.

Jakub Jedlinsky

Alternativni ménova resSeni jako inspirace pro nastaveni spole¢né evropské mény

Scientia et Societas, Sv. 13, (2017) €. 2, s. 27-43

Prispévek se vénuje dosud diskutovanym alternativam ke stavajicimu ménovému systému, presnéji
vici bankovnim tucCetnim (fiat) penéziim, jako moznému feSeni potizi Evropské ménové unie.
Pojednany jsou Svycarské a islandské navrhy tzv. sovereign money (Vollgeld, new Icelandic krona),
koncept hard-eura, ekvadorské dinero electronico a n€kolik naméti zformulovanych z podnétu
feckého ekonoma a né€kdejsiho ministra financi J. Varoufakise. - Poznamky.

Romain Faquet

An examination of inflation forecasts in budget bills [elektronicky zdroj]

Prizkum infla¢nich prognéz v rozpoctovych zikonech

Trésor-economics, No. 198 (2017), p. 1-7

Autor v ¢lanku vysvétluje, z jakych piic¢in dochazi ve Francii k odchylkam skutecné inflace od prognoz,
které jsou soucasti zakonl o statnim rozpoctu. V letech 2013-2016 byla skute¢na inflace o témét 1 %
niz$i oproti prognézam, k cemuz mohlo dojit bud’ nestandardni situaci zplisobenou nulovymi
urokovymi sazbami, neobvykle nizkou inflaci a aplikaci nekonvencnich néstroji ménové politiky
Evropskou centralni bankou, nebo dal$imi faktory (nepfedpokladané fluktuace ménovych kurzii a cen
energii). Od roku 2000 se progndzy inflace a skutecny stav v prameru pfili$ nelisily (ackoliv v nékterych
letech doslo k vyraznym odchylkam). VétSina odchylek byva zplsobena nepfedvidanou zménou cen

v

opatteni, kterd ovlivnila ceny v fad¢ sektort). - Poznamky. -- Dokument je dostupny i ve francouzstiné
na webu DG Trésor. Plny text dostupny z: https://www.tresor.economie.gouv.fr/Ressources/15742
tresor-economics-2017

Richard John Lowe

Anti-money laundering : the need for intelligence

Boj proti prani penéz : potieba prediktivniho zpravodajstvi

Journal of financial crime, Vol. 24 (2017), No. 3, p. 472-479

Autor na zaklad¢ analyzy literatury tykajici se vyuziti zpravodajstvi (intelligence) v boji proti prani
Spinavych penéz a na zakladé svych vlastnich zkuSenosti zdaraziuje dilezitost vyuziti prediktivniho
zpravodajstvi ve financnim sektoru. Podle néj banky a dalsi instituce pfi analyze rizik ¢asto vychazeji
z jiz znamych hrozeb. Jiné organizace, jako napf. armada, se snazi urcit soucasné a mozné budouci
hrozby pomoci prediktivniho zpravodajstvi. Prediktivni zpravodajstvi mize vyrazné pomoci v boji
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proti terorismu a organizovanému zlo¢inu. -- Monotematické Cislo prezentuje vystupy z konference
"Security, Intelligence, and Law Enforcement" (SILE) konané v zafi 2016 v Cambridge. VSechny
piispévky v Cisle se tykaji vyuzivani finan¢niho zpravodajstvi (financial intelligence) v boji proti
organizovanému zloc¢inu.

By Satyajit Das

Are financial markets poised for a ""major event"?

Jsou finanéni trhy pripravené na "velkou udalost"?

The European financial review, Vol. 8 (2017), No. 3 (June - July), p. 47-49

Autor upozorniuje na riziko vzniku dalsi svétové financni krize - podle néj jsou pro ni jiz vytvoreny
podminky (nadhodnoceni finan¢nich aktiv, rostouci svétové zadluzeni, nizky hospodafsky rust,
nekonvenéni ménova politika centralnich bank podporujici riskovani) a zaroven existuje nékolik
pripadnych spoustécti, od problému v bankovnim sektoru v disledku poklesu cen aktiv a existence
nevykonnych uvérovych pohledavek, ptes volatilitu mén a obchodni valky, az po vefejné zadluzeni,
chybna zhodnoceni situace ze strany tviirci hospodaiské politiky ¢i politické napéti. Dalsi financni
krizi pravdépodobné odstartuje neocekavany fetézec nékolika faktort, pficemz dusledky budou ve

4

geopolitické situaci jesté¢ vice poskodi divéru ve vladni systémy i tviirce hospodarskych politik. -
Poznamka.

Frank Wiebe

Aufruhr im virtuellen Wunderland

Poprask ve virtualni {'iSi divi

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 143 (27.7.2017), S. 28-29

Pocitacové online hry nejsou pouze zabavou, ale také prostiednictvim tzv. primarni emise minci a
kryptomén (Initial Coin Offering, ICO) mohou byt arénou znacnych vydélkid. Tato forma ziskavani
kapitalu zatim nepodléha zadné regulaci, to se ale zasahem americké Komise pro cenné papiry a burzu
(SEC) ztejmeé zméni. SEC totiz vydala stanovisko, podle néhoz bude na ICO nahliZet jako na burzovni
obchody. Investofi by proto méli i ve svém vlastnim zajmu zkoumat obchodni plany projektd, do
nichz se pomoci ICO zapojuji. Podle v ¢lanku oslovenych vyvojait a obchodnikd s digitalnimi
ménami je urCitd regulace na misté, nebot mnoho projektd stojicich na ICO nemusi byt
zivotaschopnych a jiz nyni vyvoj na trhu nese urcité riziko vzniku investi¢ni bubliny.

M. Maisch, F. Wiebe

Aufschwung auf Pump

Rozmach "na futro"

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 158 (17.8.2017), S. 28-29

Centralni banky USA, Velké Britanie a Australie varuji pfed tempem zadluzovani domacnosti ve
svych zemich. V USA dosahoval ve 2. ¢tvrtleti 2017 jejich celkovy dluh 12,8 biliond dolarti a byl
dokonce o 164 miliard vyssi nez pted vypuknutim finan¢ni krize na podzim 2008. Ve Spojeném
kralovstvi a Australii zase roste zadluzeni domacnosti vice nez jejich piijmy. Nejvice pfitom rostou
zévazky z Gvérli na koupi automobilll a kreditnich karet. Zatim je sice objem nesplacenych ptjcek
niz$i nez na zacatku krize, po zpiisnéni mé€novych politik a pii niz§im hospodarském rastu ale mize
dojit k vyraznému zhorSeni platebni moralky. Britska centralni banka (Bank of England) jiz proto
ptikrocila k postupnému navySovani anticyklické kapitalové rezervy pro poskytovatele uvérd na 1 %
od listopadu 2017. -- K tématu viz také komentaf na s. 27.

By Moorad Choudhry

Basel 111 liquidity and the need for balance sheet optimisation will impact banks' business models
Basilejské standardy likvidity a potieba optimalizovat rozvahy ovlivni obchodni modely bank
The European financial review, Vol. 8 (2017), No. 3 (June - July), p. 57-60

Ukazatel kryti likvidity (liquidity coverage ratio, LCR) ukotveny v basilejskych standardech, uklada
bankam drzet urCity podil vysoce kvalitnich likvidnich aktiv (high quality liquid assets, HLQA) ve
vztahu k celkovym Cistym pené¢znim vydajam. Pfi rozhodovani o velikosti "polstare likvidity" budou
banky zohlediovat strukturu zavazkd (objem polsStafe se mize odvijet od objemu kratkodobych
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zavazkl) 1 jejich vliv na ziskovost bank (bezrizikové portfolio generuje bankam mensi zisk). Autor v ¢lanku
predklada obecny pfistup, s jakym mohou banky piikrocit k prehodnoceni svych strategii tak, aby
dosahly optimalniho vysledku mezi LCR a HLQA.

Breaking the chains : bitcoin's civil war

Rozbijeni okovi : ob¢anska valka kvili bitcoinu

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9051, p. 55-57

V komunité vyvojart se rozeb¢hla diskuse o zménach ve fungovani kryptomény bitcoin. Vznikly dva
nazorové proudy, reprezentované Adamem Backem, S$éfem britského startupu Blockstream
(zaméstnava nékteré hlavni vyvojare softwaru, ktery definuje vnitini fungovani bitcoinu), a Jihanem
Wu, $éfem Cinské firmy Bitmain (produkuje kolem 80 % cipl pro "tézafe", specializované pocitace,
které zajistuji bezpecnost bitcoinové sité, potvrzuji platby a razi nové digitalni mince). Spor se tyka
pripadného rozdéleni bitcoinu. - K rozdéleni nakonec doslo - 1. srpna se od hlavniho fetézce transakci
odstépila nova kryptomena zvana bitcoin cash.

Libéna Cernohorska, Anatoliy Pilyavskyy, William Aaronson

Comparative performance of the Visegrad group banks for the period 2009-2013

Komparace vykonnosti bank ve Visegradskych zemich v letech 2009-2013

E+M Ekonomie a Management = Economics and Management, Vol. 20, (2017) No. 2, p. 175-187
Autofi nejprve charakterizuji stav bankovnictvi visegradskych zemi (CR, SR, Mad’arska a Polska) a
vyzdvihuji nebyvalou stabilitu doprovazenou solidnimi zisky ¢eskych, slovenskych a polskych bank.
Poté zkoumaji pomérnou vykonnost bank v jednotlivych zemi za obdobi 2009-2013. Analyzuji zmény
efektivity a produktivity bankovnich sektort jako celku a zmény celkové produktivity faktort (TFP),
vysledky vzajemné porovnavaji. Zjistuji, ze Ceské, slovenské a polské banky prestaly obdobi finan¢ni
krize bez nutnosti nebo potiebnosti statnich zasahli a ve vétsing pripada jesté dosahly jasného zisku.
Efektivita bankovnictvi byla méfena za pouziti DEA (data envelopment analysis, analyzy datovych
obalil) a zména produktivity byla analyzovana prostiednictvim Malmquistova indexu.

James Shotter

Czech central bank blazes trail with rate rise

ZvySenim sazeb vyznacuje ¢eska centralni banka cestu

Financial Times, Vol. 2017, No. 39542 (4.8.2017), p. 2

Informace o tom, ze CNB zvysila poprvé od krize irokové sazby a Ze tak udinila jako prvni zemé
v Evropské unii.

Yasmin Osman

Der Elefant, der in der Falle saf}

Slon, ktery sedél v pasti

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 167 (30.8.2017), S. 28-29

Pred zacatkem financni krize v letech 2007 a 2008 si mnozi bankéfi i ¢lenové bankovniho dozoru
mysleli, Ze bonita vzdy pfitahne likviditu a zavedena banka by proto neméla mit problém s refinancovanim
na kapitalovém trhu. Pravé tato pfedstava se ovSem ukazala jako iluzorni po zhrouceni amerického
trhu s hypotékami a krachu banky Lehman Brothers, coz zcela utlumilo mezibankovni trh. V Némecku
se stala prominentni obéti tohoto vyvoje banka Hypo Real Estate, kterou musel nakonec pfevzit a
sanovat stat. Od té doby byla v Evropské unii prosazena pravidla upravujici u bank minimalni vysi
likvidity bez ohledu na jejich rating. Po roce 2019 by mél také vstoupit v Gcinnost ukazatel Cistého
stabilniho financovani (Net Stable Funding Ratio), ktery by reguloval refinancovani dlouhodobych
uveérll kratkodobymi pujckami. Mezi ekonomy vSak nadale existuje fada kritickych hlasi vuci
stavajicimu zpasobu regulace, ptiCemz jednim z hlavnich terca kritiky je vysadni postaveni statnich
dluhopist zemi EU v povinném polstafi likvidity. -- K tématu viz také rozhovor s ekonomem
M. Hellwigem na s. 29.
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Michael Maisch

Der endlose Zinsskandal : Libor

Nekonecny urokovy skandal : Libor

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 165 (28.8.2017), S. 31

Vysetfovani skandalid kolem referencni mezibankovni sazby Libor jesté neni u konce. Svéd¢i o tom
alespon Zaloba americkych statnich zastupct proti dvéma vysokym manazerum francouzské obchodni
banky Société Générale, kteti pomoci podvodnych manipulaci se sazbou méli ostatnim investorim
zpusobit Skodu kolem 170 miliond dolart. Celkové jiz instituce Evropské unie a USA uvalily na své
banky pokuty za vice nez 9 miliard dolarti a i nékteti bankéfi byli potrestani nepodminénym odnétim
svobody. Britsky finan¢ni dozor (FCA), americka centralni banka (Fed) a Evropska centralni banka v reakci
na fetézec skandali proto planuji ¢i alespon uvazuji o zruSeni Liboru a jeho nahrazeni jinak
konstruovanou sazbou.

Michael Maisch

Der grofie Irrtum

Velky omyl

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 148 (3.8.2017), S. 30-31

Deset let od nastupu prvnich znamek svétové financ¢ni krize hodnoti autor ¢lanku myslenkové
priznivcem byl i nékdejsi $éf amerického Fedu Alan Greenspan, Ze banky a podniky se dokazi samy
korigovat a minimalni regulace na kapitalovych trzich pfispivd k moralnimu chovani jednotlivych
aktéri. Podle ekonoma Tomase SedlaCka proto potiebuje trzni hospodarstvi obdobnou politickou a
spole¢enskou péci jako demokraticky politicky systém, nema-li ztratit svou legitimitu. -- K tématu
pouceni z financni krize viz také rozhovor s britskym bankéfem B. Wintersem na s. 31; ke vztahu
mezi neregulovanymi odménami a rizikovymi operacemi bankovnich manazeri viz HB ¢. 164/2017
(25.8.2017), s. 24-25.

Carmen Reinhart

Die Finanzkrise schwelt weiter : die aktuelle Erholung ist noch lange nicht die Problemléosung
Finan¢ni krize nadile doutnd : aktuadlni oZiveni jeSté zdaleka neni i‘eSenim problému
Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 150 (7.8.2017), S. 48

Podle profesorky finan¢nich systémti Harvardské univerzity C. Reinhartové je jeSté predcasné
prohlasit globalni finan¢ni krizi z r. 2008 a jeji nasledky za prekonané. Soukromé i vetejné dluhy
vyspélych statli jsou totiz nadale zna¢né, strategie jejich snizovani ale zistavaji zahaleny v mlze.
Normalizace ménové politiky by proto méla byt uc¢inéna jen s nejvyssi opatrnosti, aby se neopakovala
situace jako v eurozoné v roce 2011, kdy Evropska centralni banka na rozdil od amerického Fedu
zvysila urokové sazby, coz krizi v celém regionu jen prohloubilo. Jednotlivé staty by ov§em také mély
prestat vyuZzivat obdobi méné rizikovych ptjcek k odkladu strukturalnich reforem a fiskalnépolitickych
opatieni. -- K dal$imu varovani C. Reinhartové ohledné¢ narlstu zajml investorti z rozvinutych
ekonomik o malé a rozvijejici se trhy s aktualné vyssi vynosnosti tamnich aktiv viz HB ¢. 167/2017
(30.8.2017), s. 48.

Matthias Terlau

Die Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Vorgaben der Zweiten Zahlungsdiensterichtlinie in
deutsches Recht

Implementace dozorovych legislativnich ustanoveni druhé smérnice o platebnich sluzbich do
némeckého prava

Der Betrieb, Jg. 70, (2017) Nr. 30, S. 1697-1703

Od 17.7.2017 v Némecku plati implementace druhé smérnice Evropské unie o platebnich sluzbach
(€. 2015/2366/EU), ktera za ucelem harmonizace platebnich sluzeb v EU rozsiiuje jejich definici a
regulaci 0 nové moznosti platebniho styku a bankovnich sluzeb. Clanek shrnuje a hodnoti znéni
némeckého implementac¢niho zakona, které je relevantni pro praxi narodniho bankovniho dozoru,
pficemz ve vykladu nejednozna¢nych mist autor odkazuje také na vladni diivodovou zpravu. -
Poznamky. -- Shrnuti ¢lanku viz s. M14.
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by Marianna Blix Grimaldi, Jorg Hofmeister, Sebastian Schich and Daniel Snethlage

Estimating the size and incidence of bank resolution costs for selected banks in OECD countries
Odhad rozsahu a vyskytu nakladii na feSeni problémii bank v zemich OECD

Financial market trends, Vol. 2016, No. 1, p. 7-42

V prispévku jsou odhadovany naklady na feSeni problémt bank "ex ante" (naklady spojené
s pravdépodobnosti, ze banka selze v prub&hu nasledujiciho roku) a "ex post" (naklady, které vzniknou,
kdyz banka jiz selhala) v zemich OECD. Naklady ex post se snizily v disledku zvyseni kapitalovych
pomért a snizeni bankovnich zavazkii vzhledem k HDP. Reformy ve finan¢nim sektoru ovlivnily
snizeni nakladd, odhady nakladi se ale zatim nevratily na predkrizovou uroven. - Poznamky. --
Bibliografie.

By Barney Jopson

Goldman's Washington mission

Washingtonska mise banky Goldman Sachs

Financial Times, Vol. 2017, No. 39558 (23.8.2017), p. 7

V r. 2008 dostala banka Goldman Sachs finan¢ni vypomoc ve vysi 10 mld. USD od americkych
danovych poplatnikd. Ted” opét zadd o pomocnou ruku, ale v jiné oblasti: Goldman bojuje proti
nadmérné financni regulaci. Na své stran¢ ma prezidenta, ktery broji proti "predpisim nicicim
pracovni mista" a navic jmenoval dva byvalé vyznamné manazery banky na diilezité posty: Gary Cohn
vede narodni ekonomickou radu a Steven Mnuchin je ministrem financi. Z kruhii kolem prezidenta
Trumpa bylo naznaceno, ze investicni banky by mohly byt vynaty z nékterych pravidel Doddova-
Frankova zakona.

By H. Kent Baker and Greg Filbeck

Hedge funds : past, present, and future

Hedgeové fondy : minulost, pi‘itomnost a budoucnost

The European financial review, Vol. 8 (2017), No. 3 (June - July), p. 41-45

Autofi v ¢lanku shrnuji problematiku hedgeovych fondu - nejprve je charakterizuji, poté uvadeéji jejich
ptinosy a rizika, predstavuji jejich historii a dale se zamétuji na soucasné problémy a otazky. V roce
2016 byl zajem investor o hedgeové fondy nejnizsi od roku 2008. Problémem je klesajici vynosnost
fondl a vysoké poplatky. Do budoucna poroste tlak na snizovani poplatkli, manazeii se budou muset
ptizptisobit novym technologiim a budou muset piesveédcCit investory, Ze i ptes vysoké poplatky ma
smysl do téchto fondl investovat. - Poznamky.

Stephan Scheuer, Frank Wiebe

Chinas Schuldenfalle

Cinska dluhova past

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 154 (11.8.2017), S. 3, 6-7

Cina zaziva strmy narist poskytnutych hypoteénich Gvéri. V prvnim pololeti se objem hypoték
meziro¢n¢ zvysil o 24 procent na témér 30 bilion jiiant a ceny nemovitosti stouply o vice nez 18 procent.
Na tento trend ustici v razantni zadluzovani domacnosti jiz v kvétnu 2017 reagovala ratingova
agentura Moody's, ktera Ciné poprvé od roku 1989 snizila hodnoceni tvéruschopnosti. Podle

N2

v USA pied nastupem finan¢ni krize, nebot’ nové hypotéky se v roce 2016 podilely na disponibilnich
pfijmech domacnosti z 16,9 procent (zatimco v USA se jednalo ptfed krizi nanejvyse o 11,2 procent
v roce 2005). Rizikem pro ¢inskou finan¢ni stabilitu je rovnéz sit’ neregulovanych stinovych bank,
které poskytuji avery predevsim domacnostem i malym a stiednim podnikiim. -- Podrobnéji k rdstu
cen ¢inskych reziden¢nich nemovitosti viz HB ¢. 174/2017 (8.9.2017), s. 34-35.

Hans-Peter Siebenhaar

In Osteuropa liuft es wieder rund : Osterreichische Banken

Ve vychodni Evropé to zase béZi jako na dratkach : rakouské banky

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 167 (30.8.2017), S. 31

Rakouské penézni domy Raiffeisen Bank a Erste Group se opét stavaji atraktivnimi cili pro investory,
a to predevsim diky dynamickému hospodaiskému rustu v regionu mezi Prahou a Bukuresti, kde jsou
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ob¢ banky aktivni a Cerpaji vétSinu svych ziskd. Urcita rizika prestavuje pouze Polsko a Mad’arsko,
jejichz vlady a urady ptichazeji s nékterymi dodate¢nymi regulacemi finan¢niho sektoru.

Jessica Schwarzer

Misstrauen ist eine gute Sache

Nediivéra je dobra véc

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 162 (23.8.2017), S. 28-29

Za svétovou financni krizi, jejiz pocatek lze vysledovat do poloviny roku 2007, staly také chybné
informace investi¢nich poradct a ignorance investor. V Némecku se od té doby mnohé zménilo:
banky jsou nuceny protokolovat své jednotlivé poradenské cinnosti, byly zavedeny informaéni
prospekty finan¢nich produktt ¢i zfizen registr stiznosti u Spolkového tfadu pro dozor nad finan¢nimi
sluzbami (BaFin). Zastupci investort a svazli na ochranu spotiebitele ale stdle nepovazuji tato opatieni
za dostate¢na, nebot’ podle nich spiSe slouzi jako alibi pro banky a poradce neZ pro vyssi informovanost
jejich klient. Daleko u€innéjsi by bylo eliminovani poradenstvi financovaného z provizi doporucovanych
subjektd a presun dikazniho bfemene v fizeni o nadhradé Skody za chybné poradenstvi z investorl na
poradce. -- K tématu viz také rozhovor na s. 29.

Radim Kftiz

Nékolik pozndmek k pieméné cennych papirii na zaknihované cenné papiry

Obchodnépravni revue [OR], Sv. 9, (2017) ¢. 6, s. 161-170

Clanek struéné nastifiuje nékteré diléi problémy spojené s pfeménou cennych papirti na zaknihované
cenné papiry, ktera vychazi predevsim z nové pravni tipravy obcanského zakoniku. Jedna se o problém,
kdy vlastnik cenny papir k preméné na zaknihovany odevzdal, ale neoznamil emitentovi svoje Cislo
iétu v evidenci zaknihovanych cennych papirti. Clanek upozoriiuje na uréita uskali a problémy, které
pti aplikaci novych pravnich ptedpisit ve vztahu k tomuto tématu jist€ nastanou nebo nastavaji, a
pokousi se nastinit jejich moznou interpretaci, zejména ve vztahu ke komer¢ni praxi. - Poznamky.

Zbynék Revenda

Penize v bankovnim systému - analyza bilanci centralnich bank

Politicka ekonomie, Sv. 65, (2017) €. 3, s. 267-286

Autor analyzuje trendy vyvoje vybranych polozek bilanci centralnich bank, které souvisely s kvantitativnim
uvolnovanim a zachrannymi programy centralnich bank v dobé financni krize po r. 2007. Vzajemné
porovnava tendence v Ceské republice, Evropské ménové unii a USA. V samostatné &asti rozebira
dopad akci sledovanych centralnich bank na vyvoj mnozstvi penéz v ekonomice. Pomoci analyzy
¢asovych fad a vyvojovych tendenci vysvétluje hlavni faktory zmén v bilancich centralnich bank a
snazi se prokazat, ze tyto banky nemaji ptimy vliv na vyvoj celkového mnozstvi penéz v ekonomice.
To mimo jiné vysvétluje, pro¢ kvantitativni uvoliiovani, bez ohledu na zpisob jeho provadéni, nevedlo
k vyraznému zvyseni inflacnich tlakli. Autor uvadi, Ze ve sledovaném obdobi 2005-2015 neprosel
esky bankovni systém zadnou krizi a vyrazné zmény v bilanci CNB byly primarné spojeny aZ se
zahajenim devizovych intervenci proti koruné. - Poznamky.

Janis Aliapulios

Penize za¢nou zdraZovat : CNB poprvé po bezmila deseti letech zvysila iirokové sazby
Hospodaiské noviny, Sv. 61, (2017) ¢. 149 (4.8.2017), s. 1

Informace o rozhodnuti Ceské narodni banky tykajicim se zvyseni zakladni trokové sazby v CR (byla
zvysena o 0,2 procentniho bodu na 0,25 procenta). CNB timto krokem reaguje na vyvoj inflace a na
signaly piehifivani nékterych segmentli v Ceské ekonomice, jako jsou trh prace ¢i nemovitosti.
Centralni banka chce docilit, aby domacnosti a firmy vice spofily a méné utracely, od zakladni
tirokové sazby se odvijeji ceny uvért a pajéek, ale i troeni vkladi. Clanek také dokumentuje reakci
kurzu &eské koruny na toto rozhodnuti a avahy o dalsich zvysenich urokovych sazeb CNB. -- Viz také
komentaf na s. 7 a piispévek v HN ¢. 148/2017 (3.8.2017), s. 12.
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Andrzej Cwynar, Wiktor Cwynar, Kamil Wais, Radoslaw Parda

Personal loan companies in Poland : does empirical evidence justify regulatory transition?
[elektronicky zdroj]

Spolec¢nosti poskytujici osobni piijéky v Polsku : ospravedliiuji empirické poznatky regulatorni
zmény?

Prague economic papers, Vol. 26(2017), No. 4, p. 377-396

Autoti v ¢lanku predkladaji vysledky prizkumu, ve kterém byl na vzorku 1004 respondentl zkouman
vztah polskych obyvatel ke spolecnostem poskytujicim osobni ptijcky. Konkrétn¢ autofi zjist'ovali, do
jaké miry respondenti rozliSuji mezi riznymi subjekty pusobicimi na trhu pajéek, jak tyto subjekty
vnimaji, a jaké maji povédomi o otazkach souvisejicich s pljcovanim penéz. Az do roku 2015 byl
polsky trh osobnich pijcek rozdélen na dva segmenty - regulovany bankovni segment a neregulovany
segment poskytovatelli nebankovnich piajéek. V roce 2015 se situace zménila, byly stanoveny
povolené pravni formy podnikani nebankovnich poskytovatelti, uréen minimalni zakladni kapital
téchto subjektt, poskytovatel¢ dale zacali byt monitorovani ufadem finan¢niho dohledu a byla
stanovena maximalni povolena vyse urokli. Nova regulace ma nicmén¢ nekteré chyby, a proto se jiz
uvazuje o jeji dalsi Gpravé (napt. zatim neexistuje registr spolecnosti poskytujicich osobni pujcky). Ve
vyzkumu bylo zjisténo, ze polsti obcané maji pii rozliSovani riznych subjekt na trhu pijcek vazné
problémy, maji nedostatky ve finan¢ni gramotnosti a poskytovatelim osobnich ptjcek pfili§ neveri.
Vysledky tedy poukazuji na odivodnénost regulace poskytovatel pujcek. - Poznamky. Plny text
dostupny z: https://doi.org/10.18267/j.pep.627

Martina Klasekova

Pri priliSnom zadlZovani maju klienti dostat’ alarm : sprisnenie iverovania

Trend, Sv. 27, (2017) ¢. 33, s. 46-47

Dluhovéa brzda pro domacnosti by méla doplnit uz beztak ptisna pravidla pro spotfebitelské tivéry na
Slovensku. Slovenska centralni banka po zptisnéni pravidel pro hypotéky (platnych od biezna 2017)
pfipravuje také omezeni spotiebitelskych uvéri, které by se mélo vztahovat na podil vyse celkového
zadluzeni k piijmim domacnosti. Clanek blize seznamuje s piipravovanymi opatienimi sméfujicimi
k posuzovani schopnosti klienta splacet uvér a ocekavanymi dopady na bankovni i nebankovni trh
spotiebniho uvérovani. Autorka zduraznuje, Ze NBS takto reaguje na rychlé zadluzovani slovenskych
domacnosti (od r. 2010 se jejich dluhy zdvojnasobily) a na zvySenou kumulaci nesplacenych Gvért.

Jakub Vojtéch

Problematické privni aspekty nové pravomoci CNB pro regulaci hypote¢niho trhu

Pravni rozhledy, Sv. 25, (2017) ¢. 13-14, s. 490-496

Clanek piiblizuje vladni navrh zakona, ktery posiluje postaveni Ceské narodni banky o pravomoc
vydat opatfeni obecné povahy, jimz bude opravnéna stanovit horni hranice vybranych uvérovych
ukazatelll pro spotiebitelské Gveéry zajisténé obytnou nemovitou véci. Autor rozebira vybrané pravni
problémy spojené s touto novou pravomoci centralni banky pro regulaci hypote¢niho trhu. Upozoriiuje
na jeji zakotveni v nevhodném pravnim piedpisu a zvazuje, zda nova zakonna pravomoc CNB nebude
fakticky spiSe nastrojem k ochran¢ spotiebitele nez makroobezietnostnim mechanismem, ktery by
zajiStoval systémovou stabilitu. Dale se zamétuje na nepiesné vymezeni spotiebitelského hypotecniho
uvéru, moznou aplikaci na nebankovni poskytovatele spotiebitelskych uvérd a nevhodné feSeni
opatieni k naprave pti poruseni uvérovych ukazateli a spravniho deliktu. Vyjadiuje se také ke zvolené
formé nového opravnéni, které ma byt realizovano opatfenim obecné povahy. - Poznamky. -- Poslanci
rozhodli, Ze v tomto volebnim obdobi se novelou jiz nebudou zabyvat.

Olga Skalkova

Prisnéjsi hypotéky se odkladaji : nové paky zatim CNB nedostane, novela narazila ve Snémovné
Hospodaiské noviny, Sv. 61, (2017) ¢. 164 (25.8.2017), s. 1

Clanek informuje o krachu zaméru centralni banky na daldi omezeni dostupnosti uvéri na bydleni
prostfednictvim navrhu novely zikona o CNB. Poslanci rozhodli, Ze do konce volebniho obdobi se
touto novelou jiz nebudou zabyvat. Centralni banka deklarovala, Ze o prosazeni novely zavadéjici
nové ucinnéjsi regulaéni nastroje pro hypotecni trh bude usilovat i v dal§im volebnim obdobi. -- Viz
také souvisejici komentar na s. 8.
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Peter Pénzes, Daniel Duriag

RieSenie krizovych situdcii v talianskom bankovom sektore

Biatec, Sv. 25, (2017) ¢. 4, s. 2-8

Italsky bankovni sektor je dlouhodobé zatizeny nadmérnym objemem problémovych uvérl, coz
privedlo jiz nejednu tamni banku na hranu krachu ¢i dokonce i za ni. Nejpozdéji od transpozice
smérnice ¢. 2014/59/EU (BRRD) o feseni krizovych situaci v bankovnim sektoru vSak neni italska
situace pouze problémem Apeninského poloostrova, ale celé Evropské unie a jejiho prava. Piispévek
priblizuje kontext, diivody a zplsoby feSeni krize italskych bank od roku 2015 (tykajici se Monte dei
Paschi, Veneto Banca, Banca Popolare di Vicenza a 4 regionalnich bank a spotitelen) podle nového
unijniho ramce i podle pravidel statni pomoci. V zavéru jsou rovnéZz zminény aktudlni iniciativy
evropskych instituci a grémii (ECB, EBA, Euroskupina a Ecofin) na odstranéni pfic¢in krachu bank a
na upravu rezimu statni pomoci. - Poznamky. -- K feseni insolvence $panélské banky Banco Popular
Espafiol S. A. z ¢ervna 2017 podle BRRD viz ¢lanek na s. 8-11.

Marie Rezkova

Skuteény majitel a pravidla jeho zjiSovéani : novela AML zikona

Pravni radce, Sv. 25, (2017) ¢. 7/8, s. 52-53

Ptispévek zpracovava téma skutecného majitele a pravidel jeho zjistovani dle zdkona ¢. 253/2008 Sb.,
o nékterych opatienich proti legalizaci vynosii z trestné ¢innosti a financovani terorismu ve znéni
euronovely ¢. 368/2016 Sb. Zakon uklada v § 9 povinnym osobam i nadale zjistovat skute¢ného
majitele v pfipadech, kdy klientem ma byt pravnicka osoba a nové svétensky fond nebo jiné pravni
usporadani bez pravni osobnosti. Novée je zakotveno opatieni zaznamenat postup pii jeho zjistovani,
byl rozsiten vyklad pojmi o disponovani s hlasovacimi pravy a nepiimy vliv. Ma se za to, ze
skutecnym majitelem svétenského fondu je fyzicka osoba v postaveni jeho zakladatele, piipadné
sveétenského spravce ¢i obmysSleného. Skutecnym majitelem nadace nebo nadacniho fondu je také
osoba, v jejimz zajmu byly zalozeny nebo pisobi. Autorka také upozoriiuje na nedavny rozsudek
Meéstského soudu v Praze ¢j. 3 Af 50/2014-61 ze srpna 2016 k pojmu skutecny vlastnik a povinnostem
zjistovat skutecného vlastnika.

The great unbanking : financial derisking

Velky bankovni ustup : jak se zbavit finan¢nich rizik

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9048, p. 47-48

Celosvétovy boj s financnimi nepravostmi vede k tomu, Ze se globalni banky zacinaji vyhybat
rizikim. Jako piiklad je uvedeno LotySsko: kdyz se zjistilo, ze nékteré banky maji problém se
Spinavymi penézi, zacaly se "korespondencni banky" (mezinarodni banky, které zactovavaji devizové
transakce mensSich bank) z této zemé stahovat. K jejich exodu dochdzi, i kdyz finan¢ni dohled v LotySsku
se mezitim zlep$il. Korespondenéni banky vede k témto krokiim obava z vysokych pokut za
napomahani finan¢nim zlo¢inim. Podobny vyvoj lze pozorovat i v rozvojovych zemich v Africe a
Stiedni Americe. -- Viz i ¢lanek na s. 8-9.

By Dan McCrum

The perils of calling the peak

Nebezpeci ohldSeni maxima

Financial Times, Vol. 2017, No. 39553 (17.8.2017), p.7

Podle mnoha méfitek jsou soucasné akciové trhy nadhodnocené. Rust kurzl akcii trva osm mésict po
sobé a akcie jsou tak dlouhodobé¢ drazsi nez v den, kdy pied tfemi desitkami let ptislo "Cerné pondé€li"
(v tijnu 1987), které¢ je v Clanku pripominano. Dluhopisy jsou rovnéz drahé, coz zpusobily roky
mimofadnych stimula¢nich opatieni centralnich bank. Investofi tak stoji pfed dvéma souvisejicimi
otazkami - zda jsou ceny aktiv opravnéné a pokud nejsou, co by mohlo zpisobit jejich krach.
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Frank Wiebe

Transparenz geht iiber alles

Transparentnost jde nade vSe

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 151 (8.8.2017), S. 28-29

Vysoky pocet netransparentnich financ¢nich produkti a bankovnich struktur byl jednou z hlavnich
pri¢in vypuknuti globalni finanéni krize v roce 2007. V ¢lanku citovani ekonomové nicméné
upozoriuji, Ze mira transparentnosti v soucasnych burzovnich obchodech a operacich bank ma i po
zptisnéni regulace znac¢né rezervy. At uz se jedna o obchody s devizami ¢i swapy uveérového selhani,
které stale probihaji pouze bilateralné a nikoliv pomoci spole¢nych platforem, nebo o nejednoznacné
vymezené kompetence regulacnich ufadi v USA. -- K tématu viz také rozhovor na s. 29.

Jan Mallien, Frank Wiebe

Wenn Tradition zur Herausforderung wird

Kdy7 se tradice stane vyzvou

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 144 (28.7.2017), S. 56-58

Neémecka spolkova banka (Deutsche Bundesbank) si 1.8.2017 pripomina 60 let své existence. Pfi této
ptilezitosti autofi clanku hodnoti jeji renomé u némecké vefejnosti a podil na formulaci ménové
politiky eurozony. Na stavajicim prezidentovi NSB Jensi Weidmannovi oceiiuji jeho principidlnost v oblasti
finan¢ni discipliny. Zaroven ale upozoriiuji na to, ze Weidmannovy pozice v ramci Rady guvernéri
ECB az prili§ odrazeji Cisté némecké zajmy a potizim statl jizniho kiidla eurozony nepfipisuji az tolik
strukturalni, jako spiSe jen moralni charakter. Pokud se tedy Weidmann v roce 2019 stane nastupcem
M. Draghiho v ¢ele ECB, bude nejspis muset vyjit o néco vice ven ze svého "némeckého koutku". --
K vyznamu a roli NSB a perspektivam eurozony viz také rozhovor s byvalym eurokomisaiem a
italskym expremiérem M. Montim na s. 59.

By Paul Wilmott and David Orrell

What quants do

Co délaji kvantitativni analytici

The European financial review, Vol. 8 (2017), No. 3 (June - July), p. 51-53

Shrnuti prib&hu, jakym doslo na burzach k elektronizaci a rozmachu vysokofrekvenéniho
obchodovani. Zatimco dfive se na burzach pohybovali obchodnici - nejlepsi odbornici na finan¢ni
trhy, dnes je vSe v rukou kvantitativnich analytikd ("kvanti"), ktefi stoji za slozitymi algoritmy,
analyzuji rizika a vytvari finan¢ni derivaty na miru. -- Jde o upravenou ukazku z knihy "The Money
Formula: Dodgy Finance, Pseudo Science, and How Mathematicians Took Over the Markets".

By Martin Arnold and Caroline Binham

Whistleblowers count the cost

Oznamovatelé nepravosti pocitaji naklady

Financial Times, Vol. 2017, No. 39536 (28.7.2017), p. 7

Vrcholovy manazer banky Barclays Jes Staley je vySetfovan britskymi regulacnimi Gtady za to, ze se
snazil zjistit totoznost ¢loveka, ktery podal oznameni o jeho nespravném postupu. Na zaklad¢ tohoto
ptipadu se v ¢lanku rozebira, nakolik jsou v Britanii chranéni oznamovatelé zneuzivani podnikové
moci, a jsou uvedeny nékteré pripady takovych udani ve finanénim sektoru. Oznamovateltim Casto
hrozi ztradta zaméstnani, a proto by se jim mélo dostat néjaké kompenzace.

A. Ciinnen, J. Hildebrand, M. Streit, F. Wiebe

Wo sind die Grenzen der Geldpolitik?

Kde jsou hranice ménové politiky?

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 157 (16.8.2017), S. 30-31

Némecky Spolkovy tustavni soud postoupil Soudnimu dvoru Evropské unie stiznosti nékolika
némeckych ekonomt a politikli ohledn¢ souladu kvantitativniho uvolnovani Evropské centralni banky
s unijnim pravem. Soucasné ale ustavni soudci vyjadfili své pochybnosti, zda tento program nakupu
statnich dluhopist ECB na sekundarnim trhu skute¢né neporusuje zakaz monetarniho financovani
statnich rozpoctt ¢lenskych zemi Evropské ménové unie. V ¢lanku osloveni ekonomové ale nedavaji
zalobam u SDEU velké Sance na uspéch, pokud soud jiz pfed ¢asem shledal konformni s unijnim
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pravem i program Outright Monetary Transactions (OMT). Ten umoziiuje ECB kupovat dluhopisy
statl eurozony, které maji potize pii svém refinancovani na kapitalovych trzich. -- Téma shrnuje také
clanek na s. 1; k ménové politice ECB a pochybnostem némeckych ustavnich soudct viz také
rozhovor na s. 31 a komentaf na s. 29.

Zkracené obsahy ¢asopistu
Plné texty clankii jsou zaméstnanciim resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Bankovnictvi : odborny ¢asopis pro praktickou ¢innost bank

Sv.2017,¢. 8

Rozhodnuti Soudniho dvora EU s dopadem na finanéni sektor (s. 20-21); Cesi: Sedou ekonomiku
tolerovat nehodlame (s. 28); Expanze dopliuje komercni uvér a usnadituje rozvoj malych a stfednich
podniku (s. 30-31); Makroekonomické progndzy - co za nimi stoji? (s. 34-35); Budoucnost plateb aneb
zaplatit uz nestaci (s. 48-49); Zaméfteni se na IT naklady je out! (s. 50-51).

Hospodarské noviny

Sv. 61, (2017) €. 144 (28.7.2017)

Bitcoin spéje k rozdéleni: nejvetsi digitdlni ménu v poslednich dnech oslabuje hrozba rozstépeni na
dve¢ samostatna platidla i policejni vySetiovani - risty a pady bitcoinu od r. 2013 do soucasnosti (s. 12).

Hospodaiska situace a politika. Rizeni. Vyroba. Sluzby. Ceny

Bogdan Oancea, Richard Pospisil, Raluca Mariana Dragoescu

Higher education and economic growth : a comparison between the Czech Republic and Romania
[elektronicky zdroj]

Vys§i vzdélani a hospodaisky rist : srovnani Ceské republiky a Rumunska

Prague economic papers, Vol. 26 (2017), No. 4, p. 467-486

Autofi v &lanku zkoumaji vztah a kauzalitu mezi hospodaiskym riistem a vzdélavanim v CR a v Rumunsku
v dlouhém ¢asovém obdobi. K vyzkumu byl vyuzit VEC model a Grangerova metodologie. Vysledky
naznacuji, ze vy$$i vzdélani pozitivné ovlivituje hospodaisky rist, mira dopadu se ale u obou zemi lisi
(v CR vede 1% nartst poctu studentd k ristu HDP o 0,42 %, v Rumunsku v8ak pouze o 0,2 %). Podle
autorti dale vyssi vzdélani zptisobuje hospodaisky riist (rozpor s jinymi autory, ktefi naznacuji opacny
kauzalni vztah). - Poznamky. Plny text dostupny z: http://knihovna.mfcr.cz/earchiv/2017/08/
Prague_Economic_Papers 4 2017 _str 467-486.pdf

Stephen S. Roach

Lauter falsche Alarme : die meisten Analysten verkennen Chinas tiefen Strukturwandel

Samé faleSné poplachy : vétSina analytiki chybné interpretuje ¢inské hluboké strukturalni zmény
Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 163 (24.8.2017), S. 48

Autor ¢lanku nesouhlasi s minénim fady ekonomickych analytiki, 7e¢ Cina je akutnd ohrozena
rostoucim zadluzenim a vyvojem na trhu s nemovitostmi. Zemé stfedu podle néj sice prochazi slozitym
obdobim strukturalnich pfemén svého hospodaiského modelu, kdy musi také dojit k restrukturalizaci
zejména statnich podnikd a k urychleni vystavby rezidencnich nemovitosti ve méstech. Vzhledem
k zastaveni poklesu dynamiky ristu HDP ve druhém ctvrtleti roku 2017, ale i k nardstu exportu,
maloobchodnich trzeb a stale robustnimu objemu uspor (45 % HDP), je viak Cina z hlediska své
hospodaiské situace na tom mnohem 1épe nez zemé ptivodu vétSiny pesimistickych expertt.

National treasures : privatisation in France

Narodni poklady : privatizace ve Francii

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9052, p. 45-46

Béhem své prezidentské kampané sliboval Emmanuel Macron prodej statnich podilti v nékterych firmach.
Podle zpravy nezavislého vetejného auditora Cour des Comptes ma stat investice v téméf 1 800 podnicich
v celkové hodnoté¢ kolem 100 mld. EUR. Francouzsky statni sektor zaméstnava témef 800 tis. lidi a
pocet firem, v nichz ma stat vétsinovy podil, od roku 2006 roste. Majetek v drzeni statu je spravovan
Agence des participations de 1'Etat (APE), fondem vefejnych investic Bpifrance a statni investiéni
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bankou Caisse des Dépdts et Consignations (CDC), ale podle Cour des Comptes Spatné. Politici
demonstruji pfipravenost zbavit se vefejného majetku, z¢asti protoze narodni rozpocet potiebuje
penize. Zda se, ze i odbory jsou ochotngjsi ptijmout asponi dil¢i zmény. -- K problematice viz i ¢lanek
nas. 8-9.

Robin Harding

Rebirth of the Japanese model?

Znovuzrozeni japonského modelu?

Financial Times, Vol. 2017, No. 39541 (3.8.2017), p. 7

V devadesatych letech si Japonsko prozilo svou "ztracenou dekadu" a zdaleka nemohlo byt prikladem.
Avsak nyni, kdy Zapad prochazi dalsi krizi davéry, se vyvoj v Japonsku stdva predmétem urcité
zavisti. Jeho politika je stabilni, jeho high-tech firmy od Toyoty po vyrobce robotli Fanuc prosperuji
v globalnim méfitku, Zivotni Groven je vysokd, nerovnost mezi piijmy relativné nizkd a zemé si
uchovava soudrznost téméf uplné etnické homogennosti. Japonsko nemtize byt ¢islem jedna, protoze
jeho deflace a demograficky pokles jsou realné. Je vSak otazkou, zda pii své nizké imigraci, stimulacni
politice a prosperujicich technologickych firmach nenabizi né&jaky vzor pro novou generaci
postindustrialnich spole¢nosti.

The price of jam : transport

Cena za dopravni zicpu : doprava

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9052, p. 43-44

Myslenka zpoplatnéni uzivani silnic je uz dlouho povazovana za dobrou, ale ted’ je pfimo naléhava.
Londynsky primator Ken Livingstone zavedl v roce 2003 poplatek pro automobily vjizdé€jici do centra,
coz pomohlo snizit pocet aut v centralnim Londyné, ale ted” doprava zase houstne. Proto Londyn
jako i dalsi siln¢ zatéZovana mésta usiluje o radikalnéjsi postup. To t€si ekonomy, protoze davkovani
vzacného zdroje, jako je prostor na frekventovanych silnicich ve Spickach, ma smysl. Zpoplatnéni
silnic je také efektivnéjsi nez jiné zpisoby, jimiz jsou fidi¢i zatéZovani, jako dan¢ z pohonnych hmot a
z vlastnictvi auta.

Vorsprung durch Angst : the German economy

Niaskok diky strachu : némecké hospodarstvi

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9048, p. 14-16

Némecko je obdivovano pro svou stabilitu a kritizovano za pietrvavajici prebytky obchodni bilance. V ¢lanku
je vysvétlovan némecky hospodatsky model, v némz je to dobré i Spatné silné propojeno. Pfipominaji
se Hartzovy reformy, dobré vztahy mezi odbory a zaméstnavateli spojené s mirnym rustem mezd,
nizkd nezaméstnanost, sklon Némct k Gsporam a averze k riziku. Nicméné Evropska centralni banka
by uvitala rychlejsi rist mezd a cen v Némecku, protoze ve zbytku eurozony jsou cenové tlaky slabé. --
Vizi¢lanek nas. 7.

Informatika. Poéitace

Ina Karabasz

IT-Firmen wollen Bund verklagen

Firmy z oblasti IT chtéji zaZalovat stat

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 152 (9.8.2017), S. 16-17

V némecké asociaci IT-firem a vefejnych instituci se zaméfenim na bezpecnost (TeleTrusT) je pfipravovana
ustavni stiznost na v ¢ervnu 2017 schvalenou novelu trestniho zdkoniku, ktera by umoziovala statnim
ufadiim "hackovat" elektronicka zatizeni podezielych osob. Divodem pro tento zasah by pfitom nebyl
pouze terorismus, ale také dalSi trestnd Cinnost jako vrazda, danové uniky nebo pad€lani penéz.
TeleTrusTu a jeho ¢lenskym podnikiim na nové legislativé vadi, ze v logice zakona by si stat mohl
nechavat pro sebe informace o slabych mistech v zabezpeceni informacnich systémd, zdrzovat jejich
napravu a nedostatecn¢ tak dbat o ochranu osobnich dat obCanil. Spolkova vlada naproti tomu novou
kompetenci haji jako nezbytnou, nebot’ s rozvojem informacnich technologii ptibyva také moznosti
koédované komunikace pro organizovany zlo€in. -- K tématu viz také komentar na s. 27.
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Mezinarodni hospodarské vztahy a integrace

Wolfgang Schéuble ; rozhovor vedl Gabor Steingart

"Es gibt keine unschuldigen Entscheidungen"

"Neexistuji nevinnd rozhodnuti"

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 159 (18.8.2017), S. 6-9

Rozhovor s némeckym spolkovym ministrem financi W. Schdublem o dal$i integraci eurozény,
brexitu, feSeni uprchlické krize a vztazich s USA po nastupu prezidenta D. Trumpa. Podle Schiaubleho
potiebuje eurozona spolecné demokraticky legitimované instituce pro hospodaiskou a finanéni
politiku, "mekky brexit" je v zajmu Velké Britanie i Evropské unie a zmirnéni migrace do Evropské
unie lze dosahnout stabilizaci Afriky a zfizovanim uprchlickych taborti pod zastitou OSN mimo
Evropu. Vztahy evropskych zemi a USA by mély byt zalozeny na pragmatické uvaze, ze se nadale
jedna o klicového hrace na poli mezinarodni politiky a ze USA disponuji robustnim systémem brzd a
protivah pii generovani strategickych rozhodnuti.

Thomas Hanke, Jan Hildebrand

Harter Kern fiir den Euro

Tvrdé jadro pro euro

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 144 (28.7.2017), S. 10-11

Francouzsky prezident E. Macron pozaduje t€snéjsi integraci i jen nékterych statl eurozony a némecka
spolkova vlada se k tomu nestavi nijak odmitavé. Nova formace uvniti EU by podle Macronovych
navrhiit mohla mit zvlastni spole¢ny rozpocet a systém pojisténi v nezaméstnanosti. V diskusich mezi
némeckou a francouzskou vladou je také uvazovano o moznosti spoluprace nékterych statl eurozony a
ostatnich ¢lentt EU. UzZsi finan¢népoliticka integrace by byla podle Berlina ale smysluplna jen u téch
zemi, u nichZ je dana "dostate¢na mira konvergence". Na spole¢nych navrzich chce francouzsko-
némecky tandem pracovat do konce roku 2017.

By Roland Benedikter and Ireneusz P. Karolewski

The European Union at 60 : why there is hope - the future will be brighter than many expect
Evropska unie slavi 60. vyro€i : pro¢ existuje nadéje - budoucnost bude jasnéjsi, neZ mnozi ocekavaji
The European financial review, Vol. 8 (2017), No. 3 (June - July), p. 17-23

Evropska unie oslavila v bfeznu 2017 60. vyro¢i od podepsani fimskych smluv. Ackoli vici EU
zaznivaji stale Castéji skeptické hlasy, autofi v ¢lanku predkladaji argumenty, pro¢ je podle jejich
nazoru budoucnost Evropské unie lepsi, nez si mnozi mysli. Podle autort jsou zasluhy EU vétsi, nez
se obvykle uvadi, existence Evropské unie je podstatna i z ekonomického hlediska (napiiklad v roce
2016 pred¢il hospodaisky rist eurozony rist v USA), mladi 1lidé v Evropé jsou Evropské unii
naklonéni, a i pies rostouci trend populismu ve volbach vitézi "nepopulisticti" predstavitelé (odkaz na
vysledky rakouskych prezidentskych voleb a nizozemskych parlamentnich voleb). Unie se nicméné
bude muset do budoucna realné vypotadat s n€kterymi problémy, mezi které patii mimo jiné vysoka
nezameéstnanost mladych, ochrana vnéjSich hranic ¢i boj s terorismem. - Poznamky. -- Kriticky ¢lanek
z opacného hlu pohledu viz s. 25-28.

Jorg Wolle

Von Asien lernen : 50 Jahre Asean - Jorg Wolle fragt sich: Ein Vorbild fiir die Européische Union?
Ucit se od Asie : 50 let ASEAN - Jorg Wolle se pta: byl by to vzor pro Evropskou unii?
Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 151 (8.8.2017), S. 48

Predseda spravni rady Svycarské spolecnosti investicniho a zahranicnéobchodniho poradenstvi DKSH
J. Wolle poklada padesatiletou existenci organizace statti jihovychodni Asie ASEAN za uspéSnou
kapitolu v dé&jinach tohoto regionu. ASEAN ma rovnéz podle néj ve srovnani s Evropskou unii i vyhodu
nizké byrokracie a vys$$i miry pragmatismu svych ¢lent. Ti se tak soustfed’uji predevsim na budovani
ekonomické prosperity a nikoliv na tvorbu kvazistatnich instituci a struktur.
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Obchod. Cla. Mezinarodni finance

Alexander Busch, Ozan Demircan, Wolfgang Drechsler, Dana Heide, Martin Kélling, Torsten Riecke,
Stephan Scheuer, Frederic Spohr, Carsten Volkery

Alarmstufe ROT : Welt in Unordnung

Cerveny popla$ny stupeii : svét v nepoiadku

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 164 (25.8.2017), S. 46-53

Rada geopolitickych krizi ohrozuje globalni hospodaisky rist. Némecko je pfitom vice neZ jiné zemé
odkazano na fungujici pfeshrani¢ni obchodni vyménu. Clanek piedstavuje jednotlivé skutecné &i
potencialné krizové staty a svétové regiony a analyzuje jejich vyznam pro némecky zahranicni
obchod. Jeho ochrana, stejné jako ochrana globalniho volného obchodu by podle autorti ¢lanku méla

vvvvvv

kanclétkou A. Merkelovou na s. 54-59.

By Shawn Donnan

Crunch time for Trump on trade

Kriticky okamzZik pro Trumpa v otdzce obchodu

Financial Times, Vol. 2017, No. 39550 (14.8.2017), p. 5

Ve svém tlaku na deregulaci byl americky prezident Trump aspon do jisté miry uspé$ny, avsak
z pohledu obchodu hodné hrozil a zatim malo doséhl (s vyjimkou odchodu USA z Transpacifického
partnerstvi, dohodnutého za prezidenta Obamy). Nejvétsi zkouSkou z hlediska obchodu tak pro
prezidenta Trumpa bude nové projednani dohody NAFTA s Mexikem a Kanadou. Jak vSak z ¢lanku
vyplyva, Trumpovy sliby se stfetavaji s realitou globalniho obchodu a nova podoba dohody by mohla
mit nezamyslené dusledky pro americké vyrobce.

By Shawn Donnan

Ebbs and capital flows

Piiliv a odliv kapitilu

Financial Times, Vol. 2017, No. 39557 (22.8.2017), p. 7

Globalni finan¢ni krize, ktera zacala pred deseti lety, znaén¢ zmeénila zplisob, jimz kapital proudi ve
svétové ekonomice. V r. 2007 ptekrocilo hranice tiikrat vétsi mnozstvi penéz, nez v r. 2016. Zptisobilo
to vyrazné snizeni preshrani¢nich ptijcek, zejména ze strany evropskych bank. V soucasnosti vétSina
penéz, ktera smétuje do zahrani¢i, ma podobu dlouhodobych primych investic. Otazkou je, zda je tak
finan¢ni systém odolng;jsi.

Middenman daarbi [elektronicky zdroj]

Ve stiredu déni

Zoll aktuell, Jg. 2017, Nr. 4, S. 4-6

Predstaveni naplné prace "suchozemskych" a "vodnich" celniki v severozapadnim Némecku na
hranicich s Nizozemskem. Vzajemna spoluprace, specifika planovani sluzeb pii sluzbé celnikd na
mofi, kontrolni ¢innost. -- V ¢isle je k tématu namoini celni spravy otistén dalsi clanek na s. 10-11
(tyka se prechodu zaméstnancti z bézné celni spravy k ndmotni, Skoleni v této oblasti, apod.). Plny text
dostupny z: http://www.zoll.de/DE/Service/Publikationen/Zoll-aktuell/zoll-aktuell node.html

Lea Deuber, Marc Etzold, Matthias Kamp, Dieter Schnaas, Silke Wettach

Mission Welteroberung : China

Poslini ovlidnout svét : Cina

WirtschaftsWoche, Jg. 2017, Nr. 28, S. 18-24

Americky prezident D. Trump vede USA do postaveni mimo hru globalni politiky, ku prospéchu
¢inského prezidenta Si Tin-pchinga. Ten pomoci ekonomickych zbrani ziskava suroviny, technologie
a moc nad celymi staty. Cina si kousek po kousku kupuje vliv v Asii, Africe a vychodni Evropé.
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By David Bartlett

The impact of Brexit on UK foreign trade

Vliv brexitu na zahrani¢ni obchod Velké Britanie

The European financial review, Vol. 8 (2017), No. 3 (June - July), p. 7-11

29. brezna 2017 zah4jila britska premiérka Theresa Mayova oficialné proces odchodu Velké Britanie z EU.
Béhem nadchazejiciho dvouletého vyjednavani bude muset byt vyfesena fada otazek, od prav nékolika
milionti obcanti EU Zijicich v Britanii a prav Britd Zijicich v EU, pies evropské regulace platné v Britanii,
az po problematiku zahrani¢niho obchodu. Timto tématem se autor zabyva v ¢lanku — komentuje
budouci podobu zahrani¢niho obchodu Velké Britanie s EU 1 s mimoevropskymi zemémi, vyjadiuje se
k podobé mozné dohody o volném obchodu EU a Velké Britanie, a zmifuje i pfinosy a negativa
spojena s brexitem. Odchodem z EU pfijde Velk4 Britanie o vyhody spojené se Clenstvim v EU
(vyjednané dohody o volném obchodu mezi EU a riznymi regiony). Na zbozi z Velké Britanii mohou
byt uvalena cla, coz by mohlo negativné ovlivnit zejména automobilovy primysl. Na druhé strané
vSak bude mit Britanie moZnost voln¢ uzavirat bilateralni smlouvy o volném obchodu, coz pfi ¢lenstvi
v EU neni mozZné. - Poznamky. -- K brexitu také viz ¢lanek na str. 13-15.

Deutsche Bundesbank

Zur Gefahr protektionistischer Tendenzen fiir die Weltwirtschaft = The danger posed to the global
economy by protectionist tendencies

K nebezpedi protekcionistickych tendenci pro svétovou ekonomiku

Deutsche Bundesbank - Monatsbericht, Jg. 69, (2017) Nr. 7, S. 79-95

Deutsche Bundesbank - Monthly report, Vol. 69, (2017) No. 7, p. 77-91

Svétova ekonomika se podle ¢lanku dokazala po roce 2008 vymanit z globalni recese prave proto, Ze
vetSina stat odmitla zavést vyrazna protekcionistickd opatieni. Rovnéz ve srovnani s polovinou
nultych let doslo k poklesu deficiti platebni bilance viic¢i svétovému HDP z 2,5 na 1,5 procenta. Piesto
vSak praveé nyni sili volani po protekcionismu. Pfi¢ina téchto tendenci byva spatfovana jak v nerovnostech
mezi pracovnimi trhy jednotlivych regionl, tak v dlouhodobé zaporné platebni bilanci USA.
Protekcionisticka opatfeni ovSem nemusi situaci viibec zlepsit, zejména kdyz budou vzajemna. Tuto
tezi se C¢lanek pokousi dolozit pomoci modelit NiGEM a DSGE simulujicich ucinky piipadného
zavedeni dvacetiprocentniho dovozniho cla Spojenymi staty. - Poznamky -- Ptispévek je dostupny
v némecké a anglické jazykové verzi ¢asopisu.

Podnik a podnikani

Peter Kohler, Robert Landgraf

Angriff der Firmenjiger

Utok lovcii firem

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 153 (10.8.2017), S. 1, 4-5

Fondy obchodujici s firemnimi podily (private equity) disponuji celosvétoveé 613 miliardami dolart
pro své investice. Nejvétsi fond na svéte s rekordnim objemem prostiedktl za témet 25 miliard dolart
vlastni aktudlné firma Apollo Global Management. Dostatek kapitalu ale zene nahoru ceny podild,
pricemz neni vyjimkou, Ze za vstup do podniku jsou fondy ochotny zaplatit i desetinasobek jeho
operativniho ro¢niho zisku. Aktivity spolecnosti private equity se zintenziviiuji i v Némecku, kde jsou
ptitomny ve vice nez 5 tisicich spolecnosti. Podle ¢lanku neni tento vyvoj zcela bez rizika v ptfipade,
ze vzrostou urokové sazby a zpomali hospodaisky riist. -- K tématu mozného vstupu fonda private
equity do némeckého automobilového primyslu viz také rozhovor na s. 5; ke globalnimu vyvoji
private equity viz komentar v HB ¢. 154/2017 (11.8.2017), s. 22.

M. Fasse, P. Kohler, M. Murphy, V. Votsmeier, S. Menzel, R. Berschens, J. Keuchel, S. Iwersen

Das Kartell : Autoindustrie in der Krise

Kartel : automobilovy priumysl v krizi

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 140 (24.7.2017), S. 4-6

Pét nejvétsich némeckych automobilek (Volkswagen, Audi, Porsche, BMW a Daimler) ¢eli vaznym
podezienim z kartelovych dohod, které mély uzavirat jiz od 90. let. Kartel se mél tykat vybéru
dodavatell, nékladi za jednotlivé konstruk¢ni dily i rznych technickych parametrii. V posledné
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jmenované oblasti se jiz Volkswagen pfiznal, ze prostfednictvim spolecného vyzkumného centra
dochazelo k dohodam o velikosti nadrzi pro emise snizujici ptipravek AdBlue. Na pozadi skandalu
Volkswagenu ohledn¢ manipulovaného méteni emisi u dieselovych motorid by se proto podle ¢lanku
méli némecti a evropsti strazci hospodarské soutéze ptat, zda se k obdobnému podvodu neuchylili také
ostatni ucastnici kartelu. -- K tématu viz také Clanky a rozhovor na s. 1 a 7; k dalSim jiz
sankcionovanym piipadiim kartelovych dohod viz ¢lanek na s. 5.

Tim Wiesner, Christian Wobbe

Das Zinsniveau sowie weitere Parameter der Unternehmensbewertung im aktuellen
Niedrigzinsumfeld

Urokovi hladina a dalsi parametry ocenéni podniku v aktuilnim prostiedi nizkych viroki

Der Betrieb, Jg. 70, (2017) Nr. 31, S. 1725-1732

Analyza vlivu nizké Urokové hladiny na némeckém kapitdlovém trhu na parametry ocenovani a
zjistované hodnoty podniku. Na zékladé modelu ocenovani kapitalovych aktiv (Capital asset pricing model)
doporucovaném Institutem némeckych auditord (IDW) a pomoci Svenssonovy metody je v ¢lanku
zkouman vyvoj zakladni Grokové sazby a Grokové struktury. Nasledné jsou analyzovany trzni rizikové
prémie a mira systematického rizika kapitalové investice (faktor beta). Autoti dochazi k zavéru, ze pii
klesajici urokové hladin€ roste tendence vyssiho oceniovani podnikového jméni. To znaci, ze nakupy
jednotlivych firem ¢i investice do nich jsou atraktivnéj$i nez pted nckolika lety. - Poznamky. --
Shrnuti ¢lanku na s. M10.

Martin Seiwert, Simon Book, Bert Losse, Tim Rahmann, Stefan Reccius, Anina Reimann, Christian
Schlesiger, Cordula Tutt, Silke Wettach

Die Autodimmerung : Kartellverdacht

Soumrak automobilového primyslu : podezieni z kartelu

WirtschaftsWoche, Jg. 2017, Nr. 31, S. 18-28

Automobil byl pro Némce vice nez jen produkt, byl symbolem pracovnich mist a pokroku.
Koncerny s podporou politiky této lasky dlouho vyuzivaly. Kvili emisni aféfe Dieselgate a tajnym
dohodam nejvétsich automobilek (BMW, Volkswagen, Porsche, Audi, Daimler) je vSak diivéra pry¢ a
mozZna jest¢ mnohem vice.

Florian von Baum, Stephan Appt, Isabella K. Schenk

Die vernetzte Fabrik: Rechtliche Herausforderungen in der Industrie 4.0. (Teil 1)

Zasitovana tovarna: pravni vyzvy v primyslu 4.0.. (1. dil)

Der Betrieb, Jg. 70, (2017) Nr. 32, S. 1824-1832

Osobni i neosobni data piedstavuji vyznamny ekonomicky statek, ktery s pokracujici digitalizaci a
nastupem pramyslu 4.0 bude nabyvat na stale vyssi dalezitosti. Nakladani s t€émito daty v podnicich
ovSem jesté neni pravné zcela oSetfeno. Autofi pfispévku upozornuji na nejasnd mista v némecké
legislativé i zamérech formulovanych na urovni Evropské unie v kontextu budovani spole¢ného
digitalniho trhu, uzavirani licen¢nich smluv, ochrany osobnich tdajii a kybernetické bezpecnosti. -
Poznamky. -- Shrnuti ¢lanku na s. M14; pokrac¢ovani ¢lanku viz DB ¢. 33/2017, s. 1888-1893.

Stefan Menzel, Martin-W. Buchenau, Jakob Blume, Anke Rezmer, Daniel Schifer, Robert Landgraf
Heikle Doppelrolle : Bund- und Linderbeteiligung

OSemetna dvoji role : federdlni a zemské podily v podnicich

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 152 (9.8.2017), S. 6-7

V souvislosti se skandaly automobilky Volkswagen se v Némecku rozhotela debata o stfetu zajmi
dolnosaského predsedy vlady S. Weila, ktery je zaroven z titulu své funkce ¢lenem dozor¢i rady
koncernu, kde jeho spolkovd zemé drzi dvacetiprocentni spoluvlastnicky podil. Rada némeckych
ekonomil a politikil proto vznasi pochybnosti nad udrzitelnosti sou¢asného modelu statnich podilnictvi
na velkych podnicich a alespon u VW zada zménu zakona, kterd by za stat z dozor¢i rady odstranila
kariérni politiky a nahradila je nezavislymi odborniky. -- K tématu viz také ¢lanky na s. 1 a 7; k problémim
Volkswagenu a statnich podili ve firmach viz také rozhovor s ptedsedou strany FDP Ch. Lindnerem
na s. 4-5 a dolnosaskym premiérem S. Weilem v HB ¢. 160/2017 (21.8.2017), s. 4-5.
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Veronika Stiizova

Piepracované evropské insolvencni narizeni

Pravni radce, Sv. 25, (2017) €. 7/8, s. 26-27

Nové evropské nafizeni EP a Rady EU ¢. 2015/848 z kvétna 2015 o insolven¢nim fizeni pfineslo
vyrazné¢ zmeény dotykajici se pfeshrani¢nich insolvencnich fizeni. Prispévek piechledné charakterizuje
nejvyznamnéj$i zmény, které toto nafizeni pfindSi v porovnani s piedchozim evropskym
nafizenim o Upadkovém fizeni. Patfi mezi né¢ propracovanéjsi definice COMI (centre of main
interests, centrum hlavnich z4jmt dluznika); zruSeni obligatorni likvidace v ramci vedlejSich fizeni;
doplnéni pravidel pro insolvence skupin spole¢nosti; zavedeni pravidel kooperace insolvencnich
spravell z ruznych Clenskych statl; pldnované spusténi evropského insolvencniho rejstiiku. -
Poznamky.

Reinstatement : China Inc

Navrat k pivodnimu stavu : Cina, a.s.

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9050, p. 56-58

Jesté v osmdesatych letech minulého stoleti statni sektor ovladal ¢inskou ekonomiku a predstavoval
témer Ctyfi pétiny jejiho vystupu. Dnes uz tvoii necelou pétinu, ale jeho Ustup se v poslednich letech
zastavil. Stale jesté existuje vice nez 150 000 statnich podnikd, z nichz dvé tfetiny vlastni mistni
sprava a zbytek je fizen centraln¢. Tento vyvoj je znepokojivy i z celosvétového hlediska, protoze diky
fadé megafuzi se koncentruje v nékolika malo firmach velka trzni moc. Cinsky prezident sice v r. 2013
slibil reformu statniho sektoru, ale zatim se nejnaléhavé;jsi problémy nevyfiesily, spis jen zhorsily.

Gaurav Deshpande

The transfer pricing aspects of cross-border performance guarantees

Aspekty pirevodnich cen u pi‘eshranicnich zaruk za splnéni zavazki

Bulletin for international taxation, Vol. 71 (2017), No. 7, p. 358-366

Ugelem garanci (zaruk) je zmirnéni rizika, Ze jiny subjekt nesplni svilj zavazek. Autor se v ¢lanku
zabyva problematikou pievodnich cen u pfeshrani¢nich zaruk za splnéni zavazki (performance
guarantees). Nejprve definuje pojem "zaruka" a uvadi typy zaruk, dale vysvétluje mechanismus
fungovani zaruk za splnéni zavazkt uvnitf nadnarodni skupiny a soustfedi se na aspekty souvisejici se
zplisobem uréovani poplatkil spojenych se zarukami. Metody, které doporu¢uje OECD, nemohou byt
podle autora pouzivany spolehlivé, pti ur¢ovani poplatkli jsou podle n€j vhodnéjsi metody vychazejici
z finanéniho modelovani a statistickych metod. - Poznamky.

The United States of debt

Spojené staty zadluZené

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9049, p. 52

Americké firmy jsou n€kterymi kritizovany za to, Ze hromadi penize a brzdi tak ekonomiku, jini
vcetné MMF je napadaji, Ze si nesmysln€ ptjcuji. Jak vSak z ¢isel vyplyva, podniky se chovaji celkem
rozumn¢ a jejich bilance se promenily tak, aby se pfizplsobily tiem chorobam zemé: finanénimu
systému, ktery pro né po krizi stale neni divéryhodny; $patnému dafiovému systému; a monopolnim
ziskiim. Celkovy podil zadluzeni firem se v ¢ase pfili§ neméni.

Too many quiet lives

Prili§ mnoho klidnych Zivoti

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9051, p. 59

Britsky ekonom Sir John Hicks fekl, Ze nejlepsi ze vSech monopolnich vyhod je klidny zivot. Bez
konkurentt, kteti by jim dychali na krk, je pro monopoly snadné dosahovat vysokych ziski, jak svéd¢i
ucty 46 mil. americkych doméacnosti, obsluhovanych jen jednim poskytovatelem Sirokopasmového
pfipojeni k internetu. V ¢lanku jsou citovany rtizné studie zabyvajici se nedostatecnou konkurenci,
monopolnim postavenim poskytovateltl sluzeb ¢i vysokou koncentraci v nékterych odvétvich. Ze
studie Germana Gutiérreze a Thomase Philippona z Newyorské univerzity vyplyva, Ze rostouci trzni
moc piispéla k nedostatecnym obchodnim investicim. Autofi ale také zdiraziuji, Zze koncentrace
vzrostla nejvic v odvétvich, které jsou vice regulovany.
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Pojistovnictvi. Socialni péce

by W. Jean Kwon and Leigh Wolfrom

Analytical tools for the insurance market and macro-prudential surveillance

Analytické ndstroje pro makroprudencéni dohled a dohled nad pojistnym trhem

Financial market trends, Vol. 2016, No. 1, p. 43-89

Autofi v ¢lanku poskytuji piehled o analytickych nastrojich vyuzivanych ve 24 zemich (¢lenskych
i neclenskych v OECD) k makropruden¢nimu dohledu a dohledu nad pojistnym trhem. Vysledky
vychazeji z odpovédi zemi v dotazniku, kde bylo zjistovano vyuzivani a podstatnost téchto nastroji
pii oveéfovani stavu, vykonnosti a konkurenceschopnosti pojistného trhu. - Poznamky.

Jiti Valecky

Calculation of solvency capital requirements for non-life underwriting risk using generalized
linear models [elektronicky zdroj]

Vypocdet kapitidlovych poZadavkii na solventnost pro neZivotni upisovaci riziko s vyuZitim
zobecnénych linearnich modeli

Prague economic papers, Vol. 26 (2017), No. 4, p. 450-466

Autor v praci vyuziva nékolik zobecnénych linearnich modelti ("GLM modeld") k vypoctu kapitalovych
pozadavkl na solventnost u nezivotniho upisovaciho rizika. Upisovaci riziko je definovano smérnici
Solventnost II jako "riziko ztraty nebo nepfiznivé zmény hodnoty pojistnych zavazkd v dusledku
nepfiméienych predpokladii ohledn¢ stanoveni cen a rezerv"'. Nejprve autor zvazuje heterogenitu
poctu pojistnych narokt (claim frequency) a vyskyt velkych narokti na pojistné plnéni a dale zkouma,
jak se nekteré faktory (distribuce poctu pojistnych narokd, distribuce vySe skod) méni v zavislosti na
volbé modelu a jak se promitaji do odhadii kapitdlovych pozadavkd. - Poznamky. Plny text dostupny
z: https://doi.org/10.18267/].pep.621

Jan Zaborsky

Dan namiesto odvodu. Poistenie aj tak nezlacnie : dai z poistenia

Trend, Sv. 27, (2017) ¢. 31, s. 48-49

Polemicky pftispévek k problematice zavedeni zvlastniho odvodu z nezivotniho pojisténi na
Slovensku. Autor informuje, ze v soucasné dobé¢ slovenské ministerstvo financi uvazuje o zméné
tohoto zvlastniho odvodu na dan z pojisténi, a v ¢lanku shrnuje zakladni vyhrady k odvodu jako
nastroji ziskavani dalSich rozpoctovych piijmi (komplikovany vybér, navySeni ceny pojistnych
produktd, vliv na vysi zajisténi, negativni disledky snizeni poptavky po pojisténi, jednorazové zvyseni
ceny pojistného). Tabulka piinasi ptehled sazeb dan¢ z nezivotniho pojisténi placené v jednotlivych
statech EU. -- Viz také komentar na s. 49.

Michal Lehuta

Odvodovy bonus nezomrel. Len odpocdiva : rozpoctovy deficit reformy sa da vyrieSit. VaznejSi
problém su prerozdel’ovacie vplyvy

Trend, Sv. 27, (2017) ¢. 31, s. 21-22

Prispévek se zamétuje na navrhovanou radikalni reformu dani, diichodli a socialnich davek v SR
prosazovanou politikem R. Sulikem ve formé odvodového bonusu. Odvodovy bonus by nahradil
soucasny systém socialnich prispévki a davek zakladni davkou ve vysi Zivotniho minima, na kterou
by mél narok kazdy. Autor rozebird vyhody i problematické disledky odvodového bonusu a
predstavuje nékteré nazory na tuto zvazovanou zménu. ZdUraznuje, Ze by se mohl stdit motivacnim
prvkem pfi pfechodu ze zavislosti na socialnich davkach do zaméstnani. Dale charakterizuje okruhy
osoby, které by si zavedenim odvodového bonusu polepsily, i ty, které by na zmén¢ tratily.

Pepped up : pensions

Oziveni v podobé PEPP : diichody

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9048, p. 56

29. Cervna 2017 Evropska komise predlozila dlouho ocekavany navrh panevropské osobni penze
PEPP (pan-European personal-pension product). Protoze evropsky diichodovy systém je roztiistény,
komise doufa, ze nové produkty budou jednak znamenat pfinos pro stfadatele a jednak umozni
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shromazdit dalsi penize, které by podpofily investice v Evropé. Podle kritikli vSak PEPPs jen rozsifuji
stavajici nabidku pro ty, ktefi se rozhoduji pro dobrovolné, soukromé spofici plany.

Peter Thelen

Zuwanderer fiillen die Sozialkassen

Migranti plni pokladny socidlnich systémi

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 142 (26.7.2017), S. 6-7

Pracovni migranti se stale vyznamnéji podileji na financovani némeckych vefejnych pojistnych
systému. Obzvlast¢ dynamicky se pfitom vyviji pocet platcii socidlniho pojisténi ze zemi Evropské
unie, ktery se mezi lety 2008 az 2015 zdvojnasobil na 2 miliony osob. I diky tomuto vyvoji tak pomér
dichodu viici mzdé pred zdanénim poprvé po nékolika letech vzrostl na 48 procent. A také odvody na
socialni pojisténi se do roku 2021 zvysi pouze z 18,7 na 18,8 namisto predpokladanych 19 procent.
Tato Cisla nicméné ponékud relativizuji statistiky Ofadd prace. Podle nich je mira nezaméstnanosti
migrantQ stale vyssi nez u drzitelt némeckého pasu, pfi¢emz u uprchliki a zadateli o azyl dosahuje
aktualn€ 50 procent. Rovnéz fada cizich statnich ptislusnikl je zaméstnana jen pomoci tzv. minijobu,
kde je jim plat dorovnavan pomoci socidlni davky Hartz IV a stat poskytuje zdravotnim pojistovnam
jen pausalni platby nizsi nez 100 eur mési¢n€. -- K navrhim némeckych politickych stran v oblasti
podpory pracovni migrace viz ¢lanek na s. 7; k predpokladanému vyvoji vydaji némeckych socialnich
systémil v roce 2021 vizs. 1 a 4-5.

Pozemky a nemovitosti. Bytové hospodarstvi

A nation of homebodies : housing

Nérod pecivali : bydleni

The Economist, Vol. 424, (2017) No. 9052, p. 21-22

V clanku se rozebiraji pfi¢iny stagnujiciho bytového trhu v Britanii. Z oficialnich dat vyplyva, Ze mira

svvr

vvvvvv

lidi st¢hovat se ma negativni dusledky: pocet osob, které travily nejméné dvé hodiny denné
dojizdénim, vzrostl v letech 2011-16 o pétinu, a stavajici domovni fond neni efektivné vyuzivan. --
Viz i ¢lanek na s. 10.

Prace. Zaméstnanci. Zaméstnavatelé

Armin Rolfink

Aufgabe klar im Blick [elektronicky zdroj]

Jasny prehled o tikolech

Zoll aktuell, Jg. 2017, Nr. 3, S. 6-8

Armin Rolfink, vedouci utvaru Fachdirektion VII némeckého generalniho feditelstvi cel, v rozhovoru
pro Zoll Aktuell bilancuje uspéchy némecké celni spravy v oblasti boje proti zaméstnavani na Cerno.
V roce 2014 doslo k reorganizaci (bylo slouceno nékolik dil¢ich oddéleni do jediného) a celni sprava
zmeénila k boji proti zaméstnavani na ¢erno piistup. Nove se zaméstnanci soustiedi zejména na velké
pripady, namisto vétSiho poctu malych piipadt (preference kvality pred kvantitou). Plny text dostupny
z: http://www.zoll.de/DE/Service/Publikationen/Zoll-aktuell/zoll-aktuell node.html

Marie Salacova

Cestovni ptikaz odevzdany se zpoZdénim

Narodni pojisténi, Sv. 48, (2017) €. 7, s. 25-26

Blize ke lhiitam pro spravné proplaceni cestovnich vydajii z pracovnich cest zaméstnanct dle zakoniku
prace a obCanského zakoniku. Autorka uvadi, ze pokud zaméstnanec nedodrzi lhiitu 10 pracovnich
dnii pro predlozeni pisemnych dokladi dle zakoniku prace, musi byt i tak cestovni pfikaz zaméestnanci
proplacen kvtli obecné promlceci lhuté tfi let. Upozoriiuje také na roli, kterou ma zdanovaci obdobi
v proplaceni cestovnich nahrad.
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Michael Schmidl, Florian Tannen
Das neue Bundesdatenschutzgesetz: die wichtigsten Regelungen fiir die Unternehmenspraxis

vvvvvv

Der Betrieb, Jg. 70, (2017) Nr. 29, S. 1633-1640

Némecky Spolkovy sném schvalil jako prvni parlament z c¢lenskych stati Evropské unie dne
27.4.2017 ptizptisobeni némecké legislativy obecnému natizeni a smérnici EU o ochrané osobnich dat.
Clanek se zabyva vyluéné pienosem obecného natizeni (€. 2016/679/EU) do némeckého prava s dirazem
na jeho dopady na ochranu osobnich udaji zaméstnancii podnikd, jakoZ i na individualni a kolektivni
pracovni pravo. - Poznamky. -- Shrnuti ¢lanku viz s. M14.

Max Hirder, Marc Etzold, Andreas Macho, Nena Schink, Harald Schumacher

Die Ausnahmen von der Regel : Fliichtlinge

Vyiimky z pravidla : uprchlici

WirtschaftsWoche, Jg. 2017, Nr. 29, S. 26-30

V roce 2015 basnili §éfové koncernt indexu Dax o pfichodu uprchlikii do Némecka jako o novém
hospodaiském zazraku. Mezitim vSak pfiSlo vystfizlivéni. Integrace do pracovniho trhu funguje jen
ziidka. Nejcast¢jsimi divody, pro¢ uprchlici nenachazeji praci, jsou nedostatecné jazykové znalosti a
kvalifikace. Vyrok kanclétky Merkelové "zvladneme to" se podle ekonomti jesté dlouho nepodati naplnit.

Martin Hudcovsky, Martin Labaj, Karol Morvay

Employment growth and labour elasticity in V4 countries : structural decomposition analysis
[elektronicky zdroj]

Riist zaméstnanosti a elasticita pridce v zemich Visegrddské &tyrky : strukturalni
dekompozi¢ni analyza

Prague economic papers, Vol. 26 (2017), No. 4, p. 422-437

Autofi analyzuji determinanty rGstu zameéstnanosti v zemich Visegradské Ctyiky pomoci pristupu
zalozeného na strukturalni dekompozi¢ni analyze. Dale urcuji Sest faktorti, které pfispivaji ke zménam
v zaméstnanosti. Jde o: zmény produktivity prace, zmény v dovozu polotovari,, zmény ve struktuie
vyroby, zmény ve struktuie primyslové poptavky a zmény v objemu poptavky. Kromé ristu
produktivity ovliviiuji zmény zaméstnanosti také dal$i faktory, jako napf. strukturalni zmény.
Vysledky osvétluji, pro¢ v zemich Visegradské ctytky prevlada nizka elasticita prace. - Poznamky.
Plny text dostupny z: https://doi.org/10.18267/j.pep.623

Till Hoppe, Hans-Peter Siebenhaar, Frank Specht

Europas Baustelle : entsandte Arbeiter

Evropské stavenisté : vyslani pracovnici

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 164 (25.8.2017), S. 10

Francouzsky prezident E. Macron chce vice regulovat podminky preshrani¢niho vysilani pracovnikl v rdmci
Evropské unie, poukazuje pfitom na nebezpe¢i socidlniho dumpingu. Nekteré zemé tzv. novych
&lenskych stati EU véetné Ceské republiky jsou ochotny jednat o kompromisu, ktery by zahrnoval
zafixovani podminek pro odménovani vysilanych pracovnikii na méné nez dva roky. Naproti tomu
vlada Madarska i némecky svaz zaméstnavateli BDA argumenty o socialnim dumpingu odmitaji a
varuji pred ztratou konkurenceschopnosti evropskych podniki.

Adam Cabla, Ivana Mala

Modelling of unemployment duration in the Czech Republic [elektronicky zdroj]

Modelovini doby trvani nezaméstnanosti v Ceské republice

Prague economic papers, Vol. 26 (2017), No. 4, p. 438-449

Autofi zkoumaji délku trvani nezaméstnanosti v CR ve 3 vybranych letech (2008, 2010 a 2014).
V regresnim AFT ("Accelerated Failure Time") modelu jsou vyuzita data sebrana Ceskym statistickym
ufadem. Pouzity model autorim umoznuje kvantifikovat rozdily v nezaméstnanosti znevyhodnénych
skupin na trhu prace (jde zejména o star$i obCany, matky-samozivitelky, osoby se zakladnim
vzdélanim, mladé lidi bez ptedchozi praxe a zeny). - Poznamka. Plny text dostupny z:
http://knihovna.mfer.cz/earchiv/2017/08/Prague_Economic_Papers 4 2017 str 438-449.pdf
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Dalibor Holy, Jitka Erhartova

Mzdova nerovnost se sniZuje

Statistika & my, Sv. 7, (2017) €. 6, s. 26-27

Blize k proménam mzdové distribuce v r. 2016. Data strukturalni mzdové statistiky potvrzuji
akcelerujici mzdovy rust a zaroven ukazuji, Ze vydélky se rychleji zvysuji zejména v dolni poloviné
mzdového rozdé€leni, tedy u hife placenych zaméstnancii. Naopak nejvyssi vydélky vloni rostly
nejpomaleji, ¢imz se sniZuje uroven nerovnosti v odménovani. To predstavuje vyrazny zlom v dlouhodobém
trendu na trhu prace. Clanek také piedstavuje zménu indexti praimérnych mezd pied a po krizovém
roce 2008 v jednotlivych odvétvich i vyvoj mezd u vysokopiijmovych i nizkovydelkovych zaméstnani
v obdobi 2011-2016.

Tomas Nejedly

Zanik prekladatel’ov alebo prace na "odstrel" : povolania v ohrozeni

Trend, Sv. 27, (2017) €. 33, s. 40-43

Uvaha nad budoucnosti lidskych povolani s ohledem na postup digitalizace, robotizace a vyvoje umélé
inteligence a nad moznym zanikem nékterych profesi. Autor piedstavuje vybrana ohrozena povolani a
prostiednictvim Cinnosti ptekladatelli a technologickych zmén v jejich praci dokumentuje tento vyvoj.
Blize se zaméiuje na disledky vyuzivani prekladatelského softwaru a strojovych prekladii na jejich
praci. Upozoriiuje na postupnou zménu vnitini struktury fady povolani a uvadi, Ze sofistikace profesi
zvySuje produktivitu prace. Soucasti pfispévku je tabulka dvanacti povolani, které jsou digitalizaci
ohroZzeny, a dal$ich dvanacti, u kterych se predpoklada, ze digitalizaci odolaji.

Zkracené obsahy ¢asopisi
Plné texty clankii jsou zaméstnanciim resortu financi dostupne v aplikaci Aktivni noviny

Prace a mzda

Sv. 65, (2017) ¢. 7-8

Dartiové zvyhodnéni pro poplatniky dané€ z ptijmt fyzickych osob - dle novely ¢. 170/2017 Sb. (s. 13-24);
Preruseni pracovni cesty a jeho vliv na poskytovani cestovnich nahrad (s. 25-29); GDPR - nové
natizeni EU o ochran¢ osobnich tidajti (s. 30-34); Néktera ustanoveni § 6 zakona o danich z piijmi z pohledu
zdravotniho pojisténi - plnéni nezahrnovana do vymeétovaciho zakladu (s. 39-41); Aktualni judikatura
k podpofe v nezaméstnanosti - 1. ¢ast (s. 50-54); Nalez US k novele zakoniku prace z roku 2012 -
PL. US 10/12 (s. 66-72); Jak vysoké je povinné pojistné v zemich OECD (s. 73-74).

Pravo

Peter Mistr

Komise vyzvala k rychlému prijeti kli¢ovych navrhi strategie pro jednotny digitalni trh
Obchodnépravni revue [OR], Sv. 9, (2017) ¢. 7-8, 5. 217-227

Evropska komise zvefejnila v poloviné svého funkéniho obdobi (10.5.2017) pfezkum provadéni strategie
pro jednotny digitalni trh. Pfezkum, zvetejnény formou sdé€leni, se kriticky ohlizi za dosavadnim
vyvojem implementace legislativnich navrht Komise, ktera soucasné vyzvala Evropsky parlament a
Radu, aby urychlené jednaly o jiz predloZzenych navrzich. Komise zaroven nastinila dal$i opatfeni
tykajici se on-line platforem, ekonomiky zaloZené na datech a kybernetické bezpecnosti. - Poznamky.

Michaela Machova

Legalizacia prijmov/vynosov z trestnej ¢innosti v slovenskej a ¢eskej pravnej uprave
Trestnépravni revue, Sv. 16, (2017) ¢. 7-8, s. 173-178

Autorka se zabyva rozsahlou problematikou boje proti legalizaci pfijmt/vynost z trestné Cinnosti,
piislusnou pravni upravou i jejim uplatiiovanim v Ceské a Slovenské republice. - Poznamky.
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Oldtich Rehagek, Milan Vrba

Mala insolven¢ni juxtapozice

Pravni radce, Sv. 25, (2017) €. 7/8, s. 30-42

Autofi upozoriuji na nékteré judikaturni rozpory ¢i odklony v soudni interpretaci fady ustanoveni
zakona o upadku a zptisobech jeho feseni (insolvencni zdkon). Analyzované judikaty déli do nékolika
tematickych okruhti a po jejich rozboru zdiraznuji, ze aktualni judikaturni situace na poli insolven¢niho
prava je takova, ze nelze s jistotou odpoveédét na zasadni otazky insolvenéniho procesu. Uvadéji, ze
stav, kdy nevime jisté, ktery insolvencni navrh je zjevné bezdtvodny, proti kterému rozhodnuti je
pripustné odvolani, které pohledavky mohou véfitelé piihlasit, které pohledavky ma insolven¢ni
spravce zaradit na pfezkumné jednani, které z nich a z jakych divodi mohou byt popieny ¢i jaka jsou
prava dluznika usilujiciho o oddluZeni, je zjevné nezdkonny i netstavni. - Poznamky.

Jifi Hess

Nékolik poznamek k piredani predmétu dila a ke splatnosti ceny dila

Obchodni pravo, Sv. 26, (2017) €. 6, s. 202-213

Vliv nové pravni tpravy na problematiku pfedani pfedmétu dila a splatnosti ceny dila. Vymezeni
problematiky; pravni Uprava platna do 31.12.2013; soucasnd pravni Uprava; povinnost objednatele
smeéfujici k prevzeti predmétu dila. - Poznamky.

Louise Rabier

Patents and technical standardisation : how to balance competition and innovation?

Patenty a technicka standardizace : jak vyvaZit soutéZ a inovace?

Trésor-economics, No. 193 (2017), p. 1-8

Patentové systémy byly na jedné strané vytvoteny s cilem podpofit inovace (bez patentové ochrany by
vynalezci nemohli plné zurocit zisky plynouci z inovaci), na druhé strané vSak tyto systémy omezuji
hospodarskou souté¢z (drzitelé patenti maji vyraznou trzni silu). V nékterych sektorech (napft. IT) jsou
vydavany standardy (normy) za G¢elem harmonizace a zvyseni efektivnosti. Nékteré standardy mohou
vyzadovat pouzivani technologie, ktera je chranéna patentem. Vlastnici téchto patentli, nazyvanych
jako "patenty véazané k normam" (standard-essential patents), mohou pozadovat vysoké licencni
poplatky, nebo se snazit zabranit vzniku konkurence na trhu. Pro licencovani patenti vazanych k normam
proto existuji zvlastni pravidla vytvorena organizacemi vydavajicimi normy. Na jafe r. 2015 americka
organizace IEEE (Institute of Electrical and Electronics Engineers) provedla zmény svych pravidel a
drzitelim patentli vdzanych k normam snizila licen¢ni poplatky. Autorka popisuje konflikt mezi
podporou inovaci a omezovanim hospodaiské soutéze v patentové oblasti, pfiCemz se soustiedi
zejména na patenty vazané k normam. Soucasti ¢lanku jsou také informacéni boxy, z nichz jeden
prehledn¢ ilustruje, jak ve Francii, Evropé a ve svété probihd proces standardizace. - Poznamky. --
Dokument je dostupny i ve francouzstiné na webu DG Trésor. Plny text dostupny z:
https://www.tresor.economie.gouv.fr/Ressources/15742 _tresor-economics-2017

Tereza Novakova

Plni pokuty ukladané ucastnikiim kartelové dohody preventivni funkci?

Antitrust, Sv. 2017, €. 2, s. 51-58

Empiricka analyza postihu za poruSeni pravidel hospodaiské soutéze a odstrasujiciho ucinku sankci za
poruseni prava na ochranu hospodaiské soutéze v CR. Autorka posuzuje, zda pokuty, které Utad na
ochranu hospodarské soutéze ulozil Gcastnikiim tzv. hard-core kartelovych dohod v letech 2009-2016,
byly na optimalni tirovni z hlediska naplnéni jejich preventivni funkce. Modelovym zptisobem zjistuje
optimalni vysi dvou typt pokut pro ucastniky kartelovych dohod (pokuta s odstrasujicim efektem a
pokuta s kompenzaénim efektem) a tyto modelové vypocty nasledné porovnava se skuteéné uloZzenymi
pokutami UOHS. Zjisténi ukazuji, ze ukladané pokuty nejsou schopny sout&zitelim ani odcerpat
kartelovy zisk, natoz je odradit od uzavirani kartelovych dohod pfi uvazované nizké pravdépodobnosti
odhaleni 15 %. V piipad¢ kartelovych dohod typu bid rigging pak uloZend pokuta nedostate¢né
zohlednuje $kodlivost jednani, nebot’ zakladni pokutu neodvozuje primarné od hodnoty zakazky, ale
od relevantniho obratu soutéziteld. - Poznamky.
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Jana Peckova Hodec¢kova, David Slovacek

Pripravovana zména v rozhodovani o dotacich podle rozpoctovych pravidel

Pravni rozhledy, Sv. 25, (2017) ¢. 13-14, s. 497-500

Soucasné znéni rozpoctovych pravidel upravuje proces rozhodovani o zadosti o dotaci pouze velice
stroze. Prispévek poskytuje prehled zakladnich tezi jednotlivych navrhit zmén rozpoctovych pravidel v oblasti
procesni Gpravy rozhodovani o zadosti o dotaci, které byly postupné predlozeny v r. 2016 a 2017, a
dale podrobnéji ptiblizuje navrh z ledna 2017 (je projednavan jako snémovni tisk ¢. 1071). Jednou
z podstatnych zvazovanych otazek je subsidiarni aplikace spravniho fadu na tento proces. Autorka
shrnuje zmény, které ptinasi vladni navrh z ledna 2017 oproti aktualné uc¢innému znéni rozpoctovych
pravidel. - Poznamky.

Frantisek Korbel, Stépan Starha

Uveiejiiovani zmén zdvazki ze smluv v registru smluv

Vertejné zakazky v praxi, Sv. 5, (2017) €. 4 (Cervenec), s. 4-7

Problematika rozsahu povinnosti uvefejnovani ve vztahu ke zménam zavazkii z povinné
uvefejnovanych smluv dle zakona o registru smluv. Autofi zdiraznuji, ze otazka uvefejnovani
stranami dohodnutych dodatkti smluv v registru smluv neni zcela jednoznacna. Samostatn¢ se zabyvaji
otazkou uvefejnovani zmén zavazkli ze smluv uzavienych pied U¢innosti zdkona o registru smluv
(takovéto dodatky museji byt jednoznaén€ uveirejnovany) a zménami zavazkli ze smluv uzavienych po
ucinnosti zakona. Uvadéji priklady takovych zmén zavazkl, u kterych neni dana povinnost
uvefejnovani. Rozebiraji také povinnost uverejiiovat dodatky ke smlouvam.

Michal Petr

Znovu k problematice paralelni aplikace

Antitrust, Sv. 2017, ¢. 2, s. 58-63

Diskuzni piispévek k vhodnosti paralelni aplikace ¢eského a unijniho soutézniho prava v CR. P¥ipustnost
paralelni aplikace byla definitivné potvrzena v r. 2008 rozsudkem NSS (sp. zn. 5 Afs 9/2008) ve véci
RWE Transgas, ktery se tykal zneuziti dominance, a nasledny vyvoj judikatury nijak nezpochybnil
diivody, pro které se tak stalo. Autor rozebird vyvoj unijni i Ceské judikatury k paralelni aplikaci (judikatura
SDEU, NSS i vliv judikatury Evropského soudu pro lidska prava) a uvadi, ze NSS dospél k zavéru, Ze
v pripad€ naplnéni skutkové podstaty podle unijniho prava bude zasadné naplnéna i skutkova podstata
podle prava ceského a pachatel bude shledan vinnym ze spachani dvou deliktli v jednocinném
soubéhu. Poté zvazuje dasledky paralelni aplikace a zamétuje se na jeji dvody s ohledem na rizné
cile a odli$nosti narodniho a unijniho soutézniho prava i na "pojisténi si" pravniho zékladu rozhodnuti
UOHS. - Poznamky.

Statistika. Demografie. Sociologie

Guido Schulz

Aufwertung und Verdringung in Berlin - Riumliche Analysen zur Messung von Gentrifizierung
Zhodnoceni a vytlaceni v Berliné - prostorové analyzy k méreni gentrifikace

WISTA, Jg. 2017, Nr. 4, S. 61-71

Mikrostudie k dopadu rostoucich cen najmia na miru chudoby a pohyb obyvatelstva v Berling v letech
2007 az 2012. Vysledky korela¢ni analyzy poskytly ditkaz o existenci souvislosti mezi zhodnocenim
nemovitosti a zvySenim socidlniho standardu v daném misté zijicich obyvatel, jak ji postuluje teorie
gentrifikace. Gentrifikované méstské Casti pak v ramci mésta zaznamenaly nadprimérny pocet jak
pristéhovavsich, tak i odstéhovavsich se obyvatel. - Poznamky.
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René Sollner

Heterogenitiit und strukturelle Dynamik im Verarbeitenden Gewerbe : eine Analyse anhand der
technischen Effizienz von Unternehmen

Heterogenita a strukturalni dynamika ve zpracovatelském sektoru : analyza na zikladé
technické vykonnosti podniki

WISTA, Jg. 2017, Nr. 4, S. 72-87

Empirickd analyza dat némeckého zpracovatelského primyslu za rok 2014 tykajici se struktury
vyrobnich nakladt za ucelem odhadu tzv. technické vykonnosti v tomto sektoru. Technicka vykonnost
oznacuje miru hospodaiské vykonnosti podniku, jeZ vede 1 k jeho vyssi produktivité. V piispévku je
technicka vykonnost zjistovana pomoci stochastické hrani¢ni produkéni funkce. Autor dochazi k zavéru,
ze v daném roce Cinila primérna vykonnost podnikli 88 procent. Mezi jednotlivymi subjekty ale
existuje zna¢nd heterogenita a mnohé z nich prochazeji zavaznymi strukturdlnimi zménami. Na
zakladé agregovanych dat je vSak tato heterogenita a dynamika jen obtizné rozpoznatelna a
popsatelna. - Poznamky.

Deutsche Bundesbank

Neuerungen in der MFI-Zinsstatistik = Changes to the MFI interest rate statistics

Novinky ve statistice urokovych mér ménovych finanénich instituci

Deutsche Bundesbank - Monatsbericht, Jg. 69, (2017) Nr. 7, S. 97-107

Deutsche Bundesbank - Monthly report, Vol. 69, (2017) No. 7, p. 93-103

K némecké narodni statistice urokovych mér ménovych finan¢nich instituci (MFI-Zinsstatistik),
kterou Némecko piispiva ke spoleéné statistice urokovych mér Evropské ménové unie. Clanek se
vénuje zmenam ve vykazovani bankovnich Gvért a evropské harmonizaci vyhodnocovani ziskanych

vvvvvv

dodatecné déleni objemu tverd podle jejich zbytkové lhiity splatnosti a doby nejblizsiho piizptisobeni
na n¢ navazaného troku. Na evropské trovni doslo zaroven k zakotveni metody piedbézného vypoctu
a jeho pravidelné kontroly na bazi ndhodného vybéru. Soucasti ptispévku je také analyza vyvoje
realného zaroc¢eni bankovnich vkladi v Némecku vzhledem k inflaci od roku 1967, k ¢emuz lze data
ze statistiky urokovych mér rovnéz pouzit. - Poznamka -- Prispévek je dostupny v némecké a anglické
jazykové verzi casopisu.

By Birgit Glorius and Josefina Dominguez-Mujica

Past migration inertia and new mobility paradigm between Southern and Northern Europe

The European financial review, Vol. 8 (2017), No. 3 (June - July), p. 66-70

Autorky v ¢lanku shrnuji soucasné trendy v migraci obyvatel mezi ¢lenskymi zemémi EU na jihu a na
emigrace ze zemi jizni Evropy se nicméné vyrazné zvysila béhem hospodatské krize vlivem vysoké
nezamestnanosti zejména mezi mladymi lidmi. Celkovée je v§ak migrace mezi evropskymi zemémi na
vzestupu uz nékolik desetileti. Piispclo k tomu nckolik faktorG - volny pohyb osob v EU, zijem
obCanl severskych zemi travit Zivot po odchodu do dichodu na jihu Evropy a migrace studentt
(umoznéna mj. programem Erasmus a Boloniskym procesem). Mladi lidé se neste¢huji do jinych zemi
pouze z divodu lepsSich pracovnich vyhlidek, hledaji i dobrodruzstvi a chtéji se seberealizovat. V roce
2016 bylo jiz migra¢ni saldo mezi Némeckem a Spanélskem zaporné (lidé se z Némecka do Spanélska
vice vraceli, nez se do této zem¢ vystéhovavali). - Poznamky.
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Ucetnictvi

Dirk Jodicke, Ralf Jodicke

ESEF: Verpflichtendes einheitliches elektronisches IFRS-Berichtsformat ab 2020 : auf was sich
Rechnungswesen und Investor Relations-Abteilungen bereits heute vorbereiten sollten

ESEF: jednotny elektronicky format ucetni zpravy podle IFRS zivazny od roku 2020 : na co by
se mélo piipravit uetnictvi a oddéleni pro vztahy s investory

Der Betrieb, Jg. 70, (2017) Nr. 33, S. 1853-1857

Od roku 2020 budou muset v Evropské unii vS§echny na kapitalovém trhu aktivni podniky vést své
ucetni zavérky podle mezinarodnich ucetnich standardt IFRS v tzv. evropském jednotném elektronickém
formatu ucetni zpravy (ESEF). Podrobnosti k novému formatu, ktery by mél tvorbu zavérek
zjednodusit a ucinit je strojové Citelnymi, sice Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA) sdéli
az koncem roku 2017. Jiz nyni jsou vSak podle ¢lanku zjevné urcité vyzvy, které¢ novy systém piinese
némeckym podniktim jak v oblasti ucetnictvi, tak v praci financnich predstavenstev a odd€leni pro
vztahy s investory. - Poznamky. -- Shrnuti ¢lanku na s. M10.

Evzen Mrazek

Myty o internim auditu

Interni auditor, Sv. 21, (2017) ¢. 2, s. 10-15

Vyznam slova mytus a n¢které ptiklady myti o internim auditu. -- Viz i dal$i pfispévky k tématu Myty
v/o internim auditu v Cisle.

Verfejna sprava

Pavla Chmelova, Vladimir Stipek

Analyza vyvoje trhu veieinych zakazek v Ceské republice v letech 2008-2015

Politicka ekonomie, Sv. 65, (2017) €. 3, s. 316-334

Analyza vyvoje trhu vefejnych zakdzek v CR v letech 2008-2015 spolu s vymezenim vlivu
hospodaiského cyklu, evropské dotacni politiky a zmén souvisejicich legislativnich norem na vyvoj
celkovych 1 dil¢ich ukazateli trhu. Autofi identifikuji pozitivni i negativni aspekty aplikované
hospodaiské politiky v oblasti vefejnych zakazek a navrhuji opatfeni pro zlepSeni fungovani daného
trhu. Zvolené obdobi umoziuje porovnani predkrizového, krizového i pokrizového stavu ekonomiky,
zohlednéni faze tokti financnich prostiedkli ze strukturalnich a investi¢nich fondt EU i analyzu dopadii
novelizace zakona o vefejnych zakazkach ¢. 137/2006 Sb. Po shrnuti vyvoje pravniho ramce v oblasti
vetejnych zakazek po r. 2010 autofi analyzuji vybrané ekonomické ukazatele trhu vetejnych zakazek a
vyvoj poctu nabidek a vyuzivani typu hodnoticiho kritéria a jejich vlivu na cenu vetejné zakazky.
Autofi povazuji za prokazané, ze podminky efektivniho fungovani systému vefejného zadévani jsou
konzistentni s realnou formulaci narodohospodaiskych cili a se zaméry pfislusnych zakond. Nicméné
pozitivni dopad konkrétnich legislativnich opatieni byl identifikovan jako omezeny. Jako vyznamné
determinanty byly zjistény vykonnostni fdze ekonomiky a kohezni politika EU. - Poznamky.

Pavla Chmelova

Analyza zdkona €. 234/2014 Sb., o statni sluzbé a jeho dopadi

Scientia et Societas, Sv. 13, (2017) ¢. 2, s. 118-135

Clanek se zabyva zamyslenymi i nezamyslenymi disledky ¢eského zakona o statni sluzbé. Nejprve
jsou shrnuta klicova ustanoveni zakona a nastinény jeho obecné dopady na organizacni slozky statu.
Podrobnéji je pak na piikladu Ministerstva financi CR analyzovan vyvoj zaméstnanosti, vybéru a
struktury zaméstnanci a ¢erpani mzdovych prostiedkil a jinych benefitt. Podle autorky pievazuji u ¢eského
sluzebniho zékona negativa nad pozitivy. Bylo sice dosazeno dil¢iho navyseni stability, transparentnosti
a profesionalizace, kvili rigidnéjSimu zptisobu odmeénovani a vybérovych fizeni ale zaroven doslo k poklesu
nabidky prace a ztraté konkurenceschopnosti v porovnani se soukromym sektorem. - Poznamky.
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Kristyna Tlustosova, Barbora Skalle

Druhé zhodnoceni nové pravni ipravy ZZVZ

Veftejné zakazky v praxi, Sv. 5, (2017) €. 4 (Cervenec), s. 26-29

Zamysleni nad novym zakonem o zadavani vefejnych zakazek ¢. 134/2016 Sb. po osmi mésicich od
pocatku jeho ucinnosti. Autorky rozebiraji problematiku povinné elektronické komunikace pii
zadavani vetejnych zakazek, konverzi dokumentti, bankovni zaruku v elektronické podob¢ a predkladani
dokladt vybranym dodavatelem dle § 122. Dale se vénuji novému pojeti zadavaci lhity a Gskalim s nim
spojenym. Priblizuji také spravnou aplikaci pfislusnych ustanoveni ZZVZ tykajicich se povinnosti
zvetejiiovat smlouvy uzaviené v ramci zadavaciho fizeni v kontextu s aplikaci zakona o registru smluv
(zejména v piipadech, kdy je uzavirana ramcova smlouva). Poté jeSté rozebiraji tiskali praktické
aplikace nového institutu vylouceni dodavatele ze zadavaciho fizeni na zakladé "Spatnych zkuSenosti".

Irena Kaletova

Jak probiha uZsi Fizeni zahajené predbéZnym oznamenim?
Vertejné zakazky v praxi, Sv. 5, (2017) ¢. 4 (Cervenec), s. 33-39
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vetejnych zakazek. Autorka se podrobnéji vénuje prubéhu uzsiho fizeni zahijeného predbéznym
oznamenim a vykladovym problémim, jez se s timto druhem fizeni poji. Pfedstavuje zahajeni a
prabeh uzsiho fizeni a dale upozoriiuje na vykladové problémy podminek pro podani zadosti o ucast
dle § 58 odst. 5 ZZVZ. Uvadi, ze zakon vyslovné nestanovi, zda je projeveni predbézného zajmu ze
strany dodavatelii podminkou pro podani zadosti o ucast a zda ji mlize podat také dodavatel, ktery na
predbézné oznameni nereagoval. Problematické ustanoveni analyzuje prostiednictvim jednotlivych
metod vykladu prava (jazykovy a systematicky vyklad, teleologicky a historicky vyklad) a formuluje
argumenty k obéma moznym variantam vykladu.

Jan Palguta and Filip Pertold

Manipulation of procurement contracts : evidence from the introduction of discretionary thresholds
Manipulovani veiejnych zakazek : poznatky ze zavedeni zjednoduseného podlimitniho fizeni
American Economic Journal: Economic policy, Vol. 9 (2017), No. 2, p. 293-315

Zavedeni zjednoduSeného podlimitniho fizeni (moznost, kdy zadavatel verejné zakazky oslovi
vybrané zajemce k podani nabidky v piipad€, Ze objem zakazky nepiekro¢i urCitou hranici) vedlo
podle autorti v Ceské republice k manipulaci s hodnotami vefejnych zakazek. Manipulovani s hodnotou
se projevilo zvySenym poctem zakazek s hodnotami pod stanovenym limitem, a to zejména u stavebnictvi
a sluzeb. U téchto zakazek také vzrostla pravdépodobnost, ze budou pfidéleny anonymnim firmam,
které mohou skryvat své majitele. - Poznamky.

Bundesministerium der Finanzen

Neue Marksteine im Datenschutz

Nové milniky v ochrané dat

Monatsbericht des BMF, Jg. 2017, Nr. 7, S. 30-35

K ptizptisobeni némecké legislativy obecnému natizeni Evropské unie o ochrané osobnich tidajii
(€. 2016/679/EU) a k organiza¢nim povinnostem, které z nové legislativy vyplyvaji pro némeckou
statni, zvlast¢ pak financni spravu. -- K dopadiim obecného natfizeni na némecké procesni pravo a
danovy rad viz Der Betrieb sv. 70, (2017) ¢. 33, s. 1860-1871.

Frederic Spohr, Nicole Bastian

Revolution im Staub : Digitalisierung in Indien

Revoluce v prachu : digitalizace v Indii

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 148 (3.8.2017), S. 18-19

Indickd vlada premiéra Narendry Modiho chystd mohutnou digitalizaci statni spravy a podporu
bezhotovostniho platebniho styku za icelem omezeni daiiovych unikti, korupce a klientelismu. Prvni
kroky byly jiz u¢inény, at’ uz se jedna o stazeni 86 procent bankovek z ob¢hu na konci r. 2016 nebo o zfizeni
nového identifikacniho systému Aadhaar, ktery s 1,14 miliardy profilii pfedstavuje nejvetsi
biometrickou databanku na svéteé. Tento systém identifikace je nicméné i terCem kritiky kviili tinikim
osobnich udaji a zatim chybé&jici legislativé na jejich ochranu.
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Zkracené obsahy ¢asopist
Plné texty clankii jsou zaméstnanciim resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Vefejna sprava

Sv. 28, (2017) ¢. 15

Nejptivétivéjsim tradem Ceska je Zd'ar nad Sézavou (s. 2-4); Jan Havlik: Vzdy je dulezité, jestli
chcete véci fesit, nebo je radé€ji nevidite (s. 5); Piisngj$i podminky pro cizince prezident podepsal (s. 6-9);
Primyslové zony vzkvétaji, obce a mésta trpi (s. 10-13); Neratovické namésti ozilo "na zkousku" (s. 14);
Jana Kusbachova, architektka: nase projekty ovéiuji, co se ujme (s. 15); Prihlaste se do dalS§iho
ro¢niku Cen Ministerstva vnitra za kvalitu a inovaci ve vefejné spravé (s. 16-17); Trinact vitéznych
obci mifi do finale soutéze Vesnice roku (s. 18-23); Radéji predchazet necinnosti a konat v zakonnych
lhtitach - judikatura k problematice cizineckého prava a tzv. neCinnostnich zalob (s. 26-29).

Veiejna sprava

Sv. 28, (2017) €. 16

Mostecké listy budou pristi rok plnoleté (s. 2-5); Zakon o fizeni a kontrole vetfejnych financi je
schvalen snémovnou (s. 7); Rodinna politika za¢ind na urovni obci (s. 8-9); Hana Styblova: Podminky pro
préci uciteld se za poslednich 30 let vyznamné nezménily (s. 12-13); Staze a studijni pobyty v zahranici -
statni sluzba (s. 15-17); Sluzebni predpis o charakteristice sluzebnich mist (s. 17-18); Stanovisko k ¢lenstvi
statnitho zameéstnance v pravnickych osobach provozujicich podnikatelskou ¢innost (s. 18);
Mezinarodni spoluprace Institutu pro vefejnou spravu (s. 19); Franz Stahl: Tirschenreuth je
nejvyhodnéjsim méstem Bavorska pro zivot (s. 22-25); Stromy ve méstech potiebujeme (s. 26-27).

Verejna sprava

Sv. 28, (2017) €. 17

Region je jako operacni systém, kdyZ se zasekne, je potieba restart (s. 2-6); Hustopece jsou stale meéstem
vina a mandli (s. 8-11); Okrskova volebni komise ve volbach do Poslanecké snémovny (s. 12-13); Vaclav
Henych: Pfipravy na volby do Snémovny i volbu prezidenta republiky jsou v plném proudu (s. 14-18);
Interni auditoii a jejich Cinnost v feci Cisel (s. 19); Jizerky jsou pro Jablonec rodinnym stfibrem (s. 20-21);
Cislo 11 stale zije: unikatni tramvajova trat’ slavi vyznamné vyro&i (s. 22-25); Novela zdkona
0 zaméstnanosti: zprisni se podminky pro agentury prace (s. 26-29).

Verejné finance. Rozpocet

Irena Valkova

Analyza realizace evropskych politik prostiednictvim stitniho rozpoc¢tu na zédkladé 10 principa
spravného rozpoctového Fizeni

Dan¢ a finance, Sv. 25, (2017) ¢. 2, s. 20-28

Autorka analyzuje aktualni rozpoctové postupy za oblast realizace evropskych politik prostfednictvim
statniho rozpoétu v CR ve srovnani s deseti principy spravného rozpoétového Fizeni stanovenymi
v doporuceni Rady OECD o rozpoctovém fizeni z tinora 2015 (budgetary governance). Identifikuje pét
finan¢nich tokl z rozpoc¢tu EU, které jsou nastaveny v souladu se zdkonem o rozpoctovych pravidlech,
a poté predstavuje jednotlivé rozpoctové principy spravného rozpoctového fizeni. Uvadi, Ze realizace
evropskych politik prostfednictvim statniho rozpoctu stale narazi na nejednotné legislativni a metodické
prostredi, ¢astou neprovazanost financnich a nefinancnich informaci, specifika viceletého a jednoletého
rozpoctovani a dalsi faktory. Charakterizuje i jednotliva pozitiva systému realizace evropskych politik
v CR a v zavéru zmifiuje myslenku vytvofeni nového legislativniho ramce. - Poznamky.
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By Sylvain Leduc and Daniel Wilson

Are state governments roadblocks to federal stimulus? : evidence on the flypaper effect of highway
grants in the 2009 Recovery Act

Blokuji ¢lenské staty americké federace fiskalni stimuly federalni vlady? : diikazy o existenci
efektu mucholapky u dotaci na vystavbu dalnic podle zikona z r. 2009 o ozdraveni americké
ekonomiky a novych investicich

American Economic Journal: Economic policy, Vol. 9 (2017), No. 2, p. 253-292

Autofi zkoumaji, jak ¢lenské staty americké federace zareagovaly na docasné zvyseni dotaci uréenych
na vystavbu dalnic z federalniho rozpoctu. Podle nekterych teorii i empirickych poznatkti mize u podobnych
dotaci dochazet k vytésiiovacimu efektu (staty v reakci na dotaci z federalniho rozpoctu omezi své
vlastni vydaje, které mély vyhrazené na dany ucel). Jiné teorie vSak poukazuji na tzv. efekt mucholapky
(flypaper effect), kdy staty naopak pti ziskani dotace vydaje zvysi. V ¢lanku autofi identifikuji silny
efekt mucholapky - americké staty v letech 2009-2011 utracely na vystavbu dalnic vice, nez kolik
odpovidalo objemu dotaci. Vysledky autofi zdtivodiuji teorii dobyvani renty. - Poznamky.

Lenka Malicka

Determinanty zadiZenosti miestnych samosprav Slovenskej republiky

Politicka ekonomie, Sv. 65, (2017) ¢. 3, s. 301-315

Studie seznamuje s vysledky empirické kvantifikace zadluzenosti mistnich samosprav v SR za obdobi
2000-2014. Autorka prostiednictvim regresni analyzy urCuje determinanty dluhu obci v podminkach
Slovenska. Nejprve predklada kratky prehled empirickych studii zabyvajicich se problematikou dluhu
mistni samospravy (pievazné zahrani¢nich), poté predstavuje dluh jako zpiisob financovani potieb
mistni samospravy a seznamuje s regulaci zadluzenosti v SR (zékon ¢. 583/2004 Z.z. o rozpoctovych
pravidlech uzemni samospravy) a ve vybranych evropskych statech. Nasledné rozebira metodologii
vyzkumu a diskutuje ziskané vysledky.

Rajmund Mirdala, Martin Kamenik

Effects of fiscal policy shocks in CE3 countries (TVAR approach)

Dopady fiskalnich Sokii ve tirech zemich stiredni Evropy (ptistup TVAR)

E+M Ekonomie a Management = Economics and Management, Vol. 20, (2017) No. 2, p. 46-64

Autofi za pouziti nelinearniho vicerovnicového modelu (threshold VAR model) analyzuji dopady
fiskalnich Soki na vykonnost ceské, slovenské a madarské ekonomiky v rlznych etapach
hospodarského cyklu. Zaméiuji se na zjiSténi, zda jsou tyto dopady bcéhem jednotlivych fazi
hospodaiského cyklu odlisné, tzn. zda se disledky Sokl v pribéhu konjunktury a recese proménuji.
Nejprve ptehledné shrnuji soucasna empiricka zjisténi o dopadech fiskalnich Sokd z vybranych
odbornych studii, poté seznamuji s pouzitou metodologii TVAR. Dale identifikuji schéma fiskalnich
Soki a vypocitavaji vSeobecnou funkci reakci na podnét (impulse-response function) a fiskalni
multiplikatory. Nasledné pak seznamuji s vysledky analyzy dopadi ménovych sSokl ve zkoumanych
zemich a diskutuji citlivost realného vystupu na pozitivni a negativni Soky vladnich ptijmi a vydajt.

Jan Mallien

Euro-Staaten sparen eine Billion : die Bundesbank hat die Entlastungen durch die Niedrigzinsen
seit 2008 berechnet

Staty eurozony usetiily bilion : Némecka spolkova banka spoditala ilevy z nizkych iirokiu od
roku 2008

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 141 (25.7.2017), S. 1, 31

Némecka spolkova banka provedla vypocet hypotetického dopadu dluhopisového financovani
rozpoctu stath eurozony, pokud by trokova hladina od roku 2008 odpovidala své predkrizové urovni
z roku 2007. Autofi analyzy dosli k zavéru, Ze uvolnéna ménova politika ECB usetfila statnim
pokladnam zemi eurozény téméi jeden bilion eur. Némecké vetejné finance vykazaly od vypuknuti
svétové finanéni krize usporu 240 miliard eur. V relaci k hrubému domacimu produktu je vsak
nejvetsim beneficientem snizeni tirokovych sazeb Italie, jejiz urokové vydaje mohly byt nizsi o 10,5 %
HDP. -- PIné znéni analyzy NSB viz Deutsche Bundesbank - Monatsbericht ¢. 7/2017, s. 35-70,
pripadné Deutsche Bundesbank - Monthly Report ¢. 7/2017, s. 33-67.
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Filip Obradovi¢

Stromdéekovei pytaji miliardy, ekonémovia varuju a Kazimir kPuckuje : dlhova brzda

Trend, Sv. 27, (2017) ¢. 28, s. 26-27

Clanek shrnuje aktualni diskuze o tfech scénafich moznych zmén dluhové brzdy na Slovensku.
Predstavuje legislativni snahy skupiny poslancti a ministra financi P. Kazimira na uvolnéni dluhové
brzdy s cilem ziskat zdroje na investice do infrastruktury a zvysit flexibilitu fizeni slovenského
statniho dluhu. Za nejméné vhodnou variantu autor povazuje zavedeni investi¢ni vyjimky na asfaltové
projekty. Alternativnim scéndiem je pak zruSeni postupného klesani sank¢nich pasem dluhové brzdy
(transparentnéj$i nez investi¢ni vyjimka) a jako nejvhodnéjsi varianta z hlediska fizeni statniho dluhu
a snizeni prisnosti dluhové brzdy se jevi navazani dluhové brzdy na Cisty dluh.

Zdravotnictvi

By Michael Batty and Benedic Ippolito

Financial incentives, hospital care, and health outcomes : evidence from fair pricing laws
Financ¢ni pobidky, nemocni¢ni péce a zdravotni vysledky : poznatky ze zakoni o spravedlivém
ocefnovani

American Economic Journal: Economic policy, Vol. 9 (2017), No. 2, p. 28-56

Tzv. zakony o spravedlivém ocenovani v USA omezuji vys$i plateb, kterou mohou poskytovatelé
zdravotni péce pozadovat po pacientech bez zdravotniho pojisténi. Autofi zkoumaji, jak existence
téchto zakond ovlivituje chovani poskytovatelii zdravotni péce. Zakony o spravedlivém ocenovani
snizuji vysi plateb od nepojisténych pacienti o 25-30 %, na coz nemocnice reaguji poklesem objemu
poskytnuté péce témto pacientim. Kvalita péce tim vSak dotéena neni (vysledky nenaznacuji, ze by
nepojisténi pacienti naptf. umirali ve vyss$i mife ¢i vice trpéli komplikacemi). Finan¢ni pobidky,
kterymi jsou napf. zakony o spravedlivém oceniovani, tedy mohou vést ke zefektiviiovani poskytovani
zdravotni péce. - Poznamky.

By Ali Yurukoglu, Eli Liebman, and David B. Ridley

The role of government reimbursement in drug shortages

Vliv statnich iihrad na nedostatek léku

American Economic Journal: Economic policy, Vol. 9 (2017), No. 2, p. 348-382

Pfiblizné od poloviny ptedchoziho desetileti rostou piipady nedostatku 1€kt v USA. Autofi v této
souvislosti zkoumaji, jak je nedostatek 1¢kii ovlivnén zménou vyse uhrad za 1éky jejich poskytovatelim.
Zjistuji, ze snizeni vyse uhrad podle programu Medicare B vytvoftilo tlak na vyrobni ceny 1ékt a
zplsobilo pokles podnétd do vyvoje 1€kl investovat. K nedostatku 1ékti dochazelo vice u téch 1éka,
jejichz uzivatelé patii mezi pacienty pojisténé programem Medicare, u 1¢kl s vyraznéjsim poklesem
uhrad a vys$$im poklesem vyrobnich cen. - Poznamky. -- Dalsi studie k 1éktim v USA viz s. 91-123.

J. Stephen Clark, Ludwig O. Dittrich, Dana Stara, Miroslav Bartak

The visit fees and its influence on overall health expenditures : the case of the Czech Republic
Regulacni poplatky ve zdravotnictvi a jejich vliv na celkové vvdaje na zdravotnictvi : piipadova
studie Ceské republiky

E+M Ekonomie a Management = Economics and Management, Vol. 20, (2017) No. 2, p. 4-14

Autofi prostfednictvim poptavkového modelu zkoumaji vztah mezi poptdvkou po Iékaiskych
sluzbach, celkovymi vydaji na zdravotnictvi a zavedenim regulacnich poplatkd ve zdravotnictvi (ty
fungovaly v CR v obdobi 2008-2014). Regula¢ni poplatky byly zavedeny s cilem zamezit naduzivani
zdravotnich sluzeb netcelnou navstévnosti poskytovateld zdravotnich sluzeb a netcelného
predepisovani IéCivych piipravktl a takto ziskané zdroje pouzit k financovani ndkladné péce a
technologii. Vysledky ziskané pomoci modelu ukazuji, ze regulac¢ni poplatky v ur¢itém ohledu nebyly
vhodnym racionalizacnim nastrojem pro snizovani celkovych vydaji na zdravotnictvi.
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Zemédélstvi

Nadezda Jankelova, Dusan Masar, Stefania Moricova

Risk factors in the agriculture sector

Rizikové faktory v odvétvi zemédélstvi

Agricultural economics = Zemédélska ekonomika, Sv. 63, (2017) €. 6, s. 247-258

Prispévek predstavuje postupy a vysledky dotaznikového Setfeni zabyvajiciho se vyskytem rizikovych
faktort a pristupy k fizeni rizik v podnicich primarni zeméd¢lské vyroby na Slovensku. Prizkum byl
zaméten na individudlni povahu rizik. Jako nejvyznamnéjsi rizikové faktory byly zjistény cenové,
vyrobni a pfijmové riziko, jako nejcastéjsi strategie fizeni rizik byla vyuzivana diverzifikace. Autofi
zdlraziuji, ze jednim z hlavnich sou¢asnych trendi v zemedélstvi je nartst specializace, ktery vede ke
zvySovani jak vyrobniho, tak cenového rizika. V zavéru shrmuji sva zjisténi a pfinaSeji doporuceni
vhodnych strategii fizeni rizik.

Zivotni prostredi

Klaus Stratmann

Das Billionen-Projekt : Klimaschutz

Bilionovy projekt : ochrana klimatu

Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 149 (4.8.2017), S. 10

Podle studie spole¢nosti Boston Consulting Group a Prognos-Institut bude v Némecku nutné do roku 2050
investovat 1,4 bilionu eur, aby byl splnén tamni narodni klimaticky plan na snizeni emisi sklenikovych
plynii alesponn o 80 procent vzhledem ke stavu z roku 1990. Dosazeni horni hranice 95 procent by
pritom mohlo celkové naklady zvysit i nad hranici 2 biliont eur. To by vSak na druhé strané podpoftilo
inovativni potencidl fady hospodaiskych odvétvi, zejména ve stavebnictvi, strojirenstvi ¢i ve vystavbé
elektraren. Naopak zpracovatelé mineralnich oleji a producenti hliniku a oceli budou na napliiovani
klimatickych cild tratit. Autofi analyzy proto doporucuji, aby alespon nékterym z nich byly poskytnuty
urcité ulevy ¢i kompenzace.

T. Hoppe, S. Kersting, L. Bay, M. Buchenau, D. Delhaes

EU priift Quote fiir E-Autos : der Dieselskandal

EU provéruje zavedeni kvoty na elektricka auta : skandal kolem dieselovych motori
Handelsblatt, Jg. 2017, Nr. 150 (7.8.2017), S. 1, 4-5

Evropska komise zvazuje od r. 2025 zavedeni zavazné minimalni kvoty na podil elektrickych a jinych
nizkoemisnich vozii v odbytu evropského automobilového primyslu. Podle ¢lanku se tak déje v reakci
na skandaly némeckych automobilek s manipulovanym méfenim emisi u dieselovych motort. Pokud
bude tento plan nakonec zrealizovan, dostanou se automobilky pod jesteé vétsi tlak ve vyvoji a
produkci aut s nespalovacimi motory. Jiz nyni totiz plati v Evropské unii cil snizit do r. 2030 emise
oxidu uhli¢itého o 40 procent oproti roku 1990. Silni¢ni doprava se pfitom na objemu téchto emisi
podili z jedné pétiny. -- K vyvoji némeckého skandalu s manipulovanymi emisemi viz také clanek na
s. 5, rozhovor na s. 6-7 a komentar na s. 15.

By Simon Zadek

Green digital finance : niche fashion or systemic breakthrough?

Zelené digitalni finance : okrajova méda nebo systémovy prilom?

The European financial review, Vol. 8 (2017), No. 3 (June - July), p. 35-37

V Ciné zaznamenala obrovsky uspéch aplikace ANT Forest spole¢nosti ANT Financial Services. Tato
aplikace motivuje uzivatele ke snizovani jejich uhlikové stopy (uzivatelé ziskavaji body za snizovani
uhlikové stopy, provozovatelé aplikace se naopak zavazuji vysazovat stromy). Ochrana zivotniho
prostiedi je nyni diskutovanym tématem, mj. v souvislosti s Patizskou klimatickou dohodou. V budoucnu
vSak nebudou na ochranu Zzivotniho prostiedi stacit penize z vefejnych zdroj, na ochranu klimatu
bude nutné uvolnit penize i ze zdroji soukromych. Resenim by mohly byt tzv. zelené digitalni finance.
Digitalni finance (fintech) jsou zastfesujicim nazvem pro rizné formy financovani, od peer-to-peer
ptjcek pies crowdfunding az po robo-poradce v oblasti investovani. Ve svété vznikaji rizné projekty,
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které vyuzivaji pfednosti fintechu v environmentalni oblasti (napf. keiisky projekt M-KOPA ¢i
§védsky startup Trine). ProspéSnost a efektivnost takovych projekti vSak neni automaticka - k potvrzeni
jediné bitcoinové transakce je napiiklad potfeba elektfina v objemu, se kterym si primérna americka
domacnost vystaci 1,5 dne. Zatim neni jisté, zda nejsou zelené digitalni finance pouze piechodnou
modni vinou, podle autora jsou nicméné podobna inovativni feseni potieba pii hledani zptisobu, jak
efektivné kombinovat finance a udrzitelny rozvoj. - Poznamka. -- K tématu digitalnich financi také viz
¢lanek na str. 30-33.

Armand Kasztelan

Green growth, green economy and sustainable development : terminological and relational
discourse [elektronicky zdroj]

Zeleny rist., zelend ekonomika a udrzZitelny rozvoj : terminologicky a vztahovy diskurz

Prague economic papers, Vol. 26 (2017), No. 4, p. 487-499

OECD v soucasné dobé¢ pracuje na strategii zelené¢ho ristu. Zeleny rist je nastrojem pro dosazeni cile
udrzitelného rozvoje. V této souvislosti autor zkoumd definice pojmi "zeleny rast", "zelena
ekonomika" a "udrzitelny rozvoj" a dale analyzuje vztahy mezi témito pojmy. V zavéru navrhuje
definici zeleného rastu, ve které jsou obsazeny i dva zbyvajici pojmy. - Poznamky. Plny text dostupny
z: https://doi.org/10.18267/j.pep.626

Zivotni aroven

Michaela Brazdilova

Domacnosti vychazeji se svymi piijmy lépe

Statistika & my, Sv. 7, (2017) €. 6, s. 20-22

Blizsi pohled na vyvoj piijmové situace doméacnosti v Ceské republice a jeji dynamiku v letech 2011-2015.
Prispévek predstavuje rizikové aspekty hospodateni doméacnosti a upozorniuje na piijmové rozdily
mezi domacnostmi podle ekonomické aktivity osoby v Cele. Zaméiuje se také na subjektivni vnimani
domacnosti, jak vychazeji se svymi pifijmy, a na rozdily ve vychazeni s pfijmy mezi doméacnostmi
podle jednotlivych typti ohrozeni, kterym jsou vystaveni jeji clenové (ohroZeni pfijmovou chudobou,
nizkd pracovni intenzita, materidlni deprivace). Autorka uvadi, Ze vyssi intenzita participace na trhu
prace se jevi pomérné kliCovym faktorem pro to, aby domacnosti Iépe vychazely se svymi pfijmy. Za
poslednich pét let se uvedené faktory pro subjektivné snazsi vychéazeni s pfijmy mirné zlepSovaly.

Marie Kusovska

Lidé v regionech soudrznosti se potykaji s vice typy ohrozeni

Statistika & my, Sv. 7, (2017) €. 6, s. 16-17

Statistické regionalni porovnani miry ohrozeni chudobou dle rtznych indikatord na urovni
jednotlivych regionti soudrznosti NUTS2 na uzemi CR. Pro vypocet indikatorti mira nizké pracovni
intenzity, mira ohroZeni piijmovou chudobou, mira materialni deprivace a souhrnného ukazatele mira
ohrozeni piijmovou chudobou nebo socidlnim vyloucenim byla pouzita data z Setieni EU-SILC za
obdobi 2014-2016. V c¢lanku jsou blize charakterizovany jednotlivé indikatory predstavujici razné
pohledy na chudobu a jsou predstaveny vysledky regionalniho porovnani dle uvedenych ukazateld. Ve
sledovaném obdobi bylo primémé v Cesku ohroZeno pifjmovou chudobou nebo socidlnim
vylou¢enim 14,0 % osob. -- Podrobn&ji k evropskému vybérovému Setieni Zivotni podminky
domacnosti (EU-SILC) na s. 22.

By Stefan Wagstyl

The hidden divide in Germany

Skryty pi‘edél v Némecku

Financial Times, Vol. 2017, No. 39554 (18.8.2017), p. 7

Tématem blizicich se parlamentnich voleb v Némecku je nerovnost, ktera podle prizkumu televize
ARD predstavuje druhy nejvetsi problém (hned po pfistupu Berlina k feSeni uprchlické otazky). Z dat
vyplyva, ze od sjednoceni Némecka nerovnost v zemi skute¢né narostla, i kdyz nékteré z dil¢ich
nerovnosti se v poslednich péti letech silného rlstu zmirnily. Z hlediska pfijmu domacnosti se
Némecko blizi priméru EU, ale pokud jde o bohatstvi, zaostava za dal$imi ¢leny EU, protoze bohatsi
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némecké domacnosti maji vétsi podil na majetku nez jejich protéjsky ve vétsiné zemi zapadni Evropy.
Skupina dolnich 40 % Némcl nema téméi zadny majetek, ani bankovni uspory. Stale pretrvavaji
rozdily v pfijmech mezi zdpadnimi a vychodnimi spolkovymi zemémi.

Ostatni

By Jeffrey T. Denning

College on the cheap : consequences of community college tuition reductions

Vzdélani levné : dusledky sniZeni $kolného u americkych vysSich odbornych skol

American Economic Journal: Economic policy, Vol. 9 (2017), No. 2, p. 155-188

Autor v ¢lanku zkouma, jak snizeni $kolného u americkych "community colleges" (obdoba vysSich
odbornych skol) ve staté Texas ovlivnilo zdjem o tyto Skoly u zaki. Na kazdé snizeni skolného o 1000
dolart pripada narGst zapisu studentti o 5,1 %. Pokles vySe Skolného posléze zpisobil i zvyseny prechod
74kt na VS. Studenti, ktefi se $kolu diky sniZeni poplatkii rozhodli studovat, absolvuji v podobné mifte,
jako primérni studenti na téchto Skolach. Snizeni Skolného na community colleges dale vede pii
porovnani s obdobnym snizenim $kolného na vysokych skolach k vys$simu zajmu o studium. Vysledky
tedy hovoii ve prospéch snizovani skolného na americkych vyssich odbornych skolach. - Poznamky.

Emmanuel Sailard, Patrick Taillepied

Overcoming student difficulties at school [elektronicky zdroj]

Piekonavani obtiZi studentu ve Skolach

Trésor-economics, No. 191 (2017), p. 1-8

Francie zatim uspés$né splnila 4 ze 6 cili stanovenych ve strategickém ramci EU pro vzdélavani
(ET2020), vysledky zebficku PISA (Program mezinarodniho hodnoceni zakti) nicméné odhaluji
nékteré nedostatky. Vice nez 20 % francouzskych zakt dosahlo ve vSech tifech testovanych oblastech
chabych vysledki, coz prekracuje primér OECD i cile EU. Vysledky zakl se navic postupné zhorsuji.
Autofi v ¢lanku v této souvislosti analyzuji mozna opatieni, kterd mohou zabranit skolnimu netuspéchu
zaka. Soustfedi se zejména na propadani zakl do nizsich ro¢nikii. Toto opatieni ma obecné negativni
dopady na Zaka a byva hodnoceno jako neefektivni. Zadouci jsou spide preventivni opatieni, popf.
doucovani, letni Skoly, nebo napf. snizovani poctu zakl ve tfidach. - Poznamky. -- Dokument je
dostupny i ve francouzstiné na webu DG Trésor. Plny text dostupny z: https://www.tresor.economie.
gouv.fr/Ressources/15742 _tresor-economics-2017

Dennis Epple, Richard E. Romano, and Miguel Urquiola

School vouchers : a survey of the economics literature

Poukdizky na vzdélavani : priuzkum ekonomické literatury

The Journal of economic literature, Vol. 55 (2017), No. 2, p. 441-492

Debaty o poukazkach (kuponech, voucherech) na vzdélavani se rozvinuly piedev§im v poslednich
dvou desetiletich. Poukazku na vzdélavani autoti definuji jako statem poskytnutou poukazku, ktera
kompenzuje Skolné na urcité soukromé Skole. Programy, v ramci kterych jsou podobné kupony
poskytovany, se 1i§i v mnoha ohledech (podle toho, kdo mé na kupon narok, podle zdrojii financovani
1 podle kritérii pro ucast soukromych skol). Autofi v ¢lanku zkoumaji dosavadni vyzkum tykajici se
kuponti na vzdélavani - zminuji obvykle uvadéna "pro" a "proti" téchto kupond, shrnuji znaky
programi, v ramci kterych jsou vouchery poskytovany, a které byly zavedeny ve svété, pficemz se
sousttedi jak na teoretickou literaturu, tak zejména na empirické prace. - Poznamky.

Zkracené obsahy ¢asopisu
Plné texty clankii jsou zaméestnancium resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Ekonom : tydenik Hospodaiskych novin

Sv. 61, (2017) €. 31-32

Podnikatelé s modrou krvi: §lechtic a podnikani, to jde dohromady - pét velkych ptibéhi, jak podnika
Ceska Slechta (s. 12-35) a dalsi souvisejici ¢lanky na s. 36-39; Penze k nezaplaceni - infografika
dokumentujici hospodateni systému dichodového pojisténi, vyvoje diichodu vs. mzdy a nezaméstnanosti
od r. 1996 do soucasnosti (s. 46-47); Asie kopiruje nejvetsi evropsky vynalez, primyslovou revoluci: Evropa
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Wt

a USA dlouho dominovaly svétu, nyni se ekonomické te€zist¢ vraci zpét na Vychod (s. 50-55); Neomezené
tarify se striktnimi limity: operatofi reguluji "neomezené" volani. Pry kviili bezpecnosti (s. 74-76);
Nezakonny Svarcsystém se vkrada i na vyrobni linky: hranice mezi podnikénim a nelegéalni praci je
tenkd. Vime, jak ji poznat (s. 78-79); Ptili§ sviidny nepodminény piijem (s. 82).

Ekonom : tydenik Hospodaiskych novin

Sv. 61, (2017) €. 33

Dotace pro miliardafe - téma &isla o evropskych dotacich v CR plynoucich také nejbohatsim Cechiim
(s. 12-21); Zvéstovatelé soudného dne: americké trhy maji za sebou rekordni sérii. Financnici
ocekavaji "soudny den" (s. 38-39); Deset ptipadt, kdy pojistovna odmitne platit: pojistovny "klickuji"
ve vylukach a definicich. Jistotu ochrany tak ani pojistka nezaruci (s. 50-52); Darovani krve ¢i spofeni
na dichod mohou usSetfit na danich i tisice korun ro¢n¢: i vybér typu pracovniho poméru miize
ovlivnit, kolik zaméstnanec zaplati na pojisténi a na danich (s. 54-55).

Ekonom : tydenik Hospodarskych novin

Sv. 61, (2017) ¢. 34

Jedovata biopaliva: biopaliva méla zachranit svét, ale ni¢i piidu a vodu - téma cisla (s. 12-21); Dostihy
a sazky - infografika o prodé€lecnosti loterii a hazardnich her a podilech na celkové vsazené Castce dle
typu hry (s. 30-31); Firmy marné shangji zaméstnance, chtéji hlavné méné kvalifikované profese:
nizka nezaméstnanost piispiva ke zvySovani mezd. Zbytek Evropy tim ale nedozeneme (s. 38-40).

Ekonom : tydenik Hospodarskych novin

Sv. 61, (2017) €. 35

Byty jsou az moc drahé: rozhovor s developerem Marcelem Souralem (s. 26-33); Je to Ceska tradice.
nepohodInych figur na politické scéné (s. 38-41); Svét hleda energii pro pfisti generace: lidstvo je
zavislé na fosilnich palivech, jejich ekonomicky piijatelna ndhrada dosud neexistuje (s. 44-45); Novela
zékona drzi insolvenéni Sikanu zkratka (s. 52-53).

Ekonom : tydenik Hospodarskych novin

Sv. 61, (2017) €. 36

Vyssi mzdy vSem: co vznikne, kdyZ date vedle sebe rostouci ekonomiku s nedostatkem pracovni sily,
mohutny tlak odbor a piedvolebni souboj stran o volice? Razantni nartst plati a mezd prakticky
vSem v republice - téma Cisla (s. 12-25); Bitcoin leti vzhtru, k zavedené mén€ ma ale zatim daleko -
silné a slabé stranky kryptomeén a jejich trzni kapitalizace (s. 34-35); Revoluce v ptestupcich: trestat se
bude vic nez diiv - novy piestupkovy zakon (s. 52-53).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2017, ¢. 32

Jak zastavit vodu: Cesko pfichazi o to nejcenndjsi, o vodu. Zadrzet ji maji opatieni za miliardy. I tak
ale nastava doba sucha (s. 24-28); Polské invaze do Ceska - politi investofi (s. 30-31); Uz zase spofime
v eurech: nejistota ohledn¢ konce devizovych intervenci centralni banky zpiisobila pocatecni odliv
eurovych vkladd. Nyni je ve pii starém (s. 37); Spidlovy zdroje z nasi kapsy - kriticky pohled na
Spidlovy nizory na penzijni reformu v CR (s. 38-40); Cekani na navrat zlatych &asti -
makroekonomicky pohled M. Zamecnika (s. 42-43).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2017, ¢.33

Az ptijdou tézafi - zasoby lithia v Krusnych horach (s. 22-25); Zamavejte eurobusu: o piijeti eura ma
smysl uvazovat, jen pokud se eurozona odhodla k reformam (s. 36-38); Muzové a Zena prvni hodiny:
je to pravé sedmdesat let od rozdéleni Britské Indie (s. 40-41); (Ne)smysl Visegradu: z cesty do
Evropy je cesta od Evropy. V4 pro nas ztraci vyznam - komentdi k budoucnosti visegradské
spoluprace (s. 42).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2017, ¢. 34

ANO, bude jadro: Andrej Babis chce, aby nové jaderné bloky v Dukovanech stavél saim CEZ. U Temelina
to uz jednou nevyslo (s. 26-27) a souvisejici ¢lanek Ceské ru¢icky uZ reaktor nepostavi na s. 28-29;
Pausalova ulicka: systém vydajovych odpoctl je krajné nejednoznacny. Jednotlivé sazby jsou leckdy
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stanoveny bez ohledu na vydajovou realitu konkrétnich profesi (s. 32-34); Pro¢ budou letos drahé
Véanoce: cenami potravin hybaji poptavkové ¢i nabidkové Soky. Co rostlo, zatim vzdy spadlo - vyvoj
cen potravin (s. 36-37).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2017, ¢. 35

Ridit klub jako firmu: &eské fotbalové tymy se vydaly cestou zahraniénich posil. Investuji stamiliony
do transferti i platli samotnych fotbalist (s. 12-16); Dotace patii i bohatym: Evropska unie uz nechce
podporovat dotacemi velké zeméd€lské podniky. Jen dvé vlady ndrodnich statd tuto jeji snahu
neschvaluji. Ceska a slovenska (s. 27); Penize, nebo fepka: zbésilé péstovani energetickych plodin nici
pudu i podzemni vodu. Nova statni koncepce je priskrti (s. 30); Pecené fondy do huby - indexové
fondy obchodované na burze (s. 32-33); Kolik si ukousne stat: kdyz zapocteme dan¢ a vSechny odvody
a naopak viechno, co dostaneme od statu v davkach a na slevach, nedopada Cesko v mezindrodnim
srovnani $patné - makroekonomicky pohled M. Zamecnika (s. 38-39).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2017, ¢. 36

Svéraz polské narodni statistiky: nas severni soused se chlubi sviznym tempem ekonomického ristu.
Presto Polaci nijak zvlast nebohatnou (s. 34); Zradny svét Emmanuela Macrona: francouzsky
prezident upinad veskeré nadéje k neuspéchu liberdl ve volbach - téch némeckych (s. 36-37);
Ctvrtstoleti od Tugendhatu a jiné bilance: Slovensko je jiz deset let nejbohatsim nastupnickym statem
nékdejsiho Uherského kralovstvi, ale nikdo to neproziva. Ambici je predb&hnout Cesko a jit dal. Kdo
by to do nich fekl - makroekonomicky pohled M. Zamecnika na SR (s. 44-45); Bezpecnosti proteCou
biliony: zabezpeceni firemnich systému a spravovanych dat patii dnes mezi nejvyssi priority firem a
bezpecnostni feseni ukusuji podstatnou Cast rozpoctli na IT (ptiloha s. II-V).

Hospodaiské noviny

Sv. 61, (2017) €. 143 (27.7.2017)

Konec spalovacich motorQ: politici chtéji zakazat spalovaci motory. Autopriimysl za né chce bojovat -
plany na omezeni ve vybranych zemich (s. 2); Pilny héji berni Gfady, nema vSak presné udaje -
zajistovaci piikazy (s. 5); Ceska ekonomika poroste rychleji, nez se ¢ekalo - progndéza vyvoje
ekonomiky, spotieby a inflace (s. 6) a komentaf na s. 8; Cina zméni své obfi statni firmy na akciové
spolec¢nosti - reforma statniho sektoru (s. 14).

Hospodaiské noviny

Sv. 61, (2017) ¢. 147 (2.8.2017)

Cas na rozhodnuti o jadru se krati: politické elity ¢eka kli¢ové rozhodnuti o sméfovani energetiky (s. 1);
Rozpoétu chybi penize z EU, piesto je zatim v prebytku - piebytkovy statni rozpodet CR (s. 5);
Experti predvidaji nové verzi bitcoinu rychly pad (s. 14) a komentaf na s. 8; V zadavani vetejnych
zakazek panuje chaos a pravni nejistota - Narodni elektronicky nastroj (s. 18).

Hospodaiské noviny

Sv. 61, (2017) ¢. 155 (14.8.2017)

Berni sprava nadéluje opozdilctim rekordni pokuty za nedodani kontrolniho hlaseni - sankce v ramci
zakona o DPH (s. 3); Détska chudoba trapi i bohaté Némecko. Stalo se z ni jedno z velkych
predvolebnich témat (s. 7); Dluhopisova jizda - dluhopisy developeri v CR (s. 10-11).

Hospodarské noviny

Sv. 61, (2017) €. 158 (17.8.2017)

Ekonomika lame rekordy: ceské hospodaistvi prekvapilo, odbornici varuji pfed piehiatim (s. 1);
Mensim firmam ma na investice pijcovat statni banka - plany na vznik statni banky (s. 3); Francie se
chysta zbavit ekonomickych migrantii - pfiprava nového migra¢niho zékona (s. 6); Lidé dostanou
placené volno na pégi o blizké - zavedeni dlouhodobého o3etiovného v CR (s. 12) a komentaf nas. 8.

Hospodaiské noviny

Sv. 61, (2017) €. 160 (21.8.2017)

Ves porazila stat ve sporu o dan: soud zpochybnil, Ze stat spravné vybiral dan z nabyti nemovitosti (s. 1);
Zvys$eni minimalni mzdy o 1200 korun? Rozhodne ANO (s. 3); Marksova ptedlozi rodinnou koncepci.
Je draha a nefandi manzelstvi, vy¢itaji ji koali¢ni partnefti (s. 5) a komentaf na s. 8.
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Hospodarské noviny

Sv. 61, (2017) ¢. 172 (6.9.2017)

Silici ekonomika ptinesla nejrychlejsi rist mezd za poslednich deset let. Prispélo ale i zavedeni EET -
tempo rastu mezd (s. 3) a souvisejici komentar na s. 8; Némecku hrozi prehfati ekonomiky, varuji
odbornici (s. 6); Trumpa ¢eka boj o penize a reforma dani - navySeni stropu statniho dluhu, schvaleni
financi na chod federalni vlady a danova reforma v USA (s. 6); Pfijetim eura pfestaneme Cekat za
dvefmi, prohlasuje bankéf Dédek - euro v Cesku (s. 7); Stat chce nova pravidla pro Uber a dali. Zatim
sdilenou ekonomiku fesit neumi - dohled nad sluzbami sdilené ekonomiky (s. 13).

Ucetnictvi

Sv.2017,¢. 8

Jak na cizi ménu u evidence trzeb (s. 2-5); Vnitropodnikové smérnice v roce 2017 - ve vztahu k tcetnictvi
podnikatelskych subjekti v CR (s. 6-17); Zaméstnanecké benefity (s. 18-23); Jak zdanit dani z pijmi
finan¢ni prostfedky z titulu Grokl z preplatkti zavinénych, urokti z pozdé vracenych pteplatkd ¢i
nahrad skod (s. 24-29); Zakon ¢. 170/2017 Sb., kterym se méni nekteré zakony v oblasti dani (s. 34-41);
Schodek na svéfenych hodnotach, fadna inventura etc. v aktualnim judikatu Nejvyssiho soudu Ceské
republiky - sp. zn. 21 Cdo 2910/2015 (s. 48-53).

Unes - ucetnictvi neziskového sektoru

Sv. 15, (2017) ¢. 7-8

Pravni postaveni dobrovolného svazku obci (s. 3-10); Odpocet dané u neziskovych subjekti: vypocet
zalohového koeficientu - konkrétni priklad u DPH (s. 11-15); Rozhod¢i komise spolku (s. 16-21);
Zmény v zabezpeCeni osobnich udaji v GDPR (s. 22-26); Dalsi povinnosti uvedené v GDPR
ovliviiujici bezpe¢nost osobnich udaji (s. 27-31).
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Dané

28880

Zdené€k Kunes

Daii z pridané hodnoty 2017 : uiplné znéni zikona o DPH od 1. ¢ervence 2017 s pedagogickvmi
pomiickami vcetné komentaii a grafi

Praha : 1. VOX, 2017, 396 s. : ilustrace

Uplné znéni zakona &. 235/2004 Sb., o DPH, ve znéni pozd&jsich zékon, s navazujicim komentatem
ke vSem ustanovenim zékona a s odkazy na souvisejici ustanoveni a praktické ptiklady. Publikace
nazornym zpusobem na grafech, ilustracich a komentafich srozumitelné¢ provazi ctenafe celym
zédkonem. Nabizi i fadu uzitecnych judikati Soudniho dvora EU, zdvérii Koordinac¢nich vybort a
Informaci GFR. Viechny novely zdkona o DPH, které byly piijaty v roce 2017 i 2016 jsou v paragrafovém
znéni vyznaCeny tucn€. - 8. aktualizované a prepracované vydani - ISBN: 978-80-87480-56-4
(brozovano)

28877  Pouze prezencné

Hana Markova

Dariové zakony : tiplna znéni platna k 1.7.2017

Praha : Grada, 2017, 288 stran

Uplna znéni viech dafiovych zdkonti ve znéni k 1.7.2017. Struéné komentovany piehled novelizaci,
které byly pfijaty béhem roku 2016 a od pocatku roku 2017. Novelizovany text ve znéni zakont je
vytistén odlisSnym typem pisma. - 26. vydani - ISBN: 978-80-271-0493-2 (broz.)

Finance. Bankovnictvi. Ménovy systém

28843

Hans-Jiirgen Jakobs in Zusammenarbeit mit dem Handelsblatt Research Institute und den
internationalen Korrespondenten und Redakteuren des "Handelsblatts", Holger Alich, Mathias
Briiggmann, Alexander Busch, Astrid Dorner, Wolfgang Drechsler, Markus Fasse, Klaus Ehringfeld,
Thomas Hanke, Carsten Herz, Joachim Hofer, Axel Hopner, Thomas Jahn, Moritz Koch, Peter Kohler,
Martin Koélling, Regina Krieger, Tanja Kuchenbecker, Sandra Louven, Mathias Peer, Axel Postinett,
Stephan Scheuer, Frank Sieren, Daniel Schéfer, Katharina Slodczyk, Frederic Spohr, Helmut Steuer,
Urs Wilterlin, Britta Weddeling, Frank Wiebe

Wem gehort die Welt? : die Machtverhiltnisse im globalen Kapitalismus

Komu patii svét? : mocenské poméry v globalnim kapitalismu

Miinchen : Knaus, ©2016, 679 stran : tabulky, grafy

Finanéni podniky si bez vétsiho povSimnuti vetfejnosti vypracovaly dominantni pozici v globalizovaném
hospodafstvi. Najdeme zde nahromadény kapital statd jako Cina, arabskych emiratd a ruskych
oligarcht stejn¢ jako miliardy z penzijnich fondl a velkych podnikatelskych rodinnych klant, kterym
jde o nové produkty a nové trhy. 200 nejmocnéjSich aktéri svétového financnictvi (napi. Larry Fink,
Stephen Schwarzman nebo Abdullah bin Mohammed bin Saud Al-Thani), ktefi jsou v knize
predstaveni, dohromady shromazdili vice nez 40 bilionti americkych dolard, coz ptredstavuje 60 %
globalniho hrubého domaciho produktu nebo témét trojnasobek hospodaiského vykonu EU. Celkovy
obraz tohoto nového kapitalismu je hrozivy, nebot penize ziskavaji charakter zbran¢ a pfisti velka
krize vzejde z Sedého kapitalového trhu a stinovych bank, které nekontrolované a bezuzdn¢€ porostou
z lacnosti po vynosu. - ISBN: 978-3-8135-0736-2 (vazéano)
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Hospodai'ska situace a politika. Rizeni. Vyroba. Sluzby. Ceny

28871

Wei Xiaoping ; prelozila Milus KotiSova

Ekonomicks a politicks transformace Ciny : nové rozbory

Praha : Filosofia, 2017, 190 s.

Klady a problémy cinské ekonomické a politické transformace a moznosti budouciho vyvoje popsané
¢inskou profesorkou socialnich véd. Jeji nazory jsou zaznamenané v kapitolach: Zasadni procesy a
kli¢ové problémy &inské socialistické reformy; Zptisob reformovani politického systému Ciny a jeho
sladéni se zreformovanym hospodatstvim; Cinska politicka reforma; Nové genderové problémy
socialistického trzniho hospodafstvi v pevninské Cing; Teoreticka analyza riznych slozek védomi ve
vztahu k riznym formam spoleGenského byti; Aktualni situace marxistického vyzkumu v Cing; Od
principu ke kontextu: Marx versus Nozick a Rawls o distribu¢ni spravedlnosti; Soucasné cinské
mysleni v dobé globaliza¢nich trendii; Nové uvahy o teorii historického materialismu. - Vydani prvni -
ISBN: 978-80-7007-485-5 (vazano)

28874
Ilona Svihlikova, Konstantinos Tsivos

v

Recka tragédie
Praha : Novela bohemica, 2017, 294 stran : ilustrace

Publikace odhaluje koteny dluhové krize v Recku. Vychazi z historického, ekonomického a politického
pozadi feckého vyvoje a feckou krizi ukazuje jako jeden z disledki mocenského soupefeni v EU. Kriticky
zkouma roli Némecka a demonstruje antidemokratické praktiky nékterych lidri Evropy i jednotlivych
statli. Obsahem uvodnich kapitol jsou fecké d&jiny nejen z pohledu bankroti, ale i z hlediska vyvoje a
struktur politické moci od novodobého Recka az po vladu vojenské junty, od vstupu do EHS aZ po vitézstvi
Syrizy. Nasleduji kapitoly, které charakterizuji feckou ekonomiku, popisuji dluhovou krizi a jeji
socialnépolitické dopady i hledani alternativnich feseni krize. Autori ukazuji jiny obraz evropské politiky a
ekonomiky, nez jaky bézné prezentuji média. PredevSim problémy spjaté s nerovnovaznym usporadanim
eurozony. - Vydani prvni - V piiloze ¢lanky J. Kellera "Recko bylo prvni" a V. Bélohradského "Vsichni
jsme (nebo jednou budeme) Rekové". - ISBN: 978-80-87683-69-9 (broZzovano)

28882

Alena Vitaskova

Solarni baroni : organizovany zlo¢in

Praha : Olympia, 2017, 169 s.

Beletristicky a humorné zpracovany pfibéh s realnym zakladem ve svété byznysu a politiky. Namétem
je prostredi vyroby elektfiny z obnovitelnych zdrojii energie, neboli tzv. zelené energie. Na zaklad¢
svych zkuSenosti z Sestiletého vedeni Energetického regulacniho tfadu autorka popisuje fungovani
lobbingu v solarni energetice a problematiku dota¢nich podvodd. Autorka svou knihou kritizuje
negativni dopady "fotovoltaickych tuneld do vefejnych financi" na ekonomiku statu. - Vydani prvni -
ISBN: 978-80-7376-476-0 (vazano)

Obchod. Cla. Mezinarodni finance

E-9552

European Investment Fund

Annual report 2016

Vyrocni zprava za rok 2016

Luxembourg : European Investment Fund, c2017, 84, 60 stran : tabulky, grafy, mapky

Vyro¢ni zprava Evropského investicniho fondu (EIF) za rok 2016. EIF je orgdnem Evropské unie, ktery
se prostiednictvim rizikového kapitalu a private equity specializuje na rizikové financovani malych a
sttednich podnikl. Zprava se sklada ze 2 svazkl: vyro¢ni zpravy a finanénich vykazl. - Zprava
obsahuje 2 svazky: vyro¢ni zpravu a financni vykazy. - ISBN: 978-92-861-3157-8 (svazek 1 : brozovano).
Plny text dostupny z: http://www.eif.org/news_centre/publications/EIF_annual report 2016.htm

69



Nové knihy v Odborné knihovné MF Informace Odborné knihovny MF

Podnik a podnikani

E-9597

Redakce magazinu deniku E15 Premium

Energie Ceska : magazin deniku E15

Praha : CN Invest, a.s., 2017, 74 stran : ilustrace

Hlavnim tématem specialniho ¢isla magazinu Energie Ceska jsou zmény, kterymi v poslednich letech
prochazi odvétvi energetiky. Autofi mapuji, jakym smérem se vydava tuzemska, evropska i svétova
energetika a pfed jakymi vyzvami stoji. Jak se odvétvi piizplisobi novym technologiim a jak bude
vypadat energetika budoucnosti? Soucasti Cisla jsou zebticky nejvétsich hraca v energetickém sektoru,
prehled znamych osobnosti z byznysu i spole¢nosti a rozhovory s nimi, informace o podnikani v
solarnim primyslu a ostatni aktualni témata (smart energetika, ¢eska jaderna budoucnost, klimatické
zmény, vyuziti vodiku v japonské technologii, energeticky sobésta¢na vesnice apod.).

28873

Lucie Joskova, Markéta Pravdova, Lenka Zachardova

Likvidace obchodnich spole¢nosti

V Praze : C.H. Beck, 2017, xiv, 188 stran

Komplexni pohled na problematiku likvidaci obchodnich spolecnosti. Pojem, i¢el a obsah likvidace -
moznosti a pravni Uprava. ZruSeni spolecnosti s likvidaci a bez likvidace. Postaveni likvidatora.
Priib¢h likvidace. Ochrana vétitell. Zaméstnanci a spolecnici spoleCnosti v likvidaci. Specifika
likvidace jednotlivych pravnich forem. Likvidace spoleénosti v hospodaiskych potizich. Ugetni a
danové souvislosti likvidace. - Vydani prvni - ISBN: 978-80-7400-646-3 (brozovano)

Pravo

15392/79

Ustavni soud Ceské republiky

Sbirka ndlezu a usneseni. Svazek 79, ro¢nik 2015 - V. dil

V Praze : C.H. Beck, 2017, 670 s. +1 CD ROM

Sbirka obsahuje v chronologickém potadi viechny piijaté nalezy a stanoviska Ustavniho soudu. Kazdy
nalez je opatfen vystiznym nazvem a pravni vétou umoziujici rychlou a vécnou orientaci. V tomto
dile nalezy ¢. 179 az 222, usneseni ¢. 13 az 21. - Vyd. 1. - CD ROM s vécnym rejstiikem zahrnuje
veskeré vydané svazky, tj. od €. 1 do €. 79. - ISBN: 978-80-7400-656-2 (vaz.)

28875

Ivana gtenglové, Bohumil Havel, Filip Cilecek, Petr Kuhn, Petr Suk

Zakon o obchodnich korporacich : komentaf

V Praze : C. H. Beck, 2017, xv, 1128 stran

Systematicky vyklad jednotlivych ustanoveni zdkona o obchodnich spolecnostech a druzstvech
(zdkona o obchodnich korporacich) ¢. 90/2012 Sb., ve znéni pozdé&jsiho zakona ¢. 458/2016 Sb.
Vyklad je doplnén odkazy na souvisejici ustanoveni, predpisy vcetné predpisi EU, literaturu a
judikaturu. - 2. vydani - ISBN: 978-80-7400-540-4 (vazano)

28876

Roman Ko¢i

Zakon o odpovédnosti za pirestupky a Fizeni o nich s poznAmkami a vzory rozhodnuti a jinych
spravnich aktu : podle pravniho stavu k 1.7.2017

Praha : Leges, 2017, 269 s.

Text zakona €. 250/2016 Sb., o odpovednosti za prestupky a fizeni o nich. Jednotliva ustanoveni zakona jsou
opatiena podrobnymi poznamkami, které usnadni orientaci v nové pravni uprave a jeji spravnou aplikaci
v praxi. Autor rovnéz ¢erpa z divodové zpravy k zakonu. Publikace je doplnéna vzory spravnich rozhodnuti a
jinych spravnich aktd, které pomohou k lepSimu pochopeni hmotnépravnich institutll a procesnich postupi,
které novy zakon prinasi. Prilohou publikace je zdkon ¢. 251/2016 Sb., o nékterych piestupcich, ktery
obsahuje vycet skutkovych podstat prestupkdl. - Vydani prvni - ISBN: 978-80-7502-207-3 (brozovano)
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Uplné znéni zakoni (UZ)

28701/1202

Spravni tad, soudni fad spravni. Pfestupky : zména spravniho fadu od 1.7.2017 : zakon o né&kterych
ptestupcich, zdkon o odpovédnosti za prestupky a fizeni o nich : redakéni uzaverka 30.6.2017

Verejné finance. Rozpocet

28869

Ministerstvo financi, sekce Vefejné rozpocty

Statni rozpodet 2017 v kostce : kapesni p¥iru¢ka Ministerstva financi CR

Praha : Ministerstvo financi CR, 2017, 118 stran : ilustrace, portrét

Informativni brozura popisuje hlavni funkce statniho rozpoctu, proces jeho pfipravy a pfinasi
konkrétni informace k rozpoctu na rok 2017. V prfedmluvé ministr financi 1. Pilny shrnuje stav
vefejnych financi v CR. Nasleduji dvé ¢asti, statni rozpodet v praxi a statni rozpoéet v teorii. Statni
rozpoCet v praxi piedstavuje priority statniho rozpoc¢tu 2017, zakladni ukazatele, pfijmy a vydaje
statniho rozpoétu, mezinarodni srovnani piijmové oblasti CR se zemémi OECD a EU, statni rozpodet
a rozpocet EU - finan¢ni mechanismy, finan¢ni vztahy k rozpo¢tim kraji a obci v roce 2017,
makroekonomicka vychodiska pro rok 2017 aj. Rozpoctovy cyklus a jeho faze, rozpocétova skladba,
rozpoctova statistika, soustava vefejnych rozpoctli a kritéria vetejnych financi stanovenych EU jsou
obsahem druhé, teoretické casti. - Vydani prvni - Publikace byla pfipravena na zaklad¢ dat dostupnych
k 10.3.2017. - ISBN: 978-80-85045-95-6 (brozovano). Plny text dostupny z: http://www.mfcr.cz/cs/o-
ministerstvu/vzdelavani/rozpocet-v-kostce/statni-rozpocet-v-kostce-2017-28944

Ucetnictvi

28881

Jaroslava Svobodova

Abeceda ucetnictvi pro nékteré vybrané ucetni jednotky : organizac¢ni slozky statu, statni fondy,
uzemni_samospravné celky, dobrovolné svazky obci, Regionalni rady regioni soudrZnosti,
prispévkové organizace : 2017/2018

Ostrava : ANAG, 2017, 447 stran : tabulky

Obsah publikace je zaméfen na vSeobecné ucetni zasady, zakladni pojmy ucetnictvi, rozsah vedeni
ucetnictvi, jednotlivé ¢asti ticetni zaveérky, ucetni metody a jejich pouziti, ucetni zavérku, dlouhodoby
majetek, zasoby, opravné polozky, zuctovaci vztahy, jméni, fondy, vysledek hospodafeni, dlouhodobé
zavazky a pohledavky, zavérecné ucty, naklady a vynosy, podrozvahové ucty a dale na ucetni
souvztaznosti sméfované na jednotlivé formy ucetnich jednotek. Soucasti publikace jsou konkrétni
priklady postupti G¢tovani, které jsou stanoveny v souladu s pravnimi piedpisy v oblasti cetnictvi ve
znéni platném od 1.1.2017. - 5. aktualizované vydani - ISBN: 978-80-7554-090-4 (krouzkova vazba)

28879

Petr Kout, Tomas Libal

Komplikované iicetni pripady a jejich dafiové dopady

Praha : 1. VOX, 2017, 360 stran : ilustrace

Prakticky zaméfena publikace postihuje vzajemné vazby mezi Gcéetnictvim a jednotlivymi danémi a
zaméfuje se na jejich problematické oblasti zejména z pohledu dan¢ z piijmi a DPH. Jednotlivé
kapitoly se zabyvaji dlouhodobym nehmotnym a hmotnym majetkem, operacemi s pohledavkami,
naklady z pohledu zahrnovani do zakladu dané z piijmili, operacemi s cizi ménou, ucetnimi piipady
souvisejicimi s vlastnim kapitalem, dale zaméstnaneckymi benefity, cenami mezi spojenymi osobami
a dalsimi otazkami. Zpracovani publikace vychazi z pravniho stavu platného k 1.7.2017. - 3. aktualizované
a doplnéné vydani - Obsahuje ptilohy (uctovani nakladd a vynost na syntetické ucty - zakladni ¢lenéni
z pohledu ZDP, piepocet cizi mény u DPH, zaokrouhlovani v danovych a souvisejicich ptedpisech aj.). -
ISBN: 978-80-87480-55-7 (brozovéano)
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28878

Hana Juranova, Karolina Juhaszova

Ucetnictvi pro veiejnou spravu v ptikladech + CD : uréeno pro: vizemni samospravné celky
(obce a kraje), dobrovolné svazky obci, Regionilni rady regioni soudrZnosti, prispévkové
organizace (ziizené USC i statem), stitni fondy podle rozpoctovych pravidel, organiza¢ni slozky stitu
Olomouc : ANAG, 2017, 638 s. : ilustrace +1 CD

Klasifikace ucetnich ptredpist.. Typologie ucetnich jednotek z pohledu pfifazeni jednotlivych ucetnich
provadécich vyhlasek a jejich struény komentaf. Pravidla pro hospodafeni a ostatni predpisy
souvisejici s metodikou UcCetnictvi vybranych ucetnich jednotek, zakladni pravidla platna pro
inventarizaci majetku a zavazkd - podminky pro prtikazné ucetnictvi. Pfehled ucetnich predpist
platnych pro vybrané ticetni jednotky (mimo zdravotni pojistovny). Popis uctli smérné uctové osnovy
a priklady souvztaznosti jednotlivych tcetnich pripadii. Souhrnné piiklady uc¢tovani hmotného a nehmotného
majetku, Gctovani o penéznich fondech a o transferech. Znéni souvisejicich predpist. - 1. vydani -
Priloha na CD obsahuje znéni vybranych souvisejicich predpist. - ISBN: 978-80-7554-085-0 (brozovano)

Ostatni

28870

Andor Sandor

Jak prezit nejen teroristicky titok : prirucka pro kazdého

Praha : Autreo, 2017, 70 stran

Pravidla chovani v nebezpecnych situacich, které maji bezprostfedni dopad na Zivot a zdravi. Zakladni
informace, jak se na jednotlivé hrozby pfipravit a jak se zachovat pii teroristickém ttoku (vybuch
bomby, stfelec, auto najizdéjici do davu), blackoutu, pii hrozbach na cestach, tnosech i zemétieseni.
Zasady komunikace na internetu a ochrany déti v kyberprostoru aj. - 1. vydani - ISBN: 978-80-
906845-0-8 (brozovano)

28844

Colin Crouch

The knowledge corrupters : hidden consequences of the financial takeover of public life
Znalostni korupce : skryté disledky finan¢niho prevzeti verejného Zivota

Cambridge : Polity Press, 2016, viii, 182 stran

Teoreticky je pokroCily, trzné tizeny svét, v némz Zijeme, pohanén znalostmi, informacemi a
transparentnosti, ale v praxi procesy, které tento svét vytvareji, systematicky korumpuji a znevazuji
znalosti: toto je silny a provokativni argument, ktery predklada Colin Crouch ve svém poslednim
zkoumani spolecnosti na cest¢ k postdemokracii. Crouch ukazuje, ze vedouci pracovnici v korporacich,
které maximalizuji zisky, jsou pobizeni k ignorovani nebo zkreslovani znalosti, zejména pokud jde o firmy
v oblasti samotného informacniho priimyslu a masmédii, nebot’ finan¢ni znalosti stale trumfnou dalsi
druhy znalosti, které podnik potiebuje. Firmy se také snazi ptevzit kontrolu nad vefejnymi znalostmi a
vyuzit je pro své vlastni cile, Casto na ukor dalSich zainteresovanych stran ve spoleCnosti. Mezitim
prenos podobnych postupli na profesiondlni vetejné sluzby podryva profesni dovednosti a etiku -
zejména v pripadech, kdy jsou tyto sluzby poskytovany mimo soukromy sektor. Pokusy vymanit se z téchto
problémii vedou ke vzniku slozitych a ¢asto konfliktnich vztahti mezi ob¢any, odborniky, manazery a
finan¢niky. Tato nova kniha jednoho z nejvnimavéjsich kritikd soucasnych zapadnich spolecnosti je
urcena Siroké Skale Ctenafti, od studentll az po tviirce politiky a rovnéz ty, ktefi pracuji ve vefejném a
soukromém sektoru. - ISBN: 978-0-7456-6986-1 (brozovano)
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