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Vazeni ¢tenari,

predkldddme Vam zafijové cislo dokumenta¢niho bulletinu
Finan¢ni 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 prehledové ¢lanky,
prvni pod nazvem ,Co prozrazuji salda TARGET2 o situaci
v_eurozéné podle némeckych ekonoma“ pfiblizuje debatu na
strankdch némeckého odborného tisku, kterd se rozvinula
v reakci na vyvoj sald v systému zajistujicim zaétovani
mezibankovnich eurovych plateb v redlném ¢ase mezi centralnimi
bankami, komer¢nimi bankami a dal$imi finan¢nimi institucemi.
Pfedmétem debaty nebylo nic jiného, nez zdsadni otdzka, zda
se jedna pouze o ucetni operaci, nebo se jednd o systémovy
problém, ktery mtize vést az k rozpadu ménové unie.

Druhy ¢ldnek nese ndzev ,Zplo$tujici se vynosovd kiivka
americkych dluhopisi: blizi se dalsi krize?“ a shrnuje nékteré
ohlasy na vyvoj vynost z dluhopistt v. USA v souvislosti s tim,
Ze invertovand vynosova kiivka dlouhodobych dluhopist byva
tradi¢né chdpana jako jeden z nejspolehlivéjsich indikatort
hospodaiské recese. Pozornost je vénovana spolehlivosti tohoto
indikdtoru, mife do jaké tvar vynosové kiivky ovliviiuje
ménova politika amerického Fedu, ¢i zda Fed bere tvar
vynosové kiivky dostate¢né v uvahu.

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

Mgr. J. Benda
vedouci redakéni rady

Texty publikované v tomto bulletinu nevyjadiuji ndzor redakce
ani nejsou oficidlnim stanoviskem Ministerstva financi.
Uvedené informace odrdzeji aktudlni trendy a komentdre
v odborné literature.
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AKTUALITY
Publikovdano na webu MF

Studie Evropské komise: Cesko se dlouhodobé
zlepsuje ve vybéru DPH

https://www.mfcr.cz/cs/aktualne/tiskove-zpravy/2018/

studie-evropske-komise-cesko-se-dlouhodo-33019

Monitoring

Pravidelny specidlni monitoring za obdobi
30. 8. 2018 - 30. 9. 2018 se tentokrat vénuje tématu:

Regulace Airbnb

Byl zpracovan z tisténych médii, televize, rozhlasu
ainternetovych serverit a naleznete jej vcetné
archivu star$ich monitoringt v sekci Monitoring
médii na adrese:

http://knihovna.mfcr.cz/monitoring.php
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Co prozrazuji salda TARGET2 o situaci v eurozéné podle némeckych ekonomii

Mgr. Marek Benda, B.A.
Oddeéleni 5904, Informacni podpora a knihovna

Zuétovaci mechanismus TARGET2? je povaZovan za thelny kdmen fungovéani Eurosystému, nebot
v ramci Evropské ménové unie (eurozony) i piidruzenych ¢lenskych stati EU? zajistuje za¢tovani
mezibankovnich eurovych plateb v realném case mezi centralnimi bankami, komerénimi bankami
a dal§imi finanénimi institucemi, které viechny tvoii skupinu &itajici 1076 piimych ucastniki.®
Soucasny vyvoj sald TARGET2 vsak vzbuzuje pozornost ekonomt i Sirs$i vefejnosti, zda se jedna
pouze o uletni operaci, nebo jestli zde netika Casovana bomba, jez miZe vést k velmi nestabilnim
situacim Gsticim aZ v rozpad mé&nové unie v jeji dne$ni podobé. Tato otazka je diskutovana predevsim
v Némecku, protoze Némecka spolkova banka v uplynulych letech navySovala své pohledavky viici
Eurosystému, tedy Evropské centralni bance a ostatnim narodnim bankam, pfic¢emz tyto pohledavky
momentalné ¢ini bezmala jeden bilion eur (viz graf nize). Tento pfehledovy ¢lanek nejprve poskytne
struény piehled o zdkladnich datech a fungovani TARGET?2 a nésledn¢ se zaméti na debatu ekonomu
0 vyvoji jeho sald, kterou v uplynulych tydnech pfinesla némecka média.

Graf ¢. 1: salda TARGET?2 pro centralni banky Eurosystému ke konci cervence 2018 (v mld. eur)
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Zdroj: European Central Bank

Informace o bilancich TARGET?2 jsou soucasti pravidelné aktualizovanych statistickych zprav a dat
Evropské centralni banky*, z nichz pochézi také uvedeny graf. Podle téchto udajii vykazovala ke
konci ¢ervence 2018 nejvyssi pohledavky v Eurosystému pravé Némecka spolkova banka, a to ve vysi
913 miliard eur. S velkym odstupem pak byla nasledovana Centralni bankou Lucemburska s 215 miliardami

1 Zkratka oficialniho nazvu ,, Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer System”.
Cislovka “2” udava, 7e se jedna o systém “druhé generace”, ktery nahradil v kvétnu 2008 systém TARGET.

2 Kromé& Evropské centralni banky a centralnich bank zemi eurozény napojily na TARGET?2 zi&tovani svych
pfeshraniénich eurovych transakci i centralni banky Bulharska, Danska, Chorvatska, Polska a Rumunska.

3 Pro vice informaci viz: EUROPEAN CENTRAL BANK. Target2 [online]. 2018 [cit. 2018-09-11]. Dostupné z:
https://www.ecb.europa.eu/paym/t2/html/index.en.html

4 EUROPEAN CENTRAL BANK. Target balances. In: Statistical Data Warehouse [online]. Page last updated
on 03-09-2018-102334 [cit. 2018-09-06]. Dostupné z: http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=1000004859
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a Nizozemskou bankou se 133 miliardami eur, zatimco drzitelé nejvétS§iho mnozZstvi zavazkd byly
centralni banky Itélie (471 mld. eur), Spanélska (403 mld. eur) a samotna ECB (252 mld. eur). Bilance
v TARGET?2 vznikaji ménovépolitickymi operacemi centralnich bank, pteshrani¢nimi platbami mezi
komer¢nimi bankami a jejich klienty nebo eurovymi transakcemi zoperaci jinych zictovacich
systémul patficich k infrastruktufe finan¢niho trhu (specificky se jedna o systémy zictovani cennych
papird, clearingovych domii nebo ustfednich protistran). TARGET2 funguje podobné jako jiné
mezibankovni systémy zi¢tovani plateb, u nichz dochazi k aktivaci centralni banky a jejich pujcek.
V ptipadé pteshranicni mezibankovni eurové platby mezi komercni bankou A ze statu X a jejim
protéjskem B ze statu Y vytvari nové ucetni penize centralni banka statu Y, pod kterou spada komercni
banka B pfijimajici platbu od A. Tuto ¢astku pfipiSe centralni banka Y do systému TARGET?2 jako svou
pohledavku vuci Eurosystému, centralni bance X zde vznikne zavazek ve stejné vySi. Tyto zvazky a
pohledavky jsou sice Gro¢ené hlavni trokovou sazbou ECB (byt’ i ta je od roku 2016 nulova), fakticky
ale nejsou nijak vymahatelné. A pravé v tomto bodé mize byt podle nékterych ekonomii problém.

Mezi experty s kritickym nazorem na TARGET2 se fadi Thomas Mayer, profesor ekonomie na
Univerzit¢ Witten/ Herdecke a zakladajici feditel think-tanku Flossbach von Storch Research Institut.
V ¢lanku Ein Wahnsinn namens Target 2° ze 14. Gervence 2018 pro Frankfurter Allgemeine Zeitung
se Mayer pozastavuje nad tim, ze pti koncipovani TARGET?2, jehoz tviirci se bezpochyby inspirovali
americkym systémem Fedwire, nebyla pfijata také americka pojistka proti transferim rizik v podobé
pravidelného vyrovnavani sald mezi jednotlivymi regiondlnimi pobockami centrdlni banky USA,
Federalniho rezervniho systému (Fed).® Uvérové instituce ze zemi s vy$si hladinou rizik tak nejsou
nijak motivovany ke zvySovani rizikovych prémii na trocich za ptijcky a vklady. Investofi totiz vzdy
mohou sménit naptiklad italské riziko za to némecké prodejem italskych statnich dluhopisit ECB do
Frankfurtu nad Mohanem prostfednictvim némecké banky. Kvili nedostate¢nému objemu vlastniho
kapitalu ECB pro zajisténi rizik tyto dluhopisy nakonec skon¢i v bilancich Némecké spolkové banky
jako pohledavka, zatimco Banka Itdlie je vede jako svij zavazek vi¢i Eurosystému. Zavedeni
povinného vyrovnavani sald mezi centralnimi bankami by podle Mayera tomuto transferu rizik
zamezilo. Centralni banky by totiz vice tlacily na pfisnéjsi uvérovani u svych podfizenych finan¢nich
instituci, coz by mélo za nésledek vyssi irokovou hladinu a nizsi atraktivitu pro investory obchodovat
s dluhopisy v zahrani¢i. K takovému kroku, jenZ by vyustil ve vznik jakéhosi TARGETS3, bude ale
nezbytna politicka podpora pfinejmensim ze strany némecké spolkové vlady.

Patrné nejznaméjs§im kritikem vyvoje sald v TARGET2 je ale profesor makroekonomie
na Mnichovské univerzité a byvaly prezident némeckého Ifo-institutu Hans-Werner Sinn, ktery na
prelomu cCervence a srpna 2018 zahajil malou medidlni ofenzivu varovani ptfed pohledavkami
Némecké spolkové banky v Eurosystému. Nékolik dni po Mayerovi zvefejnily Frankfurter Allgemeine
Zeitung i Sinnfv ¢lanek s ndzvem Fast 1000 Milliarden Euro’, v némz reaguje na vysi némeckych
pohledavek v TARGET?2 z konce Cervna 2018, které se tehdy s 976 miliardami eur vyrazné pfiblizily
psychologické hranici jednoho bilionu. Delsi verze Sinnova ¢lanku® s dodatednymi argumenty byla
uvetejnéna v informa¢nim bulletinu Ifo-institutu, ifo Schnelldienst. Ve zhusténé verzi pak Sinn
formuloval své teze jesté 1. srpna 2018 v Handelsblattu v bilanénim &lanku Keine Erfolgsstory®

> MAYER, Thomas. Ein Wahnsinn namens Target 2. In: FAZ.net [online]. Aktualisiert am 14. 07. 2018 — 15:28
[cit. 2018-09-10]. Dostupné z: http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/mayers-weltwirtschaft/target-2-und-
bundesbank-ein-enormes-risiko-15691158.html

® Nektet{ ekonomové ale upozoriiuji, Ze Giplny prenos fungovani Federdlniho rezervniho systému USA do Eurosystému
by vyzadoval také vyssi miru centralizace ménovépolitickych operaci a v piipadé€ krizovych situaci i urcité
mechanismy spole¢ného ruéeni, s ¢imZ by v§ak mnozi zastanci pravidelného vyrovnavani sald patrné nesouhlasili.
Podrobnéji k témto analyzam viz BRAUNBERGER, Gerald. Verkanntes Vorbild — Target 2 in Amerika.
In: FAZ.net [online]. 25. Juni 2018 [cit. 2018-09-11]. Dostupné z: https://blogs.faz.net/fazit/2018/06/25/verkanntes-
vorbild-target-2-amerika-10073/

" SINN, Hans-Werner. Fast 1000 Milliarden Euro. In: FAZ.net [online]. Aktualisiert am 17. 07. 2018 - 09:28
[cit. 2018-09-07]. Dostupné z: http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/eurokrise/das-target-saldo-der-bundesbank-
liegt-bei-1000-milliarden-euro-15694675.html?printPagedArticle=true#pagelndex_0

8 SINN, Hans-Werner. Fast 1000 Milliarden Euro. ifo Schnelldienst. 71, 14 (26. 7. 2018), 26-37. ISSN 0018-974 X.
Dostupné z: https://www.cesifo-group.de/DocDL /sd-2018-14-2018-07-26.pdf

% SINN, Hans-Werner. Keine Erfolgsstory. Handelsblatt. 2018, 146 (1. 8. 2018), 48. ISSN 0017-7296.
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k nadchazejicimu dvacetiletému vyroé¢i zalozeni eurozony. V téchto Sinnovych piispévcich je systém
TARGET2 oznacovan za ,,vefejny kontokorent”, ve kterém dochdzi k ,,asymetrickému tvérovani*
mezi centralnimi bankami. Sinn rovnéz kritizuje, ze vznik TARGET2 nemél oporu v rozhodnuti
politické reprezentace, ale pouze experti ECB. Pfitom vSak podle n& systém slouZi mnohym
narodnim ekonomikdm eurozony k ¢erpani prostiedkd bez nutnosti zadluzeni se u privatnich vétitela
na kapitalovém trhu. Nartst némeckych pohledavek v ziuc¢tovacim systému dava Sinn do souvislosti se
zachrannymi balicky b&hem dluhové krize eurozony a s pozdéjsi uvolnénou ménovou politikou ECB
(tj. snizovani trokovych sazeb a programy nakupu dluhopisti na sekundarnim trhu — tzv. kvantitativni
uvoliiovani). Staty, banky a podnikatelé z tzv. jizniho kfidla eurozény, kterym primarné méla zvysSena
likvidita v ménové unii prospét, vSak tyto penize vyuzily spiSe na nakup némeckého zbozi, sluzeb
a akcii, pfipadné k otevieni bankovnich uc¢ti v Némecku v ocekavani moznych hospodaiskych
a ménovych turbulenci. Domaci investice za ucelem zvySovani konkurenceschopnosti tahaly v Italii,
Spanélsku, Recku &i Portugalsku za krat$i konec provazu. Kromé toho nékteii politicti aktéii —
a naposledy to naznaCovaly strany italské vladni koalice — mohou neuspokojivou hospodatskou situaci
vyuzivat k tlaku na dalsi ptijcky nebo na vytvofeni transferové unie a zaroven své pozadavky spojit
s pohrtizkou odchodu z eurozony. Predev§im vzhledem k italskym zavazkiim v TARGET2 jsou proto
vétitelské ekonomiky v Eele s Némeckem v nevyhodné pozici, protoZe statni bankrot nebo odchod
Itlie z eurozony by vyvolaly nutnost jejich tthrady nebo odpisu. Vznikla $§koda by ziistala centralnim
bankam, respektive ostatnim ¢lenskym statim a jejich danovym poplatnikim.'® Coby vychodisko
z této situace proto Sinn podobné jako Mayer navrhuje, aby jako u regionalnich pobocek amerického
Fedu dochazelo kazdy rok k vyrovnavani zavazki a pohledavek, at’ uz transferem zlatych rezerv, jak
tomu bylo pfed rozpadem brettonwoodského systému, ¢i spiSe pomoci v Evropé rozsifenych
hypoteénich zastavnich listl. Alternativni cestu by také piedstavovalo zavedeni horni hranice pro
celkovy objem mezibankovnich ptevodi v TARGET2. Obé moznosti by vedly ktomu, ze by
komer¢ni banky byly nuceny se mén¢ spoléhat na centralni banky a pii svych transakcich vice
vyuzivat soukromé clearingové domy nebo vlastni sité vzniklé pfeshrani¢nimi fizemi, jeZ by se staly
vi¢i TARGET2 konkurenceschopnymi. Rovnéz by staty eurozéony mély premyslet o zakotveni
povinné finanéni injekce pro své centralni banky v potizich, coz by mélo zabranit nekontrolovanému
zadluzovani centralnich bank a jejich ucelovym konkurziim. Pokud by ovSem nebylo na politické
drovni prosaditelné ani jedno z navrhovanych opatieni, mélo by Némecko podle Sinna zvazit opusténi
eura. Za ucelem zmirnéni kurzu marky by se nasledné Némecka spolkova banka mohla preménit
v aktivniho hrade na mezinarodnich kapitalovych trzich po vzoru Svycarské nirodni banky nebo
Norského suverenniho fondu.

Na Mayerovy a Sinnovy komentare reagoval emeritni profesor Institutu Maxe Plancka pro vyzkum
spolecenskych statki, Martin Hellwig. V ¢lanku Wider die deutsche Target-Hysterie!! nejprve
upozoriuje na to, Ze pohledavky TARGET?2 nejsou bianco Sekem. Na jejich vymahani sice neexistuje
pravni narok, vSechny pohledavky a zavazky nicméné podléhaji uroceni pfi rozdélovani ziskl
Eurosystému, jakkoliv je momentalné toto UroCeni nulové. Na Hellwigové polemice se Sinnem
a Mayerem je vSak podstatné jeho odmitnuti uvaZzovat o narodnich centralnich bankach eurozony jako
o nezavislych dluznicich a vétitelich: v rdmci vnitroevropského platebniho styku se podle Hellwiga
centralni banky Eurosystému spiSe podobaji filidlkdm jedné bankovni instituce, Evropské centralni
banky. Ze jsou salda TARGET?2 vykazovana pro kazdou centralni banku zvlast' a nikoliv pouze za
ECB, je spiSe zvyklost. Chapat Némeckou spolkovou banku jako hlavniho ,,véfitele” v eurozoné by
ostatné také bylo jen pul pravdy, protoZe tato centralni banka ma rovnéz zavazky u komercnich bank
z vydaného obéziva za vice nez 1,2 bilionu eur, tedy znatelné vice nez &ini ,,jeji* pohledavky

10 Témto Sinnovym tezim o mozném ,,vydirdni* prostiednictvim zdvazkii u TARGET2 byl v kontextu debat o dopadech
vnitropolitické situace v Italii na eurozénu vénovan také ¢lanek ve Finanénich a ekonomickych Informacich

z ¢ervna 2018, viz BENDA, Marek. Diskuse o stavu italské ekonomiky na pozadi jmenovani vlady premiéra
Giuseppe Conteho. Financni a ekonomické Informace. 2018, 6, 5-9. ISSN 1804-7262. Dostupné z:
https://www.mfcr.cz/assets/cs/media/Bulletin-knihovny-MF_2018-c-06_2018-06_Financni-a-ekonomicke-
informace-62018.pdf

1 HELLWIG, Martin. Wider die deutsche Target-Hysterie. In: FAZ.net [online]. Aktualisiert am 29. 07. 2018 -
15:16 [cit. 2018-09-10]. Dostupné z: http://www.faz.net/aktuell/finanzen/finanzmarkt/unberechtigte-panik-vor-
italien-austritt-fuer-eurowaehrung-15712671.html
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v TARGET2. Hellwig také nesouhlasi se Sinnovym a Mayerovym spojovanim jednotlivych finan¢nich
tokli s narodnimi staty. Nikoliv narodni ekonomiky, ale konkrétni osoby a instituce pfijimaji a udileji
pujcky nebo nakupuji a prodavaji statky, sluzby ¢i majetkové tituly dle svého uvazeni. A pokud mezi
hlavni cile evropské integrace patii spole¢ny trh, v jehoZ ramci probihaji jednotlivé aktivity nezavisle
na fyzickém sidle participujicich subjektu, je neptipadné vnimat tyto ¢innosti pod hlavickou narodnich
statd. Hellwig se v ¢lanku vyjadiuje také k moznym rizikiim spojenym s Italii. V souladu se svymi
tezemi o charakteru Eurosystému odpovida na obavy z ptipadného vystoupeni Italt z eurozony a jejich
odmitnuti dostat zdvazkim v TARGETZ2, Ze by se ,,nic nestalo“, protoze Banku Itélie jeji zavazky jiz
nyni k ni¢emu nepovinuji. Problém pro Eurosystém by nastal jen v piipadé insolvence italského statu,
ale i ten by vprvé fadé zasahl samotnou Italii, tedy tamni centralni banku, bankovni systém
a stfadatele, ktefi drzi vétSinu italského dluhu.

S kritiky TARGET2 nesouhlasi také profesor makroekonomie berlinské Humboldtovy univerzity
a feditel Némeckého institutu pro ekonomicky vyzkum (DIW) Marcel Fratzscher, jenz své stanovisko
formuloval pro Handelsblatt v komentd#i Grundlose Panikmache®’. Oproti Hellwigovi v3ak
Fratzscher zduraznuje prospésnost systétmu TARGET2 vjeho stdvajici podobé pro némeckou
ekonomiku. Némeckym bankdm a stfadatelim totiz od roku 2008 zprostfedkoval pfiliv finan¢nich
prostiedkd z jinych zemi eurozény za 490 miliard eur a umozZnil majetkové investice v ostatnich
statech ménové unie v hodnot¢ 2,9 bilioni eur. Od svétové financni krize na ptelomu let 2008 a 2009
jsou navic kapitadlové trhy stale fragmentované a pieshrani¢ni mezibankovni trh stagnuje. Zejména
banky otevienych ekonomik jsou proto vice nez diive zavislé na asistenci a ptijckach centralnich bank.
Nartst sald TARGET?2 neni podle Fratzschera dikazem kapitalového exodu ze zemi jizni Evropy, ale
reakci na zvySenou hladinu likvidity po spusténi kvantitativniho uvoliovani v roce 2015 a predchozich
protikrizovych opatieni ECB. Zaroven odrazi i geografické umisténi nejdilezitéjsich finan¢nich center
eurozény v Némecku, Lucembursku a Nizozemi, kam investofi ,,parkuji své penize z prodeje
dluhopist. Zavedeni horni hranice pro celkovy objem transakci v TARGET2 by ni¢emu neprospélo,
jak Fratzscher ukazuje na hypotetickém prikladu prodeje listinnych Gvérovych pohledavek Spanélské
firmy mezi némeckou a Spanélskou bankou. Omezenim by tratili vSichni: némecka banka by Gvérovou
pohledavku nedokazala zpenézit, Spanélska firma by pfisla o moznost vyhodnégjsiho refinancovani
svych (véra a $panélska banka by si podobné nakupy nemohla dovolit, paklize by pro tyto aktivity
neziskala jiné zdroje neZz u ECB. Omezeni v TARGET2 by dokonce mohlo spustit spirdlu problému
s likviditou vcetné oslabovani némeckého vyvozu do zemi eurozony, coz by mohlo vést az
K hospodarské recesi a krizi. Fratzscher proto némecké kritiky soucasného systému TARGET2
obvifuje z nepfiznani jejich skute¢ného cile, kterym ma byt rozpusténi eurozony, protoze fada z nich
zaroven odmita i dokonceni bankovni unie, jez by bankam z perifernich zemi eurozony oteviela nové
moznosti financovani.

Na Hellwigovu a Fratzscherovu polemiku reagoval jesté Hans-Werner Sinn v komentaii Irrefihrende
Verharmlosung®. Podle Sinna piedjimaji Hellwigovy argumenty vyvoj v ase, nebot’ ECB postuluji
vlastnosti narodni centralni banky, kterou vSak pii absenci jednotného evropského statu jesté neni.
Pohledavky Némecké spolkové banky v TARGET?2 ale zatim nepatii nikomu jinému nez ji, potazmo
némeckym obcanliim, pficemz jsou uvadeény i ve statistikach Cistého zahraniéniho majetku Némecka.
Pii jejich vypadku by doslo k situaci, kdy by Némci prostfednictvim své centralni banky fakticky
uhradili obCantim ostatnich zemi eurozény dluhopisy a zaplatili zbozi a nemovitosti, které si tito
v Némecku jiz koupili. Sinn také upozoriiuje na judikaturu némeckého Spolkového ustavniho soudu,
podle niz se némecti centralni bankéfi nesméji podfizovat mechanismim plnéni jdoucim ve prospéch
jinych zemi. To v8ak podle néj v praxi uZ nastalo nejen ,,zapomenutim* mechanismu vyrovnavani sald
TARGET2, ale také rozhodnutim Rady guvernéri ECB o akceptovatelnosti cennych papirt
s problematickym ratingem BBB- jako zastavy pro refinancovani komerénich bank centralnimi
bankami Eurosystému. Pti zohlednéni uvolnéné meénové politiky ECB a instrumentd krizového
uvérovani centralnimi bankami, ELA a ANFA, Sinn trva na své tezi, Ze systétm TARGET2 je ,,masivni

2 FRATZSCHER, Marcel. Grundlose Panikmache. Handelsblatt, 2018, 148 (3. 8. 2018), 64. ISSN 0017-7296.
13 SINN, Hans-Werner. Irrefiihrende Verharmlosungen. In: FAZ.net [online]. Aktualisiert am 05. 08. 2018 — 11:27
[cit. 2018-09-10]. Dostupné z: http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/eurokrise/bringen-die-target-salden-
deutschland-in-gefahr-15723567.html?printPagedArticle=true#pagelndex_0
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oddluzovaci akci za nucené ucasti Némecké spolkové banky®, pricemz v piipadé odchodu Italie
Z eurozony by na Némecko piipadlo az 31 procent nesplacenych italskych pohleddvek v TARGET2.
Spolkova republika by se kromé toho musela vyrovnat s rizikem vysoké inflace kvuli zna¢nému
objemu pené¢z centralni banky v némecké ekonomice. Pokud by Italie za takové situace zlstala jeste
solventni, by bylo podruzné.

Do diskuse se na strankach deniku Handelsblatt zapojil také hlavni ekonom skupiny Allianz Michael
Heise. V ¢lanku Entscheidende Anreize sdili nazor kritikit TARGET2, Ze ve stavajici podobé tento
zuctovaci systém umoziuje preshranicni transfer rizik. Divodem podle néj ale neni nakup zbozi
v Némecku a v dalsich zemich eurozony subjekty z Itdlie nebo Spanélska, nebot’ tyto jihoevropské
zemé vykazuji prebytkova salda bézného ictu platebni bilance. Pfic¢iny rtstu zavazkl a pohledavek
tkvi pfedev§im v kvantitativnim uvolnovani ECB, které realizuji jednotlivé narodni centralni banky:
nakupuje-li totiz italska centralni banka statni dluhopisy své zemé napfiiklad od némecké komeréni
banky, ,,vyméni* diky TARGET2 prodavajici banka pohledavku vi¢i italskému statu za pohledavku
vici sobé nadiizené Némecké spolkové bance, kterd je povinna vytvofit Ucetni penize. Salda
TARGET?2 by se nezménila pouze tehdy, putoval-li by vytézek z prodeje dluhopisii na konto vedené
v Italii. K takovym transakcim ale dochazi jen ziidka. Za u¢inné vychodisko ovsem Heise nepovaZuje
omezovani TARGET?2, nybrz normalizaci ménové politiky, jez by omezila nabidku penéz centralnich
bank a vytvofila podnéty pro obnoveni pieshrani¢niho penézniho trhu mezi bankami.™

Zietelngji odmitl kritiku jiZniho ki¥idla eurozény a regulaci TARGET2 profesor ekonomie
na Wirzburské univerzit¢ a ¢len vladni Expertni rady pro posouzeni makroekonomického vyvoje
Peter Bofinger. V komentaii Druckerpresse fir Kredite?'® upozoriiuje na skuteénost, ze Italie
a Spanélsko jesté v prvni poloviné roku 2011 vykazovaly kladné & jen mirné zaporné saldo
TARGET?2, zaroven objem tvérovani italskych a Span€lskych domacnosti a podnikl byl za ¢erven
2018 o 15, respektive 60 miliard eur nizsi nez v lednu 2011. Z toho Bofinger vyvozuje, Ze Sinnem
postulovany ,,vyprodej“ némeckého majetku do jizni Evropy se nekonal, pfipadné s ristem
némeckych pohledavek v TARGET?2 pfili§ nesouvisi. K takovym nadkuptim nicméné skute¢n¢ mezi
Spanélskem a Némeckem dochazelo — avak Vv piedkrizovém obdobi pied rokem 2008. Tehdejsi
systém zuctovani mezibankovnich plateb TARGET to pfitom nijak neovlivnilo, protoZze némecké
banky byly ochotny uvérovat Span€lské kupce bez asistence centralnich bankéiti. Divergence sald
TARGET?2 podle Bofingera ukazuje jednak na piimé a nepiimé intervence ECB v podob¢ protikrizovych
uvért bankam a kvantitativniho uvoliiovani, jednak se vtomto trendu zra¢i odbouravani aktiv
némeckych bank v eurozéné po vypuknuti financ¢ni krize. Bofinger rovnéz sdili Fratzscheriv nazor, ze
kladné némecké saldo TARGET?2 svédci o atraktivité Frankfurtu nad Mohanem jako finan¢niho centra
pro mezinarodni investory. Ukazuje to na piikladu britského investora, jenz prodal Spanélské
dluhopisy centralni bance v Madridu a nasledné€ utrzeny obnos pfevedl na své némecké konto. Zde se
pritom nejednd o odliv jméni z Némecka do zahranici, ale naopak o jeho pfisun v podobé vytvoieni
bankovniho vkladu. A Ze takovy pftiklad neilustruje zanedbatelnou polozku, doklada rust zavazki
némeckych bank viic¢i Britim o 150 miliard eur béhem prvni viny podpory nakupt statnich dluhopist
v krizovych letech 2011-12 a o dal$ich 170 miliard eur od spusténi kvantitativniho uvoliiovani ECB
v lednu 2015. Bofinger nepopira nevymahatelnost pohledavek u TARGET2, nepovazuje to ale za
problém, nebot’ stejné nevymahatelné jsou i bankovni rezervy uloZené u centralnich bank. Vystoupi-li
nekterd zemé z eurozony, meéla by ovSem své zavazky Eurosystému uhradit, ty budou nicméné
denominované v nové narodni méné a podléhat kurzovému riziku. Vyrovnani téchto zavazku zlatem,
americkym dolarem nebo jinymi prostiedky by podle Bofingera §lo proti logice sou¢asného penézniho
systému, dle které penize centralnich bank nejsou ni¢im jinym nahraditelné. V zavéru si Bofinger
neodpoustl jizlivou pozndmku k Sinnovu navrhu na transformaci Némecké spolkové banky po vzoru
Svycarské narodni banky, kdyby Némecko opustilo euro. Svycaii totiz kvili udrZeni stabilniho kurzu

14 HEISE, Michael. Entscheidende Anreize. Handelsblatt. 2018, 155 (14. 8. 2018), 48. ISSN 0017-7296.

15 K debatam o ukonéeni kvantitativniho uvoliiovani ECB viz také DUDACKOVA, Tatana. Evropska centralni
banka ukoncuje kvantitativni uvoliiovani: vhodnost nacasovani kroku, ndzory na normalizaci ménové politiky a
dalsi ohlasy v tisku. Financni a ekonomické Informace. 2018, 8, 11-14. ISSN 1804-7262. Dostupné z:
https://www.mfcr.cz/assets/cs/media/Bulletin-knihovny-MF_2018-c-08 2018-08 Financni-a-ekonomicke-
informace-82018.pdf

16 BOFINGER, Peter. Druckerpresse flr Kredite? Handelsblatt. 2018, 159 (20. 8. 2018), 48. ISSN 0017-7296.
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franku akumulovali ménové rezervy v objemu 700 miliard eur, které investovali pfedevSim do
zahrani¢nich statnich dluhopist. Pokud by Némecka spolkovd banka méla kopirovat tuto strategii,
musela by intervenovat do zahrani¢nich bondut s ¢astkou za témeft 4 biliony eur. V takovém pripadé by
vSak celda disputace o aktudlnich némeckych pohledavkach v TARGET2 piedstavovala pouze
usmévnou vzpominku.

Vyse uvedena debata némeckych ekonomti ukazuje na kontroverznost soucasné¢ podoby zuctovani
mezibankovnich plateb TARGET2 v rezii Eurosystému, kdy jedna ¢ast ekonomi zdiraziiuje nutnost
zachovani neomezovaného pieshrani¢niho platebniho styku, zatimco jind varuje pfed potencialnimi
riziky v bilancich centralnich bank, kterd mohou byt nebezpecna v situaci politického napéti a absence
shody na hospodaiské a fiskalni politice v eurozon€. Obé nazorové skupiny jsou k sobé navzijem
nesmlouvavé a nékteré zde uvedené reakce nejsou prosty az osobnich vypadi a spekulaci o skrytych
umyslech oponenta. Shrnout timto celou diskusi by ale nebylo dostate¢né, nebot’ ve vécné roviné
v8ichni citovani ekonomové reflektuji stale aktualni dopady globalni finan¢ni a evropské dluhové
krize z ptelomu této dekady na evropsky kapitalovy trh. Pravé v téchto krizich totiz jak kritici, tak
zastanci fungovani TARGET2 spatiuji vlastni pfi¢iny nartstu jeho sald. V hodnoceni tspéSnosti
postkrizového managementu ECB a institucionalniho nastaveni eurozony se pak sice od sebe zasadné
odlisuji, dokazali by se ale ziejmé shodnout na tom, ze fragmentace mezibankovniho trhu a robustni
intervence centralnich bank Eurosystému nepfedstavuji stav, ktery by mél byt v Evropské ménové unii
trvaly a jenZ by vedl k jejimu dalSimu rozvoji.
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Zplost’ujici se vynosova kiivka americkych dluhopisii: blizi se dalSi krize?

Mgr. Ing. Tatdana Dudackova
Oddéleni 5904, Informacni podpora a knihovna

Od loniského roku vénuje zahranicni tisk stale veétSi pozornost tvaru vynosové kiivky americkych
vladnich dluhopisti. Jak popisuje mj. ¢lanek How to Read the Yield Curve®, vynosova kiivka
znazoriuje vztah mezi vynosem a ¢asem do doby zralosti dluhopisu. Obvykle je tvar vynosové ktivky
mirné rostouci: dlouhodobé dluhopisy maji ve srovnani s krdtkodobymi dluhopisy vy3si vynosnost
(vyS8i vynosnost odrézi riziko a nejistotu, které jsou s dlouhodobymi dluhopisy spojené). Kiivka vSak
mize mit i zaporny sklon. Tzv.invertovand vynosova kiivka byva oznaCovdna za jeden
z nejspolehlivéjsich indikatortt hospodaiské recese. Nyni dochazi v USA ke zploStovani vynosové
kiivky. Rizni autofi v souvislosti s tim diskutuji o tom, zda je vynosova kfivka stale spolehlivym
indikatorem, do jaké miry jeji tvar ovlivituje ménova politika amerického Fedu, ¢i zda Fed bere tvar
vynosové kiivky dostate¢né v uvahu. V neposledni fadé se hovoii také o tom, zda je zplostovani

vynosové kiivky predzvésti dalsi recese.
Vynosova krivka a jeji tvar

Dvé rizna vysvétleni, pro¢ vlastné¢ dochazi ke zmén¢ sklonu vynosové ktivky, prezentuje v ¢lanku
How to Interpret the Shape of the Yield Curve? Frank Shostak. Podle prvni teorie nazvané ,teorie
o¢ekavani“ (expectation theory) jsou dlouhodobé sazby tvofené primérem océekavanych budoucich
kratkodobych sazeb. Pokud investofi ocekavaji recesi, zacnou se zbavovat kratkodobych dluhopisd,
aby neutrpéli kapitalovou ztratu. Na trhu vzroste nabidka kratkodobych dluhopisii, klesne cena a zvysi
se vynosnost (u dlouhodobych dluhopist, které budou investofi upfednostiiovat, bude situace opa¢na).
Zaporny sklon vynosové kiivky je tak zplsoben zménou preferenci investort v disledku zmény jejich
oéekavani ohledné budouciho vyvoje ekonomiky. Podle druhé z teorii, jejimiz zastanci jsou
napf. Murray Rothbard a Ludwig von Mises, je vSak rostouci ¢i klesajici tvar vynosové kiivky v trzni
ekonomice, do jejihoz vyvoje neni nijak zasahovano, dlouhodobé neudrzitelny: pokud se sazby
kratkodobych a dlouhodobych dluhopist odlisuji, dojde k arbitrdZi mezi kratkodobymi a dlouhodobymi
dluhopisy a sazby se postupné vyrovnaji. Pficinou, pro¢ se ve skute¢nosti kratkodobé a dlouhodobé
sazby mohou lisit i po delsi obdobi, jsou pravé zasahy centralni banky. Invertovany tvar vynosové
kiivky poklada druhd z teorii za dusledek oéekavani investori, Ze centralni banka (resp. Fed) za¢ne utahovat
meénovou politiku. Zména tvaru vynosové kiivky zapfi¢inéna zménou postoje centralni banky zptisobi recesi
(v pfipadé opaéného oéekavani konjukturu), pfi¢emz efekt se projevi vZdy aZ s ur¢itym zpozdénim.

Dalsi souvislosti vynosové kiivky s recesi pfinasi v ¢lanku The Yield Curve As Recession Predictor:
Should We Worry Today?® Bill Conerly. Invertovani vynosova kfivka spodiva ve vysSich
kratkodobych sazbach, nez jsou dlouhodobé. Utinek vyssich kratkodobych sazeb je ziejmy — vy3si
sazby ovlivni ¢ast poptavky, ktera je citlivd na Grokovou sazbu, tzn. napt. kapitalové vydaje firem ¢i
vydaje spotiebitelii na zbozi dlouhodobé povahy (napt. nakupy automobilit). Tato ¢ast poptavky se
snizi. Kratkodobé sazby jsou oproti dlouhodobym sazbam vice ovlivnény ménovou politikou centralni
banky. Nizké dlouhodobé sazby recesi nezplsobuji, jsou spiSe projevem slabsi ekonomicke situace
(rostoucich Gspor a Klesajici poptavky po uvérech). Autor nicméné (tak jako dalsi odbornici) upozortiuje
na to, Ze s tim, jak se ekonomika vyviji, se mtize zmeénit i spolehlivost jakéhokoli indikatoru. Svétova
ekonomika i ekonomika USA prosla a prochazi postupné celou fadou zmén — globalizace zpUsobila
vétsi propojeni kapitalovych trhi, vzrostl zahrani¢ni obchod i vyznam sluzeb, starne populace. Neni tak
jasné, jestli n¢ktery z faktorti nemiize ovlivnit i vypovidajici schopnost vynosové kiivky.
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[cit. 2018-08-30]. Dostupné z: https://mises.org/wire/how-interpret-shape-yield-curve.

3 CONERLY, Bill. The Yield Curve As Recession Predictor: Should We Worry Today?. In: Forbes.com
[online]. Jul 14, 2018, 07:09am [cit. 2018-09-07]. Dostupné z: https://www.forbes.com/sites/billconerly/2018/07/14/
the-yield-curve-as-recession-predictor-should-we-worry-today/#541b2c58bade.
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Z jakych davoda se dlouhodobé urokové sazby nyni nezvySuji tolik, jako kratkodobé, analyzuje
redakéni komentai The signal and the noise in the flat yield curve* deniku Financial Times.
Komentar nejprve pfipominad vyvoj sazeb béhem krizového obdobi v reakci na uvolnénou ménovou
politiku: vynosnost dvouletych dluhopist se snizila pod 1 %, vynosnost desetiletych dluhopist pak
klesla ze 4 % na 2 %. V roce 2017 zacaly ob¢€ sazby rychle rlst, ne vSak stejnym tempem. ZvySovani
sazeb kratkodobych dluhopisti ovlivnila ménova politika amerického Fedu, podle autort ale neni zcela
ziejmé, pro¢ se dlouhodobé sazby zvysily tak malo, zejména kdyz se ekonomice daii dobfe. Redakce
Financial Times uvadi nékolik moznych vysvétleni: trh nedivéfuje hospodaiské politice
administrativy Donalda Trumpa, nebo nevéfi ménové politice amerického Fedu (obava se pfilis
rychlého utahovani ménové politiky), popt. vynosova kiivka jiz neodrazi trzni ocekavani. Je mozné,
ze investofi po predchazejicim obdobi nizkych urokovych sazeb lacni po vyssich vynosech, coz
znamena, ze pii sebemensim zvyseni vynosnosti nakupuji dlouhodobé dluhopisy, ¢imz se jejich vynosnost
opét snizuje (na trhu je mén¢ danych dluhopist, ¢imz roste jejich cena a klesa vynosnost, nebot’ vynosnost
a cena se u dluhopisii pohybuji opacnym smérem). Poslednim divodem miize byt i prohlubovani
vladniho deficitu USA — v Gnoru byly vydany kratkodobé vladni dluhopisy v rekordnim objemu. To
by ovlivnilo nejprve kratkodobé sazby na trhu, dlouhodobé sazby by se zvysily az pozdéji.

O dalsich davodech, pro¢ se zrovna nyni zplo§tuje vynosova kiivka, spekuluje v ¢lanku The Flattening
Treasury Yield Curve Indicates Trouble Ahead® Frances Coppola. Autorka pfipomina vztah mezi
kratkodobymi a dlouhodobymi dluhopisy a uvadi, ze zplostovani vynosové kiivky znamend snizovani
rizikové prirazky (prémie) u dlouhodobych dluhopisti. Vynosnost kratkodobych dluhopisti roste
rychleji, nez odpovida ménové politice centralni banky a u dlouhodobych dluhopisti roste naopak
pomaleji. Pfic¢iny zvySovani vynosnosti kratkodobych dluhopisi jsou pomérné jasné, pro¢ se ale rtst
vynosnosti dlouhodobych dluhopisti oproti kratkodobym zpomaluje, jiz tak ziejmé neni. Ozyvaji se
hlasy, Ze je vzhledem k propojeni finan¢niho svéta na viné ménova politika v jinych zemich a situace
na dal$ich trzich. Podle autorky ale kvantitativni uvoliiovani v eurozoné i dalsi ,,neobvyklé® podminky
bézi jiz fadu let, a neni tedy diivod, pro¢ by tyto faktory mély zrovna nyni zplisobovat zplost'ovani
vynosové kiivky. Dalsi pfi¢inou by mohlo byt vnimani americkych dluhopist jako ,,bezpecnych* jinde
ve svété (a z toho pramenici rostouci zdjem o ng&). Rada ekonomii citovanych v &lanku viak
upozoriiuje na to, Ze se vynosova kifivka mozna zplostuje i v dasledku zhorSujici se davéry
v americkou ekonomiku. Coppola proto varuje pied mechanickym utahovanim ménové politiky
a zvySovanim sazeb. Ménovou politiku je podle ni nutné zcela piehodnotit, diive, nez bude pozde.

Je tieba se obavat zplost'ujici se kifivky?

O tom, zda je tieba se obavat zplostovani vynosové kiivky, diskutoval v dubnu letodniho roku
James Mackintosh v &lanku Streetwise: Don’t Fear The Yield Curve — Just Yet®. Autor nejprve pise,
Ze pii nastupu Jeroma Powella do Cela Fedu v letoSnim roce investofi ocekavali, ze centralni banka
letos zvysi urokové sazby maximalné tfikrat, pozdéji se ale zvysila pravdépodobnost, Ze k tomu dojde
alespon ¢tytikrat. Spolu s rustem o¢ekavanych kratkodobych sazeb a klesajici vynosnosti desetiletych
dluhopisti vyvstaly obavy z dalsi recese. Mackintosh si vSak mysli, Ze se bezprostfedniho propuknuti
recese obavat nemusime. Jednim z dtvodd, pro¢ je vynosova kiivka nyni plocha, je kvantitativni
uvoliiovani. Investofi dale o¢ekavaji, ze Fed nebude zvySovat sazby tak vysoko, jako obvykle, a to
z diivodu pomalejsiho hospodaiského ristu. Dalsi otazkou je, zda invertovana vynosova kiivka vitbec
s recesemi souvisi — Vv jinych zemich (Velka Britanie, Australie) se vynosova kiivka se zapornym
sklonem objevila mnohokrat, aniz by zaroven doslo k recesi’. V Japonsku naopak doslo k recesi od

4 The signal and the noise in the flat yield curve. In: FT.com [online]. April 20, 2018 [cit. 2018-09-04]. Dostupné
z: https://www.ft.com/content/79445356-4488-11e8-93cf-67ac3a6482fd#comments-anchor.

5 COPPOLA, Frances. The Flattening Treasury Yield Curve Indicates Trouble Ahead. In: Forbes.com [online].
Jul 19, 2018, 10:31am [cit. 2018-09-10]. Dostupné z: https://www.forbes.com/sites/francescoppola/2018/07/19/
the-flattening-treasury-yield-curve-indicates-trouble-ahead/#3cb07abf1660.

® MACKINTOSH, James. Streetwise: Don't Fear The Yield Curve -- Just Yet. Wall Street Journal, Eastern
Edition. 20. 4. 2018, B. 1. ISSN 0099-9660. Dostupné také komeréné ze systému Proquest.

" Invertované vynosové kiivky v ¢ervnu 2018 ve Velké Britanii se tyka ¢lanek Low gilt yields show there is room
for higher UK public spending ve Financial Times: https://www.ft.com/content/7f3albf2-73b2-11e8-aa31-
31da4279a601.
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pocatku 90. let nékolikrat, vynosova kiivka ale v té dob¢ klesajici nebyla. I pro to se nicméné daji najit
rizna vysvétleni. Autor se domniva, Ze neni pochyb o dilezitosti vynosové kiivky, investofi se vSak
pravdépodobné alespon né¢jakou dobu nemusi obavat, zda kiivka recesi predikuje (¢i je schopna recesi
predikovat): pfedchozi recese nastaly podle vyzkumu San Francisco Fed nejdfive Sest mésicti od doby,
kdy se invertovana kiivka objevila poprvé.

Také Burton G. Malkiel se domniva, Ze invertovana vynosova kiivka nyni nemusi znamenat
katastrofu, jelikoz ekonomické podminky jsou jiné, nez pied piedchozi krizi a Fed se nesnazi odvracet
nadmérny rist inflace, ale pouze normalizovat sazby. Na autortiv ¢lanek An Inverted Yield Curve
May Not Portend Doom® zareagovali Paul Matten a Avarahm Shama, jejichz komentate byly otistény
pod nazvem Will This Time Be Different for Yield Curve?®. Avarahm Shama si mysli, Ze i pokud je
dnes situace odlina nez v minulosti, je otazkou, zda ji jako odlisnou budou vnimat také investofi.
Nemusi sice nastat Uplna recese, mohou se ale objevit recesni tlaky, coz investory pfiméje omezit
investice. Druhy z autorti je toho nazoru, Zze Malkiel nevénuje dostate¢nou pozornost vyraznému
zadluzeni USA (federalnimu i korporatnimu). Moznych negativnich dopadii vysokého zadluzeni
a zvySovani urokovych sazeb si v§iml i Filip Ptiban v ¢lanku Hlavni svétové mény maji Spatny
fundament®®. Piibati oznaduje situaci, ve které se nachazi americka ekonomika, za absurdni — uvoliiuje
se fiskalni politika, dochazi k utahovani ménové politiky a tempo rastu dluhu je stale vysoké, a to
i pfes rast ekonomiky. Autor dale poukazuje na vliv vyssich Grokovych sazeb na vysi placenych trokt.

Podobného nézoru, jako vySe citovany Avarahm Shama, je i Megan Greene. Autorka v ¢lanku How
central banks distort the predictive power of the yield curve™ nejprve rozebira divody, pro¢ nyni tvar
vynosové kiivky nutné neznamena propukani recese, ¢lanek vsak uzavira tvrzenim, Ze neni podstatné,
zda je kiivka stale schopna krizi ptedvidat. Pokud trhy, firmy i jednotlivci na zdklad¢ tvaru ktivky
ziskaji dojem, Ze pfijde recese, recese opravdu pfijde.

Vénuje Fed vynosové kiivce dostate¢nou pozornost?

Americka centralni banka vroce 2018 dvakrat zvysSila zakladni urokovou sazbu a dle informaci
z konce srpna se oéekava dalsi zvyseni jiz v zafi*2. V souvislosti s tim se objevuji debaty, zda Fed
nezvysuje urokovou sazbu piili$ rychle a zda nehrozi ,,nadmérné utazeni® ménové politiky.

Postoje riiznych predstaviteli americké centralni banky k otdzce zplostujici se vynosové kiivky
v &ervenci 2018 shrnuje ¢lanek U. S. News --- THE OUTLOOK: Fed Debates Signal From Yield Curve®®.
Zatimco néekteti predstavitelé Regionalnich federalnich rezervnich bank se vynosové kiivky obavaji
(konkrétng jsou v ¢lanku zminéni Raphael Bostic, James Bullard, Robert Kaplan a Neel Kashkari),
pfedseda Rady guvernéri Fed Jerome Powell v bfeznu uvedl, ze vynosovou kfivku je tieba sledovat,
jeji zplostovani ale krizi ziejmé nevésti. Obraceny tvar vynosové kiivky v historii a jeji spojitost
s recesemi souvisi podle Powella s tim, ze v minulosti byl Fed nucen rychle utahnout ménovou
politiku, kdyz se inflace vymkla kontrole. To posléze zpiisobilo recesi. Nyni ale takova situace
nehrozi. Powell se nicméné obava negativniho dopadu plos§i vynosové kiivky na bankovni sektor.
Zisk bank totiz tvofi rozdily mezi troky, které plati bance subjekty, jeZ maji u banky avér (avéry se
tidi dlouhodobymi sazbami) a uroky, které banka plati subjekttim, jeZ maji u banky otevieny tcet (tyto

8 MALKIEL, Burton G. An Inverted Yield Curve May Not Portend Doom. Wall Street Journal, Eastern Edition.
31 July 2018, A 17. ISSN 0099-9660. Dostupné také komercné ze systému Proquest.

® MATTEN, Paul a SHAMA, Avarahm. Will This Time Be Different for Yield Curve? Wall Street Journal,
Eastern Edition. 07 Aug 2018, A 14. ISSN 0099-9660. Dostupné také komeréné ze systému Proquest.

10 pRIBAN, Filip. Hlavni svétové mény maji $patny fundament. In: Kurzy.cz [online]. 22.06.2018 16:34:00
[cit. 2018-09-03]. ISSN 1801-8688. Dostupné z: https://www.kurzy.cz/zpravy/458928-hlavni-svetove-meny-
maji-spatny-fundament/.

1 GREENE, Megan. How central banks distort the predictive power of the yield curve. In: FT.com [online].
September 3, 2018 [cit. 2018-09-04]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/8ce78674-af51-11e8-87¢e0-
d84e0d934341#comments-anchor.

12 CTK. Fed v zati nejspis zvysi zdkladni Girokovou sazbu. I pies obchodni konflikt s Cinou. In: E15.cz [online].
22. srpna 2018 21:45 [cit. 2018-09-04]. Dostupné z: https://www.e15.cz/byznys/burzy-a-trhy/fed-v-zari-nejspis-
zvysi-zakladni-urokovou-sazbu-i-pres-obchodni-konflikt-s-cinou-1350292.

B TIMIRAOS, Nick. U.S. News --- THE OUTLOOK: Fed Debates Signal From Yield Curve. Wall Street
Journal, Eastern Edition. 09 July 2018, A2. ISSN 0099-9660. Dostupné také komeréné ze systému Proquest.

13


https://www.kurzy.cz/zpravy/458928-hlavni-svetove-meny-maji-spatny-fundament/
https://www.kurzy.cz/zpravy/458928-hlavni-svetove-meny-maji-spatny-fundament/
https://www.ft.com/content/8ce78674-af51-11e8-87e0-d84e0d934341#comments-anchor
https://www.ft.com/content/8ce78674-af51-11e8-87e0-d84e0d934341#comments-anchor
https://www.e15.cz/byznys/burzy-a-trhy/fed-v-zari-nejspis-zvysi-zakladni-urokovou-sazbu-i-pres-obchodni-konflikt-s-cinou-1350292
https://www.e15.cz/byznys/burzy-a-trhy/fed-v-zari-nejspis-zvysi-zakladni-urokovou-sazbu-i-pres-obchodni-konflikt-s-cinou-1350292

Podrobné k tématiim Informace Odborné knihovny MF

uroky se fidi kratkodobymi sazbami). Powell se domniva, Ze hrozi vétsi riskovani ze strany bank.
Dalsi predstavitel Fedu Eric Rosengren sleduje nyni spise jiné indikatory recese.

Dva ptibéhy, které ilustruji, jak se ekonomové mohou mylit ve svych progndzéch budouci
hospodatské situace, uvadi ¢lanek EKONOMIKA: potiZe s véstbou™ Pavla Kohouta. V ervenci 2007
tehdejsi americky ministr financi Hank Paulson oznacil svétovou ekonomiku za zdaleka nejsilnéjsi za
druhy z ptibehti: Kohout pfipomina, ze vztah vynosovych kiivek americkych dluhopist a recesi popsal
ekonom Campbell Harvey v roce 1986. Stejny ekonom ale v roce 2008 ptichazel s riznymi argumenty,
pro¢ tentokrat invertovana vynosova kiivka neznamena, ze se blizi recese (recese vsak jiz probihala).

Ze by americké centralni banka neméla signaly vynosové kiivky ignorovat, se domnivé Justin Lahart
v ¢lanku Fed Shouldn’t Ignore Yield Curve®™. Podle n&j nachazel Fed diivody, pro¢ vynosova kiivka
nic nevesti, 1 v roce 2006. Tehdejsi vysvétleni, ze je pokles dlouhodobych sazeb zpiisoben nadbytkem
uspor ve svété, se sice nakonec ukazalo jako platné, Fed ale opomenul, Ze nizké sazby pfimély
investory investovat do rizikovéjsich (a zaroven vynosnéjsich) aktiv. Znamky, ze investofi zacinaji
vice riskovat, se objevuji i nyni. Autor proto povazuje ignorovani signali trhu za nezodpovédné.

Také &lanek Trouble with the curve'® magazinu The Economist nachazi nékteré podobné znaky
nyné&jsi situace a situace v letech 2006-2007. Podle autort je zvlastni, Ze schopnost vynosové kiivky
predikovat recesi trva tak dlouho — spolehlivy signal blizici se recese by mél spravné centralni banku
pfimét k akci. Jakmile centralni banka recesi odvréati, ztrati indikator svou vypovidaci schopnost.
Ekonomové Menzie Chinn a Kavan Kucko citovani v ¢lanku zjistili, ze signal blizici se recese byl po
roce 2000 slabsi nez v predchozich desetiletich. Redakce The Economist uvadi dva diivody, pro¢ je
ktivka stale platna. Prvni z nich je jiz zmin€nd omylnost centralnich bank. Druhym divodem jsou cile,
které Fed sleduje, na néz poukazuji i sdéleni centralni banky. Podle autort recesi zpisobuje obecné
spiSe prisnéjsi (,,hawkish®) ménova politika, nez umirnéna (,,dovish®). Centralni bankéfi maji strach
spiSe z vysoké inflace nez z vysoké nezaméstnanosti, pticemz nyné&j$i miru nezaméstnanosti (4 %)
povazuje Fed za pfili§ nizkou. Aby nedoslo ke zvyseni inflace nad stanoveny cil, je tieba, aby se
nezaméstnanost zvysila na 4,5 %. Tato strategie se v8ak muze ukazat jako chybna.

Toho, Ze Fed mozna zamérné zvysi tirokové sazby nad jejich dlouhodobou troven, si v§iml Mathew
C. Klein v ¢lanku Can Jay Powell pull of a soft landing for the economy'’ vydaném v bieznu letosniho
roku. Takovou moZnost totiz implikuje prognéza Federalniho vyboru pro otevieny trh. Urokové sazby
byly podle americké centralni banky v minulosti snizeny pod dlouhodobou urovet kvuli pietrvavajici
zvysSené mife nezaméstnanosti a niz$i mife inflace, nez bylo zadouci. Nyni je situace opacna: mira
nezamestnanosti je hluboko pod dlouhodobou trovni, ocekava se mirn€ vyssi inflace oproti cilové
urovni. Je proto tfeba, aby se urokové sazby zvysily nad dlouhodobou troven. Pfipadna invertovana
vynosova ktivka by tak pouze odrazela ,symetricky” ptistup Fedu k trokovym sazbam, spiSe nez
varovala pied recesi. Podle Kleina Fed takto jest¢ nikdy nepostupoval. Autor nicméné pfipomind dvé
situace z minulosti: v 90. letech Fed prudce zvysil Urokoveé sazby, vynosova kfivka se ale neobratila.
V poloving 60. let doslo naopak k jedinému ptipadu, kdy se kiivka obratila, ale recese nenastala. Fed
se tehdy snazil zabranit akceleraci inflace. Recese byla doCasn¢ odvracena, ristu inflace se vSak
zabranit nepodatilo. Vyzvou pro Fed je tedy urcit, ktery piibéh z minulosti je nyni relevantngjsi.

Vyse citované clanky dokladaji, Ze neni zcela jasné, zda nyné&jsi tvar vynosové kiivky americkych
dluhopist predikuje dalsi recesi. Objevuji se rizné faktory, které tvar kiivky pravdépodobné ovliviluji,
coz zt€zuje interpretaci signali, které nyni vynosova kiivka vysila. Obtiznost spravné predikce

14 KOHOUT, Pavel. EKONOMIKA: Potize s v&stbou. In: Neviditelny pes [online]. 31. 12. 2016 [cit. 2018-08-30].
ISSN 1212-673X. Dostupné z: http:/neviditelnypes.lidovky.cz/ekonomika-potize-s-vestbou-ddx-/p_ekonomika.aspx?c=
A161229 214404 p ekonomika_wag.

15 LAHART, Justin. Fed Shouldn't Ignore Yield Curve. Wall Street Journal, Eastern Edition. 23 July 2018, B. 9.
ISSN 0099-9660. Dostupné také komeréné ze systému Proquest.

16 Trouble with the curve. The Economist. 2018, 428 (9102), 58. ISSN 0013-0613. Dostupné také komer¢né ze
systému Proquest.

17 KLEIN, Matthew C. Can Jay Powell pull of a soft landing for the economy?. In: FT.com [online]. March 23, 2018
[cit 2018-09-04]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/bca28b0a-2e75-11e8-9b4b-bc4b9f08f381.
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budouciho ekonomického vyvoje ostatné ilustruji i zminéné ptiklady z minulosti. Obavy nékterych
ekonomu jsou pochopitelné — od predchozi krize neuplynula tak dlouha doba a jeji dopady jsou stale
v nékterych zemich citelné. Jisté vSak je, ze se vynosova kiivka americkych dluhopisi neustale
zplostuje — na pocatku zafi se sice vynosnost desetiletych dluhopisti prekvapivé zvysila'®, i tak ale tisk
Vv poslednich mésicich informuje o novych a novych rekordné nizkych rozdilech ve vynosnosti mezi

dlouhodobymi a kratkodobymi dluhopisy*®2°.

18 Yield on 10-year Treasury back above 2.9%. In: FT.com [online]. September 4, 2018 [cit. 2018-09-10].
Dostupné z: https://www.ft.com/content/d431d7ba-b05e-11e8-99ca-68cf89602132.

19 Napft. na konci srpna doséhla vynosova kiivka mezi dvouletymi a desetiletymi dluhopisy svého historického
minima od srpna 2007. Vice viz tento ¢lanek deniku Financial Times: RENNISON, Joe. Yield curve hits decade
low in wake of Powell Speech. In: FT.com [online]. August 24, 2018 [cit. 2018-09-17]. Dostupné z:
https://www.ft.com/content/703ad05e-a7bh2-11e8-926a-7342fe5e173f.

20 Je tfeba v3ak upozornit na to, Ze ne vzdy se hovoii o vynosnosti stejnych dluhopisti. N&kteii odbornici se
zamétuji na rozdil ve vynosnosti mezi dvouletymi a desetiletymi dluhopisy, jini autofi pouZivaji pro srovnavani
s desetiletymi dluhopisy obligace s kratsi vynosnosti (napt. rok ¢i tfi mésice). Podle J. Mackintoshe vSak
vykazovaly v minulosti vSechny tyto rozdily pfiblizné stejnou schopnost predikce. Vice viz ref. €. 6.
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Dané

Sven-Eric Barsch, Marcel Olbert, Christoph Spengel

Analyse der neuen internationalen Unternehmensbesteuerung in den USA : Implikationen flr

international tatige Konzerne und den deutschen Gesetzgeber

Analyza nového zdanéni mezindrodnich firem v USA : implikace pro mezinarodné ¢inné koncerny
a némeckého zdkonodarce

Der Betrieb, Jg. 71, (2018) Nr. 31, S. 1815-1824

Clanek se zabyva dopady datiové reformy administrativy prezidenta USA D. Trumpa, tzv. Tax Cuts
and Jobs Act of 2017, na konkurenceschopnost americké ekonomiky a jeji atraktivitu pro némecké
investory. Autofi se pritom ve své analyze do zna¢né miry opiraji o zavéry studie Centra pro evropsky
ekonomicky vyzkum (ZEW) a Mannheimské univerzity k americké danové reformé z r. 2018.
Konstatuji, ze efektivni zdanéni podnikli v USA se po reformé blizi primérmym hodnotam v Evropské
unii a predstihlo Némecko. "Tax Cuts and Jobs Act" rovnéz snizi kapitalové naklady némeckych investord
v USA az o 1,7 procentniho bodu. Vzhledem k témto efektliim proto doporuceni ¢lanku zni, aby
i Némecko piikrocilo ke snizeni dang z ptijmt pravnickych osob. - Poznamky. -- Shrnuti ¢lanku na s. M12.

Andrea Musselli

Anti-abuse notion of "'control over intangible-related functions™ is beyond the arm’s length principle
Pojem "kontroly nad funkcemi vztahujicimi se k nehmotnym aktiviim" proti zneuZiti se nachazi
mimo ramec principu trzniho odstupu

European taxation, Vol. 56, (2018) No. 5, p. 191-205

Autor zastava pozici, ze piiklad 17 (tykajici se nehmotnych aktiv) pokyntt OECD pro vnitropodnikové
ocefiovani neni teoreticky ani dle empirickych diikazti podpofen principem trzniho odstupu. Tento
priklad 17 se zaméfuje na kontrolu nad vyzkumnou aktivitou a na vztah mezi kontrolou a narokem na
vlastnictvi nehmotného aktiva a pifijml, které generuje. Autor fes$i vztah mezi vykonavatelem
vyzkumu a tim, kdo ho financuje. Vénuje se také tomu, zda se pii financovani vyzkumné aktivity
jedna o pujcku, ¢i o nakup. - Poznamky.

Christine Osterloh-Konrad

Anzeigepflichten fiir Steuergestaltungen

Oznamovaci povinnosti pro dafiova usporadani

Finanz-Rundschau, Jg. 100, (2018) Nr. 14, S. 621-625

Text uvodniho prispévku na 67. konferenci "Berlinského daiiového dialogu" (67. Berliner Steuergespréch)
ze 4.6.2018, jez byla vénovana oznamovaci povinnosti daiiovych subjekti v ramci Evropské unie
ohledn¢ danovych uspofadani s pieshraniénim zabérem. Tato povinnost vyplyva ze smérnice EU
¢. 2018/822 z 25.5.2018 ménici smérnici ¢. 2011/16/EU o spravni spolupraci v oblasti dani. Autorka
nejprve diskutuje problematiku oznamovacich povinnosti o dailovém uspofadani v obecné roviné
z hlediska vztahti mezi vyty¢enymi cili a jejich realizaci prostfednictvim zakonné regulace. V zavéru
se na zaklad¢ predchozich obecnych tezi vyjadiuje jak k unijni smérnici, tak i k navrhu spolkovych
zemi Slesvicka-Hol3tynska a Poryni-Falce na zakotveni oznamovaci povinnosti také u vnitrostatnich
danovych usporadani. - Pozndmky. -- Vice viz ¢lanky na s. 625-643.

Peter Fettke, Robert Risse

Blockchain: Wird eine sog. *'real time' Tax Compliance moglich?

Blockchain: bude moZné zajistit soulad s dafiovymi pi‘edpisy v "redlném case"?

Der Betrieb, Jg. 71, (2018) Nr. 30, S. 1748-1755

Technologie blockchainu je diskutovana nejen v souvislosti s virtudlnimi ménami, ale také co do
jejiho potencialu pii zefektivnéni danovych procest. Podle ¢lanku by pravé blockchainova
decentralizovana databanka mohla byt vyuzitelna pii prenosu kvantitativnich udajt pro pfevodni ceny,
celni spravu nebo pro ucely dan¢ z pridané hodnoty, kde by snizila robustnost kontrolnich procesi,
zvysila miru divéry mezi aktéry jednotlivych plnéni a financéni spravou, zjednodusila planovani
penéZnich tokt a eliminovala chybné kalkulace. Dale by blockchain mohl nahradit tzv. smart
contracts, dosavadni smluvni ujednani v ramci dodavatelskych fetézctl, a vyuzit systémy "internetu
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véci" pro monitoring pohybu zbozi v realném case. Autofi pii zohlednéni praxe némecké financni
spravy diskutuji moznosti implementace blockchainu do programt na podporu dodrzovani danovych
predpistt (tax compliance), jez vznikaji jak na pudé OECD (konkrétn¢ v pilotnim programu
International Compliance Assurance Programm, ICAP), tak na Grovni EU (akéni plan Evropské
komise pro oblast DPH ze 7.4.2016). - Pozndmky. -- Shrnuti ¢lanku na s. M12.

Lukas Hrdlicka, Petra Smirausova

CFC rules in the Czech Republic after the ATAD. first part

Pravidla pro ovlidané zahrani¢ni spole¢nosti v CR v souvislosti se smérnici ATAD. 1. &ast

Dan¢ a finance, Vol. 26, (2018) No. 2, p. 31-37

Autofi analyzuji efektivitu novych pravidel zdanéni ovlddané zahrani¢ni spole¢nosti (CFC) v CR, které by
v souvislosti s transpozici smérnice o zamezeni vyhybani se daflovym povinnostem (¢. 2016/1164/EU,
ATAD) mély byt upraveny v zakon¢ o danich z piijmi. Nejprve charakterizuji obecné pojeti pravidel pro
ovladané zahrani¢ni spole¢nosti a jednotlivé jeho aspekty, dale se zabyvaji nedostatky navrhované pravni
Upravy a zaroven navrhuji feSeni, jak témto nedostatkim piedejit. Zamétuji se zejména na oblast plisobeni
smérnice, na definici ovladanych zahrani¢nich spolec¢nosti a na typy ovladani spolecnosti. Nedostatek
spatfuji v tom, Ze by pravidla méla platit pouze pro subjekty s charakterem pravnickych osob. - Pozndmky.

Sona Kelnerova

Desata novela dafiového Fadu

Dan¢ a Gcetnictvi bez chyb, pokut a penale, Sv. 19, (2018) ¢. 9, s. 8-12

Autorka seznamuje se zménami danového fadu provedenymi novelou ¢. 94/2018 Sb. Ta upravuje
informacni povinnost, kterd umoziuje ziskat urcité udaje pro jejich vyuziti pii vykonu plisobnosti,
kterymi spravce dané disponoval jiz pfed novelizaci. Podstatnou ¢ast novely tvofi transpozice
smérnice ¢. 2016/2258/EU (DAC 5, Directive on Administrative Cooperation), pokud jde o pfistup
datiovych organt k informacim pro boj proti prani pen¢z. Autorka uvadi, Ze nad rdmec transpozice
DAC 5 novela predpoklada ziskavani a vyuziti pfedmétnych udaji sprdvcem dané jak v ramci
mezinarodni spoluprace pfti spravé dani, tak v ramci vnitrostatni spravy dani (s vyjimkou u pravnickych
profesi). V ¢lanku je predstavena pravni Gprava § 57a danového tadu, okruh povinnych osob, okruh
poskytovanych tdaji, informaéni povinnost poskytovatelil platebnich sluZzeb a sankce.

Michael van de Leur

EU proposes new VAT scheme for small businesses

EU navrhuje nové schéma DPH pro malé podniky

International VAT monitor, Vol. 29, (2018) No. 3, p. 97-98

V lednu 2018 zvetejnila Evropska komise navrh na zjednoduseni pravidel pro DPH u malych podnik.
Cilem je snizit témto podniktim naklady, které jsou s odvadénim DPH spojené (tzv. naklady na
dodrzovani predpist, compliance costs). Nyné&jsi systém DPH je komplikovany zejména pro podniky,
které ptisobi zaroven ve vice zemich (rizné zeme maji napf. zavedeny rizné vyjimky; firmy nemohou
vyuzivat osvobozeni od dan¢, které je zavedeno v mist€ jejich sidla, v jinych statech). Po zavedeni tzv.
definitivniho systému DPH mohou administrativni naklady podniki je$té vzrist. Navrh, kterému se
autor vénuje v ¢lanku, zachovava tzv. zvlastni rezim pro malé podniky u domacich transakci, zaroven
ale zavadi dal$i prahové hodnoty pro osvobozeni malych podnik pusobicich ve vice ¢lenskych
zemich EU. Autor piedstavuje navrh Evropské komise a dale hodnoti jeho dostate¢nost. - Pozndmky.

Jasna Voje

EU Tax Dispute Resolution Directive (2017/1852) : paving the path toward a European tax court?
Smérnice 0 mechanismech reSeni danovych sporii v EU (2017/1852) : vydlazdéni cesty k evropskému
dafiovému soudu?

European taxation, Vol. 56, (2018) No. 7, p. 309-317

Autorka zkoumd mechanismy feSeni sporti dostupné v ramci smérnice o mechanismech fesSeni
danovych spord v EU (2017/1852). Ackoliv smérnice podle ni zavadi vyznamna zlepseni, vola autorka
po dodatecnych opatfenich a pokynech, aby bylo zajisténo, ze procedura bude vyuzita véas a podpofi
harmonizovany pristup narodnich soudd. Dale je v ¢lanku doporuceno vytvoieni specializovaného
evropského danového soudu. - Pozndmky.

17



Dokumentace ceského a zahranicniho tisku Informace Odborné knihovny MF

Douglas Roxburgh

Finance Act 2018

Finan¢ni zékon 2018

European taxation, Vol. 56, (2018) No. 6, p. 279-282

Autor se zabyva vybranymi ustanovenimi britského Finan¢niho zadkona pro danovy rok 2018-2019,
ktera se tykaji dafiovych principt, dafiovych sazeb ¢i slev na dani. Pozornost je vénovana mj. dani
z ptijmu fyzickych i pravnickych osob, bankovni dani, dani z pfidané hodnoty, pozemkové dani ¢i
problematice dvojiho zdanéni. - Poznamky.

Rudiger Philipowski

Ist das Betreiben von Geldausgabeautomaten namens und im Auftrag einer Bank
umsatzsteuerpflichtig?

Podléha dani z pridané hodnoty provozovani bankomati jménem a z povéreni banky?
Umsatzsteuer-Rundschau, Jg. 67, (2018) Nr. 14, S. 537-541

Clanek se vénuje dafiové povinnosti externiho provozovatele bankomatii, ktery jejich provoz a s nim
spojené sluzby vykondva z povéfeni bankovnich instituci. V kauze Cardpoint (C-42/18) se touto
otazkou bude zabyvat také Soudni dvir Evropské unie, jemuz ji predlozil némecky Spolkovy finanéni
dvur (BFH) s pochybnostmi o opravnénosti dafiového osvobozeni, které v Némecku potvrdil soud
niz8i instance. Autor analyzuje pochybnosti BFH, jez se zakladaji pfedev§im na judikatu Soudniho
dvora EU v kauze Bookit (C-607/14), kde unijni soudci povazovali zprostfedkovani informaci pro
platbu kreditni ¢i debetni kartou mezi zakaznikem a bankou za plnéni podléhajici DPH. Podle autora
vSak mezi ptipady typu Cardpoint a Bookit nelze klast rovnitko a rovn€z neni mozné zdanit externiho
provozovatele bankomati bez toho, aby nebyla uvalena dan i na bankomaty provozované piimo
bankami. - Poznamky.

Christian Ramthun, Benedikt Becker, Ridiger Kiani-Kress, Volker ter Haseborg

Jagd auf Airbnb : Steuerhinterziehung

Hon na Airbnb : daifovy unik

WirtschaftsWoche, Jg. 2018, Nr. 19, S. 26-29

Pronajimani bytl turistim je oblibené a ¢asto nelegalni. V Némecku nyni stat poprvé proti tomuto
rozmahajicimu se odvétvi podnikani masivné zakrocuje. Zjistuje napiiklad, zda lidé uvedou v danovém
ptiznani ubytovaci sluzby pies portdl Airbnb. -- K moznostem uplatnéni institutu "sebeudani"
(Selbstanzeige) u némecké financni spravy v piipadé nedanénych pfijma z prondjmi pies Airbnb viz
Der Betrieb sv. 71, (2018) ¢. 31, s. 1824-1831.

Martin Greive

Kampf gegen Steuerbetrug : Online-Plattformen

Boj proti dafiovému podvodu : internetové platformy

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 146 (1.8.2018), S. 9

Neémecky ministr financi O. Scholz ptedlozil navrh zakona proti dafiovym Unikiim na internetovych
prodejnich platformach. Na webovych serverech, jako jsou Ebay ¢i Amazon, totiz dochazi v Némecku
podle Spolkového ministerstva financi k danovym unikiim na DPH v fadu stovek milionti eur ro¢né,
pfic¢emz k datlovym podvodim se ¢asto uchyluji ¢insti obchodnici. Scholzem navrhovana norma by
méla provozovatele platforem zavazat k ruceni za neodvedenou DPH, pokud finan¢nimu ufadu
nepiedlozi doklad o danové registraci doty¢ného prodejce. Platformy rovnéz budou povinny
registrovat data svych uzivateld, jejichz obrat mize v Némecku podléhat danové povinnosti. -- K navrhu
zékona viz také komentai na s. 28; k trendim v danovych unicich prostfednictvim internetovych
prodejnich platforem a k navrhu zakona O. Scholze viz také HB ¢. 153/2018 (10.8.2018), s. 1, 6-9.

Anton Joseph

Mercedes Benz Case : sale of goods or services?

Pripad Mercedes Benz : prodej zboZi nebo sluzeb?

International VAT monitor, Vol. 29, (2018) No. 3, p. 131-134

Autor v ¢lanku shrnuje a komentuje rozhodnuti Soudniho dvora EU v pfipadu C-164/16 se spolecnosti
Mercedes Benz Financial Services UK, ve kterém se jednalo o to, jak kvalifikovat uréity typ
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leasingové smlouvy pro ucely DPH. Konkrétné $lo o smlouvu "agility agreement" (smlouva o najmu
s opci odkupu), kdy zakaznik plati pravidelné splatky, na zéklad¢ nichz maze vyuzivat vozidlo. Na
konci smluvniho obdobi ma zakaznik moznost odkupu vozidla. V ptipadu nebylo jasné, zda se jedna o
dodani sluzby ¢i zbozi podle ¢lanku 14 odst. 2(b) smérnice o DPH. Autor zavéry SDEU uvadi do
souvislosti i s australskou dafiovou legislativou. - Poznamky.

Milan Mares

Nalezitosti e-faktur z pohledu dané z piidané hodnoty a souvisejicich zakonu

Dan¢ a pravo v praxi, Sv. 23, (2018) ¢. 7-8, s. 11-13

Autor nejprve charakterizuje zptisoby elektronické vymény dat v oblasti faktur mezi obchodnimi partnery
V soucasné praxi. Poté predstavuje pravidla elektronické fakturace dle smérnice Rady ¢. 2010/45/EU,
kterou se méni smérnice 2006/112/ES o spolecném systému dan€ z pfidané¢ hodnoty. Zamétuje se
zejména na nalezitosti danového dokladu, zajisténi vérohodnosti ptivodu, neporusenosti obsahu a
citelnosti elektronickych danovych dokladi (dle § 34 ZDPH). Vyznamnou pomoc v elektronické
fakturaci vidi v pouzivani systému EDI (Electronic Data Interchange).

Jan Hajek

Ovliviiuji ceské spolecnosti zaklad dané transakcemi se zahrani¢nimi spriznénymi osobami?
Politicka ekonomie, Sv. 66, (2018) ¢. 3, s. 330-343

Autor ovéfuje, zda podniky dosahujici nejvyssiho obratu v CR, které jsou Geskymi dafiovymi
rezidenty, ovliviluji zaklad dané z piijmt pravnickych osob vnitroskupinovymi transakcemi s cilem
dosahnout nizsiho celkového danového zatizeni. Nejprve predstavuje jednotlivé techniky pfesouvani
pfijma do jinych danovych jurisdikci (arokové naklady, licencni poplatky, pfevodni ceny). Nasledné
seznamuje s vysledky analyzy primérnych hodnot pomérovych ukazatelt ROE (vynosnost kapitalu) a
ROA za obdobi 2006-2015 u vybraného vzorku podnikii v CR a s jejich naslednym porovnanim s hodnotami
dosahovanymi v zemich obecné oznaCovanych jako danové raje, napt. Lucembursko, Nizozemsko,
Svycarsko a Malta. Zjisténi dle autora naznaluji, ze eské podniky jsou zatizeny vnitroskupinovymi
naklady, ¢imz presouvaji ¢ast svého zakladu dané do zahranic¢i, nebot’ dosahuji nizsich hodnot ROE a
ROA. - Poznamky.

David Svancara

Podvod na dani z pridané hodnoty: je ruceni tou spravnou cestou?

Dan¢ a pravo v praxi, Sv. 23, (2018) ¢. 7-8, s. 25-32

Expertni pfispévek k problematice institutu podvodu na DPH a jeho pfiCitatelnosti danovym
subjektim. Autor analyzuje, co je v souladu s unijni pravou nutno rozumét podvodem na DPH a jaka
pravidla jsou dana pro pficitatelnost tohoto podvodu danovym subjektim. Upozoriiuje na nové
judikaturni posuny (rozsudek NSS ve véci Vyrtych) a prostiednictvim rozboru dopadil judikatury
SDEU hleda odpovéd na otazku, kdy je mozno sankcionovat dafiovy subjekt za ucast na podvodu na
dani z ptidané hodnoty. - Pozndmky.

Jakub Hlista

Posuzovini souladu dafovych reZimi patentovych boxii s pravidly v kontextu hospodarské a
daiiové soutéze

Dang a finance, Sv. 26, (2018) ¢. 2, s. 4-11

Clanek pojednava o preferenénich dafiovych rezimech patentovych boxt a zaméfuje se na jejich
posuzovani z hlediska souladu s pravidly EU o vefejnych podporach a s evropskymi a mezinarodnimi
pravidly pro boj se skodlivou danovou soutézi. Autor charakterizuje podstatu patentovych boxt (rezim
zaméfeny na vyzkum a vyvoj, v ramci kterého se uplatiiuje snizena sazba dané z piijmui z patentd a
n¢kterych dal§ich typl dusevniho vlastnictvi), dale rozebira vefejnou podporu v pravu EU ve vztahu
Kk patentovym boxtm. Piedstavuje rozhodovaci praxi EK a judikaturu SDEU s ohledem na slucitelnost
s pravidly vefejnych podpor. Poté se zamétfuje na feSeni problematiky Skodlivé danové soutéze
(projekt BEPS, Kodex chovani pro zdanovani podniki) a na posuzovani preferencniho danového
rezimu z hlediska jeho potencialni $kodlivosti. ZdUraziiuje, ze cilem popsanych pravidel neni rezimy
patentovych boxt zrusit, ale pouze je donutit dodrzovat pravidla, jejichz cilem je ochrana hospodarské
nebo dafiové soutéze. - Poznamky.
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Sanjeev Gupta, Michael Keen, Alpa Shah, and Geneviéve Verdier

Public finance goes digital : technology is reshaping how governments raise and spend money
Verejné finance se digitalizuji : technologie pretvareji ziskdvani a utraceni vliadnich penéz
Finance & development, Vol. 55, (2018) No. 1 (March), p. 12-15

Pohled na digitalni revoluci v oblasti vefejnych financi. Clanek ukazuje, jak mohou nové digitélni
nastroje zefektivnit existujici danovou a vydajovou politiku, i jak ji mohou ménit. Autofi zminuji fadu
priklada z rozvinutych i rozvojovych ekonomik, v nichz jsou digitalni technologie vyuzivané k levnéjsimu
a snadné&jSimu ziskdvani informaci o danovych poplatnicich, vybirani dani i poskytovani socialnich
davek (napf. vyuziti biometrické identifikace v Indii, estonsky X-Road, mobilni platebni systémy
v subsaharské Africe). Rozebiraji také meze a nastrahy takoveé elektronizace - oblast kyberbezpeénosti,
ochrany soukromi, diivérnosti informaci a potencialnich podvodu.

Bernardin Akitoby

Raising revenue

ZvySovani prijmi

Finance & development, Vol. 55, (2018) No. 1 (March), p. 18-21

Autor na ptikladu UspéSnych danovych reforem v péti nizkopfijmovych a rozvijejicich se
ekonomikéch (v obdobi 2004-2015) ptiblizuje moznosti zlepSovani vybéru dani. Zaméfuje se zejména
na reformni strategii pouZzitou v Gruzii, dale seznamuje se zménami v Guayang¢, KambodZi a na
Ukrajine, které vedly ke zvySeni poméru daniovych pfijmi k HDP ve zkoumanych zemich.

Jaroslav Bukovina, Jan Remeta

Slovak experience with minimum corporate income tax

ZkusSenosti Slovenska s minimalnim zdanénim firem

Ekonomické rozhl'ady, Vol. 47, (2018) No. 2, p. 225-234

Minimalni dan z pfijmi pravnickych osob (zvana danova licence) byla na Slovensku zavedena v r. 2014
s cilem zvysit spravedlnost danového systému i danové piijmy statu. Suma této minimalni dané
zavisela na obratu podniku a postaveni v ramci registrace k DPH. V r. 2018 byla dafiova licence
zru$ena. Autofi na zékladé provedené analyzy hodnoti dopady a uspéSnost tohoto dafiového projektu a
uvadgji, ze zavedeni minimalni dané z piijma pravnickych osob zlepsilo plosnou spravedlnost zdanéni
ptijmu pravnickych osob. - Poznamky.

Stuck in the past

Uvazly v minulosti

The Economist, Vol. 428, (2018) No. 9104, p. 9

Danové systémy rtiznych zemi trpi (i pfes jejich odliSnosti) tfemi hlavnimi spoleCnymi problémy,
kterymi jsou podle The Economist promarnéna pfilezitost (nedostatecné zdanéni nemovitosti v dobé,
kdy jejich ceny v né€kterych lokalitich dosahuji astronomickych vysi), nastaveni dafovych systémd,
jez je v rozporu s jinymi prioritami (Ustup od progresivniho zdanéni, ackoli rostou piijmové
nerovnosti) a neschopnost vyrovnat se s technologickymi zménami (piipad velkych technologickych
firem a jejich agresivniho dafiového planovani). The Economist navrhuje zvySeni dani z nemovitosti,
dédickych dani a dani z kapitalu. Staty by mély vice danit akcionéafe, jelikoZz ti budou pravdépodobné
méné ochotni vyhybat se dani napf. prostiednictvim emigrace. Obecné ¢lanek povazuje danové
systémy za zastaralé a navrhuje je zdsadné€ pfetvofit. -- S ¢lankem souvisi i pfispévek o danich z pidy
("On firmer ground", s. 18-20) a o situaci na trhu s bydlenim ("Housing correction”, s. 61-62).

René Offermanns

Symposium on mandatory disclosure

Symposium o povinném poskytnuti informaci

European taxation, Vol. 56, (2018) No. 5, p. 217-222

Autor pfinasi zpravu ze sympozia konaného v tnoru 2018 v Haagu, jehoz hlavnim tématem byly
dopady povinného poskytovani informaci na danové poradce a ufady. Pozornost zde byla vénovana
navrhu smérnice Evropské komise o povinné automatické vyméné informaci v oblasti zdanéni ve
vztahu k vykazovanym pieshrani¢nim uspofadanim. - Poznamky.
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Z.M. Reijn, N. Van de Voorde, F.M. van der Zeijden

Tax grouping in an EU context : all roads lead to Brussels

Daiiové seskupeni v kontextu EU : vSechny cesty vedou do Bruselu

European taxation, Vol. 56, (2018) No. 7, p. 299-308

Autofi poskytuji prehled riznych rezimt seskupeni pro daiiové ucely v EU a rozhodnuti Soudniho
dvoru EU, ktera jsou obzvlasté dulezita v této oblasti. Pozornost je také vénovana smérnicim, které se
tykaji danovych seskupeni, a zejména pravidlu omezeni odpoctu uroki ve vysi 30 % EBITDA, které je
zahrnuto ve smérnici proti vyhybani se dafiovym povinnostem (ATAD). V ¢lanku jsou uvedeny i dva
ptiklady. Na zavér se autofi mj. ptiklani k ideji pfeshraniéniho dafového seskupeni. - Poznamky.

Angel Sanchez Sanchez

The apportionment formula under the European proposal for a Common Consolidated Corporate
Tax Base

Vzorec pro rozdéleni v ramci evropského navrhu na spolecny konsolidovany ziklad dané z prijmi
pravnickych osob

European taxation, Vol. 56, (2018) No. 6, p. 230-236

Autor rozebira rozdélovaci mechanismus, ktery je obsazen v navrhu konsolidovaného zakladu dané
zZ ptijmu pravnickych osob (CCCTB) a ktery je zalozen na tfech faktorech o stejné vaze: aktiva, prace
a prodeje. Ackoliv podle autora neni pochyb, Zze by meél byt rezim ptfevodnich cen nahrazen
efektivnéj$im systémem, vytvoreni adekvatni metody vyzaduje zohlednéni unikatnich charakteristik
EU a zkuSenosti se vzorci rozdé€leni v jinych statech. Zpochybuje pfitom také efektivnost navrhu pii
boji s agresivnim dafiovym planovanim. Navic omezeny rozsah aplikace tohoto navrhu by fadu
preshrani¢nich skupin zavazal k pokracujicimu vyuzivani metod pievodnich cen, a pietrvavaly by tak
ptekazky spravného fungovani vnitiniho trhu. - Poznamky.

Jan Karol Szczepanski

Trusts and the fundamental freedoms - the exit tax regime in Trustees of the P Panayi (Case C-646/15)
Trusty a zakladni svobody - rezim zdanéni pii odchodu v pripadu spravei P Panayi (C-646/15)
European taxation, Vol. 56, (2018) No. 6, p. 237-250

V pripadu spravcti P Panayi (C-646/15) byl Soudni dvir EU (ESD) konfrontovan s otdzkou, zda
sveétenské fondy (trusty) mohou Zzadat ochranu zakladnich svobod vnitiniho trhu EU ¢i nikoliv.
Zakladni problém zminéného pripadu spocival v kompatibilit¢ rezimu zdanéni pii odchodu ze Spojeného
kralovstvi se zakladnimi svobodami EU. ESD potvrdil svou pozici, Ze zdanéni pfi odchodu je mozné
v ramci vnitiniho trhu, ale okamzity vybér dané je nepfiméieny. Podle autora v souvislosti s timto piipadem
vyvstava fada otazek tykajicich se rozsahu svobody usazovani a vztahu tohoto ptipadu k predchazejici
judikatufe ESD. - Poznamky. -- Ke zdané&ni trusti a nadaci specificky v Recku viz s. 264-272.

Konrad Fischer, Silke Wettach

Und die Steuern fahren Karussell : Betrug

A dané se toci na kolotoci : podvod

WirtschaftsWoche, Jg. 2018, Nr. 22, S. 24-27

Staty Evropskeé unie bohatnou na danich jako nikdy, a tak snéseji, Ze je podvodnici ptipravili o miliardy.
Politika tento problém zna uz 25 let a piesto nic nepodnika. Clanek se zabyva karuselovymi podvody,
které spadaji do oblasti DPH.

Zdene€k Kunes

Uplatnéni spravné sazby DPH u nové vystavby

Dang¢ a ucetnictvi bez chyb, pokut a penale, Sv. 19, (2018) ¢. 9, s. 30-33

Pispévek rozebira zakladni pozadavky na uznani stavby domu pro socialni bydleni z hlediska zédkona
o DPH. Autor zdiraziuje, Ze v piipad¢ poskytnuti stavebnich a montaznich praci spojenych s vystavbou
stavby pro socialni bydleni se uplatni prvni snizena sazba dané 15 %. Upozoriiuje také, co se zahrnuje
mezi ostatni stavby pro socialni bydleni a osvétluje otazku sazby DPH u ptidnich vestaveb. Problematika
je ilustrovana fadou piikladd. -- Viz také s. 34-36 o sazbach DPH u oprav a rekonstrukci staveb.
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Marco Abramo Lanza and Marco Zanetti

VAT grouping in Italy and the Skandia judgment

Seskupeni pro ucely DPH a rozsudek v pripadu Skandia

International VAT monitor, Vol. 29, (2018) No. 3, p. 110-117

Od 1. ledna 2019 budou mit dafiové subjekty se sidlem v Italii moznost seskupovat se za ucelem DPH.
Legislativa, ktera toto umoziuje, vSak byla jest¢ pred vstupem v platnost upravena novym
rozpo¢tovym zakonem tak, aby zohlednila rozsudek Soudniho dvora EU v ptipadu Skandia (C-7/13).
Soudni dvir EU v pfipadu Skandia rozhodoval o tom, kdy jsou transakce mezi hlavni provozovnou a
pobockou firmy predmétem DPH v pfipadé€, kdy je tato pobocka soucasti seskupeni pro ucely DPH a
kdy je hlavni provozovna usazena ve tieti zemi. Autofi analyzuji, jak rozsudek SDEU ovlivnil italskou
legislativu a zabyvaji se i tim, jak budou podobné ptipady feSeny v budoucnu. - Pozndmky. -- Viz téZ
European taxation, ¢. 8/2018, s. 381-386.

Aleksandra Bal

VAT treatment of initial coin offerings

ReZzim DPH u primarni emise minci

International VAT monitor, Vol. 29, (2018) No. 3, p. 118-125

Tzv. primarni emise minci (initial coin offering, ICO) piedstavuje novou formu ziskavani kapitalu,
kterd funguje na principu crowdsourcingu. Subjekty pii ICO ziskavaji kapital prostfednictvim emise
digitalnich kupénu (tokentl), jez prodavaji investorim za béznou ménu, popf. za jinou kryptoménu.
Tato oblast zatim neni dostatecné regulovana. Autorka se v ¢lanku zabyva tim, jak je primarni emise
minci feSena z hlediska DPH, a zda lze na ICO aplikovat nazory Vyboru pro DPH, které se tykaji

vvvvvv

posuzovat ICO pro uely DPH jako elektronickou sluzbu, toto feSeni by vSak ptinaSelo vyrazné
administrativni bfemeno dafiovym platcim i Gfadim. - Poznamky.

Fernando Juarez Hernandez and Raymundo Vazquez Hernandez

Virtual currencies in Mexico : is bitcoin subject to VAT in Mexico?

Virtuilni mény v Mexiku : je bitcoin pfedmétem DPH v Mexiku?

International VAT monitor, Vol. 29, (2018) No. 3, p. 126-130

Autofi se na zakladd analyzy legislativy riznych zemi (Japonska, Spanélska, Svycarska a EU) a
mexického prava snazi zjistit, jak jsou v Mexiku feSeny transakce s bitcoiny (jejich nakup a prodej)
z hlediska DPH. Podle autori v Mexiku zatim neexistuji konkrétni zakony ¢i ustanoveni, které by
danou problematiku postihovaly, na transakce s bitcoiny by se ale mohlo nahliZet jako na transakce s cizi
ménou. Prodej bitcoinu by tak byl podle mexické legislativy osvobozen od DPH. - Pozndmky.

Zita Drabkova

Vyzkum a vyvoj ve svétle odpocitatelné polozky od zikladu dané. 1. ¢ast

Danova a hospodaiska kartotéka, Sv. 26, (2018) ¢. 10, s. 32-35

Blize k neptimé podpofe vyzkumnych a vyvojovych aktivit pro danové poplatniky ve formé
odpogitatelné polozky od zékladu dang z piijmi v CR. Autorka piiblizuje pravni upravu odpoéitatelné
polozky (zakon ¢. 130/2002 Sb.; § 34 zakona o danich z pi{jmu a metodicky pokyn ¢. D-288). Déle
vymezuje pojmy zakladni, aplikovany a experimentalni vyvoj a rozebira pét zakladnim kritérii (prvki)
VaV, které musi byt soucasti ¢innosti naplnujicich definici vyzkumné ¢i vyvojové ¢innosti. Nasledné
formuluje otazky, které by si mél danovy poplatnik pokladat pfed zahajenim projektu se zdmérem
vyuzit datiové uspory na VaV. - Odkazy. -- Ugetnim a dafiovym aspektim odpocitatelné polozky se
vénuje pokracovani v DHK €. 11/2018.

When the levy breaks

KdyZ daii nefunguje

The Economist, Vol. 428, (2018) No. 9105, p. 62

Podle The Economist existuje po celém svété vice nez 70 narodnich a regionalnich schémat, jak
stanovit cenu oxidu uhli¢itého (carbon pricing) s cilem omezit jeho emise. Obecn€ maji staty na vyber
dvé moznosti: zdanit uhlikové emise a zavést emisni povolenky ("cap and trade system"). Dan¢ jsou
podle nové studie publikované Mezinarodnim ménovym fondem efektivnéjsi, mezi lidmi i politiky
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jsou vsak nepopularni. Objevuji se proto nové piistupy, jak uhlikové dané ucinit "prichodnéjsimi". -
Nazev cClanku je slovni hii¢kou (odkaz na pisen When the levee breaks; levee je v angl. nadrz; break
mj. také protrhnout).

Vaclav Benda

Zahrnovani vedlejSich vvdaji do zdkladu pro vypocet DPH

Danova a hospodarska kartotéka, Sv. 26, (2018) ¢. 10, s. 22-27

Autor priblizuje zakladni pravidla pro stanoveni zakladu dan¢ podle § 36 zadkona o DPH, ktera
vychazeji ze smérnice ¢. 2006/112/ES o spole¢ném systému dané€ z pfidané hodnoty. Poté s vyuzitim
prikladi vysvétluje pravidla pro zahrnovani vedlejSich vydaji do zdkladu dané u tuzemskych
zdanitelnych plnéni a upozoriiuje na nejcastéjsi chyby, kterych se platci v této oblasti dopoustéji.
Samostatné také rozebird a na piikladu dokumentuje feSeni problematiky zahrnovani vedlejsich vydaji
do zékladu dané pti dovozu zbozi.

Michala Vondrakovéa

Zajistovaci prikazy

Dang¢ a finance, Sv. 26, (2018) ¢. 2, s. 11-22

Clanek se zabyva institutem zajistovacich piikazii upravenym v datiovém fadu. V teoretické &asti
autorka rozebird pravni upravu zajistovaciho ptikazu, jeho funkce, zpiisob a podminky uziti i ukonceni.
Piedstavuje také moznou obranu proti zajistovacimu piikazu (odvolani podle § 109 odst. 1 DR) a
upozoriuje na zvlastnosti odvolaciho fizeni. Piedklada i statistiku vydanych ptikazi od r. 2014 do
konce r. 2017 a poukazuje na trendy v jejich vydavani. V dalsi ¢asti autorka rozebira judikaty NSS,
které spolecné prokazuji, Ze zajisStovaci ptikazy nejsou ani negativni, ani pozitivni, pouze zalezi na
jejich vyuziti spravcem dang. Jedna se o piipady 4 Afs 22/2015-104 z r. 2016 ve véci CMO a 1 Afs
250/2017-37 a 1 Afs 251/2017-40 ve véci KM plus. Autorka demonstruje, Ze je zajistovaci piikaz
validnim nastrojem, ktery by Finan¢ni sprava méla i nadale pouzivat jako i¢inny zpiisob boje proti
dafiovym tnikam. - Pozndmky.

Luka$ Hrdli¢ka, Petra Smirausova

ZneuZiti prava v dafiovém iadu z pohledu transpozice smérnice ATAD

Dan¢ a pravo v praxi, Sv. 23, (2018) ¢. 7-8, s. 14-20

Clanek pfiblizuje ndvrh obecného pravidla proti zneuZiti priva v oblasti dani (GAAR), které je
soucasti danového balicku 2019 predlozeného ministerstvem financi vladé (snémovni tisk ¢. 206).
Shrnuje divody nezbytnosti transpozice GAAR v navaznosti na smérnici ¢. 2016/1164/EU, kterou se
stanovi pravidla proti praktikam vyhybani se danovym povinnostem (ATAD). Autofi se nasledné
zabyvaji konstrukci a koncepci navrzené pravni Upravy pravidla proti zneuzivani dafiového rezimu,
ktera ma byt zakotvena mezi zakladnimi zdsadami spravy dani v danovém tadu. Piedstavuji navrzené
ustanoveni § 8 odst. 4 danového fadu a z hlediska rozsahu textu je oznacuji za minimalistickou
podobu legislativniho zakotveni obecného pravidla proti zneuzivani. - Poznamky.

Zkracené obsahy ¢asopisi
Plné texty clankii jsou zaméstnancium resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

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

Sv. 23, (2018) &. 7-8

Nezapominejte na zalohy na dané (s. 2-10); NaleZitosti e-faktur z pohledu dané z ptidané hodnoty a
souvisejicich zakont (s. 11-13); Zneuziti prava v danovém fadu z pohledu transpozice smérnice
ATAD (s. 14-20); Podvod na DPH: je ruceni tou spravnou cestou? (S. 25-32); Dilo - 2. ¢ast (s. 33-39);
Vydeéle¢na cinnost studentii a zdravotni pojisténi v roce 2018 (s. 40-43); Srazky z mezd a pfijmu
u zaméstnancti a OSVC - diichodové pojisténi - 3. &ast (s. 44-50); N&kolik poznamek k rozhodnuti
Nejvyssiho spravniho soudu v oblasti danové kontroly (s. 51-53); Svédci - judikatura spravnich souda -
komentované judikaty (s. 54-63).
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Dané a ucetnictvi bez chyb, pokut a penale

Sv. 19, (2018) ¢. 9

Zakon o socialnim zabezpeceni - posledni novela ¢. 92/2018 Sb. (s. 3-7); Desata novela danového fadu -
zakon ¢. 94/2018 Sb. (s. 8-12); Pausalni vydaje v danich (s. 15-17); Kdy vznika datiova povinnost? (s. 24-26);
Zajisténi DPH - rueni za nezaplacenou dan a zajiStovaci piikaz (s. 27-29); Registrace datiovych
subjektti v oblasti stavebnictvi (s. 37-39); Zména vypoctu potirazovych rent - novela ZP (s. 47-50);
Socialni fond zaméstnanct v ucetnictvi a danich (s. 63-69); Pracovni doba - rozvrh a evidence (s. 78-81).

Daiiova a hospodaiska kartotéka : DHK

Sv. 26, (2018) ¢. 10

Piijaté faktury ze tfetich zemi - na jejich nalezitosti miizeme rezignovat, nicmén¢ na samovyméfeni
dan¢ z ptidané hodnoty nikoli (s. 3-6); Dan z piijmt pfi ukonceni podnikani (s. 6-13); Dodatecné
zvyseni nebo sniZeni vstupni ceny hmotného majetku (s. 13-17); Opravy chyb a omylt pfi uplatnéni
dané z ptidané hodnoty (s. 17-21); Zahrnovani vedlejSich vydajt do zakladu pro vypocet DPH (s. 22-27);
Prace na movité véci s preshranicnim prvkem je zaloZena na principu pfenesené dafiové povinnosti za
predpokladu, Ze je adresovana osobé povinné k dani (s. 30-32); Vyzkum a vyvoj ve svétle odpocitatelné
polozky od zakladu dané - 1. &ast (s. 32-35); Uvéry a zapajcky v cizi méné (s. 36-40); Spolupracujici
osoba - poradensky servis (s. 44).

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

Sv. 2018, ¢. 16

Danové doklady a jejich uchovavani - pravni GOprava, vystavovani a naleZitosti, zjednoduSeny a
zvlastni danovy doklad, danové doklady pii dovozu a vyvozu zbozi, opravny doklad (s. 1-7); Opravny
danovy doklad DPH - chybny kdéd vyrobku - dotazy a odpovédi (s. 8).

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

Sv. 2018, ¢. 17

Novela danového fadu (prolomeni mlcenlivosti) - podrobnéji k zdkonu ¢. 94/2018 Sb. implementujicimu
smérnici o spravni spolupraci v oblasti dani DAC 5 (s. 1-5); Vklad podle zakona o DPH - dotazy a
odpovedi (s. 8).

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

Sv. 2018, ¢. 18

Pfevodni ceny z hlediska fyzickych osob (s. 1-4); Rodi¢ovska dovolend a podnikéani - dotazy a
odpovédi (s. 5-6); Dary- nova pravidla pro uplatnéni odpoc¢tu? - dotazy a odpovédi (s. 7).

DPH aktualné : novinky z legislativy a praxe pro platce DPH

Sv. 2018, ¢. 16-17

Pravidla pro doru¢ovani v oblasti dani - doplnéno piiklady (s. 1-7); Stavebni prace a sazba DPH -
dotazy a odpovédi (s. 8-9); Oprava vyse dané - dotazy a odpovédi (s. 10-11); Povinnost registrace
k DPH - dotazy a odpovédi (s. 11); DPH a dary - dotazy a odpovédi (s. 12).

Finan¢ni, dafiovy a ucetni bulletin

Sv. 26, (2018) ¢. 3

Dodatecné danové priznani k DPH a nasledna kontrolni hlaseni (s. 2-5); Piijem z leZici pozlstalosti z hlediska
dané z pfijmu (s. 6-19); Danovy rezim dichodl z dichodového pojisténi z hlediska dan€ z ptijmut
fyzickych osob (s. 20-23); Procesni aspekty danové ztraty (s. 24-28); Stru¢né shrnuti Smérnice DAC 6
(s. 29-33); Nabidkova povinnost zaméstnavatele podle zakoniku prace (s. 34-37); Judikatura - identita
dodavatele pro dan z piijmu, danové nalézaci fizeni po prezkumném jednani v insolvenci, prokazovani
(ne)dobré viry u podvod na DPH, trok z urokd, stavéni lhity pro stanoveni dané, podjaty znalec aj.
(s. 61-64).
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Ekonomické védy. Ekonomie

By Gregory S. Crawford, Nicola Pavanini, and Fabiano Schivardi

Asymmetric information and imperfect competition in lending markets

Asymetrické informace a nedokonald konkurence na uvérovych trzich

The American Economic Review, Vol. 108, (2018) No. 7, p. 1659-1701

Autofi v ¢lanku zkoumaji na piikladu bankovnich tvérd poskytovanych malym podniktim v Italii vliv
informacni asymetrie na trzni strukturu. VétSina dosavadni literatury zkouma informacni asymetrii
v prostfedi dokonalé konkurence, to ale maze byt podle autord zavadgjici, nebot nedokonala
informovanost i trzni struktura jsou faktory, které se navzijem ovliviuji. Na zaklad¢ specialniho
modelu byla potvrzena existence tzv. nepfiznivého vybéru (forma trzniho selhani). Dale autofi
provedli nékolik experimentd, s jejichz pomoci urcili vliv neptiznivého vybéru na ceny a neschopnost
splacet Givér. - Poznamky.

Norbert Haring

Die Wiederentdeckung preuischer Tugenden : Blrokratie

Znovuobjeveni pruskych ctnosti : byrokracie

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 154 (13.8.2018), S. 13

Podle autora ¢lanku dochazi v ¢asti ekonomické obce k uréité zméné pohledu na roli statu.
Ekonomové jako Paul de Grauwe, Merijn Knibbe, Kate Raworth ¢i June Sekera nevnimaji stat pouze
jako aktéra prerozdélovani a dozoru nad fungovanim volného trhu, ale také jako aktivniho hrace na
poli ekonomické efektivnosti. To je mozné pro mnohé paradoxné proto, ze se nesoustifed’uje pouze na
zisk, ale na pokryti SirSich spoleenskych potieb, ptipadné jejich limitt danych omezenosti ptirodnich
zdroji. V clanku je tento obrat pripodobiiovan k pozicim némeckého ekonoma a sociologa Maxe
Webera a institucionalistickych ekonomt tzv. historické Skoly z pocatku 20. stoleti, ktefi za motor
ekonomické efektivnosti statu povazovali fungujici statni spravu.

Levon Barseghyan, Francesca Molinari, Ted O'Donoghue, and Joshua C. Teitelbaum

Estimating risk preferences in the field

Odhad rizikovych preferenci v terénu

The Journal of economic literature, Vol. 56, (2018) No. 2, p. 501-564

Autofi v ¢lanku shrnuji dosavadni vyzkum z oblasti urCovani rizikovych preferenci. Soustiedi se
pritom na modely, jez byly navrZeny na zaklad¢ dat z terénnich vyzkumi (a to jak modely vychazejici
z teorie oc¢ekavaného uzitku, tak jiné modely). V zavéru jsou navrzeny sméry, kterym by se mohl
ubirat vyzkum v této oblasti v budoucnu. - Poznamky.

by Alvin E. Roth

Marketplaces, markets, and market design

TrZzisté, trhy a podoba trhu

The American Economic Review, Vol. 108, (2018) No. 7, p. 1609-1658

Americky ekonom A. E. Roth, nositel Nobelovy ceny za ekonomii pro r. 2012, se ve svém ¢lanku
zabyva z teoretického hlediska problematikou trhti (markets), trzist' (marketplaces) a podobou trhti
(market design). Zkouma také interakce mezi t€mito pojmy. V pfispévku jsou popsany i specifické
typy trhti, jako napt. ¢erné trhy (s drogami, nahradnim matetstvim, aj.), trhy s nahradnimi organy
Vv souvislosti s existujici legislativou ¢i trhy prace pro nove nastupujici absolventy vybranych zaméfeni
(1ékafi, ekonomové, pravnici). - Pozndmky.

BoZena Kaderabkova

Odkaz Kennetha J. Arrowa

Politicka ekonomie, Sv. 66, (2018) ¢. 3, s. 399-402

Shrnuti profesniho vyznamu, zivotniho osudu i vlivu na ekonomickou teorii a na feSeni mnoha
politicko-ekonomickych otézek nositele Nobelovy ceny za ekonomii Kennetha J. Arrowa (1921-2017).
K jeho nejvétSim ekonomickym piinosiim patii teorém nemoznosti (impossibility theorem), kterym
zacClenil problematiku spolecenského vybéru do ekonomické teorie, a také pfinos k teorii vSeobecné
rovnovahy. Ptispévek piiblizuje teorém nemoznosti i diikazy podminek existence vSeobecné rovnovahy.
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Was he a liberal? : John Maynard Keynes

Byl liberdlem? : John Maynard Keynes

The Economist, Vol. 428, (2018) No. 9105, p. 54-55

Analyza smysleni britského ekonoma J. M. Keynese. -- Jde o tieti ¢lanek ze seridlu "Liberal Thinkers"
(ptedchozi se tykaly J. S. Milla a Alexise de Tocquevilla).

Finance. Bankovnictvi. Ménovy systém

Jan Britha, EvZzen Kocenda

Bankovni sektor a statni riziko v Evropskeé unii

Politicka ekonomie, Sv. 66, (2018) ¢. 3, s. 366-383

Prispévek analyzuje a kvantifikuje spojitost mezi kvalitou bankovniho sektoru a statnim rizikem
(sovereign risk) v zemich Evropské unie v obdobi 1999-2014. Vyzkum zahrnuje obdobi spojené s procesem
evropské finan¢ni integrace, globalni finan¢ni krize i evropské dluhové krize. Autofi nejprve zvazuji,
jakymi zptisoby mize stav bankovniho sektoru ovlivnit statni riziko a jak dochazi k $ifeni takového
efektu. Poté popisuji proménné, které charakterizuji statni riziko (spread vynosu desetiletych statnich
dluhopist a spread swapii tivérového selhani - CDS - ze statnich dluhopisti), i proménné charakterizujici
vykonnost bankovnictvi. Konstatuji, Ze obecné nizsi efektivita bankovniho sektoru je spojena se
zvySenou mirou statniho rizika. Autofi dale vysvétluji empirické vysledky a shrnuji zavéry vyzkumu. -
Poznamky. -- Viz také piispévek v Journal of financial stability ¢. 36 (2018), s. 305-321.

Simon Book, Mark Fehr, Malte Fischer, Saskia Littmann, Andreas Macho, Dieter Schnaas, Silke Wettach
Der dunkle Turm

Temna véz

WirtschaftsWoche, Jg. 2018, Nr. 23, S. 16-22

Evropska centralni banka pumpuje miliardy do krizovych zemi. A bere na sebe doslova vSechnu vinu
za to, co se z ekonomického hlediska nepodatilo. Dvacet let po svém zaloZeni je ECB skrytou
vladkyni Evropy. A jeji touha po moci nebude jesté dlouho uspokojena. Clanek rozebira, pro¢ je ECB
tak vlivnd a netransparentni, a jak to souvisi s italskou krizi.

René Bender, Anna Gauto, Martin Greive, Jan Hildebrand, VVolker VVotsmeier
Die Saubermacher : Geldwéasche-Hochburg Deutschland

Cisti¢i : Némecko jako basta prani penéz

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 143 (27.7.2018), S. 50-57

sv v

vyskytu tohoto druhu kriminality (Anti-Money-Laundering-Index, AML) obsadilo za r. 2017 aZz 26. misto
za Bulharskem, Polskem, Francii ¢i Maltou. Silici pfitomnost téchto podvodnych aktivit s odhadovanym
ro¢nim obratem kolem 100 miliard eur vykazuje zejména sektor obchodu s nemovitostmi, pficemz
Némecko se stava pritazlivou destinaci i pro zahrani¢ni zlo¢inecké skupiny vcetn¢ italské nebo ruské
mafie. Clanek piiblizuje diskusi némeckych expertd a politikii o nedostatcich v piijaté legislativé a
kontrolnich mechanismech véetné navrhti na ¢inngjsi potirani prani penéz. Zlepseni by ptitom podle
autorti ¢lanku prineslo jiz dislednéjsi vyuzivani stavajicich zdkonem danych mozZnosti, jako jsou
transparencni registr vlastnickych struktur firem nebo kompetence monitorovaciho pracovisté pii némecké
celni sprave Financial Intelligence Unit (FIU). -- K tématu viz také ¢lanky a rozhovor k dopadiim zakona
proti prani penéz na zabavovani majetku v trestnépravnich fizenich a potizich FIU na s. 53, 55 a 56-57.

Michal Lehuta

Eurépa je zotavend, podporné nakupy ECB sa m6Zu skoncit’ : kvantitativne uvol’iovanie

Trend, Sv. 28, (2018) ¢. 29, s. 38-39

Pohled na ohlasené postupné ukonceni kvantitativniho uvoliiovani Evropskou centralni bankou, ktera
planuje snizit na polovinu nakupy aktiv od zati 2018 a v lednu 2019 by tato nestandardni ménova
politika mohla skoncit tipln€. V té souvislosti se ocekava riist urokovych sazeb v eurozoné. Prispévek
hodnoti uspésnost této politiky ECB a varuje pied piili§ rychlym zvySovanim sazeb ze strany centralni
banky. Uvadi, ze strukturalni reformy dulezité pro dlouhodoby rist ekonomiky eurozony probéhly jen
v omezené mife a Ze se evropské hospodarstvi nadale potyka s fadou problémii.
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Libor Némec, Jarmila Tornova

K pravni requlaci kryptomén. dil I1.

Pravni radce, Sv. 26, (2018) ¢. 7-8, s. 50-53

Pokragovani ¢lanku o pravni regulaci kryptomén v CR. V této Gasti se autofi nejprve zabyvaji ucetni
povahou kryptomén podle nedavného sdéleni ministerstva financi k i€tovani a vykazovani digitalnich
mén, které ma vyjasnit otdzky spojené s vykazovanim digitdlnich mén a sjednotit postupy
vykazujicich subjektti. Dale se vénuji trestnépravnim aspektim kryptomén (legalizace vynost z trestné
¢innosti, ndkup nelegalniho zbozi, kradeze kryptomén), regulaci vydavani (véetn¢ ICO) i obchodovani
s kryptoménami a poskytovani souvisejicich sluzeb. Poté stru¢né predstavuji nékteré pristupy k regulaci
virtudlnich mén v zahrani¢i (Cina, USA, Jizni Korea). Zdlraziiuji, e se brzy da ocekavat vznik
evropské regulace reagujici na prudky rozvoj kryptomén. - Pozndmky.

Megan Greene

Passive investing is storing up trouble

Pasivni investovani si zadélava na problémy

Financial Times, Vol. 2018, No. 39850 (3.8.2018), p. 9

Komentar upozoriiuje na rizika spojena s ristem atraktivity pasivnich investi¢nich fondd (indexfondd
a fondi obchodovanych na burze - tzv. exchange traded funds). Podle autorky jsou zatim velmi
nejasné vysledky téchto fondd v ptipad€ nastupu finanéni krize, nerostoucich cen akcii a nedostatku
likvidity na trhu. I kdyz tedy pasivni investi¢ni fondy sleduji své vlastni strategie a zpravidla nevénuji
pozornost analyzam ekonomii, ekonomové by se neméli piestat zajimat o rizika plynouci ze zmén v trzni
struktufe, jez tento typ investovani pfedstavuje. Jednou totiz miZe byt expertiza "Zivého" ekonoma

Vv

Michaela Mosnékova

PSD2 a nova platebni sluzba: nepi‘imé udéleni platebniho prikazu

Vetejné zakazky, Sv. 2018, ¢. 1, s. 62-63

Neptimé udéleni (dani) platebniho piikazu nebo-li sluZba iniciovani platby je dle zdkona o platebnim
styku ¢. 370/2017 Sb. novou platebni sluzbou, kterd byla zavedena transpozici smérnice o platebnich
sluzbach (PSD2). Clanek piedstavuje tuto platebni sluzbu jako zajimavou obchodni pfileZitost pro
subjekty na trhu platebnich sluZeb, zejména pro inovativni fintech spole¢nosti. Vénuje se technickym
zpuisoblim zptistupnéni uctu (screen scraping, API), opravnénym osobam a jejich licencovani i podminkam
k ziskani povoleni k ¢innosti platebni instituce. - Poznamky.

Libor Némec, Jarmila Tornova

Revitalizace sekuritiza¢nich transakci?. Dil 11.

Pravni radce, Sv. 26, (2018) ¢. 7-8, s. 44-47

Jednou ze zmén, jejichz cilem je podpofit rozvoj kapitalového trhu v EU, byl vznik nafizeni EU
¢. 2017/2402, kterym se stanovi obecny ramec pro sekuritizaci a vytvaii se zvlastni ramec pro
jednoduchou, transparentni a standardizovanou sekuritizaci. Tato ¢ast prispévku se zaméfuje na blizsi
popis zbyvajicich povinnosti jednotlivych stran (ponechani si rizika - risk retention, poZadavky na
transparentnost, z&kaz resekuritizaci, registr sekuritizaci) a dale na reZzim jednoduchych,
transparentnich a standardizovanych (STS) sekuritizaci, které nafizeni nové definuje. Zabyva se také
ABCP sekuritizaci jako zvlastni podkategorii STS sekuritizaci. Autofi nasledné rozebiraji Ceska
specifika sekuritizaci a n€které z problematickych okruhi pravni upravy (SPV, postoupeni pohledavek,
Ceské insolvenéni pravo, bankovni tajemstvi, ochrana osobnich tdaji). Zdaraziuji, Ze pro koncové a
neprofesionalni investory by nafizeni mélo znamenat vétsi komfort, lepsi pfistup k informacim a vyssi
uroven pravni ochrany. - Poznamky.

Martina Klasekova

Také lacne hypotéky ako na Slovensku ma len zlomok Eurdpanov

Trend, Sv. 28, (2018) ¢. 33, s. 47-49

Piispévek dokumentuje aktualni vyvoj slovenského trhu s hypotékami, také ve vazbé na letosni
zptisnéni pravidel poskytovani tveérd. Autorka zdiiraziuje, ze banky v dusledku konkurencnich tlakt
snizily arokové sazby hypoték, které jiz tak v ramci EU patiily k nejlevnéjsim (prameérna sazba v Cervnu
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dosahovala 1,41 %). Porovnéva vyvoj urokovych sazeb i dynamiku objemu hypotec¢nich avérti v SR
S ostatnimi evropskymi staty a zamétuje se zejména na Portugalsko, které ma v soucasnosti nejlevngjsi
uveéry na bydleni s kratsi fixaci. Informuje o opatfenich s cilem zmirnit zadluZzovani pfedluzenych
slovenskych domécnosti.

Martin Sandbu

The devastating cost of central banks' caution

Ohromujici naklady opatrnosti centralnich bank

Financial Times, Vol. 2018, No. 39854 (8.8.2018), p. 9

Autor komentafe ma za to, Ze postupné utlumovani programti uvolnéné ménové politiky pfichazi ve
vyspélych statech pozdéji, nez mélo. Centralni banky se podle néj ptilis obavaly "piehrati" ekonomiky,
o ¢emz ostatné sveédc¢i skutecnost, Zze produkéni kapacity v fadé zemi nejsou po deseti letech od
zacatku ménovepolitickych stimulii zdaleka vyCerpany. Strazci cenové a financni stability proto méli byt
odvaznéjsi jak v podpofe ristu poptavky, tak ve vyuzivani stimuld na podporu inflace. Vyss$i limity
pro nakupy dluhopisii na pocatku programti kvantitativniho uvoliiovani nebo nekonvencni proinflanéni
opatfeni typu "vrtulnikovych penéz" by byvaly mohly snizit narodohospodarské skody, jez Ize pozorovat
0 dekadu pozdéji od vypuknuti globalni finanéni krize. -- Komentai k mozné rizikovosti japonskych
bank pro mezinarodni finan¢ni stabilitu v dobé postupného zptisiiovani ménové politiky viz s. 20.

John Authers

The next crisis is brewing in pension funds, not banks

K piisti krizi se schyluje v penzijnich fondech, ne v bankach

Financial Times, Vol. 2018, No. 39844 (27.7.2018), p. 9

Podle autora komentare by se vefejnost v USA i dalSich zemi méla zajimat o penzijni fondy jako
ohniska mozné pfisti krize. Béhem kvantitativniho uvoliiovani se témto fondiim znatelné snizil zdroj
jejich ptijma z dluhopisti, samy vSak musely plnit své zavazky vici klientiim. To fadu z nich ptivedlo
k potencialn¢ riskantnim investicnim strategiim do private equity nebo hedgeovych fondt. Na rozdil
od bankovni krize r. 2008 se vsak pfipadné potize penzijnich fondi nemusi projevit okamzitou krizi,
coz poskytuje jak pfilezitost k preventivnim opatfenim, tak ale i k pfenaseni potizi na dalsi generaci.

Zbynéek Kalabis

Z historie Banka e Shqipérisé, centralni banky Albanie

Bankovnictvi, Sv. 26, (2018) ¢. 7, s. 48-49

Sezndmeni s historickym vyvojem a hlavnimi Ukoly centralniho bankovnictvi v Albanii. Nejstarsi
centralni bankou, ktera puisobila na izemi dnes$ni Albanie, byla centralni banka Osmanské fise (Bank-
i-Osmani, vznikla v r. 1856). Déle k postupnému vyvoji po vyhlaSeni nezavislosti a vzniku moderni
Albénie v r. 1912, k pfipravam vzniku Narodni banky Albanie (zalozena v r. 1925) i k situaci
domaciho ménového systému. Poté ke vzniku albanské narodni mény, pfistoupeni ke zlatému
standardu a desetiletému monopolu na poskytovani uveri centralni bankou. Nasleduje shrnuti vyvoje
po druhé svétové valce a po zméné politického systému v 90. letech 20. stoleti.

Zkracené obsahy ¢asopist
PIné texty clankii jsou zaméstnanciim resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Bankovnictvi : odborny ¢asopis pro praktickou ¢innost bank

Sv. 26, (2018) ¢. 8

Finanéni chovani domacnosti v CR v teorii a praxi (s. 10-13); Rozpodet na dal§i roky aneb co nového
v regulaci - pohled na aktualni legislativni ¢innost v oblasti financi (s. 18); Identifikace klienta podle
zakona proti prani $pinavych penéz - vyhled do budoucna (s. 20-21); AML identifikace: nejen otazka
compliance, ale také konkurenceschopnosti (s. 22-23); Cloud computing v bankovnictve (s. 26-27);
Kryptomény jsou pIné bublin, ale ¢im dal méné (s. 34-35); Problémy integraéného procesu Europskej
unie (s. 44); Promény vyvoje ¢inské ekonomiky (s. 46-47); Stiipky z historie centralni banky Maltské
republiky (s. 48-49).
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Hospodarské noviny

Sv. 62, (2018) ¢. 147 (2.8.2018)

Centralni banka chce pfisnéji regulovat uvéry na bydleni. Zatim ma slabsi politickou podporu -
ptiprava zékona posilujiciho pozici CNB viiéi komerénim bankam a zpiisiujiciho regulaci hypoték,
DTI, DSTI (s. 5).

Hospoda¥ska situace a politika. Rizeni. Vyroba. Sluzby. Ceny

Sigmar Gabriel ; rozhovor vedli Sven Boll, Max Harder

"Wir haben keine 6konomische Strategie"

"Nemdme Zidnou hospodaiskou strategii'

WirtschaftsWoche, Jg. 2018, Nr. 21, S. 32-33

Rozhovor s byvalym spolkovym ministrem zahrani¢i a hospodaistvi S. Gabrielem o nestabilnim svété
a moznych dopadech této situace na Némecko.

Far from the finish line : Greece

Daleko od cilové &iry : Recko

The Economist, Vol. 428, (2018) No. 9103, p. 57-58

Recko jiz nebude od 20. srpna 2018 pifjemcem penéz ze zachrannych balick diky zlepSeni stavu
vefejnych financi. I presto viak ziistdva ekonomicka situace Recka neradostna: HDP a investice se nachazi
hluboko pod ptredkrizovou Urovni, pétina pracovni sily je nezaméstnand (z mladych lidi dvé pétiny),
fada vzdélanych osob odchazi do zahrani¢i. Recko se zavazalo k ambiciéznim cilim, tj. dosahovat
primarniho rozpoctového piebytku v objemu 3,5 % HDP do r. 2022, coz se dosud podatilo pouze
nckolika ekonomikdm nevyvazejicim ropu. Otazkou je, zda pfiliSné utahovani opaskli neni
kontraproduktivni. Velkou bariéru hospodaiského riistu tvori také prekazky v podnikani - index Doing
Business Svétové banky se pro Recko zlep3oval az do r. 2015. Vlada pod vedenim strany Syriza
zacala tehdy ruSit rizné reformy, jako napf. liberalizaci vysoce regulovanych profesi. Dalsi
parlamentni volby se maji konat na podzim 2019 a v souvislosti s tim se objevuji obavy, Ze budou
pozastaveny c¢i odlozeny i dalsi reformy. -- Vice k tématu viz HN ¢. 159/2018 (20.8.2018), s. 8-9 a
Financial Times ¢. 39864/2018 (20.8.2018), s. 3. -- Komentat k fecké dluhové krizi a neschopnosti EU
¢init radikalni rozhodnuti viz The Economist ¢. 9105, s. 24 ("Odyssey without end"); k fecké hospodarska
situaci a bilanci zachrannych programi viz také Handelsblatt ¢. 159/2018 (20.8.2018), s. 1, 8-9.

Homespun economics

Ekonomie spradani

The Economist, Vol. 428, (2018) No. 9103, p. 61

Rozbor faktord, které¢ vedly k primyslové revoluci v Britanii v 18. stoleti, mize pomoci objasnit
pomaly rlst produktivity v dnesni dobé. Podle jedné z teorii vyvolaly primyslovou revoluci vysoké
mzdy: podniky byly kvili vysokym nékladiim na pracovni silu nuceny investovat do lepSich stroja.
V obdobi vysokych ziskii a stagnujicich mezd nemaji firmy divod experimentovat s novymi
technologiemi (zkouset zavadét nové technologie je pomalé, riskantni a drahé).

Mohamed Kouni

Impact of refugee population on development : a comparative analysis for the case of host
economies [elektronicky zdroj]

Vliv populace béZencii na rozvoj : srovnavaci analyza hostitelskych ekonomik

Prague economic papers, VVol. 18 (2018), No. 1, p. 77-96

Autor zji$tuje, jakym zptisobem ovliviiuje pfiliv migrantl hospodaisky rozvoj v ur€ité zemi. Zkouman
byl vzorek 21 zemi, které byly rozdéleny do 4 skupin podle urovné pfijmia. Zatimco u zemi s vysokymi
a niz8§imi stfednimi pfijmy se pfichod bé&zencl projevuje pozitivné, u nizkopfijmovych zemi a
zemi s vys$§imi stiednimi piijmy je situace opa¢na. Podle autora je piispévek vibec prvni praci, ktera
zkouma souvislost migrace a hospodaiského rozvoje z makroekonomického hlediska. Z ¢lanku dale
vyplyva, Ze dopady migrace nemusi byt vZdy negativni - pfichod migranti mtze v hostitelské zemi
podpofit hospodaisky rtst zvySenim nabidky prace i produktivity. - Poznamky. Plny text dostupny z:
https://doi.org/10.2478/revecp-2018-0005
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By Ryan Chahrour and Kyle Jurado

News or noise? The missing link

Nové informace ¢i zkresleni? Chybéjici ¢lanek

The American Economic Review, Vol. 108, (2018) No. 7, p. 1702-1736

Ekonomicka literatura se Casto zabyva tim, jak miize zména oCekavani ekonomickych subjekti o budoucim
vyvoji ovlivnit hospodaisky cyklus. A. Pigou jiz ve 20. letech 20. stoleti zformoval dvé odli$né situace:
pfi prvni z nich maji ekonomické subjekty dokonalé informace o ¢asti budouciho déni (napf. s jistotou veédi,
kdo vyhraje prvni polocas fotbalového zapasu), pii druhé situaci pak maji o budoucim déni neptesné
informace (napt. prognéza budouciho déni pronesena odbornikem, ktery se mize, ale nemusi mylit).
Autofi v ¢lanku nicméné ukazuji, Ze jsou ob¢ situace podobné. Na zakladé¢ tfi modeld pak nachazeji
propojeni mezi obéma dosud rozliSovanymi situacemi. - Poznamky.

Toma$ Nigrin

Planned stagnation? The economic plan vs. reality in the Czechoslovak railway sector of 1970s
and 1980s

Planovana stagnace? Hospodarsky plan vs. realita v ¢eskoslovenském Zelezni¢nim sektoru v 70.
a 80. letech 20. stoleti

Narodohospodaisky obzor, Vol. 18 (2018), No. 1, p. 61-76

Autor v ¢lanku analyzuje, z jakych diivodi doslo v 70. a 80. letech v Ceskoslovensku ke zhor$eni
zelezniéni dopravy. Zelezniéni doprava zaostavala na konci 80. let za zipadnim svétem téméf ve viech
kvalitativnich kritériich (rychlost, piesnost, pohodli, aj.). Potykala se i se zastaralymi a nemodernimi

%

hospodaistvi. - Poznamky. PIny text dostupny z: https://doi.org/10.1515/revecp-2018-0004

Sekip Yazgan, Omer Yalginkaya

The effects of research and development (R&D) investments on sustainable economic growth :
evidence from OECD countries (1996-2015) [elektronicky zdroj]

Vliv investic do vyzkumu a vyvoje (V&YV) na udrZitelny hospodaisky riust : poznatky ze zemi
OECD (1996-2015)

Prague economic papers, Vol. 18 (2018), No. 1, p. 3-23

Autofi v ¢lanku analyzuji vliv investic do vyzkumu a vyvoje (V&V) v zemich OECD v letech 1996-2015
na hospodaisky rast. Investice do vyzkumu a vyvoje jsou reprezentovany riznymi proménnymi
(napf. celkové investice do V&V; investice vefejného a soukromého sektoru a univerzit ¢i pocet
zaméstnanci plsobicich v oblasti V&V). Zkoumané zemé jsou rozdéleny do dvou skupin - OECD-20
a OECD-9. Bylo zjisténo, Ze vliv investic na ekonomicky rist je v zemich OECD pozitivni a
statisticky vyznamny, vyraznéji se pak projevuje u skupiny OECD-9. Objevuji se nicméné rozdily
mezi ucinky nékterych dil¢ich indikatord. - Poznadmky. Plny text dostupny z:
https://doi.org/10.1515/revecp-2018-0001

Laura Pitel

The perils of a power grab

Rizika z uchvaceni moci

Financial Times, Vol. 2018, No. 39863 (18.8.2018), p. 5

Podle clanku netkvi kofeny ekonomickych potizi Turecka a padu tamni mény primarné
v zahrani¢népolitickych tenzich, ale v nartistu koncentrace moci v rukou prezidenta R. T. Erdogana a
uzkého okruhu osob okolo n¢j. Erdogan, ktery se po svém zvoleni premiérem v r. 2002 zasadil
o implementaci protrznich a protiinfla¢nich politik a ma zasluhy na - s vyjimkou krizovych let 2008-09 -
sedmiprocentnim primérném ristu HDP Turecka, nyni do zna¢né miry nic¢i tento svij historicky
odkaz. A nejen proto, ze oslabil nezavislost soudl, centralni banky a dalSich instituci, ale také
nedostateCnym vyuzitim rozpoctovych piijmi beéhem piiznivého ekonomického cyklu k produktivnim
investicim. -- K vyvoji kurzu turecké liry a tureckého kapitalového trhu viz ¢lanky nas. 1, 11 a 12.
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Informatika. Pocitace

Helge Braun ; rozhovor vedli Cordula Tutt, Sven Boll

""Maschinen empfinden nichts"

"*Stroje nic neciti**

WirtschaftsWoche, Jg. 2018, Nr. 20, S. 28-32

Rozhovor s teditelem Spolkového kancléfstvi H. Braunem o dopadech digitalizace na obcany a
podnikani a vyhodach regulace.

Frank Wiebe

Datenklau per Jobangebot : Identitéts-Diebstahl

Zcizeni dat prosti‘ednictvim pracovni nabidky : kradeZ identity

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 150 (7.8.2018), S. 34-35

Némecké svazy na ochranu spotiebitele varuji pied novou zlocineckou praktikou kradeze dat
prostiednictvim stale atraktivnéjsiho audiovizualniho potvrzovani identity. Casto k témto podvodim
dochazi pomoci fingovanych inzerati s nabidkou zaméstnani, kdy jsou uchaze¢i vyzvani k zaloZeni
bankovniho konta pfes internet s naslednym ovéfenim identity ptes videochat. Podvodnici tim snadno
ziskaji osobni udaje, jez mohou zneuzit pro objednavky zbozi a sluzeb ¢i pro ziskani uvérd, které
nikdy nesplati.

Gaspard Koenig

Der digitale Feudalismus : das Internet hat uns ins Daten-Mittelalter zurtickgeworfen

Diqgitélni feudalismus : internet nas vratil do datového "stiredovéku"

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 153 (10.8.2018), S. 64

Autor komentare piirovnava pievazujici obchodni modely technologickych firem postavené na
agregaci osobnich tdajii k praxi stfedoveékych feudalt. Stejné jako jejich poddani neméli moc nad
svym vlastnim osudem, tak ani dnesni spotfebitelé a uzivatelé internetovych sluzeb nemaji vliv na to,
jakym zplisobem doty¢né firmy pracuji s jejich osobnimi udaji. Do r. 2020 bude pfitom hodnota
uzivatelskych dat na internetu dosahovat 8 procent evropského HDP. Digitalni revoluce by proto méla
v prvé fadé zakotvit pravo na vlastnictvi osobnich idaji a jeho uc¢inné vymahani. Pfinosem takového
kroku pro kazdého ob¢ana by podle autora byla jak vyssi transparentnost pti nakladani s jeho Udaji,
tak vy$8i védomi vlastni individuality, na némz je postavena moderni civilizace. -- K alternativnimu
navrhu predsedkyné némecké politické strany SPD A. Nahles na povinné sdileni anonymizovanych
dat za ucelem podpory hospodarské soutéze, jestlize data agregujici subjekt dosahne urcitého podilu
na trhu, viz HB ¢. 154/2018 (13.8.2018), s. 48 a HB ¢. 155/2018 (14.8.2018), s. 8-9.

Mezinarodni hospodarské vztahy a integrace

Sophie Crocoll, Elisabeth Niejahr, Thomas Schmelzer, Dieter Schnaas, Volker ter Haseborg

Ist Europa noch zu retten?

Lze jesté zachranit Evropu?

WirtschaftsWoche, Jg. 2018, Nr. 24, S.18-22, 25-26

Evropska unie je kvili krizim na jihu a politické skli¢enosti na severu podlomena. K tomu, aby se
vzchopila, potiebuje Evropa relevantni zaméry do budoucna, které by jeji obyvatele presvédCily.
Prioritu mé pét projektii: ménova unie, digitalni vnitini trh, bezpecnost, ochrana hranic a vzdélani.
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Obchod. Cla. Mezinarodni finance

Mohamed El-Erian ; rozhovor vedla Astrid Dorner

"Der Zoll-Streit kann ein gutes Ende nehmen™

"Spor o cla miiZe skoncit dobie"

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 145 (31.7.2018), S. 28-29

Rozhovor s hlavnim ekonomickym poradcem skupiny Allianz M. El-Erianem o moZnostech odvraceni
rizika obchodnich valek, vhodnych hospodaiskych politikach pro zmirnéni spoleenského napéti ve
vyspélych statech a krizovych symptomech na rozvijejicich se trzich. Podle El-Eriana muize cela
situace kolem hrozicich dovoznich cel ze strany USA jest¢ dopadnout ve prospéch volného obchodu,
dokéZi-li se USA a Evropskd unie shodnout na spole¢ném postupu na ptadé Svétové obchodni
organizace (WTO) a pfi feSeni kontroverzi s Cinou ohledné ochrany dusevniho vlastnictvi a
zahranicnich investic. Soucasné by vSak méli zastanci volného obchodu brat vétsi ohled na "porazené
globalizaci", snizit zavislost narodnich ekonomik na ménové politice centralnich bank, provadét
strukturalni reformy a podporovat vyssi investice do vzdélavani a infrastruktury. Pady mén v zemich
jako Argentina ¢i Turecko nejsou piekvapivé, tyto zem¢ maji jednak fadu svych dosud nevyteSenych
problémt, jednak mnoho investorti pfi svych aktivitach na rozvijejicich se trzich neodhadlo skutecna
rizika. Globalni krize vSak podle El-Eriana bezprostiedné nehrozi, nebot’ problémy se tentokrat
netykaji bankovniho sektoru. -- K diskusim o reformé a roli WTO pfi feSeni zahrani¢néobchodnich
sporii s Cinou a prevenci obchodnich valek viz HB &. 152/2018, s. 1, 8-9 a 48 (komentat gen. feditele
WTO R. Azevéda).

A question of balance

Otézka rovnovahy

The Economist, Vol. 428, (2018) No. 9106, p. 58

Prebytek bézného Gétu obchodni bilance eurozony je podle Mezinarodniho mé€nového fondu vyssi, nez
odpovida strukturalnim faktorim a hospodaiskému cyklu. Ur¢ita vyse piebytku je pfitom normalni (a
Zadouci) - obyvatelstvo v Evropé starne, uspory by proto mély ptevazovat nad investicemi. Vyrazné
prebytky vSak mohou byt nezddouci. Kritizovano byva predevsim Némecko, jehoz piebytek bézného
uctu je nejvyssi na svéte. Kdyby Némecko béhem krize eurozony vice podpotilo domaci poptavku,
nemusela by mit krize pro problémové zemé tak bolestivé dopady. Zemé s piebytkem (na rozdil od
zemi s deficitem) vSak nejsou nuceny makroekonomickou nerovnovahu fesit. Pomohla by fiskalni
unie a hlubsi bankovni unie, k podobnému kroku vak chybi politické ochota.

Joseph E. Stiglitz

Der verlorene Handelskrieg : die USA werden gegen China den Krzeren ziehen

Prohrani obchodni vilka : USA budou ve sporu s Cinou tahat za kratsi konec provazu
Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 150 (7.8.2018), S. 48

Kriticky komentar k ptistupu administrativy amerického prezidenta D. Trumpa v zahrani¢néobchodni
konfrontaci s Cinou. Podle autora nedava piipadnd americko-¢inska obchodni valka ekonomicky
smysl, v prvé fadé pro samotné USA. I v piipadé snizeni bilateralniho deficitu obchodni bilance Ize
pocitat s tim, Ze si naopak pohorsi zahranicnéobchodni bilance USA vii€i jinym zemim. Primarnim
problémem americké ekonomiky vSak nejsou salda mezi dovozem a vyvozem, ale nizka hladina Gspor.
Tu vSak protekcionisticka opatieni sotva zvysi. Rovnéz uvalovani cel prezidentem Trumpem na ¢inské
zbozi nijak neochromi, ale naopak spise urychli, transformaci ¢inské ekonomiky smérem k robustnimu
vnitinimu trhu a dominanci v oblasti modernich technologii.

Timothy Lyons

EU harmonization of customs penalties : work on the EU’s foundations

Harmonizace celnich sankci v EU : prace na zkladech EU

Global trade and customs journal, Vol. 13, (2018) No. 7+8, p. 270-271

Evropska unie je zaloZena na celni unii, ani v celni oblasti vSak zatim neni vSe harmonizovano, coz
doklada problematika celnich sankci. Pristup Clenskych stath EU k sankcim je zatim rznorody.
Evropska unie vytvofila v r. 2013 Navrh smérnice o pravnim ramci Unie, ktery se tyka poruseni
celnich ptredpist a sankci. Navrh pocita se tiemi kategoriemi porusSeni celnich predpisi (poruseni bez
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ohledu na prvek zavinéni, poruseni z nedbalosti, imysIné poruseni). V dokumentu jsou specifikovany
1 sankce, ndvrh smérnice se ale nezabyva otdzkami trestniho prava a neuklada, zda by mély byt sankce
trestni, ¢i nikoli. - Poznamky. -- Clanek uvozuje monotematické dvojéislo ¢asopisu, které se tyka
celnich sankci a jejich harmonizace v EU. Vybrané ¢lanky se zabyvaji podrobnéji i Upravou celnich
sankci v konkrétnich Clenskych statech (napt. ve Francii, Portugalsku ¢i Litve).

By Graham Vanbergen

Is the global economy really broken?

Je globalni hospodaristvi skutecné rozvracené?

The European financial review, Vol. 9, (2018) No. 3 (June-July), p. 9-11

Uvaha nad vnimanim sou¢asného stavu globalniho systému zahraniéniho obchodu a nad recesi, jez by
rozvracené zahranicnéobchodni vztahy mohly zapficinit. Autor formuluje zdkladni systémové
nedostatky svétového zahrani¢niho obchodu (mezi nimi zminuje americka dovozni cla) a doklada
negativni dopady jeho vyrazného poklesu ve 30. letech 20. stoleti i v r. 2009 na svétovou ekonomiku.
Uvadi, ze soucasny globalni zahrani¢ni obchod pfipomina volny pad, jeho pokles je rychlejsi, nez
kdykoliv piedtim. Zmifiuje negativni dopady zvySujicich se cen ropy a zahrani¢néobchodni politiky
USA na obchod a ekonomiku Evropské unie. Svétovy obchod dle minéni autora jiz ztraci nadéji a
vedeni USA, Ruska, Ciny a EU se pfipravuje na dalsi mezinarodni konfrontace.

Enea Fochesato

Origin marking in the European Union : mandatory or voluntary?

Oznacovani piivodu v Evropské unii : povinné nebo dobrovolné?

Global trade and customs journal, Vol. 13, (2018) No. 6, p. 263-266

Clanek IX(2) GATT umoziuje &lenskym statiim Svétové obchodni organizace zavadét a vymahat
zakony, které se tykaji oznaCovani ptivodu zbozi. Cilem je ochrana spotiebitele proti podvodnému ¢i
zavadgjicimu znaceni. Oznaceni piivodu zbozi vSak zaroven nesmi piedstavovat piekazku v zahrani¢nim
obchodé. V nékterych zemich (USA, Kanada, aj.) je povinné oznacovat misto ptivodu u dovezené¢ho
zboZzi. V Evropské unii tato povinnost plati pouze u nékterych vyrobki (potraviny, kosmetika), u vétsiny
nepotravinaiského zbozi nejsou pravidla pro oznacovani ptivodu harmonizovéana. V r. 2013 vznikl v EU
navrh tzv. bali¢ku k bezpec¢nosti vyrobki a dozoru nad trhem (Product Safety and Market Surveillance
Package), pravidla vSak zatim neplati (Clenské staty se nedokazi shodnout na jejich podobg). -
Poznamky.

Dana Heide

Stoppschild fiir Investoren aus China : Ubernahmen

Stopka pro investory z Ciny : akvizice

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 144 (30.7.2018), S. 10

Poprvé od schvaleni zakona o regulaci zahrani¢nich investic do kritické infrastruktury v r. 2004
vetovala némecka spolkova vlada takovy zamér, a sice planované prevzeti strojirenského podniku
Leifeld Metal Spinning AG ¢inskymi investory. Béhem nékolika dnt Slo pfitom o druhy piipad
vladniho angazma4, jez mélo zabranit vstupu ¢inského kapitalu do némecké firmy. Piedchozi zaleZitosti
byl nakup akcii provozovatele elektrické distribucni siteé, SOHertz, némeckou statni rozvojovou bankou
KfW. Také u S0Hertz se totiz o pétinovy podil uchazel ¢insky koncern SGCC. Protoze vSak némecka
legislativa umoznuje vladni veto az od nakupu ¢tvrtinového firemniho podilu zahrani¢nim investorem,
zvolil kabinet kanclétky A. Merkelové tuto cestu. Spolkové ministerstvo hospodatstvi nicméné zvazuje
zptisnéni vladniho natizeni k zakonu o zahrani¢nich investicich (tzv. Aullenwirtschaftsgesetz). --
K tématu viz také komentaf na s. 15; podrobnéji k pfipadim "Leifeld" a "SOHertz" viz HB ¢. 147/2018
(2.8.2018), s. 1, 4-5 a 12; k planovanému zpiisnéni regulace zahrani¢nich investic v podnicich kritické
infrastruktury viz HB ¢. 151/2018 (8.8.2018), s. 6-7; k pfistupu k ¢inskym investorim v Evropé a
USA viz Financial Times ¢. 39848/2018 (1.8.2018), s. 3; komentar ke koncipovani némecko-cinskych,
resp. evropsko-¢inskych obchodnich vztahii viz HB €. 158/2018 (17.8.2018), s. 64.
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Alejandro Garcia Heredia

The concept of ‘good faith' in the particular case of preferential arrangements

Koncept "dobré viry" v piipadé preferenc¢nich rezimi

Global trade and customs journal, Vol. 13, (2018) No. 6, p. 239-252

Evropska unie umoznuje aplikovat snizené (popi. nulové) celni sazby pifi dovozu zbozi z urcitych
zemi (jednd se o tzv. preferencni rezim). Pokud se vSak ukaze, Ze jsou doklady o piivodu zbozi
nespravné, musi dovozce uhradit celni dluh. Povinnost thrady celniho dluhu miize byt odpusténa na
zakladé tzv. konceptu dobré viry. Dovozce se miize héjit tim, ze celni organy udélaly chybu (tento
pripad specifikuje ¢lanek 119 Celniho kodexu EU) a tim, Ze si dluznik nebyl védom Zzadnych
nesrovnalosti. Autor v ¢lanku popisuje tuto problematiku a dale fesi, do jaké miry si dovozci musi byt
védomi nesrovnalosti a zda mize dovozce zadat o prominuti celniho dluhu i tehdy, kdyz Evropska
komise publikovala tzv. oznameni dovozcim (notice to importers). - Pozndmky.

Podnik a podnikani

Kathrin Hille

Business behind bars

Byznys za miiZzemi

Financial Times, Vol. 2018, No. 39856 (10.8.2018), p. 7

Rusky prezident V. Putin je na mezinarodni scéné povazovan za silného muze, ruska ekonomika se
vSak vyznacuje podobnou mirou stagnace jako za pozdni Breznévovy éry na prelomu 70. a 80. let.
Podle ¢lanku je jednim z kliCovych divodi tohoto vyvoje zhorSujici se podnikatelské prostiedi a
problematickd vymahatelnost prava. Rada soudcti navic udrzuje uzké vazby na struktury vykonné
moci a ruskych tajnych sluzeb, coz miize ovliviiovat jejich rozsudky v hospodatskych kauzach. --
K ruské hospodaiské situaci viz i dalsi ¢lanek na téze strané.

José Angel Sanz, Ana Maria Bedate, Mariano Durantez

Determining some factors of the financial situation in the European Union publishing sector
[elektronicky zdroj]

Urceni vybranych indikatoru finan¢ni situace ve vydavatelském sektoru v Evropské unii

Prague economic papers, Vol. 18 (2018), No. 1, p. 25-43

Autofti analyzuji situaci vydavatelského sektoru v Evropské unii. Nejprve jsou uvedeny vybrané financni
indikatory pro vydavatelsky sektor, z nichZ je nasledné sestaven sloZeny indikator, ktery autofi sami
navrhli. Vydavatelské firmy v Evrop€ vyznamné pfispivaji k HDP. V letech 2012-2014 vzrostla
hodnota vétSiny indikatorti ziskovosti (s vyjimkou ROE) a indikatorG solventnosti, vzrostl i zisk a
celkova aktiva. U dalSich faktorll (provozni vynosy, po¢et zaméstnanct) vSak doslo k poklesu.
Vysledky se dale 1isi podle specifik danych spoleCnosti (napt. staii, geografické hledisko). -
Poznamky. Plny text dostupny z: https://doi.org/10.2478/revecp-2018-0002

Eva Stépankova

Personalni a procesni audit vybraného Utvaru organizace

Interni auditor, Sv. 22, (2018) €. 2, s. 16-20

Clanek se zabyva metodami personalni a procesni analyzy pouZivanymi v internim auditu, které
mohou vhodnym zpiisobem napomoci ovértit potencial zaméstnancli, vhodnost nastaveni organiza¢ni
struktury, spravné rozdéleni kompetenci, zmapovat procesy auditovaného utvaru a na zaklade
vysledkl naznadit rizika v fidici oblasti, v oblasti spokojenosti a motivace zaméstnanct a v neposledni
fad¢ v oblasti nedostatecnych vykond organizace.

Martina Klasekova

Potrebujete iver na eurofondy? Banky s tym vedia poradit’

Trend, Sv. 28, (2018) ¢. 26-27, s. 38-40

Blize k problematice spolufinancovani podnikatelskych projektii, které si zajist'uji zajemci o financovani
z prostiedktt Evropské unie, slovenskymi bankami. Autorka zdaraznuje nutnost vhodného zajisténi
bankovniho uvéru, kterym si zadatel o eurodotace dopliuje vlastni zdroje financovani, a rozebira
problémy, s nimiz se zejména start-upy a drobni podnikatelé v této situaci mohou setkat. Nedostate¢na
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ptiprava projektu a nedostatek aktivni komunikace s bankou se mize také odrazit v netispéchu zadosti
o spolufinancovani zajemci o prispévek z vyzev na vyzkum, vyvoj a inovace.

Pojistovnictvi. Socialni péce

Michal Lehuta

Ako moZe penziam poméct’ jedna oranzova obalka : budice dochodky

Trend, Sv. 28, (2018) ¢. 32, s. 30-32

Pohled na problematiku zvyseni informovanosti o o¢ekavané vysi budouciho starobniho diichodu v SR.
Autor predstavuje projekt tzv. "oranzové obalky", ktery piinasi obCaniim informaci o jejich predpokladanych
penzijnich nérocich a tim je motivuje k ptfipravé na finan¢ni budoucnost a k aktivnéjSimu pfistupu ke
spofeni a investovani ve druhém a tfetim dichodovém pilifi. Clanek zmifiuje postupny oéekavany
pokles vyse prumérného diichodu ve vztahu k primérnému platu na 35 procent a konzervativni ptistup
Slovaku k investovani (vétsina uspor je uloZena v nizkovynosovych garantovanych fondech).

Carsten Herz

Die Zukunft der Versicherung

Budoucnost pojistevnictvi

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 157 (16.8.2018), S. 20-21

Nastup umglé inteligence a robotizace je reflektovan také v globalnim pojistovnictvi. Zastupci
pojistoven peclivé sleduji vystupy technologickych start-upti a podle studie spolecnosti Tata
Consultancy Services jsou ve srovnani s jinymi sektory nadprimérnymi investory do feSeni
postavenych na umélé inteligenci. Také némecké pojistovny zacinaji pracovat s algoritmy v agendach
zpracovani stiznosti nebo kontroly moznych pojistnych podvodi.

Markéta Arltova, Tomas Kabrt

Hlavni determinanty ovliviiujici poptavku po Zivotnim pojisténi v Ceské republice

Politicka ekonomie, Sv. 66, (2018) ¢. 3, s. 344-365

Clanek analyzuje vliv demografickych, ekonomickych a institucionalnich determinant na vyvoj
poptavky po Zivotnim pojisténi v CR v obdobi 1993-2015. Autofi se nejprve zabyvaji pojistnym trhem
CR a popisuji soudasnou situaci na poli Zivotniho pojisténi. Déle na zakladé zejména zahrani¢nich
studii predstavuji historické determinanty poptavky po Zzivotnim pojisténi, které se potvrdily jako
vyznamné. Nasledné¢ predkladaji vlastni empiricky vyzkum zavislosti predepsaného pojistného na
vybranych uréujicich faktorech véetné podrobného vyétu vybranych determinant, popisu postupi a
vlastnich vypocti zaloZzenych na vicerozmérné metodé hlavnich komponent a ekonometrické analyze
Casovych fad. Vysvétlovana proménna, ktera reprezentuje poptavku po zivotnim pojisténi, je
zastoupena ukazatelem pojisténosti a densitou.

Not so super : Australian pensions

Ne a7 tak skvélé : australské penze

The Economist, Vol. 428, (2018) No. 9105, p. 59

Australsky systém penzijniho pfipojisténi (tzv. "superannuation") byva davan za vzor po celém svéte.
Zamgéstnavatelé jsou na zakladé zdkona z r. 1992 povinni za zaméstnance odvadét do specialnich
fondl procentualni ¢astku z mezd zaméstnancl (nyni 9,5 %). V prosinci 2017 vlada zfidila specialni
komisi, ktera méla vySetfit nekalé praktiky v tomto sektoru. Prvotni vysledky Setfeni nejsou nijak
priznivé - fada vytek se tyka nedostatkil pii spravé fondd, jindy jsou naopak uctovany neodpovidajici
poplatky, ¢i poplatky za sluzby, které nebyly poskytnuty (napf. poradenstvi). Dal§im problémem je
stfet zajml mezi fondy a bankami. Konecna zprava o situaci v odvétvi bude vydana v tnoru 2019.

David Urbanec, Ondiej Nymbursky

Ocekavané zmény v tpravé distribuce pojiSténi

Veftejné zakazky, Sv. 2018, ¢. 1, s. 67-68

Priblizeni legislativnich zmén komplexni upravy poskytovani zivotniho a nezivotniho pojisténi v¢etné
zajisténi s ohledem na transpozici smérnice ¢. 2016/97/EU o distribuci pojisténi (IDD). Smérnice si
klade za cil zajistit vyS$§i ochranu koncovych uzivatell pojisténi, a to zejména zavedenim pozadavkil
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na odbornost, kontinualni profesni vzde€lavani a profesionalitu distributort. Dale jsou kladeny
pozadavky na odmeénovani distributori a s tim souvisejici zamezeni stfetu zajmi, jakoz i na
poskytovani investi¢né-pojistnych produktid. Tyto zmény jsou soucasti nového zakona o distribuci
pojisténi a zajisténi ¢. 170/2018 Sb.

Robert Nef ; rozhovor vedli Michal Lehuta a Jan Zaborsky

Preco Svajéiari odmietli peniaze od $titu zadarmo

Trend, Sv. 28, (2018) ¢. 32, s. 24-26

Rozhovor se Svycarskym liberdlnim pravnikem a publicistou Robertem Nefem. Hlavnimi tématy je
budoucnost socialniho statu a jeho mozné reformy, hodnoceni institutu zakladniho piijmu, vyhody
pfimé demokracie Svycarského typu a odmitnuti zavedeni univerzalniho garantovaného piijmu ve
Svycarsku referendem.

Gregor Waschinski, Martin Greive, Till Hoppe

Streit um Kindergeld fiir EU-Auslander : Sozialleistungen

Spor o piidavky na déti pro ob¢any zemi EU : socidlni ddvky

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 153 (10.8.2018), S. 12

Na némecké politické scéné je hojné diskutovanym tématem otdzka upravy ptidavkd na déti obCant
z ostatnich clenskych statd Evropské unie, které samy neziji v Némecku. Divodem je bezmala
trojnasobny nartist vyplacenych prostiedkt pro tyto déti od otevieni pracovniho trhu pro obcany tzv.
novych ¢lenskych zemi EU v r. 2011. Na pfizptsobeni vySe davky urovni zZivotnich néklad v zemi
pobytu ditéte (tzv. indexaci) tlaci zejména starostové, nebot pfidavky na déti plynou z obecnich
rozpo¢ti. Poukazuji piitom na mozné zneuZivani tohoto benefitu organizovanymi skupinami
prostiednictvim uéelové hlasenych trvalych pobyti. Ufady prace nicméné zvyseny polet piipadi
neopravnéného cerpani zatim neeviduji. Pro indexaci vyplaceného ptidavku, tj. sniZzeni Castky
predev§im u vychodoevropskych Zadatelli, ale bude nutny konsensus na urovni Evropské unie. Ten
vSak neni v dohledu.

Jan Rostilek

Zmény v ochrané zakaznika pro piipad ipadku cestovni kanceldie

Obchodni pravo, Sv. 27, (2018) €. 6, s. 214-220

Problematika Upadku cestovni kancelaie. V souvislosti s transpozici smérnice ¢. 2015/2302/EU dojde
v &eském pravnim fadu k nemalym upravam této problematiky. Clanek se vénuje otazce ochrany
zakaznikli cestovni kancelafe a ptfipadné vySe nahrad, kterd jim nalezi. Popisuje historii tohoto
institutu a zakladni zmény, ke kterym ma dojit. - Pozndmky.

Pozemky a nemovitosti. Bytové hospodarstvi

Christoph Schlautmann, Katharina Kort

Metropolen im Hauserkampf : Europa gegen Airbnb

Metropole v boji 0 domy : Evropa proti Airbnb

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 156 (15.8.2018), S. 4-5

V tadé evropskych mést jsou zpiisiiovany regulace proti kratkodobym prondjmiim, které na své
platformé zprostiedkovava v prvé tadé americka spolecnost Airbnb. Tyto ¢asto na turisticky ruch
smérované pronajmy bytovych jednotek maji podle svych kritikli snizovat kapacitu bytového fondu,
zvySovat ceny najmii a vést i k dalovym unikiim. Mé&stské samospravy pfitom postupuji rizné: od
stanoveni maximalniho po¢tu dnl v roce pro kratkodobé pronajmy pies Gplny zakaz prondjmi pies
Airbnb v daném misté po tlak na tuto platformu na sdileni dat o pronajimatelich. Airbnb spolu s dalsimi
platformami jiz podala stiznost proti témto regulacim u Evropské komise. Komisatka V. Jourova ji
vsak v poloviné ¢ervence 2018 odmitla a platformy naopak vyzvala, aby do konce srpna 2018 zavedly
transparentnéjsi zverejniovani jednotlivych poplatki a informaci, zda se u daného pronajimatele jedna
o fyzickou osobu nebo o podnikatelsky subjekt. -- Problematiku shrnuje také ¢lanek na s. 1; k regulaci
kratkodobych pronajmii pies internetové platformy v Barceloné viz ¢lanek na s. 5; k tématu viz také
komentat v HB €. 157/2018 (16.8.2018), s. 19.
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Augustin Sadilek, Vlastimil Vala, Filip Hakl

Oceiovani nemovitosti pro wiely restituci po nalezu Ustavniho soudu sp. zn. II. US 4139/16 ze
dne 18. ¢ervence 2017

Soudni inzenyrstvi, Sv. 29, (2018) ¢. 2, s. 27-30

Autofi se zabyvaji problémy, které do oblasti ocefiovani nemovitosti (pozemki) pro tcely restituci
podle zakona ¢. 229/1991 Sb., o upravé vlastnickych vztahti k ptdé a jinému zemédélskému majetku
(zékon o piid&), ve znéni pozdéjsich predpisti, vnesl Nalez Ustavniho soudu sp. zn.: II. US 4139/16 ze
dne 18.7.2017.

Petr Darhel, Lukas Pejchal

Zdroje informaci pro ocefiovani komerénich nemovitosti vynosovym zpiisobem

Soudni inzenyrstvi, Sv. 29, (2018) €. 2, s. 37-42

Pti zjistovani trzni hodnoty komer¢nich nemovitosti pro investory je upiednostiiovan vynosovy
zplsob ocenéni, nebot’ reflektuje potencial nemovitosti tvofit zisk. Vynosové ocenéni je v daném
ptipadé nejobjektivnéjsim zptisobem vyjadifeni hodnoty nemovitosti, avSak tento zpiisob je velmi
citlivy na pouzité vstupy. V ¢lanku je zachycen prufez informacnimi zdroji pouzitelnymi pro vynosové
ocenéni komer¢nich nemovitosti, véetné jejich vysvétleni a ptikladl pouziti.

Prace. Zaméstnanci. Zaméstnavatelé

Marie Salacova

Cestovni nahrady spole¢nikii a jednatelii spole¢nosti s ru¢enim omezenym, ¢lenii kolektivnich
statutarnich organi a dalSich organi pravnickych osob

Narodni pojisténi, Sv. 49, (2018) ¢. 7, s. 18-20

Specifika pravni Upravy poskytovani nahrad cestovnich vydaji spoleénikiim a jednatelim spole¢nosti
s ruCenim omezenym a Clentim statutarnich organd a dal$ich organd pravnickych osob. Autorka
vyvozuje, Ze predmétné osoby se dostavaji do postaveni zaméstnancti na zaklad¢ ustanoveni § 6 odst.
1 a odst. 2 zakona o danich z ptijmi. Zaroven informuje o zdvazném stanovisku ministerstva financi
z ledna 2014, ze kterého je zfejmé, ze za vykon Cinnosti a funkci neni nezbytné pobirat urcity
zdanitelny pfijem. Vyjadfuje se také k problematice soub¢hu funkeci.

By Brad Hershbein and Lisa B. Kahn

Do recessions accelerate routine-biased technological change? : evidence from vacancy postings
Jsou rutinné vychylené technologické zmény urychlovany recesemi? : poznatky z inzerovanych
pracovnich pozic

The American Economic Review, Vol. 108, (2018) No. 7, p. 1737-1772

Autoti zkoumaji, jakym zpisobem recese ovlivnila skladbu vypisovanych pracovnich mist v USA.
Tzv. "rutinné¢ vychylené technologické zmény" (routine-biased technological changes, RBTC)
spocivaji v tom, Ze pracovni pozice S rutinni naplni prace jsou nahrazovéany technologiemi. Tento jev
(podobné¢ jako offshoring) postihuje predevsim stfedné kvalifikovana pracovni mista a zplisobuje tzv.
polarizaci na trhu prace. Bylo zji$téno, Ze v americkych regionech vice postizenych recesi dochézelo
Castéji ke zmeén¢ skladby inzerovanych pracovnich pozic (vzrostly naroky na uchazece o praci) a ze
tato zména byla v korelaci s investicemi do technologii. Jev pietrvaval i poté, co recese ustoupila. -
Poznadmky.

Emma Jacobs

Hard work may not pay after all

Tvrda prace se pi‘ece jen nemusi vyplacet

Financial Times, Vol. 2018, No. 39852 (6.8.2018), p. 11

Clanek shrnuje odbornou diskusi a zavéry vyzkumi o implikacich délky pracovni doby pro
produktivitu a kariérni riist zaméstnancti. Rada vyzkumnikd soudi, Ze znaéné mnoZstvi pres¢ast se
zaméstnancim ani podnikiim spiSe nevyplaci. Pracovnici vykazujici dlouhodobé vysoky pocet
prescasovych hodin jsou nachylnéjsi k chybam a vystaveni vyssimu riziku uzkosti, syndromu vyhoteni
i zdravotnim potiZzim fyzického razu. Soucasné ale nékteti experti poznamenavaji, ze délka pracovni
doby by neméla byt vylu¢nym hlediskem pii organizaci prace a evaluaci jejich vystupt.
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Zkracené obsahy Casopisi
Piné texty clankii jsou zaméstnanciim resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Préce, mzdy, odvody bez chyb, pokut a penéle [PaM]

Sv. 13, (2018) €. 9

Ochrana osobnosti zaméstnance - GDPR a NOZ (s. 3-6); Ochrana osobnich daji a zdravotni pojisténi
(s. 7-8); Zapoctovy list zaméstnance (s. 22-24); Vyporadaci podil bytového druZstva - judikatura a novela
zékona o obchodnich korporacich (s. 34-35); Pravo zaméstnanct na informace (s. 36-38); Autorské
honorafe a dan z prijmi (s. 39-40); PInéni poskytovana zaméstnanciim z fondi zaméstnavatele (s. 41-45);
Lhity v pravni Gprave zdravotniho pojisténi (s. 53-55); Fondy piispévkové organizace - penézni fondy
(s. 70-72); Mistni poplatky z ubytovani - i ve vztahu ke sdilené ekonomice (s. 73-74).

Pravo

Hans-Peter Low

Brauchen Hinweisgeber gesetzlichen Schutz?

Potiebuji oznamovatelé zakonnou ochranu?

Der Betrieb, Jg. 71, (2018) Nr. 29, S. M24-M25

Komentat ke stavajici urovni pracovnépravni ochrany oznamovatelli poruSeni zakona v ramci podniku
(whistleblowerti) v Némecku a podle navrhu smérnice Rady EU a EP z dubna 2018. Autor také
predstavuje vybrané judikaty némeckych soudt a Evropského soudu pro lidska prava k némeckym
pripadim whistleblowingu a srovnava miru némecké ochrany s obdobnymi pravidly ve Velké Britanii
a USA. S navrhem unijni smérnice vyslovuje souhlas v tom smyslu, Ze dojde ke sjednoceni pfistupu
k whisleblowerim v EU a k zamezeni moznym postihiim ze strany zaméstnavateld. V Némecku by
pak schvalenim smérnice doslo k rozsifeni podobnych standardti pro ochranu oznamovateli, jaké jiz
jsou aplikovany v ramci finanéniho sektoru. Je ovSem otazkou, zda definice nepfipustného postihu
whistleblowera, zahrnujici i neprodlouzeni pracovni smlouvy na dobu uréitou, neni pfili§ Siroka a
nebude podnécovat ke zneuzivani ochranného institutu.

Adrian Cloer, Nicola Niemeyer

EuGH mit Entscheidungsbefugnis durch DBA-Schiedsklausel : Vorbildcharakter fur die
Streitbeilegung innerhalb der EU?

Soudni dviir Evropské unie s rozhodovaci pravomoci vyplyvajici z rozhod¢i dolozky v bilateralni
smlouvé o zamezeni dvojiho zdanéni : vzor pro feSeni spori v ramci EU?

Finanz-Rundschau, Jg. 100, (2018) Nr. 15, S. 674-684

Soudni dvir Evropské unie fe$il ve sporu mezi Rakouskem a Némeckem (C-648/15 z 12.9.2017)
poprvé otazku dvojiho zdanéni v pozici arbitrazni instituce. Tuto roli unijnimu soudu piisuzuje
némecko-rakouska bilateralni smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni z r. 2002 jako jedina mezinrodni
smlouva svého druhu. Clanek analyzuje, do jaké miry by toto smluvni feSeni predstavovalo vzor pro
urovnavani sportt ohledné dvojiho zdanéni v celé EU. Srovnava pfitom stavajici mechanismy smiréiho
feSeni téchto piipadu, jez clenské staty EU spolecné sdili: smérnici EU ¢. 2017/1852 o mechanismech
feSeni danovych sporti v EU a Mnohostrannou danovou tmluvu OECD. V zavéru autofi doporucuji
znéni némecko-rakouské bilateralni smlouvy daldim statim EU, nebot’ toto - na rozdil od
Mnohostranné danové tmluvy OECD i unijni smérnice - pifedpoklada pro obé strany sporu zavazné
rozhodgi fizeni. - Poznamky.

Rostislav Krhut

K nékterym otazkam zavérecné faze oddluzeni

Pravni radce, Sv. 26, (2018) ¢. 7-8, s. 24-25

Prakticky pohled soudce na nékteré divody pro zruSeni oddluzeni dle insolvenéniho zakona, dale na
ukonceni oddluzeni a na promitnuti ucinkii pfiznaného osvobozeni do probihajicich exekuci vici
dluznikovi. Autor upozorniuje, ze judikatura NS upravila, Ze riziko nedosazeni 30 % uspokojeni pfi
oddluZeni zpenéZenim nese dluznik. -- Viz i dalSi témata z oblasti insolvenci na s. 14-16, s. 26-29 a s. 30-33.
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Martin Richter

Odpovédnost insolvenéniho spravce za protipravni jednani v insolvenénim Fizeni z pohledu ne
bis in idem

Trestnépravni revue, Sv. 17, (2018) ¢. 7-8, s. 169-172

Clanek predstavuje systém vefejnopravni odpovédnosti insolvenéniho spravce za jeho protipravni
jednani v insolven¢nim fizeni v kontextu dosavadni trestnépravni praxe. Dale predklada nékteré uvahy
0 vztazich a provézanosti jednotlivych druhii této odpovédnosti zejména z hlediska zasady ne bis in
idem. - Poznamky.

Eva Fialova

Pravo na piistup Kk internetu

Pravnik, Sv. 156, (2018) ¢. 7, s. 545-557

Prispévek rozebira problematiku prava na pfistup k internetu, zékladnich prav realizovanych na
internetu a omezeni pistupu nasledkem protipravniho jednani. Autorka zvazuje, zda lze povazovat ptipojeni
k internetu za zakladni lidské pravo a pfipadné, jak by takové zakladni pravo mélo byt formulovano.
Dale se zabyva nékterymi zadkladnimi pravy, k jejichZ napliovani internet slouzi, a absence pfistupu
k internetu nebo blokace jeho obsahu by znamenala zasah do téchto prav (pravo svobody projevu, pravo na
informace, pravo na soukromi, pravo na vzdélani, pravo podnikat a vykonavat jinou hospodarskou
¢innost aj.). Uvadi, Ze za urCitych okolnosti miiZe byt piistup k internetu uzivatelim odepfen ¢i omezen
z divodu ochrany prav a svobod druhych. Zdiraziuje, ze sluzbu pfipojeni k internetu jako nastroj ke
zmens$eni digitalni propasti by mél stat zajistit v ramci univerzalni sluzby. - Pozndmky.

Jan Dé&di¢, Jan Sovar, Ondfej Mikula

Pro¢ podle ¢eského soukromého prava nelze uvazovat o (ICO) tokenech jako o cennych papirech
Pravni rozhledy, Sv. 26, (2018) ¢. 15-16, s. 554-556

Tokeny jsou digitalni zaznamy zachycené v elektronické siti zalozené na technologii blockchain nebo
jiné technologii distributivnich databazi (DLT), které mimo tento systém nemohou existovat. Proces,
kterym emitent tokend ziskava za tokeny od investorii prostiedky, se oznacuje jako ITO (initial token
offerings). V zahrani¢i mlze byt token kvalifikovan jako investi¢ni nastroj nebo jako "securities".
Piispévek analyzuje moZnou pravni povahu tokenu jakozto cenného papiru jako ustalené kategorie
Ceského soukromého prava. Odpovida na otazku, pro¢ nemiize existovat token napliiujici pojmové
znaky cenného papiru, jak jej vymezuje ob¢ansky zakonik a chape ¢eska pravni doktrina. - Pozndmky.

Radim Obst

Piiprava na nafrizeni e-privacy

Veftejné zakazky, Sv. 2018, ¢. 1, s. 58

Kratké predstaveni navrhovaného evropského nafizeni o respektovani soukromého Zivota a ochrané
osobnich udaji v elektronickych komunikacich a o zruseni smérnice 2002//58/ES (e-privacy), které
pfinese vyznamné upravy v oblasti ochrany prav fyzickych a pravnickych osob vyuzivajicich sluzeb
elektronickych komunikaci. Oblasti prav a povinnosti, které bude e-privacy upravovat, jsou v soucasnosti
v Ceském pravnim fadu upraveny zakonem o nekterych sluzbach informacni spolecnosti ¢. 480/2004 Sb.
a o elektronickych komunikacich ¢. 127/2005 Sb. Datum t¢innosti nafizeni e-privacy se ocekava v r. 2019.

Franti$ek Korbel, Stépan Starha

Reqgistr smluv po dvou letech : vyjimka pro podnikajici povinné osoby. (I.)

Veftejné zakazky v praxi, Sv. 6, (2018) ¢. 4 (Cervenec), s. 21-24

Clanek pfiblizuje aplikani podminky novely zakona o registru smluv G¢inné od 18.8.2017, ktera
pfinesla novou vyjimku z povinnosti uvefejiiovani smluv pro smlouvy podnikajicich povinnych osob.
Autofi zdUraznuji, ze vyjimka pro podnikajici povinné osoby je pouzitelna pouze pifi soucasném
splnéni vSech péti aplikacnich podminek a klicovou a pro praxi obtizn¢ vyhodnotitelnou podminkou je
zejména faktor primyslové a obchodni povahy povinné osoby. Provadeji komparaci vyjimky s definici
vefejného zadavatele dle zakona o zadavani vefejnych zakazek a dokladaji, ze vzhledem k podstatnym
rozdilim mezi piislusnymi ustanovenimi obou zakont je nutno vyjimku stanovenou v § 3 odst. 2 pism. 1)
zakona o registru smluv vykladat samostatné. Aplikaci vyjimky nelze podminovat tim, Ze dotéeny
povinny subjekt neni vefejnym zadavatelem.
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Michal Nulicek

Zavede autorské pravo cenzuru internetu?

Pravni radce, Sv. 26, (2018) ¢. 7-8, s. 42-43

Autor predstavuje dokument Strategie pro jednotny digitalni trh v Evropé, ktery EK zvetejnila v r. 2015,
a dale se zaméfuje na pripravovanou harmonizaci dil¢ich otdzek autorského prava prostfednictvim
navrhu evropské smérnice o autorském pravu na jednotném digitalnim trhu ze dne 19.9.2016
(smémmice DMS). Polemicky hodnoti nejzasadnéjsi a nejdiskutovanéjsi body navrhované Gpravy - ¢l. 11,
vénujici se novému pravu vydavateli tiskovych publikaci, a ¢l. 13, ktery upravuje nové povinnosti
poskytovatell sluzeb informacni spolec¢nosti (ISP). Upozoriiuje na nebezpec¢i naruseni volného toku
informaci napfi¢ internetem a na zavedeni povinného dohledu (cenzury) nad uzivatelskym obsahem
v disledku povinnosti a odpovédnosti za obsah vytvareny uzivateli, které maji byt ulozeny ISP. Navrh
smérnice DMS byl v ¢ervnu 2018 schvalen Vyborem pro pravni zaleZitosti EP. - Pozndmky. -- Vice
0 ptipravované smérnici viz Trend ¢. 33/2018, s. 30-33 a HN ¢. 177/2018 (13.9.2018), s. 3.

Statistika. Demografie. Sociologie

Leo Lewis

A design for later life

Plan pro pozdni vék

Financial Times, VVol. 2018, No. 39855 (9.8.2018), p. 7

V Japonsku roste povédomi o dopadech demografickych zmén v tamni populaci, jez bude
charakterizovat nizka porodnost a zvySujici se v€k doziti. Profesorka managementu na London
Business School a spoluautorka v Japonsku populérni knihy "100- Year Life", Lynda Gratton,
odhaduje, ze generace dnesnich japonskych déti se bude bézné dozivat sta let. Starnuti obyvatelstva
ale neskyta pouze rizika pro socialni systém a trh prace, ale také Sanci v podobé mnozstvi aktivnich a
pracujicich seniort. Japonska vlada ztidila pro feSeni této problematiky zvIaStni poradni organ, ktery
v Cervnu 2018 zvetejnil sva doporuceni tykajici se zlepSeni platovych podminek pecovatelt ¢i podpory
celozivotniho vzdélavani, jez by mélo zvysit zaméstnanost starSich vékovych kohort. -- K dopadiim
starnuti obyvatelstva na tradi¢ni japonskou vystavbu reziden¢nich nemovitosti s omezenou zivotnosti
viz ¢lanek na téze stran€.

Crossing continents

Pi'ekracovani kontinenti

The Economist, Vol. 428, (2018) No. 9106, p. 14-16

Migrace mize byt podle nékterych odborniki ekonomicky velmi prospésna. Michael Clemens, autor
knihy The Walls of Nations, naptiklad zjistil, Ze pokud by kazdému, kdo ma zajem se piesté¢hovat,
byla tato moznost povolena, byl by svét dvakrat bohatSi nez nyni. Zaroven jsou vSak s migraci
spojovany mnohé obavy. Clanek se na ptikladu Svédska, Spojenych arabskych emiratii a USA snazi
identifikovat opatieni, kterd maximalizuji pfinosy imigrace, minimalizuji jeji nédklady a ktera vedou
k tomu, Zze migrace ziska vefejnou podporu v zemich, do kterych lidé pfichazeji.

David Pilling

Demography is not always destiny

Demografie neni vzdy osudova

Financial Times, Vol. 2018, No. 39862 (17.8.2018), p. 9

Africka populace zaziva vyrazny demograficky rist a zfejmé tomu tak bude i nadale. Autor komentaie
shrnuje progndzy OSN, podle kterych by se mél pocet tamnich obyvatel béhem tticeti let zdvojnasobit
na 2 miliardy a ke konci 21. stoleti jiz dosahovat 4 miliard. Nejvétsi africky stat, Nigérie, rovnéz do r. 2050
zdvojnasobi svou populaci a prekona v tomto sméru USA. Vyvozovat oviem z vysokého piirozeného
piirastku pfislib ekonomického oziveni podobného tomu asijskému by bylo kratkozraké, nepodaii-li se
zvysSit pomér lidi v produktivnim véku (tj. od 15 do 64 let), ktefi svym zastoupenim v obyvatelstvu
S 54 procenty vyrazné zaostdvaji za ostatnimi sveétovymi regiony a jimZ nyni Casto chybi Zivotni
perspektiva. Pro sniZzeni porodnosti pfitom podle autora neni tieba pouzivat statnich represi jako v nékterych
asijskych zemich, ale staci se soustfedit na zkvalitiiovani zdravotnickych a vzdélavacich systému a na
podporu Zenské emancipace.
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Lenka Vrana

On extending composite leading indicators by international economic series

Rozsitfeni kompozitnich piedstihovych indikatori o mezinarodni ekonomickéa data

Statistika, Vol. 55, (2018) No. 2, p. 113-134

Kompozitni ptedstihové indikatory (composite leading indicators, CLIs) predstavuji kvalifikovany
nastroj pro analyzu hospodarského cyklu. Skladba ptivodnich indikatorti vytvofenych OECD vychazi
pouze z narodnich ekonomickych Casovych fad. Autorka s ohledem na propojenost hospodatskych
cykld malych otevienych ekonomik clenskych statt EU sestavuje mezinarodni kompozitni
predstihovy indikator pro Rakousko, CR, Némecko, Polsko a Slovensko, ktery zohlediiuje tyto
charakteristiky. Nejprve se vénuje metodologii OECD pro tvorbu CLIs. Dale popisuje a porovnava
softwarova feSeni vhodna pro analyzu hospodaiského cyklu (CACIS, EView, Python, R) a piedstavuje
svoji metodologii tvorby mezindrodniho CLI (composite indicators framework). Poté rozebird a
vizualizuje hlavni vzijemné vlivy puisobici mezi zkoumanymi staty. - Poznamky.

Ucetnictvi

Ladislav Cizek

O kryptoménach obecné, o jejich icetnim zobrazeni a dafiové souvislosti. (1. ¢ast)

Ugetnictvi, Sv. 2018, ¢. 8, s. 16-22

Autor v ¢lanku nejprve vysvétluje zakladni pojmy, které souvisi s kryptomeénami, a dale objasiuje (i s pomoci
grafickych znazornéni), jak probihaji transakce s bitcoiny. Nasledn¢ se soustiedi na to, jak vykazat
v ucetni zavérce bitcoin, a to jak podle ¢eské ucetni legislativy, tak podle IAS/IFRS. Podle sdéleni
ministerstva financi z 15.5.2018 by mély byt digitalni mény vykazovany jako zasoby, coz vSak podle
autora popira princip vé€rného a poctivého zobrazeni. Autor proto analyzuje, zda lze bitcoin vykézat
jako penézni prostfedky, ostatni finan¢ni majetek ¢i financni nastroje, pricemz dochazi k zavéru, ze to
mozné neni. - Poznamky.

Jiti Dvoracek, Josef Tyll

Umél4 inteligence: hrozba, nebo ptileZitost pro interni audit?

Interni auditor, Sv. 22, (2018) ¢. 2, s. 38-43

Na zakladé konceptu Industrie 4.0, ktery vznikl pred nékolika lety v Némecku, se i v CR zacalo v poslednim
obdobi intenzivnéji hovofit o tzv. ¢tvrté primyslové revoluci. Nedilnou, i kdyz do ur€ité miry i samostatnou
oblasti, ktera s primyslem 4.0 souvisi, je uméla inteligence. Prudky rozvoj v oblasti umélé inteligence
jiz ptinesl, a v brzké dobé bude i nadale piinaset, zcela zasadni zmény do vSech oblasti individualniho
1 spolecenského Zzivota, rovnéz do oblasti interniho auditu. Autofi se domnivaji, zZe interni audit
nemuze byt umélou inteligenci nahrazen. Auditofi by méli brat umélou inteligenci jako pfilezitost, ne
jako hrozbu.

Zkracené obsahy ¢asopisi
Plné texty clankii jsou zaméstnancium resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Ugetnictvi v praxi

Sv. 18, (2018) ¢. 7-8

Danové a ucetni aktuality ¢ervenec 2018 - DPH, dan¢ z ptijmu, danové memorandum s firmou Uber,
DAC 35, G¢tovani digitalnich mén, uroky z prodleni (s. 4-11); Leasingy z pohledu najemce podle
nového standardu IFRS 16 (5. 12-19); Rozdily v dafiovém feSeni zaptjéky poskytnuté podnikateli a
zamé&stnanci (s. 20-23); Piechod na IFRS 16 Leasingy (s. 30-37); Stavebni a montazZni prace v rezimu
ptreneseni dafiové povinnosti (s. 38-41); Priivodce Koordinaénimi vybory (10. ¢ast) (s. 54-59).
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Vefejna sprava

Milo$ Z&vora, Jan Ségl

Co prinese otevirani nabidek v elektronické podobé?

Veftejné zakazky v praxi, Sv. 6, (2018) €. 4 (Cervenec), s. 16-20

Ustfedni organy statni spravy od 1.7.2018 povinné zadavaji vefejné zakazky v informaénim systému
NEN (Néarodni elektronicky nastroj). V souvislosti s povinnosti pouzit certifikovany elektronicky
nastroj k podani nabidky autofi rozebiraji zmény v oblasti upravy otevirani nabidek. Porovnavaji
otevirani nabidek v listinné a elektronické podobé a charakterizuji dopady elektronického otevirani
nabidek podle ZZVZ na dodavatele a zadavatele. Identifikuji komplikace a nejasnosti, které zkoumana
zména prinasi do soucasné praxe zadavaciho fizeni.

Markéta Brtkova, Aneta Bouckova

Jednaci Fizeni bez uveiejnéni v projektu

Vetejné zakazky v praxi, Sv. 6, (2018) €. 4 (Cervenec), s. 38-41

Blize ke specifikim vetejnych zakazek financovanych z prostfedktt EU zadavanych v ramci projektu
se zaméfenim na jednaci fizeni bez uvetejnéni. Autorky pfiblizuji obecné podminky pouziti jednaciho
fizeni bez uvetejnéni (JRBU) béhem realizace projektu, vymezuji situace, kdy vefejna zakdzka miize
byt splnéna pouze ur¢itym dodavatelem (napf. umelecké nebo autorské dilo), a divody tzv. krajni
naléhavosti. Poté rozebiraji zvlastni podminky pro pouziti JRBU, které se vztahuji jen k uréitému
druhu vetejnych zakazek. Zamétuji se na podstatu ¢astecné nahrady ptivodni dodavky (také dle rozsudku
Krajského soudu v Brn€ z r. 2011) a na podstatu rozsiteni stavajiciho rozsahu dodavky. Zdaraznuji, ze
JRBU je uréeno pouze pro vyjimeéné piipady a tento typ zadavaciho fizeni je nejméné transparentni.
Podminky pro uziti JRBU jsou vymezeny taxativné a zadavatel nese diikazni bfemeno, Ze je néktera
Z nich splnéna. -- Volné navazuje na ¢lanky o zakazkach zadavanych v ramci projektu z ¢. 1-3/2018.

Radomir Hromada

Lze opozdéné podavanymi namitkami zablokovat zadavaci f'izeni vei'ejné zakazky?

Vetejné zakazky, Sv. 2018, ¢. 1, s. 42-45

Autor hleda odpovéd’ na otazku, zda je dle zdkona o zadavani vefejnych zakazek ¢. 134/2016 Sb.
mozné, aby opozdéné¢ podavanymi namitkami bylo zadavateli zabranéno v fadném dokonceni
zadavaciho ftizeni vefejné zakdzky, tj. v uzavieni smlouvy. Rozebira institut ndmitek v zadavacim
fizeni, problematiku blokac¢ni lhiity a obecné zakaz uzavieni smlouvy dle § 246 i vytizovani opozdéné
podanych namitek. Predstavuje také rozhodovani o opozdéné podanych namitkach dle predchozi
pravni Upravy a upozoriiuje na povinnost zadavatele poudit stéZovatele o moznosti podat ndvrh na
zahdjeni fizeni o piezkoumani ukonti zadavatele k UOHS. Nasledné analyzuje zdkaz uzavieni
smlouvy v piipadé opozdéné podanych namitek ve svétle judikatury a rozhodovaci praxe. - Pozndmky.

Ondrej Jecny

Narodni elektronicky nastroj - nové povinné

Veftejné zakazky v praxi, Sv. 6, (2018) ¢. 4 (Servenec), s. 4-9

Problematika elektronizace zadavani vetejnych zakazek a vzniku elektronickych néstroji pro jejich
zadavani. Clanek nejprve struéné predstavuje Narodni plan a Strategii elektronizace ZVZ a pokrok,
které piinesly v dané oblasti v letech 2006-2015. Déle se zaméfuje na vznik elektronickych trzist' a na
Strategii elektronizace pro obdobi 2016-2020, ktera piinasi navrh povinného pouzivani Narodniho
elektronického nastroje (NEN). Néasledné autoii charakterizuji NEN, jenZ piedstavuje komplexni
elektronicky nastroj pro administraci a zadavani vefejnych zakazek a koncesi pro veskeré kategorie
vetejnych zadavatelt. Diskutuji jeho pfinosy a nevyhody a piedkladaji pohled na jeho povinné
zavedeni a postup prechodu do NEN jak ze strany zadavatele, tak dodavatele.

Jan Kovac

Uradnici dostanii moZnost’ ukazat’, e nekradnii : verejné obstarivanie

Trend, Sv. 28, (2018) ¢. 25, 5. 10-12

Piispévek se vénuje pripravovanym zasadnim zménam zakona o zadavani vefejnych zakazek na
Slovensku. Novela by méla souCasna piisna pravidla zmék¢it a umoznit staitnim ufadim a
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samospravam, aby mohli nakupovat rychleji a zaroven mén¢ transparentné. Zjednoduseni a zrychleni
vetejnych zakdzek ma mimo jiné pfinést zvySeni limitu, od kterého bude muset byt zakdzka vedena
jako nadlimitni (ve stavebnictvi je navrhovéana hodnota limitu 180 tisic eur). Autor shrnuje polemické
nédzory na zvySovani limitu a kritiku s ohledem na riziko zneuZziti pravidel, podporu korupce a fiktivni
konkurence. Predkladatel zdtraziuje piinos zmen ve prospéch zadavatelti i ve prospéch uchazect a k podpote
soutéze, zarovel upozoriiuje na zpfisnéni represe a kontrol. -- Viz také rozhovor s piedsedou Uradu
pre verejné obstaravanie M. Hlivakem na s. 13-15. -- Vice k situaci vetejnych zakazek v SR viz Trend
¢.29/2018, s. 10-15.

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

Moderni obec : odborny ¢asopis pro vefejnou spravu

Sv. 24, (2018) ¢. 8

Jak loni hospodafily malé obce? (s. 16-17); Prvni verze chystaného statniho rozpoctu na pfisti rok je
uz znama (s. 20); Moznost dobrovolné aplikace rezimu pienesené dafiové povinnosti v ¢innosti obci
(s. 21-22); Primysl 4.0 a méstsky mobiliaf (s. 26-27); Zacala éra elektronickych sluzeb ob&antm (s. 43);
NevyuZity potencidl e-governmentu (s. 44); Programové prohlaseni vlady se vénuje také vetejné
sprave (s. 55); K zadavani verejnych zakazek - nejvyznamnéjsi problémy, které minuly rok zjistil
NKU (s. 59).

Veiejna sprava

Sv. 29, (2018) ¢. 16

Podavani kandidatnich listin pro volby do zastupitelstev obci v roce 2018 (s. 2-4); Volebni kampai ve
volbach do zastupitelstev obci (s. 5); Volby do zastupitelstev obci 5. a 6. fijna 2018 - harmonogram
tikold a lhiit (s. 6-8); Soubéh voleb do zastupitelstev obci a voleb do 1/3 Senatu Parlamentu Ceské
republiky (s. 9-10); Odménovani ¢lenti okrskovych volebnich komisi (s. 10-11); Vzdélavaci program
~Zastupitel v kurzu" ma své prvni absolventy (s. 12-13); Konference ,,Quo Vadis, socialni prace v CR
[1?" (s. 14); Poradni sbor naméstka ministra vnitra pro statni sluzbu k zédkonu o statni sluzb¢ (s. 15-17);
Novela vyhlasky o podrobnostech tifednické zkousky a navazujici opatieni - €. 124/2018 Sb. (s. 17-18);
Straubing, bavorské centrum biotechnologii, slavi kulatiny (s. 20-25); Mezi regiony Evropské unie
jsou propastné ekonomické rozdily (s. 26-27).

Vefejna sprava

Sv. 29, (2018) ¢. 17

Hynek Blazek: Ve Slavonicich se lidé nemijeji bez povSimnuti (s. 2-4); Slavonice: Historické mésto,
které se probouzi k robustnimu Zivotu (s. 5-8); Libor Karasek: Z padesatimilionového rozpo¢tu mésta
by opravy a Gdrzba pamatek nebyly myslitelné (s. 9-11); Zaregistrovani starostové se v pripadé
mimoradnych situaci dozvédi jako prvni, co se déje (s. 12-13); EU chce zménit fungovani Airbnb (s. 14);
Republika, nase vlast. Cast 18. V1¢nov, perla Slovacka (s. 15-18); Vlastnik lesa se nemtize pti zvladani
kirovcové kalamity zadluzit (s. 19); Zakladni doklad je jen nepatrné mladsi neZ republika - vSeobecné

vvvvv

na znovuoziveni (s. 26-27); Zdravotni sestra (s. 28).

Verejné finance. Rozpocet

Alberto Alesina, Carlo A. Favero, and Francesco Giavazzi

Climbing out of debt : a new study offers more evidence that cutting spending is less harmful to
growth than raising taxes

Jak se dostat z dluhu : novéa studie poskytuje dalSi diikazy, Ze sniZovani vydaji je pro riist méné
Skodlivé nez zvySovani dani

Finance & development, Vol. 55, (2018) No. 1 (March), p. 6-11

Témér deset let od vypuknuti celosvétové financni krize zlistava statni dluh vyspélych ekonomik skoro
na nejvyssi Grovni od druhé svétové valky. V ¢lanku autofi seznamuji s vysledky svoji studie
zaméfené na efektivitu zplsobl snizovani statniho dluhu na udrzitelnou uroven. Za pouziti nové
metodologie analyzovali fadu fiskalnich opatfeni cilicich na snizovani poméru dluhu k HDP u Sestnacti
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rozvinutych ekonomik za obdobi 1981-2014, a to jak opatieni zalozenych na zméné vetejnych vydaj,
tak na zménach v danich. Vysledky ukazuji, Ze tsporné plany zaloZzené na vydajich byly z hlediska
vlivu na rtst ekonomiky méné skodlivé nez plany zalozené na zvySovani dani. Na ptikladu nekolika statd
autofi dokladaji, ze snizovani dluhu na zédklad¢ danovych opatfeni vede k hlubsi hospodaiské recesi.

How to save it

Jak uSetit

The Economist, Vol. 428, (2018) No. 9104, p. 54

VétSina zemi ve svété se potykd se zadluzovanim. Existuji ale i staty, které fesi, jak se nejlépe
vyporadat s usporami. Statni investi¢ni fondy mohou mit riznou podobu a ¢asto jsou tyto fondy
spojeny s riznymi kontroverzemi a problémy (nejasné cile; obviniovani, Ze jsou nastrojem zahrani¢ni
politiky; politicky vliv). P¥ikladem zemé, kde statni investi¢ni fondy funguji, je Singapur - pomoci
pfijma z fondh se dafi hradit pétinu vefejnych vydaji a béhem dvou dekdd dosahla ro¢ni ndvratnost
vyse 6 %. Prispévek bliZze rozebira, jaké faktory konkrétné stoji za uspéchem statnich investi¢nich
fondt vSingapuru.

Ministerstvo financi: piiprava stiatniho rozpoctu CR na r. 2019 a stiednédobého vvhledu na léta
2020 a 2021

Pravni rozhledy, Sv. 26, (2018) ¢. 13-14, pril. Legislativa s. 11

Informace o schvaleni pfedbézného navrhu piijmt a vydaji podle jednotlivych kapitol, ktery bude
tvofit finanéni rAmec navrhu zdkona o statnim rozpo&tu CR na r. 2019. Piispévek predstavuje také
hlavni priority statniho rozpoctu, odhad danovych piijmi a narGist na vydajové stran¢ rozpoctu
(valorizace duchodii, vydaje na Skolstvi a kapitdlové vydaje). Navrh pocitd se saldem statniho
rozpoc¢tu ve vysi 50 mld. K¢. -- Ke snizeni planovaného schodku na 40 mld. viz HN ¢. 164/2018
(27.8.2018), s. 3.

Ivana Patfizkova

Né&kolik poznamek k rozpo¢tovému procesu obci

Dang a finance, Sv. 26, (2018) €. 2, s. 22-31

Blize k problematice fungovani municipalniho finan¢niho systému. Autorka se zaméiuje na vybrané
aspekty rozpo¢tového procesu, jeho jednotlivé etapy a na rozpoétové zédsady, kterymi je proces
ovladan. Charakterizuje jednotlivé zasady uplathované pfi fizeni rozpocCtového procesu a pii
hospodarteni s rozpoctovymi prostiedky. Dale podrobnégji analyzuje faze rozpoctového procesu (navrh
rozpoctu a stfednédobého vyhledu; vypracovani ndvrhu, projednavani a schvalovani rozpoc¢tii; rozpis
rozpoctu a jeho plnéni; zmény; kontrola rozpoctu; zaveérecny tcet). Zminuje také vytvareni penéznich
fondt ucelovych a netcelovych, jako soucast financniho systému na trovni iizemni samospravy. Jako
hlavni problém, se kterym se obce pii sestavovani rozpoctl setkavaji, uvadi schopnost kratkodobého a
sttednédobého odhadu ptijmu, vydaji a jejich meziro¢niho vyvoje. Zdaraziuje téz vyznam rozpoctové
zésady publicity. - Poznamky.

Peter Wise

Portugal confronts limits of anti-austerity push

Portugalsko tvari v tvar limitiim svého taZeni proti politice rozpoc¢tovych Skrtu

Financial Times, Vol. 2018, No. 39854 (8.8.2018), p. 4

Portugalsky vladni kabinet A. Costy byl urCitou dobu povazovan za nositele alternativni fiskalni
politiky, jez odmita piisné vydajové skrty (austerity) a zaroven dodrzuje rozpoctovou disciplinu. Jak
ale upozornuji neékteii analytici, vladni praxe se znacné 1i§i od proklamovanych cilti. Costovi ministfi
sice od r. 2015 zrusili 3krty svych piedchiidct ve mzdach a dichodech nebo opét zavedli 35-hodinovy
pracovni tyden, investice do vefejnych sluzeb a infrastruktury vSak byly dale snizovany. Priznivy
vyvoj bilance statniho rozpoctu byl také predevsim dan vlivem rdstu vyvozu, pfilivu turistd a prostiedi
nizkych trokd. Rozpocétova konsolidace v Portugalsku sice pokracuje, o cemz svéd¢i snizeni
strukturalniho deficitu mezi lety 2010 a 2017 z 8,5 na 1,1 procenta HDP, o budouci udrzitelnosti
vladni fiskalni a hospodaiské politiky ale kvali nizkym investicim panuji pochybnosti.
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Carmen Reinhart

Risiko Italien : der Nachbar steckt in einer tiefen Depression, die Europa bedroht

Italie jako riziko : soused vézi v hluboké depresi, jeZ ohroZuje Evropu

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 151 (9.8.2018), S. 48

Podle autorky komentate je zavadégjici predpoklad, Ze se vetejné zadluzeni Itdlie od r. 2013
stabilizovalo na trovni kolem 130 procent HDP, nebot’ zde existuje jesté skryté zadluzeni v podobé
zavazku italské centralni banky v ramci salda TARGET2 Eurosystému. Pfi zapocteni salda TARGET2
by italsky dluh dosahoval téméf 160 procent HDP, pricemz jakékoliv eurové pujcky nelze oproti
dluhtim z doby pfed vstupem Italie do eurozony snizit inflaci. Nizky hospodarsky rist a vnitropolitické
turbulence tak mohou kdykoliv vyvolat dluhovou krizi s negativnimi dopady pro celou Evropu.
Restrukturalizace italského dluhu, ktery je z pfevazné casti financovan domacimi véfiteli, a strategie
proti odlivu kapitalu z Apeninského poloostrova by proto mély byt seriézné zvazovanymi kroky.

Mark De Broeck, Era Dabla-Norris, Nicolas End, and Marina Marinkov

The debt web

Pavucdina dluhi

Finance & development, Vol. 55, (2018) No. 1 (March), p. 30-33

Autofi prostfednictvim unikatniho souboru dat sestaveného Mezinarodnim ménovym fondem o vladnich
dluzich podrobné studuji pavuéinu dluhti spojenou s hlavnimi svétovymi ekonomikami v mezivale¢ném
obdobi. Zjistuji, ze obavy investori o divéryhodnost fiskalnich politik a dluhové sluzby ptispély
k vaznosti finanénich obtizi spojenych s Velkou hospodaiskou krizi, pfestoze nebyly jejich pfi¢inou.
Autofi ukazuji, ze zahrani¢ni statni dluh hraje vyznamnou roli ve zhorSovani globalnich financ¢nich
cykld, zejména kdyz je soucasti slozité finanéni sité.

By Seunghoon Na, Stephanie Schmitt-Grohé, Martin Uribe, and Vivian Yue

The Twin Ds : optimal default and devaluation

Jev zvany "Twin Ds'" : optimalni platebni neschopnost a devalvace

The American Economic Review, Vol. 108, (2018) No. 7, p. 1773-1819

Ekonomka Carmen M. Reinhart odhalila jiz v r. 2002, ze platebni neschopnost statu byva casto
doprovazena rozsadhlou devalvaci. Autofi v ¢lanku overuji existenci zminéného jevu nazvaného "Twin Ds"
("Dvoji D", podle anglického default a devaluation) na rozsifeném souboru dat, ktery zahrnuje vice
zemi 1 nové pripady platebnich neschopnosti statu. Déle je v ¢lanku navrzen model, ve kterém je jev
prezentovan za urcitych podminek jako optimalni vysledek. - Pozndmky.

Zkracené obsahy ¢asopist
Plné texty clankii jsou zaméstnancum resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Monatsbericht des BMF

Jg. 2018, Nr. 7

Stiednédobd finan¢ni projekce verejnych rozpocta (s. 8-14); Vydajové pravidlo v evropském fizeni
rozpoc¢tového dozoru: aktualni vysledky pro Némecko (s. 15-20); Role tisské finan¢ni spravy pfi
drancovani Polska v letech 1939 az 1945 (s. 21-24); Konzultace podle ¢lanku IV Mezinarodniho

vvvvvv

Zdravotnictvi

Darius N. Lakdawalla

Economics of the pharmaceutical industry

Ekonomie farmaceutického primyslu

The Journal of economic literature, Vol. 56, (2018) No. 2, p. 397-449

Farmaceuticky prumysl v USA se vyznacuje n€kolika specifiky: velkym objemem vyzkumu a vyvoje,
vyraznou regulaci (také ve srovnani s jinymi odvétvimi, kde hraje vyznamnou roli vyzkum a vyvoj)
i prostfedim na trhu (stat, jenz odvétvi reguluje, je zaroveti jeho hlavnim zdkaznikem a dostava se do
pozice monopsonu). Autor nejprve popisuje Zivotni cyklus farmaceutickych produkti a dale na zéklade

vvvvvv

firem: vyzkum a vyvoj, cenotvorbu a marketing (v¢etné vzajemnych interakci t€chto faktori). - Poznamky.
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Zivotni prostiedi

Joachim Wenning ; rozhovor vedli Sven Afhiippe, Daniel Schafer, Christian Schnell

"Der Klimawandel wird ganze Volker betreffen™

""Zména klimatu se dotkne celych narodi"

Handelsblatt, Jg. 2018, Nr. 148 (3.8.2018), S. 48-49

Rozhovor s ptedsedou predstavenstva nejvetsi globalni zajistovny Munich Re, J. Wenningem, o rizicich
spojenych se zménou klimatu pro svétovou populaci i pojistovaci a zajistovaci sektor. Wenning
varuje, ze proti hrozici neobyvatelnosti nékterych ¢asti svéta a s ni spojené masové migraci neexistuje
jiny pojistny plan nez dodrzovani a dalsi zptistiovani mezindrodnich dohod o omezeni emisi oxidu
uhlic¢itého. Z toho dtvodu také Wenning podporuje zavedeni zvlastni dan¢ na energii z fosilnich
zdrojii nebo drazs§i emisni certifikaty. Na druhé strané by vsSak rychlé ukoncéeni spalovani uhli ve
vyspélych zemich mohlo snizit jeho cenu, ¢imz by alternativni zdroje energie mohly ztratit na své
globalni konkurenceschopnosti. Za uzite¢na opatfeni pro eliminaci dopadi klimatickych zmén
Wenning rovnéz povazuje investice v regionech, odkud hrozi migracni pohyby. -- K rizikim
Klimatické migrace viz podrobng&ji ¢lanek na s. 42-47.

Ostatni

Tony Barber

The Prague Spring still haunts Europe

Prazské jaro stale znepokojuje Evropu

Financial Times, Vol. 2018, No. 39859 (14.8.2018), p. 9

I kdyZ se udalosti Prazského jara a nasledné okupace Ceskoslovenska Sovétskym svazem v r. 1968
mohou jevit svétové vefejnosti, véetné té Ceské a slovenské, jako vzdalena historicka udalost, 1ze z nich
podle autora komentaie Cerpat uziteCné poznatky také o pil stoleti pozdéji. Kotfeny liberalizacnich
krokti Ceskoslovenskych reformnich komunistd a jejich Siroké vefejné podpory totiz ukazuji na
inherentni slabost jakéhokoliv reZimu postaveného na doktrinafstvi a demagogii, jez diive ¢i pozdéji
vede k ekonomickym potizim a spoleCenskému napéti. Prazské jaro také ukazuje na stalou poptavku
obc¢anti po plnych politickych pravech, spravedlnosti a narodni svobod¢, pricemz - jak ukazal ptiklad
A. Dubéeka - politicky zapas neni nutné vést pokleslou rétorikou a zptisoby. Samotni Cesi a Slovaci
by pak neméli zapominat na dalsi z idealti Prazského jara a piihlasit se i dnes k hlavnimu evropskému proudu.

Zkracené obsahy ¢asopisi
Plné texty clankii jsou zaméstnancium resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Ekonom : tydenik Hospodarskych novin

Sv. 62, (2018) ¢. 31-32

1968: marny pokus spojit socialismus a plan s trhem - Sikova ekonomicka reforma a vyvoj &eskoslovenské
ekonomiky (s. 46-48); Placeni mobilem dobyva Cesko. Novinka méni sily na finanénim trhu (s. 49-51);
Nejlepsi Casy pro nejbohat$i muze - historicky nejbohatsi 1idé svéta (s. 56-57); Ptibyva nedobytnych
pohledavek za bydleni. Druzstva proto zadaji zménu oddluZzovaci novely (s. 70-71).

Ekonom : tydenik Hospodaiskych novin

Sv. 62, (2018) & 33

Rekordni opravy. Na silnice jde pies 30 miliard - investice statu do dopravni infrastruktury (s. 16-18) a
souvisejici ¢lanky na s. 10-15; Vyvoz zbrani tahnou letadla a obrnénce, zbrojafi ale ziji z minulosti -
export zbrani z CR (s. 28-30); Uz zase za vrcholem. Bez reforem, se schodkem - postupné snizovani
hospodaiského ristu v CR a porovnani s konjunkturou v r. 2006 (s. 32-33); Turecky ekonomicky
zazrak se definitivné rozplyva (s. 34-35); Podnikové dluhopisy jsou hitem. Investory ale lakaji i firmy,
které neuspély u bank (s. 44-45).
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Ekonom : tydenik Hospodaiskych novin

Sv. 62, (2018) ¢. 34

Pasti ve smlouvéach na nové byty - téma ¢&isla (s. 10-17); EU odmita dotovat velkoagrarniky, Cesko
protestuje - zmény zemédélské politiky EU (s. 27-29) a souvisejici rozhovor s ministrem zemédélstvi
M. Tomanem na s. 30-32; Cesko nezvlada pfijimat pracechtivé Ukrajince (s. 38-39); Kde uSetiit na
nenasytnych neziskovkach - pohled na financovani a hospodaieni nevladnich neziskovych organizaci
v CR (s. 40-41); Finanéni sprava ziskala jména pronajimateléi pfes Airbnb, nyni na nich vymaha
neuhrazené dané (s. 54-55).

Ekonom : tydenik Hospodaiskych novin

Sv. 62, (2018) ¢. 35

Rosatom je favorit dostavby Dukovan - téma cisla a statisticky pohled na svétové vyvozce novych
jadernych reaktorti (s. 10-15); Nizké penze? At vice plati podniky - rozhovor s Vitem Samkem,
mistopfedsedou CMKOS o starobnich diichodech, penzijni reformé a o zaméstnaneckém penzijnim
pripojisténi (s. 16-23); Uget za horké 1éto - infografika bilancuje, jak se rekordni vedra podepsala na
Ceské ekonomice (s. 24-25); Erdoganova zlutd zafe nad Bosporem (s. 28-30); Vyhazov kvuli
"virtualni" kritice $éfa aneb Na co si dat pozor na socialnich sitich (s. 44-45).

Ekonom : tydenik Hospodarskych novin

Sv. 62, (2018) ¢. 36

Hypotéky na posledni chvili - téma ¢isla o nové regulaci CNB stanovujici limity hypoték v zavislosti
na piijmech zadatele a jejich dopadech na hypotecni trh (s. 12-19); Politici a konkurence vedou svét od
valek celnich ke skute¢nym - obchodni valky v historii a sou¢asnosti a ekonomicka hegemonie (s. 28-31);
Drahy a zbyte¢ny. Piesto si bohati luxus dopiéavaji i v hubenych letech (s. 34-35); Podzim pfinese
novinky v kybernetické bezpecnosti i datovych schrankach - ePrivacy (s. 46-47).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2018, ¢. 32-33

At Zije republika: jak se za sto let od zalozeni Ceskoslovenska ménila nae spoleénost, ekonomika,
politika ¢i architektura - téma c¢isla 100 let republiky (s. 14-55); Bez vysad velkych: d&jiny
Ceskoslovenské zahrani¢ni politiky jsou d¢&jinami netspé$ného napravovani duasledktt jejich
pocate¢niho triumfu - esej D. Deyla (s. 58-62); Piili§ slabé chlazeni: OECD zatadila Cesko do &ela
pelotonu piehtivajicich se ekonomik - komentaf (s. 64).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2018, ¢. 34

P1ili§ vysoka dan za remizek. Zemédélci pozaduji po statu snizeni pozemkové dané z takzvanych
krajinnych prvkl. Odvadeéji za n€ vice nez za vynosna pole (s. 25); Andrej véii na hastrmany: feci o tom,
jak nam vodarensti Zraloci Veolia ¢i Penta navysuji cenu vody, jsou vécné zcela nepodlozenym mytem
(s. 26-27) a komentat M. Zameénika na s. 46-47; Budou Cesi narodem druhé kategorie? - rozhovor
s developerem Radimem Passerem (s. 34-38); Vic vlajek spojence nedéla: potlaceni Prazského jara
bylo pro Sovétsky svaz taktickym vitézstvim a velkou strategickou porazkou - esej politologického
geografa M. Romancova (s. 40-42).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2018, ¢. 35

Nesmifitelni: zbrojai'ské klany se perou o stomiliardové zakazky od ceské vlady - téma Cisla o zbrojatich
(s. 12-18) a souvisejici prispévky na s. 20-23; Praha je draZsi nez Mnichov: bydleni - hlavni mésto se
vzdaluje zbytku zemé i Evropé (s. 24); Nafta nad zlato: Cesku chybgji nouzové zisoby ropy,
rozhodovani o ni muze spustit miliardovy byznys (s. 31-32); Jadro za kazdou cenu: rozhovor s M. Kubou,
vlivnou osobnosti tuzemské energetiky (s. 36-39); O (i)racionalnim pokroku: mame se 1épe nez pred
padesati lety? Jednoznaéné "ano" je odpoveéd stejnou mérou pfitazliva i nebezpecna (s. 42-44);
Turecky ptilmésic a tma: kdyz narodni mé€na mezirocn¢ oslabi o 40 procent, vite, Ze mate problém.
Zvlast kdyz to neni poprvé - komentat M. Zamecnika (s. 48-49).
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Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2018, ¢. 36

Boj o pritok: nova tiprava vodniho hospodaistvi v CR (s. 20-23); Tahle zemé& neni pro chudy:
hypotécni banky cekéd posledni mésic pred novymi regulacemi. Jaky bude? (s. 30); Myto si celé
vezméte. Je to pro vas nejlepsi: rozhovor s Georgem Kapschem (S. 32-35) a souvisejici ¢lanek na s. 36;
Genetika, potraviny a populacni rist: modifikované organismy mohou pomoci nakrmit lidstvo, pokud
bude chtit - komentai M. Zame¢nika (s. 46-47).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2018, ¢. 37

BabiSi, Romane, ukazte se: EU pfichazi s pozadavkem na odtajnéni vlastnikd firem i osob zainteresovanych
ve svéfenskych fondech - téma Cisla (s. 12-15) a souvisejici piispévek na s. 42-43; Celnici se klani
slunci: diky extrémnim teplotam stat vybere na spotiebni dani z palenky o stovky miliond vic (s. 18-21);
Hleda se nova statni dojnice: stat si letos ze statnich firem vytdhne 16 miliard korun. Pro premiéra
Babise je to malo a shani dalsi zdroje (s. 28); Kdo zamiti do tunelu: v piipad¢ zruSeni superhrubé
mzdy by piijmy statniho rozpoctu poklesly o vysoké desitky miliard - komentat M. Zamecnika (s. 40);
Cenzura internetu neni v planu - smérnice DMS (s. 49).

Hospodaiské noviny

Sv. 62, (2018) ¢. 144 (30.7.2018)

Zacal velky zatah proti sdilené ekonomice: stat taji, jak ziskal data o pronajimatelich Airbnb - kontrola
plnéni danovych povinnosti u subjekti poskytujicich kratkodobé pronajmy (s. 1); Rodicovsky
ptispévek se zvysi, mozna uz piisti rok (s. 3); Némci stopli ¢inské investice. Kvili bezpecnosti - zadkon
0 zablokovani zahrani¢nich investic do citlivych odvétvi (s. 6); Koruna je podhodnocena. Mize posilit
i kvili vyssim sazbam, fika expert PPF banky (s. 13).

Hospodarské noviny

Sv. 62, (2018) ¢. 154 (13.8.2018)

Dan z korunovych dluhopist se vraci: ministerstvo financi chce ukoncit nedanéné piijmy z uroku (s. 1);
Stat zvysi poplatky pro Airbnb, pronajmy bytu tak podrazi - poplatek z ubytovaci kapacity (s. 6); Pad
liry a krize ve vztazich s USA stahuje Turecko do propasti. Evropa ma strach (s. 9); Nové sankce strasi
ruskou ekonomiku - americké sankce (s. 14) a komentar na s. 12.

Hospodarské noviny

Sv. 62, (2018) ¢. 157 (16.8.2018)

Ceské drahy ztraceji monopol: kraje oteviraji Zeleznici viem dopravctim a chystaji soutéze (s. 1) a
souvisejici prispévky na s. 2, 10 a 11; Ministerstvo chce vic penéz na pljcky na bydleni pro mladé.
Zajem o n¢ vSak zaostal za ocekavanim (s. 3) a komentar na s. 7; Odveta vici USA. Turecko zvysuje
cla (s. 5).

Hospodaiské noviny

Sv. 62, (2018) ¢. 162 (23.8.2018)

Bermak rozjel bleskové exekuce: problémovi neplatici dani rychle kon¢i v exekuci. A bez varovani (s. 1)
a souvisejici komentaf na s. 12; Byznys kolem Airbnb vzkvéta. Majitelim bytd vydélava az dvakrat
vice nez prondjmy - kratkodobé prondjmy (s. 3); Kdo chce Nord Stream 2 - projekt plynovodu
vstupuje do posledni faze, Evropska komise ale za pomoci dotaci podporuje vytvoteni alternativnich
moznosti dovozu plynu do EU (s. 10-11); Cesko hleda viceguvernéry - ivaha o bankovni radé CNB (s. 18).

Hospodariské noviny

Sv. 62, (2018) ¢. 164 (27.8.2018)

Cesi si priplati za elektiinu: zvySovani cen energii piipravuji téméf vsichni dodavatelé (s. 1); 2,3 procenta,
tuzemska ekonomika zpomaluje (s. 2); Schillerova navrhne schodek rozpoc¢tu 40 miliard (s. 3); Brexit
pfinese dalii byrokracii, varuje britska vlada (s. 6); Svejnar: nespéchejte se sazbami: &esko-americky
ekonom nevidi divod k rychlému riistu urokovych sazeb. Mini, Ze inflace je pod kontrolou a trh prace
se dostane do rovnovahy sam (s. 10); Uber a Airbnb jsou na musce financaku (s. 12).

48



Informace Odborné knihovny MF Dokumentace ceského a zahranicniho tisku

Hospodarské noviny

Sv. 62, (2018) ¢. 165 (28.8.2018)

Vlada hodla rozjet ve velkém stavbu najemnich bytd: lidé maji ziskat Sanci na regulovany najem (s. 1)
a komentar na s. 8; Trestat firmy lze uz 7 let. Rozsudek si jich vyslechlo 429 - trestni odpovédnost
pravnickych osob v CR (s. 5); Zakon ni¢emu nepomiize - rozhovor s J. Sadilem, ¢lenem
predstavenstva skupiny CSOB, o regulaci hypoték a trokovych sazbach (s. 10-11); Podpoite
podnikatele, vyzyva fecky premiér tamni banky. Ty se ale zdrahaji - fecka ekonomika po ukonceni
zachrannych programd (s. 13).

Hospodaiské noviny

Sv. 62, (2018) ¢. 167 (30.8.2018)

Pod zaminkou EU Cesko pfitvrzuje ve vybéru dani: stejn& piisna pravidla jinde v Evropé nemaji -
vybér DPH od piepravei vyvazejicich zbozi mimo EU (s. 1); Zména trestani v Cesku. Misto vézeni
vic penéznich trestti. Dluhy vymohou celnici (s. 5) a souvisejici komentaf na s. 7; Putin slibil zmirnit
dopady nepopularni reformy dichodi - zvyseni penzijniho véku (s. 6); Ceny povolenek leti vzhiiru:
trh s emisemi CO2 se vzpamatoval, povolenka stoji pétkrat vic nez loni (s. 12).

Hospodaiské noviny

Sv. 62, (2018) ¢. 171 (5.9.2018)

Data o rozpoétu jsou v CR hiife dostupna, fika priizkum - vysledky Zebti¢ku Open Budget Survey (s. 4);
Silu svétovych mén ohrozuje obchodni valka - pokles kurzu mén (s. 6); Kdyz Zapad pere penize, které
ho nakonec zahubi - komentaf ke skandaliim prani penéz v Estonsku a Loty$sku (s. 9); Hra WBP o tii
miliardy - kauza zaloZzny WBP (s. 10-11); Poslanci maji na stole pfes sto novych zakonii (s. 16).

Hospodaiské noviny

Sv. 62, (2018) ¢. 172 (6.9.2018)

Chystaji se nové podminky pro oddluzeni lidi: novy navrh je vstficnéjsi k veritelim - navrh zmény
insolven¢niho zakona (s. 1); Zemé by mela pfistoupit k fiskdlnimu paktu EU - doporuceni
Snémovniho rozpoctového vyboru (s. 3); Asi je to protitistavni. Ale i tak schvalme zdanéni cirkevnich
restituci, odhlasovali poslanci (s. 5); Byznys se chysta na brexit: vystoupeni Velké Britanie z EU se
dotkne i Ceskych firem - ¢esky obchod s Brity a scénafe brexitu (s. 13) a souvisejici komentaf na s. 12;
Stét ziska prodejem emisnich povolenek miliardy navic, penize dostanou firmy i doméacnosti (s. 15).
Ucetnictvi

Sv.2018,¢. 8

Prevodni (transferové) ceny III. (s. 10-15); O kryptoménach obecné, o jejich ucetnim zobrazeni a
danové souvislosti - 1. ¢ast (s. 16-21); Karuselové podvody na DPH ve svétle kasa¢niho rozhodnuti
Nejvyssiho spravniho soudu CR (s. 35-39); Uplatnéni DPH pfi poskytnuti daru, poskytnuti darku v ramci
ekonomické ¢innosti, nedolozené pfipady zniceni, ztraty ¢i odcizeni dlouhodobého majetku (s. 52-54).
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Dané

29130

OECD

Tax administration 2017 : comparative information on OECD and other advanced and
emerging economies

Sprava dani 2017 : srovnavaci informace o zemich QECD a dalSich vyspélych a rozvijejicich se
ekonomikéach

Paris : Organisation for Economic Co-operation and Development, ©2017, 202 stran : tabulky, grafy,
ramecky

Publikace obsahuje mezinarodné srovnavaci tidaje o aspektech danovych systémda a jejich spravé v 55
vyspélych a rozvijejicich se ekonomikach. Zahrnuje data souvisejici s vykonem, ukazatele a trendy od
roku 2006 do konce fiskalniho roku 2015 za jednotlivé zemé. - Prilohy. - ISBN: 978-92-64-27911-7
(brozovano)

E-9602

DG Taxation and Customs Union

Taxation trends in the European Union : data for the EU member states, Iceland and Norway
Daiiové trendy v Evropské unii : vidaje ze ¢lenskych stati EU, Islandu a Norska

Luxembourg : Publications Office of the European Union, 2018, 298 stran : tabulky, grafy

Publikace navazuje na titul Structures of the taxation systems in the European Union z pfedchozich let.
Ptinasi detailni statisticky a hospodaisky rozbor danovych systémil 28 Clenskych stati Evropské unie,
Islandu a Norska. Prvni ¢ast se vénuje analyze dlouhodobych trendd danovych piijmi a rozlozeni
danového zatizeni dle hospodatskych funkci (spotieba, prace, kapital, ekologické dan€) a druha cast je
vénovana tendencim vyvoje a hlavnim rysim danového systému v jednotlivych Clenskych statech.
Doplnéno obsahlou statistickou piilohou dle (ESA 2010). - 2018 edition - Piilohy. - ISBN: 978-92-79-
79839-9 (broZzovéno)

Ekonomické védy. Ekonomie

29142

Robert Holman

Mikroekonomie : stifedné pokrodily kurz

Praha : C.H. Beck, 2018, xvi, 631 stran : ilustrace

Stiedné pokrocily kurz mikroekonomie, urceny studentim magisterského stupné vysokych skol.
Vyklad je roz¢lenén do oddilti: Metoda a pfedmét ekonomie; Ekonomické rozhodovani spotiebitele;
Ekonomické rozhodovani vyrobce; Sména, trzni rovnovaha a trzni struktury; Trhy prace a kapitalu;
Efektivnost, vlastnickd prava a vefejna volba. Teoreticky vyklad je obohacen piiklady, aplikacemi a
ptipadovymi studiemi z eského prostiedi. - 3. aktualizované vydani - Slovnik zakladnich pojmu. -
ISBN: 978-80-7400-397-4 (broZovano)

Finance. Bankovnictvi. Ménovy systém

29144

Milos Kudweis

Encyklopedie numismatiky a notafilie : obecna sbératelskd terminologie

Brno : Barrister & Principal, 2018, 207 stran : barevné ilustrace

Ilustrovana vykladova encyklopedie. Vedle numismatiky a notafilie (sbératelstvi papirovych
penéznich prostredkil) je v encyklopedii vénovan prostor obecné sbératelské terminologii i dal$im

sbératelskym oblastem, jako je sbératelstvi odznaku, ¥adl a vyznamenani nebo znamek. - Prvni vydani
- ISBN: 978-80-7364-071-2 (vazano)
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Hospodaiska situace a politika. Rizeni. Vyroba. Sluzby. Ceny

29131

OECD

Czech Republic : OECD economic surveys 2018

Ceska republika : hospodaiské piehledy OECD 2018

Paris : Organisation for Economic Co-operation and Development, July 2018, 121 stran : tabulky,
grafy, ramecky

Hospodatska situace CR. Hodnoceni a doporuéeni. Shrnuti pokroku v oblasti hlavnich strukturalnich
reforem. ZlepSovani zdravotnického systému. - Poznamky, piilohy. - ISBN: 978-92-64-30300-3
(brozovano)

Informatika. PocCitace

29141

Lukas Jansa, Petr Oteviel, Martin Stevko

Softwarove pravo

Brno : Computer Press, 2018, 488 stran : ilustrace

Prakticky priivodce pravni problematikou v IT se zaméfuje na pravni predpisy v CR, EU i na
mezinarodni smlouvy. Publikace se mimo jiné vénuje t€émto tématim: licence a licen¢ni smlouvy,
open source a free software, ochrana proti softwarovému piratstvi, monitoring zameéstnancti, nekala
¢innost a vhodna smluvni uprava, moznosti distribuce softwaru, IT a vefejné zakazky, smluvni
zajisténi ml¢enlivosti v IT, smlouvy o analyze v IT a vyvoji, implementaci a servisu softwaru. Vyklad
doplniuji konkrétni ptiklady z praxe a ukazkové formulace smluv ve vSech dulezitych oblastech
softwarového prava. - 3. aktualizované a rozsifené vydani - Obalkovy podnazev: Prakticky privodce
pravni problematikou v IT. - ISBN: 978-80-251-4914-0 (broZovano)

Mezinarodni hospodarské vztahy a integrace

29132

Dalibor Rohac

Towards an imperfect union : a conservative case for the EU

Smérovani k nedokonalé unii : konzervativni argumenty ve prospéch EU

Lanham ; Boulder ; New York ; London : Rowman & Littlefield, ©2016, 195 stran : tabulky, grafy
Kniha predstavuje prvni systematické zdivodnéni evropského projektu z pohledu volného trhu.
Namisto prosazovani konce EU, Roha¢ tvrdi, Ze konzervativci musi zacit pracovat na jeji zachrané
pomoci snizovani demokratického deficitu a snazit se o hospodatskou dynamiku a prosperitu. - ISBN:
978-1-4422-7064-0 (broZovano)

Pravo

29140

Martin Jankd, Karel Marek

Vybrané kapitoly ze soukromého prava

V Praze : C.H. Beck, 2018, XVIII, 208 stran

Skripta obsahuji vyklad zakladnich otazek soukromého prava a jsou urCena predevs§im studujicim
nepravnickych fakult. Jejich obsah je rozdélen do deseti kapitol: Pojem, pfedmét a prameny upravy
soukromého prava; Vybrané obecné otazky obcanského prava; Vécna prava; Zaklady zavazkového
prava; Spotiebitel a soukromopravni ochrana spotiebitele; Dédické pravo; Obchodni korporace;
Soukromopravni ramec ochrany hospodaiské soutéze; Zaklady mezinarodniho prava soukromého;
Mimosoudni rozhodovani sporti. Vedle vykladu pravni Gpravy jsou v jednotlivych kapitolach uvedeny
i praktické ptiklady, resp. vzory smluvnich typt vztahujicich se k zavazkovému ¢i korporacnimu
pravu. - Vydani prvni - ISBN: 978-80-7400-699-9 (broZovano)
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Uplné znéni zakoni (UZ)

29000/1269
Dan silni¢ni. Dain z nemovitych véci. Dan z nabyti nemovitych véci 2018 : redakéni uzavérka
16.7.2018

29000/1268 5
Danovy tad. Danové poradenstvi. Finan¢ni sprava CR. Mezinarodni spoluprace : zmény danového
fadu od Cervna 2018 : redakéni uzavérka 18.6.2018

Uketnictvi

29143

Josef Jilek

Hlavni ucetni systémy IFRS a US GAAP

Praha : Grada, 2018, 199 stran : boxy

Hlavni ucetni systémy ve svété, tj. americké obecné uznavané ucetni zasady (US GAAP) a
mezinarodni standardy finan¢niho udetnictvi (IFRS) - porovnani Gcetnich zasad, struktura Fizeni
tvorby zasad a standardd, jejich slozeni a vykazovaci jazyk XBRL. Ugetni piedpisy v EU a &eské
Gietni piedpisy, jejich vyvoj. Povinny audit uéetnich zavérek zejména v EU véetné CR, jeho
mezinarodni standardy, neauditni sluzby a ptedpisy. - Prvni vydani - Terminologicky slovnik. - ISBN:
978-80-247-2774-5 (broZzovano)

Ostatni

29129

Wolfgang Streeck ; translated by Patrick Camiller and David Fernbach

Buying time : the delayed crisis of democratic capitalism

Koupeny ¢as : odlozena krize demokratickeho kapitalismu

London ; New York : Verso, 2017, Ixvi, 222 stran : tabulky, grafy

Svétem stale otfasaji nasledky ekonomické krize, kterd zacala v roce 2008, a byla nasledovana krizi
demokratického Fizeni. Zavaznost situace je spojena s nedostateCnym pochopenim, co se prave déje a
jak to vSe zacalo. V této knize Wolfgang Streeck znovu oZivuje své nedavné argumenty ve svétle
brexitu a pokracujici krize EU. Tento vyvoj je jen posledni udéalosti v dlouhé neoliberalni preméné
povalecného kapitalismu, ktera zacala v sedmdesatych letech minulého stoleti. Jde o proces, ktery
odklonil staty od dan¢ k dluhu jako zdroji piijmi a z tohoto okamziku do "konsolida¢niho statu"
dneska. Ustfednim bodem této analyzy je ménici se vztah mezi kapitalismem a demokracii - v Evropé
i jinde - a postupujici imunizace minulého vuci souc¢asnému. - Second edition - Pozndmky. - ISBN:
978-1-78663-071-1 (broZovano)
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