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Vazeni Ctenari,

predkladame Vam fijnové c¢islo dokumentaéniho bulletinu
Finan¢ni a ekonomické INFORMACE. Nabizi jako obvykle souhrn
nejnovéjsich odbornych ¢lankd, knih a jinych informacnich
zdroji vztahujicich se k problematice Ministerstva financi a

jeho resortu.

Kdyz v loniském roce zacala v celé Evropské unii rist inflace,
tak Evropska centralni banka (ECB) zachovévala ledovy klid a
naddle pokracovala v uvolnéné meénové politice realizované
kvantitativhim uvoltiovanim a zdpornymi drokovymi sazbami.
Nedbala tak na varovani mnohych ekonomd, Ze si tim pouze
pritapi pod infla¢nim kotlem. Rok se s rokem sesel, a i ECB
musi, vzhledem k bezprecedentné roztocené infla¢ni spirdle
utahovat ménové $rouby. Bankéfe ve Frankfurtu ov§em nedési
pouze inflace, ale také kondice jednotlivych statd eurozony,
predevsim Itdlie. V pfehledovém c¢lanku Meénovd politika
Evropské centralni banky a riziko nové dluhové krize: zvySovani
urokovych sazeb, situace v Itdlii a ndstroj proti tzv. fragmentaci
vam pfiblizime jednak protiinfla¢ni kroky podniknuté ECB, ale
také komentdi'e k opatfeni proti tzv. fragmentaci evropského
trhu s dluhopisy (situaci, kdy dochézi k vyraznym rozdilam ve
vynosnosti statnich dluhopist raznych zemi eurozony).

Véfime, 7e Vas pravidelny piehled novych informacnich
pramend zaujme. Radi Vam zajistime plné texty dlankd
i pozadované knihy.

Mgr. Jiti Machonsky

¢len 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

Evropskd komise (DG ECFIN) publikovala zpravu
"Housing Market Developments in the Euro Area:
Focus on Housing Affordability” analyzujici
soucasny stav trhu s bydlenim ve statech eurozony
se zaméfenim na dostupnost bydleni, viz:
https://economy-finance.ec.europa.eu/
publications/housing-market-developments-euro-
area-focus-housing-affordability cs.

Analyzu dostupnosti bydleni ve méstech Ceské
republiky publikovalo OECD, viz:
https://www.oecd-ilibrary.org/urban-rural-and-

regional-development/housing-affordability-in-

cities-in-the-czech-republic_bcddcfsa-en.

Bélorusko vyhlasilo platebni neschopnost pro
obligace v zahrani¢nich méndach v dtsledku sankci
https://www.cbsnews.com/news/belarus-russia-
ukraine-war-debt-payments-sanctions/

OECD publikovala zpravu k automatické vyméné
danovych informaci tykajicich se kryptoaktiv, viz:
https://www.oecd.org/tax/exchange-of-tax-
information/crypto-asset-reporting-framework-
and-amendments-to-the-common-reporting-
standard.htm

Monitoring tisku

Pravidelny specidlni monitoring za obdobi
1. 10. 2022 - 31. 10. 2022 se tentokrdt vénuje tématu:

Zastropovani cen plynu

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

http://knihovna.mfcr.cz/monitoring.php


https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/housing-market-developments-euro-area-focus-housing-affordability_cs
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/housing-market-developments-euro-area-focus-housing-affordability_cs
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/housing-market-developments-euro-area-focus-housing-affordability_cs
https://www.oecd-ilibrary.org/urban-rural-and-regional-development/housing-affordability-in-cities-in-the-czech-republic_bcddcf4a-en
https://www.oecd-ilibrary.org/urban-rural-and-regional-development/housing-affordability-in-cities-in-the-czech-republic_bcddcf4a-en
https://www.oecd-ilibrary.org/urban-rural-and-regional-development/housing-affordability-in-cities-in-the-czech-republic_bcddcf4a-en
https://www.cbsnews.com/news/belarus-russia-ukraine-war-debt-payments-sanctions/
https://www.cbsnews.com/news/belarus-russia-ukraine-war-debt-payments-sanctions/
https://www.oecd.org/tax/exchange-of-tax-information/crypto-asset-reporting-framework-and-amendments-to-the-common-reporting-standard.htm
https://www.oecd.org/tax/exchange-of-tax-information/crypto-asset-reporting-framework-and-amendments-to-the-common-reporting-standard.htm
https://www.oecd.org/tax/exchange-of-tax-information/crypto-asset-reporting-framework-and-amendments-to-the-common-reporting-standard.htm
https://www.oecd.org/tax/exchange-of-tax-information/crypto-asset-reporting-framework-and-amendments-to-the-common-reporting-standard.htm
http://knihovna.mfcr.cz/monitoring.php

Informace Odborné knihovny MF Podrobné k tématim

OBSAH

Podrobne K tEIMATU.........cooeniieee ettt e e e e eeens 4

M¢nova politika Evropské centrdlni banky a riziko nové dluhové krize:
zvySovani urokovych sazeb, situace v Italii a nastroj proti tzv. fragmentaci ... 4

Dokumentace ¢eského a zahraniéniho tisku........ccceevvviiiiiiiiiinnnnnnnen 11
DIANE. .1ttt 11
Ekonomické vedy. EKONOMIE ......cuuviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiccee et 18
Finance. Bankovnictvi. MENOVY SYStEM .......ccuvvviviiiiieeiiiiiiiiiiiiiiceee e 19
Hospodai'ska situace a politika. Rizeni. Vyroba. Sluzby. Ceny..................... 27
Informatika. POCIEACE.........ccueiiiiiiiiieee e 31
Mezinarodni hospodarské vztahy a integrace ..........ccccoovcvvvieiiii e, 31
Obchod. Cla. Mezinarodni finance ...........cccveeeiiiieiiiiiniiiiie e 32
Podnik a podnikani ... 34
PojiStovnictvi. SOCIAINT PECE ...evviiiiiiiiiieiii e 35
Pozemky a nemovitosti. Bytové hospodarstvi ........ccccevviiiiiiiiiiiiiiineinee, 35
Prace. Zaméstnanci. Zame&stnavatelé ...........coocvvveiiiiiiieniiiiiiiiiecee e 36
PV O ettt 39
Statistika. Demografie. SOCIOIOQIE ........ccveeviiiiiiiiic e, 40
UCRHNICEV ...ttt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt 41
NS (5118 E T o) A 2 RO PPPRPRRR 41
Vetejné finance. ROZPOCEL........oveiiiiiiiiiiiiiiiiii e 43
ZAVOLNT PIOSFEAT cv.v.vvvreecreeeieieses ettt ettt en e 45
ZAVOIIE TTOVEI 1.v.vvviveiveeeeceseseeeseeee e esesese et eeeeee e e s e s seesesesesesseeeeseses et et eresesees 45
OSTAINT oo 45

Prehled novych Knih ..............cooiiii 52



Podrobné k tématu Informace Odborné knihovny MF

Ménova politika Evropské centralni banky a riziko nové dluhové Kkrize:
zvySovani urokovych sazeb, situace v Italii a nastroj proti tzv. fragmentaci

Mgr. Ing. Tatana Duddckova
Oddelent 7403, Informacni podpora a knihovna

S rostouci inflaci v eurozéné na jate letosniho roku vyvstala po mnoha letech otazka nutnosti zptisnéni
ménové politiky Evropskou centralni bankou. V cCervnu, kdy meziro¢ni mira inflace dosahovala
v Estonsku téméf 22 %", centralni banka eurozény stale jesté provadéla agresivni uvolnénou ménovou
politiku prostfednictvim kvantitativniho uvoliiovani a zapornych trokovych sazeb®, coz nebylo do
budoucna udrzitelné. Zaroven ale tato Situace vzhledem ke zkuSenostem z predchoziho desetileti
rozpoutala diskuze o mozné nové dluhové krizi. Nejproblematictejsi zemi eurozony je v tomto sméru
nyni Italie — ta se pfitom nepotyka jen s vysokym zadluzenim, ale i S turbulentni politickou situaci.
V ptispévku budou vedle souvisejicich komentaiti predstavena opatieni Evropské centralni banky
proti tzv. fragmentaci evropského trhu s dluhopisy (situaci, kdy dochazi k vyraznym rozdilim
ve vynosnosti statnich dluhopist riznych zemi eurozony®).

Zpristiovani ménové politiky a dilema Evropské centralni banky

Nezéavidénihodné situace centralnich bank a dilematu pifi zvySovani urokovych sazeb se tykal
prehledovy ¢lanek v Eervencovém ¢&isle tohoto bulletinu®. Pozice Evropské centralni banky je oproti
jinym centralnim bankam jesté ztizengjsi: instituce stanovuje trokovou sazbu pro celou ménovou unii,
v kazdé z 19 c¢lenskych zemi se vSak aktudlni mira inflace lisi. ZvySeni urokovych sazeb sice pfispéje
K potlaceni inflace, zaroven ale vzrostou naklady na obsluhu dluhu u vysoce zadluZzenych ekonomik na
jihu eurozony. Celé téma piehledné shrnuje piispévek European economy: Lagarde wrestles with an
‘impossible situation™ deniku Financial Times z poloviny ¢ervence. Text nejprve piipomina obtiznou
hospodéiskou situaci eurozony. Zatimco Italie se potyka s politickou krizi, v Némecku a dalSich
zemich se ekonomové obavaji energetické krize kvuli nedostatku zemniho plynu. Ekonomické
vyhlidky nejsou pfiznivé, coz se promita i do kurzu eura vuci dolaru (dochazi k rekordnimu
oslabovani evropské mény viiéi dolaru — nicméng posilovani dolaru je zptisobeno i daldimi faktory®).
Evropska centralni banka by tak vzhledem k vysoké inflaci méla zpfisiiovat ménovou politiku,
zaroven vSak hrozi recese pravé kvuli energetické krizi. Objevuji se nazory, ze Evropska centralni
banka reaguje na vysokou inflaci pfili§ pomalu a pozdé — napt. americky Fed zvySuje urokové sazby
razantnéji, zvySeni urokovych sazeb je tieba vhodn€ nacasovat a neodkladat jej. Navic se eurozona
stale potyka s ,,pfizrakem dluhové krize“. Evropska centralni banka je proti Fedu v nevyhod¢ kvili
individualni fiskalni politice jednotlivych ¢lenskych statd eurozony, coz se projevuje ve zranitelnosti
eura pii rozdilnych vyptjénich ndkladech mezi ¢lenskymi staty. Na tirovni euroskupiny se v Cervenci
jiz hovotilo o potfebé vzajemné koordinace ve fiskalni oblasti — protichtidné kroky clenskych statt by
mohly pfispét k dal§imu zhorSeni divéry trhii. Ministfi financi eurozony se dohodli, Ze v pfistim roce
nebudou podporovat poptavku prostrednictvim dalSiho zadluzovéani, aby nedoSlo k zesilovani
inflacnich tlakti. Podobné plany by vSak mohla zhatit jiz zminéna politicka krize v Italii.

Y HANKEWITZ, Sten. Estonia’s year-on-year inflation hits a whopping 22%. In: Estonian World [online]. July 15, 2022
[cit. 2022-09-30]. Dostupné z: https://estonianworld.com/business/estonias-year-on-year-inflation-hits-a-whopping-22/.
* Key ECB interest rates. In: European Central Bank [online]. Copyright 2022, European Central Bank [cit. 2022-09-30].
Dostupné z: https://www.ech.europa.eu/stats/policy and_exchange_rates/key ecb_interest rates/html/index.en.html.
* Should traders be worried about the ECB and fragmentation risk? In: Forex.com [online]. June 16, 2022 11:19 AM
[cit. 2022-09-30]. Dostupné z: https://www.forex.com/en/market-analysis/latest-research/should-traders-be-worried-
about-the-ech-and-fragmentation-risk/.

* Vice viz: https://www.mfcr.cz/assets/cs/media/2022-07-31_Financni-a-ekonomicke-informace-72022.pdf.

® ARNOLD, Martin a FLEMING, Sam. European economy: Lagarde wrestles with an ‘impossible situation'. In: FT.com
[online]. July 19 2022 [cit. 2022-09-30]. Dostupné z: https:/Aww.ft.com/content/2d2faef3-e101-49fa-9d48-e07baeObeab?.

® K pfi¢inam silného dolaru vice viz napf. lanek Pretty green: currencies (3). The Economist. 2022, 444(9312), 73.
ISSN 0013-0613. Dostupné také ze sité MF z: https://www.proquest.com/magazines/pretty-green/docview/
2712288699/se-2?accountid=45378.
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Hlasy o pozdni reakci Evropské centralni banky ne pfili§ ptekvapivé zaznivaji predevsim z Némecka.
Napt. obsahlejsi ¢lanek Die EZB erhiht den Leitzins spiit — jetzt droht der Crash’ z pocatku srpna
reflektuje zvySeni urokovych sazeb na cCervencovém zasedani a zavedeni nového nastroje proti
fragmentaci ,,TPI* (The Transmission Protection Instrument; ,,nastroj na ochranu transrnise“)g. Tak
jako jiné centralni banky mé4 ECB na vybér mezi ,,dvéma zly* (vysoka inflace, nizky rtst), ke kterému
ptibyva jesté treti — riziko rozpadu ménové unie. Nacasovani rdstu sazeb je sporné: na potlaceni
inflace uz v jejim zarodku je pozdé, muze dojit k posileni recese a z pohledu zadluZzenych zemi neni
vhodna doba na zvySovani sazeb nikdy. Clanek se vraci i k diskuzim o odbornosti Christiny Lagarde,
prezidentky Evropské centralni banky, a dalS$im vztahiim uvniti instituce — Lagarde je pivodni profesi
pravnicka, neni odbornici na ménovou politiku. Uvnitt ECB funguje jako ,moderatorka“
(usmérnovatelka) diskuzi, a oproti pfedchozimu prezidentovi Mariu Draghimu mén¢ jako ta, ktera
rozhoduje. U ménovych otazek Lagarde spoléha na hlavniho ekonoma Philipa Lanea, Lane nicméné
ziejmé prisuzoval nadmérnou vahu ekonomickym modelim, které vychazely z historickych dat
a jejichz vysledky nebyly odpovidajici kvtili bezprecedentnim krizim z poslednich let — podle modelt
méla byt inflace daleko niz§i. O budoucnosti eura se rozhodne v Rimé. Italska ekonomika je v ramci
EU tfeti nejvétsi po Némecku a Francii, zaroven je viak zemé vzhledem k HDP po Recku druha
nejzadluzengjsi a trend se stale zhoruje®. Nejvétsim problémem je oviem slaby hospodatsky rist,
pficemz potiebné strukturalni reformy se v Italii nedafi prosazovat kvili chronické politické
nestabilité. Clanek poukazuje i na souvislost slabé produktivity a ristu s nadmérné uvolnénou
meénovou politikou, na kterou si vSichni zvykli. Opakované trestani jsou stiadatelé — nejprve nizkymi
urokovymi sazbami, nyni vysokou inflaci.

Na pocatku zafi se k tématu vyjadiil pro denik Handelsblatt Jens Miinchrath v pfispévku Lagardes
Schuld™. Nejcenngjsi je pro centralni banky jejich davéryhodnost. Inflace v eurozéné se vysplhala
téméf na pétinasobek inflacniho cile (nemluvé o pobaltskych republikach, kde jiz piesahla 20%
hranici), coz divéryhodnost instituce jasn¢ narusuje. Miinchrath kritizuje, ze Evropska centralni banka
uznala, ze inflace neni pouze prechodna, az kdyz uz nebylo zbyti, coz mlize prispivat k podezieni, ze
centralni banka sleduje vedle inflace i dalsi zaméry — udrZitelnost dluhového biemene nékterych zemi.
Nastroj TPI toto podezieni jesté posiluje. ECB az prili§ odvazné tvrdi, ze je schopna posoudit, jaké
rizikové prémie jsou piiméiené i opravnéné, kdyz se ji dlouhodob¢ nedati piedvidat inflaci. Navrat
inflace je ptelomovou udalosti, ze strukturalnich divodd ptitom ziejmé pajde o trvalejsi jev.
V soucasné dob¢ jiz nebudou centralni bance stacit slova, je nutné zvySovat irokové sazby.

Moznych ,nevyslovenych ukoli® a obrany ECB proti fiskdlni dominanci (situaci, kdy fiskalni
politika diktuje centralni bance ménovou politiku) se dotyka byvaly komentator Financial Times
Wolfgang Miinchau ve svém sloupku How to resist fiscal dominance' z poloviny &ervna. Vétsina
diskuzi o ménové politice v eurozoné je podle néj zatizena ,,skrytymi cili“, které mnozi sleduji
(tlaky némeckych ekonomil na co nejnizsi inflaci, nebo naopak nazory Keynesianci, ze by inflacni
cil mohl byt i vys$§i). ECB jiz nicméné¢ dala najevo, ze se pokusi dostat svému mandatu a ze se
pokusi zabranit fiskalni dominanci. Je otdzkou, zda bude instituce UspéSna — fiskalni dominance
neni otazkou volby. Centralni banka nemutze ignorovat rozevirajici se nizky mezi vynosnosti
dluhopisu (spreads) kvili jejich dopadiim na transmisni mechanismus ménové politiky. Problém by
vyiesily spoleéné evropské dluhopisy (eurobondy) — bez jejich existence se centralni banka musi
uchylovat k mimofadnym opatienim typu kvantitativniho uvoliiovani. Dlouhodobym problémem ECB
je pak oproti USA neschopnost tato ptivodné mimotadna opatfeni rusit.

"MALLIEN, Jan a WIEBE, Frank. Die EZB erh6ht den Leitzins spit - jetzt droht der Crash. In: Handelsblatt.com [online].
Erstpublikation: 21.07.22, 19:45 Uhr [cit. 2022-09-30]. Dostupné z: https://archiv.handelsblatt.com/document/
HBON__HB_28536072.

8 CTK. Evropska centralni banka poprvé za dekadu zvysila zikladni trokovou sazbu. In: E15.¢z [online]. 21. &ervence 2022
14:29 [cit. 2022-09-30]. Dostupné z: https://www.e15.cz/byznys/finance-a-bankovnictvi/evropska-centralni-banka-
poprve-za-dekadu-zvysila-zakladni-urokovou-sazbu-1391813.

¥ Porovnéni zadluzeni zemi eurozdny z ¢ervence 2022 podle Eurostat viz: https://ec.europa.eu/eurostat/documents/
2995521/14644644/2-21072022-AP-EN.pdf/ce72169d-1c4a-076¢c-d9da-4e87577a18dd.

MUNCHRATH, Jens. Lagardes Schuld. In: Handelsblatt.com [online]. 02.09.2022 [cit. 2022-09-30]. Dostupné z:
https://archiv.handelsblatt.com/document/HBON__HB_28642830.

" MUNCHAU, Wolfgang. How to resist fiscal dominance. In: Eurointelligence.com [online]. 19 June 2022 [cit. 2022-09-30].
Dostupné z: https://www.eurointelligence.com/column/how-to-resist-fiscal-dominance.
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Ve svém daliim komentati The trend is a curve, not a line*” pak Miinchau piipomina, ze Evropa jiZ
vyéerpala prostfedky ménové i fiskalni politiky a recese je neodvratna. Uvolnénou ménovou politiku
po ptredchozi finan¢ni krizi se nikdy nepodafilo ,,normalizovat®, béhem pandemie pak byla uvolnéna
i fiskalni politika. Pfedchozimu prezidentovi ECB se sice podafilo ukonéit akutni fazi dluhové krize
V eurozoné, zaroven vSak zmizel tlak na provadéni reforem. Nejsou k dispozici néstroje, kterymi by
bylo mozné zabranit recesi, zarovei recese sama o sob& nemusi vyfesit problém nadmérné inflace.
Dlouhodobym problémem je klesajici rust produktivity a neschopnost ,,kreativni destrukce. Ekonomika
se nakonec n¢jak prizplsobi, potrva to vsak delsi dobu a do ,,ptivodniho normalu‘ se uz nevratime.

vvvvvv

zavazek centralni banky), pak upozornuje clanek ‘We are not offering forward guidance’: ECB
ditches policy that blocked earlier rate rise™. Cast predstaviteli ECB udajné zvaZovala zvyseni
urokovych sazeb uz na ¢ervnovém zasedani, prevazily vSak obavy ze ztraty diveéryhodnosti. ECB se
nakonec rozhodla v ¢ervenci forward guidance opustit. Nové se bude o nastaveni ménové politiky
rozhodovat vzdy na aktualnim zasedani podle Cerstvych dat, coz by mélo vést k vétsi flexibilité.
Analytici konec forward guidance vesmés privitali, jiz diive pouziti tohoto prostfedku ukoncila
americka 1 britské centralni banka.

Paralely s dluhovou Kkrizi v pfredchozim desetileti a pFetrvavajici problémy eurozony

V souvislosti se zvySovanim urokovych sazeb a prohlubujicimi se rozdily mezi vynosnosti dluhopist
¢lenskych zemi byva diskutovano, zda se eurozona v blizké budoucnosti miize ocitnout uprostied dalsi
dluhové krize. Rozdilnych okolnosti oproti déni pred deseti lety si v§ima ¢lanek What crisis?
Inflation and EU funds help Italy's debt to *fall like a rock'* Martina Arnolda. Jednozna¢né se kvilli
pandemii nemoci covid-19 a invazi Ruska na Ukrajinu prohloubilo zadluzeni (italsky dluh va¢i HDP
nyni ¢ini vice nez 150 % ve srovnani se 127 % pred deseti lety; u Recka jde o zvyseni ze 162 % na
185 % v r. 2021), jiné faktory se vSak vyvijeji daleko pfiznivéji. Banky jsou mnohem odolnéjsi, vznikl
fond obnovy (recovery fund) jako spole¢ny fiskalni nastroj, ECB ziskala v boji s krizemi vice
zkuSenosti a béhem dluhové krize padla rizna ,tabu* ménové politiky. Inflace Cini statni dluhy do
urcité miry udrzitelnéjSimi (rostouci ceny zvysuji vybér dani i nominalni HDP).

Ani Alan Beattie se dle svého komentate The euro's drama is not an existential crisis™ nedomniva,
eurozony (vyvoj kurzu eura vici dolaru na prelomu tisicileti, dluhovou krizi pred deseti lety) a dale
hodnoti dnesni situaci. Evropska centralni banka se nachazi v nesmirn¢ té¢zkém obdobi, kdy na evropské
zem¢ dopada energeticky Sok zptisobeny valkou na Ukrajing, rozeviraji se niizky mezi vynosnosti dluhopist a
Italie se v Cervenci ocitla v politické krizi. Mé€nova unie je stale neuplnd. V soucasné situaci neni divu,
ze evropska ména vici dolaru oslabuje, ale to automaticky neznamena snizeni diivéry investorti v euro
nebo ECB. Debaty, které se vedou okolo TPI, jsou spiSe technické nez fundamentalni, oproti
dluhové krizi nezazniva z Némecka ostré odmitani novych opatifeni a predmétem diskuzi neni ani
rozpad eurozony. Dokud nebudou provedeny nutné reformy (bankovni unie, unie kapitalovych trhl),
nemuze se Sice euro v pozici sv€tové mény vyrovnat dolaru, i pfes to vSechno a pies potencialné
hlubsi krizi je ale pozice ECB daleko silngjsi a trhy ji oproti dluhové krizi vice vefi.

Wolfgang Miinchau ve svém dalsim komentafi Return of the euro crisis™ tvrdi, ze dluhové krize
eurozony vlastné nikdy neskonéila, jen jsme se ji rozhodli piehlizet. Samotny vznik eura vyvolal
uvniti EU napéti a vzajemnou nedivéru, které by jinak nenastaly. Spole¢na ména je dlouhodob¢
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zranitelnd. Miinchau kritizuje 1 pfili§ mnoho cild, které Evropska centralni banka sleduje (zelené
finance, snahu o sniZeni rozdilu mezi vynosnosti dluhopisti riznych zemi), stejné jako existenci
forward guidance (verbalniho zavazku) — ten dokonce oznacuje za ,,neodpustitelnou chybu“ (ECB si
sama svazala ruce, zavazek zabranil centralni bance zvysit urokové sazby vcas). Problémy ménové
unie by se zmirnily prohloubenim integrace (vznik eurobondl) a dokoncenim zapocatych projektt
(bankovni unie, unie kapitalovych trhit) namisto vymysleni novych projekti. Autor je nicméné
skepticky a podobny vysledek spise neocekava.

Silvia Ardagna v piispévku Co-ordination is needed to avoid reawakening ghost of eurozone debt
crisis’ stejn& jako jini autofi spekulovala o budouci podobé nastroje na omezeni fragmentace (ECB
oznamila zamér jej vytvofit uz v éervnu, presna podoba vSak az do Cervencového zasedani nebyla
znama), dale také ale hovofila o potfebé koordinovat fiskalni a ménovou politiku, aby se neopakovaly
problémy ptfedchozi krize. Tehdy staty musely zptisiiovat fiskdlni politiku, zatimco ménova politika
byla uvolnéna. Fiskalni konsolidace je potfeba, neméla by vsak poskodit hospodarsky rist. Urcita mira
fiskalni discipliny je zapotiebi ke sniZeni rizik a moralniho hazardu; ECB by pak mohla zpfistiovat
ménovou politiku pozvolngji. Koordinace bude obtizna, stale vSak piedstavuje realnéjsi kompromis,
nez vysoké zadluzeni a primarni schodky za soucasného zpfisiiovani meénové politiky Evropskou
centralni bankou.

V odleh¢enéj§im duchu se k tématu vyjadiil Edward Price svym komentafem Streaming now:
eurocrisis, the Sequelm, ve kterém nastinil rizné vice ¢i méné realné varianty feSeni krize. Na rozdil
od prvni dluhové krize, kterou pomohla vyfesit komunikace ECB (slavné sdéleni Maria Draghiho
»Whatever it takes*) spolu s uvolnénou ménovou politikou vSak tyto nastroje dnes nebudou stadit.
Zbyvaji uz jen fiskalni opatieni, pfi¢emz rozhodnuti bude na Némecku.

Italské zadluZeni a tamni politicka situace

Cervnovy ¢&lanek Italy and its banks feel the heat of spooked bond market™ Patricka Jenkinse
popisoval obtize, kterym bude celit italska ekonomika po zpfisnéni ménové politiky — zvySovani
urokovych sazeb a mozné ,,kvantitativni utahovani (zmensovani rozvahy ECB) pfitom bude bolestivé
pro vSechny Clenské staty. Italska ekonomika sice v lonském roce rostla tempem 6,5 %, v leto$nim
roce vSak mél rist byt opét chronicky slaby, a to i pies penize z fondu obnovy a i pokud by nepropukla
valka na Ukrajiné. Vysoké zadluzeni vyvolalo v investorech obavy z fragmentace; italské banky jsou
navic oproti jinym bankdm eurozony vyrazné€ji vystaveny riziku valky na Ukrajiné. Pozitivnim
faktorem do budoucna byla dle Jenkinse osoba premiéra Maria Draghiho, jenz byl vniman jako zdroj
stability. Odchod Draghiho by znamenal prohloubeni obav investori o vyvoj ekonomiky i bank.
Piesné o mésic pozdgji po vydani tohoto &lanku Mario Draghi po vladni krizi rezignoval®, predéasné
parlamentni volby, které podle o&ekavani vyhrala pravicova koalice pod vedenim Giorgie Meloni?,
probéhly ve druhé poloviné zafi.

Mozné dusledky vitézstvi pravicové koalice pod vedenim Giorgie Meloni, pfedsedkyné strany Bratii
Italie (Fratelli d'ltalia, Fdl) pro italskou ekonomiku komentoval v piispévku Das neue ltalien-
Risiko? Christian Wermke v poloving srpna. Trhy volby vyhliZely s obavami, n&které agentury pak
ptistoupily ke snizeni ratingu, mj. kvtli vnitropolitickému vyvoji a moznym vyznamnym dopadiim na
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uveéruschopnost. Agentury se obavaji, ze dojde k pozastaveni strukturalnich reforem, které jsou vSak
podminkou pro vyplaceni prostfedkti z evropského fondu obnovy. Pfedchozi premiér Mario Draghi,
zarovenl byvaly prezident Evropské centrdlni banky, ktery ,,zachranil euro®, pfedstavoval pro trhy
zaruku stability. Udrzitelnost italského dluhu, ktery se na zadluzeni eurozony podili ze Ctvrtiny, zatim
nicmén¢ podle autora ohrozena neni.

Italskym volbam a jejich dopadim se vénoval i podrobnéjsi ¢lanek Financial Times What an Italy led
by the far-right might mean for Europe®. Giorgia Meloni diive vehementng kritizovala Evropskou
unii, ackoli v posledni dobé svou rétoriku zmirnila (stejné jako Matteo Salvini, pfedseda strany Liga,
ktera je soucésti koalice). Meloni podporuje sankce vici Rusku, Salvini nicméné zdlraznuje jejich
negativni dopady na italskou ekonomiku a obCany. Rétorika obou piedstavitelti se 1i§i i v oblasti
dodrzovani fiskalnich pravidel (ndzory Salviniho, jehoz strana se ve volbach umistila tfeti, jsou
radikalnéjsi). V ptispévku jsou komentovany i dalsi dopady vitézstvi Georgie Meloni na vztahy uvnitf
EU (mj. napt. kviili jeji podpote Viktora Orbana). Je ziejmé, Ze po ekonomické strance Italii ¢eka pod
vedenim nové vlady oproti ,,trhy ocenovanému‘ Mariu Draghim vétsi nejistota.

Riziko fragmentace, nastroj TPI a debaty, které jej provazely

Clanek The ECB embraces its responsibility to keep the euro together? piipomina sd&leni
Christiny Lagarde z po¢atku pandemie, kdy jeji véta ,,We are not here to close spreads* (,,Ukolem ECB
neni snizovat rozdily mezi vypijénimi ndklady zemi eurozény ) ottasla trhy®. Tentokrat si ECB pog&ina
opatrnéji. Zejména je vSak podstatné, Ze si ECB uvédomuje, Ze je prevence financni fragmentace nutnou
soucasti jejiho mandatu. Lze nicméné oCekavat zpochybiiovani nastroje u soudd, stejné jako testovani
ze strany trhti, kam az je instituce ochotna zajit. Zména mysleni ECB je ale vitana, jedna se o znamku
toho, Ze instituce nebude opakovat staré chyby, které pied deseti lety malem zptisobily konec eurozony.

Vv

O tom, jak by mohl vypadat novy nastroj proti fragmentaci, se delsi dobu spekulovalo. Naptiklad
Nouriel Roubini v komentaii The dangers for eurozone are all too real® fesil, zda bude pouziti TPI
spojeno s néjakymi podminkami (rust vypujénich nakladd nemusi byt zpusoben jen trznimi
spekulacemi, ale i realnymi faktory), piispévek ECB/EU bonds: big bazooka needed to stop spreads
blowing up”’ pak krom& rtiznych moZnosti poznamenaval, ¢ ECB musi pfijit s davéryhodnym
a silnym krokem, podobnym znamému sdéleni Maria Draghiho ,,whatever it takes“. Eric Lonergan
v &lanku Can the ECB prevent a second euro crisis??® uvadi, Ze cilit na samotné rozpéti (spreads)
zatim jesSté zadna centralni banka nezkousela a ze by §lo o v praxi téZko proveditelné opatfeni spojena
s mnoha otazkami. Philippa Sigl-Glockner v ¢lanku Eurozone leaders are pushing the ECB into
murky waters® kritizuje, 7e staty presouvaji politické rozhodovani na centralni banku (a dale
komentuje provazanost fiskalni a ménové politiky pti nakupu dluhopist).

Rizni autofi dale diskutovali o tom, jaké ma Evropska centralni banka moznosti v kontextu jiz
existujicich instrumentti. Lorenzo Bini Smaghi pfipominal v pfispévku How the ECB can tackle
fragmentation in the eurozone® tzv. ,piimé ménové transakce* (outright monetary transactions,
OMT) z 1. 2012, které jiz ECB umoziuji neomezeny nakup dluhopisti zemi postizenych krizi, spusténi
nastroje je vSak podminéno pfijetim pomoci z Evropského stabilizaéniho mechanismu, coz je ze strany
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¢lenskych statl obtizné akceptovatelné z politickych diivodt. Dalsi moznosti je reinvestovani prostredkii
zprogramu PEPP (pandemic emergency purchase programme), jenz byl spustén pifi pandemii a je
flexibilngjsi, jeho objem je ovsem omezeny. Nabizi se tak dvé dal§i moznosti, jak fragmentaci zabranit.
Prvni z nich spociva ve vzniku nového nastroje s neomezenou kapacitou a ne prilis pfisnymi podminkami,
vyzvou by ovSsem bylo vhodné nastaveni ,,d€lici Cary” mezi kompetencemi vlady a centralni banky.
Druha z moznosti spoc¢iva v odstranéni podminek na ndkup dluhopist, které si ECB stanovila sama a
které vychazeji z hodnoceni ratingovych agentur. Podobné argumenty, jako Eric Lonergan a Lorenzo
Bini Smaghi pak pouzila v piispévku Crisis looms of the ECB's new tool comes up short® Megan Green.

Novy antifragmentaéni instrument TPI byl pfedstaven na zasedani ECB 21. ¢ervence. O tom, jak bude
TPI v praxi fungovat, informuje tiskova zprava ECB The Transmission Protection Instrument®,
nebo také &lanek Financial Times Spread betting: how will the ECB’s new bond-buying tool work?®,
Evropska centralni banka bude mit nové moznost nakoupit neomezeny objem cennych papiri zemé,
jejiz podminky financovani se neopodstatnéné zhorsi. Cilem je ochrana transmisniho mechanismu
(ptenosu ménové politiky) do vSech zemi eurozony a zaroven plnéni mandatu v oblasti cenové
stability. Spusténi TPI by probihalo rozhodnutim Rady guvernérti po expertnim posouzeni trznich
a transmisnich indikatordt a dalSich kritérii. Podminkou by mélo byt provadéni zdravé a udrzitelné
fiskalni politiky, konkrétni kritéria se vSak mohou meénit. Zatim uvadi ECB v tiskové zpraveé Ctyfi
kritéria, kterymi jsou soulad s fiskdlnim ramcem EU, neexistence zavazné makroekonomické
nerovnovahy, fiskalni udrzitelnost a zdrava a udrzitelnd makroekonomickd politika (dodrzovani
zavazki planu na oziveni a odolnost). Nastroj by mél byt dopliikem jiz existujicich opatfeni (reinvestic
v ramci programu PEPP, OMT). Clanek FT spekuloval, Ze ke schvaleni TPI pomohl kompromis —
staty, jako napf. Némecko ¢i Nizozemi, zamér ECB zfejmé podpofily vymeénou za vyS§i nez
ocekavané zvyseni trokovych sazeb. Podminky pouziti TPI jsou dle FT relativné mirné. Analytici se
nicméné nedomnivaji, Ze by Italii nastroj pomohl, pokud by zem¢ upadla do hluboké politické krize,
kterou si sama zpusobi (napi. pokud by Italie odmitla provést jiz odsouhlasené strukturalni reformy).

Nazory na opatieni se pochopitelné zatim rizni. Napf. v piispévku So will die EZB fragile Euro-
Staaten stiitzen® zmifuji odbornici riziko soudnich sporti kviili moznému mé&novému financovani ze
strany ECB, pfili§ mirné podminky vyuziti nastroje, nebo naopak tvrda kritéria u OMT a souvisejici
tlak na reformy (existenci TPI pravdépodobné jesté vice klesne pravdépodobnost vyuziti OMT, staty
nebudou motivovany k reformam). Proti nastroji se jiz postavil mj. dlouholety kritik nakupovani
statnich dluhopisi Markus Kerber — na pocatku srpna oznamil, Ze zvazuje kvili nastroji podani
zaloby. Kerber mj. kritizuje, Ze se centralni banka stavi do pozice trhli — je otazkou, jak instituce
pozna, jaké rozpéti je opodstatnéné. Instrument je podle Kerbera v rozporu s filozofii EU (podporou
hospodatské soutéze)™.

Ekonom a byvaly irsky centralni bankét Stefan Gerlach kritizuje v komentati Letter: ECB has to
avoid mislabelling and own up to its TPl agenda® skute¢nost, ze¢ ECB neni piili§ upfimna, kdyz
tvrdi, Ze je jejim hlavnim cilem ochrana transmisniho mechanismu. Kvili rozdilné hospodaiské situaci
v ruznych zemich eurozony se sila transmise v ¢lenskych zemich pochopitelné 1isi, coz v minulosti
nikomu nevadilo. Napriklad je transmisni mechanismus siln€j$i v zemich s vysokou mirou hypoték,
nebo v zemich, které nadprimérné obchoduji se staty mimo eurozonu. Skutecnym ucelem TPI je
ochrana spole¢né mény, nastroj neni podle autora v rozporu se Smlouvou o fungovani EU a ECB by
meéla toto jasné komunikovat. Proti TPI jako takovému Gerlach vSak nic nema.

31 GREENE, Megan. Crisis looms of the ECB's new tool comes up short. In: FT.com [online]. June 28 2022 [cit. 2022-09-30].
Dostupné z: https://www.ft.com/content/bb7634bf-f449-4850-a043-9dde6d7fe926.

%2 The Transmission Protection Instrument. In: Evropskd centralni banka [online]. 21 July 2022 [cit. 2022-09-30].
Dostupné z: https://www.ech.europa.eu/press/pr/date/2022/html/ech.pr220721~973e6e7273.cs.html.

% ARNOLD, Martin. Spread betting: how will the ECB’s new bond-buying tool work? In: FT.com [online]. July 21 2022
gcit. 2022-09-30]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/c5499acd-0271-458d-8363-9e75633399¢e.

* MALLIEN, Jan. Neues Krisenwerkzeug TPI: So will die EZB fragile Euro-Staaten stiitzen. In: Handelsblatt.com
gonline]. 24.07.2022 [cit. 2022-09-30]. Dostupné z: https://archiv.handelsblatt.com/document/HBON__HB_28540132.
> REUTERS. EZB-Kritiker Kerber erwigt Klage gegen neues Notenbank-Kriseninstrument. In: Handelsblatt.com
gonline]. 01.08.2022 [cit. 2022-09-30]. Dostupné z: https://archiv.handelsblatt.com/document/HBON__HB_28558962.
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Podle Franka Wiebeho a jeho komentiie Die EZB wird noch politischer — das ist gefihrlich®
paradoxné hrozi, ze se kvili novému opatfeni ocitne Evropska centralni banka v jes§té zranitelnéjsi
pozici. Nevoleni pfedstavitelé uvniti ECB budou hodnotit kroky volenych piedstaviteli (zodpovédnost
fiskalni politiky). Pokud ECB odmitne Italii poskytnout pomoc, stane se ,terCem utoku*
populistickych politiki. Ekonom Peter Bofinger naopak povazuje nastroj TPI za spravny. V ptispévku
Die Notenbank darf die Anleihezinsen nicht allein dem Markt® odrazi nekteré kritiky tykajici se
vmeSovani ECB do situace na trzich. Trhy podle Bofingera reaguji pomalu a pozd¢, jak se ukazalo
v piipadé Recka po pielomu tisicileti. KdyZ nefunguje ,,disciplina trhu, musi na fadu pfijit alternativa —
politicka disciplina. TPI by mélo staty motivovat, aby se drzely fiskalnich pravidel.

V dobé, kdy vznika tento ¢lanek, jsou vysledky italskych voleb jesté poméerné Cerstvé, jak se situace
bude vyvijet a zda Italie bude pokracovat ve strukturalnich reforméach, se jesté ukaze. Také neni jisté,
zda bude TPI nutné skuteéné uvést v praxi. Napi. Martin Sandbu, komentator Financial Times, se
domniva, Ze nastroj funguje zejména jako prevence®. Jiné ze zmin&nych opatieni, reinvestice
z programu PEPP, jiz nicméné Evropska centralni banka na obranu rizikovych zemi dle srpnovych
gisel ziejmé pouzila®™. Boj s inflaci prostfednictvim zvy$ovani urokovych sazeb pak bude v nasledujicich
mésicich dle sd&leni piedstavitelit ECB pravdépodobné pokradovat™ — v zaii meziroéni inflace v eurozoné
presahla 10% miru, coz piedstavuje nové rekordni &islo®.

¥ WIEBE, Frank. Die EZB wird noch politischer - das ist gefahrlich. In: Handelsblatt.com [online]. 24.07.2022
[cit. 2022-09-30]. Dostupné z: https://archiv.handelsblatt.com/document/HBON__HB_28539882.

% BOFINGER, Peter. Die Notenbank darf die Anleihezinsen nicht allein dem Markt iiberlassen. In: Handelsblatt.com
[online]. 28.07.2022 [cit. 2022-09-30]. Dostupné z: https://archiv.handelsblatt.com/document/HBON__HB_28546112.
** SANDBU, Martin. The ECB turns the tables on panicky markets and policymakers. In: FT.com [online]. July 24 2022
[cit. 2022-10-03]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/fa4a9798-016d-495e-8e59-1b691a2elaa3.

* MENDEZ-BARREIRA, Victor. ECB uses bond reinvestments to support Italy and Spain. In: Central Banking
[online]. 05 Aug 2022 [cit. 2022-10-03]. Dostupné z: https://www.centralbanking.com/central-banks/monetary-policy/
unconventional-monetary-policy/7951816/ecb-uses-bond-reinvestments-to-support-italy-and-spain.

*1 ARNOLD, Martin. ECB officials back another big rate increase to tame inflation. In: FT.com [online]. September 28 2022
[cit. 2022-10-03]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/480fd251-32c0-42c6-aal4-314a94d2ccl6.

*2 ARNOLD, Martin. Eurozone inflation hits record 10% as energy prices continue to soar. In: FT.com [online].
September 30 2022 [cit. 2022-10-03]. Dostupné z: https://www.ft.com/content/0a7d5bba-4355-4e4c-9f2a-d42b2298fed3.
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Dané

Brian J. Arnold

An investigation into the interaction of CFC rules and the OECD Pillar Two global minimum tax
Analyza vztahu mezi pravidly pro ovladané zahrani¢ni spole¢nosti a globalni minimalni _dani
podle Pilii‘e 2 iniciativy OECD BEPS 2.0

Bulletin for international taxation, Vol. 76, (2022) No. 6, p. 270-289

Prispévek se zabyva vztahem mezi pravidly pro ovladané zahrani¢ni spolecnosti (controlled foreign
companies, CFCs) a podminkami patnactiprocentni globalni minimalni dang, ktera je ukotvena ve druhém
pilifi pravidel OECD BEPS 2.0. Téma se tyka i zemi, které nepfijaly pravidla pro CFCs, vzhledem
k tomu, ze aplikace globalni minimalni dan¢ se odviji od dani uvalenych v zahrani¢ni zemi. Nejprve
jsou v ¢lanku shrnuta pravidla pro ovladané zahrani¢ni spoleCnosti, dale je piedstaven obsah druhého
pilife a nésledné je jiz detailné zkoumana jejich interakce. Autor se mj. zabyva i moznymi rozpory
mezi pravidly - pravidla OECD by méla mit vzdy piednost, coZ by mélo byt vyslovné zohlednéno
v domaci legislativé kazdého statu. Vyklad obsahuje 1 nékolik konkrétnich prikladil. - Poznamky.

Alice Hancock, Sam Fleming, Tom Wilson

Brussels eyes windfall taxes in bid to lower energy bills

Brusel se snazi sniZit ity za energie zdanénim neocekavanych ziski

Financial Times, VVol. 2022, No. 41109 (2.9.2022), p. 3

Vzhledem k tomu, Ze ceny plynu v letoSnim roce rekordné vzrostly, zejména kvili rozhodnuti Moskvy
snizit dodavky do Evropy, stouply i naklady na elektinu. Brusel doporucuje ¢lenskym statim, aby v ramci
planu, jak zmirnit nartist velkoobchodnich cen elektfiny pro domacnosti, zdanily podil z nadmérného
zisku energetickych spole¢nosti, které nejsou zavislé na plynu, a pomohly tak snizit ucty spotiebiteld
za energii. Evropskéd komise doporucuje, aby staty stanovily maximalni cenu, kterou mohou vyrobci
neplynové elektiiny zatcétovat, a prerozdélily veskery nadmérny zisk, ktery vytvoii nad tuto uroven -
systém podobny zdanéni neocekavanych ziska.

Christian Pelke

Bundesfinanzhof zeigt Kriterien auf : Ertragsteuern

Spolkovy finanéni soudni dviir poukazuje na kritéria zdanéni ziski

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 177 (13.9.2022), S. 32

Komentat k zdanéni ziskti z fotovoltaickych elektraren podle spolkového prava, zejm. v hranici
posuzovani podle zivnostenského nebo firemniho danového prava (§ 24 Korperschaftsteuergesetz,
resp. § 11 odst. 1 Gewerbesteuergesetz). Strucny piispévek komentuje ptipad, podany ke Spolkovému
finan¢nimu soudnimu dvoru, kdy pfedmétem sporu byl zplusob zdanéni fotovoltaickych zatizeni
patficich jednomu pravnimu sujektu, ale provozovanych na oddé€lenych parcelach. Podle verdiktu
BFH se v daném piipadé€ jedna o samostatné jednotky.

Rezan Okten and Gijs van Koeveringe

Burden of proof and transfer pricing documentation: when one approach does not fit all :
a comparative analysis of the rules in Germany, Italy, the Netherlands and the United States
Diikazni biremeno a dokumentace k pirevodnim cenam: kdyZ jeden piistup nevyhovuje vSem :
srovnavaci analyza pravidel platnych v Némecku, Italii, Nizozemi a Spojenych statech

Bulletin for international taxation, Vol. 76, (2022) No. 8, p. 372-378

OECD vyvinula tzv. tifivrstvy pfistup k dokumentaci o prevodnich cenach (tzv. "masterfile" - zakladni
dokumentace, "localfile" - specifickd dokumentace", "country-by-country report” - podavani zprav
podle zemi). V pfispévku jsou nejprve stru¢n¢ shrnuty piislusné pokyny OECD a néasledné autofi
predstavuji a srovnavaji pristup Némecka, Italie, Nizozemi a USA. Je také zhodnoceno, kdo je v danych
zemich nositelem dikazniho biemene - zda danova sprava (piipad Némecka, Italie i Nizozemi) a ptip.
do jaké miry, ¢i nadnarodni podnik (ptipad USA). - Poznamky.
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By Terry S. Moon

Capital gains taxes and real corporate investment : evidence from Korea

Dané z kapitalovych piijmi a realné podnikové investice : zjiSténi z JiZzni Korey

The American Economic Review, Vol. 112, (2022) No. 8, p. 2669-2700

V ptispévku jsou na datech z Jizni Korey zjistovany dopady zdanéni kapitadlovych ziskid na podnikové
investice, pricemz vySe zdanéni se 1i8i podle velikosti firmy. Firmy, jimz byly pfi reformé v r. 2014
dané sniZeny, investovaly oproti reformou nedotéenym firmam vice. Uginek viak ovlivnily i dalsi
faktory (zda je firma vetejn¢ obchodovatelna, cash flow). - Poznamky.

Véclav Benda

Dodani elektfiny, plynu, tepla a DPH

Dan¢ a ucetnictvi bez chyb, pokut a penale, Sv. 23, (2022) ¢. 10-11, s. 20-23

Pfi uplatiiovani DPH pfi dodéni elektfiny, plynu a tepla se postupuje podle ptislusSnych ustanoveni
zakona o dani z ptidané hodnoty, ktera upravuji pravidla pro dodani zbozi. V clanku je nejprve
vymezen pfedmét DPH u elektfiny, plynu a tepla a pravidla pro stanoveni mista plnéni. V navaznosti
na to jsou vysvétlena pravidla pro uplatnéni DPH jak pfi tuzemském dodani a pretactovani, tak i u jejich
intrakomunitarnich dodavek a pti dovozu a vyvozu. Poté autor rozebird, za jakych podminek se pfi
dodani elektfiny a plynu v tuzemsku uplatni rezim preneseni dailové povinnosti na piijemce plnéni.
V zavéru se vénuje disledkiim prominuti dané pfi dodani plynu a elektfiny v obdobi od 1.11.2021 do
31.12.2021.

Véclav Benda

DPH u pi‘eshrani¢nich sluZeb

Dan¢ a tcetnictvi bez chyb, pokut a penale, Sv. 23, (2022) ¢. 10-11, s. 34-41

Pravidla pro uplatiiovani DPH pfii poskytovani pfeshranicnich sluzeb vyplyvaji z evropské smérnice
o0 spole¢ném systému dan¢ z piidané hodnoty a z provadéciho natizeni ke smérnici o DPH (¢. 282/2011).
Clanek se nejprve zaméfuje na vymezeni pfedmétu dané a na misto plnéni v systému DPH v EU. Poté
rozebira zakladni pravidlo pro urceni mista plnéni u sluzeb a také specialni pravidla pro urceni mista
plnéni (poskytnuti sluzby vztahujici se k nemovité véci, stravovaci sluzby, poradenské sluzby,
u kratkodobého i dlouhodobého najmu dopravniho prostiedku, u zprostiedkovatelské sluzby osobé
nepovinné k dani, ptepravy zbozi, telekomunikacni sluzby, elektronicky poskytované sluzby i cestovni
sluzby). Problematika je ilustrovana na tad¢ prikladu.

Till Gross, Paul Klein, Miltiadis Makris

Dynamic capital tax competition under the source principle

Dynamicka konkurence zdanéni kapitalu dle principu zdroje

American Economic Journal: Macroeconomics, Vol. 14, (2022) No. 3, p. 365-410

Studie se zamé&fuje na kratkodobé a dlouhodobé disledky danové konkurence mezi jurisdikcemi statt,
kde vlady mohou zdanovat kapital pouze u zdroje. Autofi vytvorili neoklasicky model ristu za
podminek zavazku a kapitdlové mobility. Poskytuji novy teoreticky pohled na dynamické danové
externality kapitalu, které se v tomto modelu objevuji. Vysledky ukazuji, ze Cista externalita zdanéni
kapitalu je v kratkém obdobi kladna, ale v dlouhém obdobi konverguje k nule, a také, Ze
nekooperativni kapitalové dané zalozené na zdrojich jsou zpocatku kladné a pomalu klesaji k nule. -
Poznamky.

Sam Fleming

EU states vow to enforce corporate tax deal

Staty EU slibuji, Ze budou prosazovat dohodu o dani z prijmi pravnickych osob

Financial Times, Vol. 2022, No. 41116 (10.9.2022), p. 4

Nekteré z nejvétsich ¢lenskych statit EU slibily, Ze zavedou planovanou globalni minimalni dan z piijmu
pravnickych osob, a to i pfes odpor Mad’arska, které tento navrh odmitlo podpofit. Ministii financi
Némecka, Francie, Italie, Spanélska a Nizozemska se ve spolecném prohlaseni zavazali, ze ve svych
zemich do r. 2023 zavedou minimalni 15procentni sazbu dané z piijmi pravnickych osob. Cilem
dohody je vymytit vyuzivani danovych raji nadnarodnimi spolecnostmi.
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Jan Hildebrand, Martin Greive

Fristverlangerung fiir den Staat : Grundsteuer

ProdlouzZeni lhiity pro stat : pozemkova dai

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 189 (29.9.2022), S. 10

Nektera némecka mésta zacinaji posouvat termin podani pfiznani pozemkové dané z z 31. fijna na
konec r. 2022 kvuli ptehlceni tifadd. Autofi poukazuji na absurdnost situace, kdy stat neni s to zadosti
a danova pfiznani zpracovat, nicmén¢ pozaduje dodrzeni téhoz terminu po obc¢anech. Uvedeny jsou
priklady Jeny a Mnichova, autofi ¢lanku nicméné ocekavaji, ze se bude jednat o Sirsi problém.

By Laurent Simula and Alain Trannoy

Gini and optimal income taxation by rank

Giniho koeficient a optimalni zdanéni ptijmu podle pozice

American Economic Journal: Economic policy, Vol. 14, (2022) No. 3, p. 352-379

Autofi ve vysoce teoreticky zaméfeném ¢lanku propojuji vyzkum optimalniho zdanéni ptijmu s vyzkumem
nerovnosti. Pouzit je pfistup zalozeny na potadi ("rank-based approach"), konkrétné funkce
spolecenského blahobytu (social welfare function) dle Yaariho zalozena na potradi (pozici). Pfi
praktickém ovéteni na datech z USA autofi zjistili, Ze pfi nékterych simulacich se skute¢na daiiova
politika blizi optimu, kromé zdanéni nejvysSich piijml (pro nejvyssi piijmy vychazeji optimalni
danové sazby oproti skutecnosti vyssi). - Poznamky.

Christoph Herwartz, Carsten Volkery

Mebhr als 140 Milliarden Euro : Ubergewinnabgabe

Pres 140 miliard eur : odvod z mimoiaddného zisku

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 179 (15.9.2022), S. 6-7

Predsedkyné Evropské komise Ursula von der Leyen predstavila podobu zdanéni mimofadnych
prijmi, které pomlze financovat statni pomoc domacnostem a podnikiim s ohledem na vysoké ceny
energii. Zvlastnimu zdanéni (,,Solidaritdtsabgabe®, solidarni odvody) budou podléhat energetické
firmy, jejichz aktualni zisk prekroci alesponi o 20 % prumeér zisku za uplynulé tii roky, dale zisky
distributorti, nabizejicich energie za cenu vyss$i, nez 180 € /MWh, coz celkove piinese ocekavané
danové piijmy ve vysi 140 miliard eur. Kritické ohlasy (mj. Christian Lindner (FDP) ¢i Markus Ferber
(CSU)) planu vytykaji nejen nedostate¢nost ve financovani podpor, zejména ale razanci zdsahu do trhu
s energiemi v podobé odCerpavani zna¢ného objemu finan¢nich prosttedkl a v dusledku dalsi
zkreslovani ceny. Zatim nebylo pevné stanoveno, zda bude zdanéni mimotadnych ziskl zpétné platné
pror. 2022.

Karel Svoboda

Obrana proti iicelové volbé zpiisobu vymahani daiového nedoplatku

Spréavni pravo, Sv. 55, (2022) ¢. 5, s. 307-317

Clanek se vénuje situaci, kdy spravce dané zvoli nespravny zpisob exekuce dafiového nedoplatku.
Priblizuje pojem nakladl exekuce a zjistovani jejich pravdépodobné vyse i moznou obranu véfitele
pted nasledky nespravné volby zptsobu exekuce (daniova exekuce vedena spravcem dané vs. exekuce
dle exeku¢niho fadu). Autor shrnuje argumenty pro moderaci naklada exekuce a dale fesi odpoveédnost
za ujmu, ktera byla zplsobena nespravnou volbou zpusobu exekuce danovému dluznikovi dle zakona
¢. 82/1998 Sb. V zavéru vysvétluje, pro¢ nespravné provedena volba nema mit za nasledek zastaveni
nekorektné zvolené exekuce, ale rozhodnuti o ndkladech exekuce, které vznikly na stran¢ spravce dang,
v neprospéch spravce dané. - Poznamky.

Véclav Benda

Piepravni sluzby a DPH

Dan¢ a ucetnictvi bez chyb, pokut a penale, Sv. 23, (2022) ¢. 10-11, s. 29-33

Pro spravné uplatnéni dan¢ z ptfidané hodnoty u pfepravnich sluzeb je klicové vymezeni mista plnéni a
smluvni podminky, za nichz jsou tyto sluzby poskytovany. V ¢lanku jsou nejprve vysvétlena pravidla
pro stanoveni mista plnéni, a to jak u prepravy zbozi, tak i u prepravy osob. Dale jsou s vyuZzitim
ptikladt predstaveny postupy pii uplatnéni DPH u piepravy zbozi v tuzemsku, v piipadé pfepravy mezi
Clenskymi staty i v pfipad¢ piepravy spojené s dovozem a vyvozem, na kterou se vztahuje osvobozeni
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od dan¢ podle § 69 zdkona o DPH. Navazn¢ jsou rozebrana aktualné platna pravidla pro uplatiovani
dané u pfepravy osob, véetné podminek pro jejich osvobozeni, které vyplyvaji z § 70 zakona o DPH.

Ludmila KlimeSova

Pievodni ceny v kontextu znaleckého posudku

Odhadce a ocenovani majetku, Sv. 28, (2022) ¢. 1-2, s. 5-15

Clanek seznamuje s problematikou pievodnich cen, zejména z pohledu &innosti znalce a odhadce.
Od vysvétleni zakladnich odbornych pojmt i postupti (srovnavaci analyza v pievodnich cenach,
metody zjistovani prevodnich cen, spojené osoby, trzni odstup) jsou v prubehu vykladu pro konkrétni
feSené pripady uvadény odkazy na souvisejici pravni piedpisy, pfipadné na judikaty pfi feSeni sport
0 spravnosti urené vyse "transferové ceny". - Poznamky.

Bob Michel

Report of the proceedings of the eleventh Assembly of the International Association of Tax Judges
held online on 22 October 2021

Zprava z prubéhu jednani 11. shromaZdéni Mezinarodni asociace daiiovvch soudcii, které se
konalo online 22. fijna 2021

Bulletin for international taxation, Vol. 76, (2022) No. 6, p. 297-307

Autor v ¢lanku shrnuje témata feSena na 11. shromazdéni Mezinarodni asociace dafiovych soudct
(IATJ) konaném kvili pandemii online v fijnu 2021. Béhem shromazdéni se probirala dvé hlavni
témata: vztah a interakce mezi soudy a jinymi institucemi; prava dafovych poplatnikd. - Pozndmky.

Luigi Caltagirone and Raffaele Villa

Selected issues regarding the new Italian exit tax rules

Nékteré problémy tvkajici se novych italskych pravidel zdanéni pri odchodu

European taxation, Vol. 62, (2022) No. 8, p. 354-359

Od ledna 2019 je v Italii u¢inny novy rezim zdanéni pfi odchodu (exit tax), ktery je soucasti zdkona
0 zdanéni konsolidovanych pfijml. Zména rezimu zdanéni pti odchodu nicméné zapfiCinila nekteré
problémy, zejména v danovych disledcich pfislusnych pro aktiva a zavazky, které nejsou pfesouvany,
a pro zahrani¢ni spolecnosti se stalymi provozovnami v Italii. Autofi v ¢lanku kriticky analyzuji
vybrangé problémy a navrhuji jejich vhodna feseni. - Poznamky.

Pavel Novak

Svoz a likvidace odpadu - sazby DPH

Prace, mzdy, odvody bez chyb, pokut a penale [PaM], Sv. 17, (2022) ¢. 10-11, s. 95-99

Clanek se zaméfuje na oblast, ve které Ize pro jedno konkrétni plnéni pouzit vice sazeb DPH, a to v zavislosti
na okolnostech poskytovani plnéni. Jedna se o Cinnosti, které souviseji s nakladanim s odpady
(napf. komundlnim odpadem), at’ uz jde o jeho sbér, piepravu, ptipravu k likvidaci a konecnou
likvidaci, dale pak o zpracovani odpadu ¢i dodani pouZzitého materidlu a odpadu. Autor se vénuje
otazce aplikace snizené sazby dané u odpadu produkovaného podnikateli, ktery neni rozliSitelny od
obvyklého komunalniho odpadu z domacnosti, charakteristice komunalniho odpadu i zatrazeni
jednotlivych ¢innosti podle zakona o DPH. Problematika je doplnéna nékolika ptiklady.

Michael O'Dwyer

Tax officials show distrust of Big Four

Daiiovi urednici projevuji nediivéru Velké ctyi‘ce

Financial Times, Vol. 2022, No. 41113 (7.9.2022), p. 6

VétSina danovych ufednikid si mysli, Ze ucetni firmy Velké ctyfky se alespon v n€kterych piipadech
snazi vyuzit mezer v zédkonech, aby pomohly klientim, a pouze ctvrtina z nich véti, ze disledné
dodrzuji ducha zakona. Domnivaji se také, ze Deloitte, EY, KPMG a PwC ¢astéji nez mistni Géetni
firmy radi klientim vyuzivat agresivni danové strategie a umélé struktury danového planovani, coz
podtrhuje nedostatek diveéry mezi témito firmami a ufedniky. Studie OECD rovnéz zjistila, Ze
mensina tfednikl je pfesvédéena o tom, ze auditorské firmy vyuzivaji lobbistické sily nezakonné.
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Ravi Chatlani

The income tax landscape in Latin America : a new crypto hub?

Prostiredi zdanéni piijmi v Latinské Americe : nové centrum kryptomén?

Bulletin for international taxation, Vol. 76, (2022) No. 8, p. 358-371

Ptispévek popisuje bézné znama specifika kryptomén a kryptoaktiv, autor se ale zaroveil soustiedi na
jejich zdanéni prostfednictvim dané z pfijmd, a to konkrétné v né€kolika statech Latinské Ameriky
(v Argenting, Brazilii, Chile, na Kostarice, v Ekvadoru, El Salvadoru, Mexiku, Panamé a Uruguayi).
V piehledné tabulce je srovnana pravni klasifikace kryptomén v danych zemich, dale pak autor
vysvétluje, jaky moment se povazuje v dané zemi za zdanitelnou udalost. Nasledné je struéné shrnut
ptistup k regulaci kryptomén v Latinské Americe obecnéji (nékteré zemé je jako platidlo zcela
zakazuji, jiné zemé pak zvazuji vznik digitalnich mén centralnich bank - CBDCS). - Poznamky.

Anna Binder-Gutwinski and Katharina Kubik

The new national Emission Trading System : Austria's approach to carbon taxation

Novy narodni systém obchodovani s emisemi : rakouské pojeti zdanéni uhlikovych emisi
European taxation, Vol. 62, (2022) No. 8, p. 342-344

Rakousko s ucinnosti od 1. dubna 2022 zavedlo novou pravni upravu oceniovani uhlikovych emisi
(carbon pricing). Prispévek shrnuje pozadi pfijeti nového zakona o zdanéni uhlikovych emisi, ktery je
soucasti rakouské "ekologicko-socidlni danové reformy", a zdlraziuje, Zze rakousky zdkon ma
fungovat jako doplnék k evropskému systému obchodovani s emisemi (emission trading system, EU
ETS) pro odvétvi, ktera ETS nepokryva. Autorky piiblizuji pisobnost a ramec nového rakouského
systému obchodovani s uhlikovymi emisemi, hlavni rysy projektu a postupny vyvoj systému do r. 2026,
od kterého by mél fungovat aukéni systém. - Poznamky.

Anna Vvedenskaya

The role of platforms as intermediaries under simplified tax regimes : the example of the Russian
professional income tax regime

Uloha platforem jako zprostfedkovatelii zjednoduSeného daiiového reZimu : na piikladu
ruského daiiového reZimu pro pracovni prijmy

European taxation, Vol. 62, (2022) No. 8, p. 335-341

V r. 2018 byl v Rusku zaveden daiiovy rezim pro pracovni pifijmy z nékterych sektorti Sedé
ekonomiky. Pracovnici poskytujici osobni sluzby, na které se tento rezim vztahuje, mohou k vytvareni
faktur a hlaseni svych piijmi pouzivat aplikaci My Tax App vyvinutou ruskou dafiovou spravou.
Prispévek popisuje dafiovy rezim pro pracovni piijmy a pouziti My Tax App, jejiz ulohou je
automatizace a zjednoduseni procesu danovych hlaseni. Dale zvazuje nékteré problémy souvisejici se
zavedenim tohoto zvlastniho danového rezimu a fungovanim aplikace, napti. otazku dodrZovani
daniovych povinnosti, propojeni danovych platforem a jejich synchronizace, problematiku ochrany
udaju a soukromi. - Poznamky.

Grahame Jackson

The utility of tax residence tests beyond taxing rights and the concept of "'tests of belonging"
given the growing number of multilateral provisions in the context of territorial tax regimes with
special reference to Gibraltar and Hong Kong

Piinosnost testii pro urceni danové rezidence nad ramec prava zdanit a koncept "testi
prislusnosti' vzhledem k rostoucimu po¢tu mnohostrannych ustanoveni v kontextu teritoridlnich
danovych rezimi se zvlastnim ohledem na Gibraltar a Hongkong

Bulletin for international taxation, Vol. 76, (2022) No. 6, p. 290-296

Prispévek se na prikladu Hongkongu a Gibraltaru zabyva problematikou teritoridlniho zdanéni, tj. rezima,
podle kterych jsou danény pouze piijmy, jez vznikly na tizemi daného statu. Autor rozebira vyznam
definice pojmu "danova rezidence" v legislativé téchto regionli, kdy z pohledu zdanéni v téchto
regionech by se definice mohla jevit jako nadbytecna, podstatna je vSak pro zapojeni do mezindrodniho
danového systému. Dale se autor zabyva také tzv. "testem prislusnosti” (test of belonging) v kontextu
danové svrchovanosti (suverenity). - Poznamky.
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Ivan Machacek

Varianty zdanéni autorskych honoraii

Danova a hospodarska kartotéka, Sv. 30, (2022) ¢. 11, s. 3-9

Autor se nejprve zabyva vymezenim autorskych honorait dle autorského zdkona v CR, dale pfiblizuje
zdanéni dani z pfijmi u autorskych honorafti autora ziskanych v ramci pracovnépravniho vztahu
(podle § 6 ZDP) a nasledné autorskych honorafti zdatiovanych jako pfijmy ze samostatné Cinnosti
(podle § 7 odst. 6 ZDP). Rozebira rovnéz otazku zdanovani ve vazbé na danové priznani a zdanéni
pfijmi ze zdédénych autorskych prav podle § 10 ZDP. Problematika je ilustrovana néckolika
praktickymi ptiklady.

Werner Widmann

Was Sie schon immer iiber die Umsatzsteuer(sitze) wissen wollten

Co jste vzdy chtéli védét o (sazbach) DPH

Umesatzsteuer-Rundschau, Jg. 71, (2022) Nr. 18, S. 681-688

V reakci na obsahlou ,,malou interpelaci® (kleine Anfrage) CDU s titulem ,,Nové oblasti piisobnosti
dani z ptidané hodnoty* o 164 otazkach, podanou v ndvaznosti na evropskou smérnici €. 2022/542/EU
(tykajici se sazeb DPH), vydal Bundestag odpovéd’ (15.7.2022, BT-Drucks. 20/2833), kde 90 otazek
shrnuje v jedné odpovédi. Dle ni ,,neexistuje zadné piislusné rozhodnuti spolkové vlady, které by
upravovalo, zda a v jakém rozsahu by méla byt iniciovana zména sazeb DPH*. Autor poukazuje na
ozehavy politicky rozmér soucasné némecké debaty o danovych ulevach, v ¢emz vidi hlavni pfi¢inu
neutralni vladni odpovédi a jeji dliraz na skutecnost, ze smérnice nezavazuje ¢lenské zemé k adaptaci
danych pravidel. Obsahla reforma dani z obratu by podle autora vyzadovala Siroky spoleensky a
politicky konsensus na oblastech a sluzbach, na néZ by se daii vztahovala. Clanek pfinasi vybér
40 jednotlivych odpovédi, prinasejicich ilustrativni prifez napfi¢ spornymi oblastmi némeckého
danového prava, kterych se evropska smérnice dotyka (od energetiky, pfes spotfebni zboZzi, po
preshrani¢ni dopravni sluzby). - Poznamky.

Niels Bammens and Filip Debelva

What is tax on capital for the purposes of a tax treaty? : an analysis of two recent Belgian Supreme
Court decisions on the Belgian net asset tax

Co_se povazuje za dan z kapitdlu pro ucel dainové smlouvy? : analyza dvou neddvnych
rozhodnuti belgického NejvysSiho soudu, ktera se tykaji belgické dané z Cistych aktiv

Bulletin for international taxation, Vol. 76, (2022) No. 8, p. 379-393

Fondy kolektivniho investovani jsou v Belgii pfedmétem tzv. dané z Cistych aktiv (net asset tax,
NAT), pricemz dan se vztahuje i na nekteré¢ fondy se sidlem v zemich mimo Belgii. Dlouhodobé¢ se
nicméné diskutuje o tom, zda je Belgie opravnéna danit fondy ze zemi, se kterymi ma uzavienu
dohodu o zamezeni dvojiho zdanéni. Divodem je charakteristika NAT, ta je pro ucely dohod
kapitalovou dani; dle dohod, které Belgie uzavira, by tato dan meéla byt vybirdna v domaci zemi.
Prispévek detailn¢ analyzuje dv€é nedavna rozhodnuti belgického Nejvyssiho soudu k tomuto tématu. -
Poznamky.

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

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

Sv. 27, (2022) ¢. 9

Pfi zruSeni registrace platce DPH se nové dodanuji i dluhy (s. 2-9); Uplatnéni mimoiadnych odpist
v roce 2022 (s. 10-13); Specifika pouzivani sluzebnich vozidel aneb co nového v danich (s. 14-15);
Zvlastnosti zdanovani vefejné prospésnych poplatnikii (s. 16-17); Rozdé€leni spole¢nosti rozstépenim
¢i odstépenim - co zvazit a na co nezapomenout? - pfemény obchodnich spole¢nosti (s. 18-21);
K pripravované novele zédkona o zadavani vefejnych zakazek (s. 27-30); Mezindrodni vyména
informaci pohledem spravce dan¢: smérnice Rady 2014/107/EU (DAC 11.) (s. 31-36); Dorucovani
Vv judikatufe spravnich soudt (s. 37 a nasl.).
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Dané a ucetnictvi bez chyb, pokut a penale

Sv. 23, (2022) ¢. 10-11

Zmény v ZDP - zakon ¢. 142/2022 Sb. (s. 3-4); Dluhy z hlediska dané z ptijmut - podnikatelé (s. 9-10);
Management pohledavek (s. 13-16); Dodani elekttiny, plynu a tepla a DPH (s. 20-23); Prodej stavby
platcem: Ctyfi rizné rezimy DPH (s. 24-28); Piepravni sluzby a DPH (s. 29-33); DPH u pfeshrani¢nich
sluzeb (s. 34-41); Pohonné hmoty v pausalni vysi (s. 42-44); Casové rozliseni z uéetniho pohledu (s. 57-59);
Prava v pracovnépravnich vztazich (s. 60-63); Ptiklady z praxe: cestovni nadhrady pii pracovnich
cestach (s. 70-71); Poskytovani zaméstnaneckych benefiti: zasady a vyhody (s. 72-73); Agenturni
zaméstnavani (s. 77-80); Home-office: jak fesit pravni problémy (s. 81-84); Stravovani zaméstnanct
(s. 85-88); Srazky ze mzdy - zména k 1.7.2022 (s. 93-96).

Daiiova a hospodarska kartotéka : DHK

Sv. 30, (2022) ¢. 11

a jejich aplikaci v praxi? (s. 10-14); Pfijaté zalohy v Gicetnictvi (s. 15-20); Uétovani ménovych forwardi -
kontrakty na zajisténi ménového rizika (s. 21-27); Odstupné - pravni a dafiové aspekty (s. 28-33);
Judikatura v danové praxi - rozsudek NSS 4 Afs 264/2018-85 - doruceni fikci do datové schranky dle
danového fadu mize nastat pouze v pracovni den (s. 34-35); Zaméstnavatelé a nemoc ve zdravotnim
pojisténi (s. 36-40); Poradensky servis - dotazy ¢tenart: vraceni DPH pfi rekonstrukci budovy - zména
na bytové jednotky, pridéleni zaméstnancii podle § 43a zakoniku prace z pohledu DPH a uéetnictvi (s. 41-44).

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

Sv. 2022, ¢. 19

Dainovy doklad se zpozdénim - jak s nim nalozit (s. 1-3); Zaméstnanecké benefity a jejich vyznam
v soucasnosti - formy a danové moznosti benefitd (s. 4-5); Kurz pii poskytnuti a vyuétovani zalohy na
pracovni cestu - dotazy a odpovédi (s. 6); DPH a prodej nemovitosti po jednom roce - dotazy a
odpovédi (s. 7); Vystavba nové stavby misto ptivodni - dotazy a odpovédi (s. 7-8); Sazba DPH pti
prodeji bytu - dotazy a odpovédi (s. 8).

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

Sv. 2022, ¢. 20

Poskytnuti manazerského vozidla a zmény v roce 2022 - daiové feSeni (s. 1-5); DPH pfi prodeji
pozemku - dotazy a odpovédi (s. 5); Dal z piijmu pii prodeji rekreacniho objektu - dotazy a odpovédi
(s. 6-7); Rozdéleni likvida¢niho zistatku v druzstvu - dotazy a odpovédi (s. 7-8).

DPH aktuilné : novinky z oblasti dané z pridané hodnoty

Sv. 2022, ¢. 19

Vraceni dané - vraceni odpo¢tu DPH v zahrani¢i (s. 1-4); Odpocet DPH - pravidla uplatiiovani,
moznosti, rizika (s. 4-6); Dodani zbozi EU, fakturace do tfeti zemé& - dotazy a odpovédi (s. 7-8); DPH
a prodej firemniho osobniho vozu - dotazy a odpoveédi (s. 8).

DPH aktualné : novinky z oblasti dané€ z pridané hodnoty

Sv. 2022, ¢. 20

DPH u pted¢asného ukonéeni dodavek energie (s. 1-3); Odpocet DPH - pravidla uplatiovani,
moznosti, rizika - 2. ¢ast (s. 3-5); Narok na odpo¢et DPH u napoju pro zaméstnance - dotazy a
odpoveédi (s. 5-6); DPH a prodej ojetého auta do Polska - dotazy a odpovédi (s. 6-7); DPH a prondjem
nebytovych prostor - dotazy a odpovédi (s. 7-8).

17



Dokumentace ceského a zahranicniho tisku Informace Odborné knihovny MF

Ekonomické védy. Ekonomie

Juraj Medzihorsky, Peter Kristofik

Can individual human financial behaviour be mathematically modelled? : a case study of Elon Musk’s
dogecoin tweets

Lze matematicky modelovat individuilni lidské finan¢ni chovani? : pripadova studie tweett
Elona Muska o dogecoinu

Statistika, Vol. 102, (2022) No. 2, p. 198-204

Cenu kryptomény dogecoin nckolikrat ovlivnily tweety Elona Muska. Kromé¢ toho se v cenach
dogecoinu opakuji urCité vzorce. Autofi zkoumaji, zda existuje také néjaky vzorec v nacasovani
Muskovych tweetl. Za pouziti linearni regrese zjist'uji vztah finan¢nich dat (ceny) k lidskému chovéni
(tweety). Pokud by se v cenach dogecoinu nebo v naCasovani tweetll neopakovaly zadné vzorce,
nebylo by mozné nacasovani lidského chovani modelovat pomoci jednoduché primky. Jaka motivace,
pokud vibec néjaka, by se mohla skryvat za naasovanim tweetti, vSak neni jasné. Stejné tak neni
jasné, jestli by nacasovani tweetdl mohlo ¢asteéné urcovat dlouhodoby vyvoj ceny dogecoinu. -
Poznamka.

Carola Binder and Rupal Kamdar

Expected and realized inflation in historical perspective

Ocekavana a realizovana inflace z historického pohledu

The Journal of economic perspectives, Vol. 36, (2022) No. 3, p. 131-155

Moderni ménova politika je zaloZena na vztahu mezi ocekavanou a realizovanou inflaci (jejich
vzajemné ovlivitovani). Autorky v ¢lanku popisuji vyvoj pfistupu k inflacnim ocekavanim v Case
v ekonomické teorii - nejprve pfipominaji teorie o formovani inflacnich ocekavani (prvotni teorie
Irvinga Fishera z obdobi okolo 1. sv. valky, adaptivni o¢ekavani, racionalni ocekavani), nasledné se
zabyvaji méfenim inflacnich oc¢ekavani a vztahem mezi skute¢nou a realizovanou inflaci v praxi v USA
v klicovych obdobich (Velka deprese ve 30. letech minulého stoleti, obdobi vysoké inflace v 70. letech,
Velka recese v letech 2008-2009, pandemie nemoci covid-19). - Poznamky. -- K inflaénim
ocekavanim firem a domacnosti a jejich méteni viz ptispévek na s. 157-184.

Carol Corrado, Jonathan Haskel, Cecilia Jona-Lasinio, and Massimiliano lommi

Intangible capital and modern economies

Nehmotny kapitil a moderni ekonomiky

The Journal of economic perspectives, Vol. 36, (2022) No. 3, p. 3-28

Prostednictvim produkéni funkce, pti které je vystup funkci prace, kapitalu a technologii, je v ekonomii
vysvéetlovana fada skutecnosti tykajicich se hospodatského rlstu, inovaci ¢i hospodatské situace.
UcCebnicové priklady ptitom obvykle pracuji s hmotnym kapitalem a ekonomikou zaloZenou na vyrobé
¢i zemedelstvi. Moderni ekonomika je nicméné zalozena piedev§im na nehmotném kapitalu. Autofi se
v prispévku zabyvaji nehmotnym kapitalem a investicemi do nehmotného majetku v makroekonomickém
prosttedi. Popisuji pristup ekonomické védy k nehmotnému kapitalu v teorii hospodaiského ristu a
zkoumaji mj. i moznosti méfeni nehmotného kapitalu. - Poznamky. -- Ze sympo6zia o nehmotném
kapitalu viz i dal$i dva prispévky na s. 29-52 a s. 53-74.

Katharine G. Abraham and Justine Mallatt

Measuring human capital

Méi‘eni lidského kapitalu

The Journal of economic perspectives, Vol. 36, (2022) No. 3, p. 103-129

Prispévek popisuje nékolik riznych pristupi k méfeni lidského kapitalu - tzv. indikatorovy ptistup
(indicator approach), nakladovy pfistup (cost approach) a pfijmovy pfistup (income approach). Autofi
se dale zabyvaji mezinarodnim srovnavanim (jak lidsky kapital pfispiva k hospodatrskému rastu, jak
zajistit srovnatelnost méfeni, jaké pfistupy voli mezinarodni organizace) a porovnavaji odhady
zalozené na nakladovém a pfijmovém pfistupu. V zavéru jsou nastinény mozné sméry vyzkumu do
budoucna (napf. jak zohlednit riznorodost skolniho vzdélavani, kdy je délka Skolni dochazky stejna,
ale lisi se napln, coz muze zkreslit hodnotu lidského kapitalu, jak zohlednit odli$ny vyznam urcitého
typu vzdélani v Case). - Poznamky. -- K tématu "lidsky kapital" viz i ptispévek na s. 75-102.
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Pedro Bordalo, Nicola Gennaioli, and Andrei Shleifer

Overreaction and diagnostic expectation in macroeconomics

Nadmeérna reakce a diagnosticka ocekavani v makroekonomii

The Journal of economic perspectives, Vol. 36, (2022) No. 3, p. 223-244

V praxi se ukazuje, ze pfedpoklad racionalnich ocekavéni, se kterym obvykle ekonomie pracuje,
neplati. Subjekty (spotiebitelé, investofi, ale i tvlirci progndz) reaguji na novinky v ekonomice
pfehnan¢é a ocekavani byvaji v "dobrych Casech" piili§ optimisticka, naopak ve "Spatnych casech"
neopodstatnéné pesimisticka. Autofi nejprve piipominaji vyzkum tykajici se oéekavani od 40. let 20. stoleti
az do soucasnosti a nasledné se zabyvaji predikovatelnosti tzv. chyb odhadu (forecast errors) ve statistickych
Setfenich tykajicich se ocekévani. Dale navrhuji model tzv. "diagnostickych ocekavani", ktery pracuje
jak se sledovanim budouciho vyvoje ze strany ekonomickych subjektl (foreward looking behavior),
tak s pfehnanou reakci na nové informace. Prostiednictvim nadmérné reakce je mozné vysvétlit
i rizné empirické jevy, které v ekonomice nastavaji (napf. nadmérnou volatilitu na akciovych trzich,
finan¢ni krize ¢i hospodarské cykly). - Poznamky. -- Viz i ptispévek "Overreaction in macroeconomic
expectation” od stejnych autorti v ¢as. The American Economic Review (9/2020, s. 2748-2782).

Finance. Bankovnictvi. Ménovy systém

Birgit Rodolphe ; rozhovor vedli Andreas Kroner, Yasmin Osman

"Geldwischebekimpfung ist wie Kindererziehung"

"Boj s pranim penéz je jako vychova déti"

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 186 (26.9.2022), S. 28-29

Rozhovor s Birgit Rodolphe, vedouci oddéleni némeckého Ufadu pro dozor nad finanénim trhem
(Bafin). Dotyka se témat kauzy Wirecard a zvySenych narokti na némecky bankovni a finan¢ni sektor,
kauzy Deutsche Bank, delegace odpovédnosti za dodrzovani zakonnych norem u kryptomén a nové
zpravy FATF (Financial Action Task Force).

Ruchir Sharma

A post-dollar world is coming

Piichazi postdolarovy svét

Financial Times, Vol. 2022, No. 41105 (29.8.2022), p. 19

Autor komentuje soucasny trzni vyvoj dolaru. At uz je hodnota dolaru vici ostatnim hlavnim ménam
oc¢isténa o inflaci, nebo ne, je nyni o 20 % nad svym dlouhodobym trendem a nad maximem
dosazenym v r. 2001. Od 70. let 20. stoleti trva typicky vzestupny cyklus dolaru pfiblizné sedm let;
soucasny vzestup trva jiz 11. rok. Navic fundamentéalni nerovnovaha nevésti pro dolar nic dobrého.
V srpnu 2022 dolar vzrostl na Groven, ktera byla naposledy zaznamenana pted témet 20 lety. Autor se
obava, ze dolar je blizko poklesu, ktery v podobné situaci pred 20 lety trval Sest let. Tentokrat by
pokles mohl byt jeste delsi.

Malte Fischer

Auf der Suche nach dem magischen Zins

Hled4ani magické urokové sazby

WirtschaftsWoche, Jg. 2022, Nr. 38, S. 38-39

Centralni banky musi pokra¢ovat ve zvySovani klicovych urokovych sazeb. Neutralni urokova sazba
jim ma fici, o kolik zvySovat. Neutralni urokovou sazbu vSak nelze nikde vycist a je obtizné ji urcit.
Jeji odhad casto vede centralni banky na tenky led.

Chris Giles, Emma Dunkley, Owen Walker, Peter Foster, George Parker, Jim Pickard

Bank of England unleashes £65bn bid to avert crisis in debt markets

Bank of England uvolnila 65 miliard liber na odvriceni krize na dluhovych trzich

Financial Times, Vol. 2022, No. 41132 (29.9.2022), p. 1

Bank of England piijala 28.9.2022 mimotadna opatteni a zahajila program nakupu dluhopisti v hodnoté
65 miliard liber, jehoZz cilem je zastavit krizi na trzich se statnimi dluhopisy. Centralni banka varovala
pted podstatnym rizikem pro finanéni stabilitu Spojeného kralovstvi v disledku turbulenci na trhu britskych
statnich dluhopisi, které minuly tyden vyvolalo snizeni dani a plan pdjcek ministra financi Kwartenga.
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BoE pozastavila program prodeje zlatych dluhopist, ktery je soucastni protiinflacniho boje, a misto
toho se zavazala nakupovat dlouhodobé dluhopisy tempem az 5 mld. liber denné po dobu
nasledujicich 13 pracovnich dnd. -- Souvisejici pfispévky nas. 3 a 19.

Yasmin Osman

Banken sind fiir die Krisen gewappnet : Stresstest

Banky jsou obrnény proti krizim : zitéZovy test

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 189 (29.9.2022), S. 28

Zatezovy test némeckych bank, provedeny dozorcim tradem Bafin a Bundesbank, prokazal, ze tamni
bankovni sektor je v dobré kondici a je schopen poskytovat pajcky i za ztizenych podminek. J. Wuermeling,
¢len predstavenstva Deutsche Bundesbank se specializaci na kontrolu rizik a finanéni a bankovni
dozor, vysledek testu komentoval pozitivng, veetn€ skutecnosti, Ze banky jsou ochotny a schopny piijmout
umeétené riziko, aby zvysily vynosy. Pravidelného modelového testu se zucastnilo ptes 1300 bankovnich
instituci. Wuermeling také zdiraznil vyznam dostate¢ného vlastniho kapitdlu bank v kontextu
energetické krize a rostoucich tirokovych sazeb. Vyrazny skokovy nardst tirokovych sazeb také tvotil
jeden z modelovych scénéit testu, provedeny samostatné Bundesbankou i Bafinem.

Martina Sobkova

Datovy sandbox jako7to ziklad digitilni transformace Ceska

Bankovnictvi, Sv. 30, (2022) ¢. 9, s. 10-13

Clanek predstavuje projekt ministerstva financi k podpote fintechu a vyuziti datovych digitalnich
sluzeb v Ceské republice. Bude zahrnovat studii k vyuZiti dat ve finan¢nich sluZbach a potencialu
ztizeni sandboxu v CR s cilem podpotit fintech inovace. Studie by méla piinést doporudeni, jaka
konkrétné podoba datového sandboxu by odpovidala potiebam cCeského fintechového trhu. Ziizeni
fintech sandboxu je soudasti Digitalniho pilite Narodniho planu obnovy CR. V ¢lanku jsou pfiblizeny
cile a tkoly projektu, jeho jednotlivé faze, spoluprace a komunikace s OECD, ktera na projetku
spolupracuje, i pohled CNB a fintechové scény na cile projektu. Krétce je zminén i obdobny némecky
projekt Financial Big Data Cluster (FBDC) umoznujici aktérim na financnich trzich vefejné sdilet
anonymizovana data. -- K tématu viz také s. 14-15 a s. 28-29.

M. Greive, J. Hildebrand, J. Klockner, J. Olk, K. Stratmann, C. Volkery

Deckel drauf : Gaspreis

Strop na to : cena plynu

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 188 (28.9.2022), S. 6-7

Shrnuti sou¢asné némecké debaty o zastropovani cen plynu v kontextu EU. Clanek se zaméfuje na
vztah feseni na trovni EU a na trovni &lenskych stati. 13 &lenskych zemi, mj. Polsko, Italie a Spanélsko,
jsou podporovateli koordinace nakupu a zastropovani cen, a i ptes rostouci politicky tlak autofi ¢lanku
predpokladaji komplikace pfi aplikaci evropského rozhodnuti na statni Grovenl. V ptipadé Némecka
ocekavaji rychlejsi feSeni na statni urovni, s nejpravdépodobnéj$im feSenim v podob€ zastropovani
cen a kompenzaci dodavatelim. Jako jeden z pfednich problémi je uvedena otazka cilové skupiny a
politické debaty o financovani kompenzaci. -- Viz téz HB ¢. 191/2022, s. 6-7 "Funktioniert die
Gaspreisbremse?", kde je problematika némeckého cenového stropu pojata formou rozhovoru s Isabellou
Weber a Clemensem Fuestem.

Michael Maisch, Torsten Riecke

Der Flash-Crash

Bleskovy pad

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 187 (27.9.2022), S. 24-25

Britska libra prudce oslabila oproti americkému dolaru na 1,035 GPB/USD, nejnizsi hodnotu od r. 1971,
zejm. v dusledku pfipravovanych reforem nové vlady. Chystané snizovani urokovych sazeb a danové
zatéze vSak za situace oCekavané hospodaiské recese a mimotadnych statnich vydaji budi nediveétivé
reakce zahrani¢nich investort, coz v disledku muze propad libry dale prohloubit. Clanek zmifuje
obdobnou situaci v prabéhu 70. let, kdy kurz libry pomohl stabilizovat Mezinarodni ménovy fond.

20



Informace Odborné knihovny MF Dokumentace ceského a zahranicniho tisku

Moritz Koch, Jan Mallien, Carsten VVolkery

Deutschland treibt digitalen Euro voran

Némecko urychluje projekt digitalniho eura

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 181 (19.9.2022), S. 10-11

Némecko, Francie, Spanélsko, Italie a Nizozemsko ve spole¢ném strategickém programovém
prohlaseni apeluji na efektivnéjsi postup EU pfi vyvoji vlastni digitalni podoby eura (CBDC). Piedni
motivaci pro zprovoznéni vlastni digitalni mény je vlastni sluzba CBDC, tedy digitalni mény centralni
banky, v rezii EU s odpovidajicimi moznostmi prevence prani Spinavych pené€z a ochrany uzivatele. S tim
souvisi 1 zdmér zprovoznit vlastni sluzbu dfive, nez poptavku naplni nabidka soukromych spolecnosti.
Clanek akcentuje pievazné technické, infrastrukturni a koordinaéni vyzvy, které projekt digitalniho
eura predstavuje. Navrh Evropské komise k vytvoreni vlastni digitalni mény by mohl byt podan
beéhem ttetiho Ctvrtleti r. 2023, spusténi je prozatim planovano ve Ctyfletém horizontu.

J. Mallien, T. Riecke, F. Wiebe

Die Notenbanken machen Ernst

Centralni banky zvaznély

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 185 (23.9.2022), S. 30-31

Ve ctvrtek 22.9. doslo k soubéznému zvySeni trokovych sazeb v nékolika statech (kromé¢ USA ve
Velké Britanii, Svycarsku, Norsku, Turecku a Japonsku). Bank of England zvysila urokové sazby
0 50 bazickych bodl na 2,25 %, nejvyssi hodnotu od r. 2008, v reakci na propad libry oproti dolaru,
9,9% inflaci a chystané zastropovani cen energii. Schweizer Notenbank zvysila sazbu z -0,25 % na 0,5 %
s 3,5% inflaci ke konci letosniho srpna a 2,4% ocekavanim na r. 2023. Norges Bank zvysila sazbu na
2,25 %, jedna se o Sesté zvySeni od zafi 2021, pifi 6,5 % inflaci, s rizikem ochromujiciho efektu pii
prili§ razantnim skokovém zvySeni sazeb. Turecka centralni banka naopak snizila hlavni trokovou
sazbu z 13 % na 12 %, ackoli inflace dosahla ke konci srpna 80 %, navzdory riziku opakovani loiiského
scénare, kdy snizeni tirokové sazby vedlo ke spirale rostouci inflace a oslabeni mény, ktera béhem
leto$niho roku ztratila 27 % hodnoty oproti dolaru. Bank of Japan se setrvale drzi politiky nizkych
sazeb, stejné jako nizkych vynosi z kratkodobych (-0,1 %) a desetiletych (max. 0,25 %) dluhopist.

Dodging the dollar : currencies (2)

Vyhybdini se dolaru : mény (2)

The Economist, Vol. 444, (2022) No. 9312, p. 70-72

Zavislost Cinské ekonomiky na dolaru pfedstavuje pro Peking z riznych divodd zdroj obav (vyssi
zranitelnost v ptipadé uvaleni sankci, vystaveni ekonomiky makroekonomickym vykyvim v USA).
Od kvétna 2020 zemé experimentuje s digitalni ménou zvanou "e-CNY" (digitalni jiian). Digitalni
ména by se mohla pro Cinu stat nastrojem, prostiednictvim néhoZ snizi svou finanéni zavislost na
USA a ktery zaroven pomize meéné ziskat vys§i vliv v zahrani¢i (o e-CNY by pravdépodobné
projevily zajem zejména chudsi ekonomiky). V ptispévku jsou tyto aspekty blize analyzovany - vse se
zatim nicméné pohybuje v roviné spekulaci.

Martin Arnold, Harriet Clarfelt

ECB raises interest rates by 75 basis points

ECB zvySuje urokové sazby o 75 bazickych bodu

Financial Times, Vol. 2022, No. 41115 (9.9.2022), p. 6

Evropska centralni banka zvysila Grokové sazby o 75 bazickych bodii ve snaze vyporadat se s rekordni
inflaci, a to navzdory obavam, Ze rostouci ceny energii uvrhnou eurozénu do recese. Tento krok, ktery
jednomysiné podpofilo 25 ¢lentt Rady guvernérii a ktery odpovida predchozimu nejvétsimu zvyseni
vypijcnich nakladi ECB, zvySuje zédkladni depozitni sazbu z nuly na 0,75 %, coz je nejvySsi Groven
od r. 2011. Prezidentka ECB Christine Lagardeova uvedla, Ze investoii by neméli pfedpokladat, Ze
kroky v tomto rozsahu jsou normou, nicmén¢ v nadchazejicich mésicich dojde k né€kolika zvySenim
sazeb, aby se inflace snizila z pfili§ vysoké hodnoty 9,1 % zpét k cili banky ve vysi 2 %.
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Eswar Prasad

Enduring preeminence : the US dollar might slip, but it will continue to rule

Trvalé prvenstvi : americky dolar miiZe klesat, ale bude i nadale vladnout

Finance & development, Vol. 59, (2022) No. 2, p. 12-15

Mezin4rodni ménovy systém muize projit vyznamnymi zménami zptisobenymi kombinaci ekonomickych,
geopolitickych a technologickych sil. Je otdzkou, zda tyto sily zméni dominantni postaveni amerického
dolaru jako mezinarodni mény. Autor zminuje vicero faktord. V prvni fadé, americka ekonomika se

N 2

moci se piesouva smérem k rozvijejicim se trznim ekonomikam v &ele s Cinou. Dalim faktorem jsou
digitalni technologie ovliviujici i dalsi aspekty penéz. S rychlym poklesem pouZzivani hotovosti se mnoho
centralnich bank pousti do digitalnich mén (CBDC) nebo s nimi alesponi experimentuje. Pravdépodobné;jsi
vyhlidkou je zména relativniho vyznamu ostatnich mén, zatimco dolar si udrzi své prvenstvi.

J. Mallien, J. Miinchrath, J. Olk, F. Wiebe

Historischer Zinsschritt

Historicky krok v oblasti irokovych sazeb

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 175 (9.9.2022), S. 3, 6-7

Evropska centralni banka zvySila diskontni sazbu z 0 na 0,75 %, hlavni urokova sazba pak byla
zvySena z 0,5 % na 1,25 %. Jednd se o dosud nejrazantnéjsi narazové zvyseni urokovych sazeb v eurozong.
Ch. Lagardeova zvyseni oznacila za mezikrok a v projevu uznala chyby v dosavadnim postupu ECB,
zejm. dlouhou reakéni dobu, a zdlraznila osobni zodpovédnost za fungovani instituce, v jejimz Cele
stoji. Razantni krok ECB pftichazi v situaci, kdy inflace v eurozoné v srpnu 2022 dosahla 9,1 %. Spolu
s tim rostou vynosy desetiletych statnich dluhopist, zejm. Italie (3,84 %), Spanélska (2,72 %), Francie
(2,15 %) a Némecka (1,58 %).

Edward White, Cheng Leng

China’s ‘financial monsters’ struggle to help resolve property sector crisis

Cinska "finanéni monstra" se snaZi pomoci vyresit krizi v sektoru nemovitosti

Financial Times, VVol. 2022, No. 41085 (5.8.2022), p. 7

Pred vice nez dvaceti lety Peking vytvofil skupinu bank, do niz vlozil nejskodlivejsi dluhy zemé s cilem
zmirnit nasledky asijské financni krize. S prohlubujicimi se potizemi v ¢inském realitnim sektoru,
ktery hrozi Sir§imi hospodarskymi otiesy, se nyni tyto "Spatné banky" snazi pomoci. Problém spociva
v tom, Ze rozvahy té€chto ¢inskych spoleénosti "velké ¢tytky" pro spravu aktiv - China Cinda Asset
Management, China Huarong Asset Management, China Great Wall Asset Management a China
Orient Asset Management - se natolik nafoukly, Ze jejich kapacita je omezena. Peking ma tak problém
s mobilizaci zachrannych moznosti pfi feSeni krize v oblasti nemovitosti.

J. Mallien

Chinesischer Yuan fillt auf Rekordtief

Cinsky yuan klesl na rekordné nizkou hodnotu

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 189 (29.9.2022), S. 29

Yuan klesl na hodnotu 7,2344 juanu za americky dolar, nejniz$i hodnotu od finan¢ni krize v r. 2008
(tzv. "onshore-yuan", tedy zdkonna ména pevninské Ciny). Clanek porovnava ménovou politiku
centralnich bank USA a Ciny, kdy zemé& zastdvaji opatné piistupy — zatimco Federal reserve v priib&hu
letosniho roku opakované zvySovala urokové sazby, aby stabilizovala kurz mény, People’s Bank of China
preferuje uvolnénou penézni politiku ve snaze stimulovat investice a hospodaistvi. PBoC také diirazné
vystupuje proti domacim spekulacim s kurzem juanu.

Laura de la Motte

Im Bann der Inflation

V Kklathé inflace

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 181 (19.9.2022), S. 36

Intervence Fedu v podobé postupného zvySovani trokovych sazeb budou mit pravdépodobné delsi
trvani, nez se ptuvodné ocekavalo. I pfes mirny pokles inflacni miry z 8,5 % na 8,3 % (v obdobi
¢ervenec-srpen 2022) se analytici bank Goldman Sachs a Dekabank shoduji, Ze pavodné ocekavané
3,5 % maximum vySe urokové sazby muze byt piekro¢eno az na 3,75-4 %, coz mize vyvolat
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negativni efekt pfi podpote hospodatské konjunktury. Potencialné rizikové signaly vyvolavaji odezvu
na akciovych trzich (index Dax zaznamenal od 12.9. propad 3,3 %, S&P 500 propad 4,1 %) a obavy
investort. Prodlouzeni trvani konzervativni ménové politiky se vSak tyka nejen USA, ale zvyseni
urokové sazby je oCekavano i v pripadé EU.

Jakub Szabo, Peter JanCovic

Inflation dynamics in the Czech Republic : new evidence on the cost-based hybrid New Keynesian
Phillips Curve

Dynamika inflace v Ceské republice : nové iidaje vychazejici z nikladové hybridni novokeynesinské
Phillipsovy kiivky

Ekonomické rozhl'ady, Vol. 51, (2022) No. 2, p. 129-148

Autofi prostfednictvim rozsifeni novokeynesianské Phillipsovy kiivky (NKPC) o regresivni nastaveni
cen zkoumaji vliv inflanich ocekavani, opozdeéné inflace, jednotkovych nakladd prace, dovoznich cen
a realnych efektivnich sménnych kurzii na dynamiku inflace v Ceské republice v letech 2000-2020. Po
shrnuti odborné literatury zabyvajici se hybridni NKPC z obecného pohledu autofi detailn¢ popisuji
zvolenou metodologii, tvorbu modelu i zkoumand data. Vzhledem k nestacionarité casovych fad
pouzivaji pro odhad kratkodobého vztahu mezi inflaci a redlnymi jednotkovymi naklady prace modely
ECM (error correction model) a ARDL (autoregressive distributed lag). V zavéru shrnuji zjisténé
vysledky (pro malou otevienou ekonomiku) a rozebiraji, zda je koncept novokeynesianské Phillipsovy
k¥ivky vhodny pro studium dynamiky inflace v CR. - Poznamky.

Nikou Asgari

Investors struggle to trade debt without ECB safety net

Investofi se snazi obchodovat s dluhopisy bez zichranné sité ECB

Financial Times, Vol. 2022, No. 41101 (24.8.2022), p. 8

Némecké statni dluhopisy zaznamenavaji nejvétsi vykyvy od dluhové krize v eurozong pred deseti
lety. Zéaroven se obchodnici jiz nemohou spoléhat na ECB jako na zaruceného kupce dluhopist
posledni instance poté, co banka v letoSnim roce odstranila kritickou zachrannou sit. ZhorsSujici se
obchodni podminky vedly k silnému zvySeni volatility na trhu, ktery funguje jako méfitko pro
vypujéni ndklady v celém regionu. Podle vypoctd Financial Times se vynos némeckého desetiletého
dluhopisu Bund pohyboval v 79 dnech tohoto roku v §irokém rozmezi nejméné 0,1 procentniho bodu.
Vyrazné fluktuace v poslednich mésicich pocitily také italské dluhopisy.

lan Johnston, Eric Platt

Junk bonds rebound strongly on easing inflation worries

Podradné dluhopisy se diky zmirnéni obav z inflace vyrazné odrazily ode dna

Financial Times, Vol. 2022, No. 41094 (16.8.2022), p. 10

Investoii se zacatkem letoSniho roku stahli z obchodovani s americkymi podnikovymi dluhopisy s vysokym
vynosem v obave, ze agresivni zvySovani Urokovych sazeb ze strany Fedu pfimé&je nejvétsi svétovou
ekonomiku ke zpomaleni - coz nejvice postihne nejslabsi podniky v zemi. Znamky toho, ze tempo
rustu cen se mozna ustali - udaje o inflaci z minulého tydne byly nizsi, nez se predpokladalo - vSak
prispely k oziveni cen téchto aktiv. Mnozstvi americkych dluhopisti obchodovanych na urovnich
signalizujicich vazné obavy investori v poslednich pé&ti tydnech rychle kleslo, coz je odrazem
zvySeného optimismu investord ohledné stavu americké ekonomiky.

Mareike Miiller

Leitzins nochmals gesenkt

Zakladni urokova sazba jeSté jednou sniZena

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 181 (19.9.2022), S. 33

Ruska centralni banka snizuje zakladni tGrokovou sazbu z 8 % na 7,5 %. Oc¢ekavany krok byl
podniknut k podpofe ekonomiky, kterd v obdobi od letosniho dubna do Cervna zaznamenala oproti
lofiskému roku 4% propad. Snizeni Grokové sazby pfichdzi v ocekavané 11-13% hladiné zdrazovani
pro letosni rok; oficialni vySe inflace neni ruskou stranou zvetejnéna, piredvalecnd mira inflace se
pohybovala okolo 9,5 %. Snizeni sazeb je reakci na skokovy propad hospodafstvi, ktery nastal vlivem
sankci po ruské invazi na Ukrajinu, a snahou o jeho stimulaci.
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Jan Hildebrand, Michael Maisch

Lindner will Banken in die Pflicht nehmen

Lindner se chce vice zamérit na banky

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 175 (9.9.2022), S. 30

Blize k zamérum spolkového ministra financi Ch. Lindnera (FDP) s némeckym bankovnim sektorem
v kontextu ocekavaného propadu ekonomiky. Lindner klade dlouhodobé diraz na mezinarodni
konkurenceschopnost némeckych bank a akcentuje jejich roli v ramei financni i ekonomické sféry. Je
také proponentem evropské kapitalové bankovni unie a pojisténi vkladi. Za kli¢ovou povazuje roli
bank ptfi zachovdni dostatecné hladiny likvidity, i v kontextu vladnich balickd podporujicich
spotiebitele pii rostoucich cenach energii. Clanek zmifuje Lindnerovu podporu progresivni regulaci,
kdy mens$i bankovni instituce budou podléhat niz§i mife regulaci, nez piedni bankovni domy, a
zminuje specifickou roli Commerzbank, od krize v letech 2008/2009 ¢aste¢né vlastnéné statem.

Katetina Joklikova

Otazky spojené s praktickou implementaci nové evropské regulace finan¢niho crowdfundingu
Obchodni pravo, Sv. 31, (2022) ¢. 9, s. 28-38

Clanek piiblizuje novou unijni ipravu finanéniho crowdfundingu (nafizeni &. 2020/1503 o evropskych
poskytovatelich sluzeb skupinového financovani pro podniky z fijna 2020) a pozadavky na poskytovatele
skupinového financovani. Zaroven autorka poukazuje na aktudlni problémy spojené s implementaci
regulace do praxe a na mozné presahy do stavajicich predpist finan¢niho trhu. - Poznamky.

Tommy Stubbington, Chris Giles, George Parker, Jim Pickard, Stephanie Findlay, Hudson Lockett,
Adam Samson, Leo Lewis, Colby Smith

Pound resumes slide after BoE and UK Treasury seek to steady markets

Libra pokracuje v poklesu i poté, co se BoE a britské ministerstvo financi snazi stabilizovat trhy

Financial Times, Vol. 2022, No. 41130 (27.9.2022), p. 1

Kurz libry Sterlinkd klesl v zaii vici americkému dolaru na historické minimum, coz pfimélo Bank of
England a britské ministerstvo financi vydat prohlaSeni a ujistit trhy, Ze by nemély byt znepokojeny
stavem britskych vetejnych financi a odhodlanim bojovat proti inflaci. Centralni banka odmitla moznost
mimofadného zvyseni Grokovych sazeb, ale uvedla, Ze v pripadé potieby nebude vahat zménit sazby.
Ministerstvo financi pfislibilo, ze v listopadu zvetejni plan na feseni prudce rostouciho zadluzeni. --
Viz také komentar K. Martin na s. 17 a souvisejici pfispévky na s. 8 a 10.

Pretty green : currencies (3)

Piiciny silného dolaru a souvisejici problémy : mény (3)

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9312, p. 73

Struénd analyza pficin silného dolaru a problému, které stavajici kurz americké mény zpusobuje.
Dolar posilil zejména kvili zptisnéné meénové politice americké centralni banky i celosvétovym
problémutim, kdy v krizovych ¢asech roste zajem o dolar jako o bezpecné tocCisté. Silny dolar zdrazuje
uveéry zemim i podnikiim, jez si ptjcuji v dolarech. Aby dolar oslabil, musi byt splnény tfi podminky:
musi dojit ke zlepSeni vyhlidek hospodaiského riistu mimo USA a ke sniZeni tlakd na rlist mezd a cen
ve Spojenych statech a zaroven musi zeslabnout energeticka krize. Splnéni uvedenych podminek v§ak
nelze dle ¢lanku v dohledné dobé ocekavat. -- Ke kurzu dolaru viz i ¢lanek na s. 15-16.

Harris Dellas and George S. Tavlas

Retrospectives: on the evolution of the rules versus discretion debate in monetary policy
Retrospektiva: k vyvoji debaty 0 ménové politice zaloZené na pravidlech a o diskre¢ni ménové politice
The Journal of economic perspectives, Vol. 36, (2022) No. 3, p. 245-260

M¢énova politika zalozena na pravidlech spociva v tom, ze centralni banka dodrzuje své sliby a aktivné
reaguje na hospodaiské deéni tak, jak se predem zavazala, popf. se fidi jinymi ("exogennimi") pravidly
nezéavislymi na ekonomickém déni (napf. zvySovat konstantné nabidku penéz). Diskre¢ni ménova
politika podle autorti naopak v praxi znamena "porusovani slibi" danych centralni bankou (napf.
nezvyseni urokovych sazeb, kdyz si to zada situace vzhledem k inflaci). Autofi popisuji vyvoj debat
okolo téchto dvou piistupti ve tfech historickych obdobich — v obdobi stagflace v 70. letech minulého
stoleti, v obdobi tzv. Velké deprese a béhem napoleonskych valek. Z debat nastinénych v ¢lanku
vyplyva, ze lepsi vysledky vykazuje ménova politika zaloZena na pravidlech. - Poznamky.
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Madison Darbyshire

Robinhood suffers harsh post-covid hangover

Spole¢nost Robinhood trpi téZkou kocovinou po covidu

Financial Times, VVol. 2022, No. 41090 (11.8.2022), p. 6

Tradingova platforma Robinhood, jejiz rist dosahl obrovskych rozméri v dobé pandemie, tvrdé
ptistala. Prichdzi o aktivni mladé obchodniky, pocet investi¢nich ucth se ustélil. Trzni kapitalizace
spole¢nosti Robinhood klesla od jejiho vstupu na burzu loni v 1ét¢ o dvé tietiny. Spolecnost pocitila
problémy citelnéji nez ostatni broketi. Jeji pfijmy ve druhém Ctvrtleti r. 2022 meziro¢né klesly o 44 %,
zatimco u Interactive Brokers doslo k ocisténému nariistu o 10 % a u Charles Schwab o 13 %.
Spole¢nost Schwab rovnéz vykazala v tomto ctvrtleti rekordni zisk.

Chris Flood, Nikou Asgari

Sterling hit by worst monthly drop since Brexit vote fallout

Libru Sterlinkt zasahl nejhorsi mési¢ni propad od hlasovani o brexitu

Financial Times, VVol. 2022, No. 41109 (2.9.2022), p. 9

Britskd libra zaznamenala na pozadi silici ekonomické a politické nejistoty nejprudsi mésicni pokles
vuci dolaru. Libra se v srpnu propadla o 4,5 % na 1,16 USD, coz ptedstavuje nejvetsi mesicni pokles
od fijna 2016. O témer 3 % klesla také vaci euru, zafi zahajila dal$im poklesem o 0,8 % vici dolaru,
ackoli vic¢i euru ziskala pfiblizn€ 0,3 %. Propad mény odrézi zhorSujici se vyhlidky britské
ekonomiky, protoze energeticka krize zptisobuje podnikiim a spotiebitelim potize.

Andreas Kroner, Jan Mallien, Carsten Volkery

Streit iiber billige EZB-Kredite an die Banken

Spor o levné piij¢ky bankam ze strany ECB

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 184 (22.9.2022), S. 22-23

Evropska centralni banka v ramci programu podpory likvidity bankovniho sektoru TLTRO Il
(Targeted longer-term refinancing operations, Cilené dlouhodobé refinan¢ni operace) poskytla ptijcky
v celkové vysi 2,1 bilionu eur. Program, spustény v r. 2020 v reakci na dopady pandemie koronaviru,

Vv

stanovil urok z ptjcek ve vysi -0,5 %, stavajici urokova sazba ECB je 0,75 % oproti -0,5 % v dobé
spusténi programu). Zména v penézni politice ECB tak znamena necekany zisk bankovniho sektoru.
ECB na pfistim zasedani bankovni rady projedna aktualizaci podminek programu, ktery se za
souCasnych okolnosti stal ter¢em kritiky. Autofi ¢lanku uvadi tfi pfedni moznosti dal§itho postupu
ECB: zménu podminek TLTRO, zménu minimalni vySe aktiv ulozenych bankami u ECB, nebo
zavedeni systému reverzniho tieringu.

Grégoire De Warren

The crypto boom : challenges and risks [elektronicky zdroj]

Boom kryptomén : vyzvy a rizika

Trésor-economics, No. 309 (2022), p. 1-10

Zhodnoceni situace na trzich kryptomén a kryptoaktiv v r. 2022. Clanek nejprve informuje o vyvoji
uzivatelské zakladny od r. 2020 a typech kryptoaktiv (kryptomény, tokeny, stablecoiny), nasledn¢ je
zhodnocen vyvoj na trzich (od kvétna 2021 dochazi k poklesu) a jsou popsany funkce kryptoaktiv
(obliba mezi investory, ale nezajem o kryptomény jako platidlo). Investovani do kryptoaktiv je vysoce
rizikové (jak pro investory samotné, tak pro financni stabilitu), dal§i nevyhodou jsou pak
technologicka omezeni (mj. pfi potvrzovani transakci). Podle autora bude pro udrzitelnost kryptomén
nezbytna regulace nad ramec legislativy proti financovani terorismu a prani Spinavych penéz. - Poznamky.
Plny text dostupny z: http://knihovna.mfcr.cz/earchiv/2022/09/Tresor economics 309 2022.pdf

Joshua Oliver

The lawless world of crypto scams

Bezpravny svét kryptoménovych podvodi

Financial Times, Vol. 2022, No. 41124 (20.9.2022), p. 17

Autor se v ¢lanku vénuje viné podvod, jez doprovazela kryptoboom béhem pandemie covid-19, kdy
se o investice do kryptopenéz zajimalo stale vice lidi. Podvodnici proto vyuzili situaci a odhalili tak
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diru v ochrané spotiebitelti. Podle vyzkumu podvodnici v r. 2021 obé&tem na celém svéte ukradli
6,2 miliardy dolarti, coZ pfedstavuje meziro¢ni nardst o zhruba 80 %. Ztraty z podvodi souvisejicich
S kryptoménami nahldSené britskému ndrodnimu centru pro hldSeni podvodit Action Fraud se loni
oproti 1. 2020 vice nez zdvojnasobily na 190 miliont liber. Pfesto vySetfovatelé nemaji dostatek
prosttedkl na vySetfovani podvodl - zejména kdyz Castky, o které se u jednotlivych piipada jedna,
jsou povazZovany za relativné malé. -- Viz také ¢as. Euro ¢. 40/2022, s. 30-35.

The merge : currencies (1)

Fuze : mény (1)

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9312, p. 67-69

Kryptoména ethereum piechazi na novy zptisob tézby (z "proof-of-work™ na "proof-of-stake™). Tato
vyraznd a roky pfipravovana zmeéna se oznacuje jako "fuze" (kvili vzniku samostatného oddéleného
blockchainu, ktery se s plivodnim fetézcem slouci). Zména by méla mj. ptispét k razantnimu snizeni
energetické naroCnosti kryptomény. V piispévku je blize popsano fungovani etherea, vcetn¢
podrobnosti okolo fuze (mj. postoje zainteresovanych stran, zabezpeceni ¢i néktera rizika). -- K tématu
viz také ¢as. Euro ¢. 37/2022, s. 36-37.

Vertiginous views

Zavratné vyhlidky

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9311, p. 65

Na pravidelném setkani centrdlnich bankétt v americkém Jackson Hole se diskutovalo o vysoké
inflaci a o tom, Ze faktory, které ji pomahaly po desetileti udrzovat na nizké urovni, postupné slabnou
a mizi. Centralni bankéri sice maji k dispozici fadu nastrojd, jak omezit utraceni v ekonomice,

vvvvvv

Oproti diivéjsku se naptiklad zménil piistup statt k fiskalni politice a k zadluzeni (v diisledku toho by
do budoucna mohla klesnout kredibilita centralnich bank, pokud zacnou pomahat vladam tvotfenim
novych penéz k nakupu dluhopisti). Trhy prace budou kviili starnuti populace pravdépodobné napjaté
i do budoucna, po finanéni krizi nastal Gtlum rastu produktivity a navic se nyni svétova ekonomika
potyka s geopolitickym napétim a obchodnimi valkami. Na setkani nicméné zaznély i pozitivnéjsi
zpravy - zminéné faktory by do ur¢ité miry mohly inflaci také oslabit (starnouci populace preferuje

.....

odpovédnosti za vyvoj inflace (v 70. letech tomu tak zpocatku nebylo).

Michael B. Greenwald

What will determine the future of money?

Co urci budoucnost penéz?

The European financial review, Vol. 13, (2022) No. August - September, p. 19-21

Esej k budoucnosti platebnich prostiedki. Vedle ocekavaného ristu vyznamu digitalnich mén s dirazem
na soukromi (Monero, Horizen, railgun, Dash, ZCash atd.) rozebira mozny budouci vyvoj role kryptomén,
digitalnich mén centralnich bank (CBDC) a stablecointl. Popisuje "vrstvy" digitalnich mén, které déli
podle uzivatelskych motivaci a poZzadavku (napt. anonymita, rychlejsi pribéh transakci, interoperabilita)
a blize se vénuje roli statd ve spolupraci na tvorbé analogickych siti pro vyuziti ve zdravotnictvi,
financich a dal3ich statnich sluzbach (Tezos, Fantom). V zavéru se zabyva roli Ciny a autoriativnich
rezimi a jejich vlivem na rodici se novou podobu platebniho a finan¢niho systému.

Wie steht es um den Euro?

Jak si stoji euro?

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 180 (16.9.2022), S. 54-55

Anotace k vydani sborniku ,,20 Jahre Euro. Zur Zukunft unseres Geldes* (20 let eura. K budoucnosti
nasich pené€z) u pfilezitosti 20. vyro¢i zavedeni eura. Titul, vydany nakladatelstvim Siedler v srpnu
2022 v autorské redakci Johannese Beermanna, ¢lena piedstavenstva Bundesbank, obsahuje piispévky
od vice nez 30 autort.. Rekapituluje dvé dekady spole¢né evropské mény a pifinasi blizsi pohledy na
krizova obdobi a dlouhodobé problematicka témata, dand riznosti domacich ekonomik stati eurozony,
dale na ménové koncepce, souc¢asné vyzvy i budouci vyvoj mény vcetné jeji mozné digitalni podoby.
Mezi autory prispévkil patfi mj. Otmar Issing, Clemens Fuest, Hans-Jiirgen Papier, Peter Sloterdijk,
Barry Eichengreen, Viviana Zelizer a Gaspard Koenig.
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Ruchir Agarwal, Miles Kimball

Will inflation remain high? : the answer depends on the distribution of shocks to the economy
and how central banks respond

Zistane inflace vysoka? : odpovéd’ zavisi na rozloZeni Sokii v ekonomice a na tom, jak reaguji
centralni banky

Finance & development, Vol. 59, (2022) No. 2, p. 24-27

Na zacatku r. 2022 byla inflace ve vétsin€ vyspélych ekonomik vyrazn€ nad cilem centralnich bank.
Autor v &lanku vysvétluje hlavni pii¢iny soudasné vysoké inflace. Radi mezi né vypadky v dodavatelskych
fetézcich, posun poptavky smérem ke zbozi a odklon od sluzeb, agregatni stimuly pro oZziveni po
pandemii, Sok v nabidce prace a otfesy v doddvkach energii a potravin v disledku ruské invaze na
Ukrajinu. Jak vysoka inflace v nasledujicich mésicich bude zaviset na rozlozeni Sokd v ekonomice a
na reakci centralnich bank (a ministerstev financi). Délka trvani soucasné inflacni epizody bude dle
autorova ndzoru zaviset na vzajemném pusobeni pifetrvdvajiciho napéti na trhu prace a vypadki
v dodavatelskych fetézcich, ale také na délce valky na Ukrajin¢ a jejim dopadu na ceny energii,
potravin a na globalni rust.

Zkracené obsahy Casopist
Piné texty nekterych clankii jsou zaméstnanciim resortu financt dostupné V aplikaci Aktivni noviny

Bankovnictvi : odborny ¢asopis pro praktickou ¢innost bank

Sv. 30, (2022) €. 9

Prispévky do Garan¢niho systému finan¢niho trhu opét vzrostly (s. 8); Datovy sandbox jakozto zaklad
digitalni transformace Ceska (s. 10-13); Fintech mize byt pro kazdou zemi velkym piinosem - Nastroj
technické podpory v zemich EU (s. 14-15); DORA aneb jednotna pravidla a stabilita pro IT ve
finanénim sektoru (s. 20-21); Cekaji nds zmény na kapitalovém trhu aneb co nového v regulaci (s. 22);
Jednim z pilii transformace ¢eské ekonomiky by mél byt fintech (s. 28-29); Liquidity pools - jeden
z vélci DeFi motoru. Jak funguji? (s. 30-31); Vyuzivani avérovych registrti v dob¢ klesajici poptavky
po uvérech (s. 38-39); Korporatni klienti chtéji inovace i hedging - korporatni bankovnictvi (s. 40-41);
Akci Milostivé 1éto zopakuje nejen stat, ale i banky (s. 44-45); Nékolik poznamek proti zavedeni dang
z mimotadného zisku (s. 46); Windfall tax? Ano i ne... (s. 47-49).

Hospodai'ska situace a politika. Rizeni. Vyroba. Sluzby. Ceny

Kenneth Rogoff ; rozhovor vedl Jens Miinchrath

"Ein harter Winter fiir die Weltwirtschaft"

"Tézké obdobi svétového hospodarstvi"

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 175 (9.9.2022), S. 8-9

Rozhovor s Kennethem Rogoffem, profesorem ekonomie na Harvardské univerzité. Interview se
zabyva v §irsim kontextu politikou tirokovych sazeb a zdkonitostmi sazeb v krizovych obdobich, kdy
K. Rogoff upozoriuje, ze politika nizkych sazeb v obdobi krizi neni zakonitost, ale spiSe projev
piesvédceni, ze prostfednictvim privétivé penézni politiky lze z krize vyrust. V rostoucich cenach
energii, poptavkovém Soku a vzriistajicim vyznamu geopolitickych rizik pro svétovou ekonomiku i finance
nachdzi urcitou paralelu se 70. lety 20. stoleti. Dale se v n€ékolika bodech vyjadiuje k éfe exprezidenta
D. Trumpa a neefektivité pfili§ plosnych a necilenych zachrannych bali¢ki, které schvalila americka
vlada béhem covidové pandemie. Komentuje téz dopady deglobalizace a otazku ristu dani v souvislosti
s vy$§imi naklady na socidlni zabezpeceni v USA.

A narrowing path : the energy shock (1)

ZuZujici se cesta : energeticky Sok (1)

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9311, p. 59-60

Evropa sméfuje k recesi, jak hluboka ale tato recese bude? Ekonomicky vyhled je zatizen fadou
nejistot a témeét veskeré "varovné kontrolky" sviti - at’ uz se jedna o ruskou valku na Ukrajing,
nerovnomérné zotaveni z pandemie, vysokou inflaci ¢i vypadky v dodavatelskych fetézcich. Hloubka
recese bude zaviset na zavaznosti energetického Soku a odezvé politikii. Ackoli evropské staty
vstoupily do krize ekonomicky relativné silné, existuji tfi divody k pesimismu: prumysl, zejména
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némecky, ale také sttedoevropsky, se nachazi pod tlakem (v piispévku je explicitng zminéna i CR jako
zranitelny stat); spotiebitelé si "utahuji opasky" a pravdépodobné tak omezi vydaje na sluzby; kvili
vysoké inflaci je nutné zvySovat trokové sazby. Dle faktort diskutovanych v ¢lanku je tak jisté, ze Evropu
¢eka recese, zejména vlivem situace v Némecku, Italii a statech stfedni a vychodni Evropy. -- Viz i ptispévky
"Lines of defence: the energy shock (2)" na s. 60 a "Keeping the lights on: energy in Europe™ na s. 10.

Torsten Riecke

Auf Reagans und Thatchers Spuren ins Abseits

Ve stopach Reagana a Thatcherové mimo hru

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 189 (29.9.2022), S. 14-15

Finan¢ni politika nové britské vlady v cele s Liz Trussovou a ministrem financi Kwasi Kwantengem
(,,trussonomics‘) je tercem Siroké kritiky odborné vefejnosti kvilli destabiliza¢nimu efektu. Velka Britanie
se za kratké obdobi piisobeni Liz Trussové a Kwasi Kwantenga ve vnimani zahrani¢nich investort
propadla v ohledu na ocekavanou stabilitu mezi zemé tfetiho svéta, uvedl ekonom z harvardské
univerzity L. H. Summers. Sméfovani ekonomiky je pfedmétem i oficialni vytky Mezinarodniho
meénového fondu. Britska ndrodni banka, stojici v opozici vii€i proponovanym zmeénam, intervenovala
ke stabilizaci mény odkupem dluhopist.

Kiran Stacey

Biden accused of fuelling ‘inflationary fire’ with move to cancel student debt

Biden obvinén z rozdmychavani "infla¢niho poZaru" kvili ruseni studentského dluhu

Financial Times, Vol. 2022, No. 41103 (26.8.2022), p. 3

Historické odpusténi miliard dolard dluhti ze studentskych pijcek, na kterém Joe Biden dlouho
pracoval, pfiSlo v nevhodny okamzik pro americkou ekonomiku. Prezident tak plni sviij pfedvolebni
slib, krok ale zaroven znepokojil n¢které ekonomy, ktefi se domnivaji, Ze vzhledem k vysoké mite
inflace spotiebitelskych cen, kterd je na Ctyficetiletém maximu, je nejhor$i doba na jeji dalsi
podporovani. Mohlo by v dtsledku dojit ke zhorsSeni inflace a k potlaceni veskerého deflacni dopadu
zakona o snizovani inflace.

Duncan Weldon

Britain has no good options with the threat of recession looming

Britanie nema dobré vyhlidky s hrozbou recese na obzoru

Financial Times, VVol. 2022, No. 41086 (6.8.2022), p. 7

Nové prognozy Bank of England jsou mimotradné neptiznivé, Velké Britanii hrozi pokracujici vysoka
inflace a recese. BoE predpovida, ze inflace dosahne svého vrcholu na urovni vice nez 13 % meziro¢né a
po vétsinu r. 2023 zustane nad 10 %. Predpoklada, ze britska ekonomika se v nadchazejicim ¢tvrtleti
propadne do recese a k rustu se vrati az v r. 2024. Podle autora mize byt pro Britanii vhodna
kombinace volngjsi fiskalni politiky a ptisnéjsi ménove politiky.

James Kynge, Sun Yu, Leo Lewis

Fortress China

Pevnost Cina

Financial Times, Vol. 2022, No. 41121 (16.9.2022), p. 17

Cina se podle autordi snazi stat statem fizenou a sobéstaénou technologickou supervelmoci, ktera jiz
nebude tolik zavisla na Zapadu. Zakladnim cilem je podle analytiki vybudovat "pevnost" - prebudovat
druhou nejvétsi ekonomiku svéta tak, aby byla schopna fungovat na zakladé vnitinich zdroju energie a
v piipadé potieby odolala vojenskému konfliktu. Tato strategic ma nékolik slozek - v oblasti
technologii je cilem podpofit domaci inovace. V oblasti energetiky je snahou zvysit vyuzivani
obnovitelnych zdroju energie a snizit zavislost na rop€¢ a plynu z moie. V oblasti potravinaistvi
zahrnuje cesta k vetsi sob&stacnosti oziveni mistniho semenaiského primyslu. V sektoru financi je
nutné &elit potencidlnimu zneuZiti amerického dolaru proti Cing.
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Peter Marinic¢

Is Industry 4.0 revolutionary or evolutionary change? : analysis of chosen economic indicators
for Slovak an Czech economy

PrinaSi prumysl 4.0 revolu¢ni nebo evolu¢ni zménu? : analyza vybranych ekonomickych
ukazatelii slovenského a ceského hospodarstvi

Ekonomické rozhlady, Vol. 51, (2022) No. 2, s. 171-193

Autor zkouma, zda je vliv primyslu 4.0 v ¢eské a slovenské ekonomice mozno chapat jako revolué¢ni
zménu vyrobniho procesu nebo spise jako postupny vyvoj spojeny zejména s pozitivnim dopadem na
produktivitu prace. V té souvislosti analyzuje vybrané ukazatele vSech sektorti ¢eské a slovenské
ekonomiky za obdobi 1995-2018 a jejich prostiednictvim pak vyvoj hospodaiského procesu v uvedenych
zemich na sektorové urovni. V obdobi postupné transformace ekonomik v 90. letech 20. stoleti se
revoluéni zména na urovni vSech sektori nepotvrdila, nicméné situace se jevi odlisné pifi analyze
jednotlivych odvétvi.

Alexander Busch, Ozan Demircan

Leben mit der Hyperinflation

Zivot s hyperinflaci

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 176 (12.9.2022), S. 14-15

Dva pohledy na staty stizené vysokou inflaci. Canek A. Busche "Von Flucht und aufpolierten Zahlen"
(O uteku a nalesténych Cislech) se vénuje situaci v Argenting, kde tamni spottebitelské ceny vzrostly
od r. 2017 o0 71 % a podle odhadt mtze v r. 2023 inflace piekrocit 100 %. Poukazuje na dopady
hyperinflace na bankovni sektor, fal§ovani penéz a emigraci. Clanek O. Demircana "Kaufrausch und
Mondpreise" (Nakupni horecka a ceny jako na Mésici) shrnuje situaci v Turecku, kde spotiebitelské
ceny mezirocné vzrostly o vice nez 80 %, a oslabeni mény je tamni obchodni komorou vycisleno na
99,9 %, nezavislymi odhady pak az na 181 %. Autor zmifnuje rostouci vyuziti sménného obchodu a
mirnou penézni politiku Turecka, jejimz prostfednictvim (zejm. nizkymi tirokovymi sazbami) Anraka
podporuje rist hospodarstvi a trhu prace.

Not like China

Cinsk4 ekonomika uZ neni vzorem

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9314, p. 66

V obdobi po finan¢ni krizi byla ¢inska ekonomika davana za ptiklad (jeji hospodatsky riist, inovace ¢i
investice). Ted’ Cina zaZiva obdobi slabého riistu i oslabovani mény. Pro¢ se nedafi nyn&jsi neptiznivy
vyvoj zvratit, kdyz si v r. 2008 zem¢ pocinala tak uspésné? V ¢lanku jsou rozebrany rizné divody -
mj. jsou zminény napjaté mistni finance kvuli krizi na trhu s nemovitostmi a jejich omezena schopnost
provadét podptirna opatieni. Jako jedna z pficin je v§ak uvedena i tzv. politika nulového covidu (zero
covid policy), ktera je pro Cinu nyni hlavni prioritou a kterA mj. oslabuje divéru v ekonomiku a
odvadi pozornost mistnich samosprav od vetfejného investovani k minimalizaci nakaz.

Power corrupts

Situace na evropském trhu s elekti'inou

The Economist, Vol. 444, (2022) No. 9312, p. 74

Rozbor fungovani trhu s elektfinou a mechanismu, prostfednictvim kterého je na tomto trhu
formovana cena, v kontextu soucasné krize. Politici stoji pfed obtiznym rozhodovanim. SniZeni cen
podobnym opatienim, ke kterému jiz piikro¢ilo Spanélsko a Portugalsko, by dle ¢lanku vyzadovalo
zavedeni pridélového systému; zdanéni neocekavanych ziskli ("windfall profits") se v praxi mize
ukézat jako obtizné kvili zajisténi (hedging) a tedy tomu, ze skuteCnymi pfijemci neocekavanych
ziskli mohou byt subjekty mimo energeticky trh; je nutné energeticky trh pfipravit na dalsi krize a
zaroven neobétovat jeho vyhody. Vyzkumnici z MIT navrhuji vznik specialnich opci ("affordability
options"), které by vracely zisky vzniklé diky nadmérné vysokym cenam do kapes spotiebiteli (Slo by
o automatickou formu dané z nadmérnych ziskit). -- K cendm energii viz i nékolik dalsich ¢lanka
v ¢isle: s. 14, 28 a 65.
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Tomas Harak

Sluzby se zotavuji

Statistika & my, Sv. 12, (2022) €. 9, s. 10-11

Statisticky pohled na vykon odvétvi sluzeb v ¢lenskych statech EU v prvnim ¢tvrtleti r. 2022, Autor
uvadi, e po meziro¢nich poklesech v prvnich étvrtletich v letech 2020 a 2021 dochazi v CR k piekonani
ptedpandemické urovné trzeb ve sluzbéach. Jesté rychleji se zvySuji trzby ve sluzbach v rdmci celé
Evropské unie (meziro&ni nartist o 20,8 %). Clanek pfinasi podrobnéjsi rozbor odvétvi dle ekonomickych
sekci, také s ohledem na dopad vladnich proticovidovych restrikci. Graf ukazuje porovnani bazickych
indexu trzeb za sluzby v letech 2019-2022.

Drago Bergholt, Francesco Furlanetto, Nicolo Maffei-Faccioli

The decline of the labor share : new empirical evidence

Pokles podilu prace : nové empirické diikkazy

American Economic Journal: Macroeconomics, Vol. 14, (2022) No. 3, p. 163-198

Clanek se zaméfuje na hodnoceni a kvantifikaci hlavnich pozorovanych trendti podilu prace na
ekonomice USA. Pomoci technik ¢asovych fad autofi odhaduji vyznam ¢tyf hlavnich vysvétleni
poklesu podilu prace na narodnim diichodu: rostouci firemni pfirdzky, klesajici vyjednavaci sila
pracovniktl, vyssi rust technologii specifickych pro investice a automatizovangj$i vyrobni procesy.
Podil prace na narodnim diichodu se v USA snizil, mezi hlavni faktory patii zvySeni automatizace jako
hlavni hnaci sily podilu préce, ackoli rostouci ptirdzky hraly v poslednich 20 letech také diilezitou roli.
Autoti prichazeji také s dilkazy o komplementarité kapitalu a prace, coz naznacuje, ze prohlubovani
kapitalu mohlo zvysit podil prace. - Poznamky.

Kathrin Hille

The information vacuum

Informacni vakuum

Financial Times, Vol. 2022, No. 41131 (28.9.2022), p. 15

Znalosti a zkusenosti o Cing, které nashromazdila generace védci, diplomatt a obchodniki, v souvislosti
s mocenskym rlstem zemé nabyvaji na hodnoté. Mnohé z téchto zdroji se vSak nyni vyCerpavaji.
Za vlady ¢&inského viidce Si Tin-pchinga se zpiisnila cenzura, moc se vice soustiedila na nejvyssi
mista a pfistup cizinct byl vyrazn€ omezen. Zbaveni mnoha poznatkli a osobnich kontaktt, které si
odborna komunita vytvofila, je pro vlady zapadnich zemi je§té t&Z8i pochopit, co se v Ciné skute¢né
déje, coz prispiva k vétSimu pocitu nepiedvidatelnosti rozhodovani Pekingu.

Truss's rusty Reaganomics : Britain's economy

Zrezivéla reaganomika Liz Trussové : britska ekonomika

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9314, p. 10-11

Rozbor hospodaiské politiky preferované britskou premiérkou Liz Trussovou a divodd, pro¢ v aktualni
situaci Velké Britanie tato hospodaiska politika nemlize fungovat. Liz Trussova propaguje snizovani
dani jako nastroj pro podpofeni produktivity (inspirace americkou reaganomikou 80. let), zapomina
vSak na vliv silné mény na ispésnost této politiky (silny kurz dolaru vs. slaba libra), oslabena je navic
strana nabidky (Reaganovi pomohl néstup Zen na trh prace, britsky pracovni trh nicméné negativné
ovlivilyje starnuti populace a brexit). Navic britské danové skrty ziejmé jesté vice zhorsi inflaci (ani v USA
nebyly prvni vysledky reaganomiky jednoznacné a stejné nakonec muselo dojit ke zvySovani dani). --
K nazortm L. Truss na hospodaiskou politiku v porovnani s nazory krale Karla III. viz ¢lanek na s. 27.

H. Anger, M. Greive, J. Olk

Wer wie von den Entlastungen profitiert

Kdo jak profituje z ulev

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 172 (6.9.2022), S. 6-7

Némeckéa spolkovd vladda zvefejnila prvni vyhodnoceni efektivity balicku podpory pro zmirnéni
dopadu cen energii. Clanek porovnava efektivitu progresivni podpory pro piijmové skupiny a
poukazuje na dal$i souvisejici podpirné programy, napf. zvySené prispévky na bydleni. Zvlastni
pozornost je ve€novana kompenzacim cen plynu, které nejsou kromé snizeni DPH pifedmétem
zvlastnich opatfeni.
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Informatika. Pocitace

Digital overreach?

Digitalni presah?

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9311, p. 26

Evropska unie je priukopnikem v oblasti regulace velkych technologickych firem, co ale pokulhava, je
vymahani pravidel. Symbolem regulace se stalo natizeni GDPR, vymahani nafizeni je nicméné v pravomoci
statu, kde technologickd firma sidli. V praxi jde pfevazné o Irsko, to ale na vymahani nema
dostatecnou kapacitu a stava se tak "uzkym mistem". Nyni EU planuje dvé nové regulace (Digital
Services Act - DSA, Digital Markets Act - DMA) a vznik nového ufadu, ktery by mél vymahani na
starosti, 1 piesto je vSak mozné, Ze kapacita ufadu nebude dostatecna. Pokud nové evropské regulace
nebudou spésné, hrozi "tiisténi" svéta, tzn. vznik alternativnich legislativ v jinych regionech (USA,
Velka Britanie) regulujicich digitalni oblast.

Mezinarodni hospodarské vztahy a integrace

Alice Hancock, Marton Dunai

EU plans to pull €7.5bn from Hungary over rule of law violations

EU plinuje stahnout 7.5 miliardy eur z Mad’arska kviili poruSovani pravniho stiatu

Financial Times, Vol. 2022 (19.9.2022), No. 41123, p. 2

Brusel oznamil, ze hodld Madarsku odepfit finan¢ni prostiedky ve vySi 7,5 miliardy eur kvili
porusovani zasad pravniho statu v souvislosti s korupci pii zadavani vetejnych zakazek. Jednalo by se
0 pozastaveni priblizné€ tfetiny mad’arskych prostiedki z koheznich fondd, které jsou uréeny pro méné
ekonomicky rozvinuté casti EU. Rozhodnuti o zadrzeni prostfedkli musi jesté schvalit vétSina
¢lenskych stath EU s vyjimkou Mad’arska.

The Reverse Luxembourg

Obriceny Lucembursky kompromis

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9314, p. 24

O zneuzivani prava veta pii hlasovani v EU ze strany nékterych ¢lenskych statti (Mad’arsko) v otazkach,
kde je vyzadovana jednomyslnost, a o tom, jaké moZnosti feSeni se nabizeji. Clanek zmifiuje pozadi
vzniku tzv. Lucemburského kompromisu, ktery v 60. letech pravo veta umoznil, a diskutuje 0 moznosti
vzniku novych pravidel, které by zneuzivani prava veta postihovaly, napf. prostfednictvim omezeni
vyplacenych evropskych prostredkt. Urcité zptisnéni prava veta by pomohlo i v situaci, kdy se hovoii
o dal$im mozném rozsifovani Evropské unie (¢imZ by vzrostl pocet zemi, které mohou svym vetem
blokovat jednani).

Carsten Volkery

Totalblockade in der Euro-Gruppe

Blokada v euroskupiné

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 183 (21.9.2022), S. 47

Jiz n€kolik mésicti se rad¢ ministrh financi stath eurozoény nedaii zvolit nového vedouciho Evropského
stabiliza¢niho mechanismu (ESM). Dosavadni kandidati, Lucemburcan Pierre Gramegna a Portugalec
Jodo Ledo, svou kandidaturu odvolali. Nutnost 80% shody v hlasovani o novém vedoucim ESM
ozivuje letity spor mezi severni a jizni ¢asti Evropy. Némecko bylo v Cele statt, které nepodpofily
J. Leda, Portugalsko s italskou podporou naopak blokovalo P. Gramegnu, navrzeného némeckym
ministrem financi Ch. Lindnerem. Funk¢ni obdobi dosavadniho vedouciho Klause Reglinga kongéi 7. fijna.
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Obchod. Cla. Mezinarodni finance

Martin Wolfgang Zankl

Austria's new foreign direct investment law : review and outlook

Novy rakousky zakon o primych zahrani¢nich investicich : zhodnoceni a vvhled do budoucna
Global trade and customs journal, Vol. 17, (2022) No. 6, p. 241-247

V Rakousku nabyl v ¢ervenci r. 2020 uc¢innost novy spolkovy zakon o kontrole zahrani¢nich investic
(Investment Control Act, InvKG). Zékon se vztahuje na investice ze zemi mimo Evropskou unii, které
sméfuji do rakouskych firem se strategickym vyznamem. V piispévku je pfedstaven obsah zakona,
pricemz kratce jsou zhodnoceny i jeho dopady na oblast fuzi a akvizic (M&A). - Poznamky.

James J. Nedumpara

Dispute settlement in international trade agreements : prospective pathways

ReSeni sporii v mezinarodnich obchodnich dohodsch : budouci cesty

Global trade and customs journal, Vol. 17, (2022) No. 7-8, p. 261-265

Mechanismus pro feseni sport na urovni WTO je kviili krizi odvolaciho organu (Appellate Body) uz
n¢kolik let zablokovany a feseni neni v dohledné dobé pravdépodobné. Zaroven dochazi k vzestupu
dohod o volném obchodu (free trade agreements, FTAs), které maji ukotvené své vlastni mechanismy
pro feSeni spori. Autor v ivodnim pfispévku k monotematickému dvojcislu k feSeni mezinarodnich
obchodnich a investi¢nich sporti porovnava tyto mechanismy a stru¢n¢ shrnuje obsah sympozia, ze
kterého vychazeji jednotlivé ¢lanky. - Poznamky. -- Viz ¢lanky k feSeni obchodnich sporti na s. 266-331,
feSeni investi¢nich sport viz s. 332-346.

Entrepotluck : Dubai's boom

Financni centrum pro vSechny : vzestup Dubaje

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9314, p. 60-61

Dubaj zaziva jako financ¢ni centrum obdobi rozmachu, a to nejen diky vysokym cenam energii, ale
paradoxné i vlivem sankci. Dubaj se odmitla ptidat k zdpadnim sankcim proti Rusku a stala se tak
poslednim finan¢nim centrem, kde vSichni zatim mohou obchodovat se v§emi, coz vedlo k vin€ zajmu
a presidlovani nékterych firem z Ruska. Existuji sice urcité obavy ze zahrani¢ni reakce (zejména ze
strany USA), zatim se vSak Dubaj jevi pro Spojené staty jako nepostradatelny partner v regionu a
74dné vyrazné redlné kroky (napf. kvili vztahtim Dubaje s franem) podnikény nejsou.

Sam Fleming, James Politi, David Sheppard, lan Smith

G7 sets out how oil price cap would work

G7 stanovuje, jak by fungovalo zastropovani cen ropy

Financial Times, Vol. 2022, No. 41111 (5.9.2022), p. 2

Predstavitelé zemi G7 od letos$niho jara zvazuji zavedeni stropu na cenu ruské ropy jako zpusobu, jak
snizit ptijmy Moskvy z fosilnich paliv, aniz by to zpisobilo prudky nértst na svétovych trzich s ropou.
Ministii financi prohlasili, Ze systém by tak navazal na stavajici ekonomické sankce a posilil jejich
dosah. Zemé¢ se také dohodly na dokonceni komplexniho zakazu sluzeb umoziujicich prepravu ruské
oceanské ropy a ropnych produktd. Tyto sluzby budou povoleny pouze v piipadé€, Ze by produkty byly
nakupovany za stanovenou cenu nebo levnéji.

Arnoud Willems, Bregt Natens, Maryanne Kamau

Inward processing in EU anti-dumping proceedings

Aktivni zuSlechtovaci styk v antidumpingovém fizeni EU

Global trade and customs journal, Vol. 17, (2022) No. 6, p. 233-240

Aktivni zu$lechtovaci styk (inward processing regime, IPR) umoziuje evropskym firmam dovézt
zbozi za tcelem jeho dalSiho zpracovani (zuslechténi) na izemi EU a opétovné jej vyvézt, aniz by
zbozi bylo propusténo do volného obéhu. Takto dovezené zbozi nepodléha clu ani antidumpingovym
opatienim. Autofi v ptispévku popisuji pristup Evropské komise ke zboZzi dovezenému v ramci IPR pfi
antidumpingovych Setfenich a poukazuji na nekonzistentni praxi, coz je dolozeno na konkrétnich ptipadech. -
Poznamky.
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Tom Wilson

Sanctions make ‘limited impact’ on Russian oil output and revenue

Sankce maji ""omezeny dopad" na téZbu a piijmy z ruské ropy

Financial Times, Vol. 2022, No. 41091 (12.8.2022), p. 1

Mezinarodni agentura pro energii uvedla, ze zdpadni sankce mély od zacatku valky na Ukrajin€ pouze
"omezeny dopad" na produkci ropy v Rusku. Zaroven IEA zvysila svou prognézu produkee ropy v Rusku.
Vyvoz ropy a ropnych produktl z Moskvy do Evropy, USA, Japonska a Koreje se snizil o téméf 2,2 milionu
barelii denné. Pfesmérovani tokti do zemi véetné Indie, Ciny a Turecka viak zmirnilo finanéni ztraty
Kremlu. Ruska produkce ropy byla v ervenci pouze o 310 tisic bareld denné niz8i nez pied valkou,
coz predstavuje pokles o neceld 3 %, zatimco celkovy vyvoz ropy byl nizsi pfiblizné o 580 tisic barelti denné.

Samer Al-Atrush

Soaring energy prices propel Saudi Aramco to profit record

Rostouci ceny energii hnaly spolecnost Saudi Aramco k rekordnimu zisku

Financial Times, Vol. 2022, No. 41093 (15.8.2022), p. 5

Satdska ropna spolecnost Saudi Aramco piekonala svlij kvétnovy ctvrtletni rekord v zisku, protoze
rostouci ceny energii zpisobené ruskou invazi na Ukrajinu pfinesly producentiim ropy nec¢ekané zisky.
Cisty zisk vzrostl ve druhém &tvrtleti r. 2022 na 48,4 miliardy dolard, coz predstavuje 90procentni
mezirocni nartist a nejvyssi zisk skupiny od vstupu na burzu v r. 2019. Vykonny feditel spolecnosti
vSak varoval, ze volné kapacity zlstavaji omezené, protoZze poptavka roste s tim, jak se ocekava
zmirnéni pandemickych omezeni v Cing, ktera je druhym nejvétsim spotiebitelem ropy na svéts.

Jesicca Reed

The IMF: Handle with caution

MMEF: zachazejte opatrné

The European financial review, Vol. 13, (2022) No. August - September, p. 2-4

Srovnani piikladt vyuziti fondd Mezinarodniho ménového fondu na Seychelach a v Mozambiku.
Zatimco Seychely jsou ze strany MMF uvadény jako ptiklad tispé$nych ekonomickych reforem (i v ramci
EFF, Extended fund facility), vyuziti fondi v Mozambiku mélo naopak celkové negativni efekt na
chod statu i spole¢nosti. Clanek poukazuje na potize spojené se strukturalnimi reformami, které
podmiiiuji vyuziti financi MMF, v kontextu teorie zavislosti aplikované na rozvojové zeme.

Alban Aubert

The income balance in France and in the euro area [elektronicky zdroj]

Bilance vynosii ve Francii a eurozéné

Trésor-economics, No. 307 (2022), p. 1-7

Analyza vyvoje francouzské bilance vynost (soucast bézného uctu platebni bilance) v letech 2009-2019
ve srovnani s eurozonou. Francouzska bilance vynost je piebytkova, pfiCemz prebytek je dany piijmy
z investic v zahrani¢i a odménami pieshrani¢nich pracovnikii. Bilance eurozony vykazuje strukturalni
deficit. Béhem pandemie se stav bilance vynosu ve Francii a eurozoné docasné zhorsil, a to vlivem
snizeni vydelkti pobocek francouzskych podnikii v zahrani¢i. - Poznamky. Plny text dostupny z:
https://www.tresor.economie.gouv.fr/Articles/tags/Tresor-Economics

Nicholas Mulder

The sanctions weapon : economic sanctions deliver bigger global shocks than ever before and
are easier to evade

Sank¢ni zbrain : hospodaiské sankce piinaseji vétSi globalni otiesy neZ kdykoli predtim a je
snazsi se jim vyhnout

Finance & development, Vol. 59, (2022) No. 2, p. 20-23

Autor v ¢lanku rozebira nevhodnost nastaveni hospodarskych sankci zapadnich zemi v souvislosti s valkou
na Ukrajin€. Od 30. let minulého stoleti nebyla na tak velkou ekonomiku, jako je Rusko, uvalena tak
Siroka Skala obchodnich omezeni jako v soucasnosti. Problémem je, ze Rusko je vyznamnym vyvozcem
ropy, obili a dalsich kli¢ovych komodit a globalni ekonomika je mnohem integrovanéjsi. V disledku toho
maji dneSni sankce mnohem veétsi globalni ekonomické dopady. Autor proto nabizi 5 hlavnich doporucent
pro upravu politik svétového hospodaistvi pro zmimeéni dopadu sankci s vyznamnymi globalnimi disledky.
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Gabrielle Hass, Julia Pfeil ; rozhovor vedla Viola C. Didier

Ukraine-Krieg : Sanktions-Compliance ist unerlisslich

Vilka na Ukrajiné : dodrZovani sankci je nezbytné

Der Betrieb, Jg. 75, (2022) Nr. 36, S. M14-M16

Dodrzovani opakované zptisiiovanych sankci uvalenych na Rusko zapadnimi zemémi predstavuje problém
pro némecké spolecnosti s obchodnimi kontakty v Rusku. Podle prizkumu auditorské spolec¢nosti
KPMG je pro dvé ze tii spolecnosti (64 %) nejveétsi vyzvou identifikace dotéenych obchodnich partnert,
skupin vyrobki a sluzeb a dodrzovani kontrol dovozu a vyvozu. V rozhovoru objasiuji souc¢asnou
situaci advokéatky a partnerky globalni advokatni kancelafe Dentons ve Frankfurtu nad Mohanem.

Podnik a podnikani

Luka$ Vacuska, Jakub Kona

Regulace Airbnb jako ubytovaci sluzby v Ceské republice a na Slovensku

Obchodni pravo, Sv. 31, (2022) ¢. 9, s. 17-27

V posledni dekad¢ doslo k obrovskému rozvoji sdilené ekonomiky, a to i v oblasti cestovniho ruchu,
kde je fenoménem poskytovani ubytovacich sluzeb s vyuzitim platformy Airbnb. Predmétem ¢lanku je
pravni pohled na poskytovani kratkodobého ubytovani pfes Airbnb a porovnani, zda jsou v soucasnosti
n&jaké rozdily v regulaci Airbnb v Ceské republice a na Slovensku. Autofi se zaméfuji na pravni
regulaci, daitové povinnosti poskytovatele sdileného ubytovani, poplatkové a ohlaSovaci povinnosti
i na navrhy nové pravni Gpravy poskytovani kratkodobych ubytovacich sluzeb. - Poznamky.

The missing pandemic boom : innovation

Postpandemicky boom, ktery zatim nenastal : inovace

The Economist, Vol. 444, (2022) No. 9311, p. 63-64

Rychly vznik vakcin proti onemocnéni covid-19 pred dvéma lety vzbuzoval v lidech nadégji, ze diky
pandemii nastanou rychlé zmény a inovace i v jinych oblastech a ze po letech dojde kone¢né k vzestupu
produktivity (rist produktivity prace byl ve vyspélych zemich po r. 2010 velmi pomaly). Ristu
produktivity méla pomoci zvysena digitalizace, vefejné i firemni vydaje na védu, vyzkum a vyvoj i vyssi
efektivita pfti praci z domova. O¢ekavané zvyseni produktivity v§ak nenastalo. Ackoli je mozné, ze k nému
jeste dojde (efekt se mize projevit az v delsim ¢asovém horizontu), ¢lanek The Economist nabizi
nekolik moznych pficin, pro¢ jsou tyto uvahy moznd az piili§ optimistické. Podniky skute¢né vice
utraceji, ale je otdzkou, nakolik do oblasti, které povedou k rustu produktivity (kratkodobé krizové
fizeni ma nyni prednost - investuje se spiSe do skladti a zasob, coz produktivitu nezvysuje); ani prace
z domova se na produktivit¢ zatim neprojevila a pandemie navic pfispéla k novym zdrojum
neefektivity (mj. stale vysoka nemocnost pracovniki).

Hartwin Bungert, Oliver Rieckers, Eric Becker

Virtuelle Hauptversammlung 3.0 - Praktischer Umgang mit der Neuregelung

Virtuélni valnd hromada 3.0 - jak zachdzet s novym natizenim v praxi

Der Betrieb, Jg. 75, (2022) Nr. 35, S. 2074-2081

Zakonem o zavedeni virtualni valné hromady akciové spolecnosti a 0 zméné ustanoveni druzstevnich,
insolven¢nich a restrukturalizac¢nich predpisit zakonodarce v Némecku zakotvil trvalou tupravu
virtudlni valné hromady do zakona o akciovych spole¢nostech. Zakon byl vyhlasen dne 26. ¢ervence
2022 a nova uprava virtualni valné hromady vstoupila v platnost nasledujicim dnem. To umoznilo
plynuly pfechod od natizeni COVMG (Zakon o opatienich v pravu obchodnich spolecnosti, druZstev,
spolkti, nadaci a spoleenstvi vlastniki jednotek v boji proti nasledkim pandemie covid-19), ktera
byla pfijata v reakci na pandemii covid-19 a jejichz platnost konéi 31. srpna 2022. Clanek se zabyva
budoucim praktickym uzitim nového natizeni. - Pozndmky. -- Shrnuti na str. M9.
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Pojistovnictvi. Socialni péce

Reinhold Hofer

Das BMF zur Altersbestimmung bei Pensions- und Jubildumsriickstellungen

Spolkové ministerstvo financi o uréovani véku pro rezervy diichodového zabezpedeni a jubilea
Der Betrieb, Jg. 75, (2022) Nr. 33, S. 1928-1930

Spolkové ministerstvo financi povolilo pfehodnoceni rezerv na diichody a jubilea v ramci provadéni
rozhodnuti Spolkového finan¢niho dvora. To vSak vyvolava pochybnosti, na které se autoii ¢lanku
snazi odpoveédet. - Poznamky. -- Shrnuti viz s. M9.

Jolana Gubalova, Petra Medved’ova, Jana Spirkova

The Global Pension Index of Slovakia

Globalni diichodovy index Slovenska

Statistika, Vol. 102, (2022) No. 2, p. 117-137

Vzhledem k tomu, ze Slovensko neni zafazeno mezi zemé v hodnoceni dichodového systému
poradenské firmy Mercer CFA Institute, pfinasi tato studie vypocet Globalniho diichodového indexu
Slovenska za r. 2020. Na zaklad¢ ziskanych udaji a zndmkovani od A do E patii Slovensko mezi
zeme, které jsou hodnoceny zndmkou C+ s celkovym poctem 65 bodl ze 100. Autorky uvadéji, ze se
jednd o zemi s penzijnim systémem, ktery ma nékteré dobré vlastnosti, ale obsahuje také vyznamna
rizika a nedostatky, které by se mély feSit. Bez jeho zlepSeni 1ze pochybovat o ucinnosti, integrité a
nebo o dlouhodobé udrzitelnosti systému. Mezi hlavni problémy ovliviiujici dichodovy index
Slovenska v r. 2020 patii velmi nizké dchody pro nizkopiijmové skupiny, dichodova aktiva v poméru
k HDP na trovni 14,35 %, mira Gcasti na trhu prace u osob ve véku 65 let a vice na urovni 4,5 % a
nizky realny hospodafsky rust. - Poznamky.

PozemKky a nemovitosti. Bytové hospodarstvi

Britain can't build : green and fettered land

Britinie nemiiZe stavét : zelend a oplocena piida

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9311, p. 27-29

V dalSim pfispévku z volné série ¢lankil o problémech Velké Britanie, které poskozuji hospodarsky
rast, jsou detailn€ rozebirana legislativni omezeni, ktera v Britanii brani vystavbe. Stavét je ve Velké Britanii
administrativné velmi naro¢né. Ackoli jsou mnohdy obavy vefejnosti opodstatnéné (jako ptiklad je
zminéno povalecné bourani a vystavba velkych silnic v centrech mest), situace miize nabyvat i absurdnich
rozméri, kdy jsou z ekologickych diivodi zamitnuty projekty, které mély byt klimaticky prospésné.
Vystavbé vSak nepomaha ani dvoji role britského ministerstva financi, které je zaroven ministerstvem
hospodatstvi. Ukolem ministerstva financi by mél byt dohled nad vydaji, ministerstvo hospodaistvi
pak investuje ve prospéch budoucnosti - a v pfipadé¢ Velké Britanie vitézi dle ¢lanku uloha
ministerstva financi na ukor investic do budoucnosti. To, Ze Britanie nestavi, je nicméné v souladu
S pfanim volic¢d. -- K tématu "Britain's growth crisis" viz i ¢lanky v nékolika pfedchazejicich ¢islech
The Economist (mj. 9300/2022, s. 27-30; 9308/2022, s. 27-30; 9302/2022, s. 14, ¢. 9315/2022, s. 30);
dale pak ¢lanek na s. 14 v tomto ¢isle ("Free the bulldozers: Britain's building problem™).

Groaning : the Chinese economy

Sténajici : ¢inskd ekonomika

The Economist, Vol. 444, (2022) No. 9313, p. 59-61

Situace na ¢inském trhu s nemovitostmi je stile neutéSend, odvétvi pritom tvofi pétinu ¢inského
HDP. Veftejnost v trh s nemovitostmi ztratila diveru a vlada na situaci reaguje pfili§ pomalu. Krize
ma dvé hlavni pfiCiny: opatfeni proti nadmérmému zadluzovani developert z r. 2020 a tvrda
protipandemické opatieni (zero-covid policy). Likvidita na ¢inském trhu s nemovitostmi je zalozena
na prodeji nemovitosti jeste pted jejich dostavbou, s klesajici poptdvkou kvili pandemii i neochotou
bank poskytovat piijcky tomuto sektoru ale bublina praska. I firmy dfive povazované za spolehlivé
se ocitaji v problémech. Nezavidénihodna je i situace lidi, ktefi za nemovitost zaplatili jiz pied lety a
m¢éli davno bydlet, byty v8ak nebyly nikdy dostavény. Nyni sice vznikaji podplrna opatieni, néktera
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z nich na urovni mést jsou vSak v rozporu se statni politikou, dalsi pak maji své vlastni rizika a
nevyhody. -- K tématu viz také HN ¢. 187/2022 (26.9.2022), s. 14.

By Asaf Bernstein and Daan Struyven

Housing lock : Dutch evidence on the impact of negative home equity on household mobility
Uzamceni_trhu s bydlenim : zjisténi z Nizozemi o vlivu negativni hodnoty nemovitosti na
mobilitu domécnosti

American Economic Journal: Economic policy, Vol. 14, (2022) No. 3, p. 1-32

Hodnota nemovitosti je negativni, pokud hypotéka ptevySuje trzni hodnotu nemovitosti. V ptispévku
je na zakladé dat z Nizozemi zkoumana hypotéza, kterd predpokladd, ze domacnosti, jejichz
nemovitost ma zéapornou hodnotu, omezuji svou mobilitu (méné se st€huji). Nepiiznivy vliv negativni
hodnoty nemovitosti na mobilitu byl v ¢lanku potvrzen. Jev je silngjsi u domacnosti, které zaroven
vlastni méné financnich aktiv a jejich ptistup k ptjckam je ztizeny. - Poznamky.

Elliot Anenberg, Daniel Ringo

The propagation of demand shocks through housing markets

Sifeni poptivkovych $okii na trzich s bydlenim

American Economic Journal: Macroeconomics, Vol. 14, (2022) No. 3, p. 481-507

Stimulace poptavky po bydleni vyvolava multiplikac¢ni efekt tim, Ze uvoliluje majitele, ktefi se snazi
prodat své stavajici bydleni, a umoznuje jim znovu vstoupit na trh jako kupujici. S vyuzitim Soku pro
poptavku kupujicich prvniho bydleni zptisobeného sniZzenim pojisténi hypotéky (mortgage insurance
premium, MIP) v USA autofi zjiStuji, Ze majitelé nemovitosti si koupi sviij dalsi dam diive, kdyz se
zvysi pravdépodobnost prodeje jejich soucasného domu. Vytvareji model vyhleddvani, ktery tato
zjisténi vysvétluje jako disledek toho, ze se majitelé domt vyhybaji nadkladim na vlastnictvi dvou
domi soucasné. Vysledky modelové simulace ukazuji, ze podnéty k nakupu domi vytvareji zna¢ny
multiplikacni efekt, zejména na trzich s nizsi potavkou. - Poznamky.

Augustin Sadilek, Vlastimil Vala, Eva Macurova, Filip Hakl

ZkuSenosti s novou pravni upravou znalecké ¢innosti z pohledu Stitniho pozemkového tiradu
Soudni inzenyrstvi, Sv. 33, (2022) ¢. 1, s. 21-29

Autofi stru¢n€ popisuji rocni zkuSenosti Statniho pozemkového ufadu s aplikaci nové pravni tpravy
znalecké Cinnosti (zakon ¢. 254/2019 Sb. a provadéci vyhlasky) ve znalecké praxi znalci, znaleckych
kancelafi a znaleckych tstavi, kteti pro Statni pozemkovy Gfad vypracovavaji znalecké posudky (jsou
vyuzivany zejména pro ocenéni nemovitého majetku statu a pro ocenéni majetku pro tcely restituci a
vécnych bfemen). Seznamuji rovnéz se zakladnimi rysy a disledky nové pravni upravy znalecké
¢innosti a zdlraziuji, ze Gprava zcela zménila pomery v oblasti znalecké ¢innosti. - Poznamky.

Prace. Zaméstnanci. Zaméstnavatelé

Jannik Deters, Svenja Gelowicz, Dominik Reintjes

Diese jungen Leute...

Ti mladi...

WirtschaftsWoche, Jg. 2022, Nr. 37, S. 14-21

Pozaduji dlouhou dovolenou na odpocinek (sabbatical) a vysoké platy, nedbaji na hierarchii a nikdy se
neciti byt nikomu zavazani. Generace Z je v Némecku siln¢j$i, nez byli baby boomers nebo
milenidlové. Zaméstnavatelé to musi prekousnout. A manazefi se musi naucit vést lidi jinak.

Malte Fischer, Bert Losse

Eine Zwangsjacke fiir Notenbanker? Echt jetzt?

Svéraci kazajka pro centrilni bankéie? Opravdu nyni?

WirtschaftsWoche, Jg. 2022, Nr. 35, S. 36-37

Jak by m¢la mzdova politika Némecka reagovat na vysokou inflaci? Padesat let stary navrh o zabranéni
mzdové spirdle automatickou kompenzaci inflace ukazuje, jak by se mohlo podafit zajistit realné
pfijmy zaméstnancti a zaroven ukaznit Evropskou centralni banku v oblasti ménové politiky.
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Jan Bittner

Evropskd minimalni mzda jakoe kol

Sondy, Sv. 2022, ¢. 8-9, s. 36-37

Clanek pfiblizuje novou evropskou sménici o piiméfenych minimalnich mzdach v Evropské unii,
stanovujici kritéria, ktera jednotlivé ¢lenské stdty musi zahrnout do rozhodovani o vysi své zakonné
minimalni mzdy (pokud takovou maji). Konecné rozhodnuti o vy$i minimalni mzdy nicméné nadale
zlstava v kompetenci jednotlivych stati. Jedna se o historicky prvni evropskou legislativu k posileni
kolektivniho vyjednavani o ochrané piijmi nejhiife odménovanych pracovniki. Autor uvadi, ze CR je
v evropském srovnani na poslednim misté v poméru minimalni mzdy k medianu a tieti od konce v poméru
k priimérné mzdé. Zvazuje divody dlouhodobé podpory nizké miniméalni mzdy v CR.

Evropsky parlament prijal unijni pravni ramec pro priméiené minimalni mzdy pracovniki v EU
Prévni rozhledy, Sv. 30, (2022) ¢. 18, ptil. Legislativa, s. i

Informace o pfipravované evropské smérnici o pfimétenych minimalnich mzdach v Evropské unii.
Smérnice by mela zlepsit pracovni a zivotni podminky vSech pracovniki v EU stanovenim
minimalnich pozadavkl na pfiméfenou minimalni mzdu, urenych vnitrostatnimi pravnimi ptedpisy
a/nebo kolektivnimi smlouvami, a podporovat kolektivni vyjedndvani o stanovovani mezd. Cilem
smérnice neni sjednoceni vy$e minimalnich mezd v EU ani zavedeni jednotného mechanismu pro
jejich stanoveni. Mzda je povazovana za primétenou, je-li ve vztahu k rozdéleni mezd v ¢lenském
staté spravedliva a zajiStuje-li pracovniklim pracujicim na plny uvazek dastojnou zivotni uroven. Pfi
posuzovani pfimétenosti by staty mély pouzivat ukazatele a s nimi spojené referen¢ni hodnoty, které
se bézn¢ pouzivaji na mezinarodni tirovni (pomér hrubé minimalni mzdy a 60% medianu hrubé mzdy,
pomér hrubé minimalni mzdy a 50 % primérné hrubé mzdy).

Sarah O’Connor

Kwarteng’s policies won’t get inactive Britain working again

Kwartengova opati‘eni nezajisti, aby neaktivni v Britanii znovu pracovali

Financial Times, Vol. 2022, No. 41130 (27.9.2022), p. 17

Velka Britanie ¢eli problémtim s inflaci a hospodaiskym ristem. Zemi by pomohlo, kdyby se na trhu
prace zapojilo vice lidi. Presto neaktivita - termin, ktery ekonomové pouzivaji pro osoby, které
nepracuji ani nehledaji praci - roste. Podil neaktivniho obyvatelstva se vySplhal na 21,7 %, coz je
uroven blizici se desetileti po finan¢ni krizi v r. 2009. Autorka v komentafi kritizuje nové navrzena
opatieni ministra financi Kwartenga, které se zamétuji na trh prace. Podle jejiho ndzoru nejsou tyto
navrhy adekvatnim zptisobem feSeni problémd.

Martin Stefko

Mzdova (ne)svoboda zaméstnavatele v judikature Ceskych soudii

Prévni rozhledy, Sv. 30, (2022) ¢. 17, s. 598-602

Zameéstnavatel je povinen se svymi zaméstnanci zachazet rovné, nicméné institut smluvni mzdy muze
byt soucasti motivaéni strategie, kdy zaméstnavatel chce pracovniky, ktefi dosahuji stanovenych kol
lépe, rychleji ¢i Gsporngji, odméhovat spravedlivéji. Clanek piinasi vystup z analyzy relevantni
judikatury Ceskych soudt, u nichz se v konkrétnich ptipadech ofekava pragmatické posouzeni, zda
doslo v kauzach k poruseni rovnosti a zda zaméstnavatelem zvoleny pfistup je jesté spravedlivy, a tedy
odiivodnény. V tadé zkoumanych ptipadii byli zaméstnanci odméinovani rozdilné s odkazem na jejich
riznou kratkodobou ¢i dlouhodobou vykonnost. - Poznamky.

Zdenek Moravek

Odstupné - pravni a dafiové aspekty

Danova a hospodarska kartotéka, Sv. 30, (2022) ¢. 11, s. 28-33

Clanek rekapituluje pravni a dafiové aspekty odstupného. To piedstavuje jeden z vyraznych prvki
ochranné funkce pracovniho prava, jehoz smyslem je poskytnout pfimétenou penézni kompenzaci za
nezavinénou ztratu zaméestnani. Autor se zamétuje na pravni tpravu odstupného v zakoniku prace a
vénuje se zejména stanoveni jeho vySe. Dale upozorfuje na souvisejici judikaturu Nejvyssiho soudu,
ktera ma pii vykladu spornych otazek nezastupitelnou roli. Nasledné se vénuje zdanéni tohoto piijmu
véetné odvodu socialniho a zdravotniho pojisténi. Problematika je dokreslena konkrétnimi ptiklady.
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Peter Pisar, Alexandra Mertinkova, Miroslav Sipikal, Maria Stachova

The importance of determinants of transition from unemployment to self-employment : evidence
from Slovak micro-data

Vyznam determinantii prechodu z nezaméstnanosti k samostatné vydéle¢né ¢innosti : dukazy ze
slovenskych mikrodat

Statistika, Vol. 102, (2022) No. 2, p. 138-152

Studie analyzuje faktory ovliviiujici prechod z nezaméstnanosti do samostatné vydéle¢né ¢innosti na
Slovensku v obdobi hospodaiské konjunktury. Predchozi zaméstnani pred pobiranim podpory se
ukazuje jako dulezity faktor pfi pfechodu na soukromé podnikdni. Autofi uvadéji, ze jeho vyznam
spociva v ziskani praktického zakladu z predchozi profese, v orientaci na trhu a v navazani kontakta
pred zahajenim podnikani. Praktické kurzy a danova podpora prispivaji k uskutecnéni podnikatelskych
napadil s piidanou hodnotou, které maji vétsi Sanci na trhu prace. Clanek zkoumé kratkodobé a
dlouhodobé perspektivy pomoci metod, které se pfi studiu vefejné podpory pouzivaji pouze vyjimecné
(metody rozhodovaciho stromu - "decision trees", metoda nahodny les - "random forest"). -
Poznamky.

Simone Evke de Groot, Philipp Weiger

Was bedeutet das neue Nachweisgesetz (NachwG) fiir die betriebliche Altersversorgung?

Co znamena novy ziakon o doloZeni podstatnych podminek pracovniho poméru pro zaméstnanecké
penzijni systémy?

Der Betrieb, Jg. 75, (2022) Nr. 34, S. 2025-2030

Clanek poskytuje piehled o novych pravnich pozadavcich vyplyvajicich ze zakona o doloZeni
podstatnych podminek pracovniho poméru (NachwG) v Némecku. Ukazuje, co se konkrétné zménilo a
co se z pohledu podniku zpfisnilo. Kromé praktickych zkuSenosti s implementaci a vysvétleni k archivaci
je uveden kontrolni seznam jako voditko k otazce, co vlastné vyplyne z nového zakona pro zaméstnanecké
penzijni systémy v podnicich. - Poznamky. -- Shrnuti viz s. M10.

Varinia Bernau, Sophie Crocoll, Bert Losse, Harald Schumacher

Wir stellen ein!

Piijimdme nové zaméstnance!

WirtschaftsWoche, Jg. 2022, Nr. 36, S. 14-21

Némecku dochazeji pracovnici. To bude zemi stat riist a prosperitu, pokud se politici a podnikatelé
hned neprobudi. Kdo bude v budoucnu stavét vétrné turbiny a tepelna ¢erpadla? Kdo se postara o seniory
abude hyckat pristéhovalce? Clanek predklada deset zpiisobi, jak se s nedostatkem zaméstnancti Vyporadat.

Zkracené obsahy Casopist
Plné texty nekterych clankii jsou zaméstnancim resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Prace, mzdy, odvody bez chyb, pokut a penale [PaM]

Sv. 17, (2022) ¢. 10-11

Nové slevy na pojistném (s. 3-6); Treti zména srazek ze mzdy - s praktickym uplatnénim od srpna 2022
(s. 7-9); Svarcsystém (s. 10-15); Flexibilni zaméstnavani a pruzna pracovni doba (s. 16-19);
Cesta do zaméstnani z pohledu prava (s. 25-29); Vedouci zaméstnanec - kdy ho jmenovat nebo odvolat
z vedouciho mista? (s. 38-41); Nahrada mzdy a piiplatky (s. 50-52); Manazerské vozidlo (s. 53-56);
Opravna hlaSeni zaméstnavatele ve zdravotnim pojisténi (s. 60-62); Zdravotni pojisténi - dohoda a
pojistny vztah (s. 65-66); OSVC a cestovni nahrady (s. 72-75); Pracovni cesta a moznosti zaméstnance
odmitnout nastoupit na pracovni cestu (s. 76-80); Lex Ukrajina v oblasti Skolstvi (s. 90-92);
Komunalni a senatni volby - pracovnépravni souvislosti (s. 93-94); Svoz a likvidace odpadu - sazby
DPH (s. 95-99); Fluktuace zaméstnancti - pfi¢iny a feSeni (s. 110-111).
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Pravo

Josef Pravec

Cesko mi $anci na digitilni transformaci. Nesmi ji ale zadusit p¥ival pFedpisi

Pravni radce, Sv. 30, (2022) ¢. 9, s. 6-9

Digitalni transformace je jednou z priorit sou¢asné &eské vlady. Clanek charakterizuje sloZitou situaci,
ve které se digitalizace statni spravy i podnikové sféry nachazi, a upozoriiuje na zaostavani Ceska v piechodu
do online prostoru v porovnani s elektronicky nejvyspélejSimi staty. V té souvislosti je zdiraznéna
dilezitost umétenosti regulace digitalniho prostfedi. Autor predstavuje evropské normy, Ceské zakony
a dalsi predpisy regulujici digitalni sluzby a trhy, nakladani s daty, umélou inteligenci a souvisejici oblasti.
V tabulce je uveden piehled aktuédlnich digitaliza¢nich zakont, které ¢ekaji na pfijeti. -- K tématu
ziizeni digitalni agentury a problémtim digitalizace v CR viz rozhovor s ministrem I. Bartoem na s. 10-13.

Petr Aigel, Martina Somerlikova, Radek Dohnal

Dopad zdkona ¢. 254/2019 Sb., o znalcich, znaleckych kancelafich a znaleckych ustavech

Soudni inZenyrstvi, Sv. 33, (2022) ¢. 2, s. 2-10

Clanek analyzuje, popisuje a hodnoti dopad zékona ¢&. 254/2019 Sb., o znalcich, znaleckych
kancelatich a znaleckych tstavech, na zmény ve znalecké Cinnosti. Analyza je zpracovana na zakladé
dotaznikového Setfeni, které probihalo v zavéru r. 2021 ve formé& ankety oslovenim 1.002 znalct.
Vyhodnoceni jednotlivych odpovédi je ilustrovano i volnymi citacemi vyjadfeni znalcl. Autofi se
zabyvaji charakteristikou jednotlivych ustanoveni nového zakona, jejich negativnimi dopady i pozitivnimi
ptinosy. V zavéru formuluji doporuceni a nadvrhy opatfeni. - Poznamky.

Zden€k Krémar

Podfiizené pohledavky v insolvenc¢nim Fizeni : (podiizenost vnucens vériteltim insolven¢nim zidkonem)
Prévni rozhledy, Sv. 30, (2022) ¢. 17, s. 573-578

Blize k problematice podiizenych pohledavek v upadkovém fizeni v Ceském pravnim fadu. Autor poukazuje
na uskali, jez souviseji se zmeénou problematiky v navaznosti na novelu insolvencniho zakona provedenou
zakonem €. 31/2019 Sb. (s ucinnosti od 1.6.2019). Nabizi feSeni spornych otazek, které nova pravni
uprava podfizenych pohledavek pfinasi a které jiz dnes podstatnou mérou ovliviiuji postupy a
rozhodovaci praxi insolven¢nich soudii. Vénuje se rozboru zaméru zakonodarce a Ustavnosti piijeti
zakona ¢. 31/2019 Sb., Casové i vécné plsobnosti Upravy, otdzkdm smluvni pokuty i pfisluSenstvi
pohledavky. Autor zdlraziuje, Ze zahrnuti smluvni pokuty mezi podtizené pohledavky nedava smysl tam,
kde smluvni pokuta nahrazuje skute¢nou $kodu vzniklou z poruseni povinnosti, ke které se vztahuje. -
Poznamky.

Petr Kyselak

Postaveni spotiebitele v insolvencnim Fizeni

Prévni rozhledy, Sv. 30, (2022) ¢. 17, s. 589-594

Autor se zaméfuje na procesni zplusob ochrany spotfebitele v insolvencnim fizeni a zjistuje, zda
souCasna pravni Uprava umoznuje dostat pozadavku ochrany ve smyslu judikatury SDEU, ktera
stanovi, ze prostfedky ochrany nesméji byt méné ptiznivé nez ty, kterymi se fidi obdobné situace
vnitrostatni povahy (zdsada rovnocennosti) a nesmi znemoziovat vykon prav pfiznanych pravnim
rfadem EU (zasada efektivity). Posuzuje, zda je dostate¢né zarucen piezkum ptihlaSenych pohledavek
k tomu opravnénym subjektem, zda je umoznén dluznikovi-spotiebiteli procesni zptisob obrany vuci
uplatiiovanym pohledavkam a zda ma insolvenc¢ni soud pravomoc piezkoumat pohledavku ze smlouvy
o spotiebitelském uveéru. Autor mimo jiné dovozuje, Ze aktudlni pravni uprava insolvenc¢niho zakona
poskytuje dostate¢nou ochranu pied nepfiméfenymi ujednanimi ve spotiebitelskych vztazich, ktera je
realizovana prostiednictvim insolven¢niho spravce v pozici organu vetejné moci. - Poznamky.

Robert Kledus, Albert Brada¢, Marek Semela, Pavel Maxera

Postup pri zpracovani znaleckého posudku prace s daty

Soudni inzenyrstvi, Sv. 33, (2022) ¢. 1, s. 38-49

Novy zakon ¢. 254/2019 Sb. o znalcich, znaleckych kancelafich a znaleckych tustavech, uc¢inny od

v

1.1.2021, zavedl do ¢eského pravniho fadu nové zasady. Ptinasi mj. i podrobnéjsi upravu postupu
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znalce pii zpracovani znaleckého posudku a podrobnéjsi pozadavky na obsah posudku. V ¢lanku jsou
shrnuty pozadavky novych znaleckych piedpisti na ¢innost znalce. V potfebném kontextu jsou k piislusnym
ustanovenim znaleckého prava doplnéna vysvétleni, ktera vychazeji z ditvodovych zprav. Tento pravni
ramec je provazan se systémovym pojetim Cinnosti znalce pfi zpracovani posudku, ve kterém se
zdirazituje prakticky obsah jednotlivych Cinnosti v ndvaznosti na ovéfené dobré praxe pii vykonu
znalecké ¢innosti, zejména v technickych a technickoekonomickych oborech. - Poznamky.

Lucie Jureckova

Uvahy nad i¢elem exekuéniho Fizeni a nad pozitivnimi zivazky statu vyplyvajicimi z garantovanych
zakladnich prav a svobod v kontextu zakona ¢. 286/2021 Sb.

Pravni rozhledy, Sv. 30, (2022) ¢. 15-16, s. 544-550

Zakon ¢. 286/2021 Sb. upravil institut tzv. milostivého 1éta a zaroven novelizoval § 55 exekuc¢niho
fadu s ohledem na stanoveni délky pfipustnosti vedeni exekuce v situaci, kdy po dobu poslednich 6 let
nedoslo ani k ¢astecnému uspokojeni vymahané povinnosti. Autorka se v kontextu uvedené novelizace,
ktera do urcité miry oslabuje postaveni véfiteld, i v souvislosti s pfijatym zdkonem €. 214/2022 Sb.,
jenz umoziluje povinnym opétovné vyuzit institut tzv. milostivého léta, zamysSli nad ucelem
exekucniho fizeni a nad pozitivnimi zdvazky stitu vyplyvajicimi z garantovanych prav a svobod.
Nejprve charakterizuje ucel exekuéniho fizeni a jeho Gstavnépravni rozmér, dale se vénuje zminénym
zménam exekucniho fizeni. Autorka také ptiblizuje nekteré obtize, kterym soudni exekutoti pfi vedeni
exekuce celi (hledani povinného, zjistovani a zajisfovani jeho majetku). Ty mohou zplsobit, Ze
zakonodarcem stanovena maximalni piipustnd délka vedeni exekuc¢niho fizeni nebude dostatecna, a
dojde tak k oslabeni ucelu exeku¢niho fizeni. - Poznamky.

Helena Pullmannova

Zakladni otdzky mezinarodni investi¢ni arbitraZe ve vztahu k pravim k oznaceni

Pravni rozhledy, Sv. 30, (2022) ¢. 18, s. 620-626

Mezinarodni investi¢ni dohody skytaji pro zahrani¢niho podnikatele (investora) jeden z moznych
nastrojui, jak se domoci ochrany svych prav k dusevnimu vlastnictvi, prav k oznaeni, na tzemi
hostujiciho statu zahdjenim arbitrazniho sporu. Clanek nejprve shrnuje obecné vyhody a nevyhody
vedeni arbitrdznich fizeni a seznamuje se zakladnimi aspekty problematiky mezinarodni investi¢ni
arbitraze ve vztahu k praviim oznaceni. Zejména se jedna o otazku arbitrability sporti a o otdzku subsumpce
dotéenych prav pod pojem "investice". Dale poukazuje na zakladni reZimy zachazeni s pravy investorQ
na uzemi hostujicicho statu vcetné zpusobu jejich vykladu. Vénuje se také vybranym procesnim
dusledkiim vedeni arbitraZzniho sporu ve vztahu k narodnim moznostem obrany investora i vyhodé
spoCivajici v uznavani rozhodnuti arbitraznich tribunalti v jurisdikci jinych zemi s odkazem na Newyorskou
umluvu a Washingtonskou umluvu. V té souvislosti pfedstavuje nejznaméjsi arbitrazni ptipad Philip Morris
vs. Uruguay ohledné tvrzeného poruseni prav k ochrannym znamkéam investora z r. 2016. - Poznamky.

Statistika. Demografie. Sociologie

Karolina Zabojnikova

Ceny zboZi rostou v celé EU

Statistika & my, Sv. 12, (2022) ¢. 9, s. 45

Autorka doklada meziroéni rist spotiebitelskych cen v Cesku i dal$ich statech Evropské unie. Jejich
rekordni rust je pohanén zejména zdraZzovanim energii, paliv a zbozi. HICP se v EU celkové meziro¢né
zvysil 0 9,6 %, nejvetsi priristek hlasily Estonsko (22,7 %), Lotyssko (21,0 %), Litva (20,8 %) a Cesko
(16,6 %). Graf ukazuje porovnani meziro¢ni vySe harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen
Vv jednotlivych ¢lenskych statech EU v ¢ervnu a €ervenci r. 2022.

Albert Bradac

Co prozradi statistika seznamu znalci

Soudni inZenyrstvi, Sv. 33, (2022) ¢. 2, s. 40-45

Clanek pojednava o vyvoji znalectvi v Ceské republice, zejména po piijeti nového zakona &. 254/2019 Sb.
o znalcich a provadécich vyhlasek s ucinnosti k 1. lednu 2021, z hlediska poc¢tu znalcl a znaleckych
ustavi resp. kancelaii. Pocty z r. 2022 jsou porovnany s daty z let 2007 a 2016. - Poznamky.
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Radka Repiské, Nora Grisakova, Peter Stetka

Hierarchical clustering based on international sustainability indices of EU countries
Hierarchické shlukovani na zakladé indexti mezinarodni udrZitelnosti zemi Evropské unie
Ekonomické rozhl'ady, Vol. 51, (2022) No. 2, p. 149-170

Studie se zameétfuje na hodnoceni globalni konkurenceschopnosti evropskych zemi v oblasti
ekonomické, socialni a environmentalni udrzitelnosti. Na zédkladé vypoctu indexu lidského rozvoje
(Human Development Index, HDI) a indexu environmentalni vykonnosti (Environmental
Performance Index, EPI) se autofi snazi seskupit staty do klastrii udrzitelnosti. Socioekonomicky
rozmér je zastoupen indexem lidského rozvoje (oblast zdravi a vzdélani), k méfeni environmentalniho
rozméru (ochrana lidského zdravi a ochrana ekosystému) je pouzit index environementalni
vykonnosti. Autofi zjiStuji, zda evropské staty s vysSSim hospodarskym rdstem maji také vyssi
hodnoty HDI a EPI. Na ptikladu Slovenska a Nizozemska se zamétuji se na rozdily v indexech a
jejich slozkach. - Poznadmky.

The new economics of fertility

Nové poznatky ekonomické védy o demografickém ukazateli plodnosti

The Economist, VVol. 444, (2022) No. 9313, p. 65

Po dlouha léta se ekonomové domnivali, Ze s rostouci vyspélosti zemi dochazi k poklesu plodnosti
(pramérného poctu potomkil na jednu zenu), kdy rodice rad€ji investuji do mensiho poctu déti
(preference kvality nad kvantitou). S rozsifenim pracovnich prilezitosti pro Zeny musi zaroven Zeny
volit mezi rodinou a kariérou. Nejnovéjsi vyzkumy vsak naznacuji, ze v dalsi fazi rozvinutosti zeme
mohou vstoupit do nové etapy demografické transformace. Za urcitych okolnosti mize plodnost opét
vzristat, popt. klesat pomaleji - zemé s vyS$$i mirou participace Zen na trhu préce tak zaroven vykazuji
vys$s$i plodnost. Podminkou jsou vhodné nastavena podpurna opatfeni, ktera odpovidaji fungovani
spolecnosti, pfiCemz nektera z nich byvaji obecné ucinnéjsi nez jina (podpora zatizeni pro péci o déti
vs. rodi¢ovskd dovolend). I pfes tato zjisténi vSak zatim neni zfejmé, do jaké miry je popsany trend
trvaly - ovlivnit jej mlize mj. starnuti populace a s nim spojend vysoka poptavka po pecovatelich
o¢ekavana do budoucna, ktera povede ke zdrazeni jejich sluzeb.

Ucetnictvi

Miloslav Janhuba, Jaroslava Janhubova

Historicky vyvoj - zdroj inspirace (?)

Ugetnictvi, Sv. 2022, &. 9, s. 16-18

V r. 2022 uplynulo 95 let od prijeti zdkona o stabiliza¢nich bilancich ze dne 15. ¢ervna 1927 (zakon
¢. 78/1927). Jedna se o jeden z mala zékont, ktery za prvni republiky ménil ucetni pravidla z obdobi
monarchie. Dle divodové zpravy, jejiz ¢ast je citovana v ¢lanku, pfedpis mj. reagoval na pfijeti nové
mény a mél odstranit zmatky v ucetnictvi, kdy soucasti vykazi vétSiny podnikti byly polozky vedené
v riznych do t¢ doby na naSem uzemi platnych ménach. Mél podnikiim umoznit pfevod polozek v rozvahach
na jednu ménu (¢eskoslovenskou korunu). Autofi v prispévku popisuji zmeny, které zdkonem v uctovani
vznikly, i jeho dusledky, nékdy nezadouci (zvySeni odpisti a snizeni danového vynosu). - Poznamky.

Verejna sprava

Michaela Machalkova

Co prinese novela zakona o zadavani verejnych zakazek?

Veftejné zakazky v praxi, Sv. 10, (2022) ¢. 5 (zafi), s. 13-16

Clanek popisuje zmény obsazené ve vladnim navrhu novely zakona &. 134/2016 Sb., o zadavani
vetejnych zakazek. Patfi mezi né€ Gprava transpozice evropskych zadavacich smérnic (zplsob uréeni
pfedpokladané hodnoty vefejnych zakazek pravidelné povahy, upfesnéni pravidel pro pisemnou
komunikaci v zadavacim fizeni) i zpfesnéni pravni Gpravy zadavani VZ (instituty zadédvaci lhity a
jistoty, jejichz sou¢asna regulace se jevi nepiiméfené piisna; vyjasnéni pravidel ve vztahu k dokladim
prokazujicim splnéni kvalifikace; prokazovani splnéni podminek ucasti u dodavateld ptistupujicich do
zavedeného DNS; prokézani zakladni zplsobilosti ve zjednoduSeném podlimitnim fizeni). DalSim
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cilem je snizeni administrativni zatéze zadavatelti 1 dodavatelii; rozsifeni prav ucastnikd zadavaciho
fizeni; odstranéni nepfiméfené pfisnosti stanovenych pravidel (vypusténi limitu 50 % pro zménu
smlouvy dle ust. § 222 odst. 5 a 6) i legislativné technickych nedostatki.

Tomas Krutak

K moZnostem zmén smluv na verejné zakazky v turbulentnich ¢asech

Veftejné zakdzky v praxi, Sv. 10, (2022) ¢. 5 (zafi), s. 4-7

Autor rozebird moznosti zmeén smluv na vefejné zakazky (zejména zvyseni ceny, zohlednéni ztizenych
podminky plnéni) z pohledu zidkona o zadavani vefejnych zakdzek a obcanského zikoniku.
Zdiraziuje, ze pii teSeni pozadavku dodavatelll je vzdy tfeba dodrzet omezeni zmén zavazkl ze
smlouvy na VZ podle § 222 ZZVZ. Pti posuzovani mozného zvyseni ceny museji osoby na stran¢

rrrrr

musi vyhodnotit, zda je ¢i neni povinen zménu pfijmout, resp. o ni jednat. Autor dale zvazuje, do jaké
miry lze pro navySeni ceny pouzit § 222 odst. 6 ZZVZ (otazka neptredvidatelnosti okolnosti, jez si
zménu vynutily).

Lukas Pruska, Markéta Schwarzova

K nejcastéjsim pochybenim zadavateli : rady pro praxi. (11.)

Vetejné zakazky v praxi, Sv. 10, (2022) ¢. 5 (zafi), s. 25-28

Clanek rozebira nejéast&jsi pochybeni vefejnych zadavateld, ktera se objevuji béhem zadavaciho fizeni
a po jeho skonCeni. Autofi se zaméefuji na povinnosti zadavateld pii hodnoceni a posouzeni nabidek,
na otazku kritérii kvality, pfedstavuji pisemnou zpravu o hodnoceni nabidek jako zdsadni dokument
K zajisténi transparentnosti hodnoceni i vyzvu k objasnéni nebo doplnéni nabidky dle § 46 ZZVZ.
Zdiraziuji, ze v ptipadé pouziti postupu dle § 46 je nutné pamatovat na zasady rovného zachazeni a
zakazu diskriminace. Rozebiraji rovnéz pochybeni pfi zméné zavazku ze smlouvy (ovéfeni splnéni
podminek pro vyuziti n€které z vyjimek dle § 222, nespravny postup pfi vypoctu hodnoty zmen,
uveiejniovaci povinnosti). Pfi nedodrzovani pravidel pro provedeni zmén zavazku ze smlouvy na
vetejnou zakazku udéluji dotacni organy pomérné zasadni financni korekce ¢i sankce.

Jan Sury

Pobocka zavodu a verejné zakazky — co, proc a jak?

Obchodnépravni revue [OR], Sv. 14, (2022) ¢. 3, s. 177-182

Zakon o zadavani vefejnych zakazek vnima pobocku zavodu jako ,,dodavatele®, ktery se mize stat
ucastnikem zadavaciho fizeni, a to i v situaci, kdy soukromopravni predpisy (obcansky zakonik)
poboéce zavodu pravni subjektivitu nepfiznavaji. Autor v ¢lanku na tuto skutenost navazuje a
predklada tezi, ze pobocka zavodu neni ,,samostatnym‘ dodavatelem, nybrz zastupuje podnikatele —
svého majitele. Dale se vénuje nuancim, které museji zadavatelé (a teoreticky i dodavatelé) v zaddvacim
fizeni zohlednovat. - Poznamky.

Filip Melzer

Piedpoklady odpovédnosti administritora veiejné zakdzky za §kodu v souvislosti s vei‘ejnopravni
odpovédnosti zadavatele

Bulletin advokacie, Sv. 2022, ¢. 9, s. 11-18

Clanek se vénuje otizce civilni odpovédnosti administratora vefejné zakézky, a to i v ndvaznosti na
procesni aktivitu, resp. spiSe pasivitu zadavatele této zakazky v ramci procest a fizeni spojenych s realizaci
vetejné zakazky. Administrace vefejné zakazky zahrnuje zpravidla poradenstvi zadavateli pii
organizovani vefejné zakazky, nékdy miize zahrnovat i jeho zastoupeni pii této ¢innosti. Tato podpora
se muze tykat jak ¢innosti pfed zahdjenim vetejné zakdzky, napft. pfi zpracovani projektu, pfi ptiprave
zadavacich podminek, pti hledani vhodného druhu zadavaciho ftizeni, pfi vytvofeni zadavaci
dokumentace apod., tak i ¢innosti po zahajeni vetejné zakazky, napft. pii vedeni korektni komunikace
v ramci zadavaciho fizeni, pfi ptipravé podkladt pro hodnoceni nabidek, pfi uzavirani smlouvy atd. -
Poznamky.
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Jan Sury

Zména rozhodnych okolnosti pred uzavienim smlouvy - kam s ni?

Veftejné zakazky, Sv. 2022, ¢. 4, s. 38-41

Prispévek se zamétfuje na zmeénu rozhodnych okolnosti v zadavacich a navazujicich procesech
zadavani vefejnych zakazek v CR. Charakterizuje situace zmény rozhodnych okolnosti pred zahajenim
zadéavaciho fizeni, po zadani vefejné zakazky (tj. po uzavieni smlouvy) a v situaci, kdy jest€¢ nedoslo k zadani
vetejné zakazky a je potieba zménit smlouvu pred jejim uzavienim. Autor se vénuje zejména moznostem
feSeni tfeti situace, které maji oporu v rozhodovaci praxi a pravnich pfedpisech a jsou z pohledu
zadavateld i dodavateli v praxi uplatnitelné. Zvazuje mozné omezené pouziti § 222 zakona ¢. 134/2016 Sb.
po uzavieni smlouvy i zménu smlouvy pied jejim uzavienim (nutny postup v souladu se zdkladnimi
zasadami ZVZ). - Poznamky.

Zkracené obsahy Casopist
Piné texty nekterych clankii jsou zaméstnancim resortu financi dostupne v aplikaci Aktivni noviny

Moderni obec : odborny ¢asopis pro vefejnou spravu

Sv. 28, (2022) €. 10

Maji obce nést na svych bedrech odpovédnost za pozarni ochranu v narodnich parcich? (s. 12-13);
Rozpocty a stfednédobé vyhledy obci a mest opét musime piipravit s politiky a holkami v nepohodé
(s. 16-18); S jakymi vysledky svého hospodaieni obce a kraje vstoupily do druhého pololeti letosniho
roku? (s. 18-19); Narodni rozpoétova rada: Propast mezi piijmy a vydaji rozpoétu se zvétsuje (s. 20);
Kyberneticka rizika technologii chytrych mést. Na co se zaméfit? (s. 38); Kolik penéz stalo loni obce
odpadové hospodatstvi (s. 43); Udrzitelnost jako cesta i k efektivnimu fizeni izemnich samospravnych
celkd (s. 53); Zadavani vefejnych zakazek z pohledu legislativy (1) (s. 57-59).

Verfejna sprava

Sv. 33, (2022) ¢. 9

Kam se ubira ¢eské skolstvi ve 21. stoleti? (s. 4-5); Investice do vzdélavani jsou nezbytné (s. 6-7); Jde
to i jinak (s. 8-10); Situaéni prevence je tou spravnou volbou (s. 11-12); Kapacita ve $kolskych zafizenich
je rozsahlé téma - anketa (s. 13); Pavel Bacik: Klicovymi aktéry v integraci cizincti jsou obce (S. 14-17);
Srpen ve znameni kultury - eské piedsednictvi Rady EU (s. 18-19); Cesky eGovernment stoji na
prahu dal$iho posunu (s. 20-21); Oteviena data mohou sniZzit zadosti o informace (s. 22); Jak postupovat
pfi svolavani a konani ustavujiciho zasedani zastupitelstva obce (s. 24-25); Startuji nové vyzvy na
knihovny a kyberbezpecnost - IROP (s. 26-27); Do odpadového hospodafstvi sméfuje 7,1 miliardy korun
(s. 30-32); Chyby pfi zvetejiiovani smluv v registru smluv (4. ¢ast) (s. 33-35); Odpovédny je spravce
udaji - GDPR (s. 36-37); Pravidla vzdélavani statnich zaméstnanct i uchaze¢l o statni sluzbu (s. 38-39).

Verejné finance. Rozpocet

Reuters

Finanzministerium sagt Anleiheauktionen ab : Russland

Ruské ministerstvo financi rusi aukce dluhopisti Rusko

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 184 (22.9.2022), S. 23

Ruské ministerstvo financi zrusSilo chystané aukce dluhopist, splatnych v letech 2029 a 2036 v hodnot¢
30 miliard rubld (cca 500 milionti eur). Prvni pokus nabidnout statni cenné papiry na mezinarodnim
trhu od zahdjeni valky na Ukrajin€ v unoru letosniho roku byl ovlivnén sankcemi, které transakce
tohoto typu do zna¢né miry znemoziuji. Rusko pocita se schodkem rozpoctu ve vysi 1,7 % v r. 2024 a
0,7 % v nasledujicim roce.

Martin Greive, Jan Hildebrand

Haushalt in Schieflage

Rozpocet na Sikmé ploSe

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 185 (23.9.2022), S. 3, 6-7

Blize k aktudlnimu stavu némecké politické debaty o rozdilu mezi rozpocty jednotlivych spolkovych
zemi a spolkové republiky jako nadfazené instance. Zatimco v 90. letech nesl spolek cca 53-54 %
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statniho dluhu, v soucasnosti se pomér posunul na bezmala 2/3. Spolkovy rozpocet také nesl 90 %
finan¢nich nakladti koronavirovych pomocnych opatteni, zejm. danovych ulev. Spolkové zemé jsou
naopak casto kritické vii¢i programim spolkové vlady, které financuji ze svych rozpocti (aktudlné
napf. devitieurova jizdenka). Autofi ¢lanku poukazuji na skutecnost, Zze i ptes stiznosti spolkovych
zemi postupné celospolkovy rozpocet prebira vydaje, které piislusi praveé zemské trovni, €asto s riznou
meérou politické motivace, coz zavazuje soucasného i budouciho ministra financi.

Torsten Riecke

Im Auftrag des Wachstums

Ve jménu ristu

Handelsblatt, Jg. 2022, Nr. 185 (23.9.2022), S. 63

Komentat k nové finan¢ni politice britského ministra financi Kwasiho Kwartenga v souvislosti s $irsi
politikou premiérky Liz Trussové. Jeji zamér podporovat riist Castecné po vzoru M. Thatcherové, predevsim
snizenim danové zatéze a uvolnénim regulaci, se nevyhnutelné odrazi ve fiskalni politice. SniZzeni dani
se ve statnim rozpoctu projevi propadem piijma o 30 miliard liber, dalsi oznamené programy podpory
k cenam energii si pak vyzadaji dalsi nadklady ve vysi az 150 miliard liber. V souvislosti s vysi britského
statniho dluhu, kterd presahuje ro¢ni HDP, se tak nova programova politika tandemu premiérky a
ministra financi stala tercem kritiky kvili rozpo¢tové nezodpovédnosti a riziku dalsiho ristu inflace.

Demian Pouzo, Ignacio Presno

Optimal taxation with endogenous default under incomplete markets

Optimalni zdanéni s endogennim nesplacenim na neuplnych trzich

American Economic Journal: Macroeconomics, Vol. 14, (2022) No. 3, p. 1-41

Studie se vénuje vlivu nesplaceni stidtniho dluhu na optimélni dafovou a dluhovou politiku statu.
Zkouma vhodny ramec pro studium politik statl nachylnych k nesplaceni a restrukturalizaci svého
dluhu. Autofi fesi tyto vlivy z normativniho hlediska a vysledky ukazuji, Ze na jedné strané nesplaceni
dluhu brani ve vytvotfeni budoucich danovych distorzi spojenych s obsluhou dluhu. Na druhé strané
vSak riziko platebni neschopnosti statu vede ke vzniku endogennich uvérovych limitt, které brani
vladé ve zmirnovani dani. - Poznamky.

By Christian Dippel

Political parties do matter in US cities ... for their unfunded pensions

Na politickych stranach ve vedeni americkych mést zalezi ... kviili jejich nefinancovanym
penzijnim zavazkim

American Economic Journal: Economic policy, Vol. 14, (2022) No. 3, p. 33-54

Doposud se vétsina odborniki v literatue shodovala na tom, ze ve Spojenych statech nesouvisi vydaje
meést a obci s politickou stranou ve vedeni obce (iroven vetejnych statkil 1ze snadno pozorovat,
nespokojeni voli¢i se mohou odstéhovat - "voli nohama", volicim zalezi na fiskalni discipling).
Dle zjisténi prezentovanych v ¢lanku v8ak toto neplati za uréitych predpokladi u penzi zaméstnanci
ve vetejném sektoru, kdy v pfipadé, Ze je starosta z Demokratické strany, mize dochazet k vyssi
"fiskalni rozhazovacnosti". Pfi¢inou je zptuisob vykazovani penzijnich zavazki a ztizeny dohled ze
strany voli¢d. - Poznamky.

Carlo Garbarino

Tax convergence and the Next Generation European union

Daiiové sbliZovani a program Next Generation EU

European taxation, VVol. 62, (2022) No. 8, p. 319-328

Autor popisuje regulacni zasahy jednotlivych evropskych statl (se zaméfenim na danova opatieni) v reakci
na krizi zpusobenou pandemii covid-19 v r. 2020 a upozoriiuje na bezdéénou konvergenci téchto
narodnich danovych opatfeni v EU. Jednalo se zejména o podporu likvidity podnikti a domacnosti,
odlozeni danovych 1lhiit, vraceni dani, snizovani danového bifemene a ovlivnéni chovani
zamestnavatelti. Déle ptiblizuje proaktivni piistup Evropské unie, vytvofeni nastroje na podporu
oziveni (Next Generation EU, NGEU) v Cervenci 2020 a finan¢ni transfery reagujici na pandemii
covid-19. Autor vysvétluje, jaké je spojeni mezi dafiovou konvergenci a §ir$§im institucionalnim
procesem fiskalni opory, a vénuje se inovacni fiskalni architektuie NGEU. - Poznamky.
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The Truss government’s big economic wager

Velka ekonomicka sdzka vlady premiérky Trussové

Financial Times, Vol. 2022, No. 41127 (24.9.2022), p. 10

Komentat kriticky hodnoti kroky nového britského ministra financi Kwasiho Kwartenga, ktery
oznamil nejvetsi snizeni dani za posledni pulstoleti. Nova britskd vlada tak bude sniZzovat dané,
omezovat regulaci a dotovat energetiku v historickém méfitku - financovanou z piijcek a nadéje na
budouci hospodaisky rust. Fiskalni disciplina bude az na druhém mist¢ za podporou ekonomiky.
Vzhledem k pomalému hospodaiskému ristu od finanéni krize v r. 2008 a nartistu miry inflace, ktera
se blizi 40letému maximu, potfebuje britsky hospodaisky model zménu. Tyto Gvodni kroky v ramci
"trussonomiky" vSak ptedstavuji velky politicky a ekonomicky hazard. -- K detailtim fiskalniho planu
vizs. 1. -- Viztaké FT z 1.10.2022 na s. 8.

Zivotni prostiedi

Sebastian Klotz, Simeon L. Probst and Oliver Hulliger

The Carbon Border Adjustment Mechanism - a tax in disguise?

Pieshranic¢ni uhlikovy vyrovnavaci mechanismus - skryta dain?

European taxation, Vol. 62, (2022) No. 8, p. 350-353

Kli¢ovou soucastni Zelené dohody pro Evropu je pfeshrani¢ni uhlikovy vyrovnavaci mechanismus
(Carbon Border Adjustment Mechanism, CBAM), ktery by mél zaéit fungovat v lednu 2023.
Ptispévek ptedstavuje pozadi vzniku mechanismu uhlikového vyrovndvani na hranicich, tj. evropského
environmentalniho opatieni smefujicitho k tomu, aby snaha o snizovani emisi sklenikovych plyna
nebyla kompenzovana naristem emisi za hranicemi EU, a to pfesunem vybory do tfetich zemi nebo
zvySenim dovozu vyrobki spojenych s vysokymi emisemi uhliku. CBAM ma fungovat soubézné se
syst¢émem EU pro obchodovani s emisemi (EU ETS) tak, aby odrazel a dopliioval jeho fungovani,
pokud jde o dovazené zbozi. Autofi ptiblizuji ucel a fungovani CBAM a rozebiraji, kdo a jakym zptisobem
bude opatienim ovlivnén. Zvazuji také, zda je mozné CBAM povazovat za skrytou zelenou dan. -
Poznamky.

Zivotni uroven

Siddharth Venkataramakrishnan

Credit crunch bites

Uvérovi krize zasahuje

Financial Times, Vol. 2022, No. 41088 (9.8.2022), p. 15

Neziskovi poskytovatelé pajcek se snazi uspokojit rostouci poptavku nejchudsich obyvatel Velké Britanie
hledajicich ptijcky na pokryti zakladnich vydajii. Ekonomové se obavaji, co se stane tuto zimu, kdy
prudce vzrostou ceny energii. Vzhledem k rostoucim Zivotnim nakladm, které napinaji rozpocty
domaécnosti, mize jedind zména okolnosti stacit k tomu, aby se domacnost ocitla na pokraji finan¢nich
sil. Pro chudé lidi jsou jednim ze zachrannych bodli komunitni vétitelé, ktefi podporuji osoby celici
finan¢nimu vylouceni z bézného uveérového trhu. Tento sektor se vSak potyka s rostouci poptavkou.
V porovnani s komer¢nimi véfiteli je jejich financni fond podstatné mensi a navic dodrzuji kritéria
dostupnosti ptijcek, ktera stale vice zakaznikti neni schopno splnit.

Ostatni

Quentin Peel

Kremlin's charismatic pragmatist whose policies ended an empire and the cold war

Kremelsky charismaticky pragmatik, jehoZ politika ukoncila impérium i studenou vilku
Financial Times, VVol. 2022, No. 41108 (1.9.2022), p. 3

Michail Gorbacov, ktery zemiel ve véku 91 let, byl poslednim viidcem Sovétského svazu a jeho
prvnim a poslednim prezidentem. Pfestoze v Moskvé vladl necelych sedm let, dasledky jeho ptisobeni
ptepsaly globalni uspofadani na konci 20. stoleti. Béhem svého plsobeni v Kremlu v letech 1985-1991
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ukoncil v Sovétském svazu vladu jedné strany, zastavil celosvétové zavody ve zbrojeni a umoznil
mirové osvobozeni stati stfedni a vychodni Evropy. Jeho politika ukon¢ila "diktaturu proletariatu" a
studenou valku, ale zaroven vedla k rozpadu sovétského impéria.

Zkracené obsahy ¢asopisi
Piné texty nékterych clankii jsou zaméstnancum resortu financi dostupné v aplikaci Aktivni noviny

Ekonom : tydenik Hospodarskych novin

Sv. 66, (2022) ¢. 38

Cesko i EU stanovily stropy pro energie (s. 8); Tuzemsk4 inflace mirné zpomalila (s. 8); Do Ceska se
plizi recese. Potopi firmy, jez prehlizi své nedostatky - téma cisla (s. 10-13); Jak odvratit upadek?
Dluznik musi hlavné s véfiteli komunikovat - rozhovor s insolven¢nim spravcem L. Loudou (s. 14-16);
Stat je jako narkoman, ktery je vylucné zavisly na dotacich a danich - rozhovor s pfedsedou piedstavenstva
Ceské spotitelny T. Salomonem o dani z neoéekavanych ziski (s. 18-23); Britanie v éfe Alzbéty I1.:
od obiiho impéria k malé, ale blahobytné zemi (s. 24-29); Evropa otevira nové brany zemnimu plynu.
Cesko sazi na LNG ze zamofi (s. 30-33); Petschkové: bohadi, ktefi kvili nacismu a znarodnéni skoro
o viechno piisli - serial Ceské podnikani - hnédouhelné impérium (s. 40-43); Raketovy vzestup
"finfluencertt", finanénich guruii ze socialnich siti (s. 46-47).

Ekonom : tydenik Hospodarskych novin

Sv. 66, (2022) ¢. 39

Cisty zisk bank se zvysil o tii Gtvrtiny (s. 11); Kvalitu vzdélani mohou firmy ovlivnit mnohem vic, neZ
si mysli - téma ¢isla (s. 12-18); Covid prodlouzil pobyt v "mamahotelech". Mladi se vice drzi u rodic¢t -
evropské zemé a vek odchazeni od rodict (s. 26-27); Jak ziskat garanci Gspor energii a piedem nevydat
ani korunu - serial Jak usetfit na energiich - EPC kontrakty a uspory (s. 32-34); Vyse urokd u hypoték
uz narazi na strop. Pfisti rok snad zacnou klesat (s. 36-37); Firmy stale stoji pied volbou, zda
dodrzovat zakon, ¢i dé€lat byznys: rizné typy regulace podnikdni, jak je zavadi EU, musi podnikovi
préavnici zvladnout - rozhovor s vitézem soutéze o podnikového pravnika roku v oboru technologického
prava O. KramoliSem z Avastu (s. 45-47).

Ekonom : tydenik Hospodarskych novin

Sv. 66, (2022) ¢. 40

Akciové eldorado skoncilo, na trzich lze ale vydg€lat i nyni: americké akcie spadly od pocatku roku o Ctvrtinu
a dluhopisy maji nejhorsi vykonnost za 50 let - téma ¢isla (s. 10-17); Obchodni embarga Casto vedla k valkam
1 padim mocnych vladet (s. 30-33); Boj o neustalé zlepSovani. Prostor k usporam existuje v kazdé
fabrice - serial Jak uSetfit na energiich - energeticky management, chytré firmy a domy (s. 38-41); Pod
tihou konfliktu. Cesti zemé&délci se potykaji s drahou energii i hnojivy: Unie chce podporovat jesté vic
péci o krajinu a Zivotni prostredi, a ne samotnou produkci. Velkym zemédélciim vadi zmény v rozdélovani
dotaci (s. 42-45); Stat podpoti vznik zkracenych tivazki slevou na pojistném a dotacni vyzvou (s. 52-53);
Sila stran na radnicich - po komunalnich volbach - infografika (s. 58).

Ekonom : tydenik Hospodarskych novin

Sv. 66, (2022) ¢. 41

Spotieba plynu klesla témét o pétinu (s. 8); Cesko kupi dluhy hlava nehlava, feSeni je v nedohlednu -
téma Cisla o zvySujicim se statnim dluhu a o disledcich pro ekonomiku i pro ob&any (s. 10-16); Z domu
budou elektrarny. Fotovoltaika se stane béznou soucasti fasdd - rozhovor s L. BareSem z holdingu
LBSH (s. 18-23); Potadniky na panely i tepelna Cerpadla. Ne kazdému se ¢ekani vyplati - serial Jak
usetfit na energiich (s. 30-32); Jak lepsi auta, pocitaCe, dziny a videa porazily komunismus - serial
D¢gjiny ekonomiky: vitézstvi liberalismu (s. 38-41); Finan¢ni obtize si musi podnikatelé¢ umét priznat a
fesit je co nejdiive - rozhovor s advokatem P. Sprinzem (s. 46-49).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2022, €. 36

Hypotéky mirné zlevnily (s. 11); Teleshopping bojuje o pieziti. Budoucnost patii onlinu - téma ¢isla
o televiznim a internetovém nakupovani (s. 14-18); Socialni sité sazeji na revoluci: nakupovat se bude
v zivém prenosu: internetové platformy, jako jsou TikTok, YouTube a Amazon, vidi budoucnost v piimo
vysilanych nakupech. Prvni pokusy ve Velké Britanii a USA ale naznacuji, ze trend jesté ¢eka dlouha
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cesta - ve spolupraci s Financial Times (s. 20-25); Zhrouti se kvili valce na Ukrajiné ¢eské zdravotnictvi?
(s. 26-27); Stahuje americké akcie uz jen "blba nalada?" Obava z rlstu urokovych sazeb je tak palciva,
ze ani ptedstaveni novych iPhont trh pfili§ nepovzbudilo - seridl Kované investice (s. 31); Nemtzeme
ted’ lidem fict, plat'te vic za televizi - rozhovor s ministrem kultury M. Baxou (s. 32-37); Stiet USA
s Cinou se jevi dany: Peking i Washington za¢inaji valku o Tchaj-Wan vnimat jako mozny krok - ve
spolupraci s Financial Times (s. 46-47); Cina starne. Doséhla uZ populaéniho stropu?: demografové se
sazeji, kdy zaéne pocet Cinant klesat, pfiemz tenhle proces mozna jiz zacal (s. 48-52); Nebezpetna
doba nahrava nebezpecnym danim - windfall tax (s. 58).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2022, ¢. 37

Tempo rustu inflace zpomalilo (s. 9); Pevné hradby komunalu: vyplavi soucasna kalna vina radnice
¢eskych a moravskych obci a mést? Frustraci z energetické krize miize v komunalnich volbach utlumit
fada bariér - téma &isla o obecnich volbach v CR, jejich prioritich i rozhovory s kandidaty na primétora
Prahy (s. 12-28); Modernizace, ktera boli - Zeleznice (s. 30-31); Mala recese, nizsi inflace: USA a
Evropa by se mély pfipravit, ze na konci letosniho roku za¢ne utahovani ménové politiky (s. 34-35);
Kryptoména ether odstartovala svou malou revoluci - seridl Kované investice (s. 36-37); V Italii mifi k moci
ultrapravice a populisté - volby (s. 38-40); Nova éra Chelsea: klub jako atraktivni investice - ve spolupraci
s Financial Times (s. 42-47); Energeticka krize odhalila slaba mista (s. 54).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2022, ¢. 38

Miliardy eur versus drahé energie - vladni pomoc v energetické krizi v evropskych zemich (s. 8);
Dafiové vahani - komentaf (s. 10); Velké jizda Geskych miliardata: stovka nejbohatsich Cechii a Slovaki
ma za sebou velmi uspésny rok. V souctu zbohatli o 395 miliard korun neboli o 23 procent. Pomohlo jim
oziveni ekonomiky po ukonceni restriktivnich opatfeni kvili covidu-19, ale také odvaha investovat a
expandovat v zahrani¢i - téma cisla (s. 12-18); Do nitra kontinentu: ¢eskému exportu v Africe se
zadina dafit, porazi i viudypiitomnou konkurenci z Ciny (s. 20-23); Neni voda, nete¢ou penize - sucho
a némecka ekonomika (s. 26-27); Pro¢ je koruna mimotadné slaba: ¢eska ména oslabuje nad hranici
25 korun za dolar i presto, 2¢ CNB na jeji obranu pomé&mé masivné intervenuje - serial Kované
investice (s. 28-29); Rusko by mélo hospodaisky poklesnout (s. 30-32); Oligarchové propadaji
melancholii: ruské magnaty suzuji sankce, kvili nimz jsou na Zapadé ostrakizovani a v Rusku maji
svazané ruce - ve spolupraci s Financial Times (s. 34-39); Centralni banky nedokaZzou piedpovedét
vibec nic - esej P. Kohouta (s. 46-50); Drahé energie ohrozuji automobilovy primysl (s. 54).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2022, ¢. 39

Eurozoéna "pokotila" desitku - meziroéni inflace (s. 8); Diéim neni hrad ani jistota: nemovitosti jsou v Cesku
povazovang za jistou investici, dokonce i po svetové financni krizi, ktera znicila tuto predstavu v anglosaském
svété. Ted jejich ceny u nas klesaji. Pfijde velka nemovitostni krize? - téma ¢isla o hrouticim se trhu
s nemovitostmi (s. 12-17); Volt chce Evropu nabit novou energii: nové panevropské hnuti Volt pisobi
v 31 zemich. M4 za sebou volebni premiéru v Cesku, kandidovalo na prazsky magistrat (s. 22-23);
Zlato ztratilo lesk - bezpeény pfistav jménem zlato nové zajemce nijak zvlast nepfitahuje (s. 24);
Amerika panikati. OvSem ne kvuli valce: akciové investory za oceanem dési v prvé fadé odhodlanost
Fedu zkrotit inflaci za kazdou cenu. A pak dé€jinné nebyvalé zhrouceni britské libry - serial Kované
investice (s. 26-27); Kdyz se hudba méni v cenné papiry - ve spolupraci s Financial Times (s. 40-45);
Zbrojeni na valky budoucnosti - vojensky pramysl (s. 46-50).

Euro : ekonomicky tydenik

Sv. 2022, ¢. 40

Mzda ucitelt je v praméru 47 tisic (s. 9); -295 000 000 000: jesté vétsi schodek, nez jsme mysleli,
naplanovala vlada Petra Fialy v rozpocCtu statu na pfisti rok - téma Cisla o rostoucim statnim zadluzeni
véetné rozhovoru se ¢lenem Narodni rozpoctové rady M. Hamplem (s. 12-20); Italové se ke krajni
pravici nepitiklonili (s. 22-23); Sméfuje Si Tin-pching k doZivotni vlad&? - Cina (s. 24-26); Cinska
bublina nesplaskne. Ted’ jesté ne: z kratkodobého hlediska Cina dava piednost drastickému zasahu,
ktery vSak dlouhodobé zamezi fatalni destabilizaci a rozvratu celé zemé - serial Kované investice (s. 28-29);
Na podvody s kryptoménami jsou zakony kratké - ve spolupraci s Financial Times (s. 30-35); Padesat
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let klimatickych omyld: podle védcti méla jiz po roce 1925 svétu zacit dochazet ropa. V Evropé méla
jiz také asi 20 let byt doba ledova, jak v sedmdesatych letech predvidali klimatologové. Tedy védci
stejného oboru, ktery nyni tvrdi, Ze se planeta otepluje (s. 36-40).

Hospodarské noviny

Sv. 66, (2022) ¢. 182 (19.9.2022)

Penize na energie mohou firmam pfijit az pfisti rok. To uz mize byt pozde (s. 3); Vlada v boji s inflaci
centralni bance nepomuize. Utraceni statu vytlaci tirokové sazby nahoru (s. 4); Které firmy na podporu
dosahnou a kdy dostanou penize? (s. 5); Uvéry padlé Sberbank by méla koupit jina banka. Je to nejlepsi
pro vSechny - rozhovor s J. Luzovou, insolven¢ni spravkyni tuzemské Sberbank (s. 12-13); "Oholit"
banky? Zvednout dai ze zisku vS§em? Docasné, jak jinak - komentar k energetické krizi a rozpoctu (s. 14).

Hospodarské noviny

Sv. 66, (2022) ¢. 183 (20.9.2022)

Cesi zacali letos razantné Setfit plynem. Na vladni stropy a doporudeni nedekali: spotieba plynu letos
spadla jiz o 15 procent (s. 1 a 2); CNB: Cisty zisk ¢eskych bank stoupl v prvnim pololeti na 54,6 miliardy
korun (s. 2); Prazan d4 za mésicni hypotéku celou mzdu. Huf je jen ve VarSavé a Budapesti (s. 10);
Evropsky trh s firmami se ochlazuje. Deloitte odhaduje ve tfetim ctvrtleti dalsi pokles - fuze a akvizice
(s. 11); Pad cen nemovitosti ukazuje cestu k recesi presnéji nez akcie - komentar (s. 14).

Hospodarské noviny

Sv. 66, (2022) ¢. 188 (27.9.2022)

Uz to neni zelené Silenstvi, firmy vidi, ze na Green Dealu mizou vydélat - Green Deal Summit (s. 1,2);
Amerika Ceka recesi. Velci investofi hromadi hotovost, ti drobni stale chytaji padajici niz (s. 11);
Britské libra se viici dolaru propadla na rekordni minimum (s. 11) a souvisejici komentar na s. 16;
Fagisté? Ttalii vic ohrozuji lidé, ktefi ji téméf ptivedli k bankrotu (s. 17); Nové kanalizace, Cistirny vod

24

Budoucnost vody a vodarenstvi, s. 6-7).

Hospodarské noviny

Sv. 66, (2022) ¢. 190 (30.9.2022)

Strop na elektiinu a mimoradna dail. Ministfi financi budou spokojeni: energeticka rada v Bruselu v patek
potvrdi zastropovani vyrobnich cen elektiiny. Snaha vtahnout znovu do hry zastropovani cen plynu,
po kterém vola primysl, podporu zatim nema (s. 1, 3 a 11); Obchod odolava valce, inflaci i pandemii.
Role Ciny oslabi, vpied se dere Vietnam, uvadi $éf DLH Express - rozhovor o globalni ekonomice a
obchodu (s. 10); Britsky ministr financi se dal na voodoo ekonomiku. Kwarteng slibuje riist, ale zatim
jen drti libru (s. 13); Pronajmy vyrazné zdrazuji, pfed inflaci to majitele bytd stejné neochrani -
komentaf (s. 15); Michl: Sazby CNB budou relativné vysoko delsi dobu (s. 18).

Hospodarské noviny

Sv. 66, (2022) ¢. 192 (4.10.2022)

Velky piehled hypoték. Nejvyhodnéjsi fixace nabizeji banky na tii az pét let - trh s bydlenim (s. 1-2);
Sikela navrhne zménu v Gisporném tarifu. Dal§i pomoc domécnostem uz by neméla byt plosna - drahé
energie (s. 3); Putin v uzkych: ¢tyfi chyby, které ho prilblizily k porazce - valka na Ukrajing (s. 7);
Cesko krii¢ek od recese. Zatim ekonomiku podrzel autoprimysl (s. 14); Politici hy¥i optimismem,
pramysl se chysté na katastrofu - komentar (s. 15).

Hospodarské noviny

Sv. 66, (2022) ¢. 195 (7.10.2022)

Vynos 85 miliard za pfisti rok. Dail ve vysi 60 procent maji platit rafinerie, banky i t€Zafi - mimotadna
dai (s. 4) a souvisejici komentaf na s. 16; Co blbnete, pro¢ daii? Jak si Cesi malem dali vlastiaka -
predsednictvi EU (s. 4); Banky zaplati jen miliardy, méné, nez vlada ceka, tvrdi experti (s. 5); Ropna
aliance vedena Satdskou Arabii a Ruskem pfiskrti t€Zebni kohouty. Tento krok ostfe kritizuji hlavné
USA - tézba ropy (s. 12); Evropa ma na vybér. Reformu energetiky, nebo odliv vyroby, varuje
miliardaf Pudil - rozhovor (s. 14-15).
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Hrot

Sv. 2022, ¢. 37

Nejisty kral do nejisté doby: Karel III. a jeho fiSe budou potfebovat ochranu naléhavéji, nez britsky
smutek nad odchodem jeho matky naznacuje - téma Cisla (s. 6-10); Sankce funguji. A boli - komentar
k ucinnosti ekonomickych sankci proti Rusku (s. 17); Z pojistky se stala hrozba: rostouci zalohy na
elektfinu netrapi jen spottebitele. Kvilli garancim burze se nejeden vyrobce dostal do problémi a musi
ho zachratiovat stat - energetika (s. 24-27); Cool Britannia v ¢asech Zelezné lady 2.0: nova britska
premiérka musi postupovat rychle a razantné. A celou dobu bude balancovat na ostii recese -
makropohled M. Zamecnika (s. 32-33); Mame terminal, radujme se: v Nizozemsku odstartoval provoz
terminalu na zkapalnény zemni plyn, ktery bude vyuZivat i Cesko (s. 34); Norsko cynicky vydélava na
valce v Evropé: vySponované ceny energii zajistily severské zemi mimoradné ptijmy. M¢la by byt se
zbytkem kontinentu solidarné&jsi - ve spolupraci s The Economist (s. 40-41).

Hrot

Sv. 2022, ¢. 38

Solary a vétrniky: (ne)obnovitelny odpad: v brzké dobé skonéi Zivotnost velkého poctu vétrnych a
solarnich elektaren. Stale ale neni jasné, jak se podaii recyklovat miliony tun "obnovitelného" odpadu -
téma Cisla (s. 6-9); Potkali se v Samarkandu: Rusko se snazi pfedstirat ni¢im neomezené partnerstvi
rovnych s Cinou, ale pro jistotu p&stovat tradi¢ni "kamaradsofty" - komentaF M. Zameénika (s. 15);
S robotem proti rakoving (s. 22-25); Kdo zaplati strop? Dotace na energie spotfebitelim maji zaplatit
ziskovi vyrobci elektfiny. Zda opatieni klapne, zalezi na tom, jestli se statu podaii penize vybrat a
nerozhazet (s. 30-31); Jak nejet na dluh a pomoci podnikiim: energeticka krize neni covid. Podporu od
statu by mély firmy splacet, az se z krize dostanou - makropohled M. Zame¢nika (s. 32-33); Pro¢ je
dobré miti krale: britskd monarchie je anachronismus, pfesto za vlady Alzbéty II. vzkvétala - ve
spolupraci s The Economist (s. 40-41); ESG jako dalsi papirovani? Naopak benefit: kvalitni ESG
reporting mize rozhodovat o tom, kdo bude v budoucnu tspésny a kdo ne (s. 47).

Hrot

Sv. 2022, ¢. 39

Dravci na solarni stfeSe: ambicidzni energeticky holding Malina Cyrila Regnera chce dominovat
tuzemskému trhu solarnich paneli pro domacnosti. Neni vSak zdaleka sam, kdo se chce na rychle
rostoucim odvétvi svézt - téma Cisla (s. 6-9); Od Kanta k nové Praze: developer Ludék Sekyra po
letech ¢ekani rozjel své zivotni projekty za desitky miliard. Stavi nové ¢tvrti na Smichové a na Rohanském
ostrové a chysta se na Zizkov - rozhovor (s. 16-21); Pili§ piisna legalizace - marihuana v Cesku (s. 22-24);
Jedna velka nula: blizZi se tfeti covidovy podzim, a tak je ¢as rekapitulovat: stdt dosud nevyhovél ani
jedné zadosti o nahradu za Skody zplsobené covidovymi opatfenimi a soudy mu zatim davaji za
pravdu (s. 26-27); Deglobalizace: $patn& pro svét, $patné i pro Cesko?: pomér svétového vyvozu k HDP
naznacuje, Ze globalizace ja za svym vrcholem - makropohled M. Zamecnika (s. 30-31); Pohadka
tisice a jednoho petrodolaru: energeticka krize a geopolitika méni tvar Perského zalivu. Bude bohatsi,
mocnéjsi a nestabiln€jsi - ve spolupraci s The Economist (s. 32-33); Kdyz prohravas, zvys sazky: Putin
hraje globalni jaderny poker. Zapad by mél Ukrajinctim pomoci rychle ziskat co nejvétsi kus okupovaného
uzemi, nez dorazi ruské posily (s. 34); Ostrov odstatého piva a tabakovych knih - Irsko (s. 42-45).

Hrot

Sv. 2022, ¢. 40

Polibek na rozlouc¢enou: Vladimir Putin si dramaticky snizil moznost odejit z ukrajinské valky jako
vladce svrchované zemé. S sebou vSak mize vzit i thlavniho nepfitele - svobodny zapadni svét - téma
Cisla (s. 6-11); Rozpocet dal, kol bilych skal - komentar k disledkiim rostouciho statniho dluhu (s. 16);
Uz ani Sluka? Letos to bude 530 let, co si prvni Evropan zapalil cigaro. O $kodlivosti tabaku se ale
zaCalo mluvit aZ teprve v poloviné minulého stoleti (s. 24-26) a souvisejici rozhovor s prof. Koziar
Vasakovou na s. 18-23; Pyrrhovo vitézstvi Spolu?: nepiehlednost je hlavnim jmenovatelem letoSnich
voleb v Praze (s. 30-31); Vabank ve Sherbank (s. 32-33); Ta, co u toho nebyla. K plnéni nepopularnich
reforem vyménou za pomoc z EU se zavazali prakticky vSichni ital§ti politici - kromé& Giorgii
Meloniové a jejich Bratru Italie. A voli¢i je za to odménili - makropohled M. Zameénika (s. 36-37);
A vitézem deglobalizace se stava... Vietnam! - ve spolupraci s The Economist (s. 38-39);
Sebevrazednd mise na obranu Zemé uspéla: pokud se nebezpecny asteroid podafi objevit vcas,
dokazeme ho odklonit mimo drahu nasi planety - ve spolupraci s The Economist (s. 40).
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Hrot

Sv. 2022, ¢. 41

Bruslaii bez ledu, plavci bez vody: vlada schvdlila zastropovani cen energii na pfisti rok pro velkou
¢ast ekonomiky. Pomoci se ma dockat i sport, zimni stadiony ale ztistavaji v ohrozeni - téma Cisla (s. 6-11);
Mimotadna dan pro banky (s. 12); Olga uz umi ¢esky: na Ceskych skolach se ukrajinska krize zatim
tolik nepodepsala. Nastoupila totiz ani ne polovina déti uprchlikti (s. 22-24); PraSiva past na investory
a podvody od pocatku: Cerstva studie zaméfena hlavné na oblast podlimitnich podnikovych dluhopist
varuje: ¢ast firem pfistoupila k tomuto zptisobu financovani od poc¢atku s podvodnym umyslem (s. 26-27);
Osm miliard lidi na jednu planetu: Indie piisti rok predbéhne Cinu a stane se nejlidnatéj$im statem na
svété - makropohled M. Zamecnika (S. 28-29); Sebevrazda na Temzi: kdo umi vladnout Britanii hiii nez
Boris Johnson? Liz Trussova a jeji ministr financi dosahli na vzdalenou metu béhem deseti dnti (s. 34-35);
Co si Rusové opravdu mysli o valce na Ukrajing - ve spolupraci s The Economist (S. 36-37).
Ucetnictvi

Sv.2022,¢.9

Faktoring (Ucetni a dafiové souvislosti) (s. 2-4); Faktoring vs. bankovni uvér (s. 5-6); Historicky vyvoj -
zdroj inspirace (?) - zakon o stabiliza¢nich bilancich (s. 16-18); Oceniovani dlouhodobych hmotnych a
nehmotnych aktiv pii pofizeni podle IFRS versus ocefiovani podle ¢eskych tcetnich piedpist (s. 19-28);
Biologicka aktiva v mezinarodnich Gc¢etnich standardech IAS/IFRS (s. 29-32); Stanoveni mista plnéni
u sluzeb II. (s. 33-36).
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Dané

30077

Petra Hrub4 Smrzova a kolektiv

Daiiové pravo de lege lata

Plzeti : Cengk, 2022, 150 stran

Uceleny piehled o podobé a stavu dafiového prava v CR v §irsich souvislostech z &isté pravniho
hlediska. Postupné je zpracovana materie dafiového prava, dafiového systému CR a problematika
pfimych a nepfimych dani. Posledni ¢ast publikace je vénovana bilan¢nimu pravu, tj. souhrnu
pravnich norem, které se vztahuji k vedeni ucetnictvi. Publikace vychdzi z platnych a ucinnych
predpist k 1.1.2022. - 3. aktualizované a doplnéné vydani - ISBN: 978-80-7380-881-5 (brozovano)

30071

Michael Keen, Joel Slemrod

Rebellion, rascals, and revenue : tax follies and wisdom through the ages

Vzpoura, darebaci a prijmy : danové posSetilosti a moudrost v pribéhu véku

Princeton and Oxford : Princeton University Press, 2022, xiii, 511 stran : obrazky

Vlady se vzdy snazily zdanit zptisobem, ktery by byl efektivni a snesiteln¢ spravedlivy. Nékdy se jim
to nepodari, jako kdyz v roce 1898 Britové vyvolali povstani v Siefe Leone tim, Ze zavedli dan z chatr¢i -
a pii jeho potlacovani nakonec vypalili pravé ty chatrce, které chtéli zdanit. Nékdy se jim to podafi
piekvapivé, jako kdyz v Britanii v 18. stoleti sniZzeni dané z ¢aje masivné zvysilo pfijmy. Dvé predni
autority v oblasti dani, M. Keen a J. Slemrod, v této zdbavné knize provazeji vrcholy a pady danové
historie, osvétluji vécné problémy a nadcCasové principy zdanéni - a ukazuji, jak minulost obsahuje
voditka k feSeni dnes$nich danovych problémil. - Poznamky. - ISBN: 978-0-691-23402-1 (brozovano)

Finance. Bankovnictvi. Ménovy systém

30076

Lukas Pfeifer

Financ¢ni stabilita bankovniho sektoru a moZnosti jejiho prosazovani

Plzen : NAVA - Nakladatelska a vydavatelska agentura, 2020, 202 stran : ilustrace

Analyza problematiky finan¢ni stability v bankovnim sektoru, o kterou pecuje zejména
makroobezietnostni politika. Kniha popisuje legislativni ukotveni této politiky dle pravidel CRD
V/CRR 1I platné od roku 2021 i jeji prakticky vyvoj od doby zaloZeni. Nazvy jednotlivych kapitol:
Uvérové a likviditni riziko béhem finanéniho cyklu; Rizika plynouci z regulace a jeji dopad na
odolnost bankovniho sektoru; Makroobezfetnostni politika a systémové riziko; Nastroje
makroobezietnostni politiky; Vyzvy pro makroobezietnostni politiku plynouci z pfipravované
regulace; Reakce hospodarské politiky na koronavirovou krizi a vyzvy pro finan¢ni stabilitu. - Vydani
prvni - Terminologicky slovnik. - ISBN: 978-80-7211-585-3 (broZovano)

E-9640

Ministerstvo financi

Zprava o vyvoji finan¢niho trhu v roce 2021

Praha : Ministerstvo financi CR, 2022, 87 stran : tabulky, grafy

werwr

delsiho sledovaného obdobi a naznacuje trendy pro dalsi obdobi. Po tivodnim shrnuti vyvoje v roce
2021 nasleduje piehled v téchto castech: makroekonomicka situace a vngjsi vztahy, umisténi
prostfedkli na financnim trhu, struktura uspor domacnosti, institucionalni pohled na financni trh,
uveroveé instituce a ostatni poskytovatelé financovani aktiv, kapitalovy trh, pojistovnictvi, soukromy
penzijni systém, aktivity MF a legislativa v oblasti finan¢niho trhu. - Ptiloha obsahuje prehled
legislativy a dopliiujici tabulky. - ISBN: 978-80-7586-053-8 (brozovano) Plny text dostupny z:
https://www.mfcr.cz/cs/soukromy-sektor/financni-stabilita-a-dohled/vyvoj-financniho-trhu/2021/
zprava-0-vyvoji-financniho-trhu-v-roce-2-48061
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Hospodai'ska situace a politika. Rizeni. Vyroba. Sluzby. Ceny

E-9639

Ministerstvo pro mistni rozvoj CR

Abeceda fondu 2021-2027 : jak funguji evropské fondy? Jak a na co lze Zadat dotaci? Kam se
obriatit pro radu?

Praha : Ministerstvo pro mistni rozvoj CR, 2022, 55 stran : ilustrace

Informacni broZzura s ramcovym vyétem podporovanych aktivit v obdobi 2021-2027. Zakladni
informace o fondech EU v CR, piehled programii mezinarodni a pieshraniéni spoluprace a programi
fizenich pfimo Evropskou komisi. Systém cerpani z fondid EU. Cyklus projektového fizeni. - 1. vydani -
ISBN: 978-80-7538-420-1 (brozovano)

30070

Nicholas Mulder

The economic weapon : the rise of sanctions as a tool of modern war

Ekonomicka zbrai : vzestup sankci jako nastroje moderni valky

New Haven and London : Yale University Press, ©2022, xiv, 434 stran : tabulky, obrazky
Hospodaiské sankce dnes dominuji svétové politice. Poprvé byly vyvinuty na pocatku dvacatého
stoleti jako zptisob, jak vyuzit globalizacnich tokii k obrané liberalniho internacionalismu, a jejich
pritazlivost spociva v tom, Ze funguji jako alternativa k valce. Tento pohled vSak ignoruje temny
paradox, ktery je jejich jadrem: ekonomické sankce, které maji zabranit valce, jsou vytvoreny podle
vzoru ni¢ivych valecnych technik. Autor sleduje pouzivani hospodatskych sankei od blokad za prvni
svétové valky az po policejni opatieni v kolonialnich fiSich a mezivale¢nou konfrontaci s faSismem a
na zakladé rozsahlého archivniho vyzkumu zpracovava politickou, ekonomickou, pravni a vojenskou
historii, kterd odhaluje, jak byl donucovaci véleCny nastroj pfijat jako nastroj udrzovani miru
Spole¢nosti narodt. Tato aktualni studie osvétluje, pro¢ jsou sankce obecné povazovany za formu
valky a pro¢ jsou jejich nezamyslené dusledky tak obrovské. - Poznamky. - ISBN: 978-0-300-25936-0
(vazano)

Informatika. Pocitace

30078

Karel Klatovsky

Windows 11 : priivodce uZivatele

Praha : Grada, 2022, 191 stran : ilustrace

Operaéni systém Windows 11 - zakladni pojmy, novinky systému. Obsah pfirucky je rozdélen do
téchto ¢asti: instalace Windows 11, zdkladni prace s operacnim systémem, aplikace, multimédia,
uzivatelské ucty, internet a sdileni, hardware, diskové jednotky, zalohovani a obnoveni a pokrocila
prace se systémem. - Prvni vydani - Rozsahly ptehled klavesovych zkratek. - ISBN: 978-80-271-3617-9
(brozovano)

Pravo

Uplné znéni zakoni (UZ)

29950/1498
Ukrajina : soubor pravnich pfedpisti souvisejicich s ozbrojenym konfliktem na tzemi Ukrajiny
vyvolanym invazi vojsk Ruské federace : redak¢ni uzaverka 18.7.2022
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Statistika. Demografie. Sociologie

30063

Tim Harford ; ptelozil Jan Kalandra

Jak Cist Cisla : deset pravidel pro orientaci ve statistikach

Praha : Argo : 2022, 246 stran : ilustrace

Autor vychazi z praktickych zkuSenosti a na historickych ptikladech vysvétluje srozumitelnou formou
vyznam statistik. Kvalitni statistické udaje slouzi jako nepostradatelna opora pii orientaci ve svéte.
Navzdory tomu, co se mezi lidmi traduje, a jak jsou casto zpochybnovany. Pomoci deseti
jednoduchych pravidel jak rozumét statistikdm autor ukazuje, Ze je potieba provérovat, odkud ziskané
udaje pochdzeji, jak jsou vefejnosti predkladany a jak zvefejnéna tvrzeni vyhodnocovat. Emoce,
pfedem utvofené nazory a politicka stanoviska dokazi deformovat schopnost tvrzeni objektivné
vykladat. - Prvni vydani v ¢eském jazyce - How to make the world add up (original). - ISBN: 978-80-
257-3831-3 (Argo ; vazano) - ISBN: 978-80-7675-056-2 (Dokotén ; vazano)

Ostatni

30064

prelozil autorsky kolektiv pracovnikl Lingea s.r.o.

Cerna Hora : inspirace na cesty

V Brné : Lingea, 2017, 141 stran : ilustrace (pfevazn¢ barevné), mapky

Kapesni privodce obsahuje stru¢nou historii, piehled nejzajimavéjsich turistickych oblasti, tipy na
volnocasové aktivity (nakupovani, zdbava), stravovani a ubytovani. Praktické rady pro turisty. - 1. vydani -
PteloZeno z anglického originalu Montenegro. - ISBN: 978-80-7508-256-5 (brozovano)

30065

ptelozil autorsky kolektiv pracovnikli Lingea s.r.o.

Edinburagh : inspirace na cesty

V B¢ : Lingea, 2018, 141 stran : ilustrace (pfevazné barevné), mapky

Kapesni privodce obsahuje stru¢nou historii, piehled nejzajimaveéjsich turistickych oblasti, tipy na
volnocasové aktivity (nakupovani, zdbava), stravovani a ubytovani. Praktické rady pro turisty. - 1. vydani -
Pielozeno z anglického originalu Edinburgh. - ISBN: 978-80-7508-405-7 (brozovano)
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