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Uvod

Ve své bakaldiské praci se vénuji Argentiné, ktera patii do regionu Latinské Ameriky.
Argentina Zila dlouhou dobu na dluh a to spolecné s dalsimi faktory zptisobilo, Ze se na
pielomu let 2001 a 2002 ocitla ve finan¢ni krizi. Domnivam se, ze tato problematika je
stale aktualni a to hlavné proto, aby se ostatni zemé poucily a snazily se piedejit

podobné situaci.

Vyvoj Argentiny je velmi proménlivy a zajimavy. V devadesatych letech dvacatého
stoleti prekonala nakazu mexickou krizi a jeji ekonomika byla ddvana za vzor ostatnim
latinskoamerickym zemim. Ale uz o par let pozd&ji se nachazela v kritické situaci.
V zemi vlivem mnoha faktorti vypukla finan¢ni krize. Tato krize méla negativni vliv
nejen na samotnou Argentinu, ale i na cely region Latinské Ameriky a jeji obchodni

partnery po celém svéte.

Argentinska finan¢ni krize vyvrcholila v prosinci 2001 vyhlasenim statniho bankrotu
a pozastavenim splaceni zahrani¢niho dluhu. V lednu 2002 doslo k opusténim fixniho
Kurzu vramci ménového vyboru. V zemi zavladly socialni nepokoje a doslo

k opakovanému padu prezidentského kiesla.

Cilem mé bakalafské prace je rozebrat ekonomicky vyvoj Argentiny a jeji cestu
ke krizi, popsat pfiiny krize, podrobné se vénovat situaci v Argentin¢ béhem krize

a jejimu dopadu na ekonomicky vyvoj zemé.

V prvni kapitole jsou vymezeny zakladni pojmy a vztahy, se kterymi se pracuje
Vv nasledujicich kapitolach. Je zde objasnéna problematika finan¢ni krize a jejiho
zakladni déleni. Déle je vysvétlen vyznam Mezinarodniho ménového fondu, protoZe

hral vyznamnou roli v ekonomickém vyvoji Argentiny.

Argentina je zem¢& s velmi bouflivou historii. A pro porozuméni udalostem, které vedly
k finan¢ni krizi, je tfeba objasnit jeji historicky a ekonomicky vyvoj. Této problematice

je vénovana druha kapitola.

Tteti kapitole se zabyva finan¢ni krizi v Argentiné na pielomu let 2001 a 2002. Jsou zde

objasnény pficiny krize, jeji samotny prib¢eh a disledky na ekonomickou situaci zemé.



Ve ¢tvrté kapitole je popsan ekonomicky vyvoj zemé v poslednich péti letech zejména

pak v roce 2008 a 2009.

V bakalaiské praci bylo pouzito nasledujicich védeckych metod: deskripce, analyza,
syntéza a dedukce. Deskripci nalezneme v prvni kapitole, kde jsou vysvétleny pojmy
finan¢ni krize a Mezinarodni ménovy fond, HDP, platebni bilance a inflace. Cela
bakalarska prace je zalozena piedev§im na metod¢€ analyzy, kterd byla vyuzita zejména
ve treti kapitole pro rozbor jednotlivych pfi¢in, které vedly k argentinské krizi.
Prosttednictvim metody syntézy, byly shrnuty jednotlivé ptfi¢iny. Ve ¢tvrté kapitole je
op¢t metoda deskripce a v zavéru je pouzita metoda dedukce k vyvozeni zavérecnych

usudkd.



1 Vymezeni zakladnich pojmii
11 Finan¢ni krize
V souladu s cilem bakalatské prace je tfeba vymezit pojem finan¢ni krize.

S pojmem finanéni krize se lze v odborné literatuie setkat pomérné Casto, ne vzdy
je vsak vykladan jednotn€. Autofi vymezuji financni krizi riznymi velmi podobnymi
definicemi. Jedna z téchto definic zni takto: ,,Financ¢ni krize je vyrazné zhorSeni velké
veétSiny finan¢nich indikatori, projevujici se nedostatecnou likviditou finan¢niho
systému, rozsahlou insolventnosti finanénich instituci, nariistem volatility' vynosovych
mér financnich instrumentl, vyraznym poklesem hodnoty financnich a nefinancnich

. ’ v ’ , v 7 r 2
aktiv a podstatnym snizenim rozsahu alokace uspor ve financnim systému.”

Finanéni krize je zna¢né obsahly pojem, ktery se dale déli na krizi ménovou, bankovni,
dluhovou ¢i uvérovou a systematickou finanéni krizi. Pficemz do zékladni typologie
finan¢nich krizi zahrnujeme jen krize ménové, bankovni a dluhové. Tyto typy krizi
se jen velmi ojedinéle vyskytuji v ¢isté podobé, presto je vhodné zde vymezit jejich
zakladni charakteristiky.

1.1.1 Ménova krize

Jako ménovou krizi mizeme oznacit situaci, kdy dochazi k prudkému a neocekdvanému
oslabeni kurzu domaci mény. ,,V systému pohyblivého kurzu se projevi jako vyrazna
depreciaceS nominalniho kurzu. V systému pevného kurzu obvykle spekulativni Grok
na sménny kurz vynuti devalvaci domaci mény nebo donuti centralni banku kurz branit.
M¢énova krize se tedy nemusi projevit pouze devalvaci ¢i depreciaci, ale 1 jevy
provazejici uspésnou obranu kurzu (ztrata znacné cCasti devizovych rezerv, vyrazné

zvyseni urokovych sazeb apod.).”

! Termin ,,volatilita” rozumime nestalost, kolisani vynosovych mér, ménovych kurzi nebo investinich
instrumentd. Méfitko rizika- ¢im vyssi je volatilita cenného papiru, tim vétsi je riziko.
Dostupny z WW W :<http://www.finance.idnes.cz/_slovnik.asp?id=179>html>
2 LEITNER. A., Vé&decky &asopis Vysoké skoly ekonomické v Praze:finanéni krize, s. 14
® Termin ,,depreciace” je znehodnoceni mé&nového kurzu domaci mény viéi zahrani¢nim ménam.
Dulezité je, ze k tomuto dochdzi samovolné, na rozdil od devalvace, ktera je vysledkem cilenych kroka
vlady, resp. CNB. Dostupny z WWW:<http://.cs.wikipedia.org/wiki/Depreciace/html>
*DVORAK, P., Vetejné finance, fiskalni nerovnovaha a financni krize, s. 169
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Konkrétni ptipady ménovych krizi se lisi, vétSinou vsSak jde o kombinaci pficin
zpusobujici nejprve nadmérny pfiliv zahrani¢niho kapitalu a pozdé&ji jeho nahli odliv.
Pfi¢inou vSak muze byt i néjaka forma bankovni krize, ptfipadné¢ nadmérna zahrani¢ni
zadluzenost soukromého nebo vefejného sektoru. Ménové krize v Cisté (bez dluhovych

a bankovnich problémil) podobé¢ se vyskytuji pomérné vzacné.
1.1.2 Bankovni krize

Je situace, kdy vétSina bank ma problémy s insolvenci (platebni neschopnosti)
a nedostatenou likviditou. Tento stav pak casto vede ke krachu velkého poctu bank.
Obdobné jako u ménovych krizi se obvykle za bankovni krizi oznacuje nejen situace,
kterd se pfimo projevi Upadkem bank, ale i situace, kdy postizené banky zachranila

vladni intervence nebo pomoc centralni banky.

V rozvojovych zemich, jako je naptiklad Argentina a Mexiko, byva nejcastéjsi pticinou
vzniku bankovni krize nahla ztrata davéry vkladateld, ktera se projevi bankovni runem?.
V rozvinutych ekonomikach jde spiSe o problémy vyplyvajici z prudkého poklesu
hodnoty n¢kterého typu bankovnich aktiv (nemovitosti, akcii apod.). Bankovni krize
mohou vznikat i v dasledku dluhové krize, tzn. neschopnosti dluznikii splacet
poskytnuté uvéry, nebo v disledku krize ménové, jsou-li domdaci banky samy

v dluznické pozici k zahrani¢i.®
1.1.3 Dluhova krize

Poslednim piipadem patticim do zékladni typologie finan¢nich krizi je krize dluhova
¢1 uvérova. ,, Tento pojem je v literatuie pouzivan témeét vyhradné k oznaceni externich
dluhovych krizi, projevujici se neschopnosti vlady, ¢i soukromého sektoru splacet
zahrani¢ni dluh. Dosud opomijenym a pfitom velmi nebezpecnym typem financni krize
jsou interni dluhové krize, projevujici se chronickou vnitini predluzenosti ekonomik,
platebni neschopnosti podnikl a nartistem objemu klasifikovanych uvért, které mohou

vyustit az do bankovni krize. Interni dluhova krize Casto zpusobuje zamrznuti

® Termin ,,run na banku” je hromadné vybirani vkladt véfiteli, ktefi se obavaji budouci insolvence banky.
Paradoxné svym chovéanim jen urychli krizi banky a mohou byt hlavni pfi¢inou jejiho bankrotu.
Dostupny z WW W :<http://www.podnikatel.cz/slovnicek/run-na-banku/html»

® Srov. DVORAK, P., Vetejné finance, fiskalni nerovnovaha a financéni krize, s. 170



uvérového trhu, vede k problémim vefejnych financi pfi vladnich asistencnich

programech, krytych ze statniho rozpo&tu apod.””’
1.1.4 Systematicka finan¢ni krize

Z analyz vSech vyznamnéjSich finan¢nich krizi vyplynulo, Ze elementy zékladnich typt
krizi nejsou témét ve vSech ptipadech zastoupeny jednotlive, ale naopak se vyskytuji
soubézné. Ukazalo se, Ze globalizace finan¢nich trhii vede ke vzniku nového typu
finan¢ni krize tzv. systematické financni krize. Tato krize predstavuje komplexni

finan¢ni poruchu s provazanymi projevy ménovymi, dluhovymi i bankovnimi.

Vyvoj typologie finan¢nich krizi tedy nejspis sméfuje k vytvoreni obecného modelu
finan¢ni krize. Tento model vede k pfechodu od izolované analyzy ménovych
a bankovnich krizi k analyze jejich souvislosti a umoziiuje vytvofit obecné schéma
systematické finan¢ni krize bez ohledu na rozdily v kauzalité¢ bankovnich a ménovych
problémd, ktera je v konkrétnich ptipadech odlisna. A na zavér model podtrhuje nutnost
analyzovat dluhovy problém, ktery je v mnoha piipadech zakladni pti¢inou spole¢ného

vyskytu bankovnich a ménovych probléma.®

Pti vzniku systematické finan¢ni krize pusobi dva faktory, prvnim faktorem je mira
zranitelnosti ekonomik finanéni ndkazou, kterd je v zasad€ odhadnutelnd z vyvoje
makroekonomickych 1 mikroekonomickych parametr. Druhym faktorem jsou spoustéci
momenty (triggers), takto jsou oznaceny udalosti, které samy o sobé nemusi znamenat
zadné nebezpeci, vyskytnou-li se vSak v ekonomice, kterd je zranitelnd, vyvolavaji
finan¢ni krizi. Jejich podstata miize byt jak ekonomickd, tak politickd, jejich vyskyt
je nahodny, a proto nepifedvidatelny. VétSinou jde o udalosti s psychologickym
dopadem, které vedou k nédhlé¢ zméné ocekavani a panice investorti nebo vyvolavaji
spekulativni Gitoky. Mohou to byt vnitini ekonomické faktory s psychologickymi G¢inky
(napf. insolvence vyznamnéjSich firmy nebo banky, necekany burzovni pokles,
politickd nestabilita). Jindy mohou krizi spustit exogenni faktory (ropny Sok,
neocekavana devalvace ¢i depreciace v zemi vyznamného obchodniho partnera apod.).

Spoustécim momentem miiZe byt i finanéni krize v n&které jiné zemi v regionu.’

"DVORAK, P., Finanéni krize jako globélni problém a moznosti jejiho vzniku v CR, s. 7
® Srov. DVORAK, P., Finanéni krize jako globalni problém a moznosti jejiho vzniku v CR, s. 49
% Srov. DVORAK, P., Veiejné finance, fiskalni nerovnovéha a finanéni krize, s. 212
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Piehled nékterych vyznamnych analyzovanych finanénich krizi, s vymezenim o jaky

typ krize jde, shrnuje nésledujici tabulka.

Tab. 1-Pfipady vyznamnych finanénich krizi od konce 80. let’

1. Vngjsi dluhova krize, kterd piechazi v krizi bankovni, pfipadné ménovou

Latinskoamericka dluhova krize 1982-1989

Ruska finanéni krize 1998

Brazilska finan¢ni krize 1998-1999

2. Spekulativni ménova krize, kterd vyvolava krizi bankovni

Krize evropského ménového mechanismu (EMS currency crisis) 1992-1993

3. Bankovni krize vyvolana vnéjsim Sokem

Americka bankovni krize (USA savings and loan crisis) 1980-1995

4. Bankovni krize vyvolana krizi ménovou

Severska bankovni krize: Norsko 1988-1993, Svédsko 1990-1994, Finsko 1991-1994

5. Bankovni krize utstici do krize dluhové a ménové

Chilska finanéni krize 1981-1985

Turecka finan¢ni krize 2000

6. Dluhova (systematicka) krize

Druha mexicka krize (tequilla crisis) 1994-1995 (vngjs$i dluhova a nasledné ménova
krize)

Asijska finan¢ni krize 1997-1998 (vnitini dluhova, bankovni a ménova krize)

Argentinska krize 2001-2002 (vné&j$i dluhové, bankovni a ménova krize)

Americka hypotecni krize 2007-? (globalni dluhova krize ptechazejici v krizi bankovni,
meénovou a v recesi)

7. Chronicka vnitini dluhova a bankovni krize

Japonska finan¢ni krize 1989-2004 (dluhova deflace a recese)

1.2 Platebni bilance

Platebni bilance zahranicniho obchodu, vyjadifuje penéZzni hodnotu vSech
ekonomickych transakci mezi urcitou zemi a jejimi zahraniénimi partnery v prub¢hu
dané¢ho obdobi, zpravidla za kalendaini rok. Tyto transakce se skladaji z vyvozi
a dovozi statki a sluzeb, pohybu investi¢nich zdroji, dari a pfesuni penéznich
prosttedkli, pfipadné zlata. Platebni bilance ma podobu uctu, na kterém jsou
zaznamenavany kreditni a debetni poloZzky. Za kreditni polozku se povazuje transakce,

ktera vede k ptisunu penéZnich prostiedki do zemé (napf. vyvozy, zahrani¢ni investice

! DVORAK, P., Veiejné finance, fiskalni nerovnovéha a finanéni krize, s. 172, vlastni Gprava
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a pujcky). A za debetni polozku se povazuje transakce, ktera vede k odsunu penéznich

prostiedki ze zemé do okolniho svéta (napt. dovozy, Gveéry).

Ze zasady podvojného tcetnictvi musi platebni bilance nakonec jako celek vykazat
nulovy zavérecny zlstatek a to proto, Ze co se koupi se musi bud’ zaplatit, nebo se musi
zadluzit (tzn., formalni celkovy zustatek bilance se musi rovnat nule). Po rozboru
jednotlivych finan¢nich tok se urCuje, zda vznikl piebytek nebo deficit platebni

bilance.

,,Obchodni bilance je rozhodujici polozkou bézného uctu platebni bilance. Odrazi pohyb
statki a sluzeb ze zem¢ a do zemé. Rozdilem mezi vyvozy a dovozy statkl
a sluzeb je polozka oznacovana bud’ jako ¢isté vyvozy, nebo jako saldo obchodni

bilance.”*°

Zakladni struktura platebni bilance dle Ceské narodni banky

1. Bézny ucet
1.1. Obchodni bilance
1.2. Bilance sluzeb

1.3. Bilance vynosii

1.4.  Bé&zné pievody transferi
2. Kapitalovy ucet

3. Financni Gcet

3.1.  Ptimé investice

3.2.  Portfoliové investice
3.3.  Ostatni investice

4. Saldo chyb a opomenuti

5. Zména devizovych rezerv

1.3 Hruby domaci produkt

Pro oznaeni hrubého doméciho produktu se pouziva zkratka HDP, v mezinarodnich
pramenech pak GDP z anglického Gross Domestic Product. HDP je celkova penézni

hodnota statkli a sluzeb vytvofena za dané obdobi na ur¢itém uzemi. Tento ukazatel

9 Dostupny z WW W :<http://www.miras.cz/seminarky/makroekonomie-n09-platebni-bilance.php>
-12-



se pouziva v makroekonomii pro uréovani vykonnosti ekonomiky stati. Casovym
obdobim byva obvykle kalendaini rok. V mezinarodnich srovnanich se také pouziva

HDP na obyvatele.

1.4 Inflace

Je ekonomicky jev, ktery oznacuje vSeobecny rast cenové hladiny, neboli snizeni kupni
sily penéz. Cenova hladina predstavuje primérnou uroven cen urcitého souboru statki

v bézném obdobi ve srovnani s cenami urc¢itého vybraného zakladniho obdobi.
Deflace je opakem inflace, tedy pokles cenové hladiny.
1.5  Mezinarodni ménovy fond

Mezinarodni ménovy fond sehral v ekonomickém vyvoji Argentiny vyznamnou roli,

proto je zde tfeba objasnit jeho vyznam a jeho zakladnich funkce.
15.1 Formovani ménové spoluprace v povalecném obdobi

Hospodaiska krize 30. let, ktera vyvolala znacné ekonomicke i socidlni problémy, byla
doprovazena 1 krizi ménovou. Opousténi vazby emitovanych bankovek na zlato
a devalvace vétSiny mén vyvolaly nedivéru v narodni mény a naruSily se vzijemné
zahrani¢ni obchodni vztahy. Zemé zavad€ly rizna protekcionisticka opatteni, kterd
méla chranit doméci trh. Zahranicni spoluprace upadala, hodnota mezindrodniho

obchodu poklesla v obdobi 1929-1932 0 63 %.

Mezinarodni hospodaiské a ménové vztahy tak byly v mezivale¢ném obdobi vyznamné
naruSeny a béhem druhé svétové valky byly zcela rozvraceny. Z analyz pficin
a diasledki této krize se doslo k zavérum, Ze je nutnd vzajemna spoluprace v oblasti

mezinarodni ménovych i uvérovych vztaht.
1.5.2 Zalozeni Mezinarodniho ménového fondu

Na zaklad¢ vySe uvedenych udalosti byla jiz béhem druhé svétové valky vénovana
znacna pozornost povalecnému mezinarodnimu ménovému usporadani. Jeho zaklady
byly polozeny ve dnech 1. az 22. ¢ervence 1944 v americkém mésteCku Bretton-Woods,
kde bylo rozhodnuto o zaloZeni Mezindrodniho ménového fondu a Mezinarodni banky
pro obnovu a rozvoj (Svétové banky). ,,Cilem konference bylo dohodnout a nastolit
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takovy mezinarodni ménovy systém, ktery by podporoval rozvoj mezinarodniho
obchodu, zajiStoval stabilitu mezinarodnich hospodéiskych vztahii a vytvarel tak

atmosféru vzajemné dﬁvéry.”11

1.5.3 Obdobi brettonwoodského systému fixnich kurzii

Vznikly systém byl velmi inovativni. Mezindrodni ménova spoluprace byla poprvé
zalozena na stabilnim a institucionalizovaném zaklad¢. Byl respektovan princip narodni
suverenity, ktery vSak zavazoval svoje Cleny ke kolektivni odpovédnosti.
| pfi respektovani této narodni suverenity bylo hlasovaci pravo pfidéleno v urcitém

N < Laosex 12
pomeéru k ¢lenské kvote.

Hlavnimi cili tohoto syst¢ému byla jednak liberalizace obchodnich tokt
a konvertibilita'® plateb na b&Zném uctu. Predpokladalo se, Ze fixni kurzy usnadni rist
obchodu. Daéle pak poskytovani kratkodobé finan¢ni podpory a také poradni ¢innosti

zemim, které se ocitly v potizich nebo vycerpaly své zahrani¢ni ménové rezervy.

Vsechny mény byly v té dobé€ oficialné definovany ve zlaté. ,,Na konci druhé svétové
valky drzely USA 70 % vsSech zlatych rezerv a byly jedinou zemi, kterda mohla
divéryhodné stanovit zlatou paritu dolaru. Protoze Marshalliv plan poskytoval ostatnim
zemim dolary, bylo pfirozené, ze tyto zem¢ vyhlasily paritu svych mén
vuci americkému dolaru. Zlato sice zistdvalo zakladni hodnotou, ale pro vSechny mény
tuto hodnotu zprostfedkovéaval americky dolar. Systém se spoléhal na schopnost USA
udrzovat deklarovanou paritu 35 USD za unci zlata, mény se mohly odklanét
maximalng o 1 %.”* Dlouhou dobu pracoval brettonwoodsky systém dobte. Prevladala

kurzov4 stabilita, obchod se rychle rozvijel a byl snadno financovan americkymi dolary.

V 50. a 60. letech 20. stoleti doslo k prudkému rozmachu svétového obchodu a vyvstal
problém nedostatku likvidity ve svétové ekonomice. Piedstavitelé MMF citili,
ze nedostateCna likvidita mutze byt vaznou brzdou dalsiho rozvoje obchodu
a hospodaiského rastu, proto byly vytvoieny tzv. zvlastni prava Cerpani (SDR), ktera

méla doplnit zlaté a dolarové rezervy jednotlivych zemi.

1 MARKOVA, J., Mezinarodni ménova spoluprace, s. 21
2Dostupny z WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2004/cl 04 041118a.html»
BTermin ,konvertibilita mény” (téZ sménitelnost mény) znamena, 7e ména je plné sménitelna s ostatnimi
menami v uréitém kurzu. Dostupny z WW W <http://cs.wikipedia.org/wiki/Konvertibilita m%C4%9Bny>
1 SEDLACEK, P., Mezinarodni ménovy fond ve 21. stoleti, s. 7

-14 -



1.5.4 Pad brettonwoodského systému

Jak rostly ekonomiky a rozvijel se mezinarodni obchod, tak rostla postupné zahranic¢ni
drzba této mény, souCasn¢ ale také zacaly klesat zlaté zasoby USA, protoze cizi
centralni banky obcCas sménovaly své dolary za zlato. ,,Okolo roku 1964 zéasoba
zahraniCnich oficialnich pohledavek vii¢i americkému zlatu poprvé prevysila zlaté kryti
dolaru. Od toho okamziku byla divéryhodnost standardu zlaté dolarové devizy
pochybna, protoze USA nemohly jiz fakticky garantovat zlaty obsah dolaru.”
Brettonwoodsky systém fixnich kurzi se zacal hroutit a pfes snahy o jeho udrzeni byl
v roce 1973, kdy USA zrusily sménitelnost dolaru za zlato, opustén. Ocekavalo se, ze

MMEF, ktery mél zajistovat fungovani fixnich sménnych kurzl, ztrati smysl a rovnéz

zanikne. Fond vs$ak potvrdil svoji zivotaschopnost a potfebnost v dalsim vyvoji.

Hlavni cile MMF (regulatorni, finan¢ni a konzulta¢ni) tedy pfetrvaly do soucasnosti,

ale vlivem transformace svétové ekonomiky se zménil zpisob, kterym jsou napliovany.
1.5.5 Dluhova krize 80. let 20. stoleti

V 80. letech 20. stoleti postihla svétovou ekonomiku prvni dluhova krize. V letech 1980
az 1982 prudce klesl hospodaisky riist a tempo ristu vyvozu fady rozvojovych zemi
dovazejicich ropu. To se projevilo zejména u nejvetSich ekonomik Latinské Ameriky-
Argentiny, Brazilie a Mexika. Vysledkem byl narast dluhového biemene
a negativni reakce véftiteld. V srpnu 1982 Mexiko oznamilo, ze neni schopné splacet
svij dluh a brzy nasledovaly dalSi zemé. Bez rychlé pomoci hrozilo nebezpeci
zhrouceni celého mezinarodniho finan¢niho systému. MMF v té dob¢ zareagoval velmi
rychle a jiz koncem roku schvalil Mexiku finan¢ni pomoc. Kromé finanéni pomoci
MMF tehdy zah4jil i svoje plsobeni jako prostiednik napomaéhajici restrukturalizaci

dluhu pfi jednani mezi dluzniky a véfiteli. !

Poskytnuti tivéri podminoval MMF pfijetim fady ekonomickych programt. ,,Programy
mely vést ke zlepSeni platebni bilance cestou devalvace mény, zmrazenim mezd,
omezenim statniho sektoru, sniZzenim statnich vydajt, liberalizaci dovozu a otevienim

prostoru pro piiliv soukromého zahrani¢niho kapitdlu. Vzhledem k tomu,

> SEDLACEK, P., Mezinarodni mé&novy fond ve 21. stoleti, s. 8
® Dostupny z WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media_2004/cl_04 041118a.html>
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ze se nepiihlizelo ke specifickym problémim jednotlivych zemi, nebyla tato opatieni
ptili§ 0¢innd, predevsim z hlediska potieb odstranovani strukturalnich deformaci,
snizovani zadluZenosti, ristu zivotni tirovng.”Y’

Ptes obrovsky piinos MMF, ktery pomohl vytesit dluhovou krizi, se objevila i kritika.
Cast kritiky odrazel pocit, ze MMF spiSe zastupoval zajmy véfiteli nezli zadluzenych

zemi. Jini zase kritizovali, ze piekrocil svou ptisobnost, pro kterou byl ptivodné stvoten.
1.5.6 Devadesata 1éta a dalsi finan¢ni krize

Konec studené valky a rozpad sovétského bloku ptinesly MMF znacné rozsifeni clenské
zdkladny. Ukoly, které musely nové zemé fesit, znamenaly rozsifeni zaméfeni
i na otazky, které Fond doposud nikdy nefesil, pfechodu od centrdlné planovanych

ekonomik k trznim ekonomikam.

V dobé vzniku MMF byla uloha soukromych finanénich toki omezena.
Nepredpokladala se globalizace finan¢nich trhi s vyraznou roli soukromého
financovani (pozd¢ji byla vniméana spiSe jako obrovska pfilezitost). To mélo dopad

pii formovani MMF, ktery v tomto sméru zaostal, coz se projevilo pravé v 90. letech.™®

Koncem roku 1994 se dostalo Mexiko do vaznych problémi a hrozilo, Ze nebude
schopno dostat svych zdvazkl a splacet zahrani¢ni dluh. Vznikly obavy, Ze by se opét
mohla opakovat situace jako v roce 1982. MMF tehdy poskytl finan¢ni pomoc ve vysi
20 mld. USD a dalsi prostfedky poskytly USA. Ani takto vysokd podpora nevedla
Kk uklidnéni krize, kone¢ny obrat k lepSimu nastal teprve, kdyz vlada Mexika oznamila

novy program financni stabilizace.

V poloviné roku 1997 vypukla finanéni krize, kterda zachvatila celou oblast
jihovychodni Asie. Krize byla opét spojena s prudkym odlivem kapitdlu, ktery mél
ni¢ivy dopad na finan¢ni sektor a rist nezaméstnanosti. MMF poskytl rozsdhlou pomoc
postizenym zemim. KdyZ se asijské ekonomiky v poloviné roku 1998 zacaly zotavovat,
vypukla finanéni krize v Rusku s dal§im negativnim dopadem na mezinarodni finan¢ni

systém. Pocatkem roku 1999 pak svét ohrozila financni krize v Brazilii.

' MARKOVA, J., Mezinarodni ménové instituce, s. 88
8 Dostupny z WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2004/cl 04 041118a.html»
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Finan¢ni krize 90. let ukazaly, ze globalizace svétovych finan¢nich trhii sice mize byt
velkym piinosem, ale na druhé strané zvySuje riziko rychlé finan¢ni nakazy dalSich
zemi. Oproti minulym krizim, které vznikly na bézném ucCtu, se tyto projevovaly
na kapitalovém uctu. Velké kapitalové toky se staly zdrojem znacné volatility s novym
zdrojem Soku. ,,Ukézalo se, ze pro tento typ krizi, kdy problémem neni dosdhnout
plynulého pfizptisobeni na bézném uctu, ale kdy je nutné se téz potykat s rozsdhlym
a nahlym odlivem kapitalového uctu, neni MMF dostate¢né Vybatven.”19 MMF téz nebyl
schopen predvidat blizici se krize v disledku nedostatecné informovanosti
0 hospodéiském vyvoji zemi. Tyto udalosti vyvolaly diskusi o potfebé reformovat

mezinarodni finan¢ni systém, kde v centru pozornosti byl i MMF.
1.5.7 Soucasnost a budoucnost MMF

Od udalosti 90. let prodélal MMF fadu zmén, zamétenych zejména na oblast prevence

krizi a jejich feSeni.
Prevence krizi

Dohled i nadéle zlstava centrem aktivity MMF, ale po finan¢nich krizich, které nabyl
schopny piedvidat, doSlo kjeho posileni zejména v oblasti finan¢nimu sektoru
a kurzové politiky. Fond rovnéZ posilil své analytické néstroje, ¢imz zvysil svoji
schopnost identifikovat slaba mista. ,,Uspéch dohledu nespoéiva pouze v detekci chyb
a v€asném varovani, ale i v realizaci napravy. Fond proto nyni vice vyhodnocuje,
jak se Clenské zemé tidily jeho radou. V piipadé, ze se pii Zadosti o pomoc ukéze, ze
dané zem¢ doporuceni Fondu ignorovala, bude mit problémy s uzavienim programu.”20
ZkuSenosti prokdzaly, ze je potieba zvysit transparentnost dat o ekonomickém
a finan¢nim vyvoji, véetné podrobnych udaju o oficidlnich rezervach a zadluzeni. ,,Lépe
informované trhy reaguji raciondlnéji a vyhnou se panice a zaroven se vytvaii tlak
na samotné zeme¢, aby provadély rozumnou hospodatiskou politiku.”21 Transparentnost

je dnes jiz na takové urovni, Ze fada ¢lenskych zemi naopak zac¢ind varovat pted ztratou

¥ SEDLACEK, P., Mezinarodni ménovy fond ve 21. stoleti, s. 15
2 Dostupny z WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2004/cl 04 041118a.html»
2! Dostupny z WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2004/cl 04 041118a.html»
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divérnosti ve vzajemném dialogu. V této oblasti bude pro MMF velkou vyzvou
nalezeni rovnovdhy mezi transparentnosti a divérnymi, trzné citlivymi informacemi,

které s nim Clenské zemé sdileji.

Posledni oblasti prevence krizi je signalizovana podpora ze strany MMF ekonomickému
vyvoji v jednotlivych zemich, ktera dava divéru v ptijaté reformy. ,,MMF se dlouhou
dobu zabyval otdzkou, jak podpofit zemé se zdravou hospodatskou politikou, které
nepotiebuji finanéni podporu. Jednou z cest jsou zejména nefinan¢ni nastroje, které
poskytuji signal trhiim, investorim a donétorim, ze hospodarska politika, kterou zemé
provadi, je Fondem podporovdna. Tim se zvySuje divéra v ekonomickych vyvoj
ptislusné zemée a posiluje jeji obranyschopnost proti vypuknuti krize.”?

Usili v oblasti prevence krizi tedy probiha v tfech hlavnich smérech, prvni je dohled
zaméfeny na vcasné rozpoznani, ze se ekonomika blizi ke krizi, druhym smérem
je posileni transparentnosti dat a poslednim smérem je signalizovand podpora

ekonomického vyvoje jednotlivych zemi.
Reseni krizi

I kdyz je prevence velmi dulezitd a byl zaznamenan pokrok pii realizaci mnoha
opatfeni, je nepochybné, Ze ke krizim bude dochazet stale, proto Fond vénuje znacnou

pozornost vytvofeni strategii a kroktl, kterymi se ubirat, kdyZ dojde ke krizi.

Zékladni otdzkou v této oblasti je, do jaké miry md MMF poskytovat rozsahlou finan¢ni
pomoc zemim postizenym finan¢ni krizi. Tyto ¢astky v minulosti Casto pfevySuji limity
Cerpani a v zemich dochdzelo ke znacné koncentraci uvért (Brazilie, Turecko,
Argentina). Tato vysoka angaZovanost muZe mit negativni dopady na kredibilitu MMF,
v ptipad¢ Ze by néktery dluznik nebyl schopny splacet své zavazky. Proto se hleda
alternativni feSeni v podob¢ vétsiho zapojeni soukromého sektoru do teSeni krizi. Jedna
se o velice komplikovany problém, nebot’ je obtizné pifimét soukromé investory ziistat

v zemi v situaci, kdy je jejich prvotnim zdjmem odejit.

2 SEDLACEK, P., Mezinarodni mé&novy fond ve 21. stoleti, s. 61
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2 Argentina - soucast Latinské Ameriky
2.1  Stru¢na charakteristika Latinsk¢ Ameriky z pohledu svétové ekonomiky

Latinska Amerika je fazena mezi rozvojové ekonomiky. Na rozdil od rozvinutych
trznich ekonomik (RTE) jsou rozvojové ekonomiky (RE) z celkového ekonomického
pohledu méné pokrocilé a je pro né typicka relativni zaostalost ¢i mensi rozvinutost.
,» VEtSina rozvojovych ekonomik byla v minulosti koloniemi nebo zavislymi staty, které
ovladaly metropole, tedy ptfedchidci dnesnich RTE. Kolonie byly ekonomicky
i politicky podmanény, metropole do nich vyvazely kapital a z kolonii dovazely dichod
a bohatstvi. Tyto nerovnopravné vztahy pak umoznovaly metropolim ekonomicky rist,
zatimco kolonie stagnovaly. Tato situace pretrvavala i po vzniku svétové ekonomiky
Vv posledni tfetiné 19. stoleti a pretrvala az do dekoloniza¢niho obdobi po druhé svétové

. 23
valce.”

2.1.1 Klasifikace rozvojovych zemi

V minulosti 1 souc¢asnosti panuji spory, které¢ zemé patii do kategorie rozvojovych zemi,

a které nepatfi. Existuje n¢kolik koncepci fesici tuto problematiku.

Prvni se nazyva uzsi koncepce. Uplatituje ji OSN a nékteré jeji organizace. Jako hlavni
kriterium bere politickou samostatnost a charakter socidlné¢ ekonomickych vztahi.
Podle ni jsou do skupiny rozvojovych zemi fazeny vSechny byvalé kolonie, které
ziskaly nezéavislost a nejsou zahrnuty do rozvinutych ekonomik. Zahrnuje tedy

i Latinskou Ameriku.

Druha SirsSi koncepce v pojeti Svétové banky, vychazi pouze z jednoho ukazatele a tim
je hruby domaci produkt a HDP na obyvatele. Z tohoto hlediska se do rozvojovych
ekonomik zahrnuji zemé s nizkym a stfednim dichodem. Zahrnuje i tzv. rozvojové
ekonomiky s vysokym dichodem, z divodi ekonomické struktury a pfistupu vlad

jednotlivych zemi, a transformujici se ekonomiky.

K dalS$im pouzivanym clenénim zemi je dle UNCTAD. Tato organizace déli zemé

na rozvinuté trzni ekonomiky (zemé OECD* a Jihoafricka republika), dale

2 MAJEROVA, L., Rozvojové ekonomiky, s. 18

2% Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj, €lenskou zakladnu tvoii Belgie, Dansko, Francie,

Irsko, Island, Italie, Lucembursko, Nizozemi, Norsko, Kanada, Némecko, Portugalsko, Rakousko, Recko,
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na rozvojove trzni ekonomiky (zemé Asie, Afriky a Latinské Ameriky bez zemi OECD

a dale Malta) a zemé s centrdln¢ planovanou ekonomikou (celkem 15 zemi).

Vzhledem k dynamickému rozvoji souboru rozvojovych zemi jsou tyto zemé dale
¢lenény UNCTAD na podskupiny. Prvni je tvofena hlavnimi vyvozci ropy (tzv. ropni
baroni), ktefi diky svym velkym piijjmim z vyvozu ropy hraji vyznamnou roli
ve svétové ekonomice. Muzeme napiiklad jmenovat Kuvajt, Spojené Arabské Emiraty,
Irak, Iran. Do druhé skupiny patfi nové industrializované¢ zemé s vysokou dynamikou
rustu, které se svymi parametry blizi k RTE. Zahrnuje tzv. asijské tygry (Jizni Korea,
Hongkong, Singapur, Tchaj-wan) a s ur¢itym odstupem Argentina, Mexiko, Brazilie,
atd. A posledni tieti skupina zahrnuje nejchudsi zem¢ svéta, v soucastné dobé do ni
patii 48 zemi naptiklad Afghénistan, Bangladés, Etiopie, Somdlsko, Rwanda, Etiopie,

Nigerie, Angola, Gambie, Guinea, Madagaskar, Nepal, Tanzanie a mnoho dal$ich.
2.1.2 Charakteristika a vyvoj latinsko-amerického regionu

Z hlediska geografického se Latinskd Amerika nachazi jizn€¢ od Spojenych stati a dale
se déli na Stfedni Ameriku, Karibik a Jizni Ameriku. Pro staty Stfedni Ameriky
je typicka jejich nevelka rozloha, neexistence vyrazné dominujici ekonomiky, etnicka
piibuznost, na druhé strané¢ maléd politickd stabilita se stfidanim vlad a tim stanoveni
rznych cilli a priorit. Oblast Karibiku je charakteristickd nizkou rozvinutosti. Staty
Jizni Ameriky jsou rozhodujici a nejvyznamnéjSi casti Latinské Ameriky, jsou
charakteristické diferenciaci jednotlivych ekonomik (zatimco v 70. letech na tom byly

.....

a staly se vice rozvinutymi neZ ostatni, napt. Argentina a Chile).

Ekonomicky vyvoj Latinské Ameriky v poslednich tficeti letech dvacatého stoleti
je charakteristicky svou proménlivosti. Stfidala se obdobi prosperity, nestability,
pomalého ¢i negativniho rustu. Toto vSe se délo nasledkem ekonomickych Soki téchto
let. Sedmdesata 1éta byla poznamendna kolapsem brettonwoodského ménového
systému, ropnymi Soky a rozvojem levnych putjéek ze zahrani¢i, coz vyustilo

do finan¢ni a dluznické krize v letech osmdesét}'IChzs. DalSim problémem této oblasti

Spanélsko, Svédsko, gvycarsko, Turecko, Velka Britanie, Spojené staty americké, Japonsko, Finsko,

Australie, Novy Zéland, Mexiko, Ceska republika, Mad’arsko, Polsko, Korea a Slovenska republika.

% Tato problematika je objasnéna nize v kapitole Mexické krize a jeji vliv na ekonomiku Argentiny.
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byly ozbrojené konflikty. ,,V druhé poloviné 80. let vSak doslo k uklidnéni politické
situace a k nastartovani hospodaiskych reforem, které spocivaly ve zméné strategie
industrializace (po dlouha Iéta preferované importné substituéni strategie byly
nahrazeny exportné orientovanymi strategiemi), v privatizaci, strukturalnich reformach

a liberalizaci obchodu.”?®

Zacatkem 90. let dvacatého stoleti piijala vétSina ekonomik Latinské Ameriky trzné
orientované politiky a zacala novy cyklus zahrani¢nich ptjéek. ,,Hospodatsky vyvoj
tohoto obdobi opét potvrdil jeho velkou zavislost na celkovém vyvoji svétové
ekonomiky, hlavné¢ na pfilivu zahrani¢niho kapitalu a exportu do vyspélych
ekonomik.”? Oba tyto ukazatele vykazovaly v tomto obdobi prudky narist. Negativem
ptilivu zahrani¢niho kapitalu bylo, ze prohluboval nerovnovahu tohoto regionu, nebot’
investice plynuly hlavné do nejvétSich ekonomik (Brazilie, Argentina, Mexiko).
Velkym problémem tohoto obdobi byla rovnéz inflace, kterd v nékterych zemich
pterostla v hyperinflaci. Koncem 90. let se tuto hyperinflaci podafilo eliminovat, i kdyz

za cenu mirngj$iho ekonomického ristu.

Diferenciace v latinskoamerickém regionu neni pfili§ znatelna, ale pfesto je mozné zde
vyClenit skupinu zemi, které jsou oznaCovany jako latinskoamerické nové

industrializované zem¢. Mezi né jsou fazeny Argentina, Brazilie, Mexiko a Chile.
Dale se budeme zabyvat pouze jednou zemi tohoto regionu, a to Argentinou.
2.2 Vyvoj ekonomiky v Argentiné

V této kapitole si shrneme ekonomicky vyvoj Argentiny a jeji stru¢nou historii,
objasnéni této problematiky ndm pomiliZe pochopit, pro¢ vypukla argentinska krize,

které se vénujeme v dalsi kapitole.
2.2.1 Do konce druhé svétové valky

V celém vyvoji Argentiny se stfidaji obdobi rychlych vzestupt a padi. ,,Argentina
ziskala nezavislost od Spanélska v roce 1816, a nasledovalo obdobi ekonomické
a politické nestability, které vyvrcholilo ob¢anskou véalkou v 50. a 60. letech. Argentina

byla v té dobé pomérné zaostald a chudd ekonomika, bez vyraznych nalezist’ zlata

% ADAMCOVA, L., Rozvojové ekonomika: vybrané problémy 2, s. 38
2 CIHELKOVA, E., Svétova Ekonomika:regiony a integrace, s. 200
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¢i stiibra, bez moZznosti péstovat tropické plodiny jako napt. kavu, které byly dilezitym

vyvoznim artiklem jinych latinskoamerickych zemi.”?®

Teprve s koncem 19. stoleti prich4dzi obdobi hospodatského rustu. Hlavnim tahounem
ekonomiky se stalo zeméd¢€lstvi. Zdrojem bohatstvi byly rozsédhlé¢ urodné plan¢ zvané
pampy, které zabiraly centralni ¢ast zemé. Argentina se stala vyznamnym vyvozcem
obili, kukufice a masa, predevsim na evropské trhy. Z byvalé zaostalé kolonie se stal
uznavany obchodni partner se zdravou a bohatou ekonomikou. Hospodaiska prosperita
zacala pritahovat bohaté obchodni partnery. Do zemé proudil zahrani¢ni kapital z Velké
Britanie a ostatnich vyspélych stati a velké mnozstvi piistéhovalci, ktefi prchali

pted chudobou v Evropé.

Od roku 1914 zacala Argentina rozvijet zpracovatelsky primysl, vyrobu Zeleza a oceli,
automobill, konfekce a elektrickych pfistrojii. Na pocatku 20. stoleti patfila k deseti
nejbohat§im zemim na svété. Prudky rozvoj zpomalila Prvni svétova valka a tplné
ho zastavila svétova hospodarska krize 30. let. ,,Tato krize méla pro ekonomiku
pomémné zéavazné dusledky. Poptdvka po argentinském vyvozu prudce klesla
a v dusledku celosvétové hospodaiské krize se snizily jiz beztak nizké ceny hlavnich
vyvoznich komodit, potravin a masa. Doslo tak k vyraznému zhorSeni sménnych relaci

Argen‘[iny.”29

Zem¢& se beéhem svétové hospodarské krize dale musela vyrovnat s odlivem
zahrani¢niho kapitélu a s roz§ifenim protekcionistickych opatfeni jak v zemich Evropy,
tak v USA. ,,Restrikce v USA byly o poznani silngjsi nez v Evropé, naptiklad v roce

1930 smétovalo 85% argentinského exportu do Evropy a pouze 9% do USA.

Vlada se snazila zmirnit dusledky svétové hospodaiské krize zavedenim fady opatieni
jako kontrola odlivu kapitalu, devalvace mény a protekcionisticka opatieni, ktera chrani
domaci vyrobce. Argentina rovnéZ musela pozastavit splaceni zahrani¢niho dluhu, ktery

vznikl v pfedchozim obdobi hospodaiského ristu ¢erpanim zahraniénich pujcek.

Vladni opatfeni a zhrouceni ekonomik nékterych konkurenti pomohly k pomérné

rychlému zotaveni po roce 1932, diive nez ve vétSiné ostatnich ekonomik. ,,Export

%8 JONAS, J., Argentina: P¥ib&h jedné krize. Dostupny z WWW: http://www.freewebs.com/jjonas/>
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kukufice a obili pfekonal vSechny historické rekordy, podil importovaného zbozi
poklesl z 40% roku 1930 na 25% ve 40. letech.” Toto zotaveni vSak nebylo trvalého

razu.

Administrativni opatieni a kontrola pohybu kapitalu, které mély chranit a podporovat
ekonomiku zemé, se stavaly stale komplexnéjs$i a nepiehlednéjsi, vedly k rlstu
ekonomické neefektivnosti a nakonec nevyhnutné ke korupci. Pokud jde o docasna
protekcionisticka opatfeni chranici domaci vyrobce, ukazalo se, ze tato opatieni
je snadné zavést, ale obtizné zruSit. DoCasna opatfeni se stala opatienimi trvalymi.
Béhem druhé svétové valky doslo k oziveni poptavky po argentinském vyvozu, ale ke
zlepseni hospodarské politiky a odstranéni vySe zminénych protekcionistickych opatieni

a administrativnich kontrol nedoslo. Spise naopak.*

Postaveni Argentiny béhem druhé svétové valky je neutralni. Hospodafstvi se orientuje
na potfeby armady, dochazi k rozvoji t€zkého primyslu. Teprve na konci valky v roce
1944 pierusila diplomatické styky s Némeckem a Japonskem a vroce 1945 jim

vyhlasila valku.
2.2.2 Povale¢né obdobi

Po vélce nastava nechvalné zndma doba generdla Perona, ktery se objevuje ve vladnich
kruzich jiz vpribéhu valky a vroce 1946 usedana na prezidentské kieslo.
Jeho populisticka vlada ptivedla zemi k upadku, béhem své vlady nechal zndrodnit
velké mnozstvi podnikli v zahrani¢nim vlastnictvi, posilil ochranu doméacich podnikt
pted konkurenci a zintenzivnil z4sahy statu do statni ekonomiky. Tato opatfeni vedla
K rastu schodku statniho rozpoctu, ktery musel byt financovan emisi penéz,
a k neschopnosti splacet zahrani¢ni dluh. Vysledkem pak byla chronicka inflace, ktera
rostla a rostla. ,,Nutno dodat, Ze k upadku ekonomiky ptispé€la 1 nemoznost Ucastnit se

Marshallova planu, vale¢né blokady a tvrda konkurence americkych farmait 32

Vroce 1955 byl Peron pii vojenském pirevratu zbaven prezidentské funkce
a nasledovalo obdobi politické nestability. Roku 1973 se opét stava prezidentem,
ale nedlouho na to umira na srde¢ni selhani a po kratkém obdobi chaosu se v roce 1976

vlady zmociiuje armada. Toto obdobi, nazyvané Spinava valka, je fazeno mezi nejhorsi

31 Srov. JONAS, J., Argentina: Piib&h jedné krize. Dostupny z WWW :<http://www.freewebs.com/jjonas/>
%2 Srov. CHALUPA, J., D&jiny Argentiny, Uruguaye, Chile, s. 218
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V historii Argentiny, lidé jsou svévolné popravovani a zemé se neustdle zadluzuje
pujckami ze zahranici. Inflace se v t€ dobé pohybuje mezi 200 a 300% ro¢né. ,,Vojensti
diktatoti, ktefi stali v Cele tzv. junty, se snazili odvést pozornost znechucenych obyvatel
od ekonomickych probléma a v roce 1982 zautoci na britské Falklandy. Po prohrané
valce se v Argentin¢ k moci dostavaji demokratické sily. Konflikt stdl Argentinu 750

mrtvych a ved] ke svrZeni vojenské junty.”*

Vroce 1980 vypukla v Argentin¢ prvni financni krize, ména byla nékolikrat
devalvovana a inflace neustale rosta. Zastavit inflaci za pomoci tzn. planu Austral,
podporovaného MMF, se pokusil tehdejsi prezident Raul Alfonsin. Plan, nazvany podle
nové mény Australanu, neuspél. Vlada nebyla schopna teSit vysoké statni vydaje
a deficit statniho rozpoctu jinak, nez neustdlim tisténim pencz. Lidé drzeli jen
minimalni mnozstvi penéz, které v disledku rychle rostouci inflace ztracely hodnotu.
Koncem 80. let inflace pferistd v hyperinflaci. Béhem jednoho roku cenova hladina

vzrostla o neuvétitelnych 20 000 %.34
2.2.3 Situace na zacatku 90. let

V roce 1989 zvitézil ve volbach Carlos Menem, ktery sice ve své predvolebni kampani
sliboval vladu v tradicnim peronistickém populistickém duchu, ale po svém zvoleni
provedl dokonaly obrat a rozhodl se pro reformni feSeni akutni ekonomické situace.
Zavadl stabilizacni opatfeni v podobé privatizace, demonopolizace obchodu a oteviel
zemi zahranicnimu obchodu. Zakladem jeho hospodaiské politiky se stal tzv. plan
sménitelnosti, vypracovany ekonomem Domingem Cavallem, ktery byl piijat v dubnu
1991. ,,Zakonem byla zavedena volnd sménitelnost argentinského pesa a amerického
dolaru v pevném poméru jedna ku jedné. Aby vldda mohla dostdt svému zidkonem
ustanovenému slibu, sménu peset za dolary v daném poméru, znamenalo to, Ze v obéhu
mohlo byt jen tolik peset, kolik méla Argentina k dispozici dolarovych rezerv.
Argentinskd centralni banka pfestala mit moZnost volné emitovat doméaci ménu.
Zavedeni tohoto tzv. ménového vyboru (a hlavné politiky) ji zbavilo volnosti
rozhodovat o ménové politice. Centralni banka tak ztratila moznost financovat emisi

penéz rozpoctové schodky. Tim byla odstranéna hlavni pfi¢ina inflace v argentinské

% VAVRA, J., Argentina: Vyvoj ke krizi na zatatku 21. stoleti, z ekonomického, socialniho a politického
hlediska, s. 12
3 JONAS, J., Argentina: P¥ibéh jedné krize. Dostupny z WW W :<http://www.freewebs.com/jjonas/>
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ekonomice. Redlny HDP v roce 1991 vzrostl 0 9 % a rist se dalsi tii roky drzel nad 7 %.
Dostavil se i ocekdvany pokles inflace, z 1344% v roce 1990 na 84 % v roce 1991

ana 3,9 % v roce 1994.7%

Oziveni ekonomiky, ustaleni cenové hladiny a hospodarsky rast prilakaly zahrani¢ni
investory, do zemé& opét zaCal proudit zahranicni kapital. Nejvyznamnéjsi tok

zahrani¢nich investic byl zptisoben rozsahlou privatizaci statniho majetku.
Mexicka krize a jeji vliv na ekonomiku Argentiny

Jak uz to v historii Argentiny byva, obdobi ekonomického rozmachu netrvalo dlouho.
Pti¢inou upadku ekonomické situace zem¢ tentokrat nebyla Spatnd rozhodnuti vlady,

ale krize, ktera postihla jejiho obchodniho partnera Mexiko.

Stejné jako v osmdesatych letech postihla finan¢ni krize Argentinu, tak v devadesatych
zasdhla Mexiko. Mexiko se v prvni poloviné devadesatych let téSilo velké oblibé
zahrani¢nich investorl, ale v roce 1994 proslo fadou politickych a ekonomickych Sokl
(naptiklad zvySeni trokovych sazeb v USA). Tato Spatnd situace odradila investory
a do zem¢ prestal proudit zahrani¢ni kapitdl. Mexiko mélo stale vétsi problémy
s financovanim schodku obchodni bilance, bylo nuceno devalvovat a hrozilo, Zze nebude
schopno splacet své zahrani¢ni dluhy. AZ rozséhla pomoc MMF a USA umoznila zemi

zvladnout situaci a zabranila, aby se krize rozrostla do globéalnich rozméra.

Krize, ktera postihla Mexiko, méla dopad i na Argentinu, investofi zacali byt opatrné;si
a obavali se, aby nedoslo k podobné situaci. ,,Pro argentinské banky bylo ¢im dal tim
obtizngjsi ziskavat véry ze zahrani€i, proto musely likvidovat ¢ast Givért, poskytnutych
domécim podniklim, aby ziskaly potfebnou likviditu. Za normalnich okolnosti
by likviditu bank pokryla centralni banka, ta vSak byla svazana ménovym vyborem a
povinnosti pokryt kazdé peso v obéhu dolarovou rezervou, této funkce tedy nebyla
schopna.”36 M¢novy vybor, ktery v pfedchozich letech znaéné pomohl K nastartovani

argentinské ekonomiky, se tak paradoxné stal pti¢inou jejich problémii.

Argentinské domacnosti ze strachu o své investice rovnéz zacaly stahovat své vklady,

které poklesly za tfi mésice ze 47 miliard dolari na 41 miliard dolarii. ZhorSena

% JONAS, 1., Argentina: Piib¢h jedné krize. Dostupny z WW W :<http://www.freewebs.com/jjonas/>
% JONAS, J., Argentina: P¥ibéh jedné krize. Dostupny z WW W :<http://www.freewebs.com/jjonas/>
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likvidita bank, omezend schopnost centralni banky uvérovat banky a prudky pokles

bankovnich vkladi mély za nasledek recesi argentinské ekonomiky.

Vroce 1995 opét zvitézil ve volbach Carlos Menem. Za jeho vlady doslo
k znovuobnoveni finanéni podpory od MMF a Svétova banka poskytla zna¢nou sumu
na obnoveni stability bankovniho sektoru. Pomoc byla podminéna zavedenim
restriktivni fiskalni politiky a vys$Si obezfetnosti ptfi poskytovani uvéri. Poskytnuté
finan¢ni prostiedky zlepsily likviditu bank, odliv vkladd byl zastaven a ke konci roku

se bankovni vklady dostaly na podobnou troven jako pied po¢atkem mexické Krize.

Problémy, které byly zptsobeny fixnim kurzem v ramci ménového vyboru, a rostouci
nezaméstnanost’’, ktera v roce 1995 dosahla 18%, vyvolaly pochybnosti, zda je vhodné
pokracovat v tomto rezimu. Nicméné skutecnost, Ze fixni kurz ustal problémy spojené
s mexickou krizi, zptsobila, ze pochybnosti ustaly a lidé byli ochotni podrobit se

pravidlim, které ménovy vybor vyzadoval.
2.2.4 Vyvoj v letech 1996-2002

Po ptrekonani nepiiznivé ekonomické situace zpusobené mexickou krizi doslo
V Argentiné k oziveni ekonomiky. Zemé se opét zacala t€Sit pfizni zahranicnich
investord. Reédlny HDP wvzrostl vroce 1996 o 5,5 procent a vroce 1997
dokonce o 8,1 procenta, viz tab. 2. Vse se vyvijelo velmi dobie a nikdo neptedpokladal,

ze dojde k hospodaiskému upadku.

Tab. 2- Ekonomické data Argentiny a Latinské Ameriky za uvedené roky 2

Charakteristika 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001
AR HDP (%, ro¢ni zména) 55 8,1 39 -3,4 -0,5 -4,5
LA HDP (%, ro¢ni zména) 3,7 5,2 2,0 0,2 41 0,2
AR inflace (%, ro¢ni) 01 0,3 0,7 -1,8 -0,7 -1,5
LA inflace (%, ro¢ni) 162 |91 8,2 8,3 6,4 50
AR schodek bézného uctu (mil. USD) -6 825 | -12333 | -14624 | -12001 | -8884 | -4 429
LA schodek bézného uctu (mil. USD) | -356 | -565 | -801 |-495 |-404 |-455

3" Termin ,,mira nezam&stnanosti” mize byt definovana jako podil nezaméstnanych ku vem osobam
schopnym pracovat (tedy zaméstnanym i nezaméstnanym).
2VAVRA, J., Argentina: Vyvoj ke krizi na zagatku 21. stoleti, z ekonomického, socialniho a politického
hlediska, s. 13, vlastni Gprava
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Cesta ke krizi

Svétovy trh postihla série financnich krizi, které zasahly i Argentinu. ,,V 1ét€¢ 1997
vypukla finan¢ni krize v Thajsku a postupné se rozsifila na dal$i zemé jihovychodni
Asie. Postizené zemé& musely opustit rezim fixnich ménovych kurzii, a dostaly se
do hluboké recese. Noveé vznikajici trzni ekonomiky pfestaly rdzem byt oblibenym
cilem zahrani¢niho kapitdlu, a krize se Sifila dale. V 1ét€ 1998 se situace vyrazné
zhorsila, kdyz Rusko pozastavilo splaceni ¢asti svého zahrani¢niho dluhu. A kdyz
se pak na podzim roku 1998 dostala do potizi Brazilie, bylo jasné, ze Argentina

se problémim nevyhne.”38

Doslo k prudkému poklesu brazilské mény, argentinsti vyvozci tak zaznamenali vyrazné
zhorSeni své konkurenceschopnosti. Situace navic byla umocnéna posilovanim
amerického dolaru, na ktery byla argentinskd ména diky ménovému vyboru vazana.
Ukotveni argentinského pesa na americky dolar ve stejném poméru znamenalo,
ze pfi rustu dolaru vii¢i ostatnim ménam stejné tak posiluje i1 argentinské peso. Ztrata
konkurenceschopnosti spolu s prudkym poklesem pftilivu zahraniéniho kapitdlu
zpusobily dals$i hospodaiskou recesi Argentiny. V roce 1999 doslo k propadu HDP
0 3,4%. Krychlému oziveni tentokrat nedoSlo a naopak Argentina se dostala

do zacarovaného kruhu.

Zacal se projevovat druhy problém39 fixntho kurzu, a to nemoZnost reagovat
na nepfiznivou situaci zménou relativnich cen vyvazenych vyrobkl prostfednictvim
devalvace mény. Doslo k ristu schodku bé&zného uctu platebni bilance a vzhledem
k omezenym moznostem financovat tento schodek, byla Argentina nucena pozadat

0 pomoc MMF.

Jelikoz devalvaci nesla snizit hodnotu pesa, doslo k jejimu snizeni poklesem domécich
cen. Argentina, kterd je fadu let suZovana inflaci, se ocitd v deflaci. V tomto ptipadé
obyvatelé odkladaji spotfebu z dlivodii nedostatku penéz, poptdvka je tak slaba,
Ze vyrobci a obchodnici jsou nuceni snizit ceny, klesaji jim zisky, rychle se dostavaji

do ztraty, a hlavné nejsou schopni splacet bankovni uvéry.

38 JONAS, J., Argentina: P¥ibéh jedné krize. Dostupny z WW W:<http://www.freewebs.com/jjonas/>
% Prvni problém byl zminén u mexické krize jako nemoznost centralni banky tvérovat banky komeréni
kvili povinnosti kryt kazdé peso dolarovou rezervou.
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V roce 1999 useda do prezidentského kiesla Fernando de la Rua, zavadi restriktivni
politiku na rok 2000, ktera ma za podpory MMF stabilizovat stav vetfejnych financi
a obnovit divéru zahrani¢nich investort. MMF poskytl ptij¢ku asi 7 miliard dolara
s tfiletym programem, na jehoz zékladé¢ by mélo dojit k poklesu schodku veiejného
rozpoctu. Nicméné k obnoveni divéry investori nedoSlo. Argentina potfebovala
zahrani¢ni investice na oziveni hospodaiské situace, ale ta neptichazela, protoze

investoti nehodlali riskovat, dokud k oZiveni nedojde. Slo tedy o bezvychodnou situaci.

Rist se tedy nedostavil, naopak doSlo k poklesu pfijml z dani a zem¢é musela platit
velké uroky z pijcek. ,,Na pocatku roku 2001 pozadala Argentina o zvySeni objemu
finan¢ni pomoci v ramci programu schvaleného MMF. Objem finan¢ni pomoci byl
prakticky zdvojnédsoben, z 5.4 miliard na 10.6 miliard SDR. Hlavnim cilem tohoto
roz$iteného programu bylo opét snizeni schodku vetejnych rozpoctl, a dale cela fada
strukturadlnich  opatieni s cilem podpofit konkurenceschopnost argentinské
ekonomiky.”40 Argentinskym vyvozcim byly zavedeny rizné danové ulevy a za vyvoz
dostavali jesté ptiplatek, naopak dovoz byl vyrazné omezovan, vyvozci museli platit
vysoké clo. Tato opatieni méla simulovat devalvaci argentinské mény. Kyzeny vysledek
se nedostavil, s ptetrvavajici krizi naklady na udrzeni fixniho kurzu neustale rostly.

Bylo stale vice zietelné, Ze problémy zptsobuje prave fixni kurz.

Zminéna opatfeni tedy neobnovila pfiliv zahrani¢nich investic, naopak doslo k rastu
neduvéry investorti ve schopnost udrzet fixni rezim. V poloviné roku 2001 Argentina
ztratila pfistup na zahraniéni kapitdlové trhy a byla nucena pfijmout tvrdy zakon
0 nulovém rozpoc¢tovém schodku. Do konce roku 2001 nesmély rozpoctové vydaje
prevysit rozpoctove piijmy. Aby vlada dosahla nulového rozpoctového schodku, sniZeni
mzdy a diichody zaméstnanciim vetejného sektoru o 13%. Druhym krokem vlady bylo
kontroverzni opatfeni ve form¢ restrukturalizace zahrani¢niho dluhu. Dluh, ktery mél
byt splatny v obdobi 2001-2005 nahradila dluhem s delsi splatnosti a tim odsunula jeho
splaceni o nékolik let. Toto opatfeni vyvolalo zvySeni dluhovych sazeb u strednédobych

urokli a vlada byla nucena nabidnout vyssi tirokové sazby investort.

V srpnu 2001 byla Argentiné opét navySena pijcka od MMF z ptivodnich 10,6 miliard

na témef 17 miliard dolart. Vladda ani tentokrat nepfiSla s reformou a jasnym

40 JONAS, J., Argentina: P¥ibéh jedné krize. Dostupny z WW W:<http://www.freewebs.com/jjonas/>
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stabilizaénim opatfenim, které by zemi pomohlo dostat se z tézké situace, vysledkem
byl propad ceny argentinského dluhu na mezindrodnich trzich, ktery signalizoval blizici
se konec fixniho kurzu. Vlada, ale nadale tuto muznost odmitala a pouze se snazila
dosahnout nulového rozpoctového schodku. Problém neustéle nartstal. ,,Otazka, kterou
si kladla argentinskd vlada, znéla, kde vzit penize, uc€inila zoufaly krok, a jak tekla
jedna argentinska Zena, zatoGila na penéZenky svych ob&ant™ Zabavila penize
domécich penzijnich fondu, s cilem snizit rozpoctové vydaje na obsluhu dluhu. Avsak

danové piijmy klesaly jesté¢ rychleji, s tim, jak se prohluboval pokles ekonomické

aktivit.

Predstavitelé MMF situaci v Argentin¢ bedlivé sledovali a v prosinci téhoz roku
si uvédomili, Ze Argentina nebude schopna dosahnout nulového rozpoctového schodku
a plnit program na obnovu stability a rastu. A proto MMF neposkytl slibeny tuvér

ve vysi 1,3 miliardy dolard. Vlekla krize v Argentiné spéla ke svému vrcholu.

Jakmile se obyvatelé dozvédé€li o kroku MMF, zagali vybirat své spory. ,,Objem Uspor
V bankéach se v roce 2001 snizil zhruba o 17%. Jen posledni listopadovy den vybrali
ze svych ucétd dohromady 1,3 miliardy dolard. Chovani vefejnosti pfimélo vladu
k zavedeni fady omezeni. V prosinci mohli obyvatelé za jeden tyden vybrat pouze
250 dolarti, mési¢né asi 1000 dolarti, pfitom primérna mzda stfedni vrstvy

se pohybovala okolo 400-500 dolarii za tyden. Toto mezeni mélo trvat 90 dni.”*?

Lid¢, trpici jiz 4 roky vleklou krizi, se nechtéli smifit s tim, Ze politici fe$i svou
nekompetentnost na jejich tkor. Zmrazeni vkladd vyustilo v socialni nepokoje.
Na ulicich se rozhotely potycky mezi demonstranty a policii, rozhot¢eny dav v nejméné
tuctu argentinskych mést zacal rabovat obchody. Vlada a prezident Fernando de la Rua
byli nuceni nepokoje fesit silové a 19. prosince 2001 byl vyhlaSen stav obleZeni,
coz dava bezpecnostnim silam zvlastni pravomoci. Byla zakdzand veSkerd vefejna
shromazdéni. Na rozehnani tisicti lidi byl pouzit slzny plyn. Béhem nepokoji bylo

zabito nejmén¢ 20 lidi, stovky lidi bylo zranéno a zatCeno.

4 VAVRA, J., Argentina: Vyvoj ke krizi na zacatku 21. stoleti, z ekonomického, socialniho a politického
hlediska, s. 17
42 VAVRA, J., Argentina: Vyvoj ke krizi na zagatku 21. stoleti, z ekonomického, socialniho a politického
hlediska, s. 18
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Nasledoval pad vlady prezidenta de la Rua, a obdobi politické nestability, kdy se u moci
béhem velmi kratké doby vystiidali ¢tyii dalsi prezidenti.

Na pielomu let 2001 a 2002 vyhlasila nova vlada pozastaveni splatek veiejného dluhu
zahrani¢nim véfitelim a dluh tak vzrostl na neuvétitelnych 141 miliard dolard. Vlada
byla nucena vyhlésit statni bankrot. ,,Po vice nez deseti letech doSlo k opusténi
ménového vyboru a sménitelnosti dolaru a pesa v poméru jedna ku jedné. Byl zaveden
docasny Systém dudlniho kurzu. Pro oficialni transakce, piedevsim vyvoz a dovoz, byl
stanoven devalvovany fixni kurz 1.4 peso za jeden dolar, pro ostatni transakce bude

kurz voln& plovouci, v lednu 2002 byl na trovni 1.7 pesa za dolar.” 3

43 JONAS, J., Argentina: P¥ibéh jedné krize. Dostupny z WW W:<http://www.freewebs.com/jjonas/>
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3 Argentinska finanéni krize
3.1  Neckonomické priciny krize

Na vzniku argentinské krize se podilelo mnoho faktorGi z oblasti polické, socialni
i ekonomické a je velmi obtizné uréit, ktery byl ten rozhodujici. Pokud bychom
se vénovali 1 politické sféfe, priCiny krize nalezneme zejména ve Spatnych rozhodnutich
vlad. Z Sirokého spektra miizeme jmenovat napiiklad zavedeni rozsahlé privatizace
prezidentem Menemem. Pozdéji se ukdzalo, ze privatizace nebyla vzdy provadéna
V zajmu statu. Statni podniky byly proddavany za podminek podeziele vyhodnych
pro nabyvatele. Vynosy byly rychle utraceny bez trvalého efektu. V zemi se rozmohla
korupce. Déle mizeme zminit neschopnost vlad opustit rezim fixniho kurzu, ktery
na konci devadesatych let zacal zpisobovat znacné problémy. V socialni oblasti
bychom mohli zkoumat, jak se ménila struktura chudého a bohatého obyvatelstva. My

se ale dale budeme zabyvat pouze ekonomickymi pti¢inami krize.
3.2 Ekonomické pfiCiny krize

Z ekonomického hlediska spocivaji kofeny argentinské krize na skutecnosti,
ze Argentina zila dlouhou dobu nad své poméry. Méla nizké domaci Gspory, a pokud
chtéla investovat vice, nez ji to nizké doméci uspory umoziovaly, musela si pujcit

Vv zahrani¢i. A to Argentina pravé délala.

Nizké domaci L'lspory44Argentiny byly dusledkem ekonomického vyvoje, v zemi
se Casto vyskytovala vysoka inflace a vznikaly bankovni krize. Tato situace odrazovala
soukromy sektor spofit, podniky a obyvatelé uspory spise utracely, aby se v budoucnu

jejich hodnota nesnizila.

Také ptijmy vefejnych rozpoCtl nebyly vysoké, pohybovaly se okolo 20% HDP.
,»Navzdory opakovanym pokusiim zlepSit vybér dani se vSak nepodatilo rozpoctové
piijmy vyrazngji a trvale zvysit, zatimco rozpocCtové vydaje vykazovaly neustale

9945

tendenci k rastu.”™ Jak uz bylo fe¢eno v ptedchozi kapitole, v zemi byl zaveden rezim

ménového vyboru, ktery neumoziioval, aby centralni banka financovala schodky

* Doméci uspory se skladaji z domacich soukromych a vefejnych uspor.
4 JONAS, J., Argentina: P¥ibéh jedné krize. Dostupny z WW W:<http://www.freewebs.com/jjonas/>
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statniho rozpoctu emisi penéz. Vlada tak musela najit jinou moznost a zacala si plij¢ovat
ze zahrani¢i. Zahrani¢ni investice se staly klicovym faktorem ovliviiujicim vysi

domacich investic a také rust realného HDP.

Ochota investorii vlozit své financni prosttedky do urCité zemé se odviji nejen
od hospodaiského vyvoje zemé, ale i od vnéjsich faktorti. Hospodarsky riist se stal piilis
zavislym a byl vystaven znaénym vykyvim. Dlouhodobé cerpani zahrani¢niho
financovani vedlo k ristu zahrani¢niho zadluzeni. A pravé vysoké zahrani¢ni zadluzeni
se jevi jednou zhlavnich pfi¢in argentinské financni krize. Tabulka 3 ukazuje,
jak rychle rostlo zahrani¢ni zadluzeni v 90. letech a jak se na tomto riistu podilel dluh

vetejného sektoru.

Tab. 3-Platebni bilance a zahrani¢ni dluh v mld dolari za uvedené roky®

1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
Bézny ucet -70 |-93 |-24 |-65 |-12,0 |-146 |-12,3 | -8,9
Kapitalovy ucet | 11,5 {99 |23 |120 |166 |17,2 |139 |90
Vné&jsi dluh 70,6 | 77,4 99,0 | 112,0 | 130,8 | 141,5 | 147,9 | 150,4
Z toho vetfejny | 52,0 | 5,7 |558 |63,0 (676 |77,2 |846 |914

Jak je zfejmé z tabulky, Argentina méla po vétSinu 90. let schodek bézného uctu
platebni bilance (coZ znamenalo, Ze CcCerpala ze zahrani¢ni Uspory) financovany
pfebytkem na kapitdlovém Uuctu. Prebytek kapitdlového uctu byl jednak tvofen
zahrani¢nimi investicemi, ale také bankovnimi uvéry a portfoliovymi investicemi,

které vedly ptimo k rlstu zahrani¢niho zadluzeni.

Pro rozvijejici se ekonomiky jako je Argentina neni neobvyklé mit schodek b&ézného
uctu. Problém, vSak spocival vtom, Ze se Argentina nebyla schopna vyrovnat
S docasnym vypadkem piisunu penéz ze zahrani¢i. Ménovy vybor ji neumozioval
zménu relativnich cen vyrobkli a tak nemohla zvysit svou konkurenceschopnost
a tim podpofit export svych vyrobki. Jinak fe¢eno Argentina se v devadesatych letech
otevrela pfilivu zahrani¢niho kapitalu, ale byla pomérn€ uzaviena v oblasti obchodovani

se svetem.

¥ Dostupné na WWW:<http://www.worldbank.org/>, vlastni Gprava
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Zatimco zadluZeni zemé se béhem let rychle zvySovalo, pfijmy z exportu takového riistu
nedosahovaly. To mélo za nasledek, ze pomé&r dluhti a jejich uroki k piijmim z exportu

prudce rostl, viz tab. 4.

Tab. 4-Vn&jsi dluh/export v % (mld dolart)*

1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
Dluh/export | 336,2 | 338,6 | 358,7 | 379 | 435,7 | 487,9
Dluh/HDP | 39,2 | 42,0 |457 |48,6 |53,7 | 52,7

Duhové ukazatele jsou velmi citlivé na hospodarsky riast. V dobé, kdy Argentinska
ekonomika dosahovala ristu, se pomér dluhu k HDP pf#ili§ neménil, ovSem v obdobi
hospodarského poklesu pomér dluhu k HDP prudce rostl. Koncem devadesatych let
Argentina prodélala fadu vnéjSich Sokti (ruska krize, brazilska krize) a jeji hospodatsky
rust prudce poklesl. To samoziejmé neziistalo bez odezvy investorii, piestali poskytovat

své finance.

3.2.1 Role ménového vybor

Déle je tfeba zminit ménovy vybor a roli, kterou sehral pti vzniku argentinské krize.

Byl zaveden vroce 1991 vladou prezidenta Carlose Menema za ucelem piekonani
hyperinflace. Mé&novy vybor do obéhu uvoliioval jen tolik domaci mény, kolik dolarti
mél ve svych rezervach, to branilo emisi novych penéz a umoznilo rychle piekonat
inflaci a obnovit hospodarsky rtst zem¢. Z kratkodobého hlediska byl tedy rezim
fixniho kurzu velice uspé$ny a pomohl znovunastartovat ekonomiku zemé. Ovsem
z dlouhodobého hlediska, kdy se jeho zrafujicim faktorem stava nepruznost vici dolaru,

zpusoboval zna¢né problémy.

Prvni problém byl zminén u mexické krize jako nemozZnost centralni banky tvérovat
banky komer¢ni kvili povinnosti kryt kazdé peso dolarovou rezervou. Ke druhému
problému dochézi na konci devadesatych let, kdy konkurenceschopnost argentinskych
vyvozcl prudce poklesla. Fixni kurz neumoznil reagovat na neptiznivou situaci zménou

relativnich cen vyvazenych vyrobkll prostfednictvim devalvace mény. Vlada se tedy

* JONAS, J., Argentina: Piib&h jedné krize. Dostupny z WWW:<http://www.freewebs.com/jjonas/»,
vlastni Giprava
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rozhodla simulovat konkurenceschopnost, podporovala vyvoz danovou ulevou
a priplatky a dovoz naopak potlacovala vysokymi cly. Tato opatieni nepomohla

a divéra v ménovy vybor klesala.
Proc¢ se tedy vlada nerozhodla opustit rezimu ménového vyboru?

V piipadé opusténi fixniho kurzu a zavedeni kurzu plovouciho, by doslo k tomu,
ze hodnota pesa vuci dolaru by prudce poklesla a dluh by astronomicky narostl,
nebot’ by byl stale splatny v dolarech. Neni proto piekvapivé, Ze se argentinskd vlada

zdrahala ucinit tento krok a doufala, ze rezim nepiiznivé obdobi precka.

»Bohuzel Argentina byla koncem 90. let vystavena mnohem vétSim a trvalej$im Sokim,
nez byla jeji ekonomika schopna absorbovat.”*® A na po&atku roku 2002 byla nucena

ukoncit dekéadu fixni parity a ménového vyboru.
3.2.2 Role Mezinarodniho ménového fondu

Zajimavy je i pohled na angaZovanost MMF v argentinské historii. ,,O Argentiné
se da fict, Ze byla poslusnym zackem, ktery plnil prakticky vSechna doporuceni,

ktera od MMF dostal.”*’

MMF svou tlohu zacal hrat na zacatku devadesatych let. V roce 1991 podporoval
reformni program sménitelnosti, ktery mél slouzit pfekonéani hyperinflace. Fond poskytl
finan¢ni prostfedky, své poradenstvi a technickou asistenci. Diky fixnimu kurzu
a finan¢ni pomoci doslo brzkému oziveni. Argentina stala lakadlem pro zahrani¢ni

investory.

Fond rovnéz Argentiné pomohl piekonat nakazu mexickou krizi a v roce 1996 ji opét
poskytl finanéni pomoc. Napumpoval do Argentiny zna¢né financni obnosy, aby udrZel
jeji daveéryhodnost vici zahrani¢nim investorim a rychle obnovil hospodaikou stabilitu

zemé. Tenkrat naposledy se to povedlo.

*® JONAS, J., Argentina: P¥ib&h jedné krize. Dostupny z WW W :<http://www.freewebs.com/jjonas/>
4 VAVRA, J., Argentina: Vyvoj ke krizi na zagatku 21. stoleti, z ekonomického, socialniho a politického
hlediska, s. 36
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V 1ét¢ 1997 svétovy trh postihla série finan¢nich krizi, které v roce 1999 zasahly
i Argentinu. MMF poskytl finanéni pomoc s tfiletym programem. OvSem tentokrat
nedoslo k rychlému oziveni ekonomiky zemé. Fond pljcku béhem tii let postupné
navysil z pivodnich 5,4 miliard na tém¢f 17 miliard v roce 2001. Vlada nepodnikla
zadné reformni kroky a situace se naddle zhorSovala, bylo jisté,

ze Argentina nebude schopna platit své zavazky a splnit tfilety program.

V prosinci roku 2001 Fond ucinil krok, ktery mnozi autofi povazuji za diivod
vyvrcholeni vleklé krize Argentiny. Predstavitel¢ Fondu usoudili, Ze Argentina nebude
schopna plnit kritéria tiiletého programu a neposkytli slibeny avér ve vysi 1,3 miliardy

dolarti. Zemé, tak neziskala penize, se kterymi pocitala.

Jak je zfejmé, Fond poskytl béhem let Argentiné obrovskou finan¢ni pomoc. Bohuzel
nikdy striktné netrval na dodrzovéani reformnich opatieni a nevyzadoval, aby vlada
ucinila kroky, které by situaci vyieSily. Zadluzeni Argentiny neustale rostlo a pajcky
byly pouzivany pouze na hrazeni uvéri a jejich troki. Fond nejspi§ doufal,
ze Argentina vydrzi a za tim tucel ji poskytoval prostfedky k ptekonani krizovych
obdobi a nepfestal ani tehdy, kdyz uz bylo zifejmé, ze rezim fixniho kurzu

je neudrzitelny

Podporovani rezimu fixniho kurzu 1 po krizich a vnéjSich ottesech bylo nezodpovédné
a vysledkem byla krize obrovskych rozmér. Za toto nese MMF urcité¢ odpoveédnost
a misto toho, aby poskytoval penize na prodluzovani obdobi recese, mohl prostfedky
Iépe vyuzit a pomoci zemi se z obtizné situace dostat zménou dosavadni politiky.
Lze fici, Ze MMF krizi jistou dobu ,,dotoval®, ignoroval varovné signaly, které se zacCaly

objevovat jiz v poloving 90. let a tim jen zhorSil pribéh celé situace.
3.3 Prubeh krize

Argentina se na konci roku 2000 nachazela v bezvychodné situaci a byla nucena
pozadat o navySeni finanéni pomoci od MMF. Pomoc poskytl v lednu 2001 a na oplatku
pozadoval vyrovnanou fiskalni politiku a rychlé zavedeni strukturalnich reforem.
»Finanéni pomoc byla soucasti balicku v celkové vysi 40 miliard dolart, ¢ast Fond

poskytl ihned a dalsi tfi balicky v hodnoté 1,3 miliardy dolari mély byt uvolnény
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do konce roku 2001, a to podle toho zda byly plnény pozadavky programu.”*® Cilem
programu bylo posileni konkurenceschopnosti a zvySeni soukromych domacich
investic, predpokladalo se zefektivnéni vybéru dani, pfedevSim eliminace danovych
unikll a rast vefejného sektoru o 1,5%HDP. K naplnéni programu ovSem nedoslo,
nepodafilo zastavit ekonomicky pokles a vyrovnat rozpocet. Uz v inoru bylo ziejmé,

ze deficit vefejnych financi ptekroci poZzadovanou hranici pro prvni ¢tvrtleti.

V dubnu 2001 se vlada pokusila posilit konkurenceschopnost a pfisla se sblizovacim
programem pro mezinarodni obchod, ve kterém podporovala vyvozce a potlacovala

dovozce. Vysledek se nedostavil a nedivéra zahrani¢nich investori pouze vzrostla.

Bylo stile jasnéjsi, Ze se Argentina nedostane se svych dluht, a tak v poloviné roku
2001 byl na kongresovém zasedani pfijat tvrdy zakon o nulovém rozpoctovém schodku.
Do konce roku 2001 nesmély rozpoctové vydaje prevysit rozpoctové piijmy. Bylo tfeba

zam¢éfit se na vyvoj vefejného dluhu a provést skrty v primarnich vydajich.

Ptes pochybu o dostatku politické podpory pro opatfeni, kterd méla vést k nulovému
deficitu, a udrzitelnosti reZimu fixniho kurzu, poskytl MMF v srpnu 2001 Argentiné
dalsi finan¢ni pomoc ve vysi 5 miliard dolari. Vlada ani tentokrat neptisla s reformou
a jasnym stabilizaCnim opatienim, které by zemi pomohlo dostat se z t¢zké situace,
vysledkem byl propad ceny argentinského dluhu na mezinarodnich trzich,
ktery signalizoval bliZici se konec fixniho kurzu. Vlada, ale nadale tuto muZnost
odmitala a pouze se snazila obnovit divéru investori a dosdhnout nulového

rozpoctového schodku. Problém neustale nartstal.

V listopadu se vlada konecné pokusila o restrukturalizaci vefejného dluhu. ,,Emitovala
dluhopisy v celkové hodnoté 51 miliard dolar, aby zajistila avéry pro domaci subjekty.
Tyto dluhopisy mély maximalni Grokovou miru 7%, obdobi pro vyplatu uroku bylo
stanoveno do dubna 2002 a mély rozsifenou splatnost do roku 2010. Prvni faze
restrukturalizace byla sméfovana pro domaci vétitele, 13 miliard pro banky, 11 miliard
pro klienty bank a 17 miliard pro penzijni fondy. Druhd faze byla zamétena

na zahrani¢ni véfitele, ta vSak nebyla nikdy naplnéna.”49

*8 DASEKING, Ch., Lessons from the crisis in Argentina, s. 58
* DASEKING, Ch., Lessons from the crisis in Argentina, s. 61
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V prosinci MMF neposkytl slibeny Gvér ve vysi 1,3 miliard dolar. Vlekla krize spéla
ke svému vrcholu. Zemé upadala do ménového chaosu, lidé podnikali masové runy
na banky. Objem UuUspor vbankach se vroce 2001 snizil zhruba o 17%.
,Devizoveé rezervy ustiedni banky 1 komercnich bank byly rychle vycerpany. A ackoli
argentinskd ekonomika byla od roku 1999 jiz dosti dolarizovédna, rozkvetl ¢erny trh
valut a zacala se odvijet spirdla inflace. Nomindlné €inila az 40 - 70 % jen na kursovych
zménach, avSak na Cerném trhu bylo mozno nakoupit USD jen za dvojnasobek

nominalu a kurs tak dale stoupatl.”50

Chovani vetejnosti ptimélo vladu k zavedeni fady omezeni, jejichz cilem bylo zamezit
odlivu bankovnich vklada. Byly zavedeny limity, v prosinci mohli obyvatelé za jeden
tyden vybrat pouze 250 dolarii, mési¢né asi 1000 dolard, rovnéz byl omezen prevod
penéz do zahrani¢i na 1000 dolarG vyjma obchodnich plateb. Limitovano bylo
i poskytovani bankovnich uvéru. Tyto vladni omezeni vyvolaly vytrznosti a nepokoje
suzovaného argentinského obyvatelstva, pfi nichz bylo zabito nejméné

20 demonstrant.. Boute vyvrcholila 20.12. pAdem vlady prezidenta Fernanda de la Rua.

Na konci roku 2001 se ekonomika Argentiny nachdzi v hluboké krizi, béhem prosince
nastal ekonomicky kolaps. ,,Primyslovad produkce se meziro¢né propadla o 18 %,
stavebnictvi o 36 % a import o neuvéfitelnych 50 %. Pfijmy zdani se sniZily
v zavéreCném cCtvrtleti o 17 % oproti ptedchazejicimu roku. HDP se celkové za rok
2001 propadlo o 4,4 %, deficit vefejnych vydaji skonéil na 3 % HDP
oproti planovanym 2,5 %, ktera byla stanovena stabilizacnim programem. A celkova
zadluzenost ku HDP piekrocila 60 %.> Ekonomicky kolaps byl doprovazen padem
vlad, beéhem kratkého obdobi se vystiidalo ne¢kolik prezidentt.

Na pfelomu roku 2001 a 2002 vzala situace rychly spad. Na konci prosince 2001 vlada
vyhlasila moratorium® na vladni dluh a 3.1.2002 novy prezident Duhalde, ktery se stal
patym prezidentem béhem pouhych tii tydnt, potvrdil uvaleni moratoria a ohlasil konec

fixniho kurzu.

0 Dostupné na WWW:<http://www.amo.cz/publikace/financni-krize-vargentine-2001---2002.html>
1 DASEKING, Ch., Lessons from the crisis in Argentina, s. 62
*2 Termin ,,moratorium” v piivodnim slova smyslu znamena odklad splatnosti n&jakého zavazku, odloZeni
splatnosti n¢jakého dluhu z diivodit mimotadnych okolnosti, poskytuje dluznikovi do¢asnou ochranu pied
vetiteli a pfed moZnym rozhodnutim o upadku, zejména vSak poskytuje prostor pro ptekonani upadku
nebo pro dosazeni dohody s véfiteli.
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3.4  Dtsledky krize

Po vyhléaseni statniho bankrotu byl zaveden docasny systém duélniho kurzu. Na zacatku
roku byl fixni kurz devalvovén na 1.4 peso za jeden dolar a pozdéji oslabil vice. Peso

se stalo jedinou platnou ménou a vesker¢ transakce musely byt provadény v této mén¢.

Drtivy dopad krize zaznamenalo nejen hospodarstvi ale i obyvatelé. Ze dne na den
Argentinci zazili prudky pad svych redlnych piijmu. Dolarovy pfijem na osobu poklesl
zhruba na jednu tfetinu urovné z roku 1998, index zivotnich nakladi vzrostl béhem
prvni poloviny roku 2002 0 39,1 %. Doslo k obrovskému ristu poctu lidi zijicich
pod hranici chudoby (3 dolary na osobu za den), vzrostl z 38,3 % v fijnu 2001
na 52,2 % v bfeznu 2002. Ctvrtina lidi v produktivnim véku byla bez préce.
»AcCkoli pfed rokem 1999 nebyla dichodovd nerovnost v Argentiné a socidlni
stratifikace spolecnosti v zemi napf. v poméru k Brazilii a jinym latinskoamerickym
zemim tak vaznd, zem¢ se nyni timto otfesem velmi pfiblizila nejhor$im

. . /4 4 o 53
latinskoamerickym pomérim.”

Limity na vybér bankovnich depozic zlstaly, pouze doslo k jejich nepatrnému zvySeni
z puvodnich 1000 peso mési¢né na 1500 peso. Depozita v dolarech byla zamrazena
do konce roku 2003. V roce 2002 dale pokracovala recese ekonomiky, HDP poklesl

o 11 %. Také doslo k obnoveni inflace, ktera ¢inila 26 %.

Jelikoz se devalvace pesa jevila jako nedostatecnd, byla v tnoru argentinska vlada
nucena piejit na kurz voln€ plovouci, ktery se v ¢ervnu ¢inil 3,8 pesa za americky dolar

a pozdé&ji se pomérné stabilizoval.

velkého poctu bank. Kvilli nespokojenosti vefejnosti ze stale zamrazenych vkladi a také
kvili bankam, které poskodil dany pomér, byla vlada nucena emitovat novy dluh
ve vySi 18 miliard dolari, ktery byl vydan vefejnosti vyménou za jejich Vklady.54
Tato castka ani zdaleka nestacila na uspokojeni véftitelt (celkovy dluh vuci vétitelim
¢inil 81,8 miliard dolarit), proto vlada pfislibila dalsi emisi penéz ve vysi 20,3 miliard

dolaru.

>3 Dostupné na WWW:<http://www.amo.cz/publikace/financni-krize-vargentine-2001---2002.html>
> DASEKING, Ch., Lessons from the crisis in Argentina, s. 63
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Argentina se snazila uklidnit véftitele a splacet své zavazky, bohuZel opét nemcéla
kde brat, o pomoc po dlouhé dobé znovu pozadala MMF. Snazila se s nim vyjednat
prominuti svého dluhu, stouto zadosti nepochodila. ,,Po zdlouhavych a slozitych
jednanich, kdyz jeden druhého oznacoval za vinika ménové krize, se nakonec podatilo
v zaii roku 2003 uzavfit tfiletou smlouvu. Ve které se Argentina zavazala, ze zlepsi
situaci v bankovnim a finan¢nim sytému, posili nezavislost centralni banky a vykaze

rast HDP o 3 %. MMF ji poskytl pohotovostni tvér ve vysi 21,6 miliard dolar.”*

Od této chvile se situace zacala obracet Kk lepSimu. Argentina zdarn¢ plnila stanovené

pozadavky a to se v brzké dob¢ odrazilo na riistu hospodarstvi.

Uz v roce 2003 doslo k znatelnému oziveni. Mira ristu HDP dosahla 8,7 %. Procento
lidi zijicich pod hranici chudoby kleslo z 27,5 % v roce 2002 na 20,5 %. Primyslova
odvétvi zacala dosahovat trovné jako ptfed krizi a snizila se mira nezaméstnanosti.
V dusledku devalvace pesa se zvysila konkurenceschopnost argentinskych vyrobku,
doslo tedy k rlistu exportu. Argentina dosahla pfebytku obchodni bilance ve vysi 15,6
miliard dolart za rok 2003.

Rist pokracoval i1 v dalSich letech. V roce 2004 HDP dosahlo rastu 8,8 % a v roce
9,2 %. To bylo zptisobeno zejména nartistem exportu, viz tab. 5. Poptavku po vyrobcich
Argentiny zvysily zejména Cina a Indie. Export byl tvofen hlavné zemédélskymi
produkty (obiloviny, olejniny a hovézi maso) a pramyslovymi produkty (kovy, paliva).
Ve vyvozu so6ji se Argentina dostala dokonce na prvni misto na svété. S ekonomickym
ristem se obnovila 1 mistni a zahrani¢ni divéra. Stoupla domdci spotieba 1 pfisun

investic.

Tab. 5-Riist exportu v Argentin& v mld USD?

Rok | Export | Import | Saldo | Zména ex v % | Zména in v %
2002 | 25,34 | 8,99 16,35 | -4,8 -55,74

2003 | 29,38 | 13,81 | 15,57 | 15,92 45,5

2004 | 3455 | 22,45 |12,1 |17,6 62,56

2005 | 40,01 | 28,69 | 11,32 | 158 27,8

>Dostupné na WW W :<http://www.bakalarky.cz/bakalarska-prace/menova-krize-v-argentine/>
> Dostupné na WW W :<http://www.businessinfo.cz/cz/sti/argentina-ekonomicka-charakteristika-
zeme/4/1000960/», vlastni tiprava

-39-



V prosinci 2005 se Argentin¢ podafilo uhradit dluh MMF. Platba byla c¢aste¢né
financovand Venezuelou, ktera koupila argentinské dluhopisy, a zbytek byl uhrazen

Z rezerv centralni banky.

Obnovit hospodarsky rist se Argentin¢ tedy podatilo jiz v roce 2003 a vyporadat se
se zadluzenim vici MMF vroce 2005. Vyvoj jednotlivych makroekonomickych
ukazatell v letech 2002- 2005 viz tab. 6.

Tab. 6-Zakladni makrockonomické ukazatele Argentiny 2002-2005°

2002 2003 | 2004 | 2005
HDP (mld USD) 97,7 117,6 | 142,4 | 177,8
HDP % -10,9 8,7 8,8 9,2
HDP/ob 6.199 6.666 | 7.183 | 7.753
Mira inflace v % 180-350 | 3,7 6,1 12,3
Zahranié¢ni zadluZenost v mld USD | 156,7 164,6 |171,1 | 113,8
Bilance ZO 16,36 15,60 | 12,00 | 11,32
ARS/USD 3,20:1 3,20:1 | 2,90:1 | 3,05:1
Nezameéstnanost vV % 19,0 14,5 13,5 10,0
Ob pod hranici chudoby v % 27,5 20,5 15,0 13,6

® Dostupné na WW W :<http://www.businessinfo.cz/cz/sti/argentina-ekonomicka-charakteristika-
zeme/4/1000960/», vlastni tiprava
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4 Ekonomicky vyvoj Argentiny v poslednich 5 letech

Od nastoleni ekonomické stability v roce 2003 do roku 2008 Argentina udrzovala
pomérné stabilni rist HDP pramérmé 8,5 %. Tento uspéch je pticitan hlavné vyraznému
snizeni zahrani¢ni zadluzenosti. V roce 2002 piesahoval zahrani¢ni dluh 166 % HDP

a v roce 2008 uz je to pouze 48,8 % HDP.

V nasledujici tabulce mizeme najit vyvoj hlavnich makroekonomickych ukazatela

v letech 2006-2008.

Tab. 7-Zakladni makroeckonomické ukazatele Argentiny 2006-2008’

2006 2007 2008
HDP (mld ARS) 654,439 | 812,072 | 1.038,188
HDP % 8,5 8,5 6,8
Mira inflace v % 9,8 8,5 7,2
ARS/USD 3,05:1 |3,10:1 |3,16:1
Bilance ZO 13,98 10,43 13,50
Nezameéstnanost vV % 10,0 7,5 7,3
Zahrani¢ni zadluzenost v mld USD | 109,854 | 123,197 | 127,919

4.1 Situace v roce 2008

V roce 2008 byla ekonomika Argentiny poznamenéana svétovou hospodaiskou krizi,

presto si udrzela relativné vysoky ptirastek HDP 6,8 %.

Od druhé poloviny roku 2008 klesaly investice soukromého sektoru, které byly
kompenzovany zvySenymi investicemi vetfejnymi, pfedev$im do infrastruktury. Doslo
K snizeni vn&jsi poptavky a exportni nabidky zemédélsko-potravinaiského sektoru, coz
zpusobilo pokles salda zahrani¢niho obchodu. Stejné tak se zpomalilo tempo ristu
dovozii. Na strané nabidky dale rostly sluzby (8,6 %), 1 kdyZ ne tak vyrazné jako
v pfedchozich letech. Jak uZ bylo feceno, zpomalil zemédélsko-potravinaisky sektor
(-1,7 %) ale i prumysl. Oproti tomu stavebnictvi zaznamenalo lehky pfirastek (5,9 %)

diky vefejnym investicim do infrastruktury.®®

" Dostupné na WW W :<http://www.businessinfo.cz/cz/sti/argentina-ekonomicka-charakteristika-
zeme/4/1000960/, vlastni tiprava
% Dostupné na WW W :<http://www.businessinfo.cz/cz/sti/argentina-ekonomicka-charakteristika-
zeme/4/1000960/>

-41-



Podle oficidlnich tdaji mira inflace dosdhla 7,2 %. OvSem proti tomu byly vedeny
protesty zemédelskymi organizacemi, které tvrdily, Ze se pohybovala v rozmezi 20-25
%. Proto MMF vyzvala vladu Argentiny, at’ zredlni své idaje, protoze by mohlo dojit

k diskreditaci Argentiny na mezinarodnim poli.

Vlivem ekonomického rozvoje nadale klesala mira nezaméstnanosti, ktera dosahla
urovné 7,3 %. Minimalni mzda v prosinci dosahla 1.240,0 ARS. Pod hranici chudoby
zilo 17,8 % obyvatelstva.

4.1.1 Statni rozpocet

Statni pfijmy v tomto roce Cinily 161,4865 mld. pesos a vydaje 169,4628 mld. pesos.
Bylo tedy dosazeno piebytku v hodnoté 7,9764 mld. pesos, viz tab. 8. Ptijmy byly
ptiznivé ovlivnény zavedenim lepsiho systému vybéru dani, bylo vykazano zlepseni asi

0 35 % oproti piedchozimu roku, coz piedstavuje podil na HDP ve vysi 25,9 %.

Tab. 8-Saldo statniho rozpo&tu v mld. ARS®

Rok 2006 | 2007 | 2008
Hodnota | 7,4395 | 7,1705 | 7,9763

4.1.2 Platebni bilance

Bé&Zny ucet platebni bilance skoncil piebytkem 3,538 mld. USD, coz piedstavuje 2,6%
HDP. Této hodnoty bylo dosaZeno ptredevsim pod vlivem vyvoje zahrani¢niho obchodu,
kdy vyvozy doséhly 21,434 mld. USD a dovozy 15,665 mld. USD (saldo 5,769 mld.
USD). A kapitalovy ucet skoncil saldem -4,042 mld. USD. Divodem byl pfedevsim

mezinarodni vyvoj. Veskeré tyto udaje viz tab. 9.

Tab. 9-Platebni bilance v mld. USD®

2006 | 2007 | 2008
Bézny ucet 7,691 | 7,210 | 3,538
Bézny ucet-% HDP 3,8 3,0 2,6
Kapitalovy a finan¢ni ucet | -5,564 | 5,627 | -4,042

® Dostupné na WWW:<http://www.businessinfo.cz/cz/sti/argentina-financni-a-danovy-sektor/5/1000960/»,
vlastni Giprava
% Dostupné na WW W :<http://www.businessinfo.cz/cz/sti/argentina-financni-a-danovy-sektor/5/1000960/»,
vlastni Giprava
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4.2 Situace v roce 2009

V roce 2009 vliv hospodaiské krize nadale pokracoval a ptiristek HDP dosahl pouze
0,5 %. Tempo ristu inflace dosahovalo pfiblizné¢ 10,0%. Mira nezaméstnanosti
se zvysila z 7,3% v roce 2008 na 8,9%. Smény kurz argentinského pesa vici dolaru

narostl na 3,74:1. Tyto udaje viz tab. 10.

Tab. 10-Nékteré makroekonomické ukazatele roku 2009*°

HDP % | Mira inflace | ARS/USD | Nezaméstnanost

2009 | 0,5 10,0 3,74:1 8,9

Sektor zahrani¢niho obchodu se vtomto roce nadéale propadal. Saldo zahrani¢niho
obchodu dosahlo 14,1 mld. USD (vyvoz cca. 57,7 mld. USD, dovoz cca. 43,6 mld.
USD), pticemz import klesal rychleji. Export klesl asi o 18%, import o 38%.

4.3 Odhadovany vyvoj Argentiny a cel¢ Latinské Ameriky Vv nasledujicim roce

Rok 2010 nezacal pro Latinskou Ameriku dobfe. Zeméteseni v nejchudsi zemi regionu
vSak s nejvétsi pravdépodobnosti brzy zmizi ze zprav novinait a nahradi je zpravy
nové. Tim spiS, Ze letosSni rok by mohl pfinést na kontinentu udélosti zna¢ného
vyznamu. Politici i vefejnost oCekavaji, Ze se zlepsi ekonomicka situace, poznamenana
V uplynulych mésicich svétovou krizi. Zaruka zmény k lepSimu zde samoziejmé

neexistuje a negativni vyvoj by mohl mit zna¢né dopady socialni a politické.

Ocekava se, ze zem¢ latinskoamerického regionu se budou rychle vzpamatovavat
z krize. Jako vyjimka je uvedena pouze Venezuela, kterd by méla vykéazat dalsi
ekonomicky pokles v dusledku strukturalnich probléma spojenych s politikou

soucastného prezidenta Huga Chaveze.

Prognozy zamétené na ekonomiku Argentiny uvadi, ze by méla piekonat svétove
hospodaiské krize. Nartist HDP je v tomto roce vladnimi dokumenty odhadovan o 2,5%

avroce 2011 az o 3,6%.

19 Dostupné na WW W :<http://www.businessinfo.cz/cz/sti/argentina-ekonomicka-charakteristika-
zeme/4/1000960/», vlastni tiprava
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Zavér

V uvodu bakalatské prace jsou stanoveny zakladni cile a to rozebrat ekonomicky vyvoj
Argentiny a jeji cestu ke krizi, popsat pii¢iny krize, podrobné¢ se vénovat situaci

v Argentin¢ béhem krize a jejimu dopadu na ekonomicky vyvoj zemé.

V prvni kapitole jsou objasnény zakladni pojmy (finan¢ni krize, Mezinarodni ménovy
fond, platebni bilance, hruby domaci produkt a inflace). Jedna se zejména
o teoretické znalosti, se kterymi se pracuje v nasledujicich kapitoldch a je tfeba

je pochopit.

Druhd c¢ast bakalarské prace je vénovdna samotné¢ Argenting, je zde nastinén jeji
historicky a ekonomicky vyvoj od jejiho pocatku az do obdobi, kdy vypukla finan¢ni
krize. Déle jsou objasnény pficiny krize, jeji priibéh a disledky na ekonomickou situaci

zeme.

Vyvoj Argentiny byl velmi proménlivy, stiidala se obdobi prosperity a upadku.
Je ziejmé, Ze zemé& smétfovala ke krizi dlouhou dobu. Jiz na konci 80. let dvacatého
stoleti za vlady prezidenta Carlose Menema lze najit prvni ndznaky. V této dobé bylo
zavedeno mnozstvi stabiliza¢nich opatieni jako privatizace statniho majetku ¢i ménovy
vybor. Privatizace Casto nebyla provadéna v zajmu statu. Ménovy vybor sice umoznil
pfekonat hyperinflaci, ale o par let pozdéji zacal plsobit fadu problému. Fixni parita
argentinského pesa na americky dolar totiz neumozZiovala devalvovat ménu a tim
reagovat na neptiznivou situaci, kdy konkurenceschopnost argentinskych vyrobci

prudce klesla.

Hlavni divodem vzniku finan¢ni krize v Argentin€é se jevi jeji velkd zadluZenost.
Argentina zila dlouho nad své pomeéry, meéla nizké domadaci tUspory, které ji
neumozinovaly investovat, tak si ptjcovala v zahrani¢i. Dlouhodobé zahraniéni
financovani vedlo k rlstu zahrani¢niho zadluzeni. Hospodatsky riist zemé se postupné
stal pfili§ zavislym na zahrani¢énim financovani a byl vystaven zna¢nym vykyvim.
Argentina se nebyla schopna vyrovnat s docasnym vypadkem pfisunu penéz

od zahrani¢nich investoru.
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Koncem devadesatych let Argentina prodé€la fadu vnéjsich sokt a jeji riist prudce klesl.
Investofi ji v obavé o svlj majetek prestali poskytovat své zdroje. A to pro nestabilni
zéavislou ekonomiku znamenalo zhrouceni a vypuknuti krize. Pfes rozsdhlou finan¢ni
pomoc Mezindrodniho ménového fondu se zpocatku nenasla dostateCna snaha ze strany
vlady k provedeni zésadnych reforem, které by umoznily pfekonat tiZivou situaci zemé.
Coz vedlo kprodlouzeni krize a dalSimu upadku ekonomiky, ktery vyvrcholil
vyhlaSenim statniho bankrotu. Nasledn¢ byla opusténa fixni parita argentinského pesa
na americky dolar a zaveden kurz volné plovouci. Toto spolecné se zavedenim
stabilizacnich opatfeni umoznilo uklidnit situaci a vytvofilo prostiedi pro postupnou

revitalizaci poskozeného hospodatstvi.

Posledni kapitola se zabyva ekonomickym vyvojem zemé v poslednich péti letech

zejména pak v roce 2008 a 2009.

Na zaklad¢ této bakalaiské prace jsme se dozvédéli, ze ekonomicky vyvoj zemé je
ovliviiovan mnoha riznymi faktory, muaze jit napiiklad 0 rozhodnuti vlad nebo
interdependenci na ostatnich zemich. Argentina se Casto dostala do tizivé situace pravé
vlivem zavislosti na ostatnich zemich, ¢asto podlehla nakaze finan¢nich krizi jejich
obchodnich partnerd. Neschopnost a neochota argentinské vlady feSit problémy

zpusobené ménovy vyborem, ptivedly zemi k bankrotu.

V této  bakaladfsk¢ praci mlzeme vypozorovat, ze vyvoj jednotlivych
makroekonomickych veli¢in je znaéné provazany. Dojde-li napfiklad K ristu realného
HDP, miizeme ptedpokladat, Ze se snizi mira nezaméstnanosti a stoupne Zivotni uroven

obyvatel.

Cil préce byl naplnén a obsah prace odpovida ndzvu i zadani bakalaiské prace.
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Tato prace se zabyva ekonomickym vyvojem Argentiny a finanéni krizi, kterd vznikla
V této zemi na prelomu let 2001 a 2002. V Gvodni ¢asti jsou vysvétleny zakladni pojmy,
které souvisi s touto problematikou, jako finan¢ni krize a Mezinarodni ménovy fond.
V dalsich kapitolach je objasnén ekonomicky vyvoj Argentiny, jsou zde popsany
pfiiny krize, prub¢h krize a jeji dopad na ekonomiku zemé. Posledni kapitola je
vénovana ekonomice zemeé v poslednich péti letech. Cilem bakalaiské prace je rozebrat
ekonomicky vyvoj Argentiny a jeji cestu ke krizi, popsat pfi¢iny krize, podrobné se

veénovat situaci v Argentin¢ béhem krize a jejimu dopadu na ekonomicky vyvoj zem¢.
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This thesis analyses the economic development of Argentina and the financial crisis that
aroused in the country at the turn of 2001 and 2002. In the introduction, some basic
terms are explained, such as financial crisis and the International Money Fund. In the
following chapters, the Argentine economic development is clarified, as well as the
causes of the crisis, its progress and its impact on the economic situation of the country.
The last chapter focuses on the country’s economy over the last five years. The aim of
this bachelor thesis is to examine the economic development of Argentina and its
progression towards a financial crisis, to provide a description of its causes, a detailed
analysis of the situation in Argentina during the crisis as well as its impact on the

current economic development of the country.
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