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Souhrn

Recko se s dluhovou krizi potyka jiz nékolik let. S vydatnou pomoci mezinarodnich
instituci v ¢ele s Mezinarodnim ménovym fondem a Evropskou unii se tato ekonomika
pokousi Celit problémiim, které¢ ji krize ptinesla. Tato bakalaiska prace se zabyva prave
poskytnutou pomoci fecké ekonomice v podobé plijcek od Mezinarodniho ménového
fondu a Evropské unie. V praci jsou popsany kroky konkrétni pomoci Recku pfi feseni
krize a také opatfeni fecké vlady, kterd byla podminkou poskytnuti mezinarodni

finan¢ni pomoci.
Summary

Greece is already struggling with a debt crisis for several years. With the extensive help
of international institutions, led by the International Monetary Fund and the European
Union, is trying to deal with the economic problems that the crisis has brought. This
thesis deals with the help granted to the Greek economy in the form of loans from the
International Monetary Fund and the European Union. The thesis describes specific
steps to help Greece in crisis and also the austerity measures of the Greece government,
which were a condition for an international financial aid.
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1 Uvod

Tématem této bakalaiské prace jsou podminky ptjcek Mezinarodniho ménového fondu
Recku. Toto téma bylo vybrano hlavné vzhledem k jeho aktualnosti. Dalsim diivodem
vybéru byla $iroka diskuze tohoto tématu, ktera je od po¢atku dluhové krize v Recku na
dennim programu vsech svétovych, ale i domécich médii a vyvolava rozporuplné reakce
jak odborné, tak laické vefejnosti. Dluhova krize v Recku plynule navazala na
celosvétovou finanéni krizi, kterd se rozsifila prakticky do celého svéta ze Spojenych
statti americkych v roce 2008 a zprosttedkované, vice ¢i méné ovlivnila fungovani valné

vetsiny svétovych ekonomik.

Cilem této bakalaiské prace je poskytnout uceleny piehled o vyvoji dluhové krize
v Recku a o piijekach, které tato jihoevropska zemé ziskala na ozdraveni své ekonomiky

predevsim od Mezinarodniho ménového fondu (ddle MMF) a Evropské unie (dale EU).

Prvni ¢ast prace je vénovana vysvétleni zakladnich pojmu tykajicich se dluhové krize a
MMEF. Oziejmuje cile MMF a vysvétluje podminky vzniku Clenstvi v této mezinarodni
finan¢ni instituci. Déle se prace vénuje zdrojim financovani MMF a popisuje druhy
a podminky pijcek, které fond poskytuje v ptipad¢ potieby svym ¢lenlim. V ramci této
Casti prace je pozornost vénovana zejména vyvoji zakladnich makroekonomickych
ukazatelt Recka z pohledu dluhové krize. Vyvoj fecké ekonomiky je posuzovan ve

vazbé na vyvoj zemi EU 27.

Prace se dale zamétuje na pribéh a priciny dluhové krize a mapuje vysi i podminky
pujéek, které Recko ziskalo k odvraceni bankrotu od MMF a EU. Pozornost je
soustiedéna 1 na opatfeni, ktera musela fecka vlada realizovat ve vazbé na pomoc od

MMF a EU.



2 Dluhova krize v Recku

Tato Cast prace se zabyva vymezenim zakladnich pojmu souvisejicich s dluhovou krizi
v Recku a zékladnimi charakteristikami MMF, jako mezinirodni finanéni instituce,
ktera se aktivné zapojila do feSeni dluhové krize v Recku. Velky prostor je vénovan
zdkladnim charakteristikim Recké republiky, ekonomické struktuie feckého
hospodaistvi a porovnani vyvoje zakladnich ukazateld Recka (vzhledem k dluhové

krizi) s primérem 27 ¢lenskych stat EU (EU 27).
2.1 Vymezeni zakladnich pojmi

Kazdy ekonomicky subjekt se mize zadluzit. V ptipadé, ze se zadluzi stat, je problém o
to veétsi, Ze se to dotykd kazdého obcana dané zemé (Dvotak, 2008).

vvvvvv

krizi. Dle Cihelkové (2009) se za dluhovou krizi povazuje ,,situace, kdy stat nebo firmy
nejsou schopny splacet zahrani¢ni dluh nebo troky z dluhu.” Dvotdk (2008) definuje
dluhovou krizi jako ,neschopnost zemé splacet zahrani¢ni dluh®. Podle autora lze
rozd¢lit krizi na externi a interni. Jako externi dluhovou krizi pak oznacuje ptipady, kdy
své zahrani¢ni dluhy nesplaci soukromé firmy a banky. Interni dluhova krize se podle
n¢j projevuje chronickou wvnitini predluzenosti ekonomik, platebni neschopnosti
podnikl a narstem objemu klasifikovanych Gvért. To podle n¢j Casto vede k zamrznuti

uverového trhu s negativnimi disledky na redlnou ekonomiku.

Problémem vetejnych financi je fiskdlni nerovnovaha projevujici se rozpoctovym

deficitem v kratkém obdobi nebo vefejnym dluhem v dlouhém obdobi.

Verejny dluh lze dle Dvoraka (2008) definovat jako souhrn pohledavek ostatnich
ekonomickych subjektii viici stitu bez ohledu na to, zda vznikly tyto pohledavky
rozpoctovou cestou, popf. jinak. Vefejny dluh je podle jeho nédzoru tzce propojen
s rozpoctovym deficitem. Divodem vzniku vefejného dluhu muize byt i pieména
rozpoctového deficitu do vefejného dluhu, ale i deficit mimorozpoctovych fond nebo
pievzeti dluhu jiného subjektu. Vetejny dluh je v interpretaci MMF (2012a) pojiman
jako celkové saldo finan¢nich aktiv a pasiv statu, a to vcetné salda eventualnich

mimorozpoctovych fondi. Ve vétSin€ pfipadi mé vefejny dluh formu vladnich



dluhopisii - obligaci, které nakupuji jednotlivé ekonomické subjekty uvnitt zemé nebo i
v zahrani¢i. Ve vétSin€ zemi tvofi nejvétsi objem obligace stfednédobé, i kdyz postupné
roste vaha obligaci kratkodobych, ¢imz logicky dochazi k poklesu splatnosti vetejného
dluhu. Ve vztahu k problematice rozpoctového deficitu se sleduje hlavné vyvoj podilu

hrubého vetejného dluhu na HDP.

Statni rozpocet je ustfednim vefejnym rozpoctem statu, schvaluje ho obvykle
Parlament, a m4 povahu zakona. Hlavnimi pfijmy statniho rozpoctu jsou vynosy dani,
pojistné na sociadlni zabezpecCeni a ptispévek na statni politiku zaméstnanosti, dale cla,
soudni poplatky, pfevdzna €ast spravnich poplatkd a dalsi - viz napt. Pavelka (2007).
Vydaje jdou vétSinou na zédkonem uréené davky a vyplaty statnich zaméstnancii, na
chod statniho aparatu a také na splaceni dluhd statu (MFCR, 2013). V piipadg, Ze jsou
piijmy vyssi nez vydaje, vysledkem je ptebytek statniho rozpoctu. V opacném piipadé
se jedna o schodek neboli deficit statniho rozpoctu. Schodky statnich rozpoctl se podle
diivodu jejich vzniku déli na dva zékladni druhy (Zemének, 2012). Prvnim druhem jsou
podle autora schodky zamémné planované (strukturdlni), druhym schodky nahodilé
(cyklické). Oba dva typy rozpoctovych schodkt je mozné vyjadrtit v jednotkach narodni
¢i jiné svétové meény, nebo (pro lepsi vypovidaci hodnotu) v procentech hrubého
domaciho produktu ekonomiky. Stét, jehoz rozpoctové schodky jsou kazdorocné vyssi
nez splatky rozpoctovych schodkli vytvofenych v minulosti navySené o uroky, vytvari
statni dluh (Zemanek, 2012). Statni dluh lze vyjadfit (podobné jako rozpoctové
schodky) v narodni ¢i jiné méné, nebo procentem hrubého doméciho produktu (pro lepsi
mezinarodni srovnani). Z vysokych statnich dluha se plati vysoké troky, které mnohdy
prevysuji vydaje dané¢ ekonomiky na Skolstvi, védu a kulturu dohromady (Zemanek,

2012).

V piipadé, ze se zemé dostane do dluhové krize, vefejny dluh je vysoky a zemé upadne
do hluboké recese, kterou neni schopna feSit vlastnimi silami, mize takto postizena

zem¢e pozadat o pomoc MMF.

2.2 Zakladni charakteristika MMF

Mezinarodni finan¢ni instituce mobilizuji svétové financni zdroje za ucelem pomoci
specifickym projektim, které by z riiznych divodii nebyly podpofeny jinymi subjekty
svétového hospodafstvi. Jako ptiklad lze uvést pomoc rozvojovym a transformu-

3



jicim se zemim formou poskytovani Givérii za nekomer¢ni troky, vyrovnavani schodkt
platebnich bilanci, finanén€ ndro¢né infrastrukturalni projekty a podobné. K formovani
mezindrodnich finan¢nich instituci doSlo az v disledku intenzivniho rozvoje
mezindrodniho podnikatelského prostfedi a mezinarodnich financi ve 20. stoleti. Mezi
prvni mezinarodni finan¢ni instituce lze zafadit pravé ty, které vznikly z divodu
vytvareni ménovych oblasti nebo seskupeni, pomoci kterych se racionalizovaly ménové
vztahy pro potifeby mezinarodniho obchodu. Jednim z pilifih mezinarodnich financi je
MMEF. Z divodu zachovani aktudlnosti a divéryhodnosti udaji byla tato kapitola
zpracovana prevazné z oficidlnich internetovych stranek MMF, pokud neni uvedeno
jinak.

2.2.1 Vznik MMF

Mezinarodni ménovy fond vznikl na Ménové a finanni konferenci OSN v Breton
Woods, New Hampshire, USA spolu se Svétovou bankou, kdy se 45 zucastnénych zemi
dohodlo na ramci mezindrodni hospodarské spoluprace. Vznik téchto instituci byl
nezbytny, aby se zabrénilo pfipadnému opakovani hospodaiskych politik, které
v minulosti pfispély ke vzniku Velké hospodaiské krize'. Dohoda byla na misté
podepsana prvnimi 29 ¢leny 22. 7. 1944, vesla v platnost 27. 12. 1945 a MMF zahgjil
svou ¢innost 1. 3. 1947. Francie byla prvni ¢lenskou zemi, kteréd jesté v témze roce, 8.
kvétna 1947, vyuzila pij¢ku od MMF - viz MMF (2012a). Ustfedi MMF je situovano
ve Washingtonu, USA. Clenska zakladna se stale rozriistd a v sou¢asnosti ma MMF 188
¢lentl.

2.2.2 Cile MMF

Cile MMF sm¢étuji predevsim k celkové stabilizaci ménovych a finan¢nich vztaha
a vedou k prizptisobovani se potfebam aktualniho vyvoje v mezinarodni ménové a
finan¢ni sféfe (IMF, 2012a). Mezi zakladni cile MMF patii (Sucharda, 1979):

— podporovat mezinarodni ménovou spolupraci,

— usnadnovat rozsifovani a vyvazeny rist mezinarodniho obchodu,

— podporovat devizovou stabilitu,

! Velkou hospodatskou krizi v roce 1929 odstartoval krach na newyorské burze; postupné se z USA $ifila po celém svéts a trvala do

roku 1933 (Bufinska, 2008).
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— napomahat vytvareni mnohostrannych platebnich systémii,

— ucinit své zdroje docasné dostupné clenlim majicim potize s platebni bilanci,

— zkratit trvani a zmirnit stupenl nerovnovahy v mezinarodnich platebnich bilancich
¢leni.

Charakter ¢innosti se s vyvojem svétové ekonomiky meénil. Pavodnim cilem bylo
hlavné¢ odstranit devizova omezeni, dosahnout volnou sménitelnost meén ¢lenskych stati
a stabilizaci celé povalecné ménové soustavy (Sedlacek, 2008). Postupné se stale
vyraznéji zaméfoval na udrZeni stability ménovych kurzli a na piredchazeni ménovych
poruch ve svétové meénové soustaveé, které by mohly vést k rozsdhlym devalvacim
arevalvacim meén, ato predev§im poskytovanim uvérové pomoci pii piechodnych
problémech v platebnich bilancich ¢lenskych zemi. Soucasné aktivity MMF smétuji
predevsim do téchto oblasti (IMF, 2012a):

— dohled provadény MMF (surveillance) — monitoring ekonomického a finan¢niho
vyvoje a politik v ¢lenskych zemich ana globalni trovni ataké poskytovani
poradenstvi v oblasti ménové politiky,

— financni asistence (financial assistance) — pujcky svym c¢lenim v piipadé
problémti s platebni bilanci; nejedna se o docasné financovani, ale o podporu
opatfeni a reforem zaméfenych na napravu téchto problémi,

— technickd asistence (technical assistance) — asistence poskytovand vladam

a centralnim bankam c¢lenskych zemi (napf. riiznd expertni Skoleni).
2.2.3 Clenstvi v MMF

Clenstvi v MMF je piistupné kazdému statu, ktery se ztotoziiuje s jeho cili a projevi
zdjem stat se Glenem (IMF, 2012a). Ugast je zaloZena v podstatd na principech akciové
spole¢nosti (postaveni ¢lena je ovlivnéno jeho podilem). Tento podil je v MMF urcen
Clenskou kvotou. Ta odrézi vahu ¢lenské zemé ve svétové ekonomice a rezervni pozici
vic¢i MMF a urcuje silu hlasovani dané ¢lenské zemé. Vyse Clenské kvoty pak ovliviiuje
objem finan¢nich prostfedkd, které miize dand zemé z fondu Cerpat. Novy ¢lensky stat
je povinen pfidélenou kvotu uhradit do Sesti mésicli od svého vstupu; vySe kvoéty je
splatnd z 25 % v SDR? (Special Drawing Rights —Zvlastni prava Cerpani) nebo v jedné

z hlavnich svétovych sménitelnych mén, zbytek se splaci v narodni méné, piipadné

2 SDR — Zvlastni prava erpani - mezinarodni rezervni aktivum vytvofené MMF v roce 1969 (IMF, 2012a).
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v neobchodovanych dluhopisech u zemi, jejichZ ménu fond nepotiebuje pro své aktivity
(IMF, 2012a). Statu Clenstvim vznikaji urCité povinnosti, ale také z né&j plynou jisté

vyhody. Mezi pozitiva &lenstvi patii - viz napf. Stikova (2009):

— dostupnost finan¢nich zdroji fondu v pfipadé nerovnosti platebni bilance, ktera do

jisté miry zvysuje uvérovou duvéryhodnost daného statu,

— snadnéjsi zapojeni se do mezindrodniho ménového systému a moznost aktivni ti¢asti

na jednani o vyvoji a problémech finan¢niho systému,

— ziskani vét§iho prehledu a informovanosti; v ptipad¢ potieby muze byt ¢lenské zemi

poskytnuta i odborna pomoc.

Hlavni povinnosti ¢lena fondu vedle jiz vySe uvedeného splaceni ¢lenské kvoty patii
snaha vlastnimi finan¢nimi a hospodarskymi politikami usilovat o naplnéni cild MMF.
Clenska zemé je také povinna poskytovat fondu informace nezbytné pro vykonavani

jeho ¢innosti (IMF, 2012a).

2.2.4 Finan¢ni zdroje MMF

MMF (2012a) na svych strankach uvadi, Ze jeho finan¢ni zdroje tvoii nékolik slozek.
Tou hlavni jsou piedev§im vklady clenskych zemi, takzvané kvoty, vyjadiené ve
specidlni ménové jednotce SDR — Zvlastni prava Cerpani, dale vypiijcené zdroje na
zéaklad¢ jednostrannych a mnohostrannych dohod a v neposledni fad¢ zlato. VSechny
tyto slozky se vzajemné dopliuji a jsou ovlivnény vyvojem svétovych platebnich
a hospodarskych vztahii. Tvoii celkové uveérové zdroje MMF a jsou urCeny hlavné na

adaptacni, finan¢ni, restrukturalizacni projekty a podobné.

2.2.5 Pitjcky MMF

Mezi zékladni cile MMF patii poskytovani docasnych finan¢nich prostredki clenskym
zemim za stanovenych podminek. Tyto prostiedky jsou vyuzivdny na stabilizaci
nerovnovahy v platebnich bilancich, at uz aktuidlni nebo potencialni, feSeni
nepiiznivého vyvoje astavu devizovych rezerv ana podporu ekonomického rastu.
Pijcka MMF tak mutiZze usnadnit zavedeni politik a reforem, ke kterym musi zemé
pristoupit v ptipadé¢ feSeni problému s platebni bilanci a posileni ekonomického rustu.
MMF v porovnani s rozvojovymi bankami neposkytuje ptjcky na zvlastni rozvojové
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projekty. Financovani puajcek je realizovano z upsaného kapitalu ¢lent MMF a jejich
vySe zavisi na vysi clenské kvoty zadajici zemé.

Dle MMF (2012a) se piijcky poskytuji na zadost Clenského statu po dohodnuti urcitych
pravidel pljcky, ktera se ptizpiisobuji v zavislosti na pouzitém zpisobu pljcky, a jsou
podminény implementaci takovych hospodarskych politik, které povedou k feSeni
dan¢ho ekonomického problému. Zvolené hospodaiské politiky a nastroje musi byt
obvykle diskutovany a ptedlozeny Vykonnému vyboru fondu formou jakési Predbézné
smlouvy (Letter of Intent). K té je obvykle ptiloZzeno i ,,Memorandum o ekonomické a
finan¢ni strategii®, kde zadatel uda divody zadosti a oziejmi nasledna opatfeni, ktera
ma v umyslu realizovat v rdmci své Zzadosti o finan¢ni podporu. Po schvéleni
uveéru/pujcky jsou finanéni prostiedky postupné uvolnovany podle piedem dohodnutych
fazi v zavislosti na plnéni stanovenych podminek. V piipad¢ velmi silnych vyspélych
ekonomik je mozny okamzity jednorazovy pfistup k penéznim prostiedkim, coz

nepodléha obvyklému schvalovacimu postupu.

Uvérové nastroje prodélaly v pribéhu let také znaéné zmény. Piivodnim néstrojem na

poskytovani pijcek byla urcitd forma ménového swapu, tedy ndkup smeénitelné mény za

ménu domdci s prislibem budouciho odkoupeni. MMF (2012a) mezi své aktudlni
uveéroveé nastroje fadi:

—  Strukturované — klasické pujcky, coz jsou nekoncesiondlni, standardné dostupné
uveéry, jejichz pouziti ma dlouhou tradici.

— Preventivni opatreni (Stand-By Arrangements-SBA) — Gvérovy nastroj fondu, ktery
existuje uz od roku 1952 a vroce 2009 prosel modernizaci. Pfistupové limity se
elementy. Dulezitym znakem tohoto nastroje je, ze ho lze vyuzit i na preventivni
ucely. Je vyuzivan zejména stity se stfednimi piijmy, které celi kratkodobym
problémim s externim financovanim. Bézna délka SBA je 12 az 24 mésict, ne déle
nez 36 mésici. Rocni piistupovy limit se 1isi podle druhu pfistupu (normalni,
vyjimecny nebo rychly piistup). Splatnost probihad v osmi Ctvrtletnich splatkach.

— Rozsirena facilita fondu (Extended Fund Facility-EFF) — vznikla v roce 1974 a
ucelem jejiho pouziti byla pomoc pii feSeni vaznych stfednédobych problému

v platebni bilanci ¢lenskych zemi. Neni urena na preventivni opatfeni, ale



uplatituje se hlavné v ptipadé strukturdlnich disproporci a problémech s trhem
(nizkd konkurenceschopnost, nizky stupen ristu ekonomiky). Délka facility je
zpravidla 3 roky, lze ji vSak prodlouzit na 4 roky. Splaceni probiha ve dvandcti
stejnych ptlro¢nich splatkach.

— Flexibilni uverova linka (Flexible Credit Line-FCL) — pro ekonomicky silné a
stabilni zemé, které potiebuji piekonat kratkodoby neptiznivy vyvoj nasledkem krizi
a uklidnit situaci v domacim finan¢nim sektoru. Délka FCL je 1 az 2 roky, splatnost
tii a Ctvrt az pét let.

— Preventivni uvérovad linka (Precautionary Credit Line-PCL) — kombinace SBA a
FCL. Jejim hlavnim zamérem je poskytnout bezpecnostni sito v piipadé krizovych
udalosti. Zadat mohou silné rozvinuté zemé, které viak pii podpisu nesmi &elit
problémuim s platebni bilanci. Jedné se o obnovitelny kreditni néstroj, s dobou trvani
1 az 2 roky, splatnosti 3,5 az 5 let.

V listopadu roku 2011 fond zavedl nové protikrizové nastroje, které maji pomoci

zemim, jejichz financni situace se kvuli krizi zhorSila. Vybrané zemé tak mohou po

dobu 6 mésict Cerpat flexibilni Gvér na posileni likvidity, a to az do vyse 500 % jejich
kvoty. S Cerpanim uvéru jsou vsak spojeny podminky, které musi Zadatel spliovat.

Reforma nahrazuje bezpec¢nostni uvérovou linku (PCL) flexibilngjsi takzvanou likvidni

linkou MMF, kterd se oficidln¢ jmenuje Precautionary and Liquidity Line (PLL),

a mohla by byt vyuZita i na dlouhodobgj§i programy v délce 12 az 24 mésicti. Zadatel

by mohl mit pfistup k avérim ve vysi az 1 000 % piidélené kvoty. Musel by ovSem

zprovoznil 1 novy nastroj pro rychlé financovani, ktery je uren pro zemé s ohrozenou
platebni bilanci zptisobenou vnéj§imi $oky. Potize, které zadaly v roce 2010 v Recku, se
pres Irsko a Portugalsko §iii na vétsi zemé, jako je Italie, Spanélsko a Francie. Na tyto
zemé ted’ cili i1 finan¢ni trhy, takZze vynosy statnich dluhopisi téchto zemi vyrazné
vzrostly, coZ prodrazuje dluhovou sluzbu. Podle Ceské televize (2011) MMF uvedl, Ze
jeho novy Sestimési¢ni program na posileni likvidity ma slouzit jako pojistka proti
budoucim Sokiim. Urcen je t€ém zemim, které nemaji vdzné finan¢ni problémy a které se

do potizi dostaly v disledku dopadii krize v jinych zemich.

Dal$im zavérovych nastrojii uvadénych MMF  (2012a) je nouzova pomoc



(Emergency Assistance). Ta patii k nejstar§Sim typlim pomoci a byla pivodné urcena
pouze na boj s ptirodnimi katastrofami; v roce 1995 byla jeji ,,plisobnost rozsifena i na
vojenské konflikty. Takto poskytnuté prostiedky slouzi jen jako okamzitd pomoc ve

stavu nejvyssi nouze.

Zemim s nizkymi piijmy (Low Income Countries — LIC) jsou poskytovany uvéry za
zvyhodnénych podminek prostfednictvim Rozsitené uvérové facility (Extended Credit
Facility — ECF), Pohotovostni uvérové facility (Standby Credit Facility — SCF) nebo
Rychl¢ uvérové facility (Rapid Credit Facility — RCF). Tyto ptjcky maji nulové
urokové sazby az do konce roku 2013, respektive u Pohotovostni tivérové facility do
konce roku 2012. Nové zvyhodnéné uvéry pro zemé s nizkymi piijmy vstoupily
v platnost v lednu 2010 v ramci programu snizovani chudoby - Poverty Reduction and
Growth Trust (PRGT) jako soucast rozsahlé reformy, ktera jesté¢ vice zohlednuje

rozdilné potfeby zemi s nizkymi piijmy.

Jak jiz bylo uvedeno vySe, MMF poskytuje pomoc zemim, které se dostaly do
ekonomickych problému, které nejsou schopny vyfeSit vlastnimi silami. Svétova
finan¢ni krize, kterda ma své pocatky v roce 2007, napomohla rozvinuti dluhové krize
v Evropé. O pomoc MMF pozadala fada zemi, mezi kterymi bylo i Recko. Dalsi &asti
této prace se zabyva pravé dluhovou krizi Recka, ¢im byla zptisobena a jakou twilohu
hraje prave jiz zminovany MMF.

2.3 Recko a dluhova krize

Oficidlni nazev Recka je Reckd republika. Stani zfizeni je parlamentni republika
s jednokomorovym parlamentem a nejvyssim predstavitelem statu je prezident. Rozloha
tohoto evropského statu je 131 990 km” s poétem obyvatel 10 788 000 v roce 2011.

Hlavnim méstem jsou Athény a ménou je Euro (vice v ptiloze 1).

2.3.1 Ekonomicka charakteristika Recka

Recko' je ¢lenem EU od roku 1981 a eurozény od roku 2001. Recka ekonomika je trzné

orientovana. Do eurozony Recko vstupovalo jako jednoznacné nejslabsi ekonomika

3 Zakladni ekonomické charakteristiky Recka jsou &erpany z oficialnich stranek Ministerstva zahrani¢nich

véci CR (MZV CR, 2012).



s nejnizsi urovni HDP navzdory deklarovanému dynamickému ristu, ktery pievySoval
primémy rist v Evropské unii. V mezinarodnim obchodé Recka maji nejvyznamnéjsi
postaveni sluzby, zejména cestovni ruch a namoini doprava. Podil cestovniho ruchu na
HDP je 18 % a tvofi pfiblizné¢ 20 % celkové zaméstnanosti. Toto odvétvi je velmi
perspektivni, nebot Recko patii k nejnavitévovangj§im zemim svéta. Vyznamnym

odvétvim je zde také lodni doprava.

K dalezitym vyvoznim artiklim patii vybaveni pro informacni a komunikaéni
technologie, software, potraviny a palivo. Nejvyznamngj§imi prumyslovymi oblastmi
jsou Atény a okoli nejvétSich pfistavlii’. Ve zpracovatelském primyslu patii mezi
stézejni odvétvi petrochemicky, potravinaisky a tabakovy, textilni, obuvnicky, tézebni®
a metalurgicky® primysl. Z divodu financni krize v soucasné dob¢é stagnuje
stavebnictvi, 1 kdyz velké firmy diky budovéni infrastruktury stale zakazky dostavaji,
malé firmy maji znacné problémy kvilli Gspordm investori a nedostatku zakazek.
Zemé&délstvi vzdy patfilo k piliftim fecké ekonomiky, ale za posledni roky se podil
zeméedélstvi na HDP viditelné snizuje. Navzdory tomu je zaméstnanost v tomto odvétvi
ekonomiky pomérné vysoka. V feckém zeméd¢€lstvi ma pievahu rostlinna vyroba nad
zivocis$nou, 1 kdyz v poslednich letech i rostlinnd vyroba zaznamenala zna¢ny pokles.
Hlavnimi produkty rostlinné vyroby jsou obiloviny, primyslové plodiny, ovoce a
zelenina’. V zZivoc¢isné vyrobé k vyznamnym produktim patii pfedev§im vejce, maso a
syry. Tradi¢ni postaveni ma zde rybolov a také chov ovci a koz. Strukturu feckého

hospodafstvi znazornuje graf 1.

4 Pireus, Solufi, Patra, Volos.

> Lignit, azbest, bauxit, magnezit, mramor.
¢ Hlinik, ocel.

7 Bavlna, tabak, vino, olivovy olej, hrozinky, citrusové plody.
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Graf 1 Struktura Feckého hospodarstvi
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Zdroj: OECD (2012)

Recko vykazuje dlouhodobé pasivni obchodni bilanci. V roce 2009 byl zaznamenan jak
pokles vyvozu, tak dovozu. Nicmén¢ vyvoz poklesl mén¢, a to mélo pozitivni vliv na
obchodni bilanci. V teritoridlni struktufe zaujima jednoznacné nejvyznamngjsi
postaveni EU 27, jejichz podil ¢ini zhruba 60 % z celkového zahrani¢niho obchodu.
Recko je jednim z nejvétsich investorti v oblasti telekomunikaci a sluzeb. Portal MZV
CR (2012) konstatuje, Ze velmi dilleZitou oblasti ekonomické a politické spoluprace je
spoluprace s mezinarodnimi organizacemi. Mezi tfi nejvyznamné&j$i organizace, se
kterymi Recko spolupracuje, patii Evropska unie (EU), Severoatlantickd aliance
(NATO) a Organizace spojenych narodti (OSN). Nejvétsi vyznam je vSak piikladan
praveé posledni jmenované OSN, a to piedevsim diky spolupraci a podpote pii fecko -

kyperskych a fecko - tureckych sporech.
2.3.2 Vyvoj makroekonomickych ukazatelti Recka
V této cCasti bakalaiské prace jsou rozebrany zakladni makroekonomické ukazatele

Recka a EU 27 v letech 2001 — 2012, tedy pied a po vypuknuti finanéni (resp.

hospodarské) krize a jsou identifikovany hlavni pfi¢iny vzniku dluhové krize.

Prvnim zkoumanym ukazatelem je tempo riistu HDP Recka a zemi EU 27, viz graf 2.
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Graf 2 Tempo ristu HDP Recka a EU 27 v letech 2001 — 2012 (v %)
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Zdroj: Eurostat (2013d), vlastni uprava (23.7.2013)

Graf 2 zachycuje vyvoj HDP v Recku a porovnava ho s primérem zemi EU 27. Recko
prozivalo od piijeti eura vroce 2001 az do propuknuti krize ekonomicky uspésné
obdobi. Naposledy rostl HDP v roce 2007, a to o 3,1 %. Od roku 2008 je patrny pokles
tempa rustu HDP. V roce 2011 doslo k poklesu o 7,1 %. U zemi EU 27 se propad
zastavil v roce 2009, naopak u Recka HDP klesal az do roku 2011. Navrat k ristu HDP
je dle Eurostatu (2013d) ptedpoklddan az v roce 2014. Pokles HDP byl vyvolan

zejména celosvétovou finanéni krizi, kterd ptrerostla v krizi dluhovou.
Dalsi z makroekonomickych ukazatelti — mira inflace - je uveden v grafu 3.

Graf 3 Mira inflace Recka a EU 27 v letech 2001 — 2012 (HICP)
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Zdroj: Eurostat (2013b), vlastni uprava (23.7.2013)
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Z grafu 3 vyplyva, e inflace v Recku byla vys§i nez primér zemi EU 27. Hodnoty
v EU 27 se pohybuji v letech 2001 — 2007 kolem 2 %, nejvyssi hodnoty (3,7 %)
dosahovala inflace v roce 2008, a to diky pravé probihajici celosvétové hospodaiské
krizi. V roce 2009 klesla na hodnotu 1 %. V dalSim sledovaném obdobi vSak opét rostla.
U Recka se mira inflace pohybovala v letech 2001 — 2007 mezi 3 - 4 %, v roce 2008
doséhla hodnoty 4,2 % coz mélo taktéz souvislost s probihajici krizi. V roce 2009
nasledoval pokles, ktery byl opét vysttidan prudkym nardistem zplisobenym zejména
celé sledované obdobi a byla niz§i nez primér zemi EU 27. Tento kolisavy vyvoj neni
ptili§ vyhodny pro ekonomické subjekty, nebot’ nejsou schopny se na inflaci fadné

pripravit.
Dal$im ukazatelem je mira nezaméstnanosti. Hodnoty zndzornuje graf 4.
Graf 4 Mira nezamé&stnanosti Recka a EU 27 v letech 2001 — 2012 (v %)
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Zdroj: Eurostat (2013a), vlastni tprava (23.7.2013)

Grafické znazoméni miry nezaméstnanosti Recka a EU 27 ukazuje téméf identicky
vyvoj tohoto ukazatele jak fecké ekonomiky, tak priméru EU 27. Zlomovym rokem byl
pak rok 2009, kdy feckd mira nezaméstnanosti zaznamenala strmy vzestup, ktery
pokracoval az do roku 2012 (24,3 %). Vyvoj v EU 27 byl odlisny, mira nezaméstnanosti

se udrzovala na konstantni hodnoté.
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V grafu 5 je znazornén vyvoj deficitu stitniho rozpoétu Recka a EU 27 za roky 2001 —
2012.

Graf 5 Deficit statniho rozpo¢tu Recka a EU 27 v letech 2001 — 2012 (% HDP)
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Zdroj: Eurostat (2013e), vlastni uprava (23.7.2013)

Z grafu 5 je zfetelné, Ze Recko po celé sledované obdobi neplnilo Maastrichtské
kritérium (schodek vetfejnych financi nesmi ptesdhnout 3 % HDP). Nejvyssi hodnoty
doséahlo Recko v roce 2009, a to 15,6 %. V letech 2010 — 2011 doslo k poklesu deficitu
statniho rozpoctu v Recku, a to na 10,7 % v roce 2010 a na 9,5 % v roce 2011. V roce
2012 doslo k opétovnému nartstu na 10 %. U EU 27 bylo konvergenéni kritérium 3 %
HDP splnéno v letech 2001 — 2008, poté¢ dochédzi vlivem hospodaiské krize k jeho
navyseni. V roce 2009 to bylo 6,9 %. Poté dochdzi k jeho snizovani az na 4 % v roce
2012.

Nasledujici tabulka 1 a graf 6 se zabyvaji vyvojem vefejného dluhu v Recku a zemich
EU 27.

Tabulka 1 Vefejny dluh Recka (v mld. EUR)

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Verejny
dluh 2| 159| 168| 183| 195| 224| 239| 263| 300| 330| 355| 304

Zdroj: Eurostat (2013g), vlastni tuprava (23.7.2013)
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Graf 6 Vefejny dluh Recka a EU 27 v letech 2001 — 2012 (% HDP)
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Zdroj: Eurostat (2013c¢), vlastni tprava (23.7.2013)

Vyvoj vefejného dluhu Recka (v % HDP) vykazuje az do roku 2009 podobny trend,
jako ¢inil pramér zemi EU 27. Pouze fecky vetejny dluh vyjadieny v % HDP se
pohybuje v nepomérné vyssich hodnotach, nez byl primér EU 27. V roce 2009 pak
dochazi u fecké ekonomiky ke strmé€jSimu nartstu podilu vefejného dluhu na HDP,
ktery po kulminaci v roce 2011, kdy dosahl hodnoty 170,3 % HDP, klesl na hodnotu
156,9 % HDP v roce 2012.

Veiejny dluh Recka (vyjadieny v mld. EUR) se od roku 2002 aZ do roku 2011 neustale
zvySoval. K nejvy$simu nértstu dosSlo za rok 2009, kdy nartst ¢inil 37 mld. EUR.
Nejvyssi hodnoty doséhl vetejny dluh vroce 2011, kdy ¢inil 355 mld. EUR. V roce
2012 vetejny dluh oproti pfedchozimu obdobi poklesl (o 51 mld. K¢), dosahl hodnoty
304 mld. EUR.

Vladni vydaje znazornuje graf 7.
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Graf 7 Vladni vydaje Recka a EU 27 v letech 2001 — 2012 (% HDP)
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Zdroj: Eurostat (2013f), vlastni aprava (23.7.2013)

Vladni vydaje sledovanych ekonomik maji v prib¢hu let 2001 az 2012 podobny trend.
Mirné zvySovani vladnich vydaji od roku 2006 je vysttidano poklesem v roce 2010,
pficemz u Recka je tento pokles vyrazngjsi diky uspornym opatienim, ktera musela
fecka vlada zavést kvuli poskytnuti mezinarodni financni pomoci. V roce 2011 dochézi
opét k mirnému nartstu vladnich vydaji u Recka, zatimco EU 27 setrvava piiblizné na
stejné tirovni okolo hodnoty 50 % HDP. Je zfejmé, ze s riistem vladniho dluhu naristaji
i uroky, které zatézuji vefejné rozpoéty a dostavaji zemé do finanénich problémii. Recko

od bankrotu zachranila ptij¢ka od Evropské unie a MMF ve vysi 110 mld. EUR.

Z vys$e uvedenych Gdaji vyplyva, ze se Recko po piijeti eura v roce 2001 do roku 2007
t&Silo pomérné dobré financni situaci. Hospodatsky riist se pohyboval v rozmezi od 2,3
% do 5,9 %. Pocatek tecké krize v roce 2009 byl poznamendn vyraznym poklesem
HDP, a to o 3,1 %. Od tohoto roku HDP neustéle klesa. V roce 2011 byl zaznamenan
pokles 7,1 %, v roce 2012 pak 6,4 %. Tyto nepiiznivé vysledky byly zplisobeny fadou
faktorti, at’ uz probihajici dluhovou krizi nebo nizkou konkurenceschopnosti fecké

ekonomiky.

Jakymsi spoustédem dluhové krize Recka byla celosvétova finanéni krize, ale podle

Kohouta (2011) to byla zejména financni nezodpovédnost vlad a politikl, Gvérova

¥ Prehled vSech vyse uvedenych ukazatell je shrnut v pfiloze 4.

16



inflace, ktera vede k bublinam a bankovnim krizim, a mzdova inflace nad urovni
produktivity dané zemé, kterd ma za nasledek ztrdtu  mezinarodni

konkurenceschopnosti.

Dle Pikory (2011) patii Recko v poétu bankrotii na totalni svétovou $pici, je zemi
s velkym dluhem dlouhodobé; vladni vydaje v roce 2009 tvoftily vice nez 50 % HDP a
naklady na statni sprdvu byly v poméru k HDP nejvy$si ze vSech zemi OECD.
Problémem Recka je tedy zejména nadmérny pocet vladnich ufedniki, ktefi jsou 1épe
placeni nez zaméstnanci v soukromém sektoru. Za velky problém autor také oznacuje
danové tniky. Podle autora by Seda ekonomika mohla odpovidat az tretiné HDP.

Zasadnim problémem Recka je tedy podle autora struktura vefejnych financi.

Dalsi odbornici vidi feckou dluhovou krizi nasledovné. Naptiklad Toman (2012) ve
svém c¢lanku uvadi: ,,V obdobi od pfijeti eura v roce 2001 az do propuknuti krize
Rekové na prvni pohled zaZivali jedno z ekonomicky nejispésnéjsich obdobi modernich
déjin. Velka diivéra Rekd v budoucnost zastiténou Evropskou unii, kdy véfili slibim
vlad, tolerujicich a podilejicich se na vysokém stupni korupce v zemi, méla své diivody
a pramenila ze specifického politického vyvoje této zemé&. Recko bylo prvni zemi se
zkusenosti s autoritativnim rezimem, ktera se piidala k Evropské unii.*“ Poprvé Recko
zadalo o vstup do Spole€enstvi uz v roce 1961, ale nastoleni diktatury v roce 1967 tento
vstup piekazilo. Az vroce 1974, kdy byla znovu obnovena demokracie, byly opét
navazany kontakty s Evropskym spolecenstvim. Vzhledem k ekonomické situaci této
malé ekonomiky, nebyla pfistupova jednani jednoduché. Oficidlni pfihlaSku do tohoto
uskupeni podalo Recko jiz v roce 1975, ale vstup se uskuteénil az v roce 1981. Euro pak
Recko pfijalo o dvacet let pozd&ji. Ale i splnéni konvergenénich (Maastrichtskych)
kritérif®, bylo pro Reckou republiku naro&néjsi neZ pro ostatni adepty. Tato kritéria zemé
splnila takika na posledni chvili, v roce 1999. V roce 2007 Recko dosihlo s ristem
HDP 4,2 % jednoho z nejrychlejSich meziro¢nich risti v eurozon€. Dlvéra investord v

zemi platici stejnou ménou jako ekonomicky nejsilnéjSi staty Evropy zajiStovala

° Pro pfijeti spoleéné mé&ny Euro, musi stat splnit nasledujici konvergenéni neboli Maastrichtska kritéria, kterd byla zakotvena ve
Smlouvé o zaloZeni Evropskych spoletenstvi v nizozemském Maastrichtu vroce 1992 (Zak, 2007): 1) schodek vefejnych
financi v zemi za posledni rok nepfesahl 3% HDP; 2) celkovy vefejny dluh nepfekrocil 60 % HDP; 3) udrzeni cenové stability a
pramérmeé inflace, ktera po dobu jednoho roku nesmi ptresahnout vice nez 1,5 procentniho bodu tii ¢lenskych zemi s nejnizsi
inflaci; 4) dlouhodobé urokové sazby nv nesmi pfesahnout o vice nez 2 procentni body sazby tii zemi s nejnizsi inflaci; 5)

posledni dva roky dodrzovat stanovené rozpéti pohybu své mény v mechanismu sménnych kurst (ERM 1II).
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dostatecny piisun relativné levného kapitalu. Spolu s pfisunem penéz z fondi Evropské
unie, kdy Recko bylo &istym piijemcem z evropského rozpodtu, umoziovalo vladam
financovani statnich vydaji, aniz by musely feSit vysoky stupenn neefektivity statni
administrativy 1 zfejmé a bez ndznakid jakéhokoliv pozitivniho vyvoje zaostavani
produktivity fecké ekonomiky za jejimi vyspélejS$imi obchodnimi partnery z EU. Tyto
problémy byly ztélesnény ve vysokych deficitech statniho rozpoctu a schodcich platebni
bilance. Toman (2012) ve svém ¢&lanku upozoriiuje, Ze statni dluh byl v Recku vysoky
jiz dlouho pied vstupem do eurozoény, a jiz v roce 1993 se piehoupl pres 100 % HDP.
V roce 2009 se v Recku projevil dopad globalni finanéni krize umocnény podle autora
strukturalnimi nedostatky narodni ekonomiky snizujicimi jeji konkurenceschopnost. Na
prelomu roku zesilily na mezinarodnich finan¢nich trzich tlaky na fecké statni

dluhopisy, a tim 1 na spole¢nou evropskou ménu.

Podle Holmana (2010) k zadluzeni ptispélo i zavedeni eura v roce 2001; po zavedeni
eura ziskalo Recko tzv. ,levné penize®, diky kterym se tamni vlada vice zadluzovala.
V piipadé, ze by Recko mélo svoji vlastni ménu (drachmu), byla by vlada podle autora
opatrn€j$i pii zvySovani vydaju a pii zadluzovani.

Finanéni krize Recka byla tedy zptisobena nejen svétovou finanéni krizi, ale i $patnym
stavem vefejnych financi a sniZujici se konkurenceschopnosti. K dluhové krizi ptispélo
i zavedeni eura, nebot Recko nemé&lo moznost ovlivnit ekonomickou situaci

prostiednictvim vlastni monetarni politiky.

Prohlubujici se dluhovéa krize byla neudrzitelnd. Zemi hrozil bankrot®, coz mélo za
nasledek i oslabovani spole¢né mény eurozény. Aby Recko odvratilo bankrot, bylo

nuceno pozadat o pomoc MMF a Evropskou unii.

4

opatfeni na zachranu fecké ekonomiky, ktera by svym bankrotem mohla ohrozit nejen
dalsi slabsi ¢leny EU, ale i rozvratit celou ménovou unii. Finan¢ni pomoc vSak byla
podminéna zavedenim uspornych opatieni vedoucich ke konsolidaci finan¢ni situace

Recka.

1 Situace, kdy dluznik ma vice véfiteld a neni schopen po deli dobu plnit své zavazky. Takovy dluznik se nazyva upadce.

(Konkursni noviny, 2012).
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Nasledujici kapitola se vénuje udalostem, které nasledovaly po zvetejnéni skutecného
stavu feckych vefejnych financi v roce 2009, konkrétni pomoci Recku a uspornymi

opatfenimi vlady, které byly podminkou pro poskytnuti finan¢ni pomoci.
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3 Podminky pujéek Recku

V této kapitole jsou zmapovany zachranné uvéry, které byly Recku poskytnuty MMF a
EU. Pfedmétem z4jmu jsou také ramcové podminky poskytnutych ptijcéek a jejich plnéni

v pribehu sledovaného obdobi.
3.1 Situace v Recku v roce 2009 - 2010

Finanéni problémy Recka se naplno projevily v roce 2009 po volbach, kdy nova vlada
Jorgose Papandrea zvetejnila novy odhad deficitu verejnych financi za rok 2009. Novy
odhad dosahl 12,5 % HDP, tedy dvojnasobné hodnoty nez se pivodné ptedpokladalo
(Economia, 2012). Nakonec se v§ak schodek dostal az k hodnoté 15,6 % HDP, tedy o tfi
procentni body vice (Eurostat, 2013¢e). Nova vlada oznamila v fijnu 2009, ze fiskalni
problém byl zna¢né podhodnocen, vldda Jorgose Papandrea chtéla ziskat potiebné
penézni prostiedky pomoci investic a zdanénim bohatych (Economia, 2012). Po
priznani vlady, ze navzdory pfedvolebnim slibim bude potfeba zahdjit fadu reforem,
zacali lidé proti t€émto reformdm demonstrovat. Prvni demonstrace se konala jiz na
konci roku 2009. Reakci na finanéni situaci Recka bylo sniZeni ratingu'. Prvni na tuto
informaci reagovala ratingova agentura Fitch 22. fijna 2009 sniZenim znamky z A na A-
. 8. prosince 2009 nasleduje dalsi snizeni na BBB+. 16. prosince 2009 také ratingova
agentura Standard&Poor’s snizila rating feckych vladnich dluhopisti z A- na BBB+. 22.
prosince 2009 snizila rating agentura Moody's Investors Service, a to pouze o jeden
stupeit z A1 na A2, coz ozivilo tamni burzu s feckymi obligacemi (Economia, 2012).
Kvili situaci v Recku se 11. ledna 2010 kona prvni mimofadny summit EU. 14. ledna
2010 schvaluje Recko tiilety plan, ktery mé&l zajistit sniZeni rozpoétového deficitu na
2,8 % HDP do roku 2012 (Economia, 2012). Jeité 29. ledna 2010 odmitd Recko
jakoukoliv pomoc ze strany EU; jiz v té dobg, ale bylo ziejmé, Ze se Recko bez pomoci
neobejde. 2. unora 2010 fecka vlada oznamuje protikrizova opatfeni tykajici se sniZeni
vladnich vydaji a zvySeni danovych piijmi pomoci zmrazeni ristu plati statnich
zamestnancl nebo zvySeni spotifebni dané u benzinu (Economia, 2012). Navrhovana

opatfeni byla 3. unora 2010 Evropskou komisi schvélena, ale s ur€itymi podminkami.

" Nazor na davéryhodnost dané entity, avérového zavazku, dluhu nebo jeho emitenta vyjadieny jednotnymi symboly klasifikaéni

stupnice.
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Aby se zabranilo Sifeni obav ohledné neschopnosti splaceni feckého dluhu a snizeni
rizikové prémie feckych dluhopisi, zvazuje Némecko a dal§i zemé EU nabidnout Recku
pomoc (IMF, 2012a). 23. dubna 2010 pozadalo Recko oficialné o pomoc a v kvétnu
2010 byla tato finanéni pomoc Recku schvalena od EU a MMF (IMF, 2010a)®.

3.2 Pijéky Recku a jejich podminky

Jak jiz bylo uvedeno vyse, za¢atkem tnora 2010 prezident EU Van Rompuy ozndmil
dohodu lidrti evropskych zemi na poskytnuti pomoci zadluZzenému Recku. Konkrétni
forma pomoci viak nebyla je§té znama. Recko bylo povinno predlozit do 16. biezna
2010 zpravu, ve které uvede kroky, které budou smétovat ke stabilizaci ekonomické
situace Recka. Recko bude pravidelné podavat Evropské komisi zpravy, které budou
uvadst opatieni, ktera byla v Recku provedena za uéelem konsolidace vefejnych financi
a zlepSeni jejich dlouhodobé udrzitelnosti. Zpravy mély také informovat o mési¢nim
plnéni statniho rozpoctu, o plnéni rozpoctu z hlediska socialniho zabezpeceni a mistnich
vladnich instituci, o vydavani dluhopisti, vyvoji zaméstnanosti ve vetejném sektoru,
ocekavanych vydajovych platbach a s ro¢ni frekvenci o finan¢ni situaci vefejnych

podnik.

Dne 9. kvétna 2010 byl ¢lenskymi staty eurozony v ramci Rady Ecofin odsouhlasen
vznik Evropského fondu financni stability (EFSF)". Vydaje EFSF jsou zajiStény
zarukami poskytnutymi 17 Clenskymi staty eurozony az do vyse 780 mld. EUR v
souladu s velikosti jejich podilu na splaceném kapitalu Evropské centralni banky (viz
ptiloha 3) (EFSF, 2012). V fijnu 2010 bylo rozhodnuto vytvofit staly zachranny
mechanismus, Evropsky mechanismus stability (ESM)*. Tento zachranny fond ma k
dispozici 500 mld. EUR na podporu zejména perifernich Clenskych statl eurozony,

které se potykaji s vaznymi finan¢nimi problémy (ESM, 2013).

12 Kligové udalosti fecké krize jsou podrobné shrnuty v ptiloze 2.
B Oficialng vznikl 7. &ervna 2010, sidli v Lucembursku a akcionaii jsou &lenské staty eurozony. Ukolem tohoto fondu je
zabezpeceni financni stability v Evropé poskytovanim finanéni pomoci ¢lenskym statim eurozény v ramci makroekonomického
ozdravného programu. Konkrétné tento fond funguje tak, ze vyda dluhopisy, nebo jiné dluhové nastroje na kapitalovych trzich.
Vynosy z nich jsou pak ptjcovany ¢lenskym zemim v piipadé zavaznych finanénich problémi. EFSF byl vytvofen jako docasny
zachranny mechanismus.

4 ESM vstoupil v platnost dne 8. fijna 2012. Od tohoto data, je ESM hlavnim néstrojem k financovani novych programil.
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V kvétnu 2010 byl schvalen Evropskou komisi Program ekonomické napravy Recka
(The Economic Adjustment Programme for Greece). V tomto programu byly stanoveny
cile vedouci k obnoveni rlstu, prosperity a kredibility fecké ekonomiky. Cile byly
stanoveny v nasledujicich oblastech: fiskalni politika, strukturdlni reformy, socidlni
reformy a reformy finanéniho sektoru; mely byt postupné plnény v prabéhu let 2010 —

2013. Bali¢ek ozdravnych opatieni se tykal zejména (European Commission, 2010):
— fiskalni oblasti, vyfeSeni vazné fiskalni nerovnovahy,

— konkurenceschopnosti fecké ekonomiky, aby se zvySila zaméstnanost a doslo

k obnoveni ekonomického rustu.

Ozdravny program zahrnoval predevs§im Skrty na stran¢é rozpoctovych vydaji, jako je
snizeni mezd ve vefejném sektoru, bonust ve vefejném sektoru, snizeni diachodovych
vydajti a rist DPH. Navrhovana opatfeni m¢la za cil uspofit 30 mld. EUR do roku 2012
(IMF, 2012a). V zavislosti na jejich plnéni byly Recku poskytovany jednotlivé transe"

zéachranného tvéru — viz déle.
3.2.1 Prvni zachranny tavér (Program ekonomické napravy Recka)

Celkova vyse prvniho Gvéru pro Recko ¢&inila 110 mld. EUR. Pomoc byla schvalena
v kvétnu 2010. MMF poskytl prosttedky ve vysi 30 mld. na dobu 36 mé&sicti (irokova
mira 5,2 %) na zéklad€ ujednani ,,Stand-By Arrangement* (IMF, 2010b) a 80 mld. EUR
Cinily dvoustranné ptjcky Clenskych stati eurozény. Podle podminek bylo tfeba, aby se

Recko zaméfilo na tyto kli¢ové problémy (IMF, 2010b):
— vysokou zadluZenost, kde je tfeba obnovit divéru a fiskalni udrzitelnost,

— nedostatek konkurenceschopnosti — program zahrnoval Upravy mzdovych systémi a
strukturalni reformy, které by umoznily zvysit konkurenceschopnost Recka v oblasti

nakladi a cen, vedly k obnoveni investi¢nich aktivit a ptispély ke zvySeni exportu,
— stabilitu bankovniho sektoru.

Recko se zavéazalo dosahnout v obdobi 2010 — 2013 vyznamnych zlepseni v danych

oblastech. V bieznu 2011 byla na zdklad¢ zadosti fecké vlady splatnost pujcky

'’ Transe = umisténi emise cennych papirti na kapitalovém trhu po Gastech (Patria, 2012).
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prodlouzena z 36 mé&sicli na 7,5 let a na summitu EU bylo schvéleno i snizeni urokové

sazby z 5,2 % na 4,2 %.

Vyplaceni probihalo od kvétna 2010 az do prosince 2011 v tzv. tranSich, vzdy po
disledné kontrole expertni komise slozené ze zastupci Evropské komise (EK),
Evropské centralni banky (ECB) a MMF (tzv. Trojka), ze proces fiskélni konsolidace a
dal$i kroky pokracuji v souladu s pfijatymi zévazky. Ptehled jednotlivych transi

znazoriiuje nasledujici tabulka 2.

Tabulka 2 Finanéni pomoc Recku (v mld. EUR)

Eurozona MMF Celkem
k datu castka k datu castka
1. transe 05/2010 14,5 05/2010 5,5 20,0
2. transe 09/2010 6,5 09/2010 2,5 9,0
3. transe 01/2011 6,5 12/2010 2,5 9,0
4. transe 03/2011 10,9 03/2011 4,1 15,0
5. transe 07/2011 8,7 07/2011 32 12,0
6. transe 12/2011 5,8 12/2011 2,2 8,0
Celkem 52,9 20,1 73,0

Zdroj: European Commission (2012), vlastni tiprava (15.6.2013)

Dne 6. kvétna 2010 ratifikoval fecky parlament podminky tohoto Gvéru obsazené v
Memorandu o finan¢ni a Gvérové politice uzavieném mezi feckou vladou a zastupci
vetitel (zakon €.3845/2010 ,,Opatieni k aplikaci podplrného mechanismu fecké
ekonomiky ze strany c¢lenskych stati eurozony a MMF*) (Law 3845/2010). Pievazna
cast fiskalnich a strukturdlnich opatfeni byla provedena s okamzitou platnosti, v rdmci
cili kratkodobého programu. Na strané piijma to bylo naptiklad zvySeni sazeb DPH,
zvyseni spotfebnich dani na benzin, tabdk a alkohol a zavedeni dan¢ z reklamy. Na
stran¢ vydaji doSlo ke snizeni mezd ve vefejném sektoru, snizeni diichodu z fondu
socialniho zabezpegeni ve vefejném i soukromém sektoru. Uéelem téchto opatieni bylo
navyseni piijmt o 0,5 % HDP (1,25 mld. EUR) a omezeni vydaji o 1,9 % HDP (4,55
mld. EUR); disledkem téchto opatieni mélo byt snizeni schodku rozpoctu v roce 2011

ve vysi 1,1 % HDP (European Commission, 2010).
K 31. 1. 2011 bylo Recku ze zachranného uvéru vyplaceno 38 mld. EUR ve tiech
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transich, jak uvadi tabulka 2. Jednotlivé tranSe byly vyplaceny po dikladné kontrole
Trojky. Na ptfelomu cervence a srpna 2010 probéhla prvni revize Trojky (IMF, 2010c).
Zastupci Trojky dosli k zavéru, ze diky pfijatym opatfenim feckou vladdou byl deficit
statniho rozpoctu v prvni poloviné roku 2010 nizsi o vice nez 8 mld. EUR, nez ve
stejném obdobi v roce 2009. V oblasti danovych piijmi doslo k pozitivnimu vyvoji
navzdory mzdovym Skrtim. Pokles pfijmi z dan¢ z piijma byl kompenzovén ristem
piijmu ze zvySené sazby DPH. Pokles primarnich vydaja za 1. pololeti roku 2010 o 12,5
% proti roku 2009 je projevem snizenych spotiebnich vydaji. Kraceni mezd ve
vefejném sektoru se na vydajové strané statniho rozpoctu projevi az v delSim ¢asovém
horizontu. Trojkou bylo doporuceno vénovat vice pozornosti opatifenim, kterd zamezi
danovym unikim. V bankovnim sektoru doslo k poklesu daveéryhodnosti, coz se
projevilo na problémech s likviditou. Tato skuteCnost spolu se snizenim ratingu
vladnich dluhopisti v ¢ervnu 2010 vytvofila dalsi tlak na finanéni trh. Strukturalni
reformy se v prvnim ptlroku 2010 tykaly zejména trhu prace, energetiky a dopravy.
Zaveérem prvniho hodnoceni plnéni tspornych opatfeni bylo konstatovani Trojky, ze
Recko splnilo viechna zakladni opatieni, ktera byla nutna pro poskytnuti druhé transe

prvniho zachranného Gvéru.

V listopadu 2010 probéhla druha revize, ktera upozornila na skute¢nost, ze Recko
podle propoctii nesplni sviij stanoveny cil dosdhnout v roce 2010 maximalniho
rozpoctového deficitu 8 % HDP (IMF, 2010d). K tomuto zjisténi ptispél neptiznivy
vyvoj HDP a téz predem ocekavana uprava fiskalnich ukazateld, provedend 15. 11.
2010 Eurostatem. Ten upravil hodnotu rozpoctového deficitu za rok 2009 z 13,6 % na
15,4 % HDP a vetejny dluh z 116,3 % na 126,8 % HDP. Piesto Recko ve svém navrhu
rozpoctu na rok 2011 potvrdilo, Ze se pro rok 2011 opé€t pokusi drzet rozpocCtovy deficit
v puvodné planované vysi 7,6 % HDP. V bankovnim sektoru stale ptetrvavaly
problémy s likviditou, jejimz hlavnim zdrojem je pro fecky bankovni sektor ECB.
Celkové hodnoceni zéastupcti Trojky bylo pozitivni. Kvantitativni kritéria byla ke konci
zaii splnéna. Navzdory pfetrvavajicim problémtim bylo dosazeno vyznamného pokroku
zejména ve snizovani rozpoctového schodku. Proto bylo opét schvaleno vyplaceni dalsi

tranSe zachranného uvéru.

V prosinci 2010 navstivil Atény generalni feditel MMF Dominique Strauss-Kahn
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(IMF, 2010e). Setkal se s prezidentem, zastupci vlady, guvernérem fecké centralni
banky a dalSimi zéastupci statu. Na zavér své navstévy prohlasil, Ze oceniuje Usili
provadéné vladou a lidem realizovat reformni kroky vedouci k oziveni ekonomiky,
posileni konkurenceschopnosti a obnoveni riistu zaméstnanosti. Ujistil Reky, ze MMF
spolu s evropskymi partnery je piipraven podpofit ekonomicky program a ochranit
nejzranitelnéjsi skupinu obyvatel. Déle uvedl, ze feck4 vlada od zavedeni ozdravného
programu dosahla pokroku, zaroven vSak uvedl, Ze je jeSté¢ tfeba provést mnoho

ozdravnych krokii.

Na pfelomu ledna a unora 2011 probéhla dalsi, jiz tfeti revize plnéni podminek
poskytnuté financni pomoci (IMF, 2011a). Z hodnoceni Trojky vyplynulo, Ze ozdravny
program ucinil dal$i pokrok ke splnéni stanovenych cill, 1 kdyZ doslo ke zpozdéni
v zakladni fiskalni oblasti. Problémy se objevily na pfijmové stran¢ statniho rozpoctu a
vazne kontrola vydajii statniho rozpoctu. Jadrovéa inflace zistdva nizkd navzdory
rostoucim cenam komodit. Snizovani jednotkovych nakladii prace by mélo pfispivat
k ristu konkurenceschopnosti. Nadale se ocekavala stabilizace ekonomiky do konce
roku 2011. Vlada specifikovala stfednédobou rozpoctovou strategii, ktera by
prostiednictvim plnéni dil¢ich cild méla dospét k GspéSnému konci vroce 2014.
Reformy byly nasazeny v oblasti dani, zdravotnictvi, zaméstnadvani ve vetejném sektoru
1 statnich podnicich. Pokud jde o financovani reforem, vlada stadle pokracovala v
zajisténi postupné navratnosti prostfednictvim prodeje dluhopist za piijatelné Grokové
sazby. Implementace programu spolu s finanéni mezinarodni podporou byly klicovym
prvkem uspéchu téchto reforem. Podstatné bylo zahéjeni privatizace statniho majetku. Z
oblasti financniho sektoru ptichazely pozitivni informace v podobé ziskavani kapitalu
soukromymi bankami. Fond financni stability byl pfipraven poskytnout podporu
bankam v pfipad¢ potieby. Strukturdlni reformy byly implementovany. Pravni piedpisy
upravujici aspekty trhu prace, liberalizaci uzavienych profesi i reformu zdravotnictvi
byly pfijaty. Kontrolni organy se nyni musi zaméfit na kontrolu jejich ucinnosti. Vlada
se musi presvédCit, ze reformy jsou U¢inné a jsou dostatetné na vyieSeni hluboce

zakotfenénych strukturalnich problému. Dalsi kroky by meély sméfovat k oziveni

'® Zvyseni indexu spotiebitelskych cen celého spotiebniho koSe olisténé o sezonni vlivy, vliv zmén regulovanych cen, vliv

danovych Uprav a jina administrativni opatieni vedouci ke zméné cen.
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cestovniho ruchu, odstrafiovani administrativnich ptekézek pro vyvoz a posileni
vefejnych zakazek. Po této tieti revizi bylo vyplaceno Recku 15 mld. eur (10,9 mld.

EUR od eurozény a 4,1 mld. EUR od MMF) v kvétnu 2011.

Ctvrta revize (IMF, 2011b) probéhla v &ervnu 2011. Celkové vyznamny pokrok,
zejména v oblasti fiskalni konsolidace, byl dosazen v prib¢hu prvniho roku ozdravného
programu. Nicméné bylo nutné zavedeni dalSich strukturalnich reforem vedoucich ke
snizeni schodku statniho rozpoctu, zlepSeni podnikatelského prostiedi a ptipravu cesty
pro udrzitelnou hospodaiskou obnovu. Recese vroce 2010 byla vyraznéjsi, nez se
ocekavalo, ale povzbudivé plsobil fakt rGstu vyvozu diky poklesu jednotkovych
mzdovych nakladii a klesajici inflaci. Stabilizace ekonomiky se o¢ekédvala na pfelomu
roku. Ve fiskalni oblasti bylo nutné dale snizovat deficit prostiednictvim komplexni
strukturdlni reformy. Stfednédobd strategie vlady zahrnuje vyznamné snizeni poctu
zaméstnancli ve vefejném sektoru, restrukturalizaci nebo uzavieni statnich podnikt
v souladu se zachovanim ochrany ohrozenych skupin zaméstnancti. Na strané piijmui
statniho rozpoctu bylo nutné redukovat danové ulevy, zvysit majetkové dané a posilit
iniciativu v boji proti danovym unikim. Vladda se zavdzala vyrazné urychlit sviij
privatiza¢ni program. Privatiza¢ni agentura vypracovala seznam majetku pro privatizaci
s cilem dosdhnout trzeb ve vysi 50 mld. EUR do konce roku 2015. Likvidita finan¢niho
sektoru zustala nejista, bankovni sektor byl v podstaté¢ zdravy. DalSiho pokroku bylo
dosazeno u strukturalnich reforem. Legislativa modernizace vefejné spravy, reforma
zdravotnictvi, zlepSeni fungovani trhu prace, odstranéni piekdzek branicich zakladani a
provozovani zivnosti a liberalizace dopravy byly na dobré cesté. Po Ctvrté revizi

nasledovalo vyplaceni 12 mld. EUR.

Posledni pata revize plnéni podminek poskytnuti finan¢ni pomoci byla provedena
v fijnu 2011 (IMF, 2011c). Podle Trojky vyhled naznaCoval, Ze recese bude hlubsi, nez
se ocekavalo v ¢ervnu 2011 a oZiveni se oc¢ekavalo az od roku 2013. Nicmén¢ vyvoz si
zachoval stoupajici tendenci za podpory snizeni jednotkovych nakladii prace a inflace,
ktera se dostala pod primér eurozony a podle odhadi bude mit podobnou tendenci 1
v budoucim obdobi. Navzdory hluboké recesi vlada doséahla snizeni schodku statniho
rozpoctu od zacatku ozdravného programu. Dosazeni fiskalniho cile pro rok 2011 vSak
jesté¢ nebylo v dosahu, Ccastecné kvili dalsimu poklesu HDP a také z davodi
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zpozdéni v plnéni nékterych dohodnutych opatfeni. Pokud jde o rok 2012, zastupci
Trojky se domnivali, Zze dodatetnd opatfeni ozndmena vlddou v kombinaci se
zavedenim stfednédobé fiskalni strategie by meéla byt dostatecnd k dosazeni cilové
hodnoty schodku 14,9 mld. EUR. Pro roky 2013 a 2014 bude pravdépodobné nutné
pfijmout dodate¢nd uspornd opatfeni, kterd by méla byt pfijata v souvislosti
s aktualizaci stfednédobé fiskalni strategie do poloviny roku 2012. Tato opatieni by
méla byt zamétena predevsim na vydajovou stranu rozpoctu. V oblasti privatizace doslo
k uréitétmu pokroku, ale diky zpozdéni v piipravé privatizace a zhorSenym trznim
podminkdam byly pfijmy z privatizace v roce 2011 vyrazné niz§i, nez se ocekavalo.
Vlada se vSak nadale zavazala ziskat pfijmy z privatizace ve vysi 35 mld. EUR do
konce roku 2014. Kli¢em uspéchu v této oblasti je setrvani nezavislosti privatizacnich
fondi na politickych tlacich. Strukturdlni reformy pokrocCily v odvétvi dopravy,
poskytovani licenci a regulovanych povolanich. Celkové hodnoceni bylo pozitivni
pfedevsim diky uspésné fiskalni konsolidaci — snizovani deficitu socidlné piijatelnym
zpusobem. Uspéch programu bude dale zaviset na mobilizaci pfiméfeného financovani
za ucasti soukromého i statniho sektoru. Dalsi transe ve vysi 8 mld. EUR (5,8 mld. EUR

ze strany eurozony a 2,2 mld. EIR od MMF) byla k dispozici na zac¢atku listopadu 2011.

Procentuélni podil jednotlivych ¢lenti eurozony na Gvéru pro Recko znézoriuje graf 8.
Z n¢ho je ziejmé, ze nejveétsi podil na tomto Gveéru maji nejsilnéjsi ekonomiky EU —
Némecko a Francie, nasledovany Italii, Spanélskem, Belgii a Nizozemim. Ostatnich 21

¢lend unie se podili dohromady necelymi 11 %.

Graf 8 Podil ¢lenti Evropské unie na pomoci Recku (v %)

Ostatni

Belgie 10,98

3.58 Némecko

2792

Nizozemi
5.88

Spanglsko
12,24

Itilie
1842

2087

Zdroj: EFSF (2012)
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V ramci prvniho zachranného avéru bylo tedy Recku vyplaceno MMF 20,1 mld. EUR a
52,9 mld. EUR bylo vyplaceno eurozénou. Celkem byla Recku poskytnuta finanéni
pomoc v ¢astce 73 mld. EUR. Zbyvajicich 34,5 mld. EUR (ptavodnich 37 mld. EUR
bylo ponizeno o ¢astku, kterou mélo ptispét Slovensko, které¢ se rozhodlo nepodilet se
na finanéni pomoci Recku) zprvniho zachranného wvéru bylo vyplaceno v ramci

druhého zéchranného balicku, plus dalsich 130 mld. EUR — viz déle.

3.2.2 Druhy zachranny avér (Druhy program ekonomické napravy Recka)

Na konci roku 2011 fecka ekonomika vykazovala nasledujici stavy: HDP klesl o 7,1 %,
mira inflace ¢inila 3,1 %, mira nezaméstnanosti vzrostla na 17,7 %, vefejny dluh ¢inil
170,3 % HDP (nejhorsi situace od roku 2001), deficit statniho rozpoctu €inil 9,5 % HDP
a vladni vydaje piedstavovaly 52 % HDP (Eurostat, 2013a-f).

V tnoru 2012 docasné fecka vlada predstavila dal$i bali¢ek uspornych opatieni, ktery
obsahoval 22% sniZeni minimalni mzdy, zruseni 150 000 pracovnich mist ve vefejném
sektoru, snizeni dachodii a Skrty ve zdravotnictvi (Hellenic Republic Ministry of
Finance, 2011). Jeho schvélenim splnila hlavni podminku poskytnuti druhého

zachranného tvéru ve vysi 130 mld. EUR s dobou splaceni do roku 2014.

Druhy zachranny uvér v hodnoté 130 mld. EUR plus zbyvajicich 34,5 mld. EUR
z prvniho zachranného uvéru, tedy 164,5 mld. EUR, piedpokladd financni pomoc do
konce roku 2014. Z této castky bude 144,7 mld. EUR financovano pomoci EFSF a
MMF pfispéje Castkou 19,8 mld. EUR, ktera je soucasti Ctyiletého Cerpani plijcky ve
vysi 28 mld. EUR, které bylo schvaleno MMF v bieznu 2012 prostednictvim Extended
Fund Facility (IMF, 2012b).

Pijcka byla schvélena na program zaméiujici se nadale na zlepSeni
konkurenceschopnosti, zlepseni fiskdlni pozice, obnoveni financni stability sektoru a
snizovani urovné zadluZeni. Druhy zachranny uvér byl schvalen na zakladé hodnoceni

Trojky, Ze Recko uspokojivé plni stanovené podminky.

Prvni splatka byla poskytnuta MMF okamzité v ¢astce 1,6 mld. EUR (viz tabulka 3).
Dalsi splatka néasledovala v roce 2013 ve vysi 3,2 mld. EUR. EFSF pfispélo castkou 74
mld. EUR kratce po schvaleni finanéni pomoci. 34,3 mld. EUR bylo vyplaceno
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v prosinci 2012. V roce 2013 pak nasledovaly dalsi splatky (piehled Cerpani uvéru

znazoriiyje tabulka 3).

Tabulka 3 Prehled ¢erpani 2. zachranného uvéru (v mld. EUR)

Datum EFSF MMF Celkem
biezen-Cerven 2012 74,0 1,6 75,6
prosinec 2012 34,3 - 34,3
leden 2013 7,2 - 7.2
leden 2013 2,0 3,2 5,2
unor 2013 2,8 - 2,8
kvéten 2013 2,8 - 2,8
kvéten 2013 472 1,7 59
Cerven 2013 33 - 3,3
¢ervenec 2013 2,5 1,8 43

Zdroj: European Commission (2012), vlastni tiprava (15.6.2013)

Ve zpravé MMF z 16. ledna 2013 (po prvni a druhé revizi) bylo uvedeno, ze vykonna
rada schvalila vyplaceni 3,2 mld. EUR (IMF, 2013a). Vykonna rada také konstatovala,
ze ozdravny proces byl pozdrzen kvuli volbam, které prob¢hly v ¢ervnu 2012, a Ze se
program napravy ubird spravnym smérem, i kdyz byl diky hlubsi recesi upraven.
Fiskalni konsolidace byla prodlouzena do roku 2016. Prioritou zlstdva obnoveni riistu

ekonomiky, konkurenceschopnosti a udrzitelnosti dluhu.

V kvétnu 2013 dokonéila vykonna rada MMF jiz tieti revizi Recka (IMF, 2013b). Po
této revizi bylo vyplaceno 1,74 mld. EUR. Vykonné rada oznamila, ze v souvislosti
s poklesem hospodarstvi je stale velmi vysokd mira nezaméstnanosti. Nejvyssi
piedstavitelka MMF Christine Lagarde uvedla, Ze Recko podniklo vyznamné kroky ve
snizovani fiskdlni nerovnovédhy a obnoveni konkurenceschopnosti (IMF, 2013c).
Nejvyssi prioritou bylo zabranit danovym Unikiim. Déle bylo konstatovano, ze je tieba
dokoncit kroky vedouci k reformé vefejné spravy (snizit pocet zameéstnancii, snizit
naklady, zvysit efektivitu a spravedlivé zachdzeni) a velké usili je potfeba nadale
vénovat obnoveni konkurenceschopnosti predevsim prostfednictvim reforem trhu prace.
Dale je tieba zlepsit podnikatelské prostfedi vEetné liberalizace regulovanych povolani.
Rekapitalizace bank se blizila jiz ke svému zavéru. Nadéle byl ocekavan vysoky vetejny
dluh, je tedy potieba provést dalsi usporné kroky, aby byl dluh snizen pod 110 % HDP
do roku 2022.
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29. Cervence 2013 byla dokoncena ¢tvrta revize (IMF, 2013d) plnéni podminek a
schvaleno vyplaceni 1,8 mld. EUR. Podle nejvyssi predstavitelky MMF Christine
Lagarde tecké organy ucinily dalsi vitany pokrok ve snizovani fiskdlni 1 vnéjsi
nerovnovahy (IMF, 2013d). Nicméné, pokrok v oblasti institucionalnich a
strukturédlnich reforem ve vefejném sektoru i mimo néj byl stale nedostate¢ny vzhledem
k problémiim, kterym Recko &eli. Kli¢em k hospodaiskému oZiveni a udrzitelnému

rustu jsou tedy jesté vetsi reformni snahy.

Druhy zachranny uvér zahrnoval ptispévek soukromého sektoru v podobé dobrovolné
vymény dluhopist, kterd vyrazné snizila fecké dluhové zatizeni. V prab&hu roku 2012
vSak pfi zavddéni dohodnutych opatfeni v mnoha oblastech dochédzelo ke znaénym
zpozdénim a makroekonomické podminky se vyrazné zhorsily v dasledku zvySené
politické nejistoty v souvislosti s dvojimi volbami (v kvétnu 2012 a v Cervnu 2012).
Objevily se vyznamné pochybnosti ohledné schopnosti a ochoty fecké vlady provadét
fiskdlni a strukturdlni reformy potiebné k obnoveni udrzitelnosti dluhu a
konkurenceschopnosti. Po druhych volbach v ¢ervnu 2012 se nova fecka vlada zavazala
vratit k plnéni programu. Trajektorie fiskalni konsolidace v rdmci druhého programu
byla v prosinci 2012 revidovdna, aby zohlednila hor$i, nez ocekavany
makroekonomicky vyvoj. To vedlo k revizi cile pro primarni saldo za rok 2012 z -1,0 %
HDP na -1,5 % HDP a cil dosazeni primarniho ptebytku ve vysi 4,5 % HDP byl
posunut z roku 2014 na rok 2016 (ECB, 2013). Termin pro ndpravu nadmérného
schodku byl rovnéz prodlouzen z roku 2014 na rok 2016. K uzavieni fiskalni mezery,
ktera byla pro obdobi 2013-2014 odhadnuta na zhruba 13,5 mld. EUR (7,3 % HDP),
ufady sestavily pfevazné vydajové orientovany konsolida¢ni balicek, ktery je soucasti

sttednédobé fiskalni strategie pro roky 2013-2016 (ECB, 2013).

Pokud jde o pomér vefejného dluhu k HDP, dosazeni hodnoty 120 % do roku 2020 jiz v
dobé schvéleni druhého programu nebylo mozné. S cilem snizit dluh a usnadnit
financovani programu se Evropska unie 26. a 27. listopadu 2012 shodla na fad¢ opatteni
ke snizeni dluhu véetné moznosti jeho zpétného odkupu (IMF, 2012¢). S ohledem na
dopad opatteni ke snizeni dluhu vcetné uspésného zavrSeni zpétného odkupu dluhu v

prosinci 2012 a za ptedpokladu diisledného plnéni programu se oc¢ekava, ze mira dluhu
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v roce 2020 dosdhne 124 % HDP a do roku 2022 vyrazné poklesne pod 110 % HDP
(IMF, 2012c¢).

Ani tento druhy zachranny uvér vSak vyrazné nezleps$il hlubokou recesi, ve které se
Recko ocitlo. Velmi ¢asto se diskutuje o tom, Ze Recko bude potiebovat dalsi finanéni

pomoc jiz po roce 2014 (Eurozpravy, 2012).

3.3 Opatieni fecké vlady

V fijnu roku 2009 tecka vlada odhadla schodek statniho rozpoctu zemé za rok 2009
zhruba na 12,5 % HDP, tedy vice nez dvojndsobek ptivodné ocekavaného deficitu. Ve
skute¢nosti Cinil deficit statniho rozpoctu za rok 2009 15,6 % HDP, byl tedy jesté o 3 p.
b. vyssi, nez upravené ocekavani (Eurostat, 2013a-f). V lednu 2010 ve snaze uklidnit
finan¢ni trhy ozndmila fecka vlada cil snizit rozpoctovy schodek zemé na 2,8 % HDP
do roku 2012. Ve skutecnosti Cinil deficit statniho rozpoctu za rok 2012 10 % HDP

(Eurostat, 2013a-f), coz byl o vice nez 7 p. b. horsi vysledek, nez byl stanoveny cil.

V unoru 2010 feckd vlada navrhla reformu dichodového a danového systému a
piedstavila plan na sniZeni mezd ve vefejném sektoru. Koncem tinora Recko zasahla
generalni stavka proti uspornym planim vlady. V bieznu vSak vlada ve snaze vratit
vetejné finance pod kontrolu oznamila prvni kolo ispornych opatieni, kterd méla ptinést

4,8 mld. EUR tedy asi 2 % HDP (IMF, 2011d).

V dubnu 2010 nasledovala reforma dani. Recky premiér Jorgos Papandreu oznamil, Ze
se Recko dohodlo s organy EU a MMF na historicky bezprecedentni finanéni pomoci
vyménou za dal$i hluboka usporna opatieni (IMF, 2010f). Konkrétni kroky Programu
stability a ristu byly obsahem dalSiho balicku opatfeni, ktery si jako podminku
poskytnuti finan¢ni pomoci daly MMF a ECB (viz pfedchozi ¢ésti této bakalarskeé
prace). Hlavni Gisporna opatieni se tykala vefejného, soukromého i bankovniho sektoru,
zdanéni a dichodlti (European Commission, 2010). Mzdy ve vetfejném sektoru byly
snizeny o 12 % a zmrazeny do roku 2014. Byly vyrazné¢ omezeny 13. a 14. platy.
Hlavni sazba DPH byla nejdiive v bfeznu 2010 zvySena z 19 % na 21 % a posléze
v zafi 2010 opétovné zvySena z21 % na 23 %. Spotiebni dant z pohonnych hmot,
cigaret a alkoholu byla zvySena o 10 %. DalSim ptedpokladem bylo i zvySeni nebo

zavedeni dal§ich dani, napiiklad pro provozovatele hazardnich her.
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V soukromém sektoru byl revidovan zakon zakazujici propustit vice nez 2 %
zaméstnancll kazdy mésic a byla upravena vySe minimalni mzdy. Vladda se rozhodla
podpofit banky castkou 17 mld. EUR a pfislibila konzultovat s MMF, EK a ECB
nezavisly fond finan¢ni stability pro poskytovani kapitdlové podpory bankam podle
potieby. Vékova hranice odchodu do diichodu byla posunuta na 65 let pro muze a na 60
let pro Zeny. Narok na plny diichod vznikne pracujicim po odpracovani 40 let, ne po 37
letech, jak tomu bylo doposud. VysSe dichodii se nadale bude odvijet od celkové vyse
piijmu za cely produktivni Zivot, ne za vysi ptijmi poslednich 5 let pfed odchodem do
dichodu. Diichody pod 1400 EUR byly osvobozeny od dan¢, u dichodi vyssich nez
1400 EUR se dan€ zvednou od 3 % do 10 % (pro dichody vyssi nez 3500 EUR).
Starobni diichody v Recku byly vyplaceny ve 14 mési¢nich splatkach, 13. a 14. splatky
byly zruSeny a byly nahrazeny jednorazovym bonusem ve vysi 800 EUR pro osoby
star§i 60 let a pobirajici dichod nizs§i nez 2500 EUR. Diichody byly také zmraZeny na
uroven roku 2009. DalSim cilem byla podpora hospodaiské ¢innosti v oblasti zakladani
podnikl a ud€lovani licenci. Kromé profese autodopravcu, ktera jiz byla deregulovana,
byly deregulovany dalsi, doposud regulované profese (European Commission, 2011).
Vycet dalSich problémt, které musi fecké vlada fesit, zahrnoval dokonceni privatizace a
zkvalitnéni vybéru dani. Znacna ¢ast obyvatel z nejvyssi vrstvy spolecnosti neplatila
doposud vitbec zaddné dané. Podporou pro vybér téchto dani meéla byt vSeobecna
dohoda, zavazujici banky ve Svycarsku, Lichtenstejnsku a dalsich zemich, podat
informace o uctech feckych obyvatel. Jako nezbytnd se nadale jevila reforma celého

vetejného sektoru, izemné samospravni reforma i novela investi¢niho zakona.

V unoru roku 2011 tecka vlada piedstavila ambiciozni plan, ktery mél za cil omezeni
danovych unikii (European Commission, 2011). Navrh zakona ptedlozeny parlamentu
navrhoval trest odnéti svobody pro lidi odsouzené za neplaceni zavazkl z dani z piijmu
nad 75 000 EUR a z DPH nad 150 000 EUR. Oficidln¢ piijmy z dani mezitim vzrostly
za rok 2010 jen o 5,5 % namisto ptredpokladanych 13,8 %, a to i navzdory vyse
uvedenému zvySeni DPH, dané¢ na paliva nebo tabdkové vyrobky. Dal§im zdrojem
pijmt byla privatizace statnich podnikt, i kdyz Recko zpocatku nebylo ochotné
k tomuto kroku pfistoupit. Pod tlakem Némecka a ostatnich stati eurozony nakonec

v kvétnu 2011 spustilo pldn privatizace, ktery by mél pfinést 50 mld. EUR
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v pribehu nésledujicich 5 let (European Commission, 2011). Vzhledem k rizikim, ktera
predstavoval stale hrozici bankrot Recka, rozhodla EU na mimofadném summitu 21.
ervence 2011 predstavit novy bali¢ek pomoci Recku (IMF, 2012b). Hlavnim divodem
byla hrozba kolapsu feckého bankovniho sektoru. EK s MMF a dobrovolnym
piispévkem od soukromych investori méla uvolnit minimalné dalsich 109 mld. Eur,
pozdé&ji vSak tato ptjcka dosdhla az 130 mld. eur (viz pfedchozi text této bakalarské
prace). Poskytnuti finan¢ni pomoci bylo tedy vazano na splnéni fady podminek, které
mélo Recko splnit v uréenych terminech, aby mu byla uvoliiovana finanéni pomoc
v jednotlivych transich.

V &ervenci 2011 banky souhlasily s odpusténim 21 % dluhu (IMF, 2011d). Recky dluh,
ktery prerostl 340 mld. EUR, dostal ptiznivejsi splatkovy kalendar (Toman, 2012).
Recku se v$ak nedafilo dodrzovat podminky ptjéky a byl schvalen dal§i balik
ispornych opatfeni, ktera vyvolala novou vinu protestii v Recku (Toman, 2012). Recko
dostava piislib 6. trane ve vysi 8 mld. EUR a banky odpousti Recku polovinu dluhu
(viz tabulka 2). Statni dluh pfesahl 350 mld. EUR. Podminkou MMF, aby poskytl spolu
s EU druhy avérovy balik v konecné vysi 130 mld. EUR, byla dohoda o odpisu
soukromych dluht.

V noru 2012 ozndmili ministfi eurozény, Ze pomoc bude moznd pouze realizaci
dalSich skrtti a reforem, coz vyvolalo rozpory mezi feckymi politiky, kteii dosli ke
kompromisu (snizeni minimalni mzdy, ale zachovani tfinactych a ctrnactych plath).
Z pozadavkit MMF a EU splnilo Recko plan na restrukturalizaci bank a pokroéilo
v detailech privatizace (Toman, 2012). Zemi opét zasahla stavka. Recko se dostalo do
bludného kruhu uspornych balicki a ekonomického propadu. Schvalenim uspornych
opatieni ziskalo Recko ptijcku ve vysi 130 mld. EUR. Trojka vétiteldt EU, ECB a MMF

pozadovala vSak od Recka prosazeni dalSich uspor.

V kvétnu 2012 prob&hly v Recku volby, které byly pro EU zklamanim (nevznikla jasna
vétsina podporujici vladni Skrty a reformy), v Gervnu 2012 se konaly v Recku volby

nove.

27. listopadu 2012 se ministii eurozony dohodli se zastupci MMF, Ze Recko ziska dalsi

pujcky ze zachranného baliku (viz tabulka 3).
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Jak jiz bylo uvedeno vyse, Recko se zavazalo k fadé uspornych opatieni, mezi které
patfila dichodové reforma, reforma dani, uprava platd stitnich zaméstnanct a dalsi
opatteni, ktera méla vést ke snizeni rozpoc¢tového deficitu do roku 2012 o 30 mld. EUR.
Pies veskera usporna opatieni a finanéni pomoc od EU a MMF se situace v Recku
vyrazné nelepsi, fecka ekonomika je nadéle v recesi. Do problémi se Recko dostalo
diky velkym dluhtim, z kterych mu mély pomoci ptisné Skrty, které vSak ekonomiku
utlumily. Je ziejmé, ze Recko bude pravdépodobné potiebovat dalsi finanéni pomoc.
Rada ekonomii se shoduje na nizoru, ze¢ Recko by mélo vystoupit z eurozony. Napf.
ekonom Prouza fekl, Ze: ,, Pokud by §lo pouze o Recko a Zddnou jinou zemi, nestalo by
se nic zasadniho, eurozoné i celé Unii by to naopak prospelo. Problém ale je retezova
reakce strachu a paniky, kterou by to mohlo vyvolat — a vzhledem k neschopnosti Angely
Merkelové prekrocit svuj stin a souhlasit s jedinym mozZnym reSenim (vétsi prostor pro
podporu ristu evropskych ekonomik a solidarni spolecné eurobondy) by se do problému
mohly dostat i velké a dilezité ekonomiky Unie (Spanélsko a moznd znovu i Itdlie)“
(FINMAG, 2012). Stejny zdroj cituje i ekonoma Macha, ktery si také mysli, ze odchod

Recka z eurozény by byl velkou tlevou a cestou k oZiveni fecké ekonomiky.
3.4 Zakladni porovnani Fecké krize s krizemi v Irsku a na Islandu

Porovnani zakladnich makroekonomickych ukazatelii Irska, Islandu a Recka znazoriuji

nasledujici grafy 9 — 11.

Graf 9 Tempo ristu HDP Recka, Irska a Islandu 2001 — 2012 (v %)
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Z grafu 9 je patrné, Ze financni krize mé¢la dopad na ekonomiku vSech sledovanych
zemi. V Irsku doslo k vyraznému poklesu HDP v roce 2009 o 5,5 %, situace v zemi se
zhorSovala a Irsko bylo nuceno pozadat v roce 2010 o pomoc. Od roku 2011 se HDP
mirné¢ zvysuje, vroce 2011 o 1,4 % a vroce 2012 o 0,9 %. Irsko tak vroce 2012
zaznamenalo jedno z nejvysSich temp ristu v eurozong. Rovnéz u islandské ekonomiky
doslo po dramatickém poklesu HDP v letech 2009 (-6,6 %) az 2010 (-4,1 %)
k nastartovani ekonomiky a podatilo se opét obnovit rast. V roce 2011 doslo k riistu o
2,9 % a vroce 2012 o 1,6 %. Nejhorsi situace byla v Recku, kde od roku 2008 dochézi
k poklesu HDP, narocnym rokem pro ekonomiku byl rok 2011, kdy byla uskute¢néna
fada uspornych opatifeni vedouci k fiskalni konsolidaci, ekonomické revitalizaci a
strukturdlnim reformam. K vyraznému poklesu HDP doslo i1 vroce 2011 o 7,1 % a
vroce 2012 o 6,4 %. Vyvoj fecké ekonomiky je tedy stdle poznamendm hlubokou

recesi.
Nasledujici graf 10 porovnavéa miru inflace ve sledovanych zemich.

Graf 10 Mira inflace IV{ecka, Irska a Islandu 2001 — 2012 (v %)
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Z grafu 10 je patrnd vysoka mira inflace u Islandu, ktera ptedstavovala pomérné
zavazny problém. V letech 2008 (12,8 %) a 2009 (16,3 %) doslo k prudkému nartstu
inflace, tu se vSak podafilo vroce 2011 snizit na 4,2 %. V roce 2012 vsak doslo
k opétovnému zvyseni na 6 %, coz bylo zplisobeno zvySenim DPH a zvySenim cen

neékterych sluzeb. V Irsku se inflace pohybovala vletech 2004 az 2008
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vrozmezi 2,2 % - 3,1 %, poté se vroce 2009 ceny prudce propadly a doslo k
desinflaci”. V roce 2012 ¢inila mira inflace 1,9 %, doslo k nartstu spottebitelskych cen.
V Recku se mira inflace pohybovala v letech 2001 — 2008 mezi 3 — 4 %, k nartstu doglo
vlivem krize, v roce 2010 to bylo 4,7 %. Pozitivni je vyrazny pokles v roce 2012 na 1,0

%.
Graf 11 znazoriiuje miru nezaméstnanosti.

Graf 11 Mira nezamé&stnanosti Recka, Irska a Islandu 2001 — 2012 (v %)
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Mira nezaméstnanosti byla nejvys$i u Recka, od roku 2009 neustale stoupala. V roce
2012 se dostala dokonce na hodnotu 24,3 %. 1 vIrsku doSlo k naristu miry
nezaméstnanosti, vroce 2009 to bylo 12 %, vroce 2012 14,7 %. K nardstu miry
nezaméstnanosti doslo vlivem probihajici krize, ale také diky naslednym vladnim
uspornym opatienim. U Islandu lze také zaznamenat riist miry nezaméstnanosti, v roce
2009 (7,2 %), v roce 2010 (7,6 %). Poté dochazi k mirnému poklesu v roce 2011 na 7,1
%. Vroce 2012 doSlo ke snizeni miry nezaméstnanosti na 6 %, coZ bylo zplisobeno

zejména vladni politikou podpory zaméstnanosti.

Danové podminky v Irsku (nizka korporatni dan®) zptisobily pfiliv zahrani¢nich

investord, predevSim z USA. To zplisobilo strmy ekonomicky rast v 90. letech

'" Desinflace je pokles tempa miry inlace (Pavelka, 2007).
' Dani z piijmi pravnickych osob.
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minulého stoleti; ndstup svétové financni krize a provazanost s obchodnimi partnery
USA se projevil v plné sile a zem¢ tak pocitila silné¢ dopady finan¢ni krize (CzechTrade,
2012a). Podle Hartmana (2012) se Irsko do probléma dostalo kvuli bankovni krizi,
ktera poskodila tamni ekonomiku, znicila povést zemé& a zemé byla nucena pozadat o
mezinarodni finanéni pomoc. Podle autora problémy irskych bank zptisobilo obrovské
mnozstvi uverd, které si financni Gstavy nabraly v zahranici, aby na domaci ptidé mohly
financovat masivni realitni boom; s pfichodem krize zacaly ovSem ceny nemovitosti
prudce klesat a banky se zanedlouho ocitly bez prosttedkii. V irském piipadé §lo o krizi
soukromych uvér, nikoli statnich, tedy o klasickou bankovni krizi, nikoli o krizi
vetejnych financi. 30. zafi 2008 byla vlada nucena se zarucit za 100 % vklada na uctech
a do nekterych bank vstoupila. Nejprve to vypadalo, ze vstup bude kratky a maly, ale
nakonec se ukazalo, Ze vlada byla nucena do bank vlozit vice, nez tuSila a byla nucena
pozadat o pomoc (Pikora a Sichtaiova, 2011). V listopadu 2010 si Irsko vyjednalo od
MMF a EU finan¢ni pomoc v objemu 85 mld. EUR kvili vydajiim na sanaci ztratovych
bank. MMF pfispél ¢astkou 22,5 mld. EUR (IMF, 2010g). Pijcka byla schvalena na tfi
roky a prvni &ast penéz (5,8 mld. EUR) byla poskytnuta okamzité. Stejné jako Recko
bylo i Irsko povinno ucinit radikdlni uspornad opatieni, kterd by zabrénila dalSimu
propadu ekonomiky. Pijcka od MMF a EU byla podminéna provedenim reorganizace
bankovniho systému, jehoz vysledkem mélo byt vytvofeni mensiho a Iépe
kapitalizovaného bankovniho systému, a fiskdlni konsolidaci, kde hlavnim zadanim
bylo sniZeni deficitu HDP na urovenn 3 % do roku 2015, snizeni nezaméstnanosti a

vyfeseni problematickych hypotecnich tvéra (IMF, 2010g).

Island je ostrovnim statem, kde zije 321 857 obyvatel (CzechTrade, 2012b).
Ekonomika tohoto statu byla na vysoké urovni, béhem kratkého obdobi se Island stal
velkym finan¢nim centrem. V roce 2008 vSak byla islandska ekonomika zasazena krizi.
Tti nejvétsi islandské banky byly vzaty pod konkurzni spravu a islandské koruna ztratila
na hodnoté; banky prodavaly sva aktiva a lidé¢ zacali ve velkém vybirat své vklady
(CzechTrade, 2012b). Vlada nebyla schopna bez zahrani¢ni pomoci stabilizovat
islandskou korunu a pozadala v roce 2008 o pomoc MMF a EU. V listopadu 2008
vykonna rada MMF schvalila ptijcku ve vysi 2,1 mld. USD se splatnosti dva roky (IMF,
2008). K okamzité dispozici méla zemé 827 mil. USD a zbytek byl Islandu
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poskytnut v osmi splatkdch po 155 mil. USD. Opét byla tato piijcka podminéna
zavedenim Uspornych opatfeni. Pijcka se zaméfuje na feSeni klicovych problémd, a to
zejména zabranéni oslabovani koruny, zajiSténi stfednédobé fiskalni udrzitelnosti a

restrukturalizaci bank (IMF, 2008).

Podle Kaldba (2012) je Island piikladem naprosto odliSn¢ho feSeni financni krize;
Island odmitl zachrénit banky a nechal je zkrachovat. Misto toho, aby dluh splaceli
danovi poplatnici za cenu vyraznych socialnich $krtd, na Islandu doslo ke krachu bank;
stat zaruCil pouze vklady svych obcCanii, ale odmitl zaplatit zahrani¢nim investoram
(Kalab, 2012). Ackoliv finan¢ni krize na Islandu byla povazovana za nejhorsi financni
krizi v historii, neméla takové ekonomické dopady jako u jinych zemi. Dle ekonomt se
na rychlém vzestupu ekonomiky podilely tyto faktory (Lamant, 2011): oslabeni
ménového kurzu, princip ,,too big to save® (pfili§ velky na to, aby mohl byt zachranén),
dominovému efektu a padu menSich bank, a relativné mirna asporné opatieni, kterd byla

piijata ve spolupraci se socialnimi partnery.

Vsechny tii sledované zemé (Recko, Irsko a Island) se dostaly do velkych problémi. U
Recka to bylo zejména $patnym stavem vefejnych financi a sniZzujici se
konkurenceschopnosti, ale i zavedenim eura. U Irska v§ak diivodem Spatné ekonomické
situace nebyl vladni dluh, ale prasknuti realitni bubliny, ktera dohnala zemi az k zadosti
o mezinarodni finanéni pomoc. Problémy irskych bank byly zplsobeny obrovskym
mnozstvim uvérd, které finan¢ni Ustavy ziskaly v zahrani¢i, aby mohly financovat
masivni realitni boom. Na rozdil od Recka se viak situace v Irsku zlepsovala a diky
protrzni politice a diraznym reformam se Irsko pomalu dostava z recese. Island byl
prvni evropskou zemi, ktera pocitila financni krizi plnou silou. U Islandu lze oznacit za
hlavniho vinika finan¢ni krize bankovni sektor. Islandské ekonomice se podatilo
obnovit rist a nastartovat ekonomiku jiz v roce 2011. Lze tedy fici, ze pfiCiny krize ve
sledovanych zemich byly rizné a kazdd zemé se s nimi vyrovnava jinak. VSechny tfi

zem¢ vyuzily pii feSeni finan¢ni krize pomoci od Evropské unie a MMF.
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4 Z.avér

Cilem této bakalarské prace bylo poskytnout uceleny piehled o vyvoji dluhové krize
v Recku a o piijekach, které tato jihoevropska zemé ziskala na ozdraveni své ekonomiky

ptedevsim od MMF a Evropské unie.

Recko prochazi od roku 2009 hospodaiskou krizi, ktera nema v historii moderni Evropy
obdoby. Kofeny krize sahaji do minulosti a bude potfeba podniknout takové kroky,
které povedou ke vzniku nového, dynamického a konkurenceschopného Recka. Od roku
2006 v Recku postupné klesalo tempo riistu HDP, v roce 2009 byl vykazan pokles HDP
ve vysi 3,1 %. V tomto roce zacala také vyrazné riist mira nezaméstnanosti, ktera v roce
2012 dosahla rekordni urovné 24,3 %. Rok 2009 byl dale charakteristicky tim, Ze Recko
vykéazalo vyrazny deficit statniho rozpoctu, ktery c¢inil 15,6 % HDP, vladni vydaje
pritom v roce 2009 piedstavovaly 54 % HDP. Diky vyvoji ekonomiky v roce 2009 a
v letech predchozich dosahl vefejny dluh Recka hodnoty 300 mld. EUR, coz bylo 129,7
% HDP. Na pocatku roku 2010 tak bylo ziejmé, Ze se Recko neobejde bez pomoci
mezinarodnich instituci. Za hlavni pficiny tohoto ekonomického vyvoje lze oznacit
predevsim vysoké vladni vydaje, dafiové uniky, korupci a spole€nou ménovou politiku,

které zpiisobily rostouci deficity statnich rozpocti a rist veiejného dluhu.

Tato bakalai'ska prace se zabyvala zachrannymi Gvéry, které byly Recku poskytnuty EU
a MMF. Bali¢ek pomoci Recku byl realizovan dvéma zachrannymi Gvéry, prvni byl
schvalen v kvétnu 2010 a druhy v bieznu 2012. Cerpani probihalo a nadale probiha
postupné prostiednictvim tzv. trandi. V ramci prvniho zachranného uvéru bylo Recku
uvolnéno 73 mld. EUR, v rdmci druhého zachranného uvéru to bylo (do ¢ervence 2013)
141,4 mld. EUR. Z téchto prostfedkl poskytl MMF celkovou ¢astku ve vysi 28,4 mld.
EUR. Uvéry byly poskytnuty za piesné stanovenych podminek, které byly spojeny
s kli¢ovymi problémy tecké ekonomiky, resp. s jejich postupnym odstrafiovanim. Za
klic¢ové problémy, kterym feckd vlada musi vénovat pozornost, byly oznaceny: vysoka
zadluzenost, kde je tfeba obnovit davéru a fiskdlni udrzitelnost, nedostatek

konkurenceschopnosti a stabilita bankovniho sektoru.

Postupné uvoliovani prostfedkti bylo realizovano na zakladé revizi, které ovéfovaly

plnéni stanovenych podminek 1vért, prostiednictvim  transi. Vyznamnym
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ptedpokladem pro poskytnuti pomoci ze strany EU a MMF byla postupnd opatieni
fecké vlady, kterd méla vyustit ve zlepSeni ekonomické situace zemé a v navraceni jeji
konkurenceschopnosti. Opatieni se promitala do vSech oblasti zivota zemé. Byla snaha
stabilizovat statni rozpocet, a to jak na stran¢ pifijma (dafova politika, vybér dani,
oziveni hospodaiského riistu, privatizace), tak i na stran¢ vydajii (omezeni vladdnich
vydajl, dichodova reforma, zdravotnickd reforma atd.). Realizace uvedenych opatfeni
fecké vlady byla po celou dobu provazena nepokoji, protoze byla spojena s riistem
nezameéstnanosti, ktera vroce 2012 dosahla rekordni urovné 24,3 %. Realizovana
opatieni pfitom nevyustila v o¢ekavané vysledky. V roce 2012 feckéd ekonomika klesala
(tempo rustu HDP ¢inilo -6,4 %) a vetejny dluh doséhl hodnoty 304 mld. EUR, coz
bylo 156,9 % HDP.

Vyvoj v letech 2010 — 2012 ukazal, ze cesta z recese nebude jednoducha. Pies vSechna
opatieni, kterd dosud fecké vlada provedla, a ptes financni pomoc od Evropské unie a
MMF se Recko stale potyka s velkymi problémy. K prekonani krize takového rozsahu
bude zapotiebi provést velmi Siroké a komplexni zmény a reformy. Pokud bude chtit
Recko obnovit svoji konkurenceschopnost, bude muset reorganizovat velkou &ast své
vetejné spravy, provést ditkladnou revizi hospodafstvi a vytvofit nova pracovni mista.
Ackoli fada opatfeni jiz byla provedena a Recko dosahlo uréitého pokroku v oblasti
fiskalni nerovnovahy, omezeni vydaji a zvySeni danovych pfijmii, problémy nadale
pietrvavaji. Recko zaziva dlouhodobou recesi s vysokou nezaméstnanosti, ktera souvisi
1 s opatfenimi plynoucimi z podminek zachrannych tvérii. Realizace uspornych opatieni
vSak byla, je a v budoucnu i urcité¢ bude hlavni podminkou poskytnuti finan¢ni pomoci

Recku Evropskou unii a MMF.

Ukazuje se, ze ozdravny proces fecké ekonomiky bude i nadale velmi naro¢ny a urcité
dlouhodoby. Nasledky dluhové krize v Recku nenesou pouze obcané Recka, ale
v podstaté obcané vSech statl eurozony, kteti byli nuceni solidarné pfispét na zadchranu

této malé jihoevropské ekonomiky.
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Pilohy

Priloha 1

ZAkladni charakteristika Recka
Oficialni nazev: Recka republika
Statni ziizeni: parlamentni republika
Rozloha: 131 990 km®

Pocet obyvatel: 10 788 000 (2011)

Hustota zalidnéni: 81,75 obyvatel/km”

Hlavni mésto: Athény (spolu s Pireem a pfedméstimi - region Attika - 3 812 330
obyvatel)

Narodnostni sloZeni: jedinou oficidlné uznavanou narodnostni menSinou v zemi je
mens$ina muslimska, do niz se fadi Turci, Poméci® a Romové. V roce 2010 bylo v

Recku registrovano 527 tisic muslimii (4,7 % obyvatel)

Nabozenstvi: fecka pravoslavna cirkev (94,5 %), muslimové (4,7 %), ostatni (0,8 %)
Uftedni jazyk/dalsi pouZivané jazyky: novofedtina/angli¢tina, francouzsitina
Vékové slozeni: 0—14 let - 14,4 %, 15-64 let - 66,7 %, 65 a vice - 18,9 %
HDP/obyvatele: 19 018 (2011)

Struktura HDP: 78,72 % sluzby, 3,45 % pramysl, 17,83 % zeméd¢€lstvi

Ména: Euro - 1 EUR = 100 cent (vstupni pevny kurz 1 EUR=340,75 GRD>)
Nezaméstnanost: 21,0% (2011)

Zdroj: CzechTrade (2013)

1 Bulharsti muslimové.

% GRD - fecka drachma pouzivana do 31. 12. 2001.
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Priloha 2
Kli¢ova data fecké krize

20. rijna 2009: Nova tecka vlada Jorgose Papandrea "reviduje" udaje o deficitu
vefejnych financi. Sd€luje ze dosahne 12,5 procenta HDP, dvojnasobek ptvodni

hodnoty. Nakonec to bylo 15,8 procenta HDP. Investofi jsou v Soku.

22. Fijna 2009: Ratingova agentura Fitch snizuje Recku hodnoceni z A na A- poté, co
vlada oznamila, Ze rozpoctovy deficit pro dany rok dosdhne 12,5 % HDP namisto

ocekavanych 6 %.

8. prosince 2009: Ratingova agentura Fitch snizuje hodnoceni Recké ekonomiky na
BBB+ s moznosti dal$iho sniZeni. Fitch opodstatiiuje své rozhodnuti "obavami ohledné
sttednédobého vyvoje vetfejnych financi diky snizené kredibilité¢ vladnich instituci a
jejich hospodaiské politiky."

16. prosince 2009: Ratingova agentura Standard&Poor’s snizuje rating feckych

vladnich dluhopisti z A- na BBB+

22. prosince 2009: Ratingova agentura Moody's Investors Service snizuje rating
feckého dluhu pouze o jeden stupen - z Al na A2. Jednalo se 0 mensi zménu nezli trh

ocekaval, coz ozivilo tamni burzu a trh s feckymi obligacemi.
11. ledna 2010: kona se prvni mimotadny summit Evropské unie kvili Recku

14. ledna 2010: Recko schvaluje tiilety plan, podle kterého srazi rozpoétovy schodek ke
ttem procentim HDP (2,8 %) v roce 2012. Ujistuje, ze se obejde bez zahrani¢ni

pomoci.

26. ledna 2010: Recka vlada oznamuje své piipravy o prodeji globalnich dluhopist za
nejméné 1,5 miliardy americkych dolarti. Reaguje tak na snizenou poptavku na
evropském trhu. Ministr financi Papaconstantinou doufa, Ze timto krokem ziskaji az 10

mld. od asijskych investort.

29. ledna 2010: Recky ministr financi Jorgos Papakonstantinu popira jakoukoliv pomoc

ze strany Evropské unie.

2. tinora 2010: Recka vlada oznamuje své plany k snizeni rozpoétového deficitu z
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13% HDP v roce 2009 na 3% HDP v roce 2012. Plan obsahuje sniZeni vladnich vydaji
a zvySeni danovych piijmul naptiklad diky zmrazeni riistu platd statnich zaméstnanct ¢i

zvyseni spotiebni dan¢ u benzinu.

3. unora 2010: Evropska komise ve stfedu s podminkami schvalila plan Gspornych
opatfeni Recka, jehoZ cilem je sniZit do roku 2012 rozpoétovy deficit pod tfi procenta
hrubého doméciho produktu. Zahdjila také vySetfovani kvili zfalSovanym statistikam,

kterymi Recko v minulosti vylepSovalo obraz vlastniho hospodaieni.

9. uinora 2010: Némecko spolu s dal§imi zemémi EU zvaZuje nabidnout pomoc Recku a
dal§im problémovym zemim eurozoény, aby zamezilo §ifeni obav ohledné neschopnosti
fecké vlady splacet sviij dluh a sniZilo tak rizikovou prémii feckych dluhopisii. Recka
vlada navrhla reformu dichodového a danového systému a ptedstavila plan na sniZeni

mezd ve vefejném sektoru.

11. unora 2010: Prezident EU Herman Van Rompuy oznamuje, ze lidii EU dosli k
dohodg ohledn& pomoci Recku s dluhovou krizi. SnaZi se tak sniZit hrozbu rozsifeni této
krize do jinych zemi eurozony. Mimofddny summit EU se dohodl na pomoci
zadluzenému Recku, neschvalil viak zadnou konkrétni nabidku; fecka vlada zatim po
unii pomoc nezada.

15. unora 2010: Clenské zemé eurozény davaji Recku mésic na to, aby ukazalo, Ze je

schopno napravit sviij nevyrovnany rozpocet. V opatném piipadé budou vyzadovat

vyrazné zvyseni naptiklad spotiebnich dani.

23. dmora 2010: Finanéni nestabilita Recka se preléva i do privatniho sektoru -
ratingova agentura Fitch sniZzuje hodnoceni Ctyfem nejvetSim bankdm na BBB s

negativnim odhadem pro budoucnost.

24. tmora 2010: Uz podruhé béhem dvou tydntl je Recko na den ochromené. Kviili
generdlni stavce nefunguje vefejna doprava vcetné té letecké, zaviené jsou Skoly,

radnice, ministerstva i historické pamatky..

3. brezna 2010: Recka vlada predstavuje novy ozdravny plan, ktery by mél vést k
usporam ve vysi 4,8 miliard eur. Vlada ma konkrétné v planu razné skrty ve vydajich na

statni zaméstnance a zvySeni DPH o dva procentni body.
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4. brezna 2010: Prezident Evropské centralni banky Jean-Claude Trichet odmita
pozadavky po $ir§im zapojeni MMF v fecké dluhové krizi. Recké vladé se daii ziskat
$20,5 mld. diky prodeji statnich dluhopist. Dle ministerstva financi ukazuje silna

poptavka to, ze investofi véii v silu fecké ekonomiky.

5. brezna 2010: Recky premiér jiz pfedem oznamoval, 7¢ od Evropské unie odekava
pomoc. Berlin ale ddva najevo, Ze s nim o zadné pomoci jednat nebude. V centru Atén
se v patek stretla feckd policie s demonstranty protestujicimi pied parlamentem proti
dalSim vladnim uspornym opatienim na podporu ekonomiky. Lehce zranén byl
predseda nejvétSich teckych odborti Jannis Panagopulos pii svém projevu pied

parlamentem.

7. birezna 2010: Francouzsky prezident Nicolas Sarkozy slibil Recku, Ze¢ Evropa s nim
bude solidarni a v dobé, kdy se bude Recko potykat s dluhovou krizi, budou stat ostatni

¢lenové eurozony po jeho boku.

9. brezna 2010: Recky ministr financi se schazi s prezidentem Barackem Obamou a
probiraji mozny evropsky navrh na omezeni spekulaci na finan¢nich trzich. Recko

nezada USA o pomoc.

10. brezna 2010: Byvaly italsky premiér a piedseda Evropské komise Romano Prodi
tvrdi, Ze fecka krize "zcela pominula" a v eurozon€ neni dalsi "kriticky ptipad".

11. biezna 2010: Reckem zmita jiz téeti generalni stivka kvili uspornym opatfenim
vlady. Protest od piilnoci na 24 hodin preruSuje veskeré veiejné sluzby, uzavira skoly a

celni i danové Urady a zastavuje vetejnou i leteckou dopravu.

16. brezna 2010: Recku se daii v udrzeni stavajiciho ratingu u Standard & Poor's na

hodnoté¢ BBB+ diky navrhtim vladnich skrtt.

18. birezna 2010: Recky ministr financi zad4 o pomoc u lidra EU a oznamuje, Ze by

Recko preferovalo ptipadnou pomoc od EU nezli MMF.

6. dubna 2010: Rizikova prémie u vladnich dluhopisii $plha na 7,1% diky obavam
finanéniho trhu, Ze Recko neni schopno financovat sviij rozpoéet bez pomoci MMF.

Financovani feckého statniho dluhu se tak stava ¢im dal tim nakladné;si.

9. dubna 2010: Mezinarodni ratingova agentura Fitch snizuje uvérové hodnoceni
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Recka o dva stupn& na BBB minus a upozoriiuje, Ze fecky rating miize dale klesnout.

11. dubna 2010: Zemé& eurozony se dohodly na konkrétnich podminkéch, za kterych v
piipadé nutnosti ptjéi Recku penize. Na leto$ni rok tak mohou Atény poéitat s Eastkou
az 30 miliard eur (asi 757 miliard K¢), pokud budou penize potfebovat. Spolu s uvéry

od MMF by m¢ly Atény ziskat 40 az 45 miliard eur.

22. dubna 2010: Statisticky ufad EU oznamuje, ze deficit v roce 2009 byl vyssi nez jak
oznamila feckéd vlada. Navic vyjadiuje pochyby o ptesnosti dat, které by mély vést k
ozdraveni rozpoctu. Konkrétné byl deficit v roce 2009 13,6% HDP namisto
oznamovanych 12,7%. Ratingovéa agentura Moody's nasledné Recku snizila rating z A2

na A3 s negativnim vyhledem do budoucna.

23. dubna 2010: Recko pozadalo o aktivaci nouzové pomoci, kterou si uz predem

dohodlo s evropskymi zemémi a Mezindrodnim ménovym fondem.

27. dubna 2010: Agentura Standard & Poor's srazi rating Recka do spekulativniho

pasma diky Spatnému budoucimu vyhledu ekonomiky.

29. dubna 2010: Recka vlada souhlasi s MMF a EU v otazce dal$ich vladnich uspor,

které by mély do statni pokladny pfinést okolo 23 miliard eur.
2. kvétna 2010: Schvalena prvni ptijcka Recku v hodnoté 110 miliard eur.

6. kvétna 2010: Recky parlament ovladany socialistickou vétsinou pfijima ve Gtvrtek
vecer plan razantnich Gspornych opatfeni navrzenych vladou, které maji pomoci zemi

vybiednout z dluhové pasti. Tento krok byl podminkou zemi Eurozony a MMF.

7. kvetna 2010: Americka administrativa apeluje na rychlejsi a razantnéjsi opatfeni vici

zadluZenym zemim, jinak bude mit euro problémy.

10. kvétna 2010: Ministti financi EU po ¢trnactihodinovém zasedani (v noci z 9. na 10.
5.) schvaluji zachranny mechanismus disponujici sumou 750 miliard eur. ECB zacina

skupovat dluhopisy nejvice zadluzenych zemi.

14. cervna 2010: Moody's Investors Service snizuje hodnoceni Recka ¢im dal tim
hloubgji do spekulativniho pasma. Udajné je zde silna nejistota ohlednd na¢asovani a

dopadu zachranného bali¢ku na budouci ekonomicky rust.

23. cervna 2010: Uroleni desetiletych vladnich dluhopisti Recka piesahuje 10
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procent. Stalo se tak poprvé v historii eurozony.

5. srpna 2010: Po dvoutydenni inspekci zastupci EU a MMF konstatovali, ze¢ Recko
plni dohodnuté podminky a mtze tak Cerpat dalsi ¢ast zachranného uvéru. Devét miliard

eur bylo slibeno na zafi. Prvni ¢ast tvéru (20 miliard eur) zemé dostala v kvétnu.

24. srpna 2010: Agentura Standard & Poor’s snizuje rating Irsku, které tizi obrovské
naklady na sanaci bank.

7. zaii 2010: Recka centralni banka oznamuje, e navysi svij kapital na 2,8 miliardy
eur. Snazi se tak navysit kapitalovou piiméefenost komercénich bank v situaci recese
fecké ekonomiky.

8. zari 2010: Recky HDP klesa ve svém druhém &tvrtleti o 1,8% ve srovnani s prvnim.

18. rFijna 2010: Kanclétka Angela Merkelova a prezident Nicolas Sarkozy jednaji v
letovisku Deauville. Némecko méni postoj - souhlasi, aby se na zachrané dluznika

podileli soukromi investofi.

14. prosince 2010: Recky parlament schvalil dal§i reformni balik, snizujici mzdy v

nekterych statnich podnicich.

23. prosince 2010: Reéti poslanci schvalili rozpodet na rok 2011, ktery predpoklada
deficit 7,4 procenta HDP.

20. ledna 2011: Evropskd komise oznacila za "nesmyslné" dohady o mozné

restrukturalizaci feckého dluhu.

11. unora 2011: Odstupuje prezident Bundesbanky a ¢len vedeni ECB Axel Weber,

nebot’ nesouhlasi s odkupy vladnich dluhopisii.

7. biezna 2011: Agentura Moody's sniZuje rating schopnosti Recka splacet své dluhy z

Bal na BI.

11. brezna 2011: Lidii EU se shodli na pravidlech zachranného fondu, jez by m¢l

vzniknout od roku 2013 s hodnotou 500 miliard eur.

12. brezna 2011: Mimotadny summit eurozony schvalil snizeni urokti z uvéri Recku o

jeden procentni bod na 4,2 procenta a slibil zemi vice ¢asu na splaceni Gvéru - sedm let
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namisto ptivodniho 3,5 roku. Irsko, které rovnéz ziskalo mezinarodni finan¢ni pomoc, o
sniZeni uroki zadalo neuspésné.
29. brezna 2011: Agentura Standard & Poor's srdzi hodnoceni fecké ekonomiky z BB+

na BB-.

9. kvéetna 2011: Standard & Poor's snizuje rating dlouhodobé schopnosti splacet dluhy z
BB- na B, diky obavam, Ze by mohly byt Recku prodlouZeny terminy splatnosti ze

strany eurozony.

11. kvétna 2011: Zaméstnanci vetejného sektoru celé zemé protestuji proti dalSim
planovanym vladnim Skrtim. Evropskd unie oznamuje, Ze feckd ekonomika poklesne
vice nez se predpokladalo. Konkrétné namisto 3,0% o 3,5%. Hlavnimi divody jsou
rostouci nezaméstnanost a dopad Skrti na spotiebitele. Navic se ocekava statni deficit o

velikosti 9,5% HDP v roce 2011, namisto planovanych 7,4%.

23. kvétna 2011: Recko se dostava pod dalsi tlak ze strany &lentl eurozony diky stale
vysokému dluhu. Vladni ptedstavitel¢ oznamuji dlouhou dobu odkladany prode;j

statniho majetku v hodnoté 50 miliard eur v nasledujicich péti letech.

1. éervna 2011: EU, MMF a Recko se shodli na tom, 7e zemé& bude potfebovat dalsi
pomoc k pokryti finan¢nich zavazkid. Objevuji se spekulace o mozné pijcce na rok

2012, mozna i 2013 o hodnoté 30 miliard eur ro¢ngé.

2. ¢ervna 2011: Recko mezinarodnim inspektortim slibilo, Ze v rozpoétu najde dalsich
6,4 miliardy eur. Pfedpoklada se dalsi zvySeni dani a zruSeni danovych vyhod. Vlada
také souhlasila s prodejem desetinového podilu v nejvétsi tamni telekomunikacni firmé
OTE. Druhy uvér od eurozény by meél nahradit ptivodni program pomoci v objemu 110
miliard eur. Bude platit do poloviny roku 2014 a pocitd s omezenou spoluucasti

investoru ze soukromého sektoru.

3. cervna 2011: Ratingova agentura Moody’s Investors Service rozhodla o snizeni
uveérového hodnoceni osmi feckych bank. Navic ponechala vyhled ratingu negativni.
Hlavnim diivodem poklesu ratingu jsou podle Moody’s obavy, Ze Recko bude muset
restrukturalizovat sviij dluh. Pokud by se tak stalo, fecké banky by tak byly zasazeny
snizenim hodnoty feckych dluhopisi ve svém portfoliu. Dalsi splatka ze slibené

mezinarodni pomoci pro Recko by mohla byt uvolnénd na pocatku cervence.
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Prechazet ji v§ak budou jeste dalsi jednani o ekonomickém programu Atén. Oznamili to
na zavér své mise v Recku inspektofi Evropské unie, Evropské centralni banky a
Mezinarodniho ménového fondu. Recko ma slibeno celkem 110 miliard eur. V
nasledujici splatce by mélo dostat asi 12 miliard eur. Podle pivodnich plant by mélo

tyto penize dostat 29. ¢ervna, uvadi agentura Reuters.

6. cervna 2011: Objem nové zachranné zahrani¢ni pomoci pro Recko by mohl
dosahnout az 100 miliard eur. A to pokud bude potteba financovat vladni dluhopisy i1 v
roce 2013 a 2014. Tamni vlada proto zacala v pond¢li jednat o dalSich Gsporach. V zemi

se zvedla nova vlna protestt.

7. Cervna 201 1: Ministfi financi zemi eurozony kvili odporu Slovenska ziejmée nebudou
schopni schvalit piipravovany druhy zachranny plan pro Recko. Napsal to némecky list
Handelsblatt s odvolanim na vysoce postaveného cCinitele Evropské unie. Bratislava se
nepodilela ani na prvnim zachranném véru pro Recko v celkovém objemu 110 miliard

cur.

8. ¢ervna 2011: Recko by mélo pozadat drZitele vladnich dluhopisii o prodlouzeni jejich
splatnosti o 7 let. PiSe to némecky ministr financi v dopise EU a ECB. Ratingové

agentury hrozi, Ze prodlouzeni splatnosti dluhopisti bude znamenat bankrot.

9. cervna 2011: Recka vlada schvalila novy balik uspornych opatfeni a privatizaéni
program v hodnoté 50 miliard eur (v pfepoctu 1,2 bilionu K¢). To jsou nezbytné kroky
pro ziskani dal$i mezinarodni finan¢ni pomoci. Ozndmil to fecky ministr financi Jorgos

Papakonstantinu. Ocekava se, parlament bude o tomto planu hlasovat do konce ¢ervna.

10. ¢ervna 2011: Mezinarodni penézovody do Recka nevyschnou. Zajisti pry pies 130
miliard eur, coz je vice, nez dostaly Atény od MMF a EU loni. Velmi pravdépodobné
je, ze poprvé budou do pomoci zapojeni i1 piimo soukromi véfitelé. DalSich 30 miliard

eur ma potom feckd vlada ziskat z prodeje statniho majetku.

13. dervna 2011: Agentura S&P’s zhoriuje rating Recka na CCC, coz fakticky znadi

"minimdlni ochranu investori" a akutni nebezpeci platebni neschopnosti.

14. cervna 2011: Rozpoctovy deficit fecké centralni vlady se od ledna do kvétna
mezirocn¢ prohloubil o 13 procent a €inil 10,28 miliardy eur (asi 247,9 miliardy korun).

Ozndmilo to v utery tamni ministerstvo financi. Zemé tudiZz neplni prozatimni cil,
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ktery si stanovila. Ten pfedpokladal, ze schodek rozpoctu bude za prvnich pét letoSnich

mesict ¢init 9,07 miliardy eur.

15. ¢ervna 2011: V Recku se na 24 hodin zastavila doprava, obchod i administrativa.
Odborové organizace vyhlasily ¢tyfiadvacetihodinovou generalni stdvku na protest proti
uspornym opatfenim vlady a jejimu privatiza¢nimu programu. V Aténach a v nékterych

velkych méstech se konaly masivni demonstrace.

17. éervna 2011: Recky premiér Jorgos Papandreu provedl rozsahlé zmény ve v1adé s
cilem zvladnout krizi kolem svého drastického tsporného planu. Novym ministrem
financi bude dosavadni ministr obrany Evangelos Venizelos a ministrem zahranici

dosavadni ¢len Evropského parlamentu za vladni stranu PASOK Stavros Lambrinidis.

20. cervna 2011: Ministfi financi eurozény se na no¢nim jednani shodli, Zze potfebny
novy zachranny balik pro Recko by mél byt financovan jak ze statnich, tak ze
soukromych zdroji. Podrobnosti o této zcela nové financni strategii, jak to eurozéna v
prohlaSeni oznacila, by meély byt definovany pocatkem cCervence. Ministii financi
eurozony ale v noci na pondé€li nerozhodli o uvolnéni dalSich 12 miliard na pomoc
Aténdm z prvniho pomocného baliku. Podminkou k tomu jsou dalsi tisporna opatteni v
Recku. Zemé tyto penize potfebuje k tomu, aby "prezilo" 1éto, tedy aby mélo na splatky
dluht.

21. ¢ervna 2011: Nejvétsi bankovni domy v Némecku uz poslaly evropskym politiklim
dopis, v kterém pozaduji za podil na pomoci Recku garance a pobidky. Cas na
vyjednavani je do 3. Cervence, kdy by méla Evropskd unie rozhodnout, zda Aténdm

uvolni 12 miliard eur.

22. cervna 2011: Obménény kabinet feckého premiéra Jorgose Papandrea v noci na
sttedu ustal hlasovani o duavére. Poslanci rozhodovali za situace, kdy zemé eurozony
daly Recku jasné¢ najevo, Ze od nich neuvidi dalSi finanéni pomoc bez dalSich

planovanych uspor a slibené privatizace.

23. cervna 2011: Zastupci Recka se v noci 23.6. dohodli s EU a MMF na dal3im,
tentokrat pétiletém, usporném planu. Ten piinese dalsi zvySeni dani a také razantnéjsi
vydajové skrty. Recko se tak snaZi ziskat dal3i penize pro svou ekonomiku. Samotné

eurozona se pak chce na novém zachranném programu domluvit na zacatku
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cervence. Za posledni rok si Rekové ze svych ucta stahli zhruba osminu toho, co méli v
trezorech svych bank uloZzeno. Kazdy mésic se jejich Gspory zten¢i o dvé miliardy eur.
To je Castka, ktera po celém svéte vzbuzuje obavy o stav feckého bankovniho systému a

piipadnou hrozbu jeho kolapsu.

24. cervna 2011: Na dalsi finanéni pomoci pro Recko se opét budou podilet jen zemé
eurozény a Mezinarodni ménovy fond. Cesko a dalsi zemé, které evropskou jednotnou
ménou neplati, se podilet nebudou. Vyplyva to z dokumenti, na nichZ se dohodl summit

EU v Bruselu. Ceska vlada u¢ast CR na pomoci Recku odmitala.

28. cervna 2011: V Recku rano zatala dvoudenni generdlni stivka v reakci na
projednavani a schvalovani programu uspor pozadovanych eurozénou v parlamentu. Do
¢ela MMF byla jako prvni Zena jmenovana Christine Lagardeova, do té doby

francouzska ministryn¢ financi.

29. ¢ervna 2011: Recky parlament schvalil Gisporna a privatizaéni opatieni, kterd maji
statni pokladné pfinést pies 78 miliard eur. Jejich odsouhlaseni bylo nezbytnou
podminkou pro zajisténi pfijmu dalSich pajcéek od eurozony a Mezinarodniho ménového

fondu.

30. cervna 2011: Némecké finan¢ni ustavy se dohodly, Ze pfispéji k finanéni pomoci
Recku, podobné jako jiz slibily francouzské banky. Jejich piispévek by mél &init 3,2
miliardy eur (78 miliard K¢), sd€lil po ¢tvrteCnim jednéni s bankami spolkovy ministr

financi Wolfgang Schéuble.

1. ¢ervence 2011: Recko by dlouhodobé dokézalo splacet své dluhy, pokud by se tirok
pohyboval kolem dvou procent. EU a MMF po Aténach zadaji vice nez Sest procent
rocné. To je podle amerického ekonoma Jeffrey Sachse ekonomicky i1 politicky

neudrzitelné.

2. Cervence 2011: Ministii financi eurozény odsouhlasili poskytnuti 12 miliard eur
Recku. Jde o &ast loni slibené pomoci, bez niz by zemé do poloviny &ervence

zkrachovala.

3. cervence 2011: Némecka pojistovna Allianz se chysta ptidat na novy balik finan¢ni

pomoci pro Recko zhruba 300 milioni eur (7,26 miliardy korun). Uvedl to generalni
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feditel pojistovny Michael Diekmann pro dne$ni vydani magazinu Der Spiegel.

5. ¢ervence 2011: Vklady podniki a domacnosti u feckych bank v kvétnu jiz paty mésic
za sebou klesly a ocitly se nejnize od prosince 2007. Recka centralni banka v utery
uvedla, ze proti dubnu se vklady snizily o 2,5 procenta na 191,9 miliardy eur (4,7

bilionu K¢).

11. éervence 2011: Recka socialisticka vlada jmenovala péti¢lenny vybor, ktery bude
dohlizet nad chystanou rozséhlou privatizaci. V ni by mély Atény prodat do roku 2015
statni majetek za 50 miliard eur (1,2 bilionu korun), a tim ziskat penize na splaceni

svych dluht.

12. cervence 2011: eurozona se v noci na 11.7. na detailech nového zachranného
programu pro zadluzené Recko nedohodla. Pfipustila pouze moZnost prodlouZeni
splatnosti feckych dluhopisti ¢i moznost jejich nédkupu prostfednictvim soucasné¢ho
zéchranného fondu (EFSF). Vyplyva to z tiskového prohldseni po schiizce ministrii
financi eurozény. Recko potiebuje dal§i penize do poloviny zafi, jinak mu opét hrozi

bankrot.

13. cervence 2011: Restrukturalizaci feckého dluhu by mohli provést sami Rekové, kteii
by za miliardy eur poskytnuté eurozénou nakoupili fecké statni dluhopisy. Timto
krokem by mohli sniZzit svljj statni dluh o nékolik desitek procent HDP ze soucasnych

vice nez 150 procent HDP.

21. ¢ervence 2011: Summit EU schvaluje druhy zachranny balik pro Recko (109 miliard

eur)a roz$ifuje pravomoci zdchranné¢ho fondu EFSF.

26. rijna 2011: V Bruselu se kond v potadi 14. "protikrizovy" summit béhem 21 mésici.
Statnici se po vice nez desetihodinové debaté¢ shoduji, ze se musi navysit EFSF na bilion
eur. Soukromi investofi jsou nuceni odepsat polovinu feckého vladniho dluhu, komeréni
evropské banky pak ziskat novy kapital 106 miliard eur. Druhy balik Recko zvysen na

130 miliard eur.

31. #ijna 2011: Recky premiér Jorgos Papandreu zaskoéil partnery v EU zpravou, Ze o
piijeti druhého zachranného baliku uspotrada referendum. O nékolik dnti pozdéji toto

rozhodnuti zrusil.
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1. listopadu 2011: Funkce se ujima novy prezident ECB Mario Draghi. O dva dny

pozdéji ne¢ekané snizuje klicovou sazbu o ¢tvrt bodu na 1,25 %.

8. listopadu 2011: Recka vlada slozend ze socialisti po dvou letech konéi. V &ele
nového "technokratického" kabinetu stanul Lukas Papadimos, byvaly viceprezident

ECB.

12. listopadu 2011: Ministii financi eurozony schvalili uvolnéni dalsi ¢asti financni
pomoci Recku. Osm miliard eur ve formé& ptijéek, na nichz se kromé eurozony z &asti
podili i Mezinarodni ménovy fond (MMF), Atény urychlené pottebuji, aby se vyhnuly
bankrotu.

Zdroj: Economia (2012)

58



Priloha 3

Zavazky jednotlivych ¢lenskych zemi EU vii¢i EFSF

) Upravené
Procentualni Upraveny o
Zavazek i e procentualni
5 vyjadreni zavazek vuci L
Clensk4 zemé | vadi EFSF EFSF v € vyjadreni
zavazku k v .
(v €) zavazku k EFSF
EFSF *
*

Belgie 27,032 3,47 27,032 3,72
Estonsko 1,995 0,26 1,995 0,27
Finsko 13,974 1,79 13,974 1,92
Francie 158,488 20,32 158,488 21,83
Irsko 12,378 1,59 - 0,00
Italie 139,268 17,86 139,268 19,18
Kypr 1,526 0,20 1,526 0,21
Lucembursko 1,974 0,25 1,974 0,27
Malta 0,704 0,09 0,704 0,10
Némecko 211,046 27,06 211,046 29,07
Nizozemi 44,446 5,70 44,446 6,12
Portugalsko 19,507 2,50 - 0,00
Rakousko 21,639 2,77 21,639 2,98
Recko 21,898 2,81 - 0,00
Slovensko 7,728 0,99 7,728 1,06
Slovinsko 3,664 0,47 3,664 0,50
gpanélsko 92,544 11,87 92,544 12,75
Celkem 779,811 100,00 726,028 100,00

* upravena data bez Irska, Portugalska a Recka

Zdroj: EFSF (2012)
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Priloha 4

Srovnani zakladnich makroekonomickych ukazateli Recka a EU 27 v letech 2001 — 2012 (v %)

] 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
UkazatelRok |- — — — — — — = - - - -
[Fecko! EU |Recko! EU |Recko! EU |Recko! EU |Recko! EU |Recko! EU |Recko! EU |Recko! EU |Recko! EU |Recko! EU |Recko! EU |Recko EU
IE“‘&E;“““ 45 20| 3413 59015 | 44 26|23 22|55 i34 35i 32|02 04|31 45|40 21|71 16|64 04
Mira inflace %7 N 3 ' 3 4 5 3 5 3= Ny 31 3 ;] 5 47 3 3 47 5 3 3 .
HICP) 37122390 P21 | 3482030 20 352233 2230 23|42 371310472131 31|10 26
Mira N - - N - - - -
: 1107 86 |103 80| 9701|105 93 |ooion|s0o 83|83 72|77 71 |o9os5io00|126 07177 907|243 105
nezamestnanostl
Verejnydlubh 00 o0 0 1 110171 60,5 | 974 620 | 986 | 624 | 100,01 62.8 | 10611 616 | 10741 500 [ 1120} 623 1207} 74,6 | 14831 80,0 [1703} 82,5 | 15691 853
(podil na HDF)
Deeficit statniho
rozpoétu 450 15| 48 26| 56i 32|75 20|52 25|57 15|65 00| 08 24156 690|107 65| 95 44 |-100; 40
(podil na HDF)
Viadnivydaje | (50 ge 1| 450 | 266|447 472|455 467 | 446 467 | 4531 462 | 4751 455 | 506 470 | 540 510|514 505 | 520 490 | 548§ 493
(podil na HDF)

Zdroj: Eurostat (2013a-f), vlastni tiprava (23.7.2013)
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