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Ekonomicky a ménovy vyvoj ve vybranych statech
Evropské unie — Spolkova republika Némecko,
Francouzska republika a Italska republika

Abstrakt

Tato bakalafskd prace se zabyva studiem a propojenim ekonomické a ménové
situace ve vybranych stitech Evropské unie, kterymi jsou Némecko, Francie a Itélie.
Teoreticka ¢ast je vénovana predevsim oblasti ménové. Popisuje finan¢ni systém a jeho
funkce. Dale popisuje historii penéz od starovékého Recka a Rima, pres stiedovék aZ po
soucasnost. Dale jsou definovdny pojmy z oblasti kurzové politiky, konkrétné ménovy
kurz a ménovy trh. Prace se dile vénuje mezindrodnimu ménovému systému a jeho
jednotlivym druhtim. V druhé poloving teoretické Casti je rozebrana ménova politika, jeji
druhy a nastroje, kterymi jednotlivé centralni banky dosahuji svych cili. Jedna kapitola
teoretické Casti je vénovana Evropské centralni bance, kterd tvoii zakladni stavebni kdmen
evropské meénové politiky. Zaveér teoretické Casti je vénovan oblasti ekonomické. Jsou zde
rozebrany ctyfi zékladni makroekonomické ukazatele, kterymi jsou HDP, inflace,

nezameéstnanost a podil statniho dluhu na HDP.

V praktické ¢asti je sledovan ménovy a ekonomicky vyvoj v Némecku, Francii a
Italii v obdobi od pftijeti spole€né mény ve valutové podobé az po soucasnost. U kazdého
statu je provedena analyza ekonomické a ménové situace pred zavedenim eura. Sledované
obdobi je rozdéleno na nékolik ¢asti. Prvni ¢ast sleduje vyvoj od roku 2002 do roku 2007,
kdy vypukla svétova ekonomickd krize. Druha ¢ast sleduje vyvoj béhem krize a dalsi ¢ast
sleduje vyvoj po krizi az do soucasnosti. Na zaver praktické ¢ésti je provedena komparace
makroekonomickych ukazateli (HDP, inflace, nezaméstnanost, vefejny dluh) vSech tii
zemi. Komparace je provedena formou grafii a tabulek a slouzi jako dopIn€k hlavni naplné

praktické ¢asti.

Klicova slova: Ména, Ménova politika, Evropska unie, Ceska narodni banka, penize,

ménovy kurz, Ménovy vyvoj, HDP, inflace, nezaméstnanost



Ekonomic and monetary developments in selected
countries of the European Union — the Federal Republic
of Germany, the French Republic and the Italian
Republic.

Abstract

This bachelor thesis deals with the financial system and functions of the financial
system. The thesis describes the history of money, from ancient Greece and Rome, through
the Middle Ages to the present. Then are defined terms such the exchange rate and the
currency market. In the following part of the thesis is described International monetary
system and its types. In the second half of the theoretical part is analyzed monetary policy
and its instruments, which central banks achieve their goals. At the end the of theoretical

part is mentioned European central bank , its functions and monetary policy.

In the practical part is described monetary developments in Germany, France and
Italy. In the beginning of practical part is realized analysis of monetary situation before
acceptance euro in cash form.Then is described monetary and ekonomic situation in
countries. Situation is described following ten years from acceptance euro in cash form,
when is compared monetary and ekonomic developments before and after world economic
crisis. At the end of the thesis is realized comparation of GDP, inflation rate,
unemployment rate and public debt of Germany, Italy and France in the same time as is
realized monetary and ekonomic developments. The conclusion of the bachelor thesis

constitute results from realized comparation.

Keywords: Currency, Monetary policy, European Union, Czech National Bank, money,

Exchange rate, Monetary developments, GDP, Inflation rate, Unemployment
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1 Uvod

Némecko, Francie a Itdlie patfi mezi nejvyspélejsi zemé€ eurozony, jak po strance
ekonomické, tak i politické. Spolecné¢ s Velkou Britanii jsou nejvyspélej§imi zemémi
Evropy a také piednimi UcCastniky svétového obchodu. VSechny tfi zemé byly spolecné
s Belgii, Nizozemskem a Lucemburskem zakladajicimi Cleny Evropského hospodaiského
spoletenstvi, které vzniklo 1. ledna 1958 podpisem tzv. Rimskych smluv a bylo
predchuidcem dnesni Evropské unie. Némecko, Francie a Italie jsou Cleny také dalSich
vyznamnych svétovych organizaci jako je OSN, NATO nebo G8. Déle jsou tyto zemé

pfednimi svétovymi exportéry a vzajemnymi obchodnimi partnery.

Némecko, Francie a Itdlie jsou také vyhleddvanym cilem turisti. Spole¢nou
dominantou vSech téchto zemi jsou Alpy. Ve Francii pfitahuje turisty pfedev§im Patiz.
Italie nabizi navstévnikiim skvostné pamatky z obdobi antiky. V Némecku je zase mozné
navstivit mésta s nddechem historie z valecné doby, piikladem mutzou byt Berlin,
Drazd’any nebo Norimberk. VSechny tyto zemé patii mezi deset nejvice navstévovanych

zemi na svete.

DalSim spolecnym znakem té€chto zemi je, Ze kazda z nich byla ustfednim aktérem
obou svétovych valek, avSak ne vzdy bojovaly na spole¢né strané. Za prvni svétové valky
staly Francie a Némecko na opacnych stranach. Francie stila na stran¢ dohody, Némecko
na stran¢ trojspolku. Neutrdlni Itdlie se poté piidala na stranu dohody. Po vélce bylo
hospodarstvi vSech zemi zna¢né poskozeno, nejhlife na tom bylo v§ak Némecko, které
muselo platit valecné reparace. Béhem druhé svétoveé valky staly Némecko s Francii opét
proti sob¢. Italie vSak tentokrat stala na strané Némecka. Po druhé svétové valce byla
hospodarska situace ve vSech zemich srovnatelna. Ekonomiky Némecka a Italie, jakozto
porazenych zemi byly zna¢né¢ zdevastované, ale Francie na tom také nebyla nejlépe, jelikoz
byla nucena kapitulovat uz vroce 1940. Némecko, Francie i Italie se vSak dokazaly
Z nasledkd obou svétovych valek vzpamatovat a dostaly se na takovou troven, na které

jsou dnes.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem této bakalatské prace je sledovat ekonomickou situaci ve vybranych
zemich Evropské unie v obdobi od pfijeti eura ve valutové podobé az po soucasnost
anasledné¢ provést komparaci. Dil¢im cilem prace je sledovani ctyi zakladnich
makroekonomickych  ukazateli v jednotlivych zemich, asice HDP, inflace,
nezaméstnanosti a podilu statniho dluhu na HDP, mezi kterymi bude opét provedena
komparace. DalSim cilem je charakteristika Evropské centrdlni banky a jejich nastrojii
meénové politiky. Nedilnou soucésti prace je také charakteristika pojmi z oblasti ménové
politiky, ménového systému a ménového kurzu, protoze tato témata Uzce souvisi

s ekonomickym vyvojem v zemi a maji na n¢j velky vliv.

2.2 Metodika

V ramci feSeni bakaldiské prace bude shromazdéna ceska i zahranicni literatura
zabyvajici se danou problematikou. Bakalatska prace je rozdélena na dvé ¢asti, teoretickou
a praktickou. Teoreticka ¢ast prace je zaméfena na oblast ménovou, protoze ménovy vyvoj
uzce souvisi s vyvojem ekonomickym ama tak na néj veliky vliv. Kromé eura jako
takového popisuje také penize, jejich funkce a jejich historii, a to jiz od dob antiky. Na to
navazuji témata jako je ménovy kurz, ménovy systém a zvlastni diiraz je kladen na
meénovou politiku. Na konci teoretické ¢asti je rozebrana Evropska centralni banka a jeji
politika. Praktickd ¢ast se na rozdil od teoretické zaméfuje na ekonomicky vyvoj. Na
zaCatku je vzdy uvedena strucnéd charakteristika dané zem¢ a nasledné je zhodnocen
ekonomicky stav zemé pred vstupem do eurozony. Nasledné je pomoci komparacni
analyzy provedeno srovnani vSech tii zemi v horizontu skoro dvaceti let, ato od roku
2002, tedy roku kdy vsechny tfi zemé piijaly euro ve valutové podob¢, az po soucasnost.
Sledované obdobi je rozdéleno na Ctyti Casti, které zahrnuji obdobi po zavedeni eura do
fyzického obchu, obdobi ekonomické krize, obdobi po ekonomické krizi a soucasnost.
Soucasti praktické ¢asti je také komparace hlavnich makroekonomickych ukazateli vSech
zemi, konkrétné se jedna o HDP, inflaci, nezaméstnanost a statni dluh. Tato komparace je
provedena pomoci tabulek a grafii a deklaruje ekonomicky stav v kazdé zemi a zaroven

slouzi jako dopIn€k komparacni analyzy.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Financni systém

, Financni systém je souhrnem, jak vSech dilcich segmentii financniho trhu, tak i

vSech na nich obchodovanych financnich investicnich ndstroju (instrumenti) a rovnéz

vSech ekonomickych subjektii, které pri respektovani platnych zdakonii a na né navazujicich

podzakonnych norem tyto investicni financni instrumenty obchoduji, nebo poskytovanim

celé rady ruznych investicnich sluzeb fungovani financnich trhit napomahaji. *

3.11

i

Funkce finan¢niho systému

Depozitni funkce — ZajisStuje uklddani Gspor formou bankovnich vkladi. Déle
umoziuje provadét financni investice neboli preménovat penize na financni kapital.
Kreditni funkce — Pfinasi ekonomickym subjektiim moZznost ziskdvat volné penézni
prostfedky. Tim se zvySuji spotfebni vydaje domacnosti, to vyvolava zvySovani
poptavky po zbozi a sluzbach a také urychluje realizaci investic. VSechny tyto
aspekty podporuji ekonomicky rist.

Funkce wuchovani hodnoty (bohatstvi) — Ekonomické subjekty mohou
prostfednictvim finan¢nich instrumentli uchovavat, poptipad¢ i zhodnocovat svoji
kupni silu, resp. minimalizovat disledky inflace.

Funkce likvidity — Poskytuje pfeménu jednotlivych druhti finan¢nich nastroji na
hotovost. Penize totiz vykazuji na rozdil od ostatnich finan¢nich prostredkt
nejvyssi likviditu, a to 1 ptes prakticky nulovou vynosnost.

Platebni funkce — Tato funkce umozni prostiednictvim platebnich systémi
obchodnich bank provadét vSechny druhy plateb, kdy vSechny provadéné platby se

povazuji za pravné prokazatelné a transparentni.2

L REINUS, O. Financni trhy. 4., aktualiz. a rozS. vyd. Praha: Grada, 2014. Partners., s. 40.
ISBN 978-80-247-3671-6.

2 JILEK, I. Finance v globdlni ekonomice I: Penize a platebni styk. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 29. ISBN 978-80-247-3893-2.
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e Funkce ochrany proti riziku — Zajistuje ochranu ekonomickych subjektd proti
riznym druhim rizika pomoci pojistnych smluv. Déle umoznuje ekonomickym
subjektlim analyzu rozkladajiciho rizika ptipadnych poklesii cen jednotlivych aktiv.

e Funkce politicka — Stat prostifednictvim ménové politiky centralni banky a fiskalni
politiky vlady reguluje fungovani finan¢niho systému, za i¢elem prosazovani

svych cila.®
3.2 Penize

Penize 1ze definovat jako cokoliv, co slouzi jako prosttedek smény, avSak z pravniho

hlediska jsou penize zakonem stanovené platidlo. Obecné penize plni dvé dulezité funkce:
Penize jsou prostfedkem smény, v tomto ptipad€ jsou penize prosttedkem
smény zboZi a sluzeb, protoZe naturdlni sména zde ¢ini potize.

e Penize jsou prostfedkem uchovani hodnoty, v tomto piipad¢ jsou penize
docasné vytazeny z ob&hu ve form¢ uspor, penize jsou schopné si uchovat
pii dané cenové hladiné svou kupni silu v ¢ase. Potom penize vystupuji ve
funkci uchovatele hodnoty, tj. jedné z forem bohatstvi (aktiva). Napliovani
funkce uchovani hodnoty se méni neptfimo imérné se zménami cenové
hladiny a zejména s ocekavanim zmén cenové hladiny méni ochota
hospodatskych jednotek drzet penize na tikor ¢i ve prospéch ostatnich

finan¢nich a zejména realnych aktiv a také poptavku po zbozi a sluzbach.*

3.2.1 Historie penéz

Prospésnost penéz spociva v rozvoji de€lby prace. Tuto moudrost znali jiz stafi
Rekové a Rimané. Penize, jak je zname dnes, vSak neexistovaly odjakziva. V dobéach, kdy
se zacala rozvijet délba prace a sména, dochdzelo k naturdlni sméné neboli barterovym
obchodliim, pfi nichZ se sménoval jeden druh zboZi nebo sluzby za jiny, napiiklad sména
obili za kozeSinu. Zpocatku smeéna probihala ve zcela ndhodném poméru, az pozdé€ji se

rozvinuly obchodni zvyklosti a stanovil se kvantitativni pomér.5

3 REJNUS, O. Financni trhy. 4., aktualiz. a roz$. vyd. Praha: Grada, 2014. Partners., s. 41.
ISBN 978-80-247-3671-6.

* JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice I: Penize a platebni styk. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 29. ISBN 978-80-247-3893-2.

® TamtéZ, s. 18.
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Se stale se rozvijejici délbou prace a s rozsifovanim objemu a druhli nabizeného
zbozi a sluzeb urCenych ke sméné zacala naturalni sména Cinit potize. Jedna osoba méla
zajem o zbozi druhé osoby, ta vSak o dané zbozi nestala a za své zbozi pozadovala zbozi
od tfeti osoby. Tim vznikaly komplikace a rust nakladii spojenych s vyhleddvanim
vhodnych partnerti k realizaci smény. Proto se urCity druh zbozi ¢astecné vyclenil ze
spotieby a pifeménil se na plnohodnotné penize neboli tzv. komoditni penize, coz bylo
zbozi, které se stalo vSeobecné pfijimanym a zprostiedkovavalo obéh vSech ostatnich
druhii zbozi a sluzeb. Funkci komoditnich penéz plnily u riiznych narodd rizné predméty.
U Rimant to byl napiiklad dobytek, u Slovani to bylo obili, koZesina a platno. Komoditni

penize plni svou funkci i dnes v nékterych zaostalych oblastech svéta.’

Jako plnohodnotné penize slouzily také drahé kovy, hlavné zlato a stiibro, a to diky
svym pfirozenym vlastnostem jako je snadna délitelnost, relativni stalost, velka kupni sila
obsazena v malém kousku drahého kovu a mnoho dalSich vlastnosti. O téchto vlastnostech
psal uZ Aristoteles, ktery jako prvni v historii popsal vSechny funkce penéz. Mince
vyrobené z drahych kovl patfily mezi plnohodnotné mince protoze, jejich kupni sila
odpovidala ndkladim na jejich razbu, kterym se tikalo razebné, coz byl vlastné rozdil mezi
jmenovitou hodnotou mince a naklady na pofizeni drahého kovu. Razba minci byla
vysadnim pravem panovnika, a tudiz i zisk nélezel pouze jemu. AvSak protoZe o razbé
rozhodoval vyhradné panovnik, a i vySe razebného byla ¢isté v jeho kompetenci, mohl

p v« v ;o « 7
panovnik uméle zvySovat kupni silu penéz.

Neziidka kdy zacalo dochazet ke sniZovani mnoZstvi kovu v mincich, protoze
panovnik potfeboval minci vice a vice. Zacalo tak dochazet k tomu, Ze se do zlata a stiibra
zacaly ptidavat jiné kovy, napiiklad méd’. V poloviné 18. stoleti dokonce Marie Terezie
zavedla na uzemi habsburské monarchie mince z jinych kovi, které byly pouze kryté
drahymi kovy. Bylo to zapotiebi z toho divodu, Ze pokud by byly mince nadéle vyrabény

z drahych kovii, musely by byt velmi malé. Mince z drahych kovli mély vSak kromé celé

® JILEK, J. Finance v globalni ekonomice I: Penize a platebni styk. Praha: Grada

Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 19. ISBN 978-80-247-3893-2.
"REJNUS, O. Financni trhy. 4., aktualiz. a roz§. vyd. Praha: Grada, 2014. Partners., s. 41. ISBN
978-80-247-3671-6.
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fady vyhod také nevyhody. Hlavni nevyhodou byly nedostatecné zasoby drahych kovt,
které¢ vedly k brzdéni rozvoje smény a hospodaistvi. Zacalo se tak stavat, ze se v obchu
dalsiho problému, nebot’ se musel stanovit sménny pomér obou téchto drahych kov, ktery
v zavislosti na relativnich zménach mnozstvi minci jednoho ¢i druhého kovu znacné
kolisal. Aby se urychlil obéh minci vyrobenych z drahych kovi, zacaly se tyto kovy
ukladat u zlatnikt, ktefi na jejich ulozeni vystavili potvrzeni. Potvrzeni obsahovalo udaj o
mnozstvi drahych kovi a jejich ryzosti. Tato stvrzenka byla pfedchiidcem bankovky a bylo
mozné ji kdykoliv pouzit k vybrani uloZzeného bohatstvi, ale i k zaplaceni zbozi jinému
obchodnikovi. Jednalo se o pravy zlaty standard. ®

Postupem c¢asu pieslo vydavani stvrzenek za uloZeni drahych kovl do rukou
bankéit, kde fungovalo na stejném principu jako u zlatnikd. Banka disponovala
s majetkem Vv podobé drahych kovu, které piinesl vkladatel a na pozadani mu jej
poskytovala, bankovky, tj. potvrzeni o dluzich banky, mély pivodné Uplné jiny vyznam
nez dnes. Bankovky vznikaly jako stvrzenky o vkladu zlatych a stfibrnych minci do banky,

ato v poméru 1:1.°

Zéklady bankovnictvi, jak ho zndme dnes, byly polozeny uz ve sttedovékée Italii.
Italsky vyraz il banco, ze kterého pochazi slovo ,,banka“ znamena doslovné ,,lavice®, resp.
,»stil“. Pravée stiil byl mistem, na némz se provadély operace s penczi. Bankér byl prave
ten, kdo stdl vyuzival k riznym penéznim tkonim jako je zkoumani pravosti, ryzosti,

hmotnosti penéz, sména penéz a mnoho dalsich. °

Banky vsak zacaly pfichéazet na to, Ze mohou vydavat vice bankovek bez ohledu na
objem drzeného drahého kovu. Vychazely totiz z predpokladu, ze vsichni klienti
nevyberou svlij vklad najednou. Banky tak zacaly poskytovat uvéry pomoci poukazek na

drahy kov, které vSak drahym kovem kryté nebyly, coZ znamenalo, Ze banka jiZ

8 JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice I: Penize a platebni styk. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Financ¢ni trhy a instituce., s. 20. ISBN 978-80-247-3893-2.
*NEUMANN, P, ZAMBERSKY, P a JIRANKOVA, M. Mezindrodni ekonomie. 4., aktualiz. a
roz§. vyd. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada)., s. 128. ISBN 978-80-2473-276-3.

Y JLEK, J. Finance v globdlni ekonomice I: Penize a platebni styk. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Financ¢ni trhy a instituce., s. 22. ISBN 978-80-247-3893-2.
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neposkytovala penize, které prinesl vkladatel, nybrz penize, které v bance nové vznikly.
Nové vydavané poukazky tak nebyly kryty drahymi kovy a zaroven je nebylo mozné
rozeznat od téch, které byly kryty drahymi kovy. V této souvislosti vznikla prvni forma
neplnohodnotnych penéz. Postupem cCasu zacal byt obéh zlatych a stiibrnych penéz
doplilovan neplnohodnotnymi kovovymi penézi a papirovymi penézi, tj. bankovkami a
statovkami, protoze banky zjistily, Ze pii uvérovani jiz drahy kov nepotiebuji. Nakonec
doslo k situaci, ze byl obch zlatych a stiibrnych penéz zrusen uplné. Neplnohodnotné
penize mély zpocatku vyhradné podobu obéziva. Pozdé€ji dostaly také podobu ucetnich
penéz, coz jsou penize, které jsou zapsany pomoci tcetnich zapisti na uctech a predstavuji
zavazky bank vuci klientim. V soucasnosti jsou bankovni systémy vSech zemi svéta
zalozeny na neplnohodnotnych penézich. V zddné zemi na svété nejsou penize kryty
zlatem ani jinym drahym kovem. Zasoby drahych kovi vSak nedostadovaly k tomu, aby

zajistovaly potiebu rozvoje smény, a predevsim potiebu panovnika &i statni pokladny.**

3.3 Mezinarodni ménovy systém

Mezinarodni ménovy systém lze charakterizovat jako soubor vazeb mezi ménami a
dil¢imi ménovymi systémy Uzemnich jednotek. Vznik meénového systému je spojen
s pocatky trzniho hospodafstvi a smény vyrobkil. Zakladnim stavebnim kamenem

< . . . . o 12
ménového systému, at” uz narodniho nebo mezinarodniho jsou penize.

3.3.1 Bimetalismus a Monometalismus

Ménové systémy statll byly zpocatku zaloZené na dvou kovech: zlaté a sttibru, coz
vyplyvalo ze struktury zasob drahych kovi, které méla vétSina zemi k dispozici. Tyto
meénové systémy byly nazyvany jako bimetalické. Bylo vSak velice obtizné udrzovat
pomér zlata a stiibra, protoZe ceny obou kovl casto kolisaly, diky ¢emu byla ménova
soustava mén¢ stabilni a pfipousStéla tak ménoveé spekulace. Staty feSily tyto situace
vnitfnimi Upravami cen zlata a stfibra. V devatenactém stoleti dochazelo ke snahdm

vytvaret mé€nové unie statid, které mély za cil udrzovat mezinarodni paritu zlata a stiibra.

Y JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice I: Penize a platebni styk. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 21. ISBN 978-80-247-3893-2.

' NEUMANN, P, ZAMBERSKY, P a JIRANKOVA, M. Mezindrodni ekonomie. 4., aktualiz. a
roz$. vyd. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada)., s. 128. ISBN 978-80-2473-276-3.
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Dochazelo i ke zformovani blok se spolenou ménou, které kromé feSeni problémut

bimetalismu cht&ly regulovat mezindrodni ménové vztahy a silici Glohu nékterych mén.™

V roce 1865 vytvorily Francie, Svycarsko, Italie a Belgie tzv. Latinskou unii, které
méla Celit silnému vlivu Anglie a anglické libry. V roce 1872 byla vytvorena Skandinavska
pendZni unie za Glasti Svédska, Norska a Danska, jejichz cilem bylo vytvofit spoleénou
dovrSeno sjednocenim Némecka v roce 1871. Tato seskupeni (kromé némeckych zemi)
vSak cilt ménového sjednoceni nedosahla, a to predevsim kvili ekonomickym rozdilim a
politické nejednoté. Byly to vSak prvni pokusy o regulaci mezinadrodniho ménového
systému, vtomto piipadé¢ bimetalismu, ktery se ukazal jako nestabilni, protoZe byl

X v 14
postaven na dvou ménovych kovech.

Problém nestability ménového systému do jisté miry vytesil vznik monometalismu,
kdy se ménovy systém definitivné opiral o jediny kov, zlato (zlaty monometalismus). Zlaty
monometalismu se rozvijel v pribéhu devatenactého stoleti. Velka Britanie jako prvni
zemé vroce 1798 piestala razit stfibrné mince a vroce 1819 schvélila zakon, ktery
prohlasil zlato za jediny ménovy kov. Tento zakon (resumption Act) umoznoval sménu
bankovek za zlato ve fixnim kurzu a zrusSil restriktivni opatfeni na export zlata a zlatych
minci. Diky tomu se Britdnie stala jadrem zlat¢ého monometalismu, a Londyn zacal
fungovat jako svétové finan¢ni centrum. Na pfelomu 70. a 80. let 19. stoleti se zacal zlaty
monometalismus zavadét 1 v dalSich vyznamnych zemich jako je USA, Rusko, Némecko.

Pro tento nové vznikly ménovy systém se té7 zatal pouZivat termin &isty zlaty standart.™

3.3.2 Zlaty standard

V ramci cCistého zlatého standardu byla ména pevné vazdna na zlato a centréalni

banky garantovaly ndkup a prodej zlata za pevnou cenu. Existovala volna razba minci a

NEUMANN, P, ZAMBERSKY, P a JIRANKOVA, M. Mezindrodni ekonomie. 4., aktualiz. a
rozs. vyd. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada)., s. 130. ISBN 978-80-2473-276-3.

14 JILEK, J. Finance v globadlni ekonomice I: Penize a platebni styk. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Financ¢ni trhy a instituce., s. 29. ISBN 978-80-247-3893-2.

> BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cengk, 2010., s. 243. ISBN 978-80-7380-245-5.

18



zlaté mince byly soucdsti penézniho obchu vedle bankovek, kdy byla dodrzovédna parita
vSech forem penéz se zlatem a jejich sménitelnost za zlato. Mezi vyhody Cistého zlatého
standartu patfila ochrana proti monetarni expanzi a inflaci, tzn., Ze centrdlni banky
nemusely, respektive nemohly vést zvlastni monetarni politiku, penézni zasoba se vyvijela
automaticky Vv zavislosti na mnozstvi zlata vzemi. Dal§i vyhodou CdCistého zlatého
standardu bylo eliminovani kolisani ménovych kurz. Mezi nevyhody tohoto ménového
systému pattilo tempo rustu zasoby zlata, ktera ve srovnani s redlnym HDP rostla pomaleji,
diky ¢emuz dochazelo k deflaci, diky relativni elasticité cen, vSak tyto vykyvy netstily
v recesi. Dal$i nevyhodou bylo, Ze pokud chtél stat udrzet zlatou paritu mény, nemohl

vyuzit monetarni politiku ke stabilizaci své ekonomiky. *®

3.3.3 Modifikovany zlaty standard

Modifikovany zlaty standard je spjat se vznikem nové hospodarské situace, ktera se
zacinala utvaret od roku 1914. Ve vétsin€ zemi doslo k vyraznému zhorSeni ekonomiky,
coz mélo za nasledek naruseni mezinarodnich ekonomickych vztahi. Byly naruSeny nejen
narodni ménové systémy, ale i mezinarodni ménovy systém jako celek. Divodem této
ekonomické krize byla prvni svétova valka a jeji diisledky. Zemé byly nuceny, ¢im dal tim
vice investovat do vydajii spojenych s valkou, a tim byla naruSena pravidla zlatého
standardu. Zasoba penéz v ob&hu se nekontrolovatelné zvySovala a jeji kryti zlatem uz
prakticky nebylo mozné. Zaroven dochazelo k strmému nartstu inflace, nékdy dochazelo
az k hyperinflaci. Vyvrcholilo to tim, Ze zem¢ byly nuceny zrusit zlaty standard. Nékteré
zemé se chtély po skonceni valky ke zlatému standardu vratit, avSak malé zasoby zlata
Vvpoméru kobézivu jim to neumoziovaly. V prvni polovin¢ dvacatych let tak
V mezinarodnim platebnim styku dominovaly papirové penize. VéEtSina zemi vSak usilovala
o znovuzrozeni zlatého standardu, proto byla svolana v roce 1922 konference v italském
Janové, ktera méla za cil pomoci kooperace jednotlivych zemi ozivit fungovani zlatého
standardu. Vzhledem Kk tomu, Ze bylo jasné, Ze zadna ze zemi neni schopna vlastni ménu
zcela pokryt zlatem, uzaviely stity dohodu o usporném hospodateni se zlatem a zvolily
vhodnou paritu mény V zavislosti s jeji vnitini kupni silou. Kromé zlata, se také jako kryti

zaCaly pouZivat devizové rezervy meén, které byly v pohod¢ sménitelné na zlato. Stabilita

1 NEUMANN, P, ZAMBERSKY, P a JIRANKOVA, M. Mezindrodni ekonomie. 4.,
aktualiz. a rozs$. vyd. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada)., s. 130-132. ISBN 978-80-2473-
276-3.
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meénového systému tak byla zéavisld na vyvoji hlavnich mén, které tvofily patfi¢nou
rezervu. Mezi hlavni mény patfila anglicka libra, francouzsky frank a americky dolar, ktery
¢im dal tim vice zesiloval a zacal se posouvat do pozice hlavni rezervni a obchodni mény.
17

V letech 1924-1929 doslo k znovuzrozeni zlatého standardu, ovSem v upravené
(modifikované) podobg. Cisty zlaty standart se tak zacal objevovat v nékolika podobach.
Prvni podobou byl standart zlatého slitku, kdy byla zachovéna castecnd smeénitelnost
bankovek za zlato. Sménitelnost byla nicméné omezena na minimalni vahové mnozstvi
zlata (jeden zlaty slitek cca 12,5 kg). Tuto podobu pivodniho zlatého standardu zavedla
Velka Britanie v roce 1925 a Francie v roce 1928. Dalsim typem byl standart zlaté devizy.
Zemég, které vyuzivaly tento typ, zruSily volnou razbu zlatych minci a obchod se zlatem.
M¢éna v téchto zemich byla sménitelna pouze za zlaté devizy, které sménitelnost
uchovavaly. Standart zlaté rezervy stanovil maximalni mnozstvi bankovek, které miize byt
emitovany vzhledem k zasobé ménového zlata, které muselo tvofit uréité procento kryti
bankovek. Pokud napf. bankovky piedstavovaly nominalng Ctyfndsobek zlata, potom
povinné kryti ¢inilo 25 %. V piipadé€ tohoto typu zlatého standartu bylo hlavnim tkolem

ménové politiky stanoveni a dodrzovani pravidel zlatého kryti mény. '8

Prvni evropskou zemi, které¢ se podatfilo obnovit Cisty zlaty standart, bylo v roce
1924 Svédsko. V roce 1925 se to povedlo i Anglii. Pozdéji se k riznym formam zlatého
standardu vratila 1 vétSina zemi, navrat byl vSak provazen nékolika problémy, napf.
nevhodné stanoveny kurz libry. Problémy vSak pfetrvavaly, a to nejen uvnitt jednotlivych
statli, ale i na mezinarodni urovni. Pfetrvaval protekcionismus v obchodnich vztazich,
pohyb kapitalu byl omezen, zasoba zlata byla nerovnomérné rozdélena. Spojené staty a
Francie shromazd’ovaly v roce 1932 az 70 % svétovych zasob zlata. Naproti tomu Velka
Britanie své zasoby postupné vycerpavala. Podobné problémy suzovaly i ostatni zem¢.

Zem¢ byly nuceny prodavat sva aktiva, aby mohly obnovit svoje zasoby zlata. Fungovani

"BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzei: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cenék, 2010., s. 240. ISBN 978-80-7380-245-5.

¥ NEUMANN, P, ZAMBERSKY, P a JIRANKOVA, M. Mezindrodni ekonomie. 4., aktualiz. a
roz§. vyd. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada)., s. 133. ISBN 978-80-2473-276-3.
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modifikovaného zlatého standardu se, i pfes zminéné problémy povedlo vétSin€ zemi uhajit

do roku 1929. *°

3.3.4 Brettonwoodsky ménovy systém

V obdobi po druhé svétové valce mély jednotlivé staty jasny cil, zalozit nové
ménové usporadani, které by vedlo k rychlé stabilizaci ekonomiky a zaroven by se vyhnulo
rozsdhlym deformacim hospodaistvi z obdobi 30. let, jako bylo prudké zpomaleni
ekonomického rustu, vysoka nezaméstnanost a protekcionismus, které paralyzovaly
mezinarodni obchod. Proto se v Cervenci roku 1944 sesli predstavitelé 44 zemi na ménové
a finan¢ni konferenci v americkém mésté Bretton — Woods, aby vypracovali navrh nového
mezinarodniho ménového systému. Konference potom v zdsad¢ ustanovila jeho definitivni
podobu pro obdobi 1945-1971. Zékladni instituci ménového systému mél byt fond tvofeny
vklady zemi, z Casti ve zlaté, ¢astecné v devizach, z né¢hoz budou poskytovany tvéry na

kryti deficitii platebnich bilanci. %

Hlavni zasady brettonwoodského ménového systému byly vtéleny do tzv. Clank
dohody. Mezi hlavni zasady patii vytvofeni mezinarodniho ménového fondu jako hlavni
mezinarodni ménové instituce. Dale ustanoveni amerického dolaru jako hlavni rezervni
mény, coZ znamenalo, Ze dolar byl pfimo vazéan na zlato, ostatni mény pak nepfimo, pravé
pfes americky dolar. Poté se kazdd zemé zavazovala prostfednictvim intervenci své
centralni banky k dodrzovani pevného kurzu s maximalni odchylkou +1 % od parity,
kterou méla stanovenou proti americkému dolaru. DalS§i zdsadou bylo vytyCeni cile
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konvertibility mén, kterého mély zii€astnéné zemé dosdhnout.

Ustanoveni ménového systému bylo silné ovlivnéno povalecnym uspotfaddanim
evropské a svétové ekonomiky, kde se odrazela vSestrannd dominance Spojenych stati a

vyrazné oslabeni vétSiny jejich konkurenti. Brettonwoodsky ménovy systém byl proto

YIJILEK, J. Finance v globadlni ekonomice I: Penize a platebni styk. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 29. ISBN 978-80-247-3893-2.
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zcela logicky postaven pravé na americkém dolaru jako jediné divéryhodné méné, ktera
byla schopna zabezpecit veskeré financni a obchodni transakce. Relativné stabilni situace
panovala v letech 1945-1960. Americky dolar fungoval jako spolehliva kotva systému, bez
vétsSich problému se udrzovala jak stanovena ménova cena zlata, tak i zlatd parita dolaru.
Zména nastala na prelomu 50. a 60. let, kdy ekonomicka pfevaha Spojenych statt zacala
byt méné patrnd, protoze ostatni zem¢ se zacaly vzpamatovavat z povaleénych nasledkd.
Déle se zacala zvétSovat drzba americkych dolari mimo USA. ZvySoval se tlak na rust
ceny zlata nad hranici 35 dolarti za troyskou unci a vlivem rostouci nabidky americké
meény 1 tlak na devalvaci dolaru. Bézny ucet Spojenych statii se sice v prvni poloviné 60.
let docasné zlepsil, rostl vSak odliv kapitalu ze zemé z danovych divoda a vlivem jejich
silicich zahrani¢nich investic. Tyto kroky signalizovaly, ze podminky nastaveni systému se
zménily a vzristd jeho vnitini tlak, ktery pfedznamenavé rostouci nerovnovahu. Vlady
vyspélych zemi odmitaly ménit kurz, coz znamenalo pokles celkové pruznosti systému,

ktera ustila do krize platebnich bilanci a celkové vn&jsi nerovnovéhy. %

Krize breettonwoodského systému vyvrcholila v srpnu roku 1971, kdy americky
prezident Richard Nixon vyhlasil pod vlivem pokracujicich ztrat amerického ménového
zlata ukonceni vn¢j$i konvertibility americky dolaru za ménovy kov. To znamenalo zniceni
jednoho z pilitt systému, ztratu zlaté parity dolaru, coz znamenalo odstranéni kotvy ke
stabilni hodnoté dolaru. I pfes masivni intervence bylo nerealné udrzet dosavadni kurz
dolaru. Vroce 1971 americky dolar devalvoval proti némecké marce a byl pod
devalva¢nim tlakem také vici ostatnim ménam. Krize systému byly nasledné feSeny
Vv prosinci roku 1971 na konferenci ve Washingtonu. Na konferenci bylo u€inéno nékolik
zaveért, které vyznamné modifikovaly brettonwoodsky systém. Dolar prestal byt
sménitelny za zlato i pro zahrani¢ni centralni banky. Dolar byl oficidln¢ devalvovan o 8 %
na 38 dolarti za troyskou unci. Mény mély piejit na ufedni kurzy s vazbou na Zvlastni

pravo Cerpani. Ze zaveéra washingtonské konference vyplyval pfedpoklad, ze systém mtize

22 NEUMANN, P, ZAMBERSKY, P a JIRANKOVA, M. Mezindrodni ekonomie. 4., aktualiz. a
roz§. vyd. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada)., s. 138. ISBN 978-80-2473-276-3.
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existovat i nadale, i kdyz v upravené podob¢. Jenze ve chvili, kdy piestala existovat pevna

vazba dolaru na zlato, nemél brettonwoodsky systém dlouhého trvani.?®

3.3.5 Evropsky ménovy systém

Evropsky ménovy systém vznikl jako vysledek celkového pohybu evropského
integra¢niho procesu s hlavnim cilem, vybudovanim spole¢ného trhu. Koordinaéni politika
systému usilovala o rovnovahu platebnich bilanci a cenovou stabilitu v souladu se
zédsadami brrettonwoodského systému. Dulezitou ulohu hralo v Evropé odstranéni
piekazek v platebnim styku, které probéhlo jesté pred rokem 1957. Kdy bylo zaloZeno
Evropské hospodaiské spolecenstvi. V letech 1947 a 1949 byly mezi evropskymi zemémi
uzavieny dohody o mnohostranném clearingu k usnadnéni platebniho styku, diky ¢emuz
meély byt vyrovnavany jejich zédvazky. To mélo posilit hospodatské styky v systému dosud
nekonvertibilnich mén. V roce 1950 byla zalozena Evropska platebni unie (EPU), ktera
méla za cil odstranit devizova omezeni. Cinnost EPU skonéila v roce 1958 zavedenim
vnéj$i smenitelnosti veétSiny zdpadoevropskych mén. Ménova spoluprace poté probihala na
principu systému pevnych kurzii a pravidel Mezindrodniho ménového fondu. Vlivem
postupu ekonomické migrace ¢lenské zemé& EHS ¢im dél tim vic tihly k zavedeni vlastniho
systétmu uz8i meénoveé spoluprace. V ramci cile sblizovadni ekonomické urovné byly

zavadény nékteré spolecné politiky EHS.%

3.4 Ménovy kurz

Ménovy kurz lze definovat podle dvou hledisek, kvantitativniho a kvalitativniho.
Z kvantitativniho hlediska je to pomér, v jakém se ménové jednotky jednotlivych zemi
navzajem sménuji. Z kvalitativniho hlediska se jedna o hleddni faktorh, které urcuji
rovnovaznou urovenl kurzu v danych ménovych, ekonomickych, politickych a socialnich
podminkach. V tomto pojeti predstavuje kurz sloZitou ménovou veli¢inu, vyjadiujici cenu
mény v jednotkach mény jiné neboli mnozstvi domaci mény, které se sméni za jednotku

meény zahrani¢ni. A protoze zahrani¢nich mén, které se sménuji za domaci ménu, je cela

2 BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cengk, 2010., s. 244. ISBN 978-80-7380-245-5.
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fada, pouziva se termin systém ménovych kurzl, ten mize byt pevny (fixni) nebo pruzny

(plovouci).25

Principem pevného systému ménového kurzu je, Ze subjekt, ktery fixuje cenu, musi
pfi dané nabidce a poptdvce nasytit piebyteCnou poptavku nebo odcerpat prebytecnou
nabidku. Pokud chce centrdlni banka zajistit, aby sménny kurz zistal beze zmény, musi
drzet jistou zasobu zahrani¢ni mény, kterou mize poskytnout vyménou za ménu domaci.
Centralni banka stanovi centralni hodnotu kurzu k referen¢ni méné pomoci kosové parity
vici individudlnimu ko$i mén a tim se zavaze tuto uUroven kurzu dlouhodobé udrzovat

7 . ’ . ;2
pomoci devizovych intervenci. 2°

K tomu se obvykle stanovuje fluktua¢ni pasmo, ze kterého by se kurz domaci mény
vicéi meéné referenéni nemél vychylit. Fluktuaéni padsmo se témét vzdy stanovuje
v procentech (napt. = 2 %) a $ife fluktua¢niho pasma se 1isi v zavislosti na druhu mény.
V Ceské (diive Ceskoslovenské) republice byl od pocatku roku 1991 do tinora 1996
uplatiiovan rezim pevného kurzu ve vztahu ke koS$i péti mén s fluktuaénim pasmem + 0,5
%, kdy vunoru 1996 doslo krozsifeni na + 7,5 %, coz mélo za cil omezit pfiliv
spekulativniho kapitalu pusobenim kurzového rizika. Pokud hrozi, Ze se ménovy kurz
vychyli ze stanoveného fluktuaéniho pasma, centralni banka musi intervenovat, aby kurz
udrzela uvnitt tohoto pasma. Vyse devizovych rezerv je V rezimech pevnych kurzi velmi
dillezitd a centrdlni banka se vystavuje riziku jejich vycerpani, pokud doméci ména
vykazuje dlouhodobou tendenci k oslabovani nad ramec fluktuaéniho pasma, protoze
v piipadé spekulativniho ttoku na domaci ménu ji ani relativné vysoké devizové rezervy
neuchrani. Centralni banka mtize pokracovat v intervencich tak dlouho, dokud ma potiebné
rezervy, pokud jiz nema rezervy zahrani¢ni mény, je nucena devalvovat domaci ménu nebo

prejit na rezim plovouciho kurzu. Tento krok uginila Ceska narodni banka v kvétnu 1997.

% BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
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Pokud centralni banka pfistoupi k devalvaci v rezimu pevného kurzu, snizuje se jeji

divéryhodnost.”’

Systém pruznych ménovych kurzii (floating) znamena, Ze centralni banka nechava
sménny kurz volné se pohybovat, aby sam vyrovnaval nabidku a poptavku po zahrani¢ni
meéné. Systém pruznych ménovych kurzii se d€li na Cisty floating a fizeny (necisty)
floating. V ramci systému ¢istého floatingu stoji centralni banka stranou a nechava ménové
kurzy voln€¢ urCovat na trhu zahrani¢nich mén, kurz dané meény je tak dan pouze
vzajemnym pusobenim nabidky a poptavky na devizovém trhu. Centralni banka
neintervenuje a oficialni transakce srezervami se rovnaji nule, protoze centralni banka
V podstaté nedrzi zadné rezervy. Saldo platebni bilance je rovnéz nulové. Tento kurzovy

rezim uplatituje kromé Ceské republiky také napiiklad Australie, USA a Kanada. 28

V systému fizeného floatingu na rozdil od floatingu ¢istého centralni banky do jisté
miry intervenuji ndkupem a prodejem zahrani¢nich mén, ¢imZ se snazi ovlivnit své
ménové kurzy. Jedinymi trznimi prostiedky, kterymi milZe centralni banka piimo
ovlivitovat ménovy kurz, jsou trzni prostiedky (intervence). Centralni banka mtiZze ovlivnit
vyvoj meénového kurzu potiebnym smeérem, pokud usoudi, Ze neni V souladu se zdjmy
domaci ekonomiky. Systém fizené¢ho floatingu vyuziva vétSina centralnich bank na svété.
V realité plati, Ze centralni banky zpravidla intervenuji proti domaci méné&. Intervence ve
prospéch domdaci meény jsou spiSe vyjimecné, o Cemz svéd¢i fakt, Ze rozhodovani

1.7 , . . v , o , , - , .2
Vv centralnich bankach je zpravidla ovliviiovano piisobenim zdjmovych skupin. ’

3.4.1 Crawling Peg
Crawling Peg je systém pevného nominalniho kurzu s pravidelnymi piedem
ohlaSenymi Upravami centralni parity vuci referenéni méné (koS$i meén), coz znamena

pravidelné¢ revalvace nebo devalvace domaci mény provadéné centralni bankou. Ve

2 NEUMANN, P, ZAMBERSKY, P a JIRANKOVA, M. Mezindrodni ekonomie. 4., aktualiz. a
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skutecnosti jde vSak zpravidla o devalvace domdci mény. Pravidelné devalvace
nominalniho kurzu kompenzuji jeho realné posilovani v disledku vyssi domaci inflace,
proto je crawling peg také nékdy oznaCovan jako systém pevného realného kurzu.
K povinnostem centralni banky patfi udrzovat pevny ménovy kurz domaci mény vici
referencni méné ¢i individudlnimu ménovému koSi, stim Ze pravidelné dochazi
k devalvaci domaci mény, coz ma za nasledek, ze se celé fluktuacni pasmo posune smérem
nahoru. Crawling peg se uplatiioval v pribéhu transformace napiiklad v Polsku a
Mad’arsku, kde se branili realnému posilovani domacich mén v disledku vysokych
domacich inflaci. Také v Ceské republice se uvazovalo o jeho zavedeni, ale z divodu

relativné nizké miry inflace ve srovnani s Polskem a Mad’arskem k nému nedoslo. *

3.4.2 Currency Board

Currency board je systém pevného kurzu bez pasem oscilace, centralni banka se
zaroven vzdava autonomni meénové politiky. Nové centralni bankou emitované penize se
tak do ekonomiky dostavaji pouze jako dusledek devizovych intervenci, které jsou
vynucené devizovym trhem proti tlakiim na zhodnoceni domaci mény, kdy centralni banka

. sxor « rooz « . o v 1
nakupuje zahraniéni ménu a prodava nové emitovanou doméaci ménu.

V systému currency board muiZe centralni banka emitovat nové penize pouze
Vv ptipadé vyskytujicich se tlakii na zhodnoceni domaci mény, coZ znamena, Ze nedochézi
k nadmérné emisi penéz v domaci ekonomice, a tudiz nemize dojit k vysoké inflaci. Tento
systém je velice odolny viéi inflaci. Ustfedni problém mize nastat, kdy produktivita prace
v doméci ekonomice roste pomaleji nez v zemi s referenéni ménou, protoze to mize vést
k tomu, ze domaci firmy za¢nou ztracet konkurenceschopnost, coz se negativné projevi na
bézném uctu platebni bilance, poptavka po zahrani¢nich ménach a po dovozech zacne
pfevysovat jejich nabidku a vyvozy a tlaky na znehodnoceni domaci mény se mohou stat

neudrzitelnymi. 32
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DalSim vyraznym problémem muze byt, ze diky rostouci zadluZenosti doméci
ekonomiky zacnou investofi ztracet daveéru v solventnost domaci vlady a zacnou
ekonomiku hromadné opoustét. Currency board pouzivala v letech 1991-2001 Argentina,
které se rychle povedlo obnovit sviij hospodaisky rust a potlacit domaci inflaci. Pozdéji se
vSak zacaly objevovat problémy, ke kterym ptispél zejména silici americky dolar, rist
vefejného zadluzeni argentinské vlady a devalvace v ostatnich jihoamerickych zemich,
které¢ vygradovaly az v ménovou a finan¢ni krizi v roce 2001. V soucasné dob¢ pouzivaji

kurzovy rezim currency board napf. centralni banky v Bulharsku, Litvé a Estonsku.*®

3.5 Ménovy trh

M¢énovy trh je misto, kde dochdzi k ndkupu a prodeji mény a zéroven se zde
stanovuje ménovy kurz. Soucasny ménovy ma mnoho znakd dokonalého trhu. Existuje na
ném mnoho prodévajicich a kupujicich. Vstup nového ucastnika na trh neni omezen
zadnymi bariérami. Trh neni omezen na urcitou geografickou oblast, jedna se o
celosvétovy trh a obchodnici celého svéta jsou v nepfetrzitém kontaktu. Piesto vSechno
nékteré znaky dokonalého trhu ménovy trh nespliiuje. Na trhu neexistuje dokonala
transparentnost, i ptes to, Ze se v poslednich letech doslo k jejimu zvySeni. Dale neexistuje
uplné a okamzité zvetejnovani obchoda. **Informace o obchodnich aktivitach spolecnosti
jednotlivych obchodnikil nejsou na trhu znamy kazdému. Ugastnici ménového trhu viak

maji rovnéjsi pfistup k informacim neZ na akciovém trhu.

3.5.1 Globalni ménovy trh

Globalni ménovy trh je soustfedén zejména do tii mést, kterymi jsou Londyn,
Tokio a New York. Hlavnimi subjekty jsou zde velké obchodni banky. Role centralnich
bank je zde znané¢ omezen, na trh vstupuji pouze v pfipadé¢ cizoménovych intervenci.

Z udaju banky pro mezinarodni platby vyplyva, Ze do roku 1998, denni obrat na ménovém

% HOLMAN, R. Makroekonomie: stiedné pokrocily kurz. 2. vyd. Praha: C. H. Beck,
2010. Beckovy ekonomické ucebnice., s. 357. ISBN 978-80-7179-861-3
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trhu rostl, poté do roku 2001 klesal a poté zase dostal rostouci tendenci. Nejvice obchodu

tradién& probihd s jinymi finan&nimi institucemi.*

3.5.2 Ménovy trh v Ceské republice

Ceska republika se fadi mezi malé zemé s velmi nizkym podilem na celosvétovém
obratu zbozi, sluzeb a kapitalu. Hospodarstvi Ceské republiky patii k nejvice otevienym na
svété. Aktudlni mira smeénitelnosti koruny dava domdacim i zahrani¢nim subjektim

moznost sménovat ¢eskou korunu i zahrani¢ni ménu bez jakychkoliv piekazek a omezeni.
36

3.5.3 Mezibankovni ménovy trh

Mezibankovni ménovy trh probihd mezi domdacimi a zahrani¢nimi obchodnimi
bankami. Banka, ktera vystupuje na tomto trhu, je tviircem trhu, jejiz pravomoci je kotovat
kupni i prodejni kurz koruny vic¢i zahraniéni méné. Vyvoj kurzu je zéavisly na zajmu
ostatnich ucastnikii o koupi ¢i prodej zahrani€nich mén. Banka mize za stanovenych
cenovych podminek provést koupi ¢i prodej zahraniéni mény za ceské koruny od
kteréhokoliv z tcastnikl trhu. Jednotlivé banky jsou vzajemné propojeny, takZze mohou
ziskavat relevantni a aktualni informace o trhu a jednotlivych ménach a zaroven mohou
béhem nékolika sekund uskutecnit transakce az v fadech stovek milioni korun. Na

uskuteénéni obchodu mé rozhodujici vliv nabidka vyhodn&jsiho kurzu.’

3.5.4 Klientsky ménovy trh

Klientsky ménovy trh s ¢eskou korunou zahrnuje obchody se zahrani€nimi ménami
mezi obchodnimi bankami a jejich klienty, tj. domacnostmi a podniky. Kurz koruny vici
zahrani¢énim ménam je vysledkem stfetdvani poptdvky a nabidky zahrani¢nich mén na
ménovém trhu. Na ménovém trhu skorunou dochdzi k pravidelnému setkavani
jednotlivych zdjemcti o sménu Ceské koruny za zahraniéni ménu. Na rozdil od

mezibankovniho trhu se jedn4 o drobny trh, na kterém se obchoduje pievdzné s menSimi
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¢astkami, coz znamena, ze interval mezi prodejnim a kupnim kurzem je o néco vétsi nez na
mezibankovnim trhu. Kurz kazdé mény je stanoven nejcastéji kazdé rano obchodniho dne.
U néekterych bank zlstane kurz cely den beze zmény. Ke zméné dochédzi pouze tehdy, kdyz

kurz koruny na mezibankovnim trhu siln¢ kolisa. %8

3.6 Ménova politika

Principem ménové politiky je regulace kratkodobé tirokové miry domaci mény, ktera
je provadéna centralni bankou, coz ma za nasledek ovliviiovani inflace, HDP a
zaméstnanosti. M¢enova politika existuje pouze v zemich strzné orientovanym
hospodafstvim, protoze v centralné fizeném hospodarstvi jsou ceny regulovany piimo.
V nékterych ptipadech mize ménova politika existovat, byt v omezené podobé i
Vv centralné fizeném hospodaistvi. Ménovou politiku je potieba zasadit do Sir$iho
hospodaiského kontextu. Na HDP, zaméstnanost a inflaci nepusobi pouze kratkodoba
urokova mira, ale i dalsi faktory jako je regulace a dohled nad bankami, které jsou vétSinou
mimo dosah centralni banky. Bankovni dohled méa na starosti vybrana instituce centralni
vlady a regulace bank byva pfedmétem ministerstva financi. Tento aspekt plsobi pies
které¢ se zvySuje koupéschopnost domacnosti, podnika a vefejného sektoru, coz zvysuje
rist zaméstnanosti, HDP a inflace. Dalsim faktorem, ktery ptsobi na hlavni
makroekonomické ukazatele v zemi je objem a struktura piijmi a vydaji centralnich,
statnich a mistnich vlad, které jsou zcela mimo dosah centralni banky. Ptijmy a vydaje vlad
maji ptimocary dopad na inflaci, HDP a zaméstnanost. Tento aspekt plisobi pfes rychlost
objemu penéz, ¢im je vyssi objem piijmi a vydaju vlad, tim se zvySuje prerozdélovani
mezi domdacnostmi a podniky, coz zvySuje koupéschopnost domacnosti, podnikli a

vetejného sektoru, coz opét tlaci rist zakladnich makroekonomickych ukazateld v zemi 39

3.6.1 Klasicka ménova politika

Klasickou ménovou politiku provadi centralni banka prostiednictvim nastroji

ménové politiky. Jeji hlavni néplni je regulace operacniho cile (nejcastéji kratkodobé

38 POSPISIL, R. Finance a bankovnictvi. Olomouc: Univerzita Palackého v Olomouci,
2007., s. 40. ISBN 978-80-244-1712-7.

% JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice II: Ménovd a kurzovd politika. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 15. ISBN 978-80-247-3893-2.
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urokové miry). Konec¢nym cilem ménové politiky je dosazeni cenové stability, vyjadiené
urc¢itou inflaci. Nastroje ménové politiky vyjadiuji realizaci ménové politiky a operacni cil
predstavuje jeji taktiku. Zprostiedkujici (operacni) a konecny cil jsou strategii ménové
politiky. Zpusob, jakym opera¢ni cil pasobi na cil koneény, se nazyva transmisni
mechanismus ménové politiky.*°

Centralni banka mize krom& ménové politiky provadét také kurzovou politiku. Centralni
banka muze ménovy kurz domaci meény ovlivnit piimo ¢i nepfimo. Piimo pomoci tzv.
cizoménovych intervenci, tehdy pokud je potieba stabilizovat kurz domaci mén. Nepiimo,
provedenim zmén kratkodobych urokovych mér v ramci ménové politiky. Ovliviiovani
meénového kurzu vsak spada pod ménovou politiku jenom v pfipadé, Ze je ménovy kurz
zprostiedkujicim cilem. Ménova a kurzova politika jsou tedy primarné nezavislé politiky.
Podle sméru nastaveni zprostfedkujiciho cile se rozliSuje expanzivni a restriktivni ménova

politika.**

3.6.2 Expanzivni ménova politika

Princip této politiky, téz nazyvané expanze ¢i uvolnéni spoc¢iva ve snizeni
kratkodobé trokové miry, ¢imz dojde ke sniZeni 1 ostatnich trokovych mér v hospodarstvi.
Obchodni banky diky tomu poskytuji vice novych avéra a klienti jsou diky tomu aktivnéjsi
v pfijimani téchto uveérh. Zaroven se zvysuje rychlost ob&hu penéz, protoZze domacnosti a
firmy diky sniZeni trokové miry vice nakupuyji, a to ptinasi do ekonomiky vice penéz.
Expanzivni politika simuluje hospodafstvi, proto centralni banka uplatiiuje tuto politiku

o RSN RN . e , y 42
Vv situaci, kdy se ocekava nizka inflace, slabé hospodarstvi a vysokd nezaméstnanost.

3.6.3 Restriktivni ménova politika

Restriktivni politika neboli restrikce ¢i zpfisnéni je opakem expanzivni politiky. Jde
o akci centralni banky, kterd spociva ve zvyseni kratkodobé urokové miry, tim se zvysi 1
ostatni urokové miry v hospodafstvi. Na to reaguji obchodni banky nizS§i ochotou

poskytovani novych uvért. Rychlost obéhu pen€z se snizuje, protoze domadcnosti a

40 POSPISIL, R. Finance a bankovnictvi. Olomouc: Univerzita Palackého v Olomouci,
2007., s. 35 ISBN 978-80-244-1712-7.

“ BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cengk, 2010., s. 241. ISBN 978-80-7380-245-5.

2 JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice II: Ménovd a kurzovd politika. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 18. ISBN 978-80-247-3893-2.
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podniky utraceji méné penéz. Cilem restriktivni politiky je tlumeni hospodafstvi, proto se
tato politika uplatiiuje v situaci ocekavani vysoké inflace a pfili§ rychlého hospodaiského

rustu, ktery je spojen s rustem mezd a z né¢ho vyplyvajicim ristem spotiebnich cen. 43

3.6.4 Nastroje ménové politiky

Pomoci néstroji ménové politiky ovliviluje centrdlni banka mnozstvi penéz

v ekonomice. Centralni banka muze uplatiovat ptimé nebo nepiimé naistroje.44

3.6.5 Neprimé nastroje ménové politiky

V modernich ekonomikéach jsou mnohem castéji vyuzivany, protoze ptisobi plosné
a jejich dopad ma na vSechny banky stejny vliv a plati pro vSechny stejné podminky.
Povinné minimalni rezervy bank

Sazbu u povinnych minimdalnich rezerv vyuziva centralni banka k fizeni mnozstvi
penéz v ekonomice. Obchodni banky maji ztizeny Gcet u centralni banky, kam si ukladaji
sva aktiva. Vyse rezerv se zjistuje z &asti vkladu. V soucasnosti je Ceskou narodni bankou
stanovend mira povinnych minimdlnich rezerv na 2 %, v ptipad¢ jeji zmény by se zménily

VP ., C iy 4
uveéroveé moznosti jednotlivych bank, proto k jeji zméné€ nedochazi pfili§ Casto. >

Intervence devizového kurzu

Centralni banka pomoci kurzovych intervenci reguluje kurz domaci mény. Pokud
se centralni banka rozhodne, Ze nakoupi cizi ménu, zvysi tim poptavku po ni a dojde
k znehodnoceni domaci mény. Coz je obrovska vyhoda pro vyvozce, protoze oslabeni
domaci mény vyvold zdjem v zahrani¢i. Pfi prodeji mény nastane pravy opak, nabidka

zahraniéni mény vzroste a doméaci ména se za¢ne zhodnocovat. Tim dojde k oslabeni

3 POSPISIL, R. Finance a bankovnictvi. Olomouc: Univerzita Palackého v Olomouci,
2007., s. 34 ISBN 978-80-244-1712-7.

* BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzefi: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cengk, 2010., s. 246. ISBN 978-80-7380-245-5.

® HOLMAN, R. Makroekonomie: stiedné pokrocily kurz. 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2010.
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vyvozu, protoze zahrani¢ni investofi piestanou jevit zdjem o domaci ménu a tim se zvysi

dovoz.*®

Operace na volném trhu

Operace na volném trhu jsou primarni nastrojem centralni banky. Jedna se operace
provadéni centralni bankou na trhu s doméaci ménou, kdy cilem je dosazeni konkrétni
hodnoty kratkodobé urokové miry. Tohoto cile dosahuje banka prodejem ¢i nakupem
cennych papirti. Pokud centralni banka proda cenné papiry obchodnim bankam, snizi se
mnozstvi penéz v ekonomice, to vede ke zvyseni urokové sazby. Naopak pokud centralni
banka nakoupi cenné papiry od obchodnich bank, mnozstvi penéz v ekonomice se zvysi a
urokova sazba klesne. Chovani centralni banky na volném trhu tak ma vliv na cenu a vynos

cenného papiru, se kterym se obchoduje. *’

Operace na volném trhu ovliviuji celkové rezervy obchodnich bank. Pomoci
operaci na volném trhu musi vzdy dojit k ur€itym piebytkovym rezervam. Pokud jsou
rezervy obchodnich bank nizsi, nez je soucet rezervnich pozadavki a ptebytkovych rezerv,
centralni banka musi bance rezervy poskytnout. Jinak by doslo k ristu kratkodobé urokové
miry nad stanovenou hranici, protoze banky by nebyly schopny plnit rezervni pozadavky.
Jsou-li vSak rezervy bank vysSi nez soucet rezervnich pozadavki a ptebytkovych rezerv,
centralni banka musi rezervy stahnout. Jinak by doslo k poklesu kratkodobé trokové miry.
Trh s rezervami bank je specialnim trhem, protoze centralni banka ptisobi na nabidkové i
poptavkové stran¢, Nabidku ovliviiuje pomoci operaci na volném trhu. Poptavku pak

stanovenim rezervnich pozadavk.

Operace, které provadi centralni banka na volném trhu, maji vliv i na platebni
bilanci se zahrani¢im. Jednd se o to, jestli se zahrani¢ni banky nebo jiné subjekty
rozhodnou prodavat, kupovat nebo drzet cenné papiry. Centralni banka prodejem cenného

papiru zvySi nabidku zahrani¢nich subjekti, a to vyvold snizeni jejich trzni ceny,

“® JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice II: Ménovd a kurzova politika. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 27. ISBN 978-80-247-3893-2.
““HOLMAN, R. Makroekonomie: stiedné pokrocily kurz. 2. vyd. Praha: C. H. Beck, 2010.
Beckovy ekonomické ucebnice., s. 357. ISBN 978-80-7179-861-3
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V opac¢ném piipadé, pii ndkupu cenného papiru se zahrani¢ni nabidka snizi a to povede

K réistu trzni ceny.*®

Diskontni nastroje

Diskontni nastroje jsou zdkladnim nastrojem ménové politiky v trzni ekonomice.
Mezi diskontni néstroje ménové politiky patii diskontni Gvér, ktery je nejbéznéjsi,
Diskontni avér je uroCen sazbou, za kterou pujcuje centrdlni banka diskontni pijcky
bankam komerc¢nim. Zpravidla se jedna o nejnizsi urokovou sazbu v ekonomice. Tato
sazba zaroven umoznuje centrdlni bance fidit irokovou miru. Pfi snizeni urokové miry
zlevni centralni banka pujcky, které poskytuje komerénim bankam, které pak z diivodu
vzajemné konkurence snizi své vlastni tirokové miry na pljcky pro jejich klienty. Pokud
centralni banka snizi Grokovou miru, zvy$i tim mnozstvi penéz v ekonomice a naopak.
Zména diskontni sazba centralni bankou vétSinou predchazi néjaké ekonomické situaci.

Naptiklad pokud se centralni banka obava inflace, zvysi diskontni sazbu.

Mezi dalsi diskontni nastroje patii reeskontni uvér. V ramci reeskontniho uvéru
poskytuje centralni banka odkup neboli reeskont smének obchodnim bankdm. V tomto
ptipad¢ dojde k odkupu jiz reeskontovanych smének centralni bankou od obchodnich bank
jeste pred dobou splatnosti. Obvykle se vSak jednd o sménky, jejichz doba splatnosti neni
vy$si jak 3 mésice. Doba splatnosti reeskontniho Gvéru je zpravidla krats$i, neZ je doba
splatnosti sménky samotné. Od roku 1997 jiz Ceska narodni banka reeskont smének
nevyuziva. 49

DalSim druhem diskontnich néstroji je lombardni vér. Tento druh uvéru je
poskytovan proti zastavé smének a dalSich cennych papirt, které disponuji uréitou dobou
splatnosti. Lombardni Gvér centralni banka poskytuje pouze v ptipad€, ze maji obchodni
banky problém s likviditou. TudiZ nemohou ziskat diskontni ani reeskontni uvér. Urokova
sazba je u lombardniho Uvéru vyssi, protoze se jedna o typ uveéru, kterym se centralni

banka snazi pomoci bankdm obchodnim. Vyse Gvéru by méla byt nizsi, nez je hodnota

® JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice II: Ménova a kurzovd politika. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 24. ISBN 978-80-247-3893-2.
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zastavenych cennych papirt. Pii poklesu hodnoty trzni ceny cennych papiri by se mohla

hodnota zastavy dostat pod hodnotu, za kterou byl lombardni Gvér poskytnut.

3.6.6 PFimé nastroje ménové politiky

V trzni ekonomice se pouzivaji velmi ziidka. Pokud dojde K jejich pouziti, tak to
Casto vypovidd o tom, Ze selhaly nastroje nepfimé. Pii jejich pouziti dochdzi k omezeni
podnikatelské samostatnosti bank, protoze zasahuji piimo do jejich internich zalezitosti a

rozhodovacich mechanismii. *°

Pravidla likvidity

Komer¢ni banky se musi pfimym stanovenim zavaznych pravidel likvidity, které
jim stanovi centrdlni banka. Tyto pravidla zaroven urcuji struktura aktiv a pasiv banky a
vzajemné vazby mezi nimi. Aby mohla byt bance ud¢lena, ptipadné ponechana licence, je

nezbytn& nutné, aby byla nasledujici pravidla dodrzena. >*

Uvérové limity

Uvérové limity omezuji obchodni banku v jejim rozhodovani. Stanovuji bance vysi,
ve které mize poskytnout uvér svym klientiim, aniz by potfebovala souhlas centralni
banky. Uvérové limity mohou bat vyjadieny bud relativné anebo absolutné. Absolutné
stanovené uvérové limity omezuji vysi poskytnutych uvért. Napiiklad pfirtistkem Gvéru za
ur¢itou dobu. Relativné stanovené uvérové limity omezuji diskontni a lombardni Gvéry,
které omezuje centralni banka. Relativni Gvérové limity jsou velice blizké nepifimym

, o ¥ P o 2
nastrojiim ménové politiky. >

3.6.7 Kvantitativni uvoliiovani

Politika kvantitativniho uvoliiovani, téZ oznacovana jako tisténi penéz je mnohymi

odborniky také povazovana za ménovou politiku. Jedna se o koupi domécich finan¢nich

0 JILEK, J. Finance v globadlni ekonomice I1: Ménovd a kurzova politika. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 23. ISBN 978-80-247-3893-2.

5 POSPISIL, R. Finance a bankovnictvi. Olomouc: Univerzita Palackého v Olomouci,
2007.,s. 34 ISBN 978-80-244-1712-7.

2 HOLMAN, R. Makroekonomie: stredné pokrocily kurz. 2. vyd. Praha: C. H. Beck,
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aktiv centralni bankou od obchodnich bank a nebankovnich instituci. Tato aktiva jsou vSak
Vv takové vysi, Ze dochazi ke znacnému navyseni bilancni sumy centrdlni banky. To mé za
nasledek navyseni likvidity na uctech, které maji obchodni banky u centralni banky. Cilem
kvantitativniho uvolfovani je snizeni strmosti vynosovych kiivek. Centralni banka
uplatituje tento druh politiky, v ptipadé, kdy dal§i uvoliovani ménové politiky pomoci
snizovani urokovych mér jiz neni mozné, protoze urokovéa mira jiz dosahla nuly. Tim, ze
centralni banka umozni vefejnému a podnikovému sektoru, aby se dale zadluzovaly pfi
nizkych urokovych ndkladech je kvantitativni uvolilovani spojeno se zvySenim HDP,
zaméstnanosti a inflace. Konecny cil politiky kvantitativniho uvolilovani je tak spolec¢ny

s koneénym cilem expanzivni ménové politiky. >

3.7 Evropska centralni banka

Evropska centralni banka (ECB) byla zalozena v ¢ervnu 1998 ve Frankfurtu nad
Mohanem, a navazala tak na svého pfedchidce Evropsky ménovy institut (EMI). ECB je
nadnéarodni instituce s vlastni pravni subjektivitou. V roce 2002 vypsala mezinarodni
architektonickou soutéZ na navrh jejiho budouciho stalého sidla, pro néz zajistila misto ve
vychodni ¢asti Frankfurtu. Prostfedi v ECB je skutecné evropské, jeji zaméstnanci
pochézeji ze vSech 25 zemi Evropské unie. ECB je zaroven soucasti Evropského systému
centralnich bank (ESCB). ESCB vznikl v souladu s Maastrichtskou smlouvou a Statutem
Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni banky. Sklada se z Evropské

centralni banky (ECB) a narodnich centralnich bank viech &lenskych stata EU.>*

3.7.1 Eurosystém

Eurosystém se skldd4a z ECB a narodnich centralnich bank zemi, které zavedly euro
(v soucasnosti 12 zemi). Rozhodovaci organy ECB jsou Rada guvernéri a Vykonna rada.
M¢énova rozhodnuti pfijima Rada guvernérti, zatimco Vykonnd rada tato rozhodnuti

provadi a odpovida za bézné tfizeni ECB. Tteti rozhodovaci organ ECB je Generalni rada,

> JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice II: Ménovd a kurzovd politika. Praha: Grada

Publishing a.s., 2013. Finan¢ni trhy a instituce., s. 20. ISBN 978-80-247-3893-2.
> The European Central Bank, the Eurosystem, the European system of Central Banks,
Frankfurt am Main. Verlagsgesellshaft, 2006., s. 54. ISBN 92-9181-912-3.
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ktera bude zastavat svou funkci, dokud budou existovat ¢lenské staty EU, které nezavedly
euro jako svou ménu.

Eurosystém plni ¢ty zakladni tkoly. Prvnim je provadét ménovou politiku, kterou
piijala Rada guvernéri ECB, tedy naptiklad rozhodnuti o zékladnich urokovych sazbach
ECB a déle rozhodnuti tykajici se ménovych cili a vytvafeni ménovych rezerv. Za
provadéni ménové politiky odpovidd Vykonna rada, ktera vydavd pokyny narodnim
centralnim bankdm. Vykonnad rada napiiklad jednou tydn€ rozhoduje o piid€lovani

likvidity bankovnimu sektoru prostiednictvim hlavnich refinan¢nich operaci. %

Druhym a tfetim ukolem Eurosystému je provadét devizové operace, drzet a
spravovat oficialni devizové rezervy statli eurozony. Narodni centralni banky Eurosystému
pfevedly na ECB devizové rezervy ve vysi zhruba 40 miliard eur (85 % tvofi cizi mény a
15 % zlato). Za tento ptevod banky ziskaly urocené pohledavky vici ECB, které jsou
denominovany v eurech. Narodni centralni banky Eurosystému se podili na spravé
devizovych rezerv ECB, kdy pisobi jako zprosttedkovatelé ECB v souladu s obecnymi
zasadami pro spravu portfolii, které stanovi ECB. Zbyvajici devizové rezervy Eurosystému
vlastni a spravuji narodni centralni banky, ale transakce s témito devizovymi rezervami

reguluje Eurosystém.

Ctvrtym  zakladnim tkolem Eurosystému je podporovat plynulé fungovani
platebnich systémii. Dale se Eurosystém podili na provadéni finanéniho dohledu tim, ze v
oblasti své plisobnosti poskytuje doporuceni autorim legislativy a sestavuje ménovou a
finan¢ni statistiku. Smlouva dale stanovuje, Zze ECB ma vylu¢né pravo povolovat vydavani

eurobankovek.*®

ECB a narodni centralni banky nesm¢ji pii plnéni tkolti Eurosystému vyzadovat ani
pfijimat pokyny od organi ¢i instituci Spolecenstvi, od vlad €lenskych statd ani od jinych

subjektii. Stejné tak se nesméji instituce a organy Spolecenstvi ani vlady ¢lenskych stati

* Naudin F., The European Central Bank: a bank for 21st century, London: Kogan Page
2000, s. 34. ISBN 0-7494-3100-8

% Smits R., The European Central Bank — institutional aspects, Hague: Kluwer Academic
Publishers 1997, s. 67. ISBN 90-411-0686-3 8
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snazit ovlivilovat ¢leny rozhodovacich organi ECB ¢i narodnich centrdlnich bank pfti

plnéni jejich ukold.
3.7.2 Strategie ménové politiky ECB

K zajisténi cenové stability musi ECB ovliviiovat podminky na penéznim trhu, a
tim také kratkodobé urokové sazby. ECB pfijala strategii, kterd zajistuje konzistentni a
systematicky piistup pii pfijimani ménovych rozhodnuti. Konzistentnost pomaha
stabilizovat inflacni ocekavani a zvySuje duvéryhodnost ECB. Jeden z hlavnich prvki
ménove politické strategie Rady guvernéri ECB je kvantitativni vymezeni cenové stability
jako ,meziro¢niho rdstu harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (HICP) pro
eurozonu o méné nez 2 %“. Cenovou stabilitu je tfeba udrzovat ve stfednédobém
horizontu, z ¢ehoz vyplyva, Ze ménova politika musi vychazet z ptfedpokladii o budoucim
vyvoji. Pfi zajistovani cenové stability usiluje ECB o to, aby mira inflace ve
sttednédobém horizontu dosahovala urovné pod 2 %, ale aby se této hladin¢ blizila. Takto
stanovend hranice odrazi snahu ECB vytvofit dostate¢né ochranné pasmo proti riziku

deflace. °’

Ménova politika musi vychazet z predpokladii o budoucim vyvoji, jelikoz v
transmisnim mechanismu dochéazi ke znacnym zpoZzdénim. Navic by ménova politika méla
zakotvovat inflaéni ocekavani a omezovat vykyvy v hospodaiském vyvoji. Kromé
vymezeni cenové stability je strategie ménové politiky zaloZena na peclivém vyhodnoceni
rizik pro cenovou stabilitu, které se provadi pomoci hospodaiské analyzy a analyzy
meénového vyvoje. Kazdému ménovému rozhodnuti predchazi peclivé porovnani vysledkt

obou analyz. *®

3.7.3 Nastroje ménové politiky ECB
Na zacatku transmisniho mechanismu ménové politiky stoji centralni banka a zplisob,
jakym fidi objem likvidity a ovliviiuje kratkodobé tirokové sazby. Trh penéz, ktery je

soucasti finan¢niho trhu, hraje v ménové transmisi zasadni roli, protoZe je to prvni trh, na

*" The European Central Bank, the Eurosystem, the European system of Central Banks,
Frankfurt am Main: Verlagsgesellshaft 2006, s. 57. ISBN 92-9181-912-3

% Naudin F., The European Central Bank: a bank for 21st century, London: Kogan Page
2000, s. 39. ISBN 0-7494-3100-8
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ktery méa zména ménové politiky vliv. Rozvinuty a integrovany penézni trh je pro uc¢innou
meénovou politiku nezbytny, nebot’ zajist'uje rovnomérné rozdéleni likvidity poskytované
centralni bankou a homogenni troven kratkodobych urokovych sazeb na celém tizemi, kde
se pouziva jednotna ména. K ovlivnéni kratkodobych urokovych sazeb méa Eurosystém k
dispozici nékolik nastrojii mé€nové politiky. Jsou to operace na volném trhu, stalé facility a

povinné minimalni rezervy.

Operace na volném trhu

e Hlavni refinan¢ni operace — jedna se o pravidelné transakce na poskytnuti likvidity,
které se uskute¢niuji jednou za tyden a jejichZ doba splatnosti je jeden tyden.

¢ Dlouhodobéjsi refinancni operace — jedna se o pravidelné transakce na poskytnuti
likvidity, které se uskutecnuji jednou za mésic a jejichZ doba splatnosti je tii
meésice.

e Operace jemného doladéni — tyto operace 1ze provadét kdykoliv, jejich cilem je
pozménit objem likvidity na trhu a ovlivnit trokové sazby. Ugelem t&chto operaci
je zejména zmirnit dopady neo¢ekavanych vykyvi v objemu likvidity na arokové
sazby.

e Strukturalni operace — tyto transakce Eurosystému mohou mit podobu reverznich
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transakci, ptimych transakci nebo emisi dluhovych cennych papirti.

Facility

Eurosystém také nabizi dve stalé facility, které prostfednictvim poskytovani a pfijimani
likvidity stanovi rozmezi jednodennich trznich trokovych sazeb. Jedna se o tyto dvé stalé
facility:
e Mezni zapljcni facilita — tato facilita umoziluje Givérovym institucim, aby proti
zpusobilym aktiviim ziskaly od narodnich centralnich bank likviditu do druhého

dne.

e Vkladova facilita — pomoci této facility mohou uvérové instituce u narodnich

centralnich bank Eurosystému ukladat prostfedky do druhého dne. 60

* Smits R., The European Central Bank — institutional aspects, Hague: Kluwer Academic
Publishers 1997, s. 68. ISBN 90-411-0686-3

% Sheller H. K., The European Central Bank — History, role and funkcions, Frankfurt am
Main: Verlagsgesellshaft 2006, s. 69. ISBN 92-899-0022-9
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Povinné minimalni rezervy

Eurosystém také vyzaduje, aby uverové instituce drzely na tctech u narodnich centralnich
bank minimalni rezervy. Kazda tuvérova instituce musi na vkladovém uctu u piislusné
narodni centralni banky slozit urcity podil z ¢asti vkladt svych klienti (a také nékterych
dalsich bankovnich zavazki). Pozadovanou vyS$i rezerv musi spliiovat v praméru za
udrzovaci obdobi, které trva pfiblizné jeden mésic. Vklady na téchto uctech Eurosystém
tiro¢i kratkodobou urokovou sazbou. Ugelem systému minimalnich rezerv je stabilizovat
urokové sazby na penéznim trhu a vytvofit (nebo zvétsit) strukturdlni nedostatek likvidity v

, 1
bankovnim sektoru. °

3.8 Euro

Euro je ména eurozény a spolecné s americkym dolarem tvoii zdkladni stavebni
kameny svétového ménového systému. Jesté pied zavedenim eura jako takového vSak
existovala pouze virtudlni ména zvand ECU, ktera neméla oficialni platnost, jeji hlavni
ucel byl ptepocitavani meén, které v té dobé pattily do Evropské ménoveé unie. ECU nikdy
neslouzila jako prostiedek smény, nikdy nedoslo k emisi minci ani bankovek. I pfesto
nékteré soukromé trhy zacaly tuto jednotku vyuZivat jako dluhovy nastroj. Cela ména
zanikla, kdyz zapocal proces zavadéni eura. V roce 1999 bylo zavedeno jako bezhotovostni
meéna ve vSech 12 ¢lenskych zemich eurozony a dne 1.1 2002 bylo zavedeno ve valutové
podobé, v soucasnosti je euro oficidlnim platidlem v 19 ¢lenskych zemich Evropské Unie.
Euro jako ménu pouzivaji také, které dohodu o jeho pfijeti neuzavrely. Jedna se o malé
evropskeé staty jako je Andorra, Vatikan, Monako ¢i San Marino. Tyto stty maji pravo
V omezeném mnoZzstvi razit euromince a emitovat eurobankovky. Nemaji v§ak pravo na to,

aby jejich zéstupci byli soucasti zasedani Evropské centralni banky.

V soucasné dobé tvoii euro 8 kovovych minci a 7 bankovek. VSechny typy
bankovek a minci maji svou standardni podobu. Bankovky jsou ve vSech zemich eurozony
stejné. Mince maji odlisnou podobu podle zemé, ve které se mince razi. Parametry jako je

tvar, rozmér, hmotnost, jsou vSak stejné. VSechny mince maji zaroven stejnou tzv.

® Smits R., The European Central Bank — institutional aspects, Hague: Kluwer Academic
Publishers 1997, s. 69. ISBN 90-411-0686-3
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evropskou stranu, na které je uvedena hodnota mince a druha strana tzv. narodni je v
kazdém jednotlivém statu eurozony rizna. Tato zména ov§em nema vliv na uplatnéni
mince v jakémkoliv Clenském staté pouzivajicim jako platidlo euro.

Jako mezinarodni zkratka pro ménu se pouziva EUR a také fecké pismeno €. Pro narodni
meény statl, které se staly soucasti eurozony, byly v okamziku pfijeti eura stanoveny pevné
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kurzy, pomoci kterych bylo mozné ptepocist euro na pivodni ménu.

3.9 Zakladni makroekonomické ukazatele

3.9.1 Hruby doméci produkt

Vysledkem fungovani ur€ité ekonomiky, tj. ndrodniho hospodaistvi, za urcité obdobi,
je urcity vystup v ruznych podobach konkrétnich vyrobkd a sluzeb. Tento vystup je
potfeba vyjadfit a zméfit. Hruby domaci produkt méfi objem findlni produkce, ktery byl
vytvofen za urCité Casové obdobi vyrobnimi faktory, které ptsobily na tzemi statu. U
vyrobnich faktort se pfihlizi k jejich ptisobeni na uzemi statu, nikoliv k tomu, kdo je jejich
vlastnikem. Pomoci HDP se ur¢uje vykonnost ekonomiky daného statu. Casovym
obdobim byva vétSinou jeden rok. V mezinarodnich srovnanich se také pouzivda HDP na
obyvatele. HDP uréuje Cesky statisticky tiad jako souhrn hodnot pfidanych zpracovanim
ve vSech odvétvich cinnosti, které se povazuji v systétmu narodniho ucletnictvi za

produktivni. Jde op propocet v kupnich cenach, za které jsou realizovany trzni vykony.*®

HDP je tedy penéznim vyjadienim celkové hodnoty statkl a sluZzeb nové vytvotrenych
V daném obdobi na uzemi urcitého statu. K vypoctu HDP se pouZivaji tfti metody, a sice

produkéni metoda, dichodova metoda a vydajova metoda.

Produkéni metoda

Produk¢éni metodou se HDP pocita jako soucet hrubé piidané hodnoty jednotlivych
institucionalnich sektorti nebo odvétvi a Cistych dani produkty, které nejsou rozvrzeny do
sektorit a odvétvi. Je to také vyrovnavaci polozka uctu vyroby za narodni hospodafstvi

celkem, kde se na stran¢ zdroji zachycuje produkce a na strané uziti mezispotieba. Hruba

% Smits R., The European Central Bank — institutional aspects, Hague: Kluwer Academic
Publishers 1997, s. 68. ISBN 90-411-0686-3

8 BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzei: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cengk, 2010., s. 256. ISBN 978-80-7380-245-5.
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pfidand hodnota je rozdilem mezi produkci a mezispotiebou. Vzhledem ktomu, ze
produkce se ocenuje v zakladnich cenach a uziti v kupnich cenéch, je strana zdroji za

narodni hospodafstvi dale doplnéna o dané, snizené o dotace na V}'/robky.64

Diichodova a vydajova metoda

Vydajovou metodou se HDP pocita jako soucet koneéného uziti vyrobki a sluzeb
rezidentskymi jednotkami (skute¢na konecna spotifeba a tvorba hrubého kapitalu) a salda
vyvozu a dovozu vyrobki a sluzeb. Skutecnd konecna spotieba je odvozena
prostfednictvim naturdlnich socialnich transferii od vydaji na konecnou spotiebu
domacnosti, vlady a neziskovych instituci, slouzicich domacnostem. Tvorba hrubého
fixniho kapitalu se Cleni na tvorbu hrubého fixniho kapitalu, zménu zasob a na cisté
pofizeni cennosti. Konkrétn€ pak existuji ¢tyfi druhy vydajl, tj. vydaje domdacnosti na
spotiebu, hrubé soukromé investi¢ni vydaje, vladni vydaje na nakup statkd a sluzeb a Cisté
vyvozy, jakozto rozdil mezi exportem a importem. Souétem téchto ¢ty druhd vydaji
ziskdme HDP. Dlchodovou metodou se HDP pocita jako soucet prvotnich dichodl za

narodni hospodafstvi celkem®

Hruby narodni produkt

Hruby nérodni produkt tvofi vSechny finalni vyrobky a sluzby, které¢ byly za urcité
obdobi, zpravidla jeden rok, vyrobeny za pouziti narodnich vyrobnich faktorti a které jsou
vyjadieny v béZznych trznich cenach. HNP je tedy vytvofen pouzitim narodnich vyrobnich

faktord, pritom neni dilezité, na teritoriu kterého statu narodni vyrobni faktory ptisobi.

3.9.2 Inflace

Inflace je definovana jako projev ekonomické nerovnovahy, jehoz vnéj$im znakem je
rust cenové hladiny. Inflace je nepfetrzity rast agregatni cenové hladiny v Case, ktery
zachycuje vSechna zbozi a sluzby. Soucasné¢ stim dochdzi k rGstu mnoZstvi penéz

v ekonomice a tudiz k poklesu kupni sily penézni jednotky. Inflace soucasné znamena

“ NEUMANN, P, ZAMBERSKY, P a JIRANKOVA, M. Mezindrodni ekonomie. 4., aktualiz. a
roz§. vyd. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada)., s. 129. ISBN 978-80-2473-276-3.

®BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzefi: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cengk, 2010., s. 257. ISBN 978-80-7380-245-5.
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znehodnoceni penéz a vkladi ve vztahu K mife inflace tedy miru znehodnoceni penéz,

konkrétné mizeme fici negativni trokovou miru.

Deflace je opak inflace a znamena snizovani vSeobecné cenové hladiny. Jedna se o
pomérné vzacny jev a znamend piedevsim redlné zdrazeni vSech budoucich zavazki, jako
jsou splatky uvérd, mzdové zéavazky, smluvné¢ dohodnuté ndjemné, piimé dané atd.
stagflace je spojeni stagnace a inflace. Jedna o situaci, kdy dochazi ke stagnaci readlné¢ho
produktu a soucasné k ristu miry inflace. Tato situace je zaroven doprovazena ristem

nezaméstnanosti. %

Mirna inflace
Jedna se o inflaci, pfi niZ tempo rustu cen v podstaté nepiekracuje tempo ristu vyroby.
Dochazi k ristu realného i nominalniho produktu. Pro ekonomiku neptedstavuje vazny

problém.

Padiva inflace
Jedna se o inflaci, pfi niZ tempo ristu vyroby jiZ zaostava za tempem rastu cen. Penize

ztraceji kupni silu a lidé tak maji tendence se jich zbavovat.

Hyperinflace
Hyperinflace je extrémni pfipad inflace, kdy je tempo riistu cen vysoké a nemé zZadnou
souvislost s tempem ristu vyroby. Ceny jsou vysoce nestabilni a Casto se méni. Realné

mzdy kolisaji nahoru a dolti. Penize ptestavaji plnit svoji funkci.

Piiciny inflace

Pfi¢inou inflace je rlst fyzického objemu penéz v ekonomice. Mnozstvi penéz je
odvislé od urovné rozvoje ekonomiky. Vyrobi-li se vice produkce, je zapotiebi vice penéz.
Inflaci vSak vyvold ptiristek penéz, kterému neodpovidd rist produkce. Obecné se
rozezndvaji dva zakladni typy inflace, a sice inflace nabidkova a inflace poptavkova.

K nabidkové¢ inflaci dochazi tehdy, jestlize rist nakladii vyvola pokles agregatni nabidky a

® BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzei: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cengk, 2010., s. 257. ISBN 978-80-7380-245-5.
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tim jsou ceny vytlacovany vzhiru. Pfi¢inou nabidkové neboli ndkladové inflace je zejména
rust mezd, ktery je promitan do ristu cen. Inflace poptavkova je vyvoldna ristem
agregatni poptavky, kterd prekracuje vyrobni potencidl statu a rast produktu neni
dostateCny. ZvySujici se poptavka se zacne stietavat s omezenou nabidkou komodit a

y 67
vyZene ceny nahoru.

3.9.3 Nezaméstnanost

Nezaméstnanost je jednim z nejsledovanéjsich jevil trzniho hospodafstvi. Nezaméstnanost
na trhu prace nastava tehdy je nabidka pracovnich sil vyssi nez poptavka po pracovnich
silach. Za nezaméstnané se povazuji vSechny osoby ve véku 15-64 let, které nejsou
zaméstnané ani sebezaméstnané, zaroven ale aktivné hledaji praci, to znamena Ze jsou
registrovany na ufadu prace, a jsou pfipraveny k nastupu do zaméstnani okamzité
nejpozdéji do 14 dnt ode dne, kdy dostanou nabidku do zaméstnani. Pokud osoby
nespliiuji nékterou z uvedenych podminek, jsou klasifikovany jako zaméstnani nebo
ekonomicky neaktivni. Mira nezaméstnanosti je méfena jako pomér nezaméstnanych osob
Kk pracovnim silam. Pracovni sily tvofi zaméstnané osoby a nezameéstnani, ktefi aktivné
hledaji praci. Mira nezaméstnanosti v zemi se méfi vzdy k ur€itému €asovému okamziku.
68

Frikéni nezaméstnanost

Frikéni nezamé&stnanost vznikd z faktu, Ze trh prace a tim padem i1 objem nezaméstnanosti
jsou v neustalém pohybu, lidé opoustéji jednu praci a hledaji jinou. Lidé také nemuseji
pfijmout hned prvni zaméstnani, které jim je nabidnuto. Frikéni nezamé&stnanost je slozkou
pfirozené miry nezaméstnanosti.

Strukturilni nezaméstnanost

Strukturalni nezaméstnanost vznika, jestlize v daném obdobi existuje v dané zemi nesoulad
mezi kvalifika¢nimi pozadavky na riizné druhy praci a volnymi pracovnimi misty v dané
oblasti na stran¢ jedné a existujici kvalifikaci pracovnich sil na stran¢ druhé. Strukturalni
nezaméstnanost je disledkem toho, Ze néktera odvétvi v nékterych oblastech expanduyji,

zatimco jina upadaji.

% NEUMANN, P, ZAMBERSKY, P a JIRANKOVA, M. Mezindrodni ekonomie. 4., aktualiz. a
rozs$. vyd. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada)., s. 147. ISBN 978-80-2473-276-3.

® BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cengk, 2010., s. 260. ISBN 978-80-7380-245-5.
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Cyklicka nezaméstnanost
Cyklicka nezaméstnanost je spojena s cyklickymi fluktuacemi ekonomiky, tj. rozdilem
mezi skutecCnou a pfirozenou mirou nezamestnanosti a tedy i rozdilem mezi skutenym a

potencionalnim produktem. 69

3.9.4 Deficit statniho rozpoctu

Cyklicky deficit odrazi automatické zmény ve vysi dani a rozpoctovych vydaja, ke kterym
dochazi v souvislosti s cyklickymi vykyvy realného produktu nezaméstnanosti a cenové
hladiny. Na rozdil od cyklického ma strukturalni deficit dlouhodobé negativni ucinky na
chod ekonomiky. SniZuje soukromé investi¢ni vydaje a miize byt zdrojem ménové inflace.
Stat si na pokryti deficitu pijcuje obvykle na finan¢nich trzich. Vypijcky provadi napf.
pomoci operaci na volném trhu. Statni orgdny na financnich trzich tak konkuruji
soukromym investorim. Tato ¢innost statu miize vyvolavat efekt vytésiiovani soukromych

investic. ©

% NEUMANN, P, ZAMBERSKY, P a JIRANKOVA, M. Mezindrodni ekonomie. 4., aktualiz. a
roz§. vyd. Praha: Grada, 2010. Expert (Grada)., s. 131. ISBN 978-80-2473-276-3.

" BRCAK, J a SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales
Cengk, 2010., s. 258. ISBN 978-80-7380-245-5.
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4  Vlastni prace

Vlastni ¢ast prace se zabyva analyzou ménového a ekonomického vyvoje v Némecku,
Francii a Italii. U kazdé zemé je provedena analyza ménového a ekonomického vyvoje
bankovniho sektoru v modernich d¢jinach zemé. Nasledné je charakterizovana ménova a
ekonomické situace v zemich v obdobi deseti let od zavedeni eura. Déle je popsan vyvoj
hlavnich makroekonomickych ukazateli Némecka, Francie a Italie od zavedeni spole¢né

meény. Na zavér je mezi zemémi provedena komparace makroekonomickych ukazateli.

4.1 Spolkova republika Némecko

Némecko je federativni a demokraticka parlamentni republika rozdélena na 16
spolkovych zemi. Na tizemi Némecka zije pfes 82 milionll obyvatel, coz zn¢j Cini
nejlidnatéjsi stat Evropské unie. Némecko je co do poctu imigrantii zemi, ktera je nejvice
postizena evropskou migracni krizi. Na zdkladé nomindlni hodnoty HDP je ekonomika
Némecka nejveétsi v Evropé a Ctvrta nejvetsi na svété. V soucasné dobé je Némecko
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druhym nejvétSim svétovym exportérem zbozi, hned po Cing.

V mnoha védeckych a technologickych oborech je Némecko povazovano za
sveétovou jedniCku a zaroven je klicovym aktérem evropské a svétove politiky. Némecko je
¢lenem nékolika svétovych organizaci jako naptiklad NATO, OSN, MMF, OECD, GS.
Hruby narodni diichod Némecka ¢inil v roce 2017 3 323 500 mld. eur, coz je 3. misto na
svété. V zivotni urovni je Némecko dle indexu lidského rozvoje na 4. misté na svete.
Némecko je surovinové relativné chuda zemé. Hospodatstvi je prevazné soustiedéno
Vv sekundarnim a tercidlnim sektoru. Némecko patfi mezi svétovou Spicku
v automobilovém, chemickém, strojirenském a elektrotechnickém prumyslu. Hospodaistvi
bylo po druhé svétové valce zna¢n€ poznamenano, protoze kazda ze tfi tradi¢nich
pramyslovych oblasti Némecka ptipadla do jiného statu. Horni Slezsko ptipadlo téméf celé
Polsku. Sasko, z néhoz bylo strojové vybaveni mnoha tovaren odvezeno do Sovétského
svazu, bylo soucasti NDR. Poruii, které bylo centrem tézkého primyslu a tézby uhli se

stalo soucasti NSR. Protoze bylo pro Némecko vyhodnéjsi uhli dovézet, doSlo témét

"t Evropska unie: Némecko [online]. [cit. 2020-03-07]. Dostupné z:
https://europa.eu/european-union/about-eu/countries/member-countries/germany_cs
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k Gplnému utlumu tézby Cerného uhli, avSak v tézbé i spotiebé hnédého uhli zdstava

v v ’ roow v,x (2
Némecko na pfednim misté na svéte.

4.1.1 Analyza ménového a ekonomického vyvoje v Némecku

Némecko patii mezi nejsilnéjsi ekonomické zemé v Evropské unii. Piesto 1 jemu
ptijeti eura ptineslo hospodaiské a ekonomické problémy. Dulezitou roli hraje v ptipadé
Némecka jeho historie, pfedevS§im pak historie 20. stoleti. Prvni marka byla uvedena jako
platidlo Némecké tise jiz v roce 1873. Jeji hodnota byla 2790 marek za jeden kilogram
zlata. Dulezitym bodem v historii Némecka je fakt, Ze bylo stéZejnim aktérem obou
svétovych valek. Z divodu prvni svétové valky zruSilo Némecko vroce 1914 zlaty
standard a zavedlo ménu zvanou Papiermar. Ri§ska ména v tu chvili nebyla ji§téna zlatymi
nebo devizovymi rezervami, diky ¢emu bylo mozné vydavat nekryté bankovky. To byl
pocatek neplnohodnotnych penéz v Némecku. Po 1. svétové valce se dostalo Némecko do
svizelné situace, zlaté a statni devizové rezervy byly pry¢ a mnozstvi penéz obéhu neustale
nartistalo. Kritickda ménové situace vyvrcholila hyperinflaci v roce 1923. V disledku
hyperinflace doslo k poklesu realného diichodu téméf na polovinu, rostla nezaméstnanost a

. . o 7
snizovala se primyslova vyroba. 3

Tabulka 1 - Kurz amerického dolaru k némecké marce

Obdobi Hodnota v markach
Cervenec 1914 4,2

Cervenec 1919 14,0

Cervenec 1920 39,5

Cervenec 1921 76,7

Cervenec 1922 493,2

Zati 1923 98 860 000
Listopad 1923 4 200 000 000 000

Zdroj: www.penize.cz

2 Evropska unie: Némecko [online]. [cit. 2020-03-07]. Dostupné z:
https://europa.eu/european-union/about-eu/countries/member-countries/germany_cs
" TOMES, Z a kol. Hospoddi‘ska politika: 1900-2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck,
2008. s. 104-105. ISBN 978-80-7400-002-7.
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V ramci stabilizace némeckého hospodaistvi byla vyddna novd ména tzv.
Rentenmark. Diky tomu, Ze bylo vyddno jen omezené mnozstvi této meény, doslo
k dosaZeni finan¢ni stability. Po téchto udalostech si Spojené staty uvédomily, ze Némecko
neni schopno splacet. DoSlo proto v roce 1923 Kk vytvoieni komise, ktera vytvofila tzv.
Dawestiv plan, ktery postupné pfijaly vSechny vitézné mocnosti a nakonec i samotné
Némecko. Na zakladé Dawesova planu se Némecko vratilo ke zlatému standardu. Doslo
K piijeti nové mény, ktera se nazyvala Ri§ska marka a byla z 30 % kryta zlatem. Byl pfijat
splatkovy kalendaf na valeCné reparace a postupné byl do Némecka, pfedevsim
ze Spojenych statii, dodavan kapital. Podle platebni schopnosti Némecka byly upraveny
podminky splaceni vale¢nych reparaci. Dawesiiv plan také obsahoval klauzuli o tom, Ze
némecké ménové rezervy budou chranény pied reparacemi. Pfi splaceni tak mély prednost

komeréni dluhy. ™

DalSim dalezitym momentem ménové historie Némecka je 2. svétova valka,
respektive jeji vysledek a naslednd povalecnd opatieni. Povéalecné Némecko bylo
rozdéleno na 4 okupaéni zony. Nasledné doSlo v roce 1949 na sjednoceni tii okupacnich
zon a vytvoreni NSR a ze ¢tvrté sovétské zony byl nédsledné vyhlaSena NDR. Existovaly
tedy dva staty, kdy kazdy z nich m¢l svoji ménu, v NDR to byl vychodonémeckéd marka a
VNSR to byla némeckd marka, coz byl vyznamny aspekt, ktery hral roli nejen pfi
sjednoceni Némecka, ale taky pii vstupu Némecka do eurozény. Kazdy z obou stati byl
také na jiné ekonomické trovni, z NSR se stala ekonomicky vyspéld zemé&, kdezto NDR
jakozto postkomunisticka zemé na tom byla ekonomicky podstatné hiife. Pfi sjednoceni
Némecka dosSlo ke sjednoceni mén obou zemi, zanikla tak vychodonémeckd marka a
spolenou ménou sjednoceného Némecka tak stala plivodni ména NSR tedy némecka

marka.

Zakladnim pfedpokladem pro sjednoceni Némecka byla ekonomicka a politicka
transformace Vychodniho Némecka (NDR). Ekonomicka situace vychodniho Némecka

byla totiz velmi podobna ekonomické situaci ostatnich postkomunistickych zemi. Podle

"* TOMES, Z a kol. Hospoddrskd politika: 1900-2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck,
2008. s. 106-107. ISBN 978-80-7400-002-7.

"®Hospodatské noviny: Trizonie - zacdtek zapadniho Némecka [online]. [cit. 2020-03-07].
Dostupné z: https://archiv.ihned.cz/c1-971916-trizonie-zacatek-zapadniho-nemecka
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fady expertd patfily mezi klicové problémy transformacniho procesu nastoleni
makroekonomické stability, liberalizace cen, zavedeni konkurence na trhu statkl a sluzeb a
na trhu vyrobnich faktort. Po sjednoceni obou némeckych stati prevzala NDR v podstaté
veSkery pravni a hospodarsky systém NSR. Transformacnim specifikem Némecka bylo
vytvofeni ménové unie a prevzeti bankovni soustavy, kterd byla ptizplisobena systému
trzniho hospodaistvi. Predtim nez doslo ke sjednoceni mény, ptevzala Bundesbanka
kontrolu nad vychodonémeckym bankovnim systémem. Bézné ucty firem, které byly
vedeny u vychodonémecké Deutsche Kreditbank byly po vyhldSeni spolecné mény
v ¢ervenci roku 1990 prevedeny na zapadonémecké obchodni banky Dresdner Bank a

Deutsche Bank. Staré uvéry byly v bankovnich bilancich izolovény. "

Po vytvofeni ménové unie doslo ke stanoveni sménného poméru mezi némeckou a
vychodonémeckou markou. Neexistovaly vSak zadné objektivni ekonomické ukazatele pro
stanoveni sménného poméru. Prvnim ndvrhem byl pomér 3:1 v neprospéch
vychodonémecké marky. Tento sménny pomér by vSak zptsobil pokles redlnych uspor ve
vychodnim Némecku a obrovsky rozdil ve mzdéach v jednotlivych spolkovych zemich, coz
by vedlo krozsahlym migraénim vlnam. Bundesbanka navrhovala pomér 2:1.
Vychodonémeckd vlada byla pro pomér 1:1. Nakonec byl za podpory vlady Helmuta
Kohla 1 zapadonémecké opozice stanoven pro ¢astky do 6 tisic vychodonémeckych marek
pomér 1:1 a pro vétsi objemy penéz pomér 2:1 v neprospech vychodonémecké marky.
Vysledkem tohoto kompromisu byla vyména 64 mld. vychodonémeckych marek v poméru
1:1 a 211 mld. v poméru 2:1, ¢imZ byl zaznamenan nartst penézni zasoby ve vysi 1 255
mld. V ramci procesu sjednoceni danového systému doslo k opozdénému piijeti dafiového
syst¢tmu NSR ve vychodnich zemich, a to hlavné z diivodu probihajici dafiové reformy
Vv NSR a dopadu zvysenych danovych sazeb na obyvatele NDR. Z téchto divodu byly k 1.
Cervenci 1990 zavedeny pouze dan¢ dovozni, spotifebni, z obratu a DPH. K celkovému

sjednoceni danovych systému doslo k 1. lednu 1991."

" TOMES, Z a kol. Hospodarska politika: 1900-2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck,
2008. s. 130-131. ISBN 978-80-7400-002-7.

" RODDER, A. Deutschland einig Vaterland: die Geschichte der Wiedervereinigung.
Miinchen: C. H. Beck, 2009. S. 303. ISBN 978-3-406-56281-5.
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4.1.2 Obdobi v letech 2002-2007

Spolkova republika Némecka vstoupila do Eurozony v roce 1999, do ob&hu bylo
euro uvedeno 1. ledna 2002. Tento den byva nazyvan tzv. E-day, neboli den, kdy se
docililo tfeti etapy Hospodaiské a ménové unie. Pro kazdou novou ¢lenskou zemi se
stanovuje prechodné obdobi, béhem kterého musi zemé definitivné vyfadit ptivodni ménu
ze svého ob¢hu, v piipadé Némecka to bylo Sest mésich. Rada EU vSak rozhodla o
zkraceni lhity a Némecko se zavazalo, ze obéh ptivodni mény, tedy némecké marky bude
ukoncen k 28. 2. 2002. Némecko tak ztratilo svou ménovou politiku, ktera piesla pod
spravu Evropské centralni banky. V roce 2002 byla u moci vlada Gerharda Schrddera, jejiz
hlavnim cilem bylo sniZeni nezaméstnanosti. Zavedeni spole¢né mény vsak nevytesilo
trvale nizky rist némeckého hospodaistvi, se kterym se zemé& potykala jiz v 90. letech 20.
stoleti. Na prelomu osmdesatych a devadesatych let Cinil pramérny rast HDP 2,7 %.
V roce 2001 rostla ekonomika tempem 0,6 % za rok. V roce 2003 HDP jesté o 0,1 % Klesl.
Za pficinu této situace byva vedle poklesu svétové poptavky na zacatku nového milénia

oznacovana politika spolkové vlady. 8

Dal$im problémem, ktery suzoval Némecko, byla vysokd nezaméstnanost.
Problematika zaméstnanosti byla feSena opatfenimi, ktera vedla k jesté vétsimu zvyseni
nezaméstnanosti. Schréderova vlada rozsifila socidlni stat a pracovni trh ztratil svou
flexibilitu. Prace byla zna¢né zatizena mirou zdanéni. Néklady na primémého
zaméstnance predstavovaly z 58 % dané a piispévky na zdravotni a socidlni pojisténi. U
svobodnych obcanil Cinily tyto ndklady az 67 %. Nezaméstnanost jako hlavni problém
Némecka, byla feSena zkracenim efektni doby pro odchod do dichodu. Dalsi pfi¢inou
vysoké nezamé&stnanosti byly vysoké statni vydaje na socialni systém, které Cinily v roce
2003 32 % HDP. Této skutecnosti pak odpovidal podil dani a ptispévkl na zdravotni a
socialni pojisténi na hrubé mzdég, ktery v roce 2003 €inil rekordnich 47,8 %. Tyto aspekty

demotivovaly obcany od hledani prace. Némecka pracovni sila byla relativné¢ drahd a

® RODDER, A. Deutschland einig Vaterland: die Geschichte der Wiedervereinigung.
Miinchen: C. H. Beck, 2009. S. 303. ISBN 978-3-406-56281-5.
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dochazelo proto k poklesu investicni aktivity a ubyvani zdroji budouciho hospodaiského

o 79
rustu.

Schréderova vlada ptijala v bfeznu 2003 dokument Agenda 2010, ktery obsahoval
opatfeni, ktera méla vést ke snizeni nezaméstnanosti. Cilem programu bylo restartovani
némeckého hospodaistvi a vytvofeni podminek pro vznik novych pracovnich mist.
Soucasti agendy 2010 byly reformy pracovniho trhu, zndmé jako reformy Hartz, které
obsahovaly ¢tyfi ¢asti a mély podpofit aktivni politiku zaméstnanosti. Reforma pracovniho
trhu byla zasadni, proto byla pfijata dal$i opatfeni na jeho upraveni. Jedno z nich bylo
zaméieno na podporu zaméstnavani mladych lidi ve vychodnich spolkovych zemich. Dalsi
mélo za cil zkraceni doby vyplaceni podpor v nezaméstnanosti na 12 mésicli, u osob
starSich 55 let to bylo 18 mésicl. Jedno z opatfeni zvysilo flexibilitu pracovnépravni

legislativy pfi propousténi. ®

Agenda 2010 obsahovala také celou fadu dalSich ekonomickych reforem. Mezi né
patfilo sniZeni zdanéni fyzickych osob bez ohledu na danové pasmo. Dale posileni
sttednich a malych forem podnikéni pomoci podpor ve form¢ ptimych dotaci ¢i dotaci
z uvérl. Zaroven byla omezena povinnost zfizovat koncesi na urcité druhy povolani.
V neposledni fadé¢ doslo k podpofe modernizace bydleni diky uvolnéni prostfedkti na
staitem dotované uvéry. Program Agenda 2010 lze obecné charakterizovat jako postupné
opousténi konceptu socidlniho statu. V dobé pfijeti dokumentu Agenda 2010 se
nezaméstnanost v Némecku pohybovala okolo 10 %. Za Schréderovych vlad vsak doslo
k razantnimu zadluzeni centralni vlady. V roce 2005 se dluh spolkové vlady podilel na
HDP vice nez 40 %. Coz byl obrovsky narlst oproti obdobi pted vstupem zemé do

’ 81
curozony.
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Angela Merkelova se v zafi 2005 stala prvni spolkovou kanclétkou v némecké
historii. Navic doslo k sestaveni koalice CDU/CSU a SPD, coz se stalo poprvé po tiiceti
letech. Vlada pokracovala v programu Agenda 2010, ovSem v modifikované podobg.
Stavajici podoba totiz nepfinesla ocekavané efekty. Duraz byl kladen na snizovani
pracovnich nakladii, v podobé pfesunti smérem k nepfimym danim. Duraz byl rovnéz
kladen na rozvoj védy a vyzkumu s cilem dosdhnout 3% podilu védy a vyzkumu na HDP
Némecka. Dalsim cilem vlady bylo vynalozeni 25 miliard na dopravni infrastrukturu, nové
technologie a zaméstnanost stiedni tiidy. Do vétSich reforem v oblasti fiskalni politiky se

viak vlada nemohla poustét, aby nedoglo k ohroZeni Paktu stability a ristu.

4.1.3 Ekonomicka Kkrize

Na podzim roku 2008 se zacala v némecké ekonomice projevovat svétova Krize.
Pro Némecko jako pro zemi s exportné orientovanym hospodatstvim mél pokles svétové
poptavky a svétového exportu fatalni dusledky. Ke konci roku 2008 zacalo dochazet
K vyraznému poklesu primyslové vyroby. Velkym problémim museli Celit také némecti
vyrobci automobilll, coZ mélo za disledek omezeni produkce. Negativni dopad to mélo
také na dodavatele némeckych automobilek. Patrné byly také rozdilné propady HDP
Vv jednotlivych regionech jednotlivych spolkovych zemi. Celkové HDP klesal, a to az do
poloviny roku 2009, kde byl pokles HDP o 4 procenta. Déle nastal propad cenové hladiny
do témét zapornych hodnot, konkrétné na 0,3 % a spotiebitelské ceny klesly. Némecka
vlada se rozhodla, s cilem stabilizovat financni trh, zfidit Zvlastni fond finan¢ni stabilizace.
Fond mél k dispozici pfes 480 miliard euro, které mély =zajistit garanci vkladd,
rekapitalizaci bank a pfevzeti rizika platebni neschopnosti. Hlavnim cilem kapitalové
ucasti statu ve financ¢nich institucich nebylo zestatnéni bankovniho sektoru nybrz jeho
stabilizace. Stat planoval po zlepSeni situace na trhu své podily v soukromych tvérovych

institucich prodavat. 8

Béhem financni krize byl totiz velky nedostatek tivérii. Banky byly pfi poskytovani

uvér zdrzenlivé a také dochédzelo ke zpfisiovani uvérovych standardii z divodu

52 Britské Listy, SEEMANN, R.: Desetiletka Angely Merklové [online]. [cit. 2019-03-07].
Dostupné z: https://legacy.blisty.cz/art/26373.html

8 Deutsche Bundesbank: Finanzkrise und wirtschaftliche Perspektiven [online]. [cit. 2020-
03-07]. Dostupné z: https://www.bundesbank.de/de/
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rostouciho rizika nesplaceni uvéru. Dalsi diivod, kvili kterému banky odmitaly poskytnout
celou fadu Gvért, byl maly vlastni kapital. Globalnim omezenim Gvéra v Némecku trpély
nejvice malé a stfedni podniky, které si nemély, jak obstarat finanéni prostiedky. Proto
doslo v zafi 2009 na piijeti balicku opatieni, kterd méla za cil ulehceni poskytovani avéra.
Prostfednictvim statni banky byla poskytnuta ptijcka ve vysi 10 miliard euro, ktera by méla
financovat investicni ¢innost podnikii. Toto opatieni zajistilo, Ze se malé a stfedni podniky
dostaly snadnéji k finan¢nim prostiedkim. Pocatkem roku 2009 byl kabinetem Angely
Merklové schvélen bali¢ek opatieni na podporu ekonomiky v celkové vysi 50 miliard eur.
Bali¢ek obsahoval opatfeni na podporu infrastruktury, snizeni dani a podporu pro
automobilky, ktera spocivala v zavedeni Srotovného ve vysi 2500 eur za automobily starsi

devét let pii leasingu ¢i ndkupu nového automobilu.®*

Némecko mélo problémy s plnénim kritéria deficitu vefejnych rozpoéti jiz pred
obdobim ekonomické krize. Béhem krize doslo Kk jesté vétsimu prohloubeni deficitu.
V roce 2010 ¢inil dluh vefejného rozpoctu témeét 2 biliony eur, coz byla rekordni suma,
které kdy Némecko dosdhlo. Pfepocteno na jednoho obyvatele €inil dluh 24 450 euro.
Majoritni podil na zadluZeni Némecka mély prostiedky na zachranu ,,Bad Banks* a dalsi

podpiirné finanéni prostiedky pro celou fadu bank v zemi.

4.1.4 Obdobi po ekonomické krizi

Svétova finanéni krize zplsobila v némecké ekonomice nemalé problémy. Byl to
prevazné Hruby domaci produkt, ktery béhem krize nejvice trpél. OvSem od druhé
poloviny roku 2009 zacala némecka ekonomika opét rtst. V roce 2010 byl narist hodnoty
HDP oproti minulému roku téméf pétiprocentni. Vyse HDP tehdy piekonala svou hodnotu
pred krizi. Velky podil na tomto pfiznivém vyvoji némecké ekonomiky mél zahrani¢ni
obchod zemé¢. Jednalo se predev§im o vyvoz do vychodni Asie. Zarovei také doslo k rastu
domaci poptavky. V roce 2010 doslo opét ke zvySeni cenové hladiny, konkrétn€ na 1, 1 %.
Po krizi doslo také k riistu exportu, ktery se dostal na vyssi hodnotu nez v obdobi pied
krizi. V roce 2011 se Némecku podafilo snizit deficit statniho rozpoctu a z hlediska

procentniho podilu na HDP se deficit dostal na -1 %, tehdy tomuto vyvoji pomohl ptiznivy

8 Deutsche Bundesbank: Finanzkrise und wirtschaftliche Perspektiven [online]. [cit. 2020-
03-07]. Dostupné z: https://www.bundesbank.de/de/
8 Tamtéz

52



vyvoj pramyslové vyroby v zemi. Ani po skonceni krize se vSak zadluzenost nezacala

snizovat. Bylo tomu presn& naopak, dochézelo stale k jejimu zvySovani. %

Dalsi problém, ktery za sebou krize zanechala a ktery bylo potteba fesit, byla vysoka
nezaméstnanost. Proto némeckd vlada zavedla tzv. Kurzarbeit. Jednalo se o zkraceni
pracovni doby, které bylo z 60 procent kompenzovano statem. Zameéstnavatelé dale
nesméli propoustét. Tento zpiisob feSeni nartistu nezaméstnanosti se ukazal jako velmi
dobry. Nezaméstnanost tehdy zacala klesat, az se dostala pod evropsky prumér. V roce
2012 doslo ke zpomaleni ekonomického rustu, bylo to ddno opét zvySenim vyvozu z
Némecka, ktery vSak vzrostl pouze o 0,6 % oproti ptedchozim 3,2 %. Predpovéd pro

nasledujici roky slibovala pomérnou stabilitu a mirny riist némecké ekonomiky. 8

4,15 Soucasnost

Na konci roku 2016 ¢inila celkova hodnota HDP v Némecku 3 144,1 mld. EUR. To
tadilo Némecko na celkové &tvrté misto na svété, hned za Spojené staty, Cinu a Japonsko.
Némecky HDP tvofil vroce 2016 5,59 % svétové ekonomiky. V soucasnosti se na
némeckém HD nejvice podili, stejné jako u vétSiny stath Evropské unie, spotieba.
Konkrétné¢ se jedna o vydaje na spotiebu domadcnosti a neziskovych instituci, které
domécnostem slouZi. Zato podil investic na tvorb€ HDP je lehce podprimérny vzhledem k
celkovému priméru Evropské unie. Z celé Evropské unie byly pravé v Némecku nejvyssi
investice domacnosti, a to 6,2 %, diky tomu bylo Némecko spole¢né s Litvou v roce 2015
jedinym statem, ktery vykézal pfirtstek investic domacnosti na HDP oproti pfedchozimu
roku. v roce 2019 se vSak hospodafstvi nejvétsi ekonomiky Evropské unie ocitlo na pokraji
recese, kdyz HDP klesl ve druhém kvartalu o 0,1 procenta. Jednalo by se o prvni recesi od
doby ekonomické krize. Nastésti vSak k recesi nedoslo diky nartstu o 0,1 % ve tfetim
ctvrtleti roku 2019. Nicméné HDP Némecka vzrostl v roce 2019 o 0,6 %, coz je nejméné
od roku 2013. Vliv na to méla globaln¢ slabsi poptavka, se kterou se Némecko v posledni
dobé potykd. To ma negativni dopad na némecky export i primysl. K potizim némecké
ekonomiky ale piispiva také obchodni konflikt mezi Spojenymi stity a Cinou a nejistota

kolem planovaného odchodu Britanie z Evropské unie. Co se tyCe nezaméstnanosti, je v

8 Deutsche Welle: The much — hated Hartz IV [online]. [cit. 2019-03-07]. Dostupné z:
https://www.dw.com/en/the-much-hated-hartz-iv/a-5221558
8 Tamtéz
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soucasnosti Némecko zemi s velmi nizkou mirou nezaméstnanosti a dobrymi pracovnimi
podminkami. V roce 2017 bylo v zemi 45,87 milionu aktivnich lidi na pracovnim trhu, byli
tedy jak nezaméstnani, tak zaméstnani. Z tohoto poctu bylo v roce 2017 zaméstnanych
44,17 milionu lidi a nezaméstnanych pouze 1,70 milionu, coz je pro Némecko velice
pozitivni bilance. Mira nezamé&stnanosti byla na konci roku 2017 tudiz 3,7 % a neustale

dochézelo k jejimu snizovani.

Nejvice osob je ekonomicky aktivnich na pozici zaméstnance. Z celkového poctu
44,17 milionu lidi je 39,97 milionu zaméstnano. Pouze zbyvajici ¢ast, coz je pres 4 miliony
lidi, ktefi pracuji tzv. na volné noze, tento pocet se vSak pozvoln¢ také snizuje. Co se tyce
rozdé€leni pracovni sily dle ekonomickych sektord, nejvice obyvatel pracuje v sektoru
sluzeb, tj. v terciarnim sektoru. Procento lidi zde zaméstnanych se zvySuje poslednich 10
let tempem umérnym ke zvySovani poctu zaméstnanych. Mezi lety 2016 a 2017 se cenova
hladina opét razantné zvysila. Co se charakterizace némecké inflace tyce, jde o inflaci
mirnou, kterd je déna jednocifernym ¢islem. Mirnd inflace je obecné pfizniva, jelikoz pfi ni
maji lidé stale ditvéru v hodnotu penéz. V ptipadé Némecka lze fici, Ze kupni sila penéz je

pfizniva.
4.2 Francouzska republika

Francie je nejvétsi zemi zapadni Evropy. Ve Francii funguje zastupitelska
demokracie a poloprezidentska republika. Pod spravu francouzské republiky vsak spada i
tzv. Zamotska Francie, ktera zahrnuje tizemi v Severni a Jizni Americe, Karibiku,
Indickém oceanu a Oceanii. K Francii dale patii ostrov Korsika nachazejici se ve
Stfedozemnim mofi. Spolu s Velkou Britanii je Francie jedinou existujici kolonialni
velmoci. Francie je jednim ze zakladajicich ¢lentit EU a OSN. Patii mezi stale ¢leny Rady
bezpecnosti OSN. Dale je Clenem Severoatlantické aliance a sdruzeni G8. Francouzska
ekonomika je 5, nejvetsi na svété. Francie je 5. nejveétsi vyvozce vyrobki na svété, hned po
Némecku, Cing, USA aJ aponsku. Podil zemédé&lstvi na zaméstnanosti i pfidané hodnoté se

neustdle zmensSuje. Uroven primyslu ve Francii je vysoka, celd fada svétove proslulych
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firem pochézi pravé z Francie. Jako piiklad vyspélosti francouzského technologického

priimyslu lze uvést vysokorychlostni vlaky TGV nebo letadla Airbus.

4.2.1 Analyza ménového a ekonomického vyvoje ve Francii

Historie francouzské mény je velmi bohatd a rozsahla. Dulezitym meznikem vSak

bylo zalozeni ,,Banque de France®, ktera vznikla v napoleonské dob¢. V roce 1800 tak byla
zaloZzena obdoba Anglické nebo Amsterodamské banky s cilem vyplnit chybéjici ¢lanek
francouzského bankovniho sektoru. Roku 1803 byl piijat zakon, ktery pievedl francouzsky
frank ze stfibrného monometalismu na bimetalismus. Novym prosttedkem smény se tak
stala ména ,,franc germinal®, kterd obsahovala jak zlaté, tak stfibrné mince. Dale byl
»Banque de France* jako jediné bance ve Francii ud¢len souhlas vydavat bankovky.
Na pocatku 20. stoleti francouzskd ekonomika zaostavala za ostatnimi evropskymi
velmocemi. Situace se nezménila ani se zacatkem 1. svétové valky. Béhem valky byla ve
Francii poskytnuta cela fada pujéek, znacnou ¢ast z nich poskytla pravé ,,.Banque de
France®. Nasledkem takového mnozstvi ptjcek doslo ke zvySeni bankovek v ob&hu. K
tomuto zvySovani pfispélo pravdépodobné i vydani nového zakona z roku 1914, ktery
umoznoval vydani bankovek 1 pokud u nich nedoSlo ke kryti zlatem. Tim vznikla
suspendace sménitelnosti bankovek za zlato, valecna inflace a celkova degradace franku. V
roce 1914 tak bylo v obéhu 6 miliard frankli v bankovkach a na konci valky doSlo ke
zvySeni celkové sumy na hranici 20 miliard frankd. To vedlo k inflaci a k devalvaci franku
vuci ostatnim ménam. Béhem 1. svétové valky utrpélo francouzské hospodarstvi citelné
ztraty a trvalo fadu let, neZ doSlo k obnové. Také ménova situace ve Francii nebyla
ptizniva. K obnové hospodaistvi doslo na prelomu let 1923- 1924. Ke stabilizaci franku
doslo v letech 1926-1929.%

V zéfi 1936 byla Francie donucena pfistoupit k devalvaci francouzského franku a
zrusit zlatou ménu, dalsi dvé devalvace byly provedeny v letech 1937 a 1938. Po skonceni
druhé svétové valky se francouzsky frank zaradil do Evropské platebni unie. Jejim hlavnim

cilem shromdzdéni pohleddvek a zavazki jednotlivych clenskych zemi, které vznikly

% Evropska unie: Francie [online]. [cit. 2020-03-07]. Dostupné z:
https://europa.eu/european-union/about-eu/countries/member-countries/france_cs

8 Olsovsky, R. Uvod do hospoddrskych déjin. 1. vyd. Praha, 1968, s. 149. ISBN 25-032-68
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obchodovanim mezi nimi. Poté doSlo k jejich pfevedeni na spole¢ny véftitelsky vztah.

Mg¢sicni salda se kumulovala a poté doslo, podle pfedem stanovenych reguli k vypotfadani.
90

Na pocatku 90. let skoncila pfizniva etapa ve vyvoji francouzského hospodarstvi.
Francie pfistoupila k restriktivnéjsi politice, aby nedoslo k znehodnoceni kurzu franku.
Politika sice kurz franku udrzela, doSlo vsak k recesi. V prub¢hu 90. let se Francie nadale
snazila o politiku udrzovani silného franku. Na rozdil od Velké Britanie a Némecka se
Francie v Mezinarodnim ménovém sytému udrzela. Zaroven patiila spole¢né s Némeckem
k hlavnim iniciatorim ménové integrace zavrSené v roce 1999 pfijetim eura ve Francii,
Némecku a dalSich zemich. Politika udrzovéani silného franku vyzadovala restriktivni
monetarni a fiskalni politiku, coz znemoziovalo vladé provadét stimulacni zdsahy do
hospodatstvi. V prabéhu 90. let Francie vyfesila problémy s inflaci a ménovym kurzem.
Vyskytl se vSak dalsi problém, a sice vysokd nezaméstnanost. Snahy o jeji snizovani
nebyly pfili§ tspesné. ol

Vyvoj vetejného zadluzeni probihal ve Francii v nékolika etapach. Na zacatku 20.
stoleti byla jeho vySe ovlivnéna spravou francouzskych kolonii. Vyznamnému naristu
zadluzeni pfispély obé svétové valky. Po druhé svétové valce dokdzala Francie dluh
vyrazné splatit a tim ho dostat na historicky nizké hodnoty. Naopak v 80. letech doslo k
nartstu vetejného zadluZeni jako disledek experimentovani v oblasti hospodarské politiky.
Nértst zadluzeni pokracoval i v 90. letech, kdy méla zemé problémy s financovanim

socialnich a strukturalnich vydajovych programn. %

Dal§im dtlezitym okamzikem historie francouzského franku bylo vytvofeni
Evropského ménového systému. Ze zacatku bylo spoleCenstvi stabilni a nedostavalo se do
problémd. V letech 1992-1993 vsak krize nastala. Pro Francii byl krizovy rok 1993, kdy se

frank spolec¢né s dalsimi ménami dostal mimo vymezené fluktuacni pasmo Evropského

% DEDEK, O. Historie evropské ménové integrace: od ndrodnich mén k euru. 1. vyd.
Praha: C. H. Beck, 2008. S. 172. ISBN 978-80-7400-076-8.

L TOMES, Z a kol. Hospoddrskd politika: 1900-2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck,
2008. S. 152-153. ISBN 978-80-7400-002-7.

% Tamtéz, s. 154-155.
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ménového systému. Situace zachranilo az rozhodnuti rady rozsifit fluktuacni pasma a tim

zamezit zhor$ovani situace. >

4.2.2 Obdobi v letech 2002-2007

Po vstupu Francie do eurozony pokracoval pokles rocni miry HDP, ktery zapocal
na zacatku nového milénia. V roce 2002 ¢inil meziro¢ni narist HDP 1 %. V prosinci roku
2003 vyhlésila vlada piijeti planu podpory narodni konkurenceschopnosti. Byla vytvotfena
Strategickd rada, kterd byla slozena z 20 zastupcii pfednich francouzskych firem. Jejim
cilem bylo analyzovani efektivity hospodaiské politiky a formulace doporuceni, ktera
zvySovala efektivitu. V roce 2002 byl vladou vytvoren Stabiliza¢ni program 2004-2006,
ktery zahrnoval dvé verze ro¢niho tempa riastu HDP v tomto obdobi, konkrétné to byly
hodnoty 2,5 % a 3 %. Skute¢na vyse ristu HDP byla v roce 2004 2,4 %, coz bylo dano
pfedevsim zlepSenim vnéjSich ekonomickych faktorti, vzrostl vyvoz do Velké Britanie,
Asie a USA. Do roku 2007 se tempo rastu HDP pohyboval mezi 2-2,5 % ro¢né. Mira
inflace se v roce 2002 pohybovala pod hranici 2 %. V letech 2003-2004 stoupla na 2,3
respektive 2,4 % jako nasledek zvySeni cen tabdkovych vyrobkl ve Francii. Poté mira

inflace klesla pod 2 %, kde se drzela az do roku 2007. %

4.2.3 Ekonomicka Krize

Svétova finan¢ni a hospodarské krize od roku 2008 zatdhla ekonomiku Francie do
recese. PfiSlo prudké zpomaleni ristu HDP, ktery ¢inil v roce 2008 0,1 % a v roce 2009 se
dokonce dostal do zapornych hodnot. Bylo to zptisobeno piedevsim poklesem exportu a
investic. Doslo také na sniZeni importu. Francouzska vladda reagovala na krizi pfijetim
opatfeni pro financovani ekonomiky. Zaroven vlada poskytla bankdm celou fadu garanci.
Rozpocty pro roky 2008 a 2009 obsahovaly dal§i opatfeni. Mezi opatieni patfily
prostiedky na podporu malych a stfednich podnikd, plan na oziveni ekonomiky, vytvoteni
strategického investi€éniho fondu a socidlni opatfeni. Plan na oZiveni ekonomiky byl
vyhlasen prezidentem Sarkozym v prosinci 2008. Plan na oziveni ekonomiky vyhrazoval

26,5 miliard euro a skladal se ze Ctyf soubord opatieni. V ramci téchto souborii opatieni

% DEDEK, O. Historie evropské ménové integrace: od ndarodnich mén k euru. 1.vyd.
Praha: C. H. Beck, 2008. s. 152. ISBN 978-80-7400-076-8.

% TOMES, Z a kol. Hospoddrska politika: 1900-2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck,
2008. s. 158-159 ISBN 978-80-7400-002-7.
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byly vy¢lenény finan¢ni prostfedky na investice do statnich podnik nebo spolecnosti se
statni i¢asti, na statni a vladni zasahy, na opatieni pro zlepSeni pokladnich stavli podniki a
na investice socidlni spravy. Prezident Sarkozy uvedl, ze hlavnim prostfedkem, kterym

bude Francie bojovat s krizi, jsou investice.*®

Mira inflace, ktera byla do té doby stabilni, dosahovala v obdobi ekonomické krize
obrovskych vykyvi. Nejprve dosdhla vroce 2008 hodnoty 3,2 %. Poté v roce 2009
zaznamenala hodnotu 0,1 %, kdy se skoro jednalo o deflaci. Francie uz pied ekonomickou
krizi vykazovala trvalé deficity, které naristaly zejména v letech 2009 a 2010, kdy
presahly 7 % HDP. V roce 2010 vsak doslo ke zvySeni exportu a investic téméf na uroven,
jakych dosahovaly pied krizi. | pies zplisobenou recesi na tom byla Francie v obdobi
hospodaiské krize 1épe nez evropsky primér. Propad ristu HDP byl ve Francii ve srovnani
se staty podobné ekonomické trovné jako je Némecko, Svédsko nebo Velka Britanie

mensi. %

4.2.4 Obdobi po ekonomické krizi a Soucasnost

V roce 2010 jeste doznivala protikrizova opatieni, ktera byla zavedena b&hem
obdobi krize v letech 2008 a 2009. Poté byla zavedena reforma mistniho danového
systému. Pfedmétem reformy bylo zruSeni dané z podnikdni a jeji nasledné nahrazeni
jinymi danémi. Ve stejném roce probchla 1 Woerthova reforma diichodového systému. Po
schiizce prezidenta, pfedsedy vlady a nékolika ministri, na které se projednaval
ekonomicky rast zem¢ a deficit vefejnych financi byl odsouhlasen cil snizeni schodku

statniho rozpoctu na 6 % HDP.

V roce 2011 usilovala zemé o sniZeni deficitu statniho rozpoctu. 13. ¢ervence roku

2011 byl piijat ustavni zdkon o rovnovaze vetrejnych financi, ktery zavedl novy typ zakona

% Ndrodni program Francie 2008-2010.[online].[cit. 2020-03-07]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/archives/growthandjobs_2009/pdf/member-states-2008-2010-
reports/france_nrp_2008_en.pdf

% HOSPODARSKA POLITIKA FRANCIE V OBDOBI HOSPODARSKE KRIZE NA
POCATKU 21. STOLETI [online]. Brno, 2014 [cit. 2020-03-07]. Dostupné z:
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Univerzita.
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tzv. vicelety program, ktery stanovuje cile pfijmu a vydaji vedoucich k rovnovaze. Ostatni
rozpoCtové zakony byly nuceny se mu podiidit. V srpnu stejného roku byl z divodu
ocekavaného snizeni ekonomického ristu vyhlaSen novy plan na snizeni deficitii, se
kterym se pocitalo jiz v planu piedchozim. V listopadu byl ptfedstaven Plan rovnovahy
vetejnych financi. Mezi vyznamné udalosti roku 2011 také patii zruSeni opatieni, které
omezovalo vysi odvedenych pfimych dani jednou osobou na 50 % piijmi. V zaii roku
2012 doslo k pfedstaveni programu vefejnych financi pro obdobi 2012-2017, ktery
zachycuje pravidla Smlouvy o stabilité, koordinace a spravé v hospodarské a ménové unii.
V roce 2012 doslo kurychleni dichodové reformy a pfijeti Néarodniho paktu ristu,

< . Y
zam@stnanosti a konkurenceschopnosti. °

4.3 Italska republika

Italie je stat rozkladajici se na Apeninském poloostrové. K Italii patii dva velké
ostrovy ve Stfedozemnim mofi: Sicilie a Sardinie. S 62 miliony obyvatel je Italie
nejlidnatéjsi stat jizni Evropy a zéroven jednim z nejlidnatéjSich stati Evropy vlbec.
Italska republika je parlamentni demokracii. Italie patii mezi jeden ze zakladajicich stath
EU a NATO. Zaroven je ¢lenem OSN, Rady Evropy a G8, jejiZ je zakladatelem. Italie je
nejrozvinutéj§i pramyslové — zemédélsky stat v jizni Evropé. Zemé samotna je vSak
rozdélena na Cisté primyslové a Cisté zemédelské oblasti. Sever zemé, v ¢ele Lombardii je
primyslové rozvinuty. Naopak na jihu zemé ptevazuje hlavné zemédélstvi. Z primyslu je
nejvice rozvinuty strojirensky. Mezi zndmé nadnarodni spole¢nosti patii FIAT Holding,
ktery zaStituje znacky jako je FIAT, Ferrari, Iveco, Alfa Romeo, Lancia a Maserati.
Dalsimi vyznamnymi odvétvimi je chemicky, textilni, papirensky, elektrotechnicky a
potravinaisky pramysl. Italie patii mezi tfi nejvetsi vyvozce na svété. Stejné jako Némecko
se 1 Italie stala vyhledavanim cilem imigrace. Itdlie patii mezi nejvyhledadvanési cile

turistii. Turismus se podili zhruba 12 % na HDP zem¢.

" HOSPODARSKA POLITIKA FRANCIE V OBDOBI HOSPODARSKE KRIZE NA
POCATKU 21. STOLETI [online]. Brno, 2014 [cit. 2020-03-07]. Dostupné z:
https://is.muni.cz/th/ksbkx/bakalarska prace.pdf. Bakalafska prace. Masarykova
Univerzita.

% Evropské unie: tdlie [online]. [cit. 2020-03-07]. Dostupné z: https://europa.eu/european-
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4.3.1 Analyza ménového a ekonomického vyvoje v Italii

M¢énovy a ekonomicky vyvoj Italie ve 20. stoleti nebyl viibec pfiznivy. Italské
hospodarstvi a ekonomika utrpé€ly citelné ztraty, v pribéhu prvni svétové valky, do které
Itdlie vstoupila zcela nepfipravena. Disledky prvni svétové valky byly pro Italii
nevycislitelné. Kvuli valce doslo k nucenému riistu vyroby, rostl kapitdl a produkce témét
ve vSech odvétvich primyslu. Prohluboval se italsky kapitalismus pfes spojeni bank se
statnimi zakdzkami €i s primyslem. Béhem druhé svétové valky se situace opakovala, opét

. v - .99
zdevastované hospodafstvi a ekonomika a devalvace liry.

Na konci 80. let 20. stoleti se italskd ekonomika nachéazela ve fazi rustu, ktery byl
nejveétsi ze vSech evropskych zemi. K nejvétSimu ristu dochéazelo v oblasti severni a
sttedni Italie, kterd se stala jednim z nejbohatsich regionti v Evrop€. Zcela opacné situace
panovala na jihu zemég. Nejvice kriticka situace byla v oblasti Mezogiorna, kde dochazelo
K neustalému naristu nezaméstnanosti, az doSlo k piekonani hranice 20 %. Schodek
vefejného sektoru Italie neustdle naristal a v roce 1986 dosahoval 84,6 % HDP, cozZ bylo
ve srovnani s ostatnimi vyspelymi zemémi pftiliS. Na zacatku 90. let se ekonomicka situace
v Itali1 podstatné zhorsila. Kromé pficin globalniho charakteru to bylo ddno také vysokym
ristem ceny prace v Itdlii oproti zahrani¢i, ¢imZ ital§$ti producenti ztratili

konkurenceschopnost na zahrani¢nim trhu. %

Nejvétsi podil na oslabeni italské ekonomiky mél vSak deficit statni pokladny, ktery
byl zdrojem zdrazovani mény a inflace. Italska narodni banka byla nucena na nastalou
situaci reagovat znehodnocenim mény, které v§ak nevyslo podle predstav. Nasledkem bylo
devalvace liry, ke které ptispéla i1 politickd situace a ekonomické faktory. V roce 1992
podnikanim a korupce. Nasledn¢ doSlo k ménové a finan¢ni krizi a v zafi roku 1992 doslo
k takovému znehodnoceni liry, Ze byla Italie nucena vystoupit z Evropského ménového

systému. Nicméng i pfes nepiiznivou situaci v zemi proces evropské integrace pokracoval

% Spolecnost pratel Italie: Déjiny Itdlie [online]. [cit. 2020-03-07]. Dostupné z:
http://www.prateleitalie-ol.eu/index.php?page=dejiny-italie

' DHEL PONT, Aa, POSPISILOVA, V, SLADKOVA, Z.

Dall’economia ,,neorealista“ al ,,made in Italy “. 1.vyd. Praha: Vysoka Skola
ekonomicka, 1996, 136 s. ISBN 80-7079-786-X
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a sméfoval do své konecné faze. Vstup Itdlie do eurozony doprovazela velka snaha o
splnéni Maastrichtskych kritérii. Aby doslo k naplnéni téchto kritérii, bylo nutné provést
celou fadu opatteni. Doslo ke zvySeni dani, snizeni statnich vydaji a vyraznému snizeni
urokovych sazeb. Diky témto opatfenim doSlo v roce 1997 ke snizeni miry inflace na
unosnou uroven a snizeni celkové schodku na 3 % HDP, ¢imz se se naplnila Maastrichtska
kritéria. Zaroven se podafilo dostat miru inflace na pfijatelnou troven. Italie se tak mohla

VvV roce 1996 vratit do Evropského ménového systému. 101

4.3.2 Obdobi v letech 2002-2007

Proces piijeti eura probihal ve tfech etapach. Prvni dvé etapy pfinesly vytvoreni
nutnych pravnich a instituciondlnich ptfedpokladl pro piijeti eura. Dale dochézelo
k reformam a Gpravam hospodaiské politiky. Ve téeti etapé uz doslo k samotnému
zavedeni eura. V roce 1999 bylo euro zavedeno pouze v bezhotovostni podobé a v roce
2002 bylo euro zavedeno do ob&hu, kde nahradilo italskou liru. Po vstupu do eurozony se
vSak ukdazalo, Ze na n¢j zem¢ nebyla pfipravena. Po zavedeni eura doSlo ke zdrazeni
potravin a spotiebniho zbozi, coZ pocitovaly zejména niZsi a stfedni vrstvy spolecnosti. Na
severu Italie nebylo pfijeti eura nijak zvlast’ znat, naopak pro obyvatele na jihu zemé mélo
piijeti eura negativni az destruktivni ucinky. Se vzrlstajici chudobou a z toho pramenici
klesajici poptavkou vzrostla zavislost zemé€ na exportu. Jednim z mala pozitivnich jevd,

které pfijeti eura ptineslo, byla ménova stabilita a snizeni transakénich nakladu. 102

V obdobi po piijeti spolecné mény vykazoval primérny rist HDP na obyvatele 0,5
% za rok, coz byl pokles oproti obdobi mezi roky 19921999, kdy HDP rostl v priméru o
1,7 % za rok. Zvlast nebezpeCna vsak pro zemi byla neustale klesajici produktivita
vyrobnich faktord. Oslabeni vyrobniho sektoru znamenalo pro zemi, jeZ je po Némecku
druhym nejvétsim producentem primyslovych komodit velkou komplikaci. Produkce

v tomto sektoru narodniho hospodafstvi klesla v obdobi od pfijeti eura do roku 2007 0 4 %.

191 GINSBORG, P. A History of Contemporary Italy - Society and Politics 1943-

1988. 1.vyd., Londyn: A Penguin Book, 1990. 585 s. ISBN 0-14-012496-9

192 HRUSKA, B. Krize odpiskala polocas [online]. Ekonom ihned, 2. 7.2009 [cit. 2020-03-
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61



Mirné vzkiiSeni zazila italskd ekonomika az v obdobi mezi roky 2005 a 2007. Bohuzel pro

Italii netrvalo prili§ dlouho. '®

4.3.3 Ekonomicka Kkrize

Ekonomické krizi, se vSsak nevyhnula ani italské ekonomice. K pocatku svétové
ekonomické krize doslo v USA, kde zacal vyrazné kolabovat uvérovy a hypote¢ni trh. O
rok pozdé¢ji dosSlo k prohloubeni krize a nasledoval hluboky pad americké ekonomiky,
ktery zasahl snad vSechna odvétvi hospodafstvi ve Spojenych statech americkych. Posléze
uz se nemluvilo o hypotecni, nybrz svétové hospodaiské krizi, ktera zasahla ekonomiky
celého svéta, Evropu nevyjimaje. Nasledkem krize byl zna¢ny pokles mezinarodniho
obchodu. Italie jako zemé, ve které ptevazuje vyvoz, byla timto poklesem vyrazné
zasazena. V roce 2008 se jeji, do té¢ doby stagnujici ekonomika, dostala do zaporné
tendence. V roce 2009 se tato tendence jest¢ prohloubila. V zemi dosSlo k rapidnimu
poklesu primyslové vyroby, kterd byla zptisobena poklesem tuzemské i svétové poptavky.
Italie fesila podobné kritické situace devalvaci liry. Po pfechodu na euro vSak o tento
tradiéni ménové politiky néstroj pfiéla.104

V roce 2009 se vlada Silvia Berlusconiho rozhodla, ze podpoii primysl a bankovni
sektor, ktery utrpél b&hem krize velkou ztratu. Podpora spocivala v podobé& protikrizovych
balickl. Ten zahrnoval kromé opatfeni na podporu ekonomiky také podporu pro skupiny
obyvatel, které nejvice trpély krizi. Balicky déale obsahovaly danové ulevy pro italské firmy
a investi¢ni pobidky. V ramci protikrizovych balickit bylo také mozné uplatnit tzv.
danovou amnestii, kterd se tykala Italt, kteti ukryvali svlj majetek v danovych réjich.
Amnestie jim umoziovala své penize beztrestné pfiznat a odvést z nich pouze 5% dan. Zde
vSak existovalo obrovské riziko, protoze nebylo pozadovano prokazat plvod nabyti
pfiznanych penéz. Protikrizové balicky poskytly i ostatni zem& Evropské Unie, Italie byla,

co do vyse finan¢nich prostfedkl na druhém misté. Celkova vySe vynaloZenych finan¢nich

18EILIPOVA, H., NEMEC P. Z nejhorsiho jsme uvniti [online]. [cit. 2020-03-07].
Dostupné z:: <http://www. ekonom.ihned.cz/c1-33886730-z-nejhorsiho-jsme-uvnitr>
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prosttedkt ¢inila 40 miliard. Kvili finanéni krizi zemé vyclenila zna¢né financni

prostiedky, coz vedlo k navyseni, takhle jiZz vysokého statniho dluhu.'®

4.3.4 Obdobi po ekonomické Krizi a Soucasnost

V roce 2010 uz ekonomicka krize pomalu odeznivala a ekonomickd a ménova
situace v Italii se zacinala zlepSovat. Velky podil na zlepSeni méla protikrizova opatieni
nejen tuzemska ale 1 od jinych clenskych zemi EU. Tim doSlo k castetné renesanci
situace v Némecku, které ma majoritni podil na obchodovani s Italii. V roce 2011 stale
vzkvétal zahrani¢ni obchod. Vyvoz do Némecka se zvysil o 41,5 %. Tuzemskou
ekonomiku vsak stale brzdil vysoky statni dluh, ktery v roce 2011 €inil 120 % HDP. Proto
byla v ¢ervnu téhoz roku schvalena usporna opatieni, ktera se dotykala celé fady odvétvi
v zemi. Opatieni obsahovala racionalizaci vydaji na zdravotnictvi a socidlni péci, snizeni
nakladii na dichodovy systém a administrativnich nékladd a reformni plan, ktery
obsahoval zjednoduSeni danovych systémt, zmény ve vzdélani, zemédélstvi, cestovnim

ruchu a regionalnim rozvoji na jihu zemég. 106

V poloving roku 2011 se investofi rozhodli, Ze snizi svou tcast na italském statnim
dluhu. Veskeré své investice vloZzili do némeckych dluhopisii. V tu chvili zacaly stoupat
vynosy italskych dluhopisti, az muselo dojit k intervenci Evropskou centralni bankou. Aby
vlada uklidnila situaci, navrhla bali¢ek fiskalnich opatfeni, ktery nasledné schvalil italsky
parlament, cilem téchto opatifeni byl vyrovnany rozpocet pro rok 2013. Neustale se
zhorsujici hospodaisky rast vSak vzbuzoval podezieni, ze Itdlie nebude schopna svého
zavazku dostat. Po schvéleni dalsi reformniho bali¢ku, se rozhodl italsky premiér Silvio
Berlusconi, Ze odstoupi z funkce. Poté zaznamenaly v listopadu roku 2011 vladni
dluhopisy rekordni vynos, ktery piesdhl 7 %, ¢imz se riziko dluhové krize Italie znacné

navysilo. Poslednim zdkonem, ktery vlada Silvia Berlusconiho pfiijala, byl zédkon o

1% HRUSKA, Blahoslav. Krize odpiskala polocas [online]. Ekonom ihned, 2. 7.2009 [cit.
2020-03-07]. Dostupné z: https://ekonom.ihned.cz/index.php?p=400000 d&&article

198 rdlie: Zakon o stabilité a ekonomické aspekty programového prohldaseni viady [online].
[cit. 2020-03-07]. Dostupné z: www.businessinfo.cz/cz/clanek/italie/italie-zakon-o-
stabilite-programprohlas/ 1000683/62638/>
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stabilité, ktery obsahoval prortustova opatfeni v Italii. Tento zakon byl pfijat na zakladé

tlaku hlavnich evropskych obchodnich partneri Italie. %

Ve funkci premiéra vystfidal Silvia Berlusconiho Mario Monti. Montiho vlada
podnikla celou tadu proristovych opatfeni, dale zavedla fiskalni reformu. Zakladnim
pilifem reformy byl posun danového zatizeni piijmi firem a pracovnikii ke zdanéni
spotifeby a majetku. Vlada také usilovala o snizeni nakladl na politiku a o posun vékové
hranice pro odchod do dichodu. Vsechny tyto reformy a opatfeni mély vést k ekonomické

17 °1: : v 1
a hospodaiské stabilizaci zems. %

Vladda Maria Montiho se stala jednim z nejsledovanégjSich subjektt v Evropé. Protoze
pravé ona mela v rukou ekonomickou a ménovou budoucnost zemé a zaroven i Evropské
unie. Italie je jeden z ptednich ucastnikli svétového obchodu a tieti nejvetsi ekonomikou
eurozony, tudiz by nebylo mozné vyclenit tak velké prosttedky, které by zemi dokazaly
zachranit, jako tomu bylo v pfipadé Recka, Portugalska, Irska a jinych relativné malych
ekonomik. Kolaps italské ekonomiky by mohl vést k rozkladu spolecné mény a rozpadu

& 1
procesu evropské integrace. 1%

7 FILIPOVA, H., NEMEC P. Z nejhorsiho jsme uvnit [online]. [cit. 2020-03-07].
Dostupné z:: <http://www. ekonom.ihned.cz/c1-33886730-z-nejhorsiho-jsme-uvnitr>

198 EILIPOVA, H., NEMEC P. Z nejhorsiho jsme uvniti [online]. [cit. 2020-03-07].
Dostupné z:: <http://www. ekonom.ihned.cz/c1-33886730-z-nejhorsiho-jsme-uvnitr>
“Time, Osud svéta na bedrech Maria Montiho[online]. [cit. 2019-03-07]. Dostupné z:
https://voxeurop.eu/cs/content/news-brief/1497581-osud-sveta-na-bedrech-maria-montiho
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4.4 Komparace makroekonomickych ukazateli

441 Mira inflace

Tabulka 2 - Mira inflace v letech 2002-2012 (v %)

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Francie |19 (22 |23 [19 (|19 |16 |32 |01 |17 |23 |22 |10
Némecko |14 |10 |18 |16 |15 |23 |28 |02 |11 |25 |22 |10
Italie 25 |27 |23 |22 |21 |20 |35 |08 |16 |24 |33 |12

X 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Francie 0,6 0,1 0,3 1,2 2,1 1,3

Némecko |06 |01 |03 |12 |21 |13

Italie 02 |01 |01 |13 |12 |06

Zdroj: vlastni zpracovéani na zaklad¢ udaja z Eurostatu

Cenova hladina ve Francii je ve sledovaném obdobi, az na roky 2008 a 2009,
pomérné stabilni a mira inflace je niz§i nez pramér Evropské unie. Od pocatku nového
milénia se mira inflace drZela pod Grovni 2 %. V letech 2003 a 2004 se dostala mira inflace
ptes hranici 2 %, konkrétné na hodnoty 2,2 a 2,3 %. To bylo do jisté miry zplisobeno
zvySenim cen tabakovych vyrobku. V letech 2005-2007 doslo opét ke snizeni pod 2 %..
Velkého vykyvu dosahla mira inflace v roce 2008, kdy doslo nasledkem ekonomické krize

rvo oy rx 110
ke Zvysenl cen v eurozone.

Ptikladem je zvySeni cen spotfebni energie. DalSim dilezitym faktorem byl vyvoj
cen ropy. Jako dusledek vSech téchto cinnosti dosdhla mira inflace tGrovné 3,2 %.
Nejvétsino vykyvu vSak dosahla inflace v roce 2009, kdy byla ekonomicka krize v plném
proudu a Franice to plné pocitovala. Tehdy dosahovala mira inflace pftiblizné 0,1 %
cenového ristu a byla velmi blizko deflaci. Jak rychle doslo k poklesu miry inflace, tak
rychle doslo také k jejimu nartstu. Jiz v roce 2010 se vratila na svou standardni hodnotu,

ktera ¢inila 1,7 %. V pribéhu dalsich let se dostala opét pies hranici 2 %. '

119 International Monetary Fund: France — Inflation rate [online]. [cit. 2020-03-07].
Dostupné z: https://www.imf.org/en/Countries/FRA

1 International Monetary Fund: Germany — Inflation rate [online]. [cit. 2020-03-07].
Dostupné z: https://www.imf.org/en/Countries/DEU
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Mira inflace se po vstupu Némecka do eurozony pohybovala nad hranici 1 %.
V roce 2003 se dokonce rovnala 1 %. Poté doslo ke zvyseni na 1,8 %. Obdobi v letech
2006 — 2008 je charakteristiské mirnym, ale kontinualnim ristem. V roce 2008 Cinila mira
inflace v Némecku 2,6 %. Ekonomickou krizi byl zpisoben pokles spotiebitelskych cen a
propad cenové hladiny na 0,3 %, tedy skoro do zapornych hodnot. Na vyvoj miry inflace
pusobi vyvoj urokovych sazeb. Proto v Némecku, jako v zemi potykajici se s poklesem
cenové hladiny, dochazi k manipulaci s vysi urokovych sazeb. Od roku 2008 byla urokova
sazba postupné snizovana. Béhem obdobi od roku 2008 do roku 2012 byla trokova mira
snizena téméf na tietitu. V roce 2010 doslo opét ke zvySeni miry inflace, konkrétné€ na 1,1
%. V roce 2011 se mira inflace , témét po 3 letech, opét dostala nad troven 2 %. Nasledné

vSak zacinalo dohazet opét k poklesu, ktery do roku 2012 nebyl jesté tak markantni. 112

Po vstupu Italie do eurozény v roce 2002 se mira inflace nijak zvIast’ nezménila,
stale se pohybovala vintervalu od 2 do 3 %. V letech 2002-2007 byla cenova hladina
v Itélii relativné stabilni a nedochdzelo k zadnym vétsim vykyvim. Nicméné 1 pres to, ze
se mira inflace pohybovala pod Grovni 3 %, byla v letech 2002-2005 vyssi nez byl pramér
EU. Kvyraznéjsimu vykyvu doSlo az vroce 2008 vramci ekonomické krize, kdy
vystoupala mira inflace na 3,4 %. Nasledny propad miry inflace dosdhl urovné 0,8 %. Od
roku 2010 se mira inflace zacala opét zvySovat. V leech 2010-2012 se drzela stabilné pod
2% hranici. AvSak byl zde rostouci trend, se kterym se musi do budoucna pocitat.Od roku

2007 se mira inflace poybovala pod primérem EU.M

12 International Monetary Fund: Germany — Inflation rate [online]. [cit. 2020-03-07].
Dostupné z: https://www.imf.org/en/Countries/DEU

13 |nternational Monetary Fund: Italy - Inflation rate [online]. [cit. 2020-03-07]. Dostupné
z: https://lwww.imf.org/en/Countries/ITA
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4.4.2 Pramérné tempo ristu HDP

Tabulka 3 - Meziro¢ni tempo ristu HDP (v %) v letech 2002-2012

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Francie |09 |09 |25 |18 |25 |23 |-01 |-31 |17 |20 |00 |06
Némecko |00 |-02 |11 |07 |37 |33 |11 |-50 |41 |37 |04 |05
Italie 05 |00 |17 |09 |22 |18 |-09 |-51 |15 |05 |01 |-17

X 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Francie 0,9 1,1 1,2 1,8 2,5 1,8

Némecko | 1,7 |17 |19 |22 |14 |06

Italie 01 |1 09 [15 |22 |15

Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé¢ udajti z eurostatu

Po vstupu Francie do eurozény pokracoval pokles meziro¢niho rustu HDP, ktery
zapocal v roce 2001, V roce 2002 se riist zastavil na 0,9 %. Kdezto na prelomu stoleti se
pohybovalo tempo ristu HDP kolem 3-4 %. Zlepseni dosahl rist HDP az v roce 2004, kdy
se zvysil na 2,5 %. Bylo tomu tak piedevs§im diky vétsimu vyvozu do Asie, Velké Britanie
a USA. V letech 2005-2007 dosahovalo ro¢ni tempo riastu HDP hodnot mezi 1,8 % a 2,5
%. S ptichodem recese do francouzské ekonomiky v roce 2008 se tempo ristu HDP
dostalo do zapornych hodnot, nejprve na -0,1 % a poté v roce 2009 na -3,1 %. Podil na tak

vysokém poklesu mél piedevsim pokles exportu a investic. ***

Ve snaze o restart francouzské ekonomiky doslo v roce 2009 ke zvySeni vladnich
vydaji. Podatilo se zpétné zvysit investice a export. To vedlo ke zvySeni tempa riistu HDP
na 1,7 %. To pokracovalo aZ do roku 2011, kdy doSlo k nartstu na 2 %. Jesté v roce 2011
vSak doslo k omezeni vladnich vydajl, tudiZ oZiveni po roce 2011 bylo mirné;si. Na konci
sledovaného obdobi v roce 2012 doslo k nulovému nértstu. Po vétsinu sledovaného obdobi
bylo tempo ristu HDP niz$i nez byl primér EU. Vyjimkou bylo obdobi ekonomické krize

v letech 2008-2009 kdy bylo meziro&ni tempo riistu HDP Francie vyssi nez praimér EU.'

Tempo ristu HDP dosahovalo na zacatku sledovaného obdobi nulového az
zaporného ristu. Hlavni pfi¢inou tohoto poklesu byl politika spolkové vlady (viz kapitola

4.1.4.) Do roku 2005 se némecka ekonomika nachazela ve fazi stagnace. Nasledn¢ vsak

1% International Monetary Fund: France - Real GDP growth [online]. [cit. 2020-03-07].
Dostupné z: https://www.imf.org/en/Countries/FRA
15 Tamtéz
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doslo ke zlepseni ekonomické situace a tempo rastu HDP se v roce 2006 zvysilo na 3,7 %.
Ekonomicky rist byl zastaven ekonomickou krizi, ktera Némecko zasdhla pomérné
vyrazn¢. Tehdy HPD vyrazné klesal az se dostal do zapornych hodnot, konkrétné na
hranici — 5 %. Némecka ekonomika se vsak z krize rychle oklepala a uz od druhé poloviny
roku 2009 doslo k vyraznému ristu HDP, kdy v roce 2010 ¢inil 4,1 %. HDP se tak dostal
na vyS$i hodnotu, nez jakou mél pred krizi. Vliv na tento pfiznivy vyvoj némecké
ckonomiky mélo zvySeni exportu. V letech 2011 a 2012 byl vyvoj HDP stabilni. AZ na
konci sledovaného obdobi doslo ke snizeni ke ristu HDP v dusledku zahrani¢niho obchodu
zemg. 1°

Po vstupu Italie do eurozony byl HDP na sestupu. Oproti Némecku a Francii byl
v Italii pokles primérného ro¢niho ristu HDP oproti pfedchozimu obdobi vyssi. V roce
2002 ¢inilo meziro¢ni tempro ristu HDP 0,5 %. Nasledujici rok dokonce doséhlo nulové
hodnoty. V daném obdobi ma kiivka progresivné—degresivni charakter. V roce 2004 doslo
k narGstu HDP na 1, 7 %. Nasledujici rok vSak opét klesl a sice na 0,9 %. Nejvyssi hodnoty
v novém tisicileti dosahl HDP v roce 2006, kdy jeho hodnota ¢inila 2,2 %. V roce 2007
nasledoval mirny pokles na 1,8 %, ktery jest€¢ nebyl tak zasadni. DalSi pokles, ktery
nasledoval v roce 2008 vlivem finanéi a ekonomické krize vSak zasadni byl. V roce 2009
¢inila hodnota rastu HDP -4,1 % . Na to reagovala vlada protikrizovymi opatfenimi,
kterymi se podatilo povzbudit ekonomiku, diky tomu dosahl HDP v roce 2010 hodnoty 1,5
%. Jenze rust nevydrzel piili§ dlouho, zacalo opét dochazek k poklesu HDP. V roce 2011
doSlo k poklesu o 1 % a pokles nasledoval i nadéle. Primérmé tempo riistu HDP bylo

v Italii béhem celého sledovaného obdobi nizsi nez byl primér EU. Do roku 2005 bylo

v

nez tomu bylo ve Némecku a Francii. '’

118 |nternational Monetary Fund: Germany - Real GDP growth [online]. [cit. 2020-03-07].

Dostupné z: https://www.imf.org/en/Countries/DEU
7 International Monetary Fund: Italy - Real GDP growth [online]. [cit. 2020-03-07].
Dostupné z: https://www.imf.org/en/Countries/ITA
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4.4.3 Mira nezaméstnanosti

Tabulka 4 -Mira nezaméstnanosti v letech 2002-2012 (v %)

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Francie |83 [89 |93 [93 |92 |84 |78 |95 |97 |96 ]10,2 |10
Némecko |88 |99 110 /11,7 |110 |90 |78 |81 |77 |71 |68 |53
Italie 85> |83 |80 |78 |68 |61 |70 |78 |82 |94 111 |121

X 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Francie 10,3 | 10,5 | 10,6 | 9,0 9,2 8,5

Némecko | 54 [4,7 |40 |36 |33 |31

Italie 126 112,3 | 11,7 | 114 | 10,9 | 10,0

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z Eurostatu

Némecko mélo s nezaméstnanosti velké problémy. Jiz na zacatku sledovaného
obdobi Cinila primérnd nezaméstnanost v Némecku 8,8 %. Kazdym rokem dochézelo
Kjejimu nartstu, az vroce 2005 Cinila nezaméstnanost 11,7 %, coz bylo pfiblizné
4 860 000 nezaméstnanych. Tato vysokd suma byla ziroven nejvyssi od doby, kdy se
Némecko sjednotilo. Pfijetim dokumentu Agenda 2010 a v ném obsazeynch reforem se
nezaméstnanost zacala postupné snizovat. V roce 2008 byla jeji vyse 7,8 %. V obdobi
krize doslo k nartstu ptres 8 %, avSak tento nartst nebyl nijak markantni. Paradoxné se
Vv obdobi krize mira nezaméstnanosti vV némecku poprvé dostala pod prumér EU, ktery v té
dobé ¢inil 9 %. Od roku 2009, diky pfijeti Kurzarbeit mira nezaméstnanosti klesala a tento

trend vydrzel az do roku 2012, kdy primérna mira nezaméstnanosti ¢inila 6,8 %. 118

Po vstupu do eurozony doslo ve Francii oproti predchozimu obdobi ke snizeni miry
nezaméstnanosti, ktera ¢inila v roce 2002 8,3 %. Pfesto zustavva mira nezaméstnanosti
jednim z hlavnich ekonomickych problémut zemé. Od roku 2002 dochéazelo k opét nartistu
miry nezameéstnanosti, kterd trvala az do roku 2005, kdy dosahla hodnoty 9,3 %. K
hlavnim pfic¢inam patfil §tédry socidlni systém, nizka kvalifikace fady mladych lidi a
problém s obtiznou integraci ptistéhovalct. Od roku 2005 se mira nezaméstnanosti zacala
mirn¢ snizovat. V roce 2007 se dostala pod 9 %. V roce 2008 dokonce pod 8 %. V dob¢
ekonomické krize doslo ke zvySeni zpét ptes hranici 9,5 %. Nartst se nezastavil ani po

krizi a pokracoval aZ do roku 2012, kdy mira nezaméstnanosti ptekrocila hranici 10 %.

18 International Monetary Fund: Germany - Unemplonment rate [online]. [cit.2019-03-07].
Dostupné z: https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2006/02/data/co.htm
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V porovnani S primérem EU byla mira nezaméstnanosti ve Francii do roku 2005 nizsi.

V nasledujich letech byla nad pramérem EU nebo na stejné Grovni.**®

Vétsina piednich evropskych zemi méla na pocatku 21. stoleti problémy s vysokou
nezaméstnanosti a ani Italie nebyla vyjimkou. Vroce 2002 ¢inila primérmad mira
nezaméstnanosti 8,5 %. Dale dochéazelo k tradi¢nimu trendu a sice pravidelnému poklesu
az do roku 2007, kdy Cinilia primérnd mira nezaméstnanosti 6, 1 %. Jesté pted krizi doslo
K mirnému narustu, ktery se v priabéhu krize a po ni jesté¢ stupnoval. V roce 2010 byl
meziro¢ni nariast 0,4 %. V roce 2011 uz byl nartst vic jak 1% a v roce 2012 dokonce skoro
2%. V Itélii je vSak patrny rozdil v mife nezaméstnanosti V severnich a v jiznich oblastech
zemé. Napiiklad v roce 2005 byla mira nezaméstnanosti v severnich oblastech Italie 4 %,
kdeZto Jih zemé vykazoval 14 %. V ostatnich letech byl rozdil stejn€ markantni. Proto plati
v Italii vic nez v jinych zemich, Ze primérnd mira nezméstnanosti celé zemé neni az tak

. . , r1r s . . . L v 7 v 12
objektivni a nevypovida nic o situaci v jednotlivych &astech zemg. *%°

4.4.4 Podil veiejného dluhu na HDP

Tabulka 5 - podil vefejného dluhu na HDP v letech 2002-2012 (v %)

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

Francie |60,3 |644 |659 |674 |646 |645 |688 |830 853 |878 |906

Némecko | 59,4 | 63,1 |[648 |[669 |664 |636 |650 |725 |[810 |784 |797

Italie 101,9 | 100,51 100,1 | 101,9 | 102,6 | 99,8 | 102,4 | 112,5| 1154 | 116,5 | 123,4

X 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019

Francie |934 |949 [956 |98 984 98,4 |99,8

Némecko | 78,7 | 757 | 72,1 |69,2 |653 [619 |60,3

Italie 132,4 | 135,4 | 135,3 | 134,8 | 134,1 | 134,8 | 137,6

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ dat z eurostatu

V porovnani s ostatnimi zemémi eurozony a také se zemémi celé¢ Evropské unie

cv v

119 International Monetary Fund: France - Unemplonment rate [online]. [cit. 2019-03-07].
Dostupné z: https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2006/02/data/co.htm

120 International Monetary Fund: Italy- Unemplonment rate [online]. [cit. 2019-03-07].
Dostupné z: https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2006/02/data/co.htm
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bylo sice Némecko nad primérem EU. Od roku 2008 uz pevné drzi pod primérem EU.
V roce 2002 ¢inil podil dluhu na HDP v Némecku 59,4 %. V roce 2005 doslo k nartistu na
66,9 % V nasledujicich letech se dluh drZel nad hranici 60 %. K vyraznému navyseni doslo
v obdobi krize, kdy v roce 2010 dluh vystoupal na 81 % HDP. Ke konci sledovaného

obdobi dolo k mirnému sniZeni pod hranici 80 %.'%*

V roce 2002 byl podil dluhu na HDP ve Francii 58,8 %. V roce 2003 vystoupal
dluh nad hranici 63 %, kde se drzel az do roku 2008, kdy ¢inil 68,2 %. V obdobi krize
v roce 2009 se zved| na 79,2 %. Avsak nejvétsiho narastu dosahl az v obdobi po krizi, kdy

prekrogil hranici 80 %. V roce 2012 se vy3plhal dokonce nad hranici 90 %. *#

Vysoky podil vefejného dluhu na HDP byl, nejen v priubéhu sledované¢ho obdobi,
velkym problémem Italie. Na zacatku 21. stoleti doSlo ke zvysSeni dluhu na HDP nad
hranici 100 %. Nic na tom nezménil ani vstup Italie do eurozony, kdy sice doslo
k poklesu, ale ten byl vzhledem Kk vysi dluhu zanedbatelny. Dluh se drzel nad arovni 100 %
celé sledované obdobi. Pouze v roce 2007 se dostal na chvili t&sn¢ pod hranici 100 %.
V obdobi ekonomické krize doslo K jesté vétsimu nartstu vefejného dluhu. V roce 2010
vystoupal dluh nad hranici 115 %. Narust pokra¢oval i po obdobi krize a ke konci
sledovaného obdobi, tedy v roce 2012 &inil podil vefejného dluhu na HDP 123,4 %. 2

12 Destatis: Nemecky statisticky urad [online]. [cit. 2019-03-07]. Dostupné z:
https://www.destatis.de/DE/Startseite.html

122 Eurostat: Evropsky statisticky iiFad [online]. [cit. 2019-03-07]. Dostupné z:
https://ec.europa.eu/eurostat/data/database

123 Eurostat: Evropsky statisticky virad [online]. [cit. 2019-03-07]. Dostupné z:
https://ec.europa.eu/eurostat/data/database

71



5 Vysledky a Diskuse

Provedenim kompara¢ni analyzy makroekonomickych ukazatelti bylo zjiSténo, ze
V obdobi po vstupu vsech jmenovanych zemi do eurozony dosahovala nejlepsi ekonomické
situace Francie. Mira inflace se zde pohybovala primémé kolem 2 %. Meziroéni tempo
rustu HDP se ve Francii jako v jediné ze vSech zemi nedostalo na nulovou nebo zapornou
uroven. Podil vefejného dluhu na HDP se pohyboval kolem 60 %. Jedinym problémem
byla mira nezaméstnanosti, ktera se pohybovala kolem 8- 9 %. V porovnani s Némeckem a

Italii na tom, ale i tak Francie byla nejlépe.

Svétova krize méla na vSechny ekonomiky drtivy dopad. Avsak na kazdou trochu
jinym zpisobem. Proto téZko porovnavat, ktera ze zemi na tom byla v obdobi krize 1épe.
Némecko pocitovalo pfedevsim prudky pokles mezirocniho tempa ristu HDP, které se
dostalo do nejzapornéjSich Cisel ze vSech zemi. Ddle celilo skoro deflaci, kdyz byla inflace
témét nulova. Naopak nezaméstnanost a podil vefejného dluhu na HDP se béhem krize
nijak zvlast' nezvySovaly. Francii naopak trapily vysoka nezaméstnanost a podobné jako
Némecko nizka inflace, témé&f deflace. Naopak tempo ristu HDP ve Francii bylo ze vSech
sledovanych zemi nejvys$si, 1 kdyz dosahovalo pies -3 %. NejvétSim ekonomickym
problémem Itélie, nejen v obdobi krize, byl vysoky vetejny dluh, ktery jiz pfed obdobim
krize dosahoval vic jak 100 % HDP. Béhem krize vSak narostl jesté vic a preséhl hranici
115 %. Zbylé tii makroeckonomické ukazatele Italie nebyly krizi tak zasazeny. Italii jako

jedinou nehrozila deflace, tempo ristu HDP bylo hor$i nez ve Francii, ale lepsi nez

v

Po skonceni krize na tom bylo po ekonomické strance suverénné nejlépe Némecko,
které nastartovalo svoji ekonomiku. Jediny ukazatel, ktery mé&lo Némecko srovnatelny
s Francii a Italii, byla inflace. Jinak v ostatnich ukazatelich Némecko své konkurenty jasn¢
pfevySovalo. Meziro€ni narist HDP mélo Némecko nejvyssi, nezaméstnanost se
Vv Némecku snizovala, zatimco v Italii a Francii se zvySovala. Vyvoj vetejného dluhu mé¢l

v Némecku progresivné-degresivni charakter, zatimco ve Francii a Italii rostl.
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6 Zavér

Dtuvodem vybéru obdobi v letech 2002-2012 pro sledovani meénového a
ekonomického vyvoje byl fakt, Ze toto obdobi zachycuje dilezité udalosti, které mély
z velké miry dopad na ménu a ekonomiku. Prvni udélosti bylo zavedeni spolecné mény do
valutové podoby, které vzbuzovalo velké ocekavani a nikdo nevédél co od néj cekat.
Zvlast u Némecka, Francie a Italie, které pattily mezi zemé¢, které piijaly euro viibec jako
prvni. Dalsi z4sadni udalosti byla svétova finanéni krize, ktera méla pocatek ve Spojenych
statech americkych a nasledné¢ se dostala do zbytku svéta. Sledovani ménového a
ekonomického vyvoje je ukonceno vroce 2012, tedy v dobé kdy uz se vétSina zemi

z nasledka krize dokazala vzpamatovat.

Mira inflace se u vSech zemi vyvijela podobnym zplisobem. V obdobi pfed nastupem
ekonomické krize se mira inflace u vS§ech zemi pohybovala v intervalu 1-3 %. V dobé krize
prekrocily miry inflace Italie a Francie hodnotu 3 %, jediné Némecko ztstalo pod hranici 3
%. Naslednym propadiim celila nejlépe Italie, kde se mira inflace zastavila na hodnoté 0,8
%. KdeZzto Némecko a Francie skoro celily deflaci. V obdobi po krizi se mira inflace
pohybovala u vSech zemi kolem hranice 2 %. K nejvétSimu vykyvu ve sledovaném obdobi

doslo ve Francii v roce 2009, kdy meziro¢ni pokles miry inflace ¢inil vic jak 3 %.

Vyvoj] meziro¢niho tempa rastu HDP mél ve vSech zemich v prvni poloviné
sledovaného obdobi podobny charakter. Stfidaly se obdobi ristu a poklesu. NestabilnéjSich
hodnot dosahovala v obdobi pted krizi Francie, ktera se na rozdil od Némecka a Italie ani
jednou nedostalo do nulového nebo zaporného rastu. Naopak Némecko jako jediné
pfesahlo hranici 3 % meziro¢niho tempa ristu HDP. V obdobi krize si nejlépe vedla
Francie, ktera dosahla poklesu -3 %. Naopak Némecko a Italie dosahovaly -5 respektive -4
%. Po krize si zase vedlo nejlépe Némecko, které mélo nejvetsi progres (4,1 %) a naopak
udrzelo nejvyssi hodnotu tempa ristu HDP (0,4 %) po poklesu, ke kterému doslo ve vSech

zemich na konci sledovaného obdobi.

Mira nezaméstnanosti je problém, se kterym vSechny tfi zemé& v pribéhu
sledovaného obdobi bojovaly. V obdobi pied ekonomickou krizi na tom byla nejlépe Italie,

ktera se z 8,5 %, kterych dosahovala v roce 2002, dostala az na hranici 6 %. Nejhtfe na
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tom bylo Némecko, které se misty pohybovalo v intervalu 11-12 %. Mira nezamé&stnanosti
ve Francii se pohybovala okolo 8-9 %. Béhem krize na tom byla nejhtite Francie, ve které
dosahovala mira nezaméstnanosti skoro 10 %. Nejlépe si béhem krize vedlo Némecko,
které snizilo miru nezamé&stnanosti ze skoro 12 % na hranici 8 %. Déle se také vyhnulo
zasadnimu zvySeni. Hranice 8 % v Némecku vydrzela i béhem krize. Némecko si vedlo
nejlépe 1 po skonceni krize. Diky pfiijeti reforem pracovniho trhu se mira nezaméstnanosti
postupné snizovala, az se dostala pod 7 %. V opacné situaci byly Italie s Francii, kde
dochazelo ke zvySovani miry nezaméstnanosti, az na konci sledovaného obdobi piesdhla

10 % ve Francii a 11% v Ttalii.

Zatimco podil vefejného dluhu na HDP se v Némecku a Francii pohyboval kolem
60 %, v Italii ¢inil vic jak 100 %. Pfed nastupem krize dluh Némecka a Francie mirné
rostl, naopak v Italii se drzel zhruba na stejné Grovni, s miniméalnim ristem a dokonce se na
chvili dostal i pod hranici 100 %. S nastupem krize doslo k naristu dluhu ve vSech zemich.
Nejmensi narist mélo Némecko, zhruba 7 %, u Italie a Francie byl 10 %. V Némecku se
po skonceni krize stiidal narust a pokles vefejného dluhu. Dluh se zde pohyboval na
hranici 80 %. V Italii a Francii dluh stale rostl. Ve Francii vrostl do konce sledovaného
obdobi zhruba o 10 % a doséahl vySe 90 % HDP. V Italii doslo k nartstu zhruba o 11 % a

vyse podilu vefejného dluhu na HDP ¢inila na konci obdobi zhruba 123 %
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Ptiloha ¢. 1 : Mapa italskych regionii
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Piiloha ¢. 3 : Mapa némeckych spolkovych zemi
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