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Projevy finan¢ni krize v CR a ve svété

Abstrakt

Diplomova prace se zabyva celkovym pohledem na posledni krizi z roku 2007. Jsou
vysvétleny zakladni pojmy tykajici se poklesu ekonomiky. Prace se dale v prvni ¢asti vénuje

wewvr

Lehman Brother, Evropské dluhové krizi ¢i Globalni hospodaiské recesi.

V hlavni ¢asti diplomové prace je popsana pocatedni krize v CR, jeji pribéh a
moment, kdy jiZ stav tuzemské ekonomiky vykazoval vyrazna zlepSeni. Toto pozorovani je
deklarovano predevsim zvyvoje HDP, nezaméstnanosti, inflace, statniho dluhu ¢i
zahrani¢niho obchodu. Hlavni ¢ast, ktera se mimo jiné vénuje také krizi ostatnich statii v EU

je zakoncena protikrizovym opatienim.

V praktické €asti je zamétena prace na dva odlisné obory. Jednak na polygraficky
primysl a také na prumysl automobilovy, ktery byl bezesporu krizi zasahnut. V obou
ptipadech je vyjadien patrny propad mezi obdobim pied krizi a po krizi a nasledné jsou

popsana opatieni, ktera méla tyto dvé odvétvi ekonomicky rozhybat.

Klicova slova:

Krize, finan¢ni krize, ekonomicka krize, HDP, nezaméstnanost, statni dluh, hypote¢ni krize,

urokova sazba, ECB, EU



Financial Crisis in CR and in the world and its Expression

Abstract

The diploma thesis focuses on the overall view on the last financial crisis which
started in 2007. The basic concepts concerning the decline of the economy are explained. In
the first part, the thesis deals with history from the point of view of the most serious crises
in the world, the beginning of the US crisis, the fall of the Lehman Brother investment bank,
the European debt crisis or the global economic recession.

The main part of the diploma thesis describes the initial phase of the crisis in the
Czech Republic, its course and the moment when the condition of the domestic economy
has been substantially improved. This observation is mainly declared by GDP,
unemployment, inflation, public debt or foreign trade. The main part, which also deals with

the crisis of other states in the EU, ends with anti-crisis measures

The practical part is focused on two different fields, the printing industry as well as
the automotive industry, which was also undoubtedly influenced by the crisis. In both cases,
there is a significant decline between the pre-crisis and post-crisis periods. The measures

that were supposed to revive these two sectors economically are described in this part.

Keywords:
Crisis, financial crisis, economic crisis, GDP, unemployment, public debt, mortgage crisis,
interest rate, ECB, EU
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1. Uvod

Slovo krize je rozsahly pojem. Miize dopadnout na vSechny, at’ uz je to né¢jaka spolecnost
¢1 samotna fyzicka osoba. Piedejit samotné krizi je velice obtizné a nésledky, které krize

muze vykonat, mohou byt nespocetné.

Na zacatku diplomové prace budou objasnény zékladni pojmy, které jsou spojeny

s problematikou Krize, ktera je jednou ze soucasti hospodarského cyklu. Piedstaveny
budou mozné ptiznaky financni krize, které mohou ovlivnit vznik tohoto nezadouciho
cyklu. Déle budou predstaveny nejzasadnéjsi historické krize svéta, at’ uz jde o velkou
hospodatskou Kkrizi v USA ¢i Asijskou a Mexickou krizi. V prvni ¢asti prace bude vSak

v USA na zaklad¢ $patnych realitnich uvért, které vyvolaly krizi hypoteéni. Problematice
V posledni finan¢ni krizi pomohla 1 internetova bublina ¢i §patné nastavené urokové sazby
od centralni americké banky (FED). Z dusledku krize v USA zaniklo mnoho finanénich
instituci véetn€ investi¢ni banky Lehman Brothers, o které bude doplnéno vice informaci.
Kromeé krize, budou piedstaveny také nejveétsi svétové recese, kdy ta posledni v USA je

fazena mezi nejhorsi od doby 2. svétové valky.

V hlavni ¢asti diplomové prace bude nejdiive popsana dluhova krize v EU, ktera se nejvice
projevila u Recka. To bylo nuceno vyhlasit restrukturalizaci svého dluhu, ktery pfesahoval
jakakoliv nastavena kritéria. Popséna bude finan¢ni krize, ktera se mimo jiné rozsiftila také
do statit EU. Projevy ekonomického poklesu budou zndzornény u nékolika vybranych
zemi, kde se krize projevila nejvice. Nejpodrobnéji bude znazornén pribeh financni krize
v CR, kde se krize projevila pozdé&ji nezli v ostatnich statech EU. Bude popsan vyvoj HDP,
nezaméstnanosti, inflace, statniho dluhu nebo zahrani¢niho obchodu v obdobi krize a po

krizi. Teoreticka ¢ast nasledné bude ukon¢ena moznym protikrizovym opatienim.

V praktické ¢asti bude popsana krize ze dvou rozdilnych odvétvi. Pijde o odvétvi

polygrafického a automobilového primyslu. U obou z téchto primyslovych odvétvi se
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pokles a jiz avizovana krize zasadn€ projevila diky nizsi poptavce o produkty vyrabéné
Vv téchto odvétvich. Budou znézornéna jednotliva, protikrizova opatieni, kterd méla ozivit
tyto odvétvi. V uplném zavéru bude predstavena moznost jak predejit osobnimu bankrotu

ve svizelné dobé¢, kdy finance ztraceji hodnotu.
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2. Cil prace a metodika

2.1  Cil prace

Cil diplomové prace bude spocivat v predstaveni konkrétnich piikladii, kde se krize
zobrazila nejvice, tedy v jakych ekonomickych sektorech a ukazatelich. Budou popsany
jednotlivé pii¢iny vzniku finanéni krize jak v Ceské Republice, tak na celém svéts. Krize za
béznych situaci nenastane ze dne na den, proto bude piedstaven postupny prubch krize
Vv riznych odvétvich ekonomiky. Prakticka ¢ast prace bude potom zaméiena na dva zajimavé
pramyslové obory a to na automobilovy a na polygraficky. Budou pfedstavena mozna

protikrizova opatieni, které by miniméalné¢ méli potlacit piipadnou budouci krizi.

2.2 Metodika

Diplomové prace je zpracovana dle ovéfenych literdrnich, internetovych ¢i teoretickych

zdrojii se zamétenim na danou problematiku.

V préci je pouzita metoda deskriptivni a metoda komparativni. Deskriptivni metoda popisuje
obdobi krize v riznych zemich a v rizném odvétvi, tam kde se finan¢ni krize projevila.
Metoda komparativni se nasledné¢ snazi porovnat jednotlivd obdobi pted krizi, v obdobi krize

a Vv dobé po krizi.

V prvni ¢asti se prace zabyva zékladnimi pojmy spojenymi s hospodaiskymi cykly. Jsou
popsany nejvyznamnégjsi krize z historie. Déle prace popisuje pfi¢iny vzniku posledni
finan¢ni krize, ktera vypukla rokem 2007 v USA. Ta vznikla na zaklad¢ hypotec¢ni krize,
kdy bylo poskytnuto mnoho hypotecnich uvért, které¢ obcané USA nebyli schopni platit. Je
pospan bankrot americké investicni banky Lehman Brothers a vznik nejdelSi globalni

hospodarskeé recese od druhé svétové valky.

Ve druhé &asti je popsana evropska dluhova krize, ktera je spjata zejména s Reckem, které
vykazovalo EU nepravdivé tdaje o svém dluhu. Dale jsou popsany prub&hy finanéni krize
Vv jednotlivych statech EU, které byly zasazeny nejvice nebo ty zemé, které jsou nécim
zajimavé. Mezi tyto zem¢ patii mimo jiné Island, Portugalsko, Mad’arsko, Italie ¢i
Némecko. Nasledné se prace vénuje popisu finanéni krize v CR. Vénuje se pozornost

predev§sim vyvoji HDP béhem této krize, dale vyvoji nezaméstnanosti, inflaci ¢i vyvoji
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statniho dluhu a zahrani¢niho obchodu. Druhd ¢ést je uzaviena protikrizovym opatienim,
které bylo aplikovano jak u CR, tak v USA. Je zde také dodatek, kde lze vy¢ist, jak lze

predejit osobnimu bankrotu v Spatném obdobi ekonomiky.

Prakticka Cast je zaméfena na problematiku v polygrafickém a automobilovém primyslu,
kde se finan¢ni krize také projevila. Jsou obecné piedstavena obé odvétvi. U polygrafie je
dikladnéji ptedstavena spole¢nost Fujifilm Europe GmbH., ktera v disledku krize byla
nucena se pfizpisobit ménicimu se trhu. V obou odvétvich jsou také zobrazeny protikrizova
opatieni, kde u polygrafie figurovaly dotace od Evropského fondu a v automobilovém

pramyslu pfislo na fadu Srotovné.
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3 Krize

3.1 Obecny pojem slova krize

Pojmenovani slova krize vychazi z feckého slova krino. Toto slovo charakterizuje spor, kdy
si musime vybrat mezi dvéma variantami jako je napiiklad uspéch ¢i netispéch. Krize je
dynamicky a ¢asovy pojem, ktery mize vyvrcholit jak postupnymi a tdhnoucimi se stimuly
¢i se mize projevit ze dne na den. V diplomové praci bude pfedevSim zmifovana krize
finan¢ni, kterd ma vétSinou dopad na veskery svétovy trh, domdacnosti, priimysl a mnoho
dalsiho. Krize se v§ak nemusi objevit pouze ve spojeni s financemi. Existuje mnoho druhta

krizi, mezi které Ize tadit krize zdravotni, psychické ¢i spolecenské.

3.1.1 Hospodarsky cyklus

,Hospodarsky cyklus je zpravidla definovan jako soubor vykyvi agregatni ekonomické
aktivity, aproximované hrubym domécim produktem v redlném vyjadieni. Toto vykyvné
chovani ekonomické aktivity jako celku je pfedmétem teorie hospodaiského cyklu. Pojem
,»cyklus®“ zahrnuje existenci vzestupné a sestupné faze ekonomické aktivity a vyjadiuje také

opakovatelnost sekvenci jeho fazi, které¢ vSak nemaji periodickou povahu.*“1

Hospodarsky cyklus ma 4 faze. Mezi tyto faze zafazujeme:

Dno (sedlo, deprese)
Expanze (konjunktura)
Vrchol (boom)

Kontrakce (pokles, recese)

Tam, kde hospodarsky cyklus zpravidla za¢ina Ize jen obtizn¢ zjistit, jelikoZ se hospodaisky
cyklus pravidelné opakuje. VétSinou se vSak uvadi jako prvni bod expanze, neboli rist.
Hospodatsky cyklus ma 3 mozné délky, kdy se cely cyklus zopakuje. Jedna s moznosti

zopakovani celého cyklu je kratkodoba, kdy se vSechny 4 faze odehraji béhem 18 az 40

ICZESANY, Slavoj. Hospodaisky cyklus. Praha: Linde, 2006. 200 s. ISBN 80-7201-576-1
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mesict. Stiednédoba délka vystiidd jednotlivé faze v obdobi od 8 do 10 let. Posledni,
dlouhodoba délka dosahuje 20 az 50 let, kdy se pomalu vystiidaji jednotlivé faze predevsim

diky inovacim.

Graf 1: Hospoddrsky cyklus

- -
Kontrakes [ WVichol

N

Sedlo T——__| Expanze
—-..___‘_‘_‘_‘_‘_‘_‘-‘

Zdroj 1: http://www.miras.cz/seminarky/makroekonomie-03-hospodarsky-cyklus.php

Z obrazku vyse je patrné, kdy jaka faze nastava. Jak jiz bylo zminéno, hospodaisky cyklus
vétSinou zacina néjakym ristem, na obrazku je vSak patrné, Zze zacina naopak poklesem, kdy
je dosazeno dna a az teprve pak lze spatfit rist. Vrchol na obrazku nastava jako posledni

faze, po které nezacind nic jiného nez opctovny pokles.
Popis jednotlivych hospodarskych cykli:
DNO, SEDLO

Nejnizsi uroven hospodarské aktivity a redlného produktu. Lidé prestavaji véfit penézim,
nastava nizka mira poptavky, makroekonomické ukazatele se negativné zhorsuji, bilance
zahrani¢niho obchodu je zaporna, nedochazi k ristu hrubého doméaciho produktu ani
hrubého narodniho produktu, naopak inflace
a nezamgéstnanost nabird vysokého ristu. Piedpovéd’ na budouci obdobi je velice nejista a
proto firmy, které nedosahuji témét zadnych ziskil, nepodstupuji velké rizika spojené

naptiklad s tvorbou novych produkti.
EXPANZE, KONJUNKTURA

Po dnu neboli sedlu nastava expanze, ktera vede K oziveni ekonomiky. Charakteristika
expanze je vyznacovana poklesem miry nezaméstnanosti, riistem spotiebitelské poptavky a
zpravidla je optimistickym vyhledem na budouci vyvoj ekonomiky. Spole¢nosti v této fazi
investuji nemalé penize do rtiznych projekti. Domacnosti maji vice penéz, tedy je zvySena

poptavka po produktech a vyrobcich, s ¢imz je spojena také mensi nezameéstnanost, jelikoz
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firmy pottebuji nabirat lidi, ktefi budou vyrabét ony produkty ¢i vyrobky. Poptavka po
produktech se zvysuje az do faze vrcholu a spolu s poptavkou se zvySuje také cena za
jednotlivé produkty. Saldo zahrani¢niho obchodu je téméf vyrovnané a roste hruby domaci

produkt.
VRCHOL

Neboli nejvyssi stupen ekonomické aktivity. Firmy investuji jesté vice penéz do vétSich
projektii, poptavka po produktech stale neupada, ba naopak, domacnosti si kupuji produkty,
které jsou drazs$i nez kdy predtim. Mira nezaméstnanosti je velice nizkd a je dosazeno
kladného zahrani¢niho obchodu, kdy je export vyssi nezli import. Vrchol, ktery je ozna¢ovan
za nejvyssi bod preje vSem zaméstnavatelim, zaméstnancim i stitu. Je vSak pravidlem, ze

po vrcholu musi pfijit pokles.
KONTRAKCE

V ptipadé Ze se trh dostane do takové situace, kdy je piesycen, nastava tzv. kontrakce neboli
pokles. V této fazi klesa hruby domaci produkt, naopak se zvySuje inflace a mira
nezameéstnanosti, jelikoz poptdvka po produktech je niz$i nezli dfive. Z kladné bilance
zahrani¢niho obchodu se stdva zaporna, je tedy vyssi dovoz nez vyvoz. Po této fazi se opét

opakuje DNO.
4 Deéjiny financnich krizi
4.1 Velka hospodarska krize

Velka hospodaiska krize nebo téZ deprese nastala 24. fijna 1929 v USA. Den nasledujici je
oznacovan jako tzv. Cerny patek, jelikoz Newyorské burza byla nucena oznamit sviij krach.
Pri¢iny této krize spocivaly v az nadmirném optimismu, kdy se na konci 20.let 20.stoleti
stalo moderni investovani do akcii na burzach za pomoci finan¢nich Gvért. Za vinika
muzeme oznaCit predevSim Centrdlni bankovni syst¢ém USA v podobé Federalniho
rezervniho systému (déle jen FED). Ten za pomoci zmén penézni zasoby zdarn€ udrzoval
hospodarsky cyklus, ¢imz dokézal piesvédCit ucastniky trhu v podobé podnikateld,

finanéniki ¢i1 spotiebiteli o stabilnim finanénim a hospodafském prostfedi. Diky
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nadmirnému optimismu a investicim do akcii se zacala tvorit spekulacni bublina, ktera byla

pfedchiidcem krachu.

V roce 1929 zacali hodnoty akcii klesat, coz vyvolalo v investorech mirné zneklidnéni.
Jelikoz akcie stale nemély jiny smér nez smér poklesu, zacali investoii prodavat akcie ve
velkém, coz hodnotam akcii viibec nepomohlo, spiSe naopak. Akcie pies velkou nabidku
nikdo neodkupoval a to i navzdory tomu, Ze mensi akcionafi nabizeli akcie mnohem levngji
nezli tomu bylo cca. pfed rokem. I pfes levné&jsi nabidku byly akcie stale nadhodnocené a i
diky tomu bylo 24. fijna na Newyorské burze nabidnuto kolem 12 miliéontim akcii, o které
nikdo neusiloval. 25. fijna nastal jiz zminény krach na Newyorské burze, ktery mél dopad i

na dal$i burzy kam se nabidka akcii piesunula.

Krach vedl lidi k nejistoté a pesimismu. Spotiebitelé méli tendenci si uchovavat penézni
hotovost u sebe a tim se velice snizili veskeré investice a celkova spotieba. V prvni poloviné
30.let, kdy svétu stale vladla hospodaiska deprese se FED rozhodl zvysit urokové sazby a to
vSe v dob¢, kdy krachovalo mnozstvi firem a byla vysokd nezaméstnanost. To zptsobilo
krach asi 10 000 bankovnich instituci, coz byla asi téetina do té doby aktivnich bank, které

nevlastnili dostatek financi, aby mohli pokryt veskerou vysi pozadovanych tspor od ob¢and.

Velka hospodarska deprese se tahla az do roku 1933, tehdy doséhla samotného dna. V tuto
dobu ¢inila nezaméstnanost kolem 25%, ceny poklesly o 25% a také klesl realny domaéci

produkt.

4.2. Mexicka krize

Mexicka krize vypukla v roce 1982 a postupné, béhem jednoho roku zasahla 27 stati. Krize
27 stath ve vysi 239 mld. USD. Mezi nejvétsimi dluzniky figurovaly piedevsim staty Jizni
Ameriky, mezi které se fadilo pravé Mexiko, Argentina, Brazilie a Venezuela. Tyto zemé
dluzili ptes 73% z celkové dluzné Castky. Na této krizi se podepsalo mnoho faktori. Mezi
faktory 1ze povaZovat mimotadné navySeni nabidky zahrani¢niho kapitélu, kdy byla zvySena
poptavka po zahrani¢nich tvérech. Dalsimi faktory bylo nadhodnoceni realného sménného
kurzu a rostouci deficit béZného Uctu, zdsadni zmeéna struktury jthoamerického zahrani¢niho
dluhu, kdy se do té doby spise dlouhodobé uvéry proménily na zadosti o uvéry kratkodobé,

které byly poskytovany za vyssi urokové miry. Neméné zavaznymi faktory, které ptispély
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k finan¢ni krizi v Mexiku lze tadit pokles cen ropy ¢i posilovani dolaru vici ostatnim

ménam.

4.3. Asijska financ¢ni krize

v

problémt moderni historie v ekonomice, kdy zasahla velkou ¢ast z vychodni a jihovychodni
Asie. Krize odstartovala v Thajsku, dale se projevila ve statech jako je Indonésie, Jizni Korea
¢i Malajsie. O néco méné se krize projevila ve Vietnamu, Tchaj-wanu, Singapuru nebo
v Bruneji. Rysy této krize spocivaly jako u vétSiny krizi v jeji neoCekavanosti, jelikoZz
ekonomika dlouhodobé¢ rostla a jizni ¢ast Asie opanovala optimismem. Lidé investovali ve
delsi navratnost téchto investic. Dal§im problémem byla silnd provazanost systému
asijskych bank s mezinarodnimi finan¢nimi trhy, kdy se v této dob¢ zvysila hodnota dolaru,
tim padem se zdrazily veskery pijcky, ¢emuz predtim tak nebylo. Tato krize byla tak

zavazna piedevsim z diivodu, ze zasdhla hned nékolik zemi v pomérné stejném obdobi.

5 Financni krize
Finanéni krize je stejné jako slovo krize velmi rozsifeny pojem, pod kterym se skryva krize
meénova, bankovni ¢i ekonomicka krize.
Ménova krize

Meénova krize miiZze byt charakterizovana jako vynucena devalvace ¢i vyrazna depreciace
ménového kurzu. Devalvace a depreciace se oznacuji oslabenim kurzu mény vuci
zahrani¢nim ménam a to bud’ v systému fixnich kurzl (devalvace) ¢i v systému plovoucich
kurzl (depreciace). Tento pokles ménového kurzu miize vést ke zvySené inflaci ¢i poklesu

realného ekonomického rustu.
Bankovni krize

Krize bankovni spociva v krachu finan¢nich instrumentt. V piipad¢ Ze je po bance u velkého

mnozstvi vkladateld Zadost o uvér, mensi ale také vétsi banka mize mit problém s tzv.

19



likviditou penéz, tedy nebude schopna vyhovét vkladateliim a tim se banka stane platebné

neschopnd. Tento neslavny konec nékolika bank je vysledkem poskytovani rizikovych avéri

vvvvvv

Ekonomicka Krize

Ekonomicka krize je soucasti hospodarského cyklu. Piedchazi ji recese, ktera se oznacuje za
kratSi obdobi ekonomické krize, kdy ekonomicky pokles trva kolem dvou ¢tvrtleti. Samotna
ekonomicka krize zapoc¢ne, pokud je pokles delsi nezli ¢tyfi ¢étvrtleti. EKonomickou krizi 1ze

chapat jako dlouhodoby utlum tvorby hospodarskych vysledkl a ekonomiky samotné.

5.1 Vznik financni krize - priznaky

Jednou z pfi¢in vzniku finan¢ni krize mtze byt prasknuti bubliny cenovych aktiv. Aby
bublina praskla, musi byt nejdiive nafouknuta. Nafouknuti ekonomické bubliny muze

vzniknout hned z n¢kolika ptipadi. Mezi tyto ptipady fadime nasledujici ptiznaky:
Levné penize

Levné penize vtékajici do ekonomiky nemusi vzdy ekonomika vstiebat. Drzitelé penéz se
snazi tyto penize zhodnotit. Zhodnocuji se na zdklad¢ aktudlniho stadia redlné ekonomiky,
tedy zda je pfilezitost k investicnim projektim ¢i nikoliv. V pfipade, Ze pfrileZitost
Kk investicnim projektim existuje, drzitelé investuji do novych vyrobnich kapacit,
distribu¢nich kanalti nebo do novych prodejnich siti. Pfi vydafené investici vznika vyssi
nabidka produktd, stejné jako lepsi sluzby. V ptipad€ ze banky nabizeji levné penize je dobra
prilezitost investovat také do nemovitosti, které se vyznacuji kvalitnim zhodnotitelem penéz.
Pokud investice do podobnych projektti vydaiena neni, poté mize dojit ke vzniku rtiznych
cenovych bublin, mezi které fadime cenovou bublinu nemovitosti, akciovou cenovou

bublinu ¢i cenovou bublinu u ropy a dalSich komodit.
Psychologie trhu

Psychologie trhu mize byt také jedna z moznosti, kterd cenovou bublinu mize vyvolat. A
to jak u optimistické, tak u pesimistické tivahy. Pokud je tivaha optimistickd, ceny rostou a
predpoklada se dalsi prostor ristu ekonomiky. Lidé si v uspokojeni zvyknou na vyssi ceny
nezli diive, pfesto ze zvySeni cen neni opodstatnéno. Toho se snazi vyuzit investor, ktery

orientuje cenu dle vétSinového zajmu. U pesimistické nalady naopak lidé nejsou ochotni
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nakupovat za draho a radéji si najdou levnéj$i substitut ¢i se nakupu zkratka vyhnou, coz

podnikatel musi vzit v potaz a reagovat na danou situaci pfinejmensim sniZzenim cen.
Spekulativni nakupy

Drzitelé penéz investuji do nemovitosti, cennych papird, zahrani¢nich mén, pozemka,
dluhopisii a dalsich komodit, kdy pocitaji s tim, ze tento majetek nebudou chtit vlastnit
z divodu vlastniho uzivani, ale ze zaméru budouciho prodeje. Nakup berou tedy jako
budouci investici, kterd by jim méla piinést zisk. K tomu je zapotiebi existence lidi, ktefi
budou ochotni poskytnout vyssi finan¢ni prostiedky k ndkupu téchto nemovitosti a tak dale.
Je moznost, ze tito lidé budou mit s nové nabytym majetkem podobné tmysly jako
pfedchézejici majitel, ¢imz se bublina mize stale vice a vice nafukovat, to vSak nejde na

vzdy.
Vliv médii a publikovanych zprav

Vliv médii mlze podstatné ovlivnit aktudlni ekonomickou situaci. A to zejména
nepravdivymi informacemi ohledné¢ momentalni ekonomiky, kdy média dokazi presvédcit

tieba i nespravné datovanym grafem drzitele penéz k nespravnému investovani.
Prasknuti bubliny

Veskeré vysSe uvedené symptomy postupné nafukuji bublinu do takovych rozméra, az
jednoho dne bublina praskne. V momentu prasknuti se tvahy a $tédrost bank méni.
Dostupnost tveri jiz neni tak hojna a urokova sazba $plha nahoru. V tomto ptipad¢ dochazi
Kk ustupu poptavky, kdy lidé nejsou ochotni nakupovat produkty. Podobny piipad mizeme
pozorovat i u akcii, kdy z euforie a domnénky, Ze akcie nikdy neklesne, vznikne panika a

rychly pad hodnoty akcii.
Inflace

Mezi dal$i ptiznaky, které mohou véstit nedobrou situaci ekonomiky, patii také inflace.
Pokud se inflace zvysi, znamena to snizeni kupni sily penéz. Obc¢ané si tedy i piesto, ze
vydélavaji stale stejnou mésiéni mzdu koupi méné, jelikoz se navysSuji ceny za zbozi a sluzby
v ekonomice. Inflace je zptisobena tiskem vice penéz a na trhu, ke kterému dochazi vétsinou
V horSich obdobi, jako je recese ¢i deprese. Vyssi penézni zasoba je pak vnimana jako

prostiedek slouzici pro oziveni ekonomiky. Snaha ekonomi je mit stabilni a nizkou inflaci
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pohybujici se kolem 2%. K zjisténi jaké je aktualni inflace 1 k progndze inflace do ptistich
let slouzi tzv. mira inflace. Tuto miru lze zméfit pomoci n¢kolika cenovych indext. Mezi
nejvyznamnéjsi patii deflator HDP, ktery udava zménu cen zbozi a sluzeb na zaklad¢ podilu
bézného neboli nomindlniho HDP a realného HDP. Dalsim indexem je Index
spotiebitelskych cen, ktery je vhodnéj$im indexem, co se tyce dopadi inflace na jednotlivé
spotiebitele (domdacnosti) nezli deflator. Zde je vyuzit spotiebni koS, ktery disponuje
nékolika sty polozky. Tyto polozky maji fixni vahu po dobu nékolik let. Ugelem tohoto
indexu je vyjadfeni primérné urovné cen spotiebniho koSe, které jsou spotiebovavané
prumérnou domacnosti. Lze uvadét i inflaci vyjadienou na primérného ¢loveéka, ta se vsak
muze velmi lisit, jelikoz kazdy obCan ma své potifeby. Mezi vyznamné indexy patii také
Index cen vyrobct, ktery stejné tak jako Index spotiebitelskych cen pracuje se spotfebnim
koSem a fixnimi vahami. Tentokrat v8ak u riznych obort a odvétvi. V piipadé inflace je
nejlepsi mit investice do komodit jako je zlato, stiibro ¢i ropa, poptipadé ve vytvarném

umeni.
Deflace

Deflace je opakem inflace. V obdobi, kdy je deflace, vykazuje ekonomika nedostatek
finan¢nich prostedkd. Ne vzdy to vSak musi zékonit¢ znamenat priser. Ceny zbozi a sluzeb
se snizuji, spottebitelé tedy plati za tyto statky méné a jsou viceméné spokojeni. Podstatné

hife jsou na tom vyrobeci statkd, jelikoz vytvateji stejné vyrobky za méné penéz.

Na urovni mezistatni mize deflace pomérné rozpohybovat trh, jelikoz zemé vykazujici
deflaci vyvazi zboZi a sluzby za niZsi cenu, naopak dovazi za cenu vyssi, ¢imZ se mize

takovato zem¢ stat zajimavym vyvozcem do zemi ostatnich, kde k deflaci nedoslo.

Deflace v§ak mlze zpusobit mnoho nepiijemnosti. V pfipad¢ dlouhotrvajici deflace mize
vzniknout tzv. deflacni spirala ¢i deflacni past. V ptipadé spiraly jde o sniZeni trZeb, jelikoz
jsou ceny niz§i a nadklady na vyrobu jsou stéle stejné. Z tohoto diivodu nezbyva nic jiného
neZli snizit ndklady. To miZe mit na podnik neblahy dopad, ktery za¢ind zménou dodavatele,
ktery je levnéjsi aZ po propusténi nékterych ze zaméstnancti podniku. Zacina se zvySovat
nezameéstnanost, domécnosti maji méné penéz a poptavka po zbozi a sluzbach zacina jesté
vice ubyvat. Takto se to dé€je stéle, proto jde o spirdlovou deflaci, kterou mize zastavit ptiliv
pen¢z do ekonomiky, coz maji na starost centralni banky. Defla¢ni pasti je mySleno netiplné

vyuziti ekonomického potencialu. Je to z divodu nejistoty na trhu a z obavy z kazdé
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vynalozené investice. V piipadé deflace je vzacnost mit hotovost, kterou nelze v tomto

obdobi tak snadno vyd¢lat a také je dobré vlastnit nemovitosti, ¢im vice, tim 1épe.

5.2 Vznik finanéni krize — realita posledni svétoveé krize
5.2.1 Hypotecni krize

Nejveétsi krize v novém tisicileti vznikla v USA. Do povédomi vétSiny lidi se krize dostala
Vv roce 2008/2009, pocatek krize vSak zapocal jiz v roce 2007. Pocatkem nového tisicileti se
finan¢ni trh prezentoval nadbytkem likvidity a nic nenasvédcovalo tomu, ze by se mél
finan¢ni a komoditni trh dostat do nerovnovahy. Nadbytek likvidity se postupem doby
zvySoval spiSe U ceny aktiv nezli U cen za zbozi a sluzby. Finan¢ni trh se projevoval nizkymi
urokovymi sazbami, které chtéli vyuzit obéané USA, a proto se zvysil zajem o uvéry, coz

vedlo k Gvérové expanzi.

Hypote¢ni makléti méli snahu vyuzit nizké polozeni Urokovych sazeb a nabizeli hypotecni
uvéry, kde se dalo. Zacaly se tedy poskytovat hypotecni uvéry lidem, ktefi nebyli schopni
garantovat jakékoliv zaruky spojené s hypote¢nim tivérem. Byli to asto lid¢, financné méné
vybaveni. V jiném piipadé lo o cizince ¢i lidi s netplnou finanéni gramotnosti. Uvéry byly
v této dobé podporovany americkou vladou v zajmu podpofit vlastnictvi nemovitosti u
nizkopfijmovych skupin obcanti. V roce 2006 vsak byla za pomoci infla¢niho tlaku navySena
urokova sazba hypotecnich tivéra Federdlnim rezervnim systémem (FED) a v diisledku toho
se zdalo byt jasné, ze praskne hypotecni bublina na trhu, jelikoZ ob¢ané USA jednoduse na

uroky nedosahli.

Spatné o¢ekavani od hypoteénich instituci, které oéekavali, Ze se ceny nemovitosti stale
budou zvySovat a ze nemovitosti (byty, domy, pozemky) v ptipadé osobniho bankrotu
zakaznika hypotecni instituce zajisti zaruky témto institucim, které bez jakychkoliv
problémt poskytovali uvéry. Osudné se toto stalo hypotec¢ni instituci New Century Financial
Corporation, ktera ackoliv méla k roku 2007 ve svych tadach pies 7 000 zaméstnanci,
zkrachovala diky neschopnosti splacet pohledavky vétitelim. To celé se odehralo v druhé
poloviné roku 2007 a jednozna¢né se tento bankrot nemalé instituce podilel na vypuknuti

hypotecni, pozdé¢ji ekonomické krize.
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5.2.2 Internetova bublina

Vyskytem internetové bubliny nebo téz dot.com bubliny se podpofila hypotecni krize.
Nafouknuti této bubliny doslo z divodu atraktivity internetovych firem. Tyto firmy na
zaklade¢ prizkumu z roku 1996 Ministerstvem obchodu zjistili, ze celkovy zajem o internet
se zveda (konkrétn¢ bylo uvedeno, ze za kazdych 100 dnti se dvakrat zvysil pocet uzivateli
internetu) a proto ve velkém zacaly investovat do tohoto segmentu. V tomto obdobi byla
pomérné vyrovnana urokova sazba stanovena centralni americkou bankou FED. Investofi
investovali prostiednictvim akcii do internetového podnikani nemalé penize s vidinou
rychlého vydelku. Akcie byly kolem roku 2000 dost nadhodnocenys, jelikoz jejich navratnost
m¢ela byt jednoznacnou a kratkou zalezitosti. Jak to tak byva, tyto prognézy se nenaplnily a

mnoho firem technického rdzu vykazovaly misto zisku, ztratu.

Graf 2: Vyvoj akcii béhem propuknuti internetové bubliny
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Zdroj 2: https.//www.marketwatch.com/investing/index/ndx

Pokles akcii je dobte vidét na grafu burzovniho indexu NASDAQ), kdy v roce 2000 1ze vidét
nadhodnocené akcie a nasledny pokles koncem tohoto roku téméf o polovinu, z 5000 bodi
na 3100 bodi. Situace se nezlepSovala i nadale. Investofi 1 pfes zakobrtnuti tohoto indexu a

vys§i rizikovosti investic, zkupovali akcie nadale. I to mélo za dtsledek dalsi snizeni indexu
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NASDAQ, ktery na konci roku vykazoval hodnotu 1200 bodi, coz je sniZzeni o 3800 bodt
béhem necelych tii let. Diky tomuto poklesu se snizila trzni hodnota vSech firem tohoto

segmentu o vice jak 5 biliont dolard.

5.2.3 Urokové sazby FED

Urokové sazby nastavené centralni americkou bankou FED méli také sviij podil na vzniku
hypotecni krize. Jak Ize vidét na obrazku nize, prasknuti internetové bubliny vyvolalo velkou
zménu urokové sazby mezi lety 2000 a 2003. V obdobi kdy internetova bublina praskla, se
zvysila nezaméstnanost a n€kolik spolecnosti bylo nuceno vyhlasit bankrot. FED vSak na
pokles ekonomiky zakrocil po svém a snizil irokové sazby béhem tohoto obdobi z 6,5% na
necelé 2%, ¢imz chtél podpoiit ménovou politiku USA a vyvratit piichod recese. Tato sazba
se snizila v roce 2003 pouze na jediné procento. V tomto obdobi to situaci v USA pomohlo.
Spotteba a tim 1 HDP se v USA zacala zvySovat, jelikoZ banky plijcovaly za levngj$i penize.
To dopomohlo k zachrané nejedné spolecnosti, ktera se zac¢atkem tisicileti ocitla ve finan¢ni

tisni. Nezamé&stnanost a celd ekonomika se tedy opét zacala pozvedavat.

Poskytovani uvért za niz$i sazby firmam a domacnostem vSak pfinesly své komplikace,
které se vyznamn¢ podepsaly na vyvolané hypotecni krizi. Byly to pravé hypotecni véry,
které pii téchto trokovych sazbach bank, vyuZili ob¢ané USA. Domacnosti si zacali piijcovat
penize na v§e mozné i nemozné a vétSina z téchto domacnosti zila na dluh. Z dluhi si vSak

obcané nedélali hlavu, jelikoz méli svij vysnény dim ¢i byt, ktery si mohli dovolit.

Velmi podstatna informace pro Zadatele o hypote¢ni uvér spocivala v tom, zda byla hypotéka
s dlouhodobou fixaci ¢i s pohyblivou urokovou sazbou. Tyto dva odlisné pojmy totiz v dob¢,
kdy lidé zadali o uvér, vykazovaly velky rozdil. V roce 2000 byla dlouhodoba fixace
urokové sazby okolo 7,75% a sazba pro pohyblivou trokovou sazbu ¢inila kolem 7,25%,
tedy témet Zadny rozdil zda si doméacnost vyjednala hypotéku s fixni sazbou ¢i pohyblivou
sazbou. V roce 2003 vsak rozdil mezi témito sazbami zaznamenal vétsiho rozdilu. Zatimco
u dlouhodobé fixace urokové sazby, ktera je v USA na 30 let byla 5,5%, u Grokové sazby
s pohyblivou sazbou byla pouze 3,5%, tedy jiz pomérné¢ podstatny rozdil jednoho a pil
procenta. Obc¢ané tedy hojné zacali zadat o hypotecni tvéry s pohyblivou tirokovou sazbou,
coz mélo pro USA neblahé dopady, které podpofily jednu z nejvétSich hypotecnich krizi

historie.
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Graf 3: Zdkladni sazba FEDu a inflace v USA

25

= Fed Funds Rate (%)
20
— CPl [YOY %)
15
10
5
1]

P P ® P PP

L o P
P S LT E L LTSS

UIRCAM

Source: Orcam Group

Zdroj 3: https://orcamgroup.com/

5.2.4. Bankrot Lehman Brothers

Americkd investi¢ni banka Lehman Brothers Holding Inc. ptsobila na americkém trhu jiz
od roku 1850. PovazZovala se za jednu z nejvétSich a nejv€hlasnéjSich bank na svété co se
ty¢e pisobeni v investicnim a privatnim bankovnictvi. Jeji krach byl bezesporu jednim

z velkych ndznaka projevu finan¢ni krize v USA.

V roce 2007 banka Lehman Brothers zaregistrovala prvni propady jejich akcii na americkém
trhu. V této dob¢ akcie poklesli o desitky procent a lze to povazovat za prvni naznaky
bankrotu této banky. A hned rok nato, tedy v roce 2008 se banka dostala do nezavyhodné
situace, kdy spadla na GipIné dno. Reditelé nejvétsich bank v USA véetnd FEDu se snazili
vyfesit finan¢ni problémy spole¢nosti Lehman Brothers. Navzdory snahy vySe zminénych
Cinitelt se americkd vlada rozhodla dat pfednost jinym bankdm. Konkrétn€ investovala vlada
do hypote¢nich agentur Fannie Mae a Freddie Mac, do investi¢ni banky Lehman Brothers,

nikoli. Bankrot, ktery banka vyhlasila 15.zafi roku 2008 byla uzce spojena s vydanymi
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realitnimi Gvéry, ve kterych méla banka kolem 60 miliard dolarti a po 158 letech tak zazadala
o ochranu pred véfiteli kvili své $patné likviditni situaci. Céast banky byla odkoupena

Londynskou mezinarodni bankou Barclays PLC.

Zasluhou bankrotu jedné z nejvétsich investicnich bank zcela zamrzly Gvérové trhy, tim se
propadly akciové trhy a také mezinarodni obchod. Zamrznutim mezibankovniho trhu se
roz$ifily problémy i na dalsi instituce jakymi jsou pojistovna AIG ¢i nejvétsi americkou
banku svého ¢asu zamétujici se na uspory a pujcky Washington Mutual a dalsi. Prvni
jmenovand finanéni instituce AIG se z problémil dostala a nadale je v aktivni Cinnosti,
Washington Mutual vsak stejné jako Lehman Brothers problémy s likviditou nezvladl a jeji
aktiva odkoupila spolecnost JPMorgan Chase, kterd je fazena mezi nejstarS$i financni
instituce viibec. Tyto problémy napomohli ristu sazby LIBOR (Londynska mezibankovni
nabidkova sazba), ktery je za normélnich okolnosti jen nepatrné vyssi nez sazby vyhlasené
jednotlivymi centralnimi bankami. LIBOR je nejpouzivanéjsi referenéni sazbou na svéte.
Sazba je sestavovana kazdy den za pomoci Britské bankovni asociace pro deset riznych
mén. Mezi nejvyznamnéj$i mény patii americky dolar, britska libra, EURO ¢i $vycarsky
frank. Také diky zamrznuti mezibankovniho trhu a zvyseni referencni urokové sazby LIBOR

vznikla globalni hospodafska recese.

Po téchto padech obrovskych finan¢nich instituci i optimisté zacali pochybovat.

6 Globalni hospodarska recese

Globalni recese neboli pokles hrubého domaciho produktu podle ekonomického ukazatele
vztazeného na jednotlivce se v USA projevila na konci roku 2007. Konkrétné to uvedla
neziskova spolecnost the National Bureau of Economiic Research (NBER), ktera se
zaméefuje na ekonomicky vyzkum vychazejici ze statistického méteni a kvantitativnich
modeld ekonomického chovani. Vznik globalni recese mize byt kromé poklesu HDP
zpiisoben 1 jinymi makroekonomickymi ukazateli. Téchto ukazateld je sedm a patii mezi né
mira nezaméstnanosti, kapitalové toky, priimyslova vyroba, obchod, investice a spotfeba na

obcana ¢i spotieba oleje.
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Tabulka 1: Srovndni globdlnich recesi

Per Capita

VYSTUP

(PPP Primyslova | Celkovy | Kapitdlové Olej Nezaméstnany | Per Capita | Per Capita

Weighted) vyroba obchod toky pouziti Hodnotit Spotieba Investice
1975 -0.13 -1.6 -1,87 0.56 -0.9 1.19 0.41 -2,04
1982 -0,89 -1,08 -0,69 -0.76 -2,87 1.61 -0,18 -4,72
1991 -0,18 -0.09 4.1 -2,07 0.01 0.72 0.62 -0.15
2009 -2.8 -6,23 -11,75 -6,18 -1.5 2.56 -1,11 -8,74

Prdmérna
(75, '82, '91) -0.4 -2,01 0.48 -0.76 -1.25 1.18 0.28 -2.3

Zdroj 4: Vlastni zpracovdni tabulky

Jak lze vidét z Ciselnych udaju z tabulky vyse, globalni recese z roku 2009 byla opravdu
nejhorsi, co se ty¢e poklesu jednotlivych makroekonomickych ukazatelii vcetné poklesu
HDP. Ve srovnani pramérné hodnoty z ptedchozich recesi, tedy z roku 1975, 1982 a 1991
je na tom ukazatel HDP v roce 2009 o 2,4% hife. Stejné¢ tak hodnoty ostatnich sedmi
ukazatelli, kde naptiklad pokles obchodu vykazoval o vice jak 11% poklesu vice nezli tomu

bylo v priméru predchazejicich tii recesi.

Recese byla v USA ukonéena po dlouhych 18 mésicich, konkrétné v ¢ervnu roku 2009. Lze
tedy tuto recesi fadit za vitbec nejhorsi od doby druhé svétové valky. Recese se projevila
béhem své doby mimo jinych ukazateli predevSim na zaméstnanost, respektive
nezaméstnanost. Béhem tohoto ekonomického poklesu piislo o préci vice jak sedm a pil
miliont ob&anit USA. Piesto, ze byla recese ukonc¢ena, mnoho domécnosti stradala nadale
kvili nabytym realitnim uvérim, kdy v mnoha ptipadech hodnota jejich bytd, domi ¢i

pozemk byla velmi podhodnocena.

6.1 Vyvoj statniho dluhu v USA

V obdobi Spatné ekonomickeé situaci jako je recese Ci deprese se centralni banky snazi snizit

cvwr

v USA, kde FED chtél podpofit ekonomiku v Americe. Jak jiz bylo uvedeno dfive, zvysila
se spotieba 1 HDP, jelikoz 1idé méli penize. Tyto penize si vSak vypijcili diky nizkym

urokovym sazbam a naucili se Zit vice na dluh neZli kdykoliv dfiv.
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Tabulka 2: Zobrazeni vyvoje statniho dluhu v USA v procentech HDP

Rok 1980 | 1985| 1990| 1995| 2000| 2005| 2008| 2009| 2010, 2011| 2012
HDP%| 42,3| 556| 639| 71,1 548| 679| 76,1 89,7| 98,6| 102,9| 107,2

Zdroj 5: Vlastné zpracovand tabulka na zdkladé udaji z Eurostatu

Jak lze vidét v tabulce vyse, vyvoj statniho dluhu v USA v poméru k HDP se od nového
tisicileti stale navySuje. Nejvyssi narist byl pravé mezi lety 2008 a 2009 kdy se zvysila

zadluzenost vici HDP vice jak o 13%.

Byvaly prezident USA Barack Obama reagoval na velkou recesi z roku 2008/2009 tim, Ze
v unoru 2009 podepsal balicek na podporu americké ekonomiky (American Recovery and
Reinvestment). Tento balicek mé&l v obsahu sniZeni dani obantim USA, dale také navySeni
vydajii pro obfany nemajici praci a pro podporu infrastruktury. Prezident Obama déle
podepsal také zakon v roce 2010, ktery mél navysit horni hranici statniho dluhu z 12,4
bilion americkych dolarti na vice jak 14 biliont dolart, také proto se vyvoj statniho dluhu

v USA stale navySuje.

Aktualng, kdy v Bilém domé¢ sidli Donald Trump, se stale zadné splaceni dluhti neplanuje
ba naopak. Nyn¢jsi prezident mé v planu opét zvysit vydaje na infrastrukturu a ma v planu
také velké danové Skrty. Nezapomind ani na vydaje do zdravotnictvi a socidlniho
zabezpeceni, coz mu v Americe ziejm¢ mnoho lidi nemtize mit za zIé. Otdzkou ovSem

zustava, splati viibec nékdy USA svij dluh?

7 Evropska dluhova krize

Pocatek dluhové krize byl zaznamenan jiz v roce 2009. V tuto dobu se nékteré zemé
v Evropské Unii zacaly potykat s dluhem, ktery jiz EU nemohla akceptovat. Projevila se
nedlivéra v evropsky trh, kterd byla zplisobena mimo jiné také za ptispéni Americké
hypotecni krize. Tuto nedivéru zacala fesit cela EU v Cele s Evropskou centralni bankou, za
vidinou toho, aby v zemich EU nenastala podobna situace jako v US, kdy situaci nezvladlo

hned nékolik vyznamnych finanénich instituci.
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K dluhové krizi dochazi ve chvili, kdy stdt neni schopen splacet zahrani¢ni dluh

a stiva se pro n&j obtiznym, financovat i uroky z dluhu plynouci?

Zemé Evropské Unie jsou velice dilezité pro ekonomiku celého svéta, jelikoz mnoho z nich
maji silny vliv na USA ¢i Asii. Dluhova krize se vsak stejné jako v USA silné projevila 1

V mnoha statech v Evrop¢.

7.1 Zadluzenost v ramci EU

K zadluzeni nékterych stati v EU pomohla stejn¢ jako v USA nizka urokova sazba
stanovena Evropskou centralni bankou. Ta v prabéhu roku 2009 snizila urokové sazby o vice
jak polovinu. Clenské zemé EU si tak stejné jako v USA mohly piijéovat levné penize, ¢imz
rostla zadluzenost. Od ECB to byla stejné jako od FED snaha ozivit ekonomiku, Gpln¢ se to
vsak nezdatilo. Dopady dluhové krize pro staty EU dopadly v mnoha ptipadech hiife, nez se
bud’ nezodpovédnou fiskalni politikou, nebo pravé jiz zminénymi nizkymi tGrokovymi
sazbami stanovenymi Evropskou centralni bankou. Mezi staty zasazené touto problematikou
lze jednoznaéné fadit Recko, Irsko, Portugalsko, Kypr, Spanélsko, ale také 1 Belgii ¢i

Slovinsko.

Graf 4: Vyvoj urokové sazby stanoveny ECB
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Zdroj 6: https://www.ecb.europa.eu/home/html/index.en.html

2DVORAK, Pavel. Vefejné finance, fiskalni nerovnovaha a finanéni krize. s.169-171 1.vyd. Praha: C.H. Beck,
2008, 343s. ISBN 97788074000751
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7.1.1 Recko

Recko co se tyée zadluzenosti evropskych stati, je jednozna¢né v popiedi. Vlada se snazila
umeéle zkreslit vysi svého dluhu, aby se vyhnuli pokutdm za poruSeni Maastrichtskych
kritérii, stanovujici stathm EU deficit vefejnych financi. Tento deficit by nemél prekrocit
mezi 3% HDP. Dals§im kritériem stanovenym evropskym statd je vySe hrubého veiejného
dluhu, kdy by podil vetejného dluhu na HDP nemél piesahovat vice jak 60%. Oba tyto
pozadavky Recko V roce 2007 hrubé nesplnilo. Tento rok mélo Recko statni dluh vice jak

103% a dle Evropského statistického ufadu byl deficit vetejnych financi na 12% HDP.

ZadluZzeni Recka neni zcela Gplné projevem globélni recese, ta zasahla jiné staty, jako je
Spanélsko, Italie, Irsko &i Mad’arsko mnohem vice. U Recka je to spise problém tzv. stinové
ekonomiky, kdy vie neni tak jak ma byt. Recku klesa konkurenceschopnost a dochazi
k nedostate¢nému vybirani dani. Také diky tomu se Recku v tomto obdobi vyhybali riizni

investori.

Finanéni krize se v Recku promitla v roce 2008, kdy vyse statniho dluhu vzrostla jiz na téméf
110% z HDP. Timto to vSak nekonéi. Recko vykézalo meziroéni pokles HDP 0 0,2% a
naopak meziro¢ni rist inflace, kterd vzrostla o 4,2%. Tyto nezdvidéné statistiky vSak

pokracovaly nadale a jesté ve v&tsim méfitku, o cemz se 1ze presvéddéit v tabulce nize.

Tabulka 3: Vyvoj stdtniho dluhu, HDP a inflace béhem roku 2004-2013 v Recku

Ukazatel 2004| 2005| 2006| 2007| 2008| 2009, 2010| 2011| 2012| 2013
Statni Dluh | 102,9| 107,4| 103,6| 103,1| 109,4| 126,7| 146,2| 172,1| 159,6| 177,4
HDP 4,4 2,3 5,5 3,5 -0,2 -3,1 -4,9 -7,1 -7 -3,9
Inflace 3 3,5 3,3 3 4,2 1,3 4,7 3,1 1 -0,9

Zdroj 7: Vlastni zpracovani na zdkladé dat od Eurostatu

Pokud byl meziro¢ni pokles HDP v roce 2008 lehce pod nulou, bylo to oproti rokiim
nadchazejicim pouze malé postraseni, jelikoz HDP v Recku vykazal v roce 2011 meziro&ni
pokles o vice jak 7%. Inflace se dostala na své maximum 4,7% Vv roce 2010, od tohoto roku
klesa a v roce 2013 dokonce v Recku zavladla deflace. Dalsi deficit vykazovalo Recko
Vv platebni bilanci a v bilanci obchodni. Platebni bilance zahraniéniho obchodu znamenajici
penézni vyjadfeni ekonomickych transakci mezi Reckem a zahraniénimi zemémi vykazoval
deficit necelych 35 mld. EUR a obchodni bilance ptedstavujici rozdil mezi vyvozem a

dovozem se téz nemohl pys$nit kladnymi ¢isly, jelikoz byl v deficitu 44 mid. EUR.
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Stejné jako u ostatnich zemi v obdobi, kdy do Evropy vstoupila finanéni krize, v Recku
poklesla primyslova vyroba, stavebni vyroba ¢i maloobchodni obrat. Zatimco v obdobi pted
krizi a to jak dluhovou, tak financni byla pomémé vyrovnand procentni hodnota
nezaméstnanych obc¢ant kolem 8%, od roku 2009 mira nezamé&stnanosti neustale rostla a to
az na neuvéfitelnych 27,9% v roce 2013. Nezaméstnanost je v Recku stale velmi vysoka,

nicméné postupné klesa a v roce 2017 byla kolem 21%.

7.1.1.1 Opatteni pro zadluZené Recko

Po propadu fecké ekonomiky a velké ostudy tykajici se zkresleni vyvoje statniho dluhu a
deficitu vetejnych financi se fecka vlada rozhodla v dubnu roku 2010 zazadat o podporu
Evropskou unii v ¢ele s Mezinarodnim ménovym fondem (dale jen MMF). Byla to prvni
zadost podobného rozméru od poc¢atku EU. MMF vsak spolu s dal§imi staty Eurozony, které
na tom byly podstatné 1épe, neposkytli Recku finanéni injekci jen tak. Recko muselo

pfijmout ostra opatieni.

Opatteni se tykala zejména dani, vydajovych Skrtl a dalsich strukturalnich reforem. Mezi
zasadni vydajové Skrty lze zatfadit sniZeni mezd. Pfedev§im mezd statnich zaméstnanct o
30%, jelikoz pobirali vice nezli zaméstnanci v sektoru soukromém, t€ém se mzdy snizily 0
15%. Skrty se dale tykaly sniZeni socialnich vydaji, poniZily se také investice do vzdélani,
obrany statu ¢i zdravotnictvi. Daflova opatfeni se zaméfila na navySeni dané z pridané
hodnoty (dale jen DPH), kterd do roku 2010 byla 19%. Opatieni se zaslouzila o DPH
dosahujici 23%. Dale doslo k nariistu dan¢ spotiebni a to predev§im u alkoholu, cigaret ¢i
pohonnych hmot. Zavedly se dané¢ majetkové a také mimotadnd dan z piepychu, ktera se
tykala pouze nadprimérné vydélavajicich obCant, ktefi vlastnili jachty ¢i luxusni auta.
Opatieni tykajici se strukturalnich reforem se projevila u dichodct, jelikoz jiZ nedostavali
takovou vysi dichodu jako diive a také se navysil vék, kdy fecky obcan miize nastoupit do
zaslouzilého odpocinku z 61 let na 65 let. Reformy se dale tykaly slucovani $kol &i

nemocnic.

Po nastaveni vySe uvedenych informaci a dalSich, dale neuvedenych opatieni se MMF a
&lenské staty EU rozhodli vyhodné zapijéit finanéni prostiedky Recku ve vysi 110 miliard

EUR. Tato informace byla potvrzena na oficialnich strankach EU.
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Netrvalo vSak dlouhou chvili a na fadé byla pijcka c¢islo 2. Tentokrat se jednalo o pijcku
130 miliard EUR za stale stejnych podminek a opatieni. Bylo to 2 roky po ptjcce prvni.
V roce 2012 se navic nékteii véfitelé rozhodli Recku dluh sniZit, coz mélo vést k jesté lepsi

stabilizaci Recka.

JelikoZ se statni dluh Recka pohybuje stale dost daleko od stanovenych kritérii, tedy zhruba
kolem 180% HDP, rozhodl se MMF v 1été roku 2017 schvalit dalsi pujcku. Tieti pujcka je
V hodnoté 1,6 miliard EUR.

V roce 2020 by mél byt statni dluh Recka kolem 120% HDP. Je vsak otizkou zda tomu
opravdu tak bude. Zatim to spiSe vypada na konstantni narust statniho dluhu, nikoliv na jeho
snizovani. Nicméné v zdjmu ostatnich zemi Eurozény a MMF je zachovéani Recka v EU.
Jeho odpoutani od EU by ziejmé znamenalo ohrozeni jinych ¢lent Eurozony, platici stejnou

ménou.

8 Evropska financni krize

Krize se do Evropy dostala v roce 2008, konkrétné to bylo v zaii, kdy v USA diky hypoteéni
krizi zkrachovalo hned né€kolik bankovnich instituci vcetné investicni banky Lehman
Brothers. Projevy finan¢ni krize v ramci Evropy nebyly u kazdého statu stejné. V tomto
pfipadé¢ to odnesla vice zépadni Evropa nezli Evropa stiedni. Na Zapadé dochézelo
k zachranovani bankovnich instituci statem a to za pomoci Gplného ¢i ¢aste¢ného zestatnéni
bankovnich institutii. Stfedni Evropa nebyla ptichozi krizi dotéena natolik a vykazovala

stabilitu.

Za dalsiho vinika finan¢ni krize v EU lze oznacit jednotnou ménu, tedy EURO ¢i odlisné
kultury ¢lenskych statd. Dle amerického ekonoma miize stat za krizi v Eurozoné toto:
»Pocatek problému spociva ve vytvofeni spolecné meény pro zemé, které se navzajem velmi

lisily. Neexistovala fiskalni unie, ktera by pomahala vypotadat se s ekonomickymi Soky.
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Druhym faktorem, ktery eurozoné podvazuje nohy, je skute¢nost, ze vyrazné odlisné socialni

systémy, narodni kultury i jazykové bariéry brani mobilité pracovni sily*?

Finan¢ni krize se v Evropé nejvice projevila v roce 2009 a nevyhnula se témét zadnému
statu, lze se o tom piesveédcit v tabulce nize, kdy jen snad az na Polsko mély vSechny staty

EU zapornou hodnotu HDP.

Tabulka 4: Vlastni zpracovdni prehledu HDP zemi EU, USA a Japonska

Zemé 2004 | 2005\ 2006| 2007\ 2008 | 2009| 2010| 2011| 2012| 2013
USA 3,8 3,3 2,7 1,8 -0,3 -2,8 2,5 1,6 2,3 2,2
CR 4,7 6,8 7 5,7 3,1 -4,5 2,5 1,8 -1 -0,9
Recko 4,4 2,3 5,5 3,5 -0,2 -3,1 -4,9 -7,1 -7 -3,9
Slovinsko 4,4 4 5,8 7 3,4 -7,9 1,3 0,7 -2,5 -1,1
Madarsko 4,8 4 3,9 0,1 0,9 -6,8 1,1 1,6 -1,7 1,1
Lotyssko 8,8 10,1 11 10 -2,8| -17,7 -1,3 5,3 5,2 4,1
Litva 7,4 7,8 7,8 9,8 29| -14,8 16 6 3,7 3,3
Japonsko 2,4 1,3 1,7 2,2 -1 -5,5 4,7 -0,5 1,4 1,2
Finsko 4,1 2,9 4,4 5,3 0,3 -8,5 3,4 2,8 -1 -1,4
Estonsko 6,3 8,9 10,1 7,5 -4,2| -14,1 2,6 9,6 3,9 0,8
Belgie 3,3 1,8 2,7 2,9 1 -2,8 2,3 1,8 -0,1 0,2
VB 3,2 3,2 2,8 3,4 -0,8 -5,2 1,7 1,1 0,3 1,7
Polsko 5,3 3,6 6,2 6,8 51 1,6 3,9 4,5 2 1,6
Kypr 4,2 3,9 4,1 51 3,6 -1,9 1,3 0,4 -2,4 -5,4
Spanélsko 3,3 3,6 4,1 3,5 0,9 -3,8 -0,2 0,1 -1,6 -1,2
Portugalsko 1,6 0,8 1,4 2,4 0 -2,9 1,9 -1,3 -3,2 -1,4
Island 7,8 7,2 4,7 6 1,2 -6,6 -4,1 2,7 1,5 3,3
Irsko 4,2 6,1 5,5 5 -2,2 -6,4 -1,1 2,2 0,2 -0,3

Zdroj 8: https://www.finance.cz/makrodata-eu/eu-svet/svetove-makroukazatele/hdp/
Zemg, kde se finan¢ni krize projevila vice, budou uvedena v jednotlivych bodech. Konkrétné
jde i diky jednoznaénému poklesu HDP o zemé Islandu, Irska, Portugalska, Kypru,

Spanélska, Mad'arska ¢i Belgie a Slovinska.

8.1 Island

Island byl prvni zemi Evropy, kde udefila globalni finan¢ni krize. Pfedchazelo tomu kromé
hypotecni krize v USA, velka uvérova expanze do zahrani¢nich statt. Islandsky stat se totiz

na zacatku 21. stoleti rozhodl byt jednim z nejvétsich finan¢nich center v Evropé¢.

3 Profesor ekonomie Menzie Chinn z University of Wisconsin
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Pocatky tohoto smysleni zaaly realizovat islandské banky Vvroce 2004, kdy diky
vyhodnému uvéru u spoficich ucti, vzrostla aktiva islandskych bank pétindsobné. Dal§im
milnikem pro Island byl rok 2006, kdy druha nejv¢étsi banka Islandu Landsbank ziskala na
pobocce v Britanii béhem nékolika meésicti vice jak 400 tisic novych zakaznikii. Novi

zakaznici se vSak objevovali také v Némecku ¢i Rakousku.

V roce 2007 vykazoval Island nartist objemu penéz ve své ekonomice o vice jak 90%, coz
byl opravdu velice ojedin€ly jev. Rychly a zaroven velky objem penéz vSak s sebou piinasel
velky infla¢ni tlak a tak byla centralni banka Islandu nucena navysit urokové sazby. Ty byly
postupné navySovany az do hranice 18%. Tim se stala Islandska ekonomika plné zavisla na

ptilivu finan¢nich zdroji od zemi ze zahranici, kde byli oproti Islandu, nizké irokové sazby.

Krize plné propukla v roce 2008, kdy existenci hypotecni krize, uvadli také pfilivy financi
ze zahraniéi a islandska ekonomika vcéetné nejvétsich islandskych bank byla bez penéz a
navic s velkym poctem nezaplacenych uvért. Statni dluh narostl od roku 2007, kdy byl okolo
40% z HDP na vice jak 100% Vv roce 2009 a rostla dal. Dale se zvySila nezaméstnanost, ktera
byla jesté v poloviné roku 2008 na velmi dobré hranici 2%. V roce 2009 vstoupla na trovenl
presahujici 7%, od konce roku 2010 vSak nezaméstnanost opét klesa. V roce 2017

vykazovala nezamé&stnanost necelé 3%.

Islandu se i za pomoci MMF, EU, konkrétné¢ Skandinavskych zemi a Ruska, ktefi finan¢né
podpotilo tuto zemi dafi snizovat svij vefejny dluh viaci HDP, ten v roce 2016 vykazoval
,,jen‘‘ 46,7% z HDP.

8.2 Irsko

Irsko, ne¢kdy také prezdivané jako keltsky tygr, diky svému idedlnimu hospodaiskému
vyvoji, se V roce 2007 nejdiive trochu zpomalilo a rok na to na tuto zemi dolehla stejné jako
Vv jinych zemich hypotecni krize. Irsko se dlouhodob& povazovalo za progresivni stat se
silnym hospodaiskym ristem. I ptes neustale se zvysujici vydaje do vzdélavani ¢i riznych
primyslovych odvétvi v Cele se stavebnim priimyslem a stale se snizujici daflové sazb¢ si

tento ,,tygr* zachoval pfebytek ve vefejném rozpoctu.

Jak to tak byva, krizi jen téZko pfedpovidat ve staté tak vyspélém jako ve své dobé bylo
Irsko. V roce 2007 se v Irsku zvedala populac¢ni kiivka a také se zacaly zvySovat piijmy

ekonomicky aktivniho obyvatelstva. K témto aspektiim jednoznacné patii vySsi poptavka po
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vlastnictvi nemovitosti. V této dobé¢ se tedy ve velkém rozmohl stavebni primysl. V tomto
odvétvi pracovalo pies 13% veskerého ekonomicky aktivniho obyvatelstva v Irsku. Této
situaci napovidala situace té doby, jelikoz sazba hypotecnich trokl byla na svém minimu,

zhruba kolem 5%.

Graf 5: Porovndni cen nemovitosti mezi Irskem a USA
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Zdroj 9: https://www.hypoindex.cz/clanky/irsko-a-financni-krize-propadly-ceny-nemovitosti-a-lide-nesplaceji-hypoteky/

V disledku pomérné znatelného snizovani hypotecnich trokovych sazeb obcané Irska
vypocitave stiezili kazdy pokles této sazby. I ptes pokles cenové hladiny nemovitosti se vSak
jednotlivé nemovitosti jiz neprodavali stejné, jako tomu bylo do roku 2007. Na grafu vySe
lze vidét, Ze ceny nemovitosti v Irsku byly mnohem draZsi, 