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SOUHRN

1. Cil préce:
Tématem bakalai'ské prace jsou - zachranné piijéky Recku — prvni zachranny program. Hlavnim cilem
prace je analyza pfi¢in a vyhodnoceni pribéhu dopadu ucinnosti prvniho zdchranného programu.
V souladu s hlavnim cilem byly stanoveny zakladni vyzkumné otazky: Co bylo pfi¢innou prvniho
zachranného programu Recku? A pro& prvni zichranny program Recku nesta¢il? K dil¢im cilim pati
seznameni se s podminkami prvniho zachranného programu, poznani priibéhu krize v Recku a
zhodnoceni sou¢asného a budouciho vyvoje feckého hospodafstvi.

2. Vyzkumné metody:

Mezi zékladni vyzkumné metody patii absolutni a relativni srovnani ziskanych soubordl z primarnich a
sekundarnich zdroji. Rovnéz je vyuzito srovnani vyvoje ekonomickych ukazateld v casové fadé. Na
zakladé dosaZzenych poznatkl jsou nasledné vyvozeny za pomoci indukce zavéry. V praci je rovnéz
uveden popis podstatnych dokumentt a spist.

3. Vysledky vyzkumu/préce:

Hlavni pfi¢inou prvniho zachranného programu byla uvolnéna fiskalni politika fecké vlady. Praveé ta
ptipoustéla po mnoho let nizky vybér dani a dafiové uniky, nepromyslené Cerpani strukturalnich fondu,
zadluZzovani zemé& pomoci ,levnych penéz“ a pokfiveni pracovniho trhu. ZvySovani mezd a snadna
dostupnost finanénich prostiedki umoznily zemi po vstupu do eurozony ekonomicky rast. Ten byl v8ak
zaloZen na domaAci spotieb€ a za cenu ztraty vnéjsi konkurenceschopnosti. V roce 2009 upadla Evropa do
recese. Doslo k poklesu feckého hospodaistvi a nasledné i K pfiznani feckym premiér k fal§ovani stavu
vefejnych financi. Finanéni trhy ztratily divéru v zemi a pozadovaly stale vyssi vynosy z feckych statnich
dluhopisi. V roce 2010 se jiz stala situace neudrzitelnd. Vysoké urokové sazby znemoznily Cerpat
prostiedky z finan¢nich trhi a fecka vlada ztratila moznost zajistit chod statu. Jedinou moznosti se tak pro
ni stala vné&jsi finanéni pomoc - prvni zachranny program. Podminéna restriktivni politika zachranného
programu v kombinaci s evropskym Gtlumem vsak méla na feckou ekonomiku tvrdy dopad. Ve snaze
zajistit zemi vnéjsi konkurenceschopnost doslo k poklesu mezd a vladnich vydaji. To vsak vyvijelo silny
tlak na domaci spotiebu, ktera byla zdkladem ekonomického riistu. Ekonomika se propadla a vzrostla
nezaméstnanost. Pravé silny hospodafsky Gtlum tak z¢asti mohl za netspéch programu. Diky nému se
Recku nepodafilo ziskat opétovnou diivéru finanénich trhii a pravé tato divéra znamenala hlavni méfitko
uspéchu ¢i netispéchu prvniho zdchranného programu.

4. Zavéry a doporuceni:

V soucasné dobé se zd4, Ze je hospodaisky propad Recka u konce. Vlada zavedla mnoho podstatnych
reforem a diky ECB a EMU ziskala zpét duvéru trht.  Budoucnost je vsak stdle nejistd. Zemé trpi
vysokou nezaméstnanosti, pietrvavajicimi vysokymi schodky a nestabilni politickou situaci. Pravé vysoka
nezaméstnanost pak vyvolava v soudasné dobé problém, ktery miize ohrozit budouci vyvoj Recka.
Smysluplné se zda byt zavadéni infrastrukturnich projektii vystavby dalnic. Ty mohou zvysit Sance zemée
na pfichod zahrani¢nich investord, zdroveil snizuji nezameéstnanost a zlepSuji podnikatelské prostfedi.
Rovnéz by bylo vhodné usnadnit piistup k podnikani a kupf. vice vyuzit praci na zkrdceny pracovni
Uvazek. I kdyz pokles ptijmi mize do znaéné miry za soucasny hospodaisky Gtlum, v budoucnu muze
napomoci Kk riistu investic a ziskani komparativni vyhody. Recko vsak musi vytrvat v zavedenych
reformnich opatienich a rovnéz celd eurozéna by méla dojit k blizsi fiskalni integraci.

KLICOVA SLOVA
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SUMMARY

1. Main objective:

The topic of this thesis are- rescue loans to Greece - the first rescue program. The main objective of this
work is to analyze the causes and course of the evaluation of the impact force on the first rescue program.
In line with the main objectives were set basic research questions: What was the cause of the first Greek
rescue program? And why the first Greek rescue program was not enough. The sub-objectives include a
description of the conditions of the first rescue program, during the crisis in Greece and assess the current
and future development of the Greek economy.

2. Research methods:

The basic methods of research include absolute and relative comparison of the obtained files from
primary and secondary sources. It is also used to compare the development of economic indicators in the
time series. Based on the lessons learned are then deduced using induction conclusions. The work is also
used description of the files and documents.

3. Result of research:

The main cause of the first rescue program was loose fiscal policy of the Greek Government. She
admitted after many years of low tax collection and tax evasion, thoughtless use of structural funds,
borrowing countries with "cheap money" and distortion of the labor market. Wage growth and easy
availability of funds enabled the country after the entry into eurozone economic growth. He was,
however, based on domestic consumption and a loss in external competitiveness. In 2009, Europe fell into
recession. The Greek economy has fallen, and Greek Prime Minister has admitted to falsifying statistics
on the state of public finances. Financial markets lost confidence and demanded ever higher yields of
Greek government bonds. In 2010, the situation has become untenable. High interest rates made it
impossible to draw funds from financial markets and the Greek government lost the opportunity to
ensure the functioning of the state. The only possibility was for her to become external financial
assistance - the first rescue program. Conditional restrictive policies rescue program combined with a
European downturn had on the Greek economy hard impact. In an effort to ensure that the country's
external competitiveness decreased wages and Government spending. However, it developed a strong
pressure on domestic consumption, which has been the basis for ekonomckého growth. The economy fell
and unemployment rose. Just strong economic downturn could partly for failure of the program. Thanks
to him, Greece failed to gain the confidence and just the confidence of the financial markets meant the
main measure of success or failure of the first rescue program.

4. Conclusions and recommendation:

Currently, it seems that the economic downturn in Greece is over. The government has introduced many
significant reforms, and thanks to the ECB and EMU won back market confidence. The future is still
uncertain. Country suffers from high unemployment, persistently high deficits and unstable political
situation. The high unemployment then induces currently a problem that could jeopardize the future
development of Greece. Meaningful, it seems implementation of infrastructure projects of highways.
These can increase the chances of the country for the arrival of foreign investors, while reducing
unemployment and improving the business environment. It would also be appropriate to facilitate access
to business and eg. the use of part-time work. Although the decline in revenue can largely responsible for
the current economic downturn in the future may help to increase investment and obtain comparative
advantages. Greece however must persevere in the introduced reform measures and the whole of the euro
area should also lead to closer fiscal integration

KEYWORDS

Greece, rescue program, loan, union
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1 Uvod

Pod pojmem Recko si jesté donedavna mnozi lidé predstavili slova jako slunce, mofe,
odpocinek, dobrého jidlo, ale také zemi baji a povésti, kolébku civilizace, demokracie,
divadla, matematiky, fyziky a jiné. V Evropé snad neni stat, ktery by se mohl chlubit tak
bohatou a slavnou historii a jehoz pfinos lidstvu a celé civilizaci je naprosto
nepopiratelny. Pravé diky této pestré a nadCasové minulosti je dneSni svét stale
ovlivnén spousty feckymi poznatky a principy, které utvareji jeho souc¢asnou podobu.
Zda se vsak, ze diky vyvoji poslednich let je mnohé z téchto ptedstav a védomosti
zapomenuto. Mnoho lidi si tak pod slovem Recko vybavi rovnéz nazvy jako krize,
dluhy, neumérné mzdy, nezaméstnanost, lenost a stavky. Jen malokteré zemi v posledni
dobé se podaftilo takto negativné zménit vnimani druhych a zaroven i maloktery stat
vyvolal tak bouflivé debaty a ndzory o spravnosti a pretrvani eura, eurozony i celé
Evropskeé unie.

Pravé diky této nedavné minulosti je fecké téma stale aktualni. Je proto poucné vytvofrit
si uceleny pohled na vyvoj tecké krize a rovnéz vyznam tecké pujcky. A i kdyz se
Ceska republika diky netiéasti v mé&nové unii vyhnula piimé finanéni pomoci, diky
piislibu, Ze i ona spole¢nou ménu jednou piijme, se i ji zachranny program Recka tyka.

Hlavnim cilem préce je analyza pficin a vyhodnoceni priibéhu dopadu G¢innosti prvniho
zachranného programu. Autor prace se pokusi zodpoveédét otazky, co bylo pfi¢innou
prvniho zachranného programu Recku? A pro¢ prvni zachranny program Recku
nestacil? K dil¢im cilim patii popis podminek zachranného programu, poznéani priabéhu
krize v Recku a zhodnoceni soudasného a budouciho vyvoje feckého hospodafstvi.

Druhd kapitola prace se nejdiive vénuje tématu optimalni ménové oblasti. Tato
ekonomicka teorie je v soucasné dobé velmi znama a citovana mnoha autory. Jeji
poznéni je tak velmi pou¢né a umoznuje srovnani s optimalnosti souc¢asné eurozony.
Rovnéz viak nastifiuje cestu, kterou se Recko muselo vydat k napravé svého
hospodafstvi, pfi nemoznosti ovlivilovat svlij ménovy kurz. Zbytek kapitoly je vénovan
svétové financ¢ni krizi, feckému statu a vyvoji nekterych makroekonomickych ukazatelt
po vstupu Recka do eurozony.

Ve tieti kapitole se autor prace vénuje obdobi fecké krize. Uvadi hlavni pii¢iny feckého
Upadku, podil jednotlivych zemi na finanéni pomoci a rovnéz podminky prvniho
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zachranného programu. Nasledn¢ je na makroekonomickych ukazatelich popsan prabéh
fecké krize, Gasto v porovnani s jejim predpokladanym vyvojem. Jsou zde i uvedena
reformni opatieni, jez musela fecka vlada pro zachranu svého hospodarstvi zavést, a
vysledky tohoto snaZeni. Konec této ¢asti je vénovan druhému zachrannému programu a
procestim, které s nim byly spojeny.

V zavéru se autor prace na zaklad¢ znalosti ziskanych z popisu jednotlivych dokumentt
a pomoci srovnani souborti z primarnich a sekundarnich zdroji, pokusi vyvodit
metodou indukce zavéry a odpovédét na vyse uvedené otazky.

2
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2 _Teoreticko-metodologicka ¢ast

Tato Cast prace se nejdiive zabyva teorii OCA, ktera zkouma podminky mozného
vzniku ménové unie. Daéle se vénuje hypotecni a finan¢ni Krizi, ekonomické
charakteristice feckého statu a jeho hospodarskému vyvoji po vstupu do eurozony.
Poznani téchto udalosti tak slouzi k porozuméni dalSich kapitol. Jako primarni zdroj je
pouzita databaze Eurostat (European Commission, 2014), programy ekonomického
piizptsobeni Recka (The Economic Adjustment Programme for Greece) publikované
Generalnim feditelstvim pro hospodairské a finan¢ni véci (DG ECFIN - Directorate-
General for Economic and Financial Affairs) a informace uvefejnéné Ministerstvem
zahrani¢nich véci Ceské republiky. Mezi sekundarni zdroje patfi literatura, internetové
ptispévky a data od dale uvedenych autorti a instituci. Nalezené informace byly
zpracovany a interpretovany v jednotlivych kapitolach.

2.1 Teorie optimalni ménové oblasti

Za tvarce teorie optimalni ménové oblasti (Optimum Currency Area — OCA) je
povazovan americky profesor, nositel Nobelovy ceny za ekonomii (1999) a rovnéz
zastance jednotné mény euro, Robert A. Mundell. Praveé on se stal v roce 1961 autorem
¢lanku ,,A Theory of Optimum Currency Areas®, ktery je v dnes$ni dobé povazovan za
prukopnické dilo. Jeho hledani odpovédi, které faktory urcuji optimalni ménovou
oblast, se stalo do jisté miry revolu¢ni a inspirovalo mnoho dalsich generaci (Cihelkova,
Frait, Varadzin, Mach, Brizek a Zambersky, 2008, s. 225).

Podstatou této teorie je Uvaha, zda eliminace narodni mény a monetarnich nastroja,
mize po vstupu zemé do ménové unie a piesunuti pravomoci na nadnarodni organ, byt
nahrazena G¢innym ekonomickym mechanizmem s jednou ménou. Je tedy mozné, aby
jednotny mechanizmus podporoval mikroekonomickou i makroekonomickou
rovnovahu v celém spoleCenstvi a zaroven i jeho regionalni konkurenceschopnost?
Hlavni nevyhodou plynouci z této integrace se totiz ukazala moznost ekonomické
nerovnovahy v podobé¢ asymetrickych Soka (Cihelkova, Frait, Varadzin, Mach, Brizek
a Zambersky, 2008, s. 223-224).

2.1.1 Asymetrické Soky

Podle Dédka (2008, s. 188) se terminem asymetricky Sok da oznadit jakakoli udalost,

jez dopada pouze na nékterého Clena ménové unie, ptipadné zasahuje vSechny ¢leny,

avSak srozdilnymi ucinky. Je vSak v jejich povaze, Ze zatimco jednoho C¢lena
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spoleCenstvi miize asymetricky Sok poskodit, jiné naopak zvyhodni. Tim tak dochazi k
pnuti mezi staty a vytvaieji se nevhodné podminky jednotné integrace.

., Problemem ménové unie tak neni samotna existence Sokii, ale jejich
nesynchronizovanost a nesladeénost pro jednotlivé cleny menové unie v dany moment.
Tato nesynchronizovanost potom vede K tomu, Ze spolecnd ménova politika nemiize
puisobit proti témto Sokum tak intenzivné jako samostatna ménova politika* (Tomsik,
2011, s. 16-17).

Teorie OCA rozdéluje asymetrické Soky na dva zakladni druhy, a to nabidkovy a
poptavkovy. Oba je pak mozné vnimat v roviné pozitivni, tedy cokoli, co pozitivné
ovlivituje elementy poptavky/nabidky, nebo negativni, ktery pasobi opacné. Podle
Laciny a kol. (2007, s. 154) vsak nabidkovy ani poptavkovy $ok nejsou v ekonomii
ni¢im neobvyklym a kupf. V teorii hospodaiského cyklu jsou chdpany jako zéakladni
zdroj kolisani produktu.!

e Poptavkovy Sok

predstavuje nenadaly vykyv agregatni poptavky. Zakladnimi ¢astmi poptavky jsou
podle Pavelky (2007, s. 104) spotieba, investice, vladni nakupy a Cisty export. Faktory
které je ovliviiuji se dale rozdéluji na monetarni (zména penézni zasoby), a realné
(omezeni vladnich vydaji, zména preferenci spotiebitelti atd.). Ptiklad poptavkového
Soku pak muize mit podobu zmény zajmu ¢lentt unie z vyrobkd francouzskych na
vyrobky némecké (kupi. automobily). Na vzniklou recesi a nezamé&stnanost ve Francii
by za okolnosti, ze by zemé& nebyla ¢lenem spole¢enstvi (ménové oblasti), mohla jeji
centrdlni banka reagovat expanzivni politikou pomoci svych ménovych nastroju.
Obdobné by mohla centrdlni banka v Némecku vyuZit restriktivni politiku tlumici
inflaéni tendence v dusledku rostouci poptavky a mezd v zemi (Cihelkové, Fraita,
Varadzina, Macha, Briizeka a Zamberského, 2008, s. 223).

e Nabidkovy sok

zpusobuji podle Pavelky (2007, s. 104) faktory, které Ize rozd¢lit na nominalni a redlné.
Nominalnim faktorem se rozumi zména ceny vstupi do vyroby (zména cen ropy na
svétovych trzich, nominalni mzdy, atd.), redlnym faktorem je pak zména mnozstvi
vyrobnich faktort a jejich produktivita (napt. v dasledku ptirodnich katastrof). Piiklad

Hospodatsky cyklus predstavuje kolisani realného hrubého domaciho produktu kolem potencionalniho produktu. Pavelka, T.
Makroekonomie. Zakladni kurz. 3. vyd. Slany : Melandrium, 2007. s. 100. ISBN 80-86175-58-4.
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nabidkového Soku mtize mit podobu ristu nominalnich mezd a tak i cen vyrobku, ktery
je vyznamny na celkové produkci zemé a jejim exportu. | zde by vSak mohla centrélni
banka ovlivnit kupt. ménovy kurz k vyssi podpoie vyvozu.

Pii vyskytu asymetrickych Soki v ramci unie je vSak podstatné, Ze moznost z&sahu
centralni bankou s cilem stabilizovat situaci postizené zem¢ je velmi omezena, ¢i jak
uvadi Lacina a kol. (2007, s. 148) dokonce nemozna. Jelikoz musi monetéarni politika
vramci unie byt aplikovana plo$n€, nelze pomoci ménovych nastrojii upfednostnit
pouze jeden stat, jelikoz by tim mohla byt poskozena i zemé¢, ktera asymetrickym Sokem
zasazena nebyla. To by znamenalo, Ze pfi prosazovani restriktivni monetarni politiky,
by mohlo dojit k Gtlumu jejiho hospodaiského vyvoje, naopak pii expanzivni politice by
doslo k piehiivani ekonomiky.

2.1.2 Podminky optimalni ménové oblasti

V nésledujici kapitole je uveden vycet nékterych podminek, které podminuji vznik
optimalni ménové oblasti. Ty se podle Dédka (2008, s. 187) staly dokonce pro mnohé
kultovni doktrinou ménové integrace. Jejich studium a plnéni umoziiuje skupiné dvou ¢i
vice zemi vzdat se ndrodni mény a ustanovit ménovou unii.

e Optimalni ménova oblast podle Mundella

»Otazka se zuzuje na to, zda muze byt zapadni Evropa oznacovana za jeden region a to
je vV podstate vylucné empiricky probléem* (Mundell, 1961 in Autori CEP, 2010, s. 19).

Jak jiz bylo zminéno, za autora teorie OCA je povazovan Robert A. Mundell. Pravé on
dosel ve své prilomové praci k zavéru, podle kterého Ize za optimalni ménovou oblast
povazovat takové Uzemi, jehoz pracovni sila se vyznacuje vysokou vnitini mobilitou.
Pravé vysokd mobilita by méla ptispét v ptipadé vyskytu negativniho asymetrického
Soku k pfesunu pracovnikli postizené zemé do té Casti unie, kterd nabizi pracovni
uplatnéni. Diky tomu se tak da piedejit devalvaci, a nemusi ani dochazet k snizovani
redlnych mezd, coz byva vzdy vnimano velmi bolestivé. Navic lze ptedpokladat, Ze
diky vzrustajicim inflacnim tlaktim statt profitujicich z téZkosti postizené zemé, mize
rostouci nabidka pracovni sily pomoci k inflaénimu zmirnéni (Dédek, 2008 s. 189).

Mundell vroce 1973 navic obohatil svou teorii o prvek mobility kapitalu. Ten

Vv ptipad¢ vyskytu Soku usnadiiuje postizené zemi zapujcit Si financni prostiedky a

vyrovnat se tak s jeho negativnimi ucinky. Finan¢né integrované uskupeni v ramci unie
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navic rozprostira dopady asymetrickych Soku ve smyslu role vlastniki a véfiteld, kdy
investory postizené zemé¢ jiz nemuseji byt pouze piislusnici daného statu, a zaroven ti
kteti na asymetrickém Soku vydélavaji, mohou byt rozmisténi v ramci celého
spolecenstvi (Dédek 2008, s. 189).

e Flexibilita cen a mezd

., Empirické vyzkumy spise potvrzuji systémovou strnulost téchto nomindlnich velicin
smerem dolii. Pritomna rigidita pak zpusobuje, Ze pokles agregatni poptavky,
nasledovany zvysenym propousténim, nevede Kk adekvatnimu poklesu redlnych mezd a
tim ani k expanzivanimu posunu nabidkové primky * (Dédek, s. 192).

Moznost vyuzit flexibilitu cen a mezd jako prostiedku piizpiisobeni v reakci na
asymetricky Sok, pfipoustél jiz pfed vznikem teorie OCA vyznamny svétovy ekonom
Milton Friedman (1953) in Lacina a kol. (2007, s. 62). Pravé tato pruznost umoziuje
tlumit doprovodné jevy Soku, které mohou mit podobu nezaméstnanosti, nebo inflace.
Jak vSak Friedman jako zastance flexibilnich kurzt dodal, pokud jsou mzdy a ceny
smérem dolu rigidni, je nutné vyuzit flexibility kurzu ménového.

e Diverzifikace produkce a spotieby

Peter Kenen v roce 1969 rozsifil teoriit OCA o nazor komoditni diverzifikace, podle
které by do ménové unie mély vstoupit jen zemé s Sirokou vyrobni zakladnou. Tento
usudek je stavén na poznani, ze asymetricky Sok postihuje pfevazné jen uréitou Cast
ekonomickeého sektoru. Pii Siroké pestrosti vyroby se tak nenarusi celkovy pomér
agregatni nabidky a poptavky. Je-li vSak vyroba Uzce specializovand, je vystavena
riziku, ze kazdy Sok, jenz se jejiho zaloZzeni tykd, vyrazné narusi hospodaiskou
vykonnost statu (Dédek, 2008, s. 189-190). Navic, jak dodava Lacina a kol. (2007, s.
63), prispiva vysoky stupen diverzifikace k redukci potieby zmén relativnich cen
pomoci meénového kurzu, a rovnéz také dochazi k preventivnimu puisobeni ptipadnych
vykyva dané ekonomiky.

o Politicka viile

Podle Laciny a kol. (2007, s. 66) patii politicka vile k nevyhnutelnym elementim unie,
kdy dokonce panuji nazory o nadiazenosti faktoru politického nad faktorem
ekonomickym. Mintz (1970), Tower, Willet (1976) in Lacina (2007, s. 66) poukazuji ve
svych pracich na vyznam politické pomoci, ktera je povazovana dokonce za hlavni a
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pravdépodobné i jedinou podminku zi{zeni ménového spolecenstvi. Uspéch integrace je
totiz zalozen na politickém konsenzu zucastnénych zemi, na otdzkach tykajicich se
zpusobu provadéni makroekonomickych politik, stanovovani spole¢nych cili, miry
nezaméstnanosti, inflace, hospodarského rastu a jinych. Mach (2003, s. 57) navic
optimalni politickou oblast rozsifuje 0 prvek spole¢ného politického rozhodovani, kde
jiz lidé nehlasuji podle narodni, mistni, jazykové, ¢i nabozenské piislusnosti, ale jako
integrovani ¢lenové jednotného statu. Dokud vSak nedojde k takovému vnimani, bude
vzdy hrozit riziko vaznych mezinarodnich konfliktd a tim i neoptimalnosti unie.

2.1.3 Rizika ménové oblasti

V piedchozi kapitole byly uvedeny nékteré poznatky, které z teoretického hlediska
umoziuji pii ztraté monetarni politiky jednotlivych zemi, optimalni funkénost ménové
unie. Pravé nemoznost konat nezavislou ménovou politiku se tak za piedpokladu
nesplnéni podminek logicky fadi k nejvétsim nevyhodam, spojenym s ¢lenstvim v unii.
Co by se tedy mohlo stat, kdyby néktera z uvedenych podminek nefungovala, jednotlivé
zem¢ by nebyly dostate¢né homogenni a nedochézelo by tak kupi. dle Mundellovy
teorie k presunu pracovnich sil a kapitalu?

Podle Macha (2003, s. 24) zde hraje kli¢ovou roli pravé narodni ména, tedy sménny
kurz. Drive ¢i pozdé€ji dojde v regionu postizeném negativnim asymetrickym Sokem
K ristu nezaméstnanosti a poklesu exportu ¢i investic. I kdyz je v8ak ménova oblast
tvofena jednim regionem rozvinutym a druhym zaostalejSim a chuds$im, kurz mény je
pro oba stejny. Bohatsi ¢ast tak mtze vice vyvazet a méné dovazet, coz ma dopad na jeji
nizkou nezaméstnanost a piebytek obchodni bilance. Z tvrdosti mény, ktera je
zpusobena exportem a investicemi rozvinuté oblasti, vSak tézi i ¢ast chudsi. Ta mutze i
pres vysokou nezaméstnanost levné dovazet, avSak za cenu vyS$S§i spotfeby nez
produkce, coz se projevuje v jejim deficitu obchodni bilance. Problém nezaméstnanosti
a zaostavani vsak zastava, a bohatsi region je nucen chudsimu ptispivat transfery na
podpory v nezaméstnanosti, dotacemi postizenym podniktim a podobné. Pokud by vsak
oba regiony mély vlastni ménu, jejich mé€nové kurzy by se i bez zasahu centralni banky
¢asem odchylily. Diky vysoké poptavce po méné bohatsi zemé by ¢asem doslo k jejimu
zhodnoceni a naopak ména chudsi zemé by depreciovala. Obyvatelim chudsi ¢asti by
sice zdrazily dovozy, ale export by se zacal vyplacet a rovnéZ investovani v ni by bylo
vyhodnéjsi. Zemé by tak ziskala komparativni vyhodu, coz by ji Casem mohlo
napomoci K rdstu. Pravé ztrata kontroly ménové politiky a ménovych kurzi, tak patii
K hlavnim argumentiim proti vzniku ménovych unii.
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Dalsim zajimavym piikladem, jenz zaporn¢ hodnoti vznik ménovych unii, je ndzor
Paula Krugmana. Krugman (1991) in Lacina a kol. (2007, s. 29) dosel k zavéru, ze pfi
prohlubujicim se integraénim procesu a odbouravani piekazek vzajemného obchodu
(kupt. z dvodu snizeni dopravnich nakladt), dochazi k vyssi specializaci jednotlivych
zemi a tim i k moznosti vyskytu asymetrickych Sokd. Tato tvrzeni se zakladaji na
datech, sledujicich vysoké soustfedéni automobilové produkce v nékterych regionech
USA. Hlavni pii¢ina je shledana ve vysokeé integraci amerického trhu s minimalnimi
obchodnimi piekazkami, coz vede ve svém duasledku k regionélni koncentraci produkce,
z divodu maximalni vytéznosti vynost zrozsahu. Krugman dale pifedpovidal, ze
s postupujicim procesem ekonomické a politické integrace EU bude dochézet k rastu
koncentrace celych odvétvi pouze v uritych zemich. Tento poznatek je tak jisté
zajimavy z hlediska vysokého podilu automobilového primyslu v Ceské a Slovenské
republice, a to zejména po zkusenostech s krizovym obdobim v poslednich letech.

2.1.4 Vyhody ménové oblasti

I kdyZ by se mohlo zdat, Ze pokud zemé ¢i regiony nespliiuji podminky teorie OCA,
nemély by do jednotného spolecenstvi vstupovat, nemusi tomu tak byt. V realném svété
totiz budou vzdy existovat disparity, Které jsou vSak pfirozenou soucasti neustale se
vyvijeciho hospodaistvi. Soucasti unie tak nemusi byt jen ty staty, které bezpodmine¢né
splnuji podminky OCA, ale i ty, kde diky ¢lenstvi v ménové unii dochazi k ptiznivé
rovnovaze mezi naklady a ptinosy z jednotné mény (Lacina a kol., 2007, s. 48).

., Spojené kralovstvi md jiz dnes jednu politiku jedné velikosti padnoucim vsem pro
Cornwall, Exeter, Wales, Skotsko, Severni Irsko a pro vSechny ostatni regiony v UK
navzdory dobre zdokumentovanym rozdilim ve mzdach a Zivotnich urovnich. Tyto
rozdily jsou nevyhnutelné, avsak predstava, Ze by Britanie byla rozdélena do mnoha
samostatnych celkii, kazdy se svou menou, by problémy nevyresila, ale naopak jesté

prohloubila“ Mundell (2002) in Dédek (2008, s. 198).

Néazor, ktery obhajuje vznik jednotného spolecenstvi, zastdva Frankel, Rose (1998) in
Dédek (2008, s. 201). Podle nich se jiz samotnym ¢lenstvim v unii urychluji systémové
zmény, upevnujici jeji optimalnost. Podle autorti tak narodni ekonomiky nemuseji pied
vstupem do ménové unie spliovat standardy OCA, nebot vytvofenim samotného
spoleCenstvi dochazi ke spusténi procest, podporujicich dosazeni pozadovanych
standardi. Vysvétleni spoc¢iva v tom, Ze trzni aktéfi po vzniku unie piestavaji podléhat
kurzovnimu riziku a vice se tak oteviraji zahrani¢nimu obchodu i zahrani¢nim
investicim. To jsou vsak faktory, které mohou snizit pravdépodobnost vyskytu
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asymetrickych Sokd. Frankel, Rose (1998) in Lacina a kol. (2007 s. 31) ve své studii
prokazuji, ze diky ¢lenstvi v m&nové unii dochadzi témét k zdvojnasobeni vzajemné
obchodni vymeény.

K podobnému nazoru, ze ménova unie sama vytvari prostedi snizujici moznost vyskytu
asymetrickych Soku, dosla i Evropska komise (1991) in Lacina a kol. (2007, s. 29).
Podle ni probihd vzajemny obchod mezi jednotlivymi evropskymi priamyslovymi
ekonomikami pfevazné na vnitroodvétvové urovni. Vysledkem je pak struktura
obchodu, kdy jednotlivé zemé spolu sménuji tytéZz produkty (v nasem piikladu Francie
nakupuje a prodavéa auta z Némecka a naopak) a ptipadny vyskyt soku napf. pti poklesu
agregatni poptavky, ma jiz podobu Soku symetrického, neboli postihuje zemé
obdobnym zplisobem.

Transparentnost cen patii dle ECB (2013) rovnéz k vyhodam, plynoucim z jednotné
mény. Moznost platit stejnymi penézi umoziuje snaz$i cestovani a nakupovani mezi
staty a rovnéZ dovoluje spotiebitelim srovnani a vybér nejlevnéjsiho dodavatele v unii.
Transparentnost a vyssi konkurence vsak také napomaha drzet nizkou inflaci, a diky
cenové stabilité dochazi i k poklesu infla¢niho oéekavani, prémii za riziko, a tim i
urokovych sazeb. Dale snizeni transakénich nakladd spojenych s pfevodem penéz byva
povazovano za velky piinos. Jedna se pfedev§im o naklady spojené s ndkupem a
prodejem deviz a valut na finanénich trzich, poplatky za pfeshraniéni platby v cizi
meéne, ochrana proti nepfiznivym pohybim smeénnych kurzii a vedeni ucetnictvi
Vv riiznych ménéch.

2.2 Vznik hypote¢ni a finan¢ni krize

Podle Lungové (2011, s. 24-25) sahaji kofeny hypoteéni krize v USA az do 90. let 20
stoleti, a souvisi ptedev§im s tzv. dot. com krizi z poc¢atku nového milénia. Ve snaze
zabrénit naslednéemu ekonomickému poklesu uvolnil FED svou monetérni politiku a
snizil v letech 2001-2003 zakladni urokové sazby na nejnizsi troven od 2. sv. valky. Ty
byly nasledné doprovazeny i snizenim sazeb hypotecnich uvérd, které si tak mohly
dovolit i domécnosti, jez by za normalni situace na avér nedosahly.? Tim rostl pocet
prodanych nemovitosti a tak i jejich cena. Kdyz vsak v roce 2006 doslo k opétovnému
zvySeni zakladnich drokovych sazeb, pro mnoho lidi to znamenalo spolu s ristem cen
ropy a potravin netnosnou situaci. Pfestali mit na splaceni uvért a realitni bublina
praskla. V disledku vyraznému poklesu cen nemovitosti banky realizovaly pouze

2 Podle odhadii dosahovala vyse hypote&ni bubliny 730 000 postavenych a prodanych domd, které by za normélni situace nebyly
k dosazeni. Dostupné z WWW : http://www.euroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-usa-hypoteky?2 (data k 4. 11. 2014).
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ztratove zastavy (ztrata z jedné nemovitosti dosahovala podle Lungové cca 15 az 25 % z
pavodni ceny), ¢imz se odstartoval problém mnoha finan¢nich instituci.

Jak dale uvadi Evropska komise (2014), 15. zati 2008 doslo k padu &tvrté nejvetsi
investi¢ni banky Lehman Brothers. Pravé v tento moment si vSichni uvédomili silu, jez
vznikla na americkém trhu diky S$patnym hypote¢nim investicim, a rovnéz i mozné
budouci nasledky. Banky ztratily mezi sebou duvéru z obavy, Ze by takto mohlo
dopadnout i vice instituci, a pfestaly si navzajem puj¢ovat. Funk¢nost fady z nich vsak
byla na Gvérech krajné zavisla, a tak se dostaly na okraj Upadku. Situace se brzy ptelila i
do Evropy. Tam spodobnymi ucinky rovnéZz zasahla fadu finan¢nich instituct,
investujicich na americkém hypote¢nim trhu. Bydzovska (2014) v této souvislosti mluvi
doslova o ,,zamrznuti bankovniho sektoru, k némuz se na evropském kontinentu
schylovalo. Podle Evropské komise (2014) upadla v roce 2009 Evropa diky nedostatku
likvidity finan¢nich ustava a zpfisnéni podminek pro poskytnuti avért do recese.
Problém bankovniho sektoru se zacal dotykat jednotlivych statu stale silngji. Po té, co se
nakonec vlady zemi odhodlaly fesit problém a pomoci jednotlivym institucim, vysoké
néklady na zachranu piimély finanéni trhy klast si otazku, zda si mohou viibec tak
vysokou finan¢éni podporu dovolit. Rovnéz si vSak investofi zacali vSimat stavu
vefejnych financi zemi a predmétem peélivého zajmu se stalo i Recko.

2.3 Recko - ekonomicka charakteristika

Recky stat lezi vjizni ¢asti Balkanského poloostrova, na samém okraji hranic
jihovychodni ¢asti Evropy a Asie. Jeho ¢lenité uzemi zahrnuje vice nez 2000 ostrovu,
z nichZ viak pouze zhruba 165 je obydleno. Zems se rozprostira na 131 957 km? a pocet
obyvatel dosahuje hodnoty 11,2 mil (Evropska unie, 2014). Moderni Recko je
republikou v ¢ele s prezidentem, kdy jeho statni forma byla zalozena po padu vojenské
diktatury v roce 1974. Historicky nejsilngjsi politické strany a z minulosti vzajemni
rivalové, jsou stiedopravicova Nova demokracie (ND) a levicové Panhelénske
socialistické hnuti (PASOK). Mezi vyznamné mezinarodni politické kroky patii v roce
1981 vstup Recka do Evropského spoledenstvi a od ledna 2001 pfistoupeni do Evropské
ménové unie (EMU). Od roku 2008 prochézi Recko hospodatskou recesi, a to
predevsim diky dopadiim finan¢ni a nasledné dluhové krize (MZV 2014).

Graf 1 nam zobrazuje rozdéleni fecké ekonomiky podle odvétvi na pocatku krizového
obdobi vroce 2008. Je zde vidét, ze stejné¢ jako u vétSiny rozvinutych ekonomik,
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dosahoval nejvétsiho podilu na tvorb& HPH® sektor sluzeb. Naproti tomu zem&dglstvi
dosahovalo hodnot nejnizsich.

Graf 1 Hruba ptidana hodnota podle odvétvi (v %)

zemédélstvi, 3.1% ~

'. B zemédélstvi
|

. M primysl a stavebnictvi
\prumysl a

sluzby, 77.7% stavebnictvi, 19.2% sluzby

Zdroj: World Bank (2014)

Pravé sektoru sluzeb je piisuzovana role ,,t&zkého pramyslu* fecké ekonomiky* (MZV,
2014). Pti hledani jeho hlavniho pilife by jim vSak nepochybné byl cestovni ruch. Nejen
7e jeho celkovy piispévek na tvorb& feckého HDP dosahoval v roce 2008 16,8 %>
(KNOEMA, 2014), hrél ale také podstatnou roli v oblasti zaméstnanosti, diky ¢emuz
bylo v tom samém roce zapojeno do cestovniho ruchu a turismu 855 tis. osob (WTTC,
2014, s. 12). Mimo turismu vsak pfedstavuje vyznamné odvétvi také doprava. Piestoze
se v Recku nachazi mj. 38 letist’, z toho 16 mezinarodnich, pfedev§im namoini doprava
diky rejdafstvi a postaveni zemé jako namoini velmoci je povazovana za stéZejni sektor
celé ekonomiky. Doprava a turismus tak spolu i v dnesni dobé zaujimaji dominantni
postaveni v mezinarodnim obchodé (MZV 2014).

Pokud vSak sluzby pfedstavuji stéZejni sektor celé ekonomiky, tak fecky primysl
dosahuje v porovnani s ostatnimi ¢leny eurozény dlouhodob& podprimérnych hodnot.®
K jeho nejrozvinutéjsim odvétvim fadi MZV (2014) potravinaisky, tabakovy,
petrochemicky, tézebni, hutnicky a farmaceuticky sektor. Zajimavosti mize byt, Ze vice
nez 50 % jeho koncentrace lezi v oblasti athénské aglomerace (Evropska unie, 2014).
Rovnéz vsak struktura feckého priamyslu byla v predkrizovém obdobi v porovnani se
staity EU neobvykla, a dosahovala nadprumérného zastoupeni malych a stfednich
podniku, které tak tvotily jadro celé ekonomiky (MZV, 2014).

% Hruba ptidana hodnota je zaroven hrubym domacim produktem v zakladnich cenach. Hronova, S. Ficher, J. Hindls, R. Sixta, J.
Narodni G¢etnictvi. Nastroj popisu globalni ekonomiky 1. vyd. Praha : C. H. Beck, 2009. s. 25. ISBN 978-80-7400-153-6.
*Primér pridané hodnoty sluzeb v EMU12 dosahoval v roce 2008 v{ie 72,8 % HDP. Dostupné z WWW :
http://data.worldbank.org/indicator/NV.SRV.TETC.ZS/countries (data ke 2. 10. 14).

® Celkovy piispévek cestovniho ruchu a turizmus se v EMU 12 podilel na tvorbg feckého HDP vyii 9,6 % HDP. Vlastni vypocty.
Dostupné z WWW : http://knoema.com/atlas/Greece/topics/Tourism/Travel-and-Tourism-Total-Contribution-to-GDP/Total-
Contribution-to-GDP-percent-share (data k 19. 9. 2014).

® Podil ptidané hodnoty primyslu véetné stavebnictvi dosahoval vEMU12 v roce 2008 vy3$e26 % (vlastni vypoéty). Dostupné

z WWW : http://data.worldbank.org/indicator/NV.IND.TOTL.ZS/countries (data ke 2. 10. 2014)
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Mezi vyznamné piedkrizové odvétvi v Recku pattilo stavebnictvi. To dle zaznamu
Eurostat (2014) dosahovalo v roce 2008 hodnoty 6,8 % HPH, a i zamé&stnanost v ném
byla v porovnani s EMU12 mimn& vys$si.’Svij velky ,,boom* zazilo predeviim diky
infrastrukturnim projektim v dobé& poradani olympijskych her (Athény 2004), a rovnéz
v letech 2006-2007 diky rozkvétu bytové vystavby a realizaci fady projekta
spolufinancovanych z fonda EU (MZV, 2014). Jak vsak dale v této praci uvedeme,
praveé stavebnictvi bylo nastavajicimi udalostmi hluboce zasazeno.

Zeméde¢lstvi, a¢ by to mohlo znit neéekang, stale patii dle MZV (2014) k pilifam fecké
ekonomiky. T kdyz jeho hodnota dosahovala v roce 2008 ,,pouhych* 3,1 % HPH, jeho
vyznam je ziejmy na vysi zaméstnanosti. Zatimco ta dosahovala ve stejném roce
v EMU12 hodnoty 3,5 %, v feckém staté¢ to bylo 10,9 %, tedy téméf 530 tis. osob
(Eurostatu, 2014). V systému mezinarodniho obchodu jsou zemé&délské a potravinaiské
produkty zastoupeny pievazné diky baving, tabaku a tabakovym vyrobkam, vinu,
olivovému oleji, citrusiim a suchym plodim. Zajimavosti mtze byt, ze zatimco v témé&f
vSech sektorech narodniho hospodaistvi dochazelo po propuknuti hospodaiské a
finanéni krize k poklesu zamé&stnanosti, v tomto odvétvi tomu bylo naopak. Tento stav
je MZV (2014) odavodnén poklesem disponibilnich pfijmu obyvatel a jejich ndvratem
k zemédélstvi mj. diky zvyhodnénému pronajmu statni zemédélské pudy a zvySené
poptavce po domacich zeméd¢€lskych produktech.

2.3.1 Recky hospodaisky riist

| kdyz dle CNB (2014) postupné dochazelo k nariistani nerovnovah mezi jednotlivymi
staty eurozony, prvnich 10 let fungovani eura lze povazovat za relativné klidné obdobi.
Mezi hlavni pficiny, jez se zaslouzily o tento uspokojivy stav, byl hladky start nové
meény, nizky cenovy rist, ve vétsiné zemi pokles trokovych sazeb, posilovani eura vici
dolaru a vyuzivani eura jako obchodni a rezervni mény. Rovnéz v p¥ipadé Recka, které
se v roce 2001 pfipojilo k zemim EMU, nebyl na prvni pohled zadny diavod k obavam.
Jak je ziejmé z grafu 2, fecké hospodaistvi dosahovalo na zac¢atku milénia pozitivniho
rustu HDP, ktery dokonce téméf dvojnasobné pievySoval primér eurozony. Tento
pozitivni trend se navic projevil i kupf. v oblasti nezaméstnanosti, kde postupné
dochézelo k jejimu snizovéni. Jestlize tak dle Eurostatu (2014) byla v Recku v roce
2001 jeji vyse 10, 7 %, kdezto v EMU12 7,9 %, do roku 2008 klesla nezamé&stnanost

" Podil HPH stavebnictvi dosahoval v EMU12 v roce 2008 6,7 %. Zaméstnanost v ném byla tom samém roce v EMU 12 7,6 %,
kdezto v Recku 7,9 % (vlastni vypoéty). Dostupné z WWW :
http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=nama_nacel0_e&Ilang=en,
http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=nama_nacel0_c&lang=en (data k 16. 9. 2014).
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v zemi na 7,8 % a v EMU12 na 7,6 %. Podle Sarrazina (2013, s. 94) prav¢ staty jako
Recko, Spanélsko a jiné, dokéazaly zpocatku t&Zit ze spoleéné mény, coz podpotfilo jejich
hospodaisky vyvoj. Tyto zemé, které diive musely platit kviili vysoké inflaci rovnéz
vysoké urokové miry, najednou profitovaly z nizkych urokovych sazeb.

Graf 2 Meziro¢ni zména HDP 2001-2009 (v %)

2001 2003 2005 2007 2009
5 4.2 5.9 4992 29 3.5 EEMU 12
“ 0.7 . il
0 [ [ E: = kecko
- SN

Zdroj: Eurostat (2014)

Rovnéz dle DG ECFIN (2010, s. 3) pfispély nizké urokové sazby, zvySovani mezd, rust
uvérd, podporovany liberalizaci finan¢niho sektoru a uvolnéna fiskalni politika
k tomuto dynamickému vyvoji. Diky tomu se tak Recku podatilo i znagng ptiblizit svou
vy$i HDP k praméru eurozony. Jestlize jeho vyse v roce 2001 dosahovala hodnoty 86,3
%, kdezto v EMU12 113,3 %, v roce 2008 to bylo jiz 92,5 % a v EMU12 109,2 %?
(Eurostat, 2014). Vysoky rust HDP se dafilo drzet az do roku 2008. V tomto roce se
vsak jiz zaCaly projevovat prvotni ptiznaky finanéni krize a pro ekonomicky vyvoj zemé
to znamenalo pocatek stagnace. V roce 2009 v Recku, ale ne jenom v ném, dochazi
k silnému hospodaiskému propadu.

2.3.2 Spotieba

., Zatim co jednou rukou jsme brali penize Unie, neinvestovali jsme druhou rukou do
novych a konkurenceschopnych technologii. Vse plynulo do zvysSené spotieby.
Vysledkem bylo, Ze ti co neco vyrabéli, sviij podnik zavreli a otevreli si firmu na import,
nebot to vydélalo vic. Chrysochoides (2012) in Sarrazin (2013, s. 302).

Pravé spotieba hrala podstatnou roli v celém prabéhu feckého rastu. Jak bylo
v pfedchozi kapitole uvedeno, fecké hospodatstvi zazivalo od pocatku nového milénia
dynamicky vyvoj. Ten byl vSak dle DG ECFIN (2010, s. 3) doprovazen rustem piijmu a
uvérn, coz nasledné odstartovalo poptdvkovy boom pievazné ve spotiebé a investicich
do bydleni. Z grafu 3 je vidét, ze k vyraznému rustu spotieby doméacnosti dochazelo od

8 Méfeno v parité kupnich sil na obyvatele v porovnani se staty EU 27 zemi. V Ceské republice byla v roce 2008tato vyse HDP 80,5
%. Dostupné z WWW : http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=nama_gdp_c&Ilang=en (data k 20. 9. 2014).
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zacatku sledovaného obdobi az do roku 2008, tedy po¢atku ekonomické stagnace a
nasledné krize zem¢. V letech 2001 az 2008 se tak domacnostem podatilo zvysit diky
ptiznivym podminkam v podobé¢ ristu ptijmu a Gveéra své vydaje o témei 59 %.

Graf 3 Spotieba vlady a domacnosti, import a export zbozi (v mld. €)
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Zdroj: Eurostat (2014)

Jak je vSak rovnéz patrné, samy domacnosti nebyly jediné, kdo dosahoval v tomto
obdobi zvysené spotteby. Pravé nizké urokové sazby umoznily dle Sarrazina (2013, s.
94) vladnimu sektoru oteviit dvefe k novym vydajim. Zde byl jejich vyvoj dokonce
jesté progresivnéjsi, a i kdyz nedosahoval tak vysokych nominélnich hodnot jako u
domacnosti, v piipadé vladnich instituci stouply vydaje béhem let 2001-2008 0 67 %.

Dnes uz je ziejmé, e hospodaisky rist, kterym Recko na poc¢atku nového milénia
prochazelo, nebyl pro vyvoj jeho ekonomiky zdravy. Vysoka spotieba v dasledku riistu
ptijmu a nizkych drokovych sazeb, avsak i zvysujici se nekonkurenceschopnost feckého
hospodaistvi, se brzy projevily v obchodni bilanci zemé. Z uvedeného grafu 3 je vidét,
jak v letech 2001-2008 postupné¢ dochézelo k pozvolnému rozevirani nizek mezi
dovozem a vyvozem zbozi. Jak dodavd CEVRO Institut (2012, s. 16-17), staty
z periferie eurozény zacaly dovazet z konkurenceschopnéj$ich zemi mnoho zboZi
dlouhodobé spotieby. Jih si tak zacal zit nad své poméry. Tim, ze dovazel vic, nez
vyvazel, v podstaté zvySoval své dluhy. Ty vSak byly diky statim evropského jadra jako
Némecko, které tézilo ze zvysené spotieby, kryty nizkymi drokovymi sazbami. A i kdyz
doslo nakonec v roce 2009 diky ekonomickému Gtlumu k vyraznému propadu importu,
diky soucasnému poklesu exportu se jist¢ nejednalo o zdravy hospodaisky stav.

2.3.3 Vyvoj feckého dluhu

Vysoké zadluzeni byva casto sklolovanym problémem vétSiny ,,vyspélych® statd, a
prevazné béhem poslednich let se tento fakt ukézal jako fatalni a ohrozujici celou
eurozénu. Samostatnou kapitolou by pak mohlo byt hledani pfi¢iny tohoto stavu, nebot’
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tento jev se projevil v mnoha demokratickych zemich az v poslednich nékolika
dekadach. Jednim z moznych divoda by vsak mohla byt ztrata obecnych politickych
principu, zasad a ideji, na Ukor prosazeni okamzitych vysledku (Tomsik, 2011, s. 57).

Z grafu 4 je ziejmé, ze fecka vlada dosahovala vyrazného deficitu vefejnych financi jak
v roce 2009 (tedy v dobé, kdy se fecké hospodaistvi z davodu finanéni krize vyrazné
propadlo), tak v roce 2004 (tedy v dobg, kdy Recko pofadalo letni olympijské hry®), ale
i v prubéhu vSech sledovanych let.

Graf 4 Deficit vetejnych financi (v % HDP)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

mEMU12

® Recko

-15

Zdroj: Eurostat (2014) vlastni Gprava (8. 8. 2014)

Tento stav nevyvazeného rozpoctu ma vsak dle Zemanka (2012) své kofeny jiz v 80.
letech 20 stoleti, v dob¢ budovani tzv. teckého socialniho statu. Souvisi tak mj. s jiz
zminénou spotiebou na dluh, nehospodarnosti a predimenzovanosti statniho sektoru.
Zuvedenych ¢isel vsak také vyplyva, Zze se zemi b&hem své ucasti v eurozoné
nepodatilo nikdy splnit 3% hranici vefejného deficitu, vdzanou na Pakt stability a rastu.
Dokonce vsak ani v roce 1999, tedy v referen¢nim roce plnéni konvergenénich kritérit,
nedodrzelo Recko podminky, umoziujici mu pfistoupeni do ménové unie, a &lenem
EMU se stalo pouze na zakladé statistickych podvodu. Ackoliv jeho vefejny deficit
dosahoval vroce 1999 vyse 3,4 % HDP, tecka vladnouci strana PASOK ve snaze
zajistit si piistup uvedla nepravdivé informace o schodku ve vysi 1,8 % HDP (EurActiv
2004). V roce 2004, po vyhranych volbach ND, se sice novy premiér Karamanlis
k tomuto ¢inu ptiznal, avSsak mozna diky shovivavosti, kterou dle Sarrazina (2013, s.
158) tehdy Evropska komise projevila, se v nasledujicich letech ve vysokych deficitech
a v uvadéni nepravdivych statistik pokracovalo.

Je v8ak mozné, Ze si az do propuknuti finan¢ni Krize nikdo nevs§iml téchto neimérnych
stavii vefejnych financi? 1 kdyz by se mohla zdat fakta o statistickych podvodech
pobufujici, z objektivniho hlediska nemohly ani jiné staty eurozény Recku pfilis co

® Podle odhadi staly letni olympijské hry v Aténéch 2004 zhruba 9 mld. €, z toho 7 mld. € bylo hrazeno feckou vladou. Schodek
vefejnych financi v témze roce dosahl dle zaznamu Eurostat (2014) vyse 13,9 mld. €. Recké olympijské hry jsou tak mnohymi
povazovany za jeden z elementli vysokych schodki v nasledujicich ledech. Dostupné z WWW :
http://insidegreece.wordpress.com/2012/08/21/in-the-olympic-race-athens-fell-short-of-the-line/ (data k 22. 9. 2014).
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vytykat. Podle Dédka (2013) doslo na pocatku nového milénia v Némecku, Francii a
jinych zemich k Utlumu ekonomického rastu. Nasledny pokles rozpoétovych piijmi tak
vyvolal opakované deficity a poruseni 3% hranice Paktu stability. Jak Francie, tak
Némecko obhajovaly sviij vysoky schodek z obavy v zavedeni restriktivni politiky, jez
by mohla zbrzdit jiz tak pomaly hospodaisky vyvoj. V roce 2005, pievazné na natlak
obou zminénych zemi, tak doslo krevizi Paktu, umoznujici jeho vyssi flexibilitu
vV podobé moznosti prekroceni 3% hranice vetfejného schodku a prodlouzeni doby, nez
dojde k postihu sankcemi. Z toho je ziejmé, e jednotlivé zemé&, a nejen Recko,
uptednostiovaly své vlastni z4jmy pfed z4jmy ménové unie, a neplnéni stanovenych
pravidel tak bylo do jisté miry v této dobé tolerovano.

Schodek vefejnych financi je vSak jen jednou ze dvou podminek zajist'ujici konvergenci
a udrzitelny stav vefejnych financi. Druhym kritériem je podminka vefejného dluhu.
Podle té by jeho vyse neméla presdhnout 60 % HDP kromé ptipadi, kdy se vyse dluhu
dostate&né snizuje k oné referenéni hodnoté. Jak je ziejmé z grafu 5, Recko stanovenou
hranici vetejného zadluzeni vyrazné piekracovalo jak pied, tak i po vstupu do ménové
unie. Zajimavé vsak je, ze v roce 1999, tedy pii vzniku EMU, neplnilo hned 6 stati
zakladni jedenactky onu 60% hranici. Pravé diky tomu, a pievazné pak kvuli Italii a
Belgii, jez tuto miru vysoce piekracovaly, byl podle Svihlikové (2010, s. 101)
pozadavek vefejného zadluzeni zmirnén o dodatek postacujici prokézani jeho snizujici
se hodnoty.

Graf 5 Vyse celkového vladniho dluhu EMU12 (v % HDP)
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Zdroj: Eurostat (2014)

Do roku 2007, tedy v obdobi kdy evropské hospodaistvi zazivalo svou konjunkturu,
doslo skutecné ve vétsin€ uvedenych zemi ke sniZeni celkového dluhu. Pouze vsak v
ptipadé Némecka, Francie, Recka a Portugalska, nadale dluh stoupal. A i kdyz to nebylo
v piipadé Némecka a Francie néjak dramatické zvySeni, i tento fakt je vzhledem k
soucasnému prosazovani evropské integrace zajimavy a ukazuje, jak jeSteé pied
nedavnym ¢asem byla jista uvolnénost vetejnych financi tolerovana.
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3 Pric¢iny recké Krize

V nésledujicich kapitolach je uveden priibéh fecké krize a pii¢iny, jez uvrhly Recko do
dluhové pasti. Zatimco vsak v prvni kapitole je uveden prvotni spousté¢ celého piib¢hu,
v téch naslednych jsou popsany strukturalni problémy, jimiz zemé& po dlouha 1éta trpéla
a které sahaly az k samotnému vzniku feckého statu. Primarnim zdrojem této ¢asti prace
jsou zdznamy z databdze Eurostat (European Commission, 2014), registr dokumentt
Evropské komise (Register of Commission documents) a z n&j pravidelné spisy
,»Sdéleni komise Radé“ Communication from the Commission to the Council), dale
programy ekonomického piizptisobeni Recka (The Economic Adjustment Programme
for Greece) publikované Generalnim feditelstvim pro hospodarské a finan¢ni véci (DG
ECFIN - Directorate-General for Economic and Financial Affairs), informace
uvefejnéné Ministerstvem zahrani¢nich véci Ceské republiky a prognézy hospodatského
vyvoje Recka publikované Mezinarodnim ménovym fondem (International Monetary
Fund). Mezi sekundarni zdroje patii literatura, internetové prispévky a data od dale
uvedenych autort a instituci.

3.1 Finan¢ni trhy a vznik dluhové krize

Jak bylo uvedeno v kapitole 2.2, vznik finanéni krize a nejistota na bankovnim trhu
zvysily zajem investorti 0 stav vefejnych financi jednotlivych zemi, a tim i jejich
pozornost pii alokaci svych investic. Pravé finanéni trhy tak hraji v piib&hu Recka
podstatnou roli. Jak je vidét z grafu 6, od listopadu 2009 dochazi k rastu drokovych
sazeb feckych statnich dluhopist a tim tedy k vzrustajici nedtvéte trhtt v zemi. Prave
konec tohoto roku se tak stal pro Recko osudny.

Graf 6 Pozadované vynosy z dlouhodobych statnich dluhopisti (mésice, v %)
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456 _4.57 484 549 602 6.46 624 183 7.97 0-34

Recko
0 376 3.2 3.27 3173726 317 31T 306773750762
T T T T T T T T T T 1

Némecko
IX.09 X.09 XIl.09 XlI.09 110 I1.10 WM.120 IVv.10 V.10 VIL10 VIL.10

Zdroj: Eurostat (2014)

V fijnu 2009, po vitézstvi socialistické strany PASOK v parlamentnich volbach,
nastupuje do Gfadu premiéra jeji piedseda Jorgos Papandreu. Po provedeni finanéniho
auditu vsSak zjistuje neshody ve vysi schodkt piedchozi pravicové vlady Kostase
Karamanlise, a jest¢ ten samy mésic ptiznava falSovani stavu vefejnych financi
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ptedchozi vladou. Misto uvadéného 6% schodku HDP v roce 2009, dosahovala jeho
odhadovana vyse 12,6 % (Toman, 2012 s. 2) a i tato hodnota stoupla po posledni revizi
Eurostatu na kone¢nych 15,6 % HDP (Eurostatu, 2014). Jak dale uvadi Toman (2012, s.
2-3), jiz v prosinci 2009 srazila ratingova agentura Fitch avérové hodnoceni Recka z A-
na BBB, a navzdory balickovym skrtim v nésledujicich mésicich fecky premiér divéru
investort jiz neziskal. Koncem dubna 2010 doslo ke sniZeni ratingové znamky
Standard&Poor’s na hodnoceni ,,junk* (tzv. odpadovy status). Zemé tak ztratila
moznost diky neunosné¢ vysoké turokové mife ziskdvat financni prostredky z
mezinarodnich trhi a z piivodné finanéni krize tak Recko pieslo do krize dluhové.

., Fenomén Recka pozdéji rozsireny na zemé PIGS ukazuje bezmocnost politickych
stran tvari v tvar financnim trhum* Svihlikova (2010, s. 110).

Podle Svihlikové (2010, s. 88 - 89) byva dluhova krize &asto provazena krizi finanéni a i
kdyz nemusi pokazdé k tomuto stavu dojit, v piipadé Recka se tak stalo. O dluhové krizi
se hovoii, pokud se stat dostane do situace, kdy jiz nemtze hradit svtj dluh, resp.
splacet své dluhy. Pocateéni symptomy se nejdiive projevuji zménou Ve Vyvoji
makroekonomickych ukazateld. Dochazi rovnéz k mirné volatilité, pozdé&ji k prudkému
narGstu Urokovych sazeb statnich dluhopisti. V téch se promita riziko odsouvani
(reschedule), ptipadné nesplaceni (default) dluhu. A presné tento stav nastal i v Recku
a jedinou moznosti pro néj se tak stala vné&jsi finan¢ni pomoc.

3.1.1 Strukturalni fondy

Pravé strukturdlni fondy jsou povaZovéany za jednu z pfi¢in feckych problémi, leZicich
po dlouhou dobu v fecké minulosti. Ac¢koliv je jejich cilem podpotit hospodaisky rozvoj
zemé a napomoci ji k rustu, dle Kohouta (2011, s. 291) muze jejich Cerpani rovnéz
zapiiéinit problémy vefejnych financi a nasledné zadluzeni. Recko si v roce 1981 pii
vstupu do Evropského spolecenstvi, dokdzalo vyjednat oproti puvodnimu navrhu az
trojnasobek jejich vyse. Jelikoz jsou vSak rovnéz tyto fondy spojeny s kofinancovanim,
dostavaji podobu mandatornich vydajt. Jak dale uvadi Kohout (2011, s. 239), v roce
1985 dosahly dotace z Bruselu hodnoty 24 % tfeckého HDP, ¢imz se tak rozpocet zemé
dostal pod zna¢ny tlak. Problém fondu byl vSak rovnéz shledan v jejich alokaci. Jejich
Cerpani nebylo ¢asto umoznéno tém podniktum, které by si je opravdu zaslouzily, ale
pouze tém S nejlepsimi konexemi. O neefektivni alokaci se viak zmiiuje i Svihlikova
(2010, s. 103). Ta se pta, do jaké miry byly tyto prostiedky skuteéné vyuzity pouze ke
stavbé dalsich hoteli, pfipadné letist’, misto aby podpofily kupf. slaby fecky pramysl.
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3.1.2 Prijeti eura a nizké urokové sazhy

Rovnéz vstup Recka do ménové unie povazuje Kohout (2011, s. 291) za podstatnou
pfic¢inu soucasného vysokého deficitu a neutéseného stavu feckého hospodaistvi. Nizké
mzdy, konec ménového rizika a pad poslednich obchodnich bariér mélo pomoci
nastartovat fecky hospodaisky rust a v ném postupné rozpustit jiz tak vysoky statni
dluh. Euro vSak také ptineslo diky odstranéni infla¢niho rizika pokles drokovych sazeb,
a tim i témé&f nevycerpatelny zdroj levnych Gvért. N&sledna Uvérova expanze sice
pomahala pohanét fecky hospodaisky rust i vyssi vybér dani, avSak oddalovala pouze
problémy vetejnych financi. Rovnéz dle Sarrazina (2013, s. 95) méla spole¢na ména
neblahy vliv pfevazné na zemé jizni Evropy. Vysoké naklady v podobé ristu mezd
postihly export a znevyhodnily firmy a jejich konkurenceschopnost jak na doméacim, tak
zahrani¢nim trhu. Misto toho, aby nizké tirokové sazby podpoftily hospodaisky vyvoj a
urychlily konvergenci zemi ménové unie, stal se pravy opak. Kdyby vsak podle
Kohouta (2011, s. 291) bylo Recko bez eura, pozadované vynosy statnich dluhopisti by
zacaly stoupat diive a zabranilo by se vladé ptehnané zadluzovat zemi.

3.1.4 Dané

Dan byva definovana jako pravidelna a opakujici se platba, jez tvoti zakladni pfijem
kazdého statniho rozpoc¢tu. Jedna z hlavnich pfi¢in soucasného deficitniho stavu
feckych financi tak muze byt shledana i na pfijmové strané. Z uvedeného grafu 7
vyplyvé, Zze vyse piijmi z dani v poméru k HDP, byla v Recku jiz od vstupu zemé do
EMU vyrazné nizsi, nez pramér zbylych stata. Za timto stavem by mohla stat podle
Svihlikové (2010, s. 99) vladni strategie v nasazeni nizsich piimych dani ve snaze
urychlit ekonomicky riist, kterou zpocatku nového milénia zemé jako Recko, ale kupt. i
Portugalsko prosazovaly.

Graf 7 Celkovy piijem z dani a socialnich pfispévki (v % HDP)
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Zdroj: Eurostat (2014) vlastni Gprava (8. 9. 2014)

Pokud porovname implicitni dafiovou sazbu za praci, ktera dle CSU (2014) sleduje
prumérné danové zatizeni pracovnich pifijml, Recko skute¢né¢ dosahovalo
Vv téchto nastavenych sazbach podprimérnych hodnot. Zatimco Vv letech 2001-2009
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dosahovala priméma implicitni dafiova sazba za praci v Recku 33,1 %, primér v
EMU12 dosahoval ve stejném obdobi vyse 35,2 % a v EMUL7 dokonce 38,1 %
(Eurostat, 2014, vlastni vypocty).

Nizky vybér dani v§ak muze byt pfisuzovan i jinym skute¢nostem, kupf. jejich kraceni.
To viak bylo v Recku podle Lewise (2012, s. 77-78) tak rozsahlé a systematické, ze
fadn¢ platili dan¢ snad jen ti zaméstnanci, kterym byla dan strhavana ptimo ze mzdy.
Tim se tak nemohli placeni vyhnout. Ostatni pfislusnici vSech nezavislych profesi se na
kraceni podileli, a proto i Recko mélo jedno z nejvétsich zastoupeni OSVC v Evropé.
Dtvodem bylo, Ze do zavedeni Gispornych opatieni byly OSVC s ro¢nim ptijmem pod
12 tis. € osvobozeny od dané z piijmu, diky ¢emuz tak kupf. az 2/3 1ékafu ptiznavalo
pfijmy pod touto hranici. Problém vSak nepramenil z nekvalitni legislativy, nybrz
V jejim uplatiiovani, byrokracii, korupci a neschopnosti finan¢nich Gfadi dané vybirat.
Proto tak Recky stat spoléhal piedeviim na dané nepiimé, hlavné DPH a dai
z nemovitosti, které vSak byly ¢asto rovnéz obchazeny.

Mimo kraceni dani viak problém Recka piedstavoval i velky podil edé ekonomiky.
Jeji miru odhadoval Schneider (2013, s. 5) v roce 2009 az na 25 % HDP zemé&.*°Podle
Zemanka (2012) zde hralo podstatnou roli pfedev§im neumérné vysoké nastaveni
minimalni mzdy. Diky tomu se tak ¢ast zaméstnavateld, hlavné ze sektoru sluzeb,
rozhodla namisto najimani drahého pomocného personalu ptesunout do oblasti Sedé
ekonomiky.

3.1.3 Vladni nehospodarnost a riist mezd

Pravé vladni nehospodarnost patii k zékladnim prvkim, které pfispély k sou¢asnému
stavu fecké ekonomiky. Podle Kohouta (2011, s. 237) odstartoval zacatek Spatné
rozpoctové politiky jiz poc¢atkem 80. let levicové orientovany premiér a zakladatel
socialistické strany PASOK Andreas Papandreu. Jeho populistické jednani doprovazené
tvorbou pracovnich mist ve vetfejném sektoru, vytvofilo v samotném dusledku tak
pokiivené pracovni prostiedi, jemuz nemohl soukromy sektor v mnoha ohledech
konkurovat.® Pro uplnost je viak tieba dodat, 7e¢ i ostatni vladnouci strany
v nasledujicich letech dokazaly nastavenému trendu sméle konkurovat. Jak je vidét

0 priimér EMU12v témze roce dosahoval hodnoty15,4, % (vlastni vypoéty) a v CR 16,9 %. Dostupné z WWW :
http://www.econ.jku.at/members/schneider/files/publications/2013/shadeceurope31 jan2013.pdf (data k 15. 8. 2014).

1 Podle odhadi si dokézal primémy fecky statni Gfednik vydélat az 3x vice neZ zaméstnanec v soukromé firmé. V Recku nebyla
jedina soukroma firma, ktera by platila zameéstnance tak dobfe jako statni zeleznice, a tfebaze se fecké skolstvi fadilo v Evropé

k nejhife hodnocenym, zaméstnavalo 4x vice ucitelti nez $koly Finské, které patfi ke svétové §pic¢ce. Zdroj Lewis, M. Bumerang, 1.
vyd. Praha : Dokoféan, 2012. s. 72. ISBN 978-80-7363-418-6.
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z grafu 8, feckym vladam se tak od vstupu zemé do ménové unie podafilo béhem 9 let
témet zdvojnasobit své vydaje za nahrady zaméstnanct, a dorovnat se praméru zbylych
stat eurozony.

Graf 8 Vydaje vladnich instituci za ndhrady zaméstnanct (v eurech na obyvatele)
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2017.9 2832.5
1200 1386 T 10Jls . . . .
Recko
2001 2003 2005 2007 2009

Zdroj: Eurostat (2014)

Podle DG ECFIN (2010, s. 3) se vSak rust mezd statniho sektoru ¢aste¢né pielil i do
sektoru soukromého, kde jiz nebyl doprovazen zadoucim zvySenim produktivity. Pokud
tak mezi lety 2001-2009 vzrostly naklady vladnich instituci za nahrady zaméstnanct
zhruba o 100 %, a ndhrady zaméstnancti v celém hospodarstvi stouply o 77,7 %
(Eurostat, 2014), k realnému rastu produktivity prace na odpracovanou hodinu doslo ve
stejném obdobi pouze o 15 % (Eurostat, 2014).

3.2 Prvni zachranny program - vySe bilateralni puj¢ky

Dne 2. kvétna 2010 zastupci eurozony, a 9. kvétna IMF, schvalili v kontextu prudkého
zhoreni finan¢nich podminek Recka, na zakladé tzv. ekonomického programu
pfizptisobeni, poskytnuti prvni zdchranné pujéky. Uvér v celkové vysi 110 mld. € mél
byt uvolnovan ¢tvrtletné v celkem 12 transSich, v pribéhu let 2010-2012 (viz ptiloha 1) a
v zavislosti na procesu fiskalni konsolidace a pfijatych opatfenich (MZV, 2014).
Program mél zaruéit, ze po dobu nasledujicich 18 mésicti nebude muset fecka vlada
vyuzit ke kryti svych zavazka emitaci statnich dluhopisi. To mélo vytvofit dostatek
Casu pro konsolidaci feckych financi a zisk&ni opétovné duvéry finanénich trhi. Po
skon&eni tohoto obdobi se mélo Recko na trhy opét vratit a vyuzivat je ke svému
dlouhodobému financovani (DG ECFIN, 2010, s. 26).

Podil IMF na celkové vysi zachranného programu ¢inil prostfednictvim finan¢niho
uvéru Standart By Arrangement 30 mld. €. Tento druh Gvéru je bézné€ vyuzivan
k financovani téch c¢leni Fondu, kteti se dostali do problému s platebni bilanci.
Umoznuje rychle reagovat na potieby zemé, vymanit se z krize a podpofit politiku k
obnoveni udrzitelného hospodéaiského ristu. V piipadé Recka vsak rozsah uvéru
mnohonasobné piekrocil standardni vysi (IMF, 2014).

21
Vysoka §kola ekonomie a managementu

info@vsem.cz / www.vsem.cz



VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU

Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

Rovnéz zastupci ménové unie se dohodli na poskytnuti bilateralni piijcky v celkové vysi
80 mld. €. Podil jednotlivych zemi, jak ukazuje graf 9, byl uréen pomoci upraveného
klice ECB, v poméru k jejich zapsanému zakladnimu kapitalu. Jelikoz se jednalo o
pujcku, jeji arok mél byt vypocitdn na zakladé variabilni Girokové sazby Euribor (Euro
Interbank Offered Rate) s rozpétim 300 bazickych boda (DG ECFIN 2010, s. 26).

Graf 9 Podil ¢lent eurozény na finanéni pomoci
Ostatni 11.8 mld. €—— ‘

Holandsko 4,7 mid. €/. '

Spanélsko 9,8 mld. € — . ¥
Itlie 14,7 mid €~ —— Francie 16,8 mid. €
Directorate-General for Economic and Financial Affairs (2010)

___Némecko 22,3 mld. €

Jak je z uvedeného grafu zfejmé, nejvétsi podil ve vysi 22,3 mld. € poskytlo Némecko.
Proti tomu vSak jiz od pocatku panoval v zemi zna¢ny odpor, kdy dokonce némecky
Ustavni soud musel fesit n€kolik stiznosti (BydZovska, 2013). Némecko vSak nebylo
jediné, kde se o finan¢ni pomoci vedly velké diskuse. Jak dale uvadi Evropska komise
(2014), po uplynuti tii mésicu, tedy v srpnu 2010, zamitl slovensky parlament tGcast na
uvérové smlouveé. Diky tomu se tak zemé stala od fady piedstaviteli EU znaénym
terCem kritiky. Otazkou vsak je, zdali stat, ve kterém v roce 2010 panovala dle databaze
Eurostat (2014) vy$§i nezaméstnanost nez v Recku a jehoz vladni deficit byl v tom
samém roce jen o malo niz§i nez fecky, skute¢né tuto kritiku zasluhoval.'? Faktem totiz
je, jak uvadi Kohout (2011. s. 239), Ze na uhradu feckych dluhd, i kdyZ se jednalo o
pujcku, by si muselo Slovensko samo pijcit. Tato zemé v8ak nakonec nebyla jedina,
ktera od smlouvy o poskytnuti pomoci odstoupila. V prosinci 2010 ji doplnilo Irsko, a
poté v kvétnu 2011 i Portugalsko, jelikoz se samy ocitly na hranici bankrotu. Castka 80
mld. € tak nakonec byla snizena o 2,7 mld. € (Evropska komise, 2014).

3.2.1 Rozhodnuti Rady 2010/320/EU

Dne 8. ¢ervna 2010 rozhodla Rada Evropské unie posilit a prohloubit fiskalni dohled
nad Reckem a vyzvala ho k provedeni opatieni, ktera jsou nezbytna pro napravu situace
jeho nadmérného schodku. Rozhodnuti Rady 2010/320/EU se stalo zékladnim
dokumentem, posuzujicim tspésnost politik prosazovanych feckou vladou, v navaznosti

12V roce 2010 dosahovala nezaméstnanost na Slovensku 14,5 %, v Recku 12,7 %. V roce 2010 dosahoval vladni deficit v poméru k
HDP na Slovensku hodnoty 7,5 %, v Recku 10,9 %. Dostupné z WWW:
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tsdec450&plugin=1,
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&plugin=1&language=en&pcode=tec00127 (data ke 12. 7. 2014)
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na poskytnuti finan¢ni pomoci (rozhodnuti Rady 2010/320/EU, 2010). Jeho opora se
odvoléavala na Smlouvu o fungovani Evropské unie, pievazné:

¢l. 126 odst. 1, jenz stanovuje ,,clenské stdty se vyvaruji nadmérnych schodkii verejnych
financi “(Smlouva o fungovani Evropské Unie, 2008).

a odst. 9, ktery uréuje ze: ,,nendsleduje-li clensky stat ani po té doporuceni Rady, miize
Rada rozhodnout o vyzvé clenského statu, aby v urcité lhité ucinil opatreni ke sniZeni
schodku, ktera Rada povazuje za nezbytna pro ndpravu situace. V takovém pripade
miize Rada zZddat dotycny stat, aby podle zvlastniho harmonogramu predkladal zpravy
za ucelem posouzeni jeho usili o napravy* (Smlouva o fungovani Evropské Unie, 2008).

A ¢l. 136 odst. 1 pism. a) ktery umoziuje ,,aby byla prijata opatieni tykajici se
Clenskych statii, jejichz ménou je euro, k posileni koordinace jejich rozpoctové kdazné a
dohledu nad ni“ (rozhodnuti Rady 2010/320/EU, 2010).

Na zaklad¢ rozhodnuti Rady 2010/320/EU se fecka vlada zavazala provadét strukturalni
reformy a fiskalni opatieni, jejichz cilem mélo byt co nejrychleji - nejpozdéji do roku
2014 odstranit situaci nadmérného schodku a stanovit postup jeho korekce, nejvyse:

18 508 mil. € (8 % HDP) do roku 2010

17 065 € mil. € (7,6 % HDP) do roku 2011
14 916 mil. € (6.5 % HDP) do roku 2012
11 399 mil. € (4,9 % HDP) do roku 2013
6 385 mil. € (2,6 % HDP) do roku 2014

3.3 Prubéh recké krize

V nésledujicich kapitolach je na vyvoji makroekonomickych ukazatelti zobrazen prtibéh
fecké krize. Jelikoz vSak doba trvani prvniho zéchranného programu méla platnost
hlavné v letech 2010 a 2011, jsou v tomto textu uvedena pievazné ta reformni opatieni,
jez byla zavedena pravé v tomto obdobi.

3.3.1 Zaméstnanost

jeho preliv i do sektoru soukromého. Tim se tak stalo fecké hospodaistvi vysoce
nekonkurenceschopné, pii¢emz legislativni ochrana branila navic efektivnimu
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fungovani pracovniho trhu a ¢inila jej velmi rigidnim. (DG ECFIN, 2010, s. 41-42).
Pravé vefejny sektor byl tak zodpovédny za mnohé fecké potize a musel projit
zasadnimi zménami, nezbytnymi k fiskalni konsolidaci. Ta piedpokladala predevsim
snizeni mezd, zamé&stnanosti a zeStihleni piebujelé vefejné spravy. Mezi reformy, jez se
fecka vlada zavazala piijmout, tak patfil kupf. zavazek snizit v letech 2010-2015 pocet
statnich zaméstnanc o 150 tis. IMF (2011, s. 7), ¢i reorganizace vefejné spravy a
vladnich instituci tak, aby doglo v letech 2011-2013 k uspofe min. 1500 mil. €. I kdyz
nebylo priméarnim cilem reformovat sektor soukromy, ocekavalo se, Ze pusobeni
demonstrativnich uéinké vefejné spravy bude vyvijet tlak i zde.** (DG ECFIN, 2010, s.
20-22). Zakladnim cilem téchto opatfeni bylo zvysit vnéjsi konkurenceschopnost a
pfeménit strukturu feckého hospodaistvi smérem K rustu, zalozenému na novych
investicich a exportu (DG ECFIN, 2010, s. 10).

Ackoliv by se tak dalo predpokladat, ze pievazujici pokles zaméstnanosti v prub&hu
fecké krize nastal v sektoru vefejném, nebylo tomu tak. Jak je vidét z grafu 10, ve
sledovaném obdobi dosahovaly velkého propadu zaméstnanosti rovnéz obory jako
stavebnictvi, velkoobchod a maloobchod a zpracovatelsky pramysl. Jednalo se tak o
odvétvi typické pro sféru soukromou.

Graf 10 Mira zaméstnanosti — zména oproti pfichozimu roku (v %) dle klasifikace NACE

5 1 2009 2010 2011 2012 2013 M verejna sprava a obrana - O
_(5) ] M zprac pramysl - C
:12 1 velkoobcho, maloobchod - G
:gg ] M stavebnictvi - F

Zdroj: Eurostat (2014)

Naproti tomu odvétvi vefejné spravy a obrany, jez muze byt povazovdno za
charakteristicky obor vetejné sféry, nedosahovalo tak velkého odlivu zaméstnanct ani
v jednom ze sledovanych rokt. Celkové doslood roku 2009 do roku 2013 ve

13 Mezi dalii usporna opatieni, ktera méla rovnéz pomoci zestihleni vefejné spravy, patilo: zruseni velikonoénich, vanoénich a
prémii statnich zaméstnanct s cilem jen za rok 2010 uspofit 1100 mil. €, zvyseni tydenni pracovni doby statnich zaméstnanci z 37,5
na 40 hodin, zastoupeni pouze kazdého patého zaméstnance odchazejiciho do diichodu, zmrazeni zvySovani mezd, omezeni
ptispévki a prémii, zavedeni novych mzdovych tabulek snizujici mzdy o 17 %, ve statnich podnicich zavedeni stropu mési¢ni hrubé
mzdy ve vysi 4000 € za 12 mé&sici, snizeni primarniho odménovani minimaln€ o 10 % a jiné. Dostupné z WWW :
http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2011/CS/1-2011-433-CS-F1-1.Pdf (data k 25. 9. 2014).

¥ Rovnéz v soukromém sektoru viak doglo k reformam, mezi které patii kupt. zavedeni sub-minimalni mzdy pro pracovniky mladsi
25 let ve vysi 84 % mzdy minimalni, sniZeni pfiplatkii za praci pieséas, zvySeni zkusebni doby z dvou mésicti na 1 rok a zruSeni
ustanoveni o vy$§im hodinovém vydélku zaméstnanct pracujicich na ¢asteény avazek. Dostupné z WWW :
http://ec.europa.eu/economy_finance/p...ccasional_paper/2011/pdf/ocp77_en.pdf (data k 9. 9. 2014).
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stavebnictvi k poklesu zaméstnanosti o 53 % (197,1 tis. osob), ve zpracovatelském
pramyslu o 34,3 % (174,7 tis. osob) a velkoobchodu a maloobchodu o 20,1 % (160,9
tis. osob). Naproti tomu ve vefejné spravé a obrané doslo k poklesu zaméstnanosti
»pouze“ o 10,6 % (39,8 tis. osob), (Eurostat 2014).

Za vyraznym poklesem zaméstnanosti soukromé sféry tak nejspise staly i jiné faktory,
nez zavadéni reforem trhu prace. Pravé obory jako stavebnictvi a pramysl jsou nejen
citlivé na poptavku, jejiz Gtlum zazivala cela Evropa, ale zaroven vyzaduji i zna¢ny
objem kapitalu. Zde je vSak nutno pfipomenout, ze rovnéz fecky bankovni sektor
pocitoval dle MZV (2014) od roku 2010 siln¢ dopady svétové bankovni krize. Diky
obtiznému piistupu k financim na mezibankovnich trzich, poklesu uspor v dasledku
niz§ich disponibilnich dichodii a nezaméstnanosti, ale i obavam pied statnim
bankrotem, doSlo jen v letech 2010-2011 k 17% (48 mld. €) poklesu vkladd, a od roku
2009 do roku 2013 ke zvyseni rizikovych uvéri z 5 % na 31,7 % (Businessinfo, 2014).
Nedostatek likvidity a zaroven piisnéj$i Gveérové kontroly tak znemoznily mnoha
podnikatelskym subjektim, pijcit si pfi nedostateéném kapitalu prostiedky na domacim
trhu. Pokud vsak dodavatelé z divodu nejistoty chtéli platit pfedem, znamenalo to
znaény problém a celd krize dale eskalovala (Kontogiannise , 2014). Jak ptiznava Bank
of Greece (2013), vilekla a hluboka recese v kombinaci s nedostatkem likvidity mohla ve
svém dusledku pfinutit v podstaté zivotaschopné podniky ukongit svou vyrobu.

3.3.2 Nezaméstnanost

Mira nezaméstnanosti predstavuje zakladni makroekonomicky ukazatel, ktery znacnou
mérou ovliviiuje vykonnost zemé. Pti jeji vysoké Urovni dochazi k plytvani zdroji a
ekonomika tak nevytvati tolik, kolik je schopna. Mezi jeji negativni dopady vsak patii i
socialni a psychologické problémy (Tomsik, 2007, s. 127-128).

Z grafu 11 je vidét predpokladany a skuteény vyvoj fecké nezaméstnanosti, jenz mél
nastat po zavedeni reformnich opatieni a dohledu IMF, EK a ECB nad hospodaiskym
vyvojem v zemi. Jiz od roku 2009 je patrny progresivni vyvoj nezaméstnanosti, ktery se
navic v roce 2011 zac¢ina rozchazet s predikovanym stavem. Podle DG ECFIN (2011, s.
35-36) byl zpocatku tento trend piisuzovan i pfes zavadéna reformni opatieni
pretrvavajici rigidit€ mzdového systému, coz branilo soukromému sektoru v mozném
ptizptsobeni. Pfevazné pak pusobnost odvétvovych dohod pied moznymi dohodami na
arovni podnik, a rovnéz i jejich vazanost na podniky, které se kolektivnich
vyjednavani neucastnily, ptedstavovalo pietrvavajici problém. Dojednavat kolektivni
smlouvy bylo navic umoznéno jen zastupcim obchodnich svazi, diky cemuz tak
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pievazné malé podniky nemély mnohdy ani s kym jednat. I kdyz vSak tato nepruznost
byla nakonec vroce 2012 dal§i vinou reformnich opatfeni druhého zachranného
programu odstranéna (Evropska komise, 2012, s. 12), v roce 2013, tedy v dob¢, kdy byl
jiz ptvodné oc¢ekavan pokles nezaméstnanosti, doslo k jeho opétovnému ristu.

Graf 11 Vyvoj nezaméstnanosti (V %)
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Zdroj Eurostat (2014), IMF (2010)

Podle databaze Eurostat (2014) doslo od roku 2009 do roku 2011 (tedy v dobé& prvniho
zachranného programu) k nartistu nezaméstnanych o 397 tis. a jejich celkovy pocet tak
dosahoval hodnoty 882 tis. osob. V nasledujicich dvou letech, tedy do konce roku 2013,
toto Cislo dale stouplo o 448 tis. na celkovou vysi 1 330 tis. osob.

3.3.3 Vyvoj hrubého domaciho produktu

Jak bylo uvedeno v kapitole 2.3.1, Recko zaZivalo do roku 2008 nadprimérny
hospodaisky rast, jenz byl vSak zalozen na uvolnéné fiskalni politice a silné domaci
poptavce. Evropskd krize, doprovazena hospodaiskym poklesem, v kombinaci se
zavadénim uspornych opatieni, vSak méla na vyvoj feckého HDP velmi silny dopad a to
mnohem téz8i, nez se pivodné ¢ekalo. Z grafu 12 je ziejmé, ze pivodni predikce IMF a
skuteény stav vyvoje tohoto ukazatele se jiz od roku 2009 znaéné 1isi.

Graf 12 Meziro¢ni zména HDP 2009-2013 (v %)
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Zdroj: Eurostat (2014), IMF (2010)

dat, kterou v roce 2011 provedl fecky statisticky ufad (Hospodafské noviny 2011).
Ackoliv vSak mél ptivodné nastat v Recku roce 2012 hospodaisky rist, zemé se v té
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dobé¢ nachazela v hlubokeé recesi, pii které vyse jejiho HDP dosahovala v parité kupnich
sil na obyvatele hodnoty 76,1 %, tedy méné¢, nez pied vstupem do EMU (Eurostat 2014).

Vydajova metoda vypoétu HDP piedstavuje soucet vSech vydajl, vynalozenych na
finalni statky a sluzby (Pavelka 2007, s. 19). I kdyz cilem této prace neni piesné
vypocitat vysi feckého domaciho produktu, je mozné ji vyuzit pti hledani odpovédi, co
stoji za hlubokou feckou recesi. Metoda rozdéluje tvorbu HDP na ¢tyii zakladni oblasti.
Ty se skladaji z vydaji domacnosti, vydaju vlady a tvorby hrubého kapitalu, jez spolu
tvoii domaci poptavku. Poslednim komponentem je pak ¢isty export. Podle grafu 13 je
vSak ziejmé, ze praveé ony tii ¢asti domaci poptavky dosahuji od roku 2009 trvalého
poklesu.

Graf 13 Spotieba doméacnosti a vlady, ¢isty export a tvorba hrubého kapitalu (v mld. €)
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Zdroj: Eurostat (2014)

Jeding cisty export tak vykazoval ve sledovaném obdobi rustové hodnoty, avS§ak kvili
dlouhodobé negativni fecké obchodni bilanci se i on pohyboval v zdpornych ¢islech a
nepiispival tak k tvorbé HDP.

3.3.3.1 Export

Cisty export piedstavuje rozdil mezi dovozem a vyvozem zboZi a sluzeb daného statu.
Jak jiz bylo uvedeno, v dusledku rychlého riistu mezd se staly mnohé fecké vyrobky na
svétovych trzich nekonkurenceschopné a vysoka spotieba, doprovdzend importem,
zptsobila vysokou negativni obchodni bilanci. Z grafu 13 je viak vidét, Ze Recku se
datilo od roku 2009 negativni trend mezi vyvozem a dovozem zménit. Pozitivni rovnéz
je, Ze se tak nedélo pouze poklesem importu, tedy snizenim doméci poptavky, ale i
mirnym rastem exportu. Jestlize tak v roce 2009 dosahoval fecky export vyse 44,5 mld.
€ a import 90 mld. €, v roce 2013 to bylo jiz u exportu 53 mld. € a importu 57,8 mld. €.
Kvuli tomu tak deficitni bilance obchodu zbozi a sluzeb z roku 2009 v hodnoté 11,5 %
HDP, klesla na negativnich 2,6 % HDP v roce 2013 (Eurostat, 2014).
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Mezi hlavni komodity, jez se nejvice podilely na rastu feckého exportu, pattily dle
udaji MZV (2014) a ¢lenéni dle kategorie SITC v roce 2011 mineralni oleje a paliva
(29,3 %), pramyslové vyrobky dle prvotni suroviny (18,4 %) a potraviny a ziva zvitata
(14,4 %). O zlepSujici se konkurenceschopnosti feckych vyrobkt by rovnéz mohl
vypovidat i udaj z roku 2013, kdy vySe exportu doséhla téméi hodnoty z roku 2007,
tedy druhého nejlepsiho vysledku pred feckou krizi."> Negativem viak mize byt, e
navzdory podpoie vyroby a podnikani v zemi dle Businessinfo (2014) stale pietrvava
pro domaci i zahrani¢ni investory vysoka byrokracie a slozity piistup k zakladani
podniki. A to nejen Ze mize brzdit novou orientaci Recka smérem k vyvozu, ale i jeho
celkovy budouci hospodaftsky rust.

3.3.3.2 Spotieba domacnosti

Ackoliv miize byt jeji vyznam ve prospéch exportu opomijen, spotieba domacnosti patii
svym podilem Kk nejpodstatngjsim slozkam HDP. V piipadé Recka se jeji vyse pohybuje
dlouhodobé kolem hodnoty 70 % HDP (Eurostat, 2014), ¢imz se tak fadi v rdmci celé
EU k nejvy$sim.”® | zde z grafu 14 je ziejmé, Ze skuteény pokles vydaji domacnosti
dosahoval od zavedeni prvniho zdchranného programu mnohem hlub$ich hodnot, nez
bylo ptivodné¢ ocekavano.

Graf 14 Meziro¢ni zména spotteby domacnosti (v %)
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Eurostat (2014), IMF (2010)

Pravé spotieba, diky nizkému podilu Recka na vyvozu, viak patfila k hnacim motorim
celé jeho ekonomiky. A pievazné spotieba domacnosti, ktera vysoce pievySovala
spotiebu vladni a rovnéz se i nadprimérné podilela na celkové vysi HDP, méla na vyvoj
zem¢ rozhodujici vliv. Jak uvadi DG ECFIN (2010, s. 4), jiz vroce 2010 odrazela
v Recku slaba domaci poptavka, prevazné pak soukroma spotieba, negativni vyvoj celé
ekonomiky. V grafu 15 je znazornén vyvoj hrubé mési¢ni mzdy v Recku a dalich

3V roce 2008 dosahl fecké export hodnoty 56,3 mld. €, v roce 2007 53,1 mld. € a v roce 2013 53 mld. €. Dostupné z WWW :
http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=nama_exi_c&lang=en (data k 18. 8. 2014).

16V roce 2009 v EMU12 dosahovala spotfeba domacnosti 56,2 % HDP, v feckém hospodaistvi to bylo 70,8 %. Dostupné z WWW
:http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=nama_gdp_c&Ilang=en (data k 22. 8. 2014).
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statech eurozony jako Slovensko a Némecko. Zatimco vSak do roku 2009 dochazelo ve
vSech téchto tfech zemich k rustu mzdy, od roku 2010 je patrny v Recku obrat.

Graf 15 Vyvoj hrubé mési¢ni mzdy (v eurech)
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Zdroj: OECD (2014) vlastni Gprava (3. 10. 2014)

Zakladnimi determinanty, ovliviiujicimi miru spotfeby, je podle Holmana (2008, s. 232)
disponibilni dichod a irokova mira. A prave tyto dva faktory se staly pro fecké obCany
po vstupu zemé do ménové unie velmi priznivymi. V dasledku hospodaiské recese a
v reakci na prvni zachranny program vsak skute¢né dochazelo k vyraznému poklesu
piijmu obyvatel. Z grafu 15 je vidét, ze od roku 2009 do roku 2011 doslo k jeho snizeni
0 7,5 %, a v nésledujicich dvou letech pak o dalsich 9,4 %. Je v8ak rovnéz ziejmé, Ze
samotny pokles spotieby se nevyvijel aumérné s poklesem disponibilnich dichodu a
zaméstnanosti, ale i diky nejistétmu vyvoji vzemi a tak silnému psychologickému
dopadu, byl propad jesté hlubsi. Zajimavy pak muze byt pohled na vyvoj nakupniho
chovani domaécnosti pti rozdéleni zbozi podle kratkodobé a dlouhodobé spotieby.
Zatimco u prvné jmenovaného doslo v letech 2009-2011 k poklesu vydaji pouze 0 1 %,
u zbozi dlouhodobé spotieby doslo ke snizeni 0 témét 41 % (Eurostat, 2014).

Otazkou vsak zustava, zdali je dosavadni snizeni piijmd vzhledem ke zvySeni
konkurenceschopnosti Recka dostate¢né adekvatni. Pokud srovname vysi mzdy na
Slovensku, panuje zde stale zna¢ny rozdil mezi obéma staty. Avsak pro Slovensko
predstavuji pravé nizké mzdy komparativni vyhodu, i diky ni je zemé zajimava pro
investory, a dlouhodobé¢ tak dosahuje nadprimérného hospodaiského rastu. V rdmci
prvniho zachranného programu vsak nedochazelo pouze k poklesu piijmt obyvatel.
Podstatnou roli hraly i jiné strukturalni zmény, které mély na disponibilitu dichodt a
tak na kone¢nou spotfebu vyrazny dopad. Mezi ty rovnéz vyznamné patfi:

e reforma diichodového systéemu

V feckém staté teoreticky hrozilo, ze do roku 2060 bude diky disproporénimu vyvoji

feckych obyvatel, 86 % populace zavislych na feckém statu (Tomana, 2012, s. 8). |

kdyz muze znit tento fakt neuvéfitelné, pravdou je, ze z divodu dlouhodobé
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udrzitelnosti vefejnych financi, se reforma dichodového systému stala podstatnou casti
prvniho zachranného programu.’” Hlavnim cilem celé této strategie bylo ,, sniZit
predpokladané zvysovani poméru vydajii na diichody k HDP pod prumer eurozony a v
obdobi let 2010-2060 omezit zvysovani vydajii verejného sektoru na diichody pod
hranici 2,5 % HDP “ Evropska komise (2010, s. 7).

o dasiové zmény.

Ve snaze dosahnout vyrovnaného rozpocétu se fecka vlada zavazala v dobé prvniho
zachranného programu k Sirokym dafiovym uapravam,™® zavadéni tzv. mimofadnych
dani,®® a rovnéz zemé prijala kvili vysokym dafiovym anikiim opatfeni pro zefektivnéni
jejich vybéru. Diky tomu tak Recko patii v sou¢asné dobé k zemim s nejvyssi dafiovou
zatézi v Evropé (MZV, 2014).

3.3.3.3 Tvorba hrubého fixniho kapitalu

Podle Sedlacka (2006, s. 477) piedstavuje tvorba hrubého kapitalu (THK) v podstaté
odlozenou spotiebu, ktera navysuje potencial ekonomického rustu, ptispiva k formovani
hospodaiského cyklu a klicovym zpisobem ovliviiuje budouci vyvoj ekonomiky.
Rovnéz vsak také patii k té casti HDP, kterd v priabéhu ekonomického vykyvu vykazuje
nejvyssi volatilitu. V systému narodniho Gcetnictvi je THK rozdélen na zménu stavu
z4sob, &isté pofizeni cennosti a tvorbu hrubého fixniho kapitalu® (THFK). Pravé THFK
se nejvetsi mérou podili na celkové vysi THK. Jiz snad ani neni piekvapujicim
zjisténim, ze i zde, jak je patrné z grafu 16, doslo v feckém hospodafstvi v obdobi jeho

Y Mezi po&atetni reformy diichodového systému patiilo mj. snizeni nejvyssich diichodii s cilem usetfit jen za rok 2010 350 mil. €,
zru$eni velikono¢nich, letnich a vanoénich prémii vyplacenych diichodctim s cilem uSetfit jen za rok 2010 1500 mil. €, v letech
2010-2015 zmrazeni valorizace diichodi, od roku 2010 6% snizeni diichodovych davek pro osoby odchazejici do dichodu ve véku
60 az 65 let a kratsi dobou pojisténi nez 40 let, a jiné. Doslo vSak rovnéz i k zvyseni potiebné doby diichodového pojisténi z 37 na
40 let a do roku 2015 stanoveni jednotné hranice dichodového véku na 65 let. Dostupné z WWW :
http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2010/CS/1-2010-439-CS-F1-1.Pdf (data k 29. 9. 2014).

'8 Mezi zakladni dafiové upravy patii v roce 2010 zvyseni zakladni sazby DPH z 19 % na 23 % a v roce 2011 zvyseni sn&znych
sazeb z 5,5 % na 6,5 %, a z 11 % na 13 %. ZvySeni spotfebni dané z pohonnych hmot, alkoholu a cigaret, zavedeni nového
progresivniho zdanéni fyzickych osob az s 45% dani u pfijmt nad 100 000 €, od roku 2011 snizeni ¢astky osvobozujici od dané

z piijmu z ptivodné roénich 12 000 € na 5 000 €, zavadéni nové progresivni dané z dédictvi, pozemkd a jiné. Dostupné z WWW :
http://ec.europa.eu/economy_finance/indicators/economic_reforms/taxation_reforms_database/ (data k 30. 9. 2014).

19 Mezi mimotadné dang patfila poéinaje rokem 2010 tzv. daii z luxusu, ale také tfi dalsi odvody. 1) v letech 2011-2015 tzv. daii

z hlavy ve vysi 1 az 5 %, a to na zaklad¢ ro¢niho piijmu z uplynulého roku. 2) v letech 2011-20150dvod z provozu svobodnych
profesi a Zivnosti v dobé trvani déle nez 5 let. Priimérmna vyse je odhadovana na 300 € ro¢né. 3) v letech 2011-2014 zavedeni
mimotadného odvodu z nemovitého majetku, kterou musi platit vSichni majitelé elektrifikovanych nemovitosti. Vyse je stanovena
na hodnoté nemovitosti a jejim statfim. Dostupné z WWW :
http://www.mzv.cz/jnp/cz/encyklopedie_statu/evropa/recko/ekonomika/financni_a_danovy_sektor.html (data k 30. 9. 2014).

0 THFK (nazyvana téz investice) se skladé z potizeni fixnich aktiv rezidentskymi vyrobci snizenych o jejich tbytky, plus n&které
pfirtstky realizované produkéni éinnosti. THFK tak obsahuje kupf. pofizeni minus ubytek budov, stroji, zafizeni, softwart,
uméleckych dél, ¢i zlepseni pudy. Dostupné z WWW : http://apl.czso.cz/pll/eutab/html.h?ptabkod=teina041 (data k 20. 9. 14).

30

Vysoka §kola ekonomie a managementu

info@vsem.cz / www.vsem.cz


http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2010/CS/1-2010-439-CS-F1-1.Pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/indicators/economic_reforms/taxation_reforms_database/
http://www.mzv.cz/jnp/cz/encyklopedie_statu/evropa/recko/ekonomika/financni_a_danovy_sektor.html
http://apl.czso.cz/pll/eutab/html.h?ptabkod=teina041

VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU

Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

recese k vy$§imu poklesu THFK, neZ bylo ptivodné predikovano pii planovani prvniho
zachranného programu.

Graf 16 Tvorba hrubého fixniho kapitalu - zména oproti piedchozimu roku (v %)

2009 2010 2011 2012 4.8 2013
0.8 : M predikce
0
-20 S 2 -19.6 -19.2 128

Zdroj: Eurostat (2014), IMF (2010)

Hlavnim elementem, ovliviiujicim vy$i THFK (toto tvrzeni je vSak platné spiSe
v obdobi hospodaiského klidu) je urokova sazba (Sedlacek, 2006 s. 478). Ackoliv vSak
byly primé&rmé ro¢ni Urokové sazby ECB od roku 2009 pod hodnotou 2 % (CSU, 2014),
dochézelo v Recku k neustalému poklesu THFK. Tento stav zavinila jiz zminéna krize
bankovniho sektoru, kterd neumoznila mnoha fyzickym ani pravnickym subjektim
dosahnout na potiebné uveéry. Mezi dalsi elementy, které vsak dle Sedlacka rovnéz
vyznamné pusobi na vyvoj THFK, patii i politicka situace a podnikatelské ocekavani. A
i zde je zna¢ny predpoklad, ze v piipadé Recka a jeho napjaté hospodatské situace byly
I tyto faktory velmi neptedvidatelné.

Pii rozdéleni THFK do péti hlavnich aktivit je z grafu 17 na prvni pohled ziejmé, ze
prevazné vystavba domi a byt zaznamenala nejvyssi propad.

Graf 17 Tvorba hrubého fixniho kapitalu podle péti typt aktivit (v mld. €)

15 B byty a domy

10 M ostatni budovy a stavby
5 h. dopravni zafizeni
0

M ostatni stroje a zatizeni

2009 2010 2011 2012 2013 = nehmotny majetek

Zdroj: Eurostat (2014)

Za timto stavem stoji opét piedevS$im vliv finan¢ni krize, tedy nedostatek
podnikatelskych a spotiebitelskych Gvért, pokles hospodatstvi a omezeni vetejnych i
soukromych projekti po stavebnim boomu v dobé pofadani olympijskych her. Z grafu
17 je rovnéz patrna ptima uméra mezi poklesem investic do bydleni a nasledkem toho i
snizeni zaméstnanosti ve stavebnictvi (viz kapitola 3.3.1). Tento Gtlum mél tak za
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nasledek, Zze zatimco Vv roce 2008 tvotilo stavebnictvi 6,8 % HPH (viz kapitola 2.3),
v roce 2011 to bylo jiz pouze 2,5 % HPH a v roce 2013 1,8 % HPH (Eurostat, 2014).

Na vyvoji stavebnictvi by se vSak dal ilustrovat i pribéh ostatnich uvedenych aktivit.
Jsou-li pominuty jiz zminéné obtize pii Cerpani Gvéru, tak podle Sedlacka piedstavuji
primarni zdroj THFK hrubé narodni Uspory. Je ziejmé, ze s poklesem piijmi a kupr S
riistem danf doslo nejen ke sniZeni spotieby domacnosti, ale i miry jejich Gspor.?* Utlum
spotieby se vSak dale promitl negativné i do vySe trzeb a Uspor samotnych feckych
podniki. Tém se kupi. mezi lety 2009-2013 snizil hruby provozni piebytek o 15,4 %
(CSU 2014). A tato skuteGnost tak jistd nepfispéla K dal§imu jiz zminénému
podstatnému faktoru pro investice, tedy podnikatelskému o¢ekavani.

3.3.3.4 Vydaje vlady

Jak jiz bylo uvedeno, vefejny sektor byl zodpovédny za mnohé fecké potize a musel
projit klicovymi reformami, nezbytnymi pro konsolidaci vefejnych financi a feckého
hospodarstvi. Pii hleddni odpovédi na otazku, jak pruzné se vladni sektor dokazal
pfizptsobit podminkam zachranného programu, je mozné porovnat tento Stav na jiz
zminénych vydajich za nahrady zaméstnancim. Ty jsou definovany CSU (2011) jako
celkova odména, bud’ penézni nebo naturalni, placena zaméstnavatelem za praci. Jde
tedy o soucet mezd, plati a socialnich ptispévkl zaméstnavatelli zaméstnancum. Z
databdze Eurostat (2014) je mozné porovnat meziro¢ni zménu placenych nahrad pouze
zaméstnanciim vladnich instituci, a celkovych nahrad placenych zaméstnanctim z celé
ekonomické ¢innosti Klasifikace NACE.

Z uvedeného grafu 18 je ziejmé, ze od roku 2010 dochazelo skuteéné ve vetejné sféie
bud’ diky propousténi, nebo snizovanim mezd, ke kaZzdoro¢nim poklesim téchto
nakladl. Zajimavé vSak je, ze kromé roku 2010 dochézelo v celé ekonomické Cinnosti
(tedy u statnich 1 nestatnich instituci) k vys$Simu poklesu téchto vydajli, nez pouze u
vydaji vladnich. To tedy znamend, ze Uspory soukromého sektoru (at’ uz diky
propousteéni ¢i regulaci platl) byly vyssi nez Gspory v sektoru vladnim, diky ¢emuz tak
prevazily celkové vydaje pouze nad vlddnimi. Jinak také feceno, ackoliv dochézelo
beéhem hospodarského rozmachu k vy$Simu rastu platd v sektoru vetejném, po
naslednych konsolidacnich opatfenich byl zasaZen vice sektor soukromy (bud’

21/ feckém hospodaistvi dochazelo ve skutegnosti od roku 2012 k ristu hrubych narodnich tspor. Je viak ziejmé, 7e v diisledku
nepiedvidatelné hospodatské situace nebyly tyto Uispory vyuzity na spotfebu ani investice. Dostupné z WWW :
http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=nama_inc_c&lang=en (data | 30. 9. 2014).
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propusténim, nebo snizovanim mezd), a to 1 pfesto, ze primarni diraz byl mifen pravé
na sektor verejny.

Graf 18 Nahrady zaméstnancum — vladni a celkové vydaje (v %)

2009 2010 2011 2012 2013
12 1 Q7 >4 m vladni vydaje
0 - g
- H celkové vydaje
10-G — -7 2 QQ “I
_12 =1U.0 0.0 _12.3 o 7-10.7

Zdroj: Eurostat (2014) vlastni uprava (15. 10. 2014)

Vys§i rigidita vefejného sektoru mize byt do jisté miry vysvétlena casteCnym
neplnénim stanovenych povinnosti, k nimz se fecka vlada zavazala. Ptikladem muze byt
zavazek piesunout do konce roku 2011 na 15 tis. statnich zaméstnanci do pred¢asného
dichodu, a dalSich 15 tis. do pracovnich rezerv s maximalni vysi 60 % zékladni mzdy
(IMF, 2010, s. 7). Podle spravy Evropska komise (2012 s. 14) v§ak na konci roku 2011
byla skute¢na vySe zaméstnancti, presunutych do pfed¢asného dichodu ,,pouze“ kolem
10 tis., a poCet zaméstnancu v pracovni rezerveé dosahl vyse 630.

Néktera podstatna reformni opatfeni, jimiz byl podminén prvni zachranny program a
ktera méla napomoci ke konsolidaci vetejné spravy, byla uvedena jiz v kapitole 3.3.1 a
3.3.3.2. Mexzi ty dalsi a rovnéz dulezité patii:

e reorganizace statnich podnikii a privatizace

Nékteré statni podniky, pfevazné pak podniky vefejné dopravy, vykazovaly po mnoho
let velké ztraty. V nékterych piipadech dokonce jen nédklady za vyplaty piekracovaly
celkové piijmy téchto spole¢nosti (Evropskd komise 2011, s. 5). O tomto tématu,
konkrétné o situaci feckych statnich zeleznic se zminuje i Lewis (2012, s. 72). Podle
néj, ackoliv byly ro¢ni vynosy tohoto statniho podniku 100 mil. €, jen naklady za mzdy
dosahovaly neuvétitelnych 400 mil. €.

Jelikoz vlastnila feckd vlada jedno z nejbohatSich portfolii aktiv v Evropé, byla
privatizace krokem, jenz mél zajistit az 20% snizeni vetejného dluhu k HDP. Rovnéz
vSak méla zarudit vyssi efektivnost ztratovych podnikd, snizit naklady vlady a podpofit
tak exportni a investi¢ni program (Evropska komise, 2011, s. 9). VI&da se tak zavazala
v obdobi let 2011-2015 odprodat majetek v hodnoté 50 mld. € (Evropska komise, 2011,
S. 7). Jiz pocatkem roku 2012 se vsak ve spravé Evropské komise (2012 s. 10)
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objevuje zdznam o negativnich trZznich podminkach a zdlouhavych technickych
ptipravach, které zplsobuji nizsi ptijmy z privatizace, ¢imz tak zékladni cil ziskat 50
mld. € nebude do konce roku 2015 splnén.

e reforma zdravotnictvi.

A¢koliv Recko nedosahovalo ve vydajich za vefejné zdravotnictvi v porovnani
s ostatnimi staty EU nejvysSich hodnot a spise se fadilo k priméru, rostly v letech
2004-2008 veiejné vydaje, piepoctené na osobu primérnym tempem 5,4 %. Vysoké
néklady vsak byly rovnéZ zaznamenany u 1é¢iv, kde dosahovaly vyse 1,9 % HDP,
zatimco prumér EU dosahoval 1 % HDP. V brzké dobé tak hrozilo, Ze pokud by
dosavadni trend pokracoval, vydaje za vefejné zdravotnictvi by mohly v nasledujicich
letech dramaticky vzrist (Evropské komise 2011, s. 5). Hlavnim cilem komplexni
reformy zdravotni péce, zahdjené vroce 2010, bylo udrzet vydaje za vefejné
zdravotnictvi pod urovni 6 % HDP (Evropska komise 2011/7, s. 12).

3.4 Deficit vefejnych financi

Jak bylo uvedeno v pfedchozich kapitolach, fecké hospodarstvi prochazelo hlubokym
utlumem, a to mnohem vys$$im, nez bylo plvodné predikovano. V dasledku téchto
okolnosti jiZ neni pfekvapujicim zjiSténim, Ze hlavni cil prvniho zachranného programu,
tedy snizeni vysokych schodkt veiejnych financi, nebyl v pribéhu jednotlivych let
plnén. V grafu 19 je vidét, ze Recko dosahovalo v kazdém roce plnéni zachranného
programu vyssich deficitti, nez bylo stanoveno v rozhodnuti Rady 2010/320/EU.

Graf 19 Vefejné ptijmy a vydaje, planovany a skute¢ny schodek financi (v mld. €)
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Zdroj: Eurostat (2014), IMF (2014)

I kdyz se tak fecké vladé i pres nékteré nedostatky v prosazovani strukturalnich reforem
podarilo snizit od roku 2009 do roku 2011 vetejné vydaje o 13,2 % (viz graf 19), velky
problém se nakonec ukazal na strané ptijmu. Jak uvadi Evropské komise (2011, s. 3) ve
spravé o plnéni rozpoctu za rok 2010, nejvetsi zklaméani predstavovaly pfedevsim
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pfijmy z dani. Ackoliv byl ocekavan v roce 2010 rist celkovych piijmt o 15,6 %, z
grafu 19 je vidét, ze ve skutecnosti doslo ke zvySeni pouze o 1,4 %. V roce 2011 se
vSak tato situace jest¢ zhorSila a vladni pfijmy zacaly klesat. A to dokonce takovym
tempem, Ze jejich propad pievysil i snizeni vefejnych vydaju. Jestlize v roce 2011 Klesly
vetejné vydaje oproti roku ptedchozimu o 5,3 % (6,1 mld. €), tak ptijmy klesly o0 9,8 %
(8,8 mld. €).

Samotné schodky vetejnych financi vSak nejsou spojeny jen s piijmy a vydaji, ale i
s krytim jejich deficitd. Pokud tak nedojde Kk jejich dorovnani z piebytka z let
ptedchazejicich, dochazi k emisi statnich dluhopist a tim i k dluhové sluzbé. A pravé
jeji vyse zadala byt v piipadé Recka rovnéz kriticka. Ac¢koliv méla zemé zakdzano
Vv pribéhu prvniho zachranného programu vydavat statni dluhopisy, emisi kratkodobych
pokladnich poukazek svou finan¢ni potiebu pokryvat mohla (Euroskop, 2010). Jejich
urokova mira v8ak dosahovala stale vysSich hodnot a spolu s naklady z let minulych,
nartistala dluhova sluzba Recka stéle vyse. V roce 2011 tak dosahla hodnoty 15 mld. €,
coz piedstavovalo 7,2 % HDP zem¢ (Eurostat, 2014), tedy vice jak polovinu deficitu
vetejnych financi.

Kvuli pretrvavajicim vysokym deficitim, doprovdzenym silnym poklesem HDP,
dochazelo rovnéz k neustalému prohlubovani vefejného dluhu. Podle Evropské komise
(2011, s. 11) vSak mélo pravé jeho snizeni pfispét K zvySeni duvéry finanénich trhti v
feckou ekonomiku. Naproti tomu se zemé potykala s jeho neustalym ristem, a rok pied
ukon¢enim prvniho zachranného programu, tedy v roce 2011, dosahovala vyse feckého
dluhu 355 mld. €, tedy 170 % HDP zem¢ (Eurostat, 2014). Krom¢ dosazeni
vyrovnaného rozpo¢tu dle rozhodnuti Rady 2010/320/EU mél vsak fecky zachranny
program jesté jeden podstatny a neméné dilezity cil. A tim bylo do roku 2012 zbavit
zemi zavislosti na finanéni pomoci od statt EMU a IMF. V grafu 20 je uveden vyvoj
pozadovanych vynost z dlouhodobych statnich dluhopist v letech 2010 az 2014.

Graf 20Pozadované vynosy z dlouhodobych statnich dluhopist (2. a 4. ro¢ni kvartal)
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Zdroj: Eurostat (2014)

Z uvedeného grafu je vsak zfejmé, Ze misto toho aby dochazelo od zavedeni prvniho

zachranného programu K jejich poklesu, az do poloviny roku 2012 urokova mira stale
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rostla. A pravé kvali negativnimu vyvoji feckého hospodaistvi a zaroven pietrvavajici a
silici nedtivéfe finan¢nich trhli se ukazalo jiz v prib&hu roku 2011 nerealné, ze bude
moci Recko V roce 2012 na finanéni trhy opét vstoupit a stét se tak finanéné nezéavislym
(MzV 2014).

3.5 Druhy zachranny program

Podle Mladka (2011) by EMU odchod Recka patrné ustala. Naopak by z n&j vysla jesté
posilena, nebot’ by to na ostatni zem¢ mélo vyrazné disciplinujici efekt. Dokonce by
vydrzela 1 opusSténi Portugalska ¢i Irska. Strach vSak panoval z domino efektu, jenz
mohl dopadnout na vyvoj Itdlic a Spanélska. Nejde jen o to, ze Italie je tfeti nejvetsi
sveétovy dluznik.”* Zemé je rovnéz dulezita politicky, nebot’ jde o zakladajiciho ¢lena
Evropského spolecenstvi. Jak je vidét z grafu 20, na finan¢nich trzich tak nakonec doslo
i pies nepiiznivy hospodaisky vyvoj v Recku v druhém pololeti roku 2012 k velkému
obratu. Co se tedy v tuto dobu stalo?

Dne 14. bfezna 2012, na zéklad¢ dohody z fijna 2011, schvalili ministfi financi EMU a
IMF pro rok 2012-2014 novy zachranny program. Jeho celkova vyse, zahrnujici i
nedoCerpanou ¢astku prvniho programu, dosahla hodnoty 164,5 mld. € Zatimco vsak
prvni avér byl koncipovan staty eurozony na zakladé bilateralni pijcky, tento byl jiz
financovan nové vzniklym Evropskym nastrojem finanéni stability?*(European
Financial Stability Facility). Jeho prostifednictvim tak zem¢ mohla ¢erpat od statit EMU
144,7 mld. €, zbyvajici sumu, tedy 19,8 mld. € dorovnal IMF (viz ptiloha 2). Na
zékladé této dohody rovnéz doslo ke zméné rozhodnuti Rady 2010/320/EU, a nové byl
konsolida¢ni program posuzovan na zakladé kritérii rozhodnuti Rady 2011/734/EU.
Novym cilem se stalo dosaZeni priméarniho prebytku®*(European Commission, 2014).

Podstatnym momentem v feckém piibéhu byl rovnéz 12. ¢erven 2012. Pravé v tento
den, po opakovanych feckych parlamentnich volbach, zvitézila pravicova strana ND. Ta
spolu s tietimi socialisty z PASOK byla schopna sestavit novou vladni vétSinu a

2 Celkovy vladni dluh Recka &inil v roce 2013 zhruba 319 mld. €, Spanélska 966 mld. € a Italie 2069 mld. €. Dostupné z WWW :
http://apl.czso.cz/pll/eutab/html.h?ptabkod=tsdde410 (data k 16. 7. 2014).

2 Evropsky nastroj finanéni stability stoupil v platnost 7. 6. 2010 jako do¢asny zachranny mechanizmus k poskytnuti piijéek
Clenskym statl eurozony, které se dostaly do potizi. 1. 6 2013 byl nahrazen Evropskym mechanismem stability (European Stability
Mechanism) jehoZ vérova kapacita dosahuje 500 mld. €. Dostupné z WWW :
http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2014/CS/1-2014-529-CS-F1-1.Pdf (data k 4. 10. 2014).

2 Prebytek primarniho rozpoétu neobsahuje naklady na dluhovou sluzbu, piijmy z privatizace, naklady rekapitalizace bank a jiné.
Jeho cil jako procentni podil k HDP byl pro rok 2012 stanoven ve vysi -1,0 %, v roce 2013 +1,8 %, a v roce 2014 +4,5 %. U daje
vsak byly pozdé&ji piehodnocovany. Dostupné z WWW : http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2012/CS/1-2012-116-CS-F1-
1.Pdf (data k 3. 10. 2014).
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pokracovat v konsolida¢nich opatfenich. Diky tomu tak doslo v celé Evropské unii
k zna¢nému uvolnéni politické situace, nebot’ v zemi dochazelo kstale silicim
protievropskym a proti-Uspornym tlakim® (Placék, 2012).

Soucasti nového uvéru byla rovnéz diky neudrzitelnému stavu vefejnych financi dohoda
0 odpisu casti feckych dluhopisi (tzv. PSI - Private Sector Involvement) v drzeni
soukromych subjekti. Diky nému tak Recko dosahlo v dubnu 2012 sniZeni jejich
hodnoty o 53,5 % a prodlouzeni doby splatnosti az na 30 let. Vefejny dluh zem¢ se tak
snizil 0 zhruba 100 mld. €, a i kdyZ v roce 2013 doslo k jeho opétovnému rustu, dle
MZV (2014) byl tento fakt zapii¢inén pievazné uvolfiovanim novych transi z druhého
zachranného programu. Koncem roku 2012 Recko dale odkoupilo od soukromych
véfiteld za 11,3 mld. € ¢ast statnich dluhopist za 33,8 % jejich nominalni ceny. Pomoci
téchto krokd rovnéZ doslo k vyraznému snizeni vydaji na dluhovou sluzbu (Evropska
komise, 2012, s. 5), ktera klesla z 15 mld. € v roce 2011 na 9,7 mld. € v roce 2012 a
nasledné na 7,2 mld. € v roce 2013 (Eurostat, 2014).

3.5.1 Postoj ECB

Pielomovym momentem, jenz rovnéz mohl pasobit na finan¢ni trhy, byl i samotny
postoj ECB. Ta se jiz vroce 2011 pustila do boje za zachranu eura pomoci
refinancovani bankovniho sektoru. Tomu hrozilo diky nejistému vyvoji jednotlivych
statt EMU a tim pietrvavajici nedavéie finanénich instituci zamrznuti. Pomoci operace
zndmé jako LTRO (Long-term refinancing operations) umoznila ECB evropskym
komerénim bankam cerpat tfileté neomezené ptijéky s Urokem jedno procento. Ve dvou
vinéch, v prosinci 2011 a pak v Unoru 2012, jim poskytla likviditu za vice jak 1 bilion €.
Timto krokem mélo dojit k uvolnéni bankovniho sektoru, opétovnému obchodu se

statnimi dluhopisy a tak k poklesu urokovych mér (Cizek, 2012, s. 25-26).

Dne 6. zati 2012 oznamil prezident ECB Mario Dhragi zavedeni nového programu
intervence - piimé monetarni transakce (Outright Monetary Transactions, OMTS). Ten
nahrazoval jiz stavajici program SMP (Securities Markets Programme) z roku 2010.
Jeho podstatou bylo, ze umoznoval piimo ECB na sekundarnim trhu nakupovat
dluhopisy zadluzenych zemi se splatnosti do 3 let. Limit pro odkup nebyl stanoven,
zem¢ v8ak musela pro jeho vyuziti zazadat rovnéz o pomoc z evropského zachranného
fondu (ESM) a souhlasit s jeho podminkami (Bydzovska 2014).

% Na druhém misté ve volbach skongila levicova strana SYRIZA. Ta jiz viak dopiedu deklarovala, 7e nebude v Gspornych
opatienich pokradovat, zestatni banky a zmrazi privatizace. Dostupné z WWW : https://www.euroskop.cz/9001/20903/clanek/recke-
volby-se-skripenim-zubu/ (data k 4. 10. 2014).
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4 7Zavér

Tato prace byla vénovana Recku a jeho zachrannému programu. Byly zde uvedeny
ptiiny, jez zemi dohnaly do dluhové pasti, a rovnéz vyvoj jeho ekonomiky
Vv poslednich letech. Je ziejmé, ze Evropa a jeji mé€nova unie, nemize byt v soucasné
dobé povazovana za optimalni ménovou oblast. Pravé rtiznorodost, kterou naznacuje jiz
samotnda jazykova rozmanitost, po staleti osobity historicky vyvoj jednotlivych zemi, a
rovnéz i vnimani sebe sama spise jako obcana urcitého statu nez ptislusnika EU, brani v
dosazeni skute¢né integrace. A pravé tato nehomogenita a upfednostiiovani narodnich
zajmu muze vyvijet tlak, jenz znemoziuje dosazeni optimalnosti. Pii hledani odpovédi
na otazky uvedené v uvodu, dosel autor prace k zavéru:

e Co bylo pii¢inou prvniho zachranného programu Recku?

Jak bylo uvedeno, prvotnim spoustéem fecké krize byla nedivéra financnich trhi a
jejich neochota ptijovat zemi za nizké urokové sazby. Pravé pozadovany rust vynosi
ze statnich dluhopisa dohnal Recko ve svém disledku az do dluhové pasti. Tento bod
vSak byl jiz pouze samotnym vyvrcholenim piredeslych udalosti. Skute¢nym puvodcem
nutnosti a potieby zachranného programu, byla Fecka vlada. Pravé ta piipoustéla
vzemi po mnoho let nizky vybér dani a danové tUniky, nepromyslené Cerpani
strukturdlnich fondl, zadluZovani zemé pomoci ,levnych penéz“ a pokiiveni
pracovniho trhu. Snadna dostupnost finan¢nich prostfedka diky nizkym udrokovym
sazbdm dovolila vladné nehospodarné chovani a zvySovani mezd ve vefejném sektoru.
Zem¢ tak dosahovala vysokych finanénich schodkt, které vsak byly kryty falSovanim
statistickych udajt, a rovnéz i ¢aste¢né tolerovany uvolnénou fiskalni politikou zbylych
stath EMU. Diky rustu mezd ve vefejném sektoru, a nasledné i platd v sektoru
soukromém, byl Recku umoznén hospodatsky rist. Jeho zakladem viak byla priméarng
domaci spotieba a za cenu ztraty vnéjsi konkurenceschopnosti. A i kdyz pfi vzniku
svétové finanéni krize a nasledném poklesu hospodaistvi doSlo K ptiznani feckym
premiérem ke skute¢né vysi schodki a dluhu zemé, tento moment byl jiz onou posledni
pomysinou kapkou. Trhy ztratily davéru ve schopnost zemi splacet své zdvazky a
pozadované vynosy statnich dluhopist zacaly rust.

e Proc prvni zachranny program Recku nestacil?

V teckém hospodafstvi doslo po zavedeni tspornych a reformnich opatfeni k velkému
hospodarskému tatlumu a to mnohem hlub§imu, neZz mnozi ¢ekali. Jiz od roku 2009 zde
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zazivaly obory jako stavebnictvi a primysl pokles zaméstnanosti, coz byl tak jako ve
vétsiné Evropy nésledek finan¢ni krize a hospodaiské recese. Naslednd podminéna
reformni opatieni zachranného programu a restriktivni politika vsak dale vyvijely tlak
na disponibilitu feckych dichodi a tim i na domaci spotiebu. Pravé spotieba viak méla
podstatny vliv na vyvoj feckého hospodaistvi, a s jejim poklesem se cely problém
nadale prohloubil. Zem¢ tak upadla do silné recese, pti které se ji diky vyraznému
poklesu piijmu statniho rozpoCtu, avSak i nékterym nedostatkim v prosazovani
strukturalnich reforem, nedafilo plnit stanovené cile schodku, dané v rozhodnuti Rady
2010/320/EU. Dalo by se tak piedpokladat, Ze prvni zachranny program nebyl tspé$ny
pravé z davodu slabého hospodaiského vykonu zemé a nemozZnosti dosazeni
konsolidace vetejnych financi.

Tento fakt vSak neni zcela piesny, a ve svétle déni z roku 2012 se ukazalo, Ze samotny
vyvoj hospodarstvi nemél az takovy vliv na aspéSnost programu. Jak bylo uvedeno,
pravé finan¢ni trhy se staly prvotnim spoustééem fecké krize. Kvuli jejich neduvéte
ztratila vlada moznost kryt své vysoké deficity, a pfi nemoznosti tisknout si penize sama
spadla do dluhové pasti. Jedinou zachranou pro zachovani chodu statu se tak stala
ptjcka IMF a EMU. A pravé finanéni trhy piedstavuji hlavni diavod, pro¢ Recku prvni
zachranny program nestacil. Jejich pretrvavajici nejistota vyvolana bankovni krizi
v Evropé a pochybnost o budoucnosti zemé i EMU, zpusobily rist pozadovanych
vynosii statnich dluhopisti. To ve své podstaté znemoznilo Recku zbavit se zavislosti na
finan¢ni pomoci a odkazalo ji na zachranu zvenc¢i. Kdyby se tak zemi podafilo ziskat
davéru finan¢nich trhi dfive, kupt. i rGstem feckého hospodafstvi, nemuselo by
k druhému programu viibec dojit. AvSak diky udalostem z roku 2012 je vidét, Ze i pies
hlubokou recesi, kterou Recko v tomto roce zaZivalo, doslo nakonec k dramatickému
obratu ve vnimani trhi. Zda se, ze az diky jasnému stanovisku EMU nenechat zemi
padnout a déle ji finan¢né podporovat, odhodlani fecké vliady pokracovat v konsolidaci
vefejnych financi a rovnéz intervencim ECB, jez v podstaté prokazaly, ze platebni
neschopnost Recku i jinym statéim nehrozi, zklidnilo situaci a snizilo Grokové miry.

Doposud Recko ¢erpalo pomoci dvou zachrannych programti 227 mld. € (viz ptiloha 1,
2). Ze strany EMU maé byt financovani ukonéeno v prosinci 2014. Stale zbyva do roku
2016 prostiednictvim IMF docerpat 9 mld. €. V soucasné dobé vsak tecky premiér
odmita diky moznosti opét vyuzivat finanéni trhy v pokracovani programu a chce jej ke
konci roku 2014 predcasné ukoncit (Papamiltiadou, 2014). Podle DG ECFIN (2014, s.
1-10) dosahla fecka vlada v roce 2013 primarniho piebytku 0,8 % HDP. Jiz v roce 2014
je v zemi o¢ekavan mirny hospodaisky rast 0,6 % HDP a piedpoklada se, Ze od roku
2009 do roku 2014 doslo k poklesu nakladti na zaméstnance o 21,6 %. Ackoliv by se
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tak mohlo zdat, Ze situace Recka je stabilni, jeho budoucnost je stale nejista. Zemé trpi
vysokou nezaméstnanosti, pietrvavajicimi vysokymi schodky a rovnéz nepiili§ stabilni
politickou situaci. Podle autora prace mohla néktera opatfeni prvniho programu
zbyte¢né utlumit jiz tak nestabilni vyvoj v zemi a pfispét k jejimu hospodaiskému
upadku. Jednd se kupf. o zavedeni tzv. mimotfadnych dani, ¢i prudké zvyseni sazeb
DPH (viz kap. 3.3.3.2). To mohlo zbytecné zatizit jiz tak napjaté domaci rozpocty,
zvysit nejistotu a utlumit spotiebu a ekonomickou ¢innost fady obyvatel. Naproti tomu
zde bylo zavedeno mnoho potiebnych reforem, z nichz predevsim v delsi perspektivé
muze zem¢ tézit. Nejde v8ak pouze 0 snizeni mezd a platl, jako nasledek nemoznosti
devalvace ve snaze ziskat vné&jSi konkurenceschopnost. Jedna se i kupi. o reformu
penzijniho systému a zdravotnictvi, zavedeni systému pro lepsi vybér dani, otevieni se
zahrani¢nim investorim a kroky K privatizaci a konsolidaci ztratovych podnikd.

Recko by dnes nejvice potiebovalo hospodaisky rist. V ném by mohlo postupné utopit
sve vysoké dluhy a rovnéz i snizit nezaméstnanost. Pravé vysoka nezaméstnanost vSak
vyVvolava v soucasné dob¢ problém, jenz mtize ohrozit budouci vyvoj zemé. Smysluplné
se tak zda byt kupt. zavadéni infrastrukturnich projekta vystavby dalnic, jez fecka vlada
V soucasnosti zavadi. Ty mohou zvysit Sance zem¢ na piichod zahrani¢nich investord,
zaroven snizuji nezaméstnanost a zlep3uji podnikatelské prostiedi. Pokud v$ak v Recku
(viz kap. 3.3.3.1) stdle panuji obtize pti zakladani podniki a podnikani, i zde je prostor
ke zménam. MozZnosti, jak snizit vysokou nezaméstnanost, by mohla byt i vys$si podpora
uplatnéni zkracenych tGvazkd, kde Recko mj. spolu s Ceskem patii na chvost jejich
vyuziti (viz pfiloha 3). Kvuli vysoké nezaméstnanosti a tak previsu nabidky prace nad
poptavkou se da piedpokladat, Ze bude nadale dochézet k snizovani piijmu. | to by tak
mohla byt v budoucnu komparativni vyhoda zemé. A i kdyz Recko nedisponuje silnou
prumyslovou zakladnou, ma jisté své vlastni prednosti, a kupt. kvuli jisté atraktivité
svého jména a geografické poloze muze nastat ¢asem zlepseni i zde. Dilezité je vSak
setrvat v piistich letech v nepopulérnich strukturalnich reforméch. Proto bude jisté
zajimavé sledovat vyvoj Recka po ukonéeni zachranného programu. Pro zemi by byl
jisté ptinosny pravidelny dohled a poradenstvi v otdzkach hospodaiskych politik. D4 se
vSak predpokladat, Ze napfi¢ feckym politickym spektrem by jist¢ nebyl tento krok
pfili§ popularni. Nejde vsak pouze o tento stat. Pokud ma v budoucnu celd EMU
skute¢né fungovat a dosahnout optimalnosti, bude nutné zavést G¢inné mechanizmy pro
dodrzovani fiskélnich pravidel, a tim i tedy kroky k blizsi fiskalni integraci. Tato otdzka
vSak narazi na problém ztraty fiskalni politiky jednotlivych zemi a tim i ztraty politické
moci jejich ptedstavitelt. Dokud vSak nebude tento spor vyfeSen, tak jedinym
skute¢nym kamenem, na kterém mize sou¢asna EMU stavét, je politicka vile byt jejim
¢lenem, avSak bez ochoty upfednostiiovat ony vyssi zajmy, pied zajmy na Grovni Statu.
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Prilohy

Pfiloha 1 Vyplacené transe v ramci prvniho zachranného programu (v mid. €)

mésic/rok EMU IMF celkem
1. tranSe 5/2010 14,5 55 20,0
2. tranSe 9/2010 6,5 2,6 9,1
3. tranSe 12/2010 - 1/ 2011 6,5 2,5 9,0
4. tranSe 3/2011 10,9 4,1 15,0
5. tranSe 7/2011 8,7 3,2 11,9
6. tranSe 12/2011 58 2,2 8,0
celkem 52,9 20,1 73,0

Zdroj: Directorate-General for Economic and Financial Affairs (2012), vlastni Gprava (20. 11.

2014)

Ptiloha 2 Vyplacené tranSe v rdmci druhého zachranného programu (v mid. €)

mésic/rok EFSF IMF celkem
1. tranSe 3-6/2012 74 1,6 75,6
2. tranSe 12/2012 34,3 - 34,3
3. transe 1/2013 7,2 - 7,2
4. tranSe 1/2013 2 3,24 5,24
5. tranSe 2/2013 2,8 - 2,8
6. transe 5/2013 2,8 - 2,8
7. tranSe 5/3013 4,2 1,74 5,94
8. transe 6/2013 3,3 - 3,3
9. tranSe 7/2013 2,5 1,8 4,3
10. transe 12/2013 0,5 - 0,5
11. tranSe 4/2014 6,3 3,6 9,9
12. tranSe 6/2014 1 - 1
13. tranSe 8/2014 1 - 1
celkem 141,9 11,98 153.88

Zdroj: Evropska komise 2014, vlastni Gprava (20. 11. 2014)
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Piiloha 3 Podil osob v EU27 se zkracenu pracovni dobou 2012

Podil osob v EU2T se zkracencu pracovni debou v roce 2012
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