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Globalni hospodda'ska recese na p&atku nového tisicileti

Gobal economic recession at the beginning of thewe
millennium

Souhrn

Predmétem diplomové prace ,Globalni hospadsiéa recese na patku nového tisicileti” je
zhodnotit nejasgji uvadknée g@iciny vzniku krize v kontextu empirickych dat a
ekonomickych teorii. Teoretickdast se zabyva charakteristikou hosgekigch cyki

s rozdilnymi pistupy, které vysitluji priciny cyklického kolisani ekonomiky. Praktick&
¢ast se zabyva vybranymi aspekty v kontextutaené globalni hospoitké recese. V této
¢asti budou postuginpopsany jednotlivé faktory apobujici hospod&kou recesi. Posledni

ast se zabyva protikrizovymi opanimi vCeské republice v d@thospod#ské recese.

Summary

The object of the thesis ,The global economic reies at the beginning of the new
millenium® is to evaluate of the most commonly repd cause of the current economic
crisis in the context of empirical data and ecorwtheory. The theoretical part deals with
the characteristics of business cycles differengr@gches which explain the causes of
cyclical fluctuations in the economies. The praadtipart deals with some aspects in the
context of the current global economic recessidns part describes particular factors
causing recession. The last part of the thesissdedh the government actions in the

Czech Republic in time of economic recession.
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1 Uvod

Krize, & jiz financni, hypoténi, globalni nebo hospoitka, to jsou snad nrgstji
pouzivana slovni spojeni poslednicbsiai. Sowasna krize psla po letech, alesfpigak se
zdalo, trvalého hospotikého fistu. Zp@atku se o ni &Sinou mluvilo jako o krizi
hypote&ni, coz vytvéelo predstavu jisttho mechanismu, ktery vyvolal epidemé
financnich trzich. Naslednse z&al obecw pouZzivat vyraz ,finaéni krize", a jak postuph
naristala globalizace stového hospodatvi, z&alo se staleastji hovorit o globalni
hospodéské recesi. Je vSeobécmnamé, Zze hospoitka recese nenavstivi nikdy zdravé
hospodéstvi, ale takové, které trpi jistymi znaky, kteebeani dalSimu rozvoji. V dobéch
recese tedy dochazi k jakymsi pokunso odstragni (alespé ¢asti) €chto neduf a snaze,
aby toto "ozdravené" hospagé/i mohlo pokréovat ot ve svém rozvoji.

Hospodésky vyvoj kazdé trzni ekonomiky probiha v tzv. hod@skych cyklech, icemz
¢asovy odstup, mezi jednotlivymi ,vinami“ hospddéych cyki neni pravidelny. Obdobi
hospodéské expanze je jednou Zas vystidano obdobim hospottké recese a naopak.
Ekonomika rozliSuje dva zakladni ,druhy” krizi —in&ncni“ a ,realnou”. V poslednich
desetiletich se ale tyto dva jevy vyskytuji v padistzdy spoléng, pricemz je velmi&zké
odhadnout, kterd oblast je spai&im a kterd druhotnym jevem. Historie nas vsSak
nekompromis# preswdcuje o tom, Ze drtiva tSina vSech problematickych skéesti

v ekonomickych &inach 20. a 21. stoleti, vzdy pochéazela z oblstncni ekonomiky.
At jiz Slo o vyznamné fluktuace kuranén, zhrouceni trih s derivatyci potize v oblasti
bankovnictvi, ve vSechifpadech pochazi nakaza z oblasti fifrdnekonomiky, a az
nasleds byva zasaZzena ekonomika realna.

Swtovy vyvoj poslednich desetileti jiz nelze povaZoxa klasicky kapitalismus s realnou
podstatou, ve kterém jeduwjici obchodni a vyrobni ekonomika. Zmizel i konduiini boj
mezi kapitalismem a socialismem. Tento klasickyitedigmus se fetransformoval do
nové podoby finatniho kapitalismu, jehoz podstatou je virtualni ekmika finarénich
bublin a jejich nefetrzita reprodukce, slouzici z&im globalni finakni oligarchie a
nadnarodnich korporaci. Cilem této virtualni ekoikymbylo vzdy dosahovat co
nejtsSiho zisku nejen na burzovnich spekulacich, a@éiin dal wtSiho zadluzeni stéle
vétSiho p@tu stafi. VeétSina narodnich ekonomik atgina stai je prakticky bezmocna
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proti predstavitehm mezinarodniho kapitalu, Kigpievadi penize rychlosti &la tam kam
je poteba a komu je ptgba, ukryvaji zisky v tzv. d@vych rajich a neajipoustji Zzadnou
kontrolu. Jako by existovaly dva paralelni¢tyv V prvnim sété se vyskytuji staty,
zakony, hranice, povinnosti, vyroba, a ve druhém rjeezinarodni fgvody kapitalu bez
pravidel, bilagni operace nebo burzovni virtualni spekulace. \Wdne k tomu, Ze ten
druhy st prevzal kontrolu nad tim prvnim, bylo jen otdzk&asu, kdy tento stav vyusti
v celos¥tovou hospodi&kou krizi.

Motivem k napsani této prace byla snaha prezentswdatasné teoretické a empirické
poznatky odborné literatury, které se vztahuji kcasné hospodské recesi na pozadi
znané diskutovanych otazek stasné hospodéké a finatni situace, tykajici se nejen
zemi eurozony. \Ceské republice p#ttoto téma ve srovnani se zahtém k malo
zkoumané a malo diskutované oblasti a na rozditaltranti nema toto téma takovou
vahu, jakou by si zaslouzilo. Z toho vyplyvaugpb zpracovani této prace, jejiz zdroje
tvorfi nejen odborné studiglanky, odborna i naina literatura, ale také jednotlivé nazory
odbornik, kteri se touto problematikou a otazkami spojenymi s€asnou hospodsakou

recesi zabyvaiji.
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2 Cil prace a metodika

Vzhledem k tomu, Ze je téma hospisk& recese natolik obsaliorozsahlym problémem,
Ze nelze v rozsahu jedné diplomové prace postihnm@ethna témata, ktera s fenoménem
hospodéské recese souvisi, nebudou zde podfabrebrany vSechny ekonomick&gmny
dokladajici rozsah aidledky krize. Pozornost budénovana pouze dkterym aspekim,
které se vSak jevi jako zasadni z hlediska fungowkonomiky a jsou igdnetem
nejwtsiho zajmu.

Hlavnim cilem diplomové prace je analyzovat fakidgré ziisobily ekonomickou krizi

a nasled#& hospod#skou recesi, a dale pak posoudittasgji uvadkné giciny vzniku této

,,,,,,

N7t

opateni realizovanych R. Zarové v této diplomové praci zhodnotim dopadghto
opateni na zaklaglodbornych publikaci a komeritéa

Struktura této prace odpovida stanovenému cili, jedypotlivé kapitoly na sebe logicky
navazuji. Téma je rozteno chronologicky do jednotlivych kapitol. Teorda ¢ast této
prace se nejprveénuje problematice hospoiskych cykh, kterd s cyklickym kolisanim
v dobéach hospodskych recesi velmi souvisi. Vzhledem ktomu, Zelickk zmeny
ekonomickych aktivit komplikuji zivot vS§em ekonorkjen subjekim, je Zejmé Ze tyto
cyklické zmeény nesou s sebou dité spol€enské naklady, které je geba zaplatit. Proto
se v dalSi teoretick#asti vwnuji rovnéz nakladim hospodgskéeho cyklu.

Uvodni kapitolu praktickééasti wnuji  nejwtsim ekonomickym cenim swtové
ekonomiky a jejich ekonomickému vyvoji od roku 20Qfeba se domnivam, Ze je
dulezité zhodnotit fakta tykajici se ekonomického ajgvnejtSich sétovych ekonomik
pied z&atkem sotiasné globalni hospottké recese. V dalSich kapitolach se daieuyi
zpisoby, jak na globalni hospad&ou recesi nahlizet, zda z hlediskainstreamyako na
.0EZny" hospod#sky vykyv, ktery sam od sebe odezui,jako na systémové selhani
financnich trhi, resp. jejich regulatér Dale se pokusim zhodnotit faktory, které

2

V dalSi ¢asti této prace zhodnotinfiginy recké krize a s ni spojenygzhod s¥tovych
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ekonomik na krizi dluhovou a v neposledfid se pokusim nastinit mozné scéna
budouciho vyvoje. Posledni kapitolourddchazejici zaru) je analyza protikrizovych
opateni vCR.

Prednttem sledovani v této praci je globalni hospgella recese. Metody vedouci
k dosazeni tohoto cile vychazi ze studia teoretickyoznatk z odborné literatury a ze
zpracovani empirickych informaci. Zékladni metododosaZeni cile proto je zejména
chronologické evidovani vyvoje vychazejici z puatk renomovanych ekondna jeho
konkrétnich aspeltt metoda analyzy odbornych téxtanalyza projev financni krize a
hospodéské recese a komparacizmych opateni a nazar na globalni krizi. Uvedené
analytické vystupy poté umidji vytvorit syntézu nejvyznangsich fakti uvadnych

v souladu s definovanym primarnim cilem.
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3 Hospodarské cykly

Je vSeobecn dokazané, Ze ekonomicky vyvoj probihd v zemichzrs t ekonomikou
relativre aspgSné. Ekonomiky €chto zemi produkuji stéle¢t8i mnozstvi materialnich i
nematerialnich statka uspokojuji tak &Sinu neustale se zvysujicich fedi vSechtlena
spole&nosti. Sledovanim hospag&é vykonnosti a jejiho dlouhodobého vyvoje Izt
Ze mira vykonnosti ekonomik neni a v minulosti yikiebyla jednotna. Ve skuteosti
realny vystup po jistou dobu klesa. Do pexli tak vystupuje problematika hospitsidch
cykli, kterymi se zabyva a v minulosti zabyvdiga ekonomickych firca hospodéské

politiky.

3.1 Charakteristiky cykl @
Hospod#éské cykly lze charakterizovat jako pravidelné koétbbé vykyvy (fluktuace)

v ekonomické aktivit na makroekonomické arovni, které jsouigpbeny opakovanym
kolisanim realného hrubého domaciho produktu kopetencionalniho produktu. Toto
kolisani se tykad ndp produkce, investic, zisk vykyvi v zangstnanosti, vynas
arokovych nér a jinych velin.

Pokud hovéime o hospodékém cyklu, je pdeba specifikovat potenciondlni produkt,
podle kterého se ekonomikii pii urcovani jednotlivych obdobi v hospad&ém cyklu a
dale také realny HDP. Potencionalniho produktu kloséne p plném vyuZziti vSech
zdroji a dané technologie. \fipads, Ze se potencionalni produkt zvySuje, jde o tzv.
ekonomicky tist. Realny HDP je hodnota veSkerého vyrobenéhoizbsiuzeb (konay
vystup), kterd je vyrobena vditém c¢asovém obdobi a je upravena o cenovérgm
inflaci. Ekonomika se v kratkém obdobdt$inou nenachazi na své potencionalni drovni.
Dochazi zde ke kolisani ekonomiky, ktera se naam&aitirovni potencionalniho produktu
nebo pod nim. Toto kolisani se v ekonomice nazpsbdésky cyklus.

Pokud jde o fluktuaci realného produktu kolem poienalniho, maji tyto vykyvy dvoji
smer, a to vzestupny nebo sestupnyi praktickém sledovani hospagéych cykh se
pozornost soutdi obvykle na vykyvy aktualniho realného produkile tedy jmé, Ze
hospodésky cyklus je kolisanim celkové (agregatni) vykostncekonomiky wWase.

1 HELISEK, M., Makroekonomie: zakladni kyrg. 160
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Celkova ekonomicka aktivita se wikhu hospod&kého cyklu pohybuje vékolika
fazich. Tyto faze v neémném prosedi navazuji vZzdy jedna na druhou tak, Zze patéur
dok® pohyb dorazi na svoudpodni pozici a cely proces se znovu opakuje. Kazdy
hospodésky cyklus je ve svém fib¢hu jedin€ny a liSi se od ostatnictasovym piibéhem

a intenzitou vykyu. Vzhledem k tomu, Ze hospddky cyklus neni fedvidatelny, sktefi
ekonomoveé ragji nehovai o hospodéském cyklu, ale pouZzivaji termin makroekonomické

vykyvy (fluktuace).

3.1.1 Faze hospodéského cyklu

Obvykle se rozliSujétyii faze cyklického vyvoje ekonomik. Obdobi, ve ktardochazi ke
zpomalovani ekonomické aktivity, je nazyvano kokiea Pokud je zpomaleni aktivity
nahlé a prudké, dochazi ke krizi. ¥ipac poklesu aktivity trvajici d& po sold nasledujici
¢tvrtleti nastava recese, obdobi Utlumu. Podnitgstavaji investovat, sniZuji své vydaje,
shiZuje se vyroba, dochazi k prope@un$tzantstnand a celkova nezaéstnanost vista.
Firmam se hromadi zasoby, snizuji se jejich ingesti produkce, zisky jsou minimalni,
mnoho jich tedy zkrachuje. Zivotni Gravese snizuje. Klesa realny produkt. Obdobi,
v niémz pokles aktivity ustdva a dochazi ke stagnacipzjeaovano jako dno (deprese).
Graf ¢. 1 znazaiiuje dno neboli sedlo, které nastavéi plouhodokjSim poklesu
ekonomiky. Mnoho podnik bankrotuje a nezatatnanost dosahuje vysoké urévirirmy
minimalizuji naklady i ceny s cilemiggkat recesi do doby, kdy se&e ot poptavka
zvysovat.

Obdobi, v #mZ se aktivita oft zvySuje, se nazyva expanze - obdobi rozmachuvamiz
Dochazi k oziveni ekonomiky a k jejimu celkovéemuaxovani. Firmy oekavaji &tsi
zisky, tzn., Ze rozBiji svoucinnost, vice investuji a tim vytigi nova pracovni mista,
pficemZ se sniZuje celkova nez&tnanost. Lidem rostoufipmy a zvySuje se jejich
Zivotni Uroveéd. Domacnostem i firmam rostou zisky, dochazi keSpwani celkovych
vydaji. Realny produkt roste. Pokud vzestup aktivity wsta dochazi ke stagnaci na
nejvyssi dosazené urovni, nastava vrchol (konjuaktprosperita) — horni bod obratu,
nabidka je ¥tSi nez poptavka. Firmy produkuji vysokym tempenplmg nebo téré piny
vykon, gicemzZ je nezawstnanost jen velmi mald. Podnikové investice i isgmtelské
vydaje dosahuji vysoké Uro¥na protoZze se zvySuje poptavka po statcich a &b
zvySuje se i cena, coz jéguipokladem krize. Posloupnosthto fazi hospodéakéeho cyklu

znézotiuje grafé. 1.
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Graf 1 Faze hospod#éského cyklu
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Zdroj: K.Fuchs, P. TulejaZaklady ekonomis. 203

Cyklické oscilace jsou jevy, které se dlouhogladdeduji. Faze vzestupu a poklesu se
pravidelr® stida. Jednim hospotikym cyklem rozumime obdobi, ktery ekonomika
vykona v dob od opu®ni sedla (psatek vzestupu) a navratemétplo sedlaCasovy
Usek, za ktery je uvedeny pohyb vykonan se &ézeajako perioda. Ekonomicka teorie

rozliSuje ti typy cyklii, u nichZ je perioda vazana naspbeni odlisnych faktar’

1. Prvnim z takto definovanych typcykia jsou tzv. Kitschinovy cyklyu kterych se
kratkodobé kolisani realného produktu pohybuiblizné v trileté period (36 — 40
mesial).

2. Dalsi v pdadi jsou tzv. Juglarovy cyklytéZz obchodni nebo fimyslové cykly).
Jedna se o isdrédobé cykly s fiblizné osmi az desetiletou periodou.uB&h
tohoto cyklu je spojovan s vyvojem investic do gtra zd&izeni.

3. Samostatnym problémem jsou tzv. dlouhé Korighaty viny, resp. Kuznetsovy
cykly (v délce 50 -60 let), které jsou &znych hypotézach vystlovany nap.
valkami, objevy novych naleziSzlata nebo klimatické zémy, dale roz§pvani
swtového trhu (nap rozvojem koloniélnich soustav), velkymi invésiimi cykly

do infrastruktury (vystavba Zeleznic) a jinymi okostmi. Jsou spojovany

2 FUCHS, K., TULEJA, P.Zaklady ekonomies. 203
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piedevsim se zasadnimi &mami ve vyvoji technologii a inovaci. Autorem této

inovasni teorie cyklu je J. A. Schumpeter.
Podle inovani teorie bylo doposud zaznamenagkatik dlouhych vin:

* prvni vina (1780 — 1842) Zala s tzv. pimyslovou revoluci a s rozéhim parniho
stroje a nasledowdalSich strojovych mechanism

e druhd vina (1842 — 1898) souvisela srozmachemziiele lodni dopravy a
ocel&ského piimyslu,

» treti vina byla vyvolana elektroenergetikou, eleldgobinikou, nastupem automabil
a letadel (ozn@vano jako technikoddecka revoluce),

» (tvrtd vina souvisela s tzv.édeckotechnickou revoluci, jejimz zékladem je rozvoj
elektronického pmyslu (polovodie, tranzistory, pozgi mikrocipy), jaderna
energetika a dalSi. Jeji ek byva umitovan bu’ po skoweni druhé sitové
valkynebo pozgi do 50. let,

 koncem 90. let zmla pata vina roz&vanim investic v oblasti informatiky a

telekomunikaci zaloZzenych na mikrotechnologiickv- informani revoluce®

3.1.2 Ekonomické Soky v hospodéském cyklu
Od paiatku 80. let 20. stoleti se objevuje nazor, Zei¢rdcpohled na hospo#sky cyklus,
ktery zkoumad fic¢iny opakovaného vzniku recesnich a itffilech mezer vystupu nemusi

byt spravny.

3 HELISEK, M., Makroekonomie: zakladni kyrg. 162
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Graf 2 Hospodé‘sky cyklus a dlouhodoby iist ekonomiky

realny HDP e icEet - i rist potencialniho
cyklicky vyvoj produktu

skuteéného =
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Zdroj: V.LiSka a kol. Makroekonomie 2.vyds. 443

Podle rkterych badatél (Ch. Beveridge, Ch. Nelson, J. Campbell, E. Pr#sgsou
pozorované vykyvy realného vystupu spiSe vysledk@sobeni ekonomickych Sak
z¢ehoz vychazi i koncepce hospegl€ho cyklu jako projevu spdleé realizace
kratkodobych Sok a dlouhodobych Sdk jeZ je ozn&ovana jako teorie nahodné prochazky
s trendem (random walk with drift). Tato teorie obs zahrnuje jak tradni teorii
hospodéského cyklu, tak teoriitistu. Podle teorie nahodné prochazky kolisa reajsiup
ekonomiky wv¢ase pod vlivem deasreé piasobicich poptavkovych Sk trvale pisobicich
nabidkovych Sok Docasné Soky fitom kolisaji okolo nahodného (stochastického)dren
Vzhledem ktomu, Ze pozitivni ekonomické Soky jsewazrejSi a @evazuji nad
negativnimi Soky, v dlouhodobé perspektinystup roste. V tradnim pojeti cyklu tedy jde
piedevsim o eliminaci mezer vystupu ptedhictvim stabilizéni politiky. Zatimco teorie
nadhodné prochézky s trendem j&ivuplatiovani stabilizani politiky zna&né skeptickd,

neba’ zde schazi kritérium pro realizaci stabitiich opateni’

3.1.3 Poptavkovy a nabidkovy hospodisky cyklus
Kolisani ekonomiky riize byt zgisobeno agregétni nabidkou — tzv. nabidkovy Soko neb
agregatni poptavkou — tzv. poptavkovy Sok. Oba $gtky mohou byt jak pozitivni, které

vedou k expanzi, tak i negativni, po nichz nasledagese.

* LISKA A KOL., V., Makroekonomie: 2. vyds. 444
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Hospodé#sky cyklus je ovlivien predevsim tim, z jaké strany ekonomikvpdné vzesel
podret k jeho ,nastartovani“. Impulsy vedouci ke vznikaspod&ského cyklu je mozné
rozeznat podle toho, zda se primarabjevuji na poptavkove&i nabidkové strah
ekonomiky. Progednictvim modelu AS-AD je tedy mozno znazornit ridrzgl charakter
makroekonomickych vykylv vyvolanych zminami agregétni poptavky, resp. agregatni
nabidky. Poptavkovy hospad&y cyklus je zachycen na levasti v grafuic. 3, nabidkovy
hospodésky cyklus zachycuji prasdni a pravéast grafu.

Graf 3 Poptavkovy a nabidkovy hospodiésky cyklus
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Zdroj : V.LiSka a kol. Makroekonomie 2.vyds. 446

Negativni poptavkovy Sok #Apobeny nap poklesem mnoZzstvi pé&n v ekonomice,
znamenajici pokles agregatni poptavky (AB AD,), zagicinuje kontrakci realného
vystupu (Y > Y,), jeZ je doprovazena poklesem vieobecné cenownilgP, > P),
zatimco negativni nabidkovy Sok tgmbeny nap zvySenim pimérnych vyrobnich
nakladi projevujici se snizenim agregatni nabidky (SRAS SRAS, resp. LRAS —
LRAS,), vede ke kontrakci vystupu, doprovazené vzestupenové hladiny (P< P,). Je
mozné tak zkoumat dopady pozitivnich poptavkovychahidkovych Sok na vystup a
cenovou hladinu v modelu. O chovani cenové hladedy nelze obeeénftici to, co o
vyvoji celkové zamistnanosti, totiz, Ze jeji z&ény v pribéhu hospod&skeho cyklu Uzce

kopiruji zmény realného vystupt.

® LISKA A KOL., V., Makroekonomie: 2. vygds. 445
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3.2 Teorie hospoddského cyklu

Pred obsahem hlaviésti prace, tj. zkoumani jednotlivyckigin globalni hospodéké
recese ve s¥¢, je poteba se za#ftit na teorie hospodgkych cykh, neba z €chto teorii

ekonomoveé vychazitphodnoceni ficin krizi v realné ekonomice.

3.2.1 Obecna teorie J. M. Keynese

Predkeynesovskeé teorie se drzely nazoru, ze kontnake@tych segmentech hospaséi
automaticky vyvolavaji proticidné pohyby a vracejici ekonomiku paité doke opst na
rovnovaznou urove

Velka hospodéské krize a néasledné deprese naruSily tento dosayexhled. Bylo stale
stavu rovnovahy ip plném vyZzivani vSech zdnbjvcetre prace. Ukazalo se, Ze kontrakce
hospodéské aktivity se mize lavinovit Sifit z odwtvi do odwtvi a zachvatit na dlouhou
dobu celou ekonomiku. Na tuto zkuSenost reagovah Maynard Keynes (1883 — 1946),
ktery vroce 1936 uvejnil svij spis ,Obecna teorie zafstnanosti, uroku a pen".
Keynes se zde zatiil predevsim na analyzu ekonomiky zasazené chronickonesie a za
hlavni faktor potenciélni teorie hospasiéého cyklu povazoval vykyvy investii aktivity.
Keynes upozaioval na ti mozné varianty k dosazeni piné zstmanosti. Prvni cesta se
tyka rozalovani dichodi. Vzhledem k tomu, Ze bohati lidé maji nizky skkenspotehe a
vysoky sklon k usporam, byl toho nazoru, Ze je fiahd progresivniho zdani dichodi,
které by vedlo ke zvySeni sklonu ke gpb¥. Druhd cesta ukazuje na ovliwani sklonu

k investicim prosednictvim ngnové politiky, ktera dlouhod@budrzuje nizkou trokovou
miru. Treti varianta je variantou vladnich vytlakteré by vyplnily nedostatek soukromé
poptavky. Rozpétovou politiku orientovanou na zvySovani viadnichdajn pokladal
Keynes za paebnou, nebbpovazoval minovou politiku za slabou &fil v existenci pasti
na likviditu. Dopor@oval proto vlad, aby n€la prfipraveny programy wejnych praci,
které by byly financovany ze statniho rozpp a které by vyplovaly mezeru investit.
Keynesova teorie ekonomiky v depresi uvadi, Ze estabilitou investini aktivity je
piedevSim pesimismus podnikatelského sektoru. Tatwietevychazi z jedpokladu

vymezeni nominalni arokové miry na trhu pera z pedpokladu relativni nepruznosti

® HOLMAN, R., Zaklady ekonomjes. 367
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cenoveé hladiny. Viipac vymezeni nominalni Urokové miry jéepme, Ze negativni vliv
poklesu dvéry podnikatel v budouci investhi vynosy nemohou byt kompenzovany
poklesem reélné drokové miry, geadz automaticky nedochazi k poklesu poptavky po
pertzich a tim i nominalni arokové miry (tyto w@hiy naopak rostou). Investice se tedy

snizuji, coz znazauje grafc. 4.

Graf 4 Keynediv pokles poptavky na investinim trhu vlivem pesimismu podnikatek

Zdroj: Liska a kol. Makroekonomie 2. vygds. 454

Za predpokladu nepruznosti cenové hladiny neni poklesg@gni poptavky vigsledku
ochabnuti investni aktivity dostatéen¢ rychle kompenzovan poklesem cenové hladiny.
Realny vystup proto klesa, jak ukazuje graf5. RovrZz v modelu dchodu, ktery
v dasledku sniZeni objemu investic klesa, klesa tallékovana spoeba ocastku, danou
sowinem dichodové zriny a mezniho sklonu ke spels. Pokles spdiebnich vydaj dale

snizuje objem dichodu a cely proces se opakdije.

"LISKA A KOL., V., Makroekonomie: 2. vygds. 454
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Graf 5 Relativni nepruznost cenové hladiny a Keynesa teorie ekonomiky v depresi

Yl‘ Y*=Y, Y
Zdroj: Liska a kol. Makroekonomie 2.vyds. 454

3.2.2 Keynesovské teorie hospod&kého cyklu

Cetni Keynesovi nasledovnici navazali na Keynesowslemku o investicich jako
mozném zdroji cyklické nestability a pokusili seswtlit, pro¢ investice systematicky
kolisaji. Vznikly tak keynesovské teorie hospistt&ho cyklu, které vyuzivajiienosu
realnych impula do ekonomiky progednictvim mechanismu inve&tiho multiplikatoru

a dichodového akceleratoru. Investi multiplikator ukazuje, Ze tity piirastek investic
vyvola rekolikanasobg vétsi grirastek narodnihoithodu. Velikost multiplikatoru zavisi
na meznim sklonu ke spebs.?

Druhou ¢ast keynesovského transmisniho mechanistieadgtavuje akcelegai princip,
jenz spojuje vyvoj investic v ekonomice seé&mami objemu realnéhoidhodu (vystupu).
Podle tohoto principu vyvolavast realného @chodu a vzestup poptavky po Smdinich
statcich tlak na roz&ni vyrobnich kapacit formou dodatgch investic do strdj a
zarizeni. Zteorie zaloZzené na akcebsmian principu je mozno rozvinout mySlenku o
hospodéském cyklu jako vysledku neustalé interakce vykyagregatniho vystupu a
investic, tj. koncepci tzv. endogenniho hosgekiého cyklu. Podle tohoto mechanismu
stai, aby jednoradzovy realny poptavkovy Sok ovlivnibjem agregatnich vydaja

nasledg prostednictvim multiplikatoru i agregatni vystup. Vlivepdsobeni akceleratoru

8 HOLMAN, R., Z&klady ekonomies. 364
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je ovlivnéna velikost agregatnich vydap z&ina ogt pasobit multiplikator. Ekonomika
zasazena Sokem je tak zmitana neknoetradou expanzi a kontrakci.

V piipact ekonomiky, kterou zasahla recese, Keyndsaaiuje, Ze je pdtba si ugdomit
vyznam restittnich investic. | kdyZ podnikatelé nerazgi vyrobu, musi byt v ekonomice
alesp@ nahrazovan optebeny kapital. Pokud se pokléistych investic jednou zastavi,
zastavi se rowt pokles agregatniho vystupu. Akcelerator pak \§watestup objemu
¢istych investic, ¢imz multiplikator gispéje k mistu objemu agregatniho vystupu a

ekonomika se odrazi ode dha.

vy~ s

3.2.3 Pendzni teorie monetaristi

Mnozi ekonomové, kité hledaji odpowdi na otazky tykajici se if@in vzniku
hospodéskych cykh, se uchyluji k pegnim (monetarnim) teoriim. Ralph G. Hawtrey,
Friedrich A. von Hayek, Lionnel Robbins a dal§éegstavitelé pedval&éné neoklasické
ekonomie se shodovali vtom, Ze primarhicipou kolisani arové ekonomické aktivity
jsou zneény mnozstvi petz v ekonomice. Nejupkji rozpracoval tuto teorii Hayek, jenz
tvrdil, Ze zdrojem ekonomické nerovnovahy mohou pghize, zvlasgt pak bankovni

aver. 10

A) Hlavni piedstavitelé monetarismu

Monetarni teorie hospotikkych cykhi se zabyva ficinou kolisani realného produktu
kolem potencialniho ve ztnach pewdzni zasoby. Tyto zemy zpisobuje centralni banka
svymi expanzivnimi nebo restriktivnimi zasahy. Me¥edstavitele d&chto teorii, paf
nagiklad rakousti pedstavitelé Ludwig von Mises, Friedrich August Judayek, dale pak
Svedsky ekonom Kurt Wicksell nebo americky ekonomrdy N. Rothbard. Z n@&sich
smeéra pak také hlavniigdstavitel monetarigtMilton Friedman.

Ludwig von Mises veSel do psgdomi Siroké ekonomickeé ¥gjnosti hlavi jako neustupny
obhajce klasického hospag&eho liberalismu, ktery se vyznagrzasadil o rozvoj
rakouské ekonomie zejména svou teoriigaeneorii ekonomické kalkulace a poloZzenim

z&kladh rakouské teorie hospag&ého cyklu. Zastaval nazor, ze za vSemi hosisigani

° LISKA A KOL., V., Makroekonomie: 2. vygds. 456
Y HOLMAN, R., D¢jiny ekonomického myslers. 264
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problémy jsou zasahy statu do ekonomikytigipy hospod#skych cykt vidél piedevsim

v ménové politice centralni banky. Byl toho ndzoru,ck¢ddnuti peszniho olkhu statem
(v tomto gipact centralni bankou) Zsobuje vznik hospodskych cyki, tedy vznik
nezdravych booih a po nich nasledujicich depresi. Kotmérbanky zngnou pez

v ekonomice vyvolaji &rovou expanzi, ktera je zastia centralni bankou. Tvrdil, Ze
avérové boomy vyvolavaji investini boomy, které nemaji odpovidajici reélny zéklad
v Uusporach. To nasledrekresluje ekonomické kalkulace invesiona zaklad kterych
jsou zahajovany investice, které se v naslednénolmibgyhodnoti jako ztratové a Spatné.
Po opojném boomu nasleduje tedy nevyhnetalrspodéska deprest:

Americky ekonom Murray N. Rothbard, ktery navézal lrudviga von Misese, zastaval
nazor, ze centralni bankovnictvi je v kapitaliséiok systému cizorody prvek, ktery je
piicinou nejhlubSich hospotkkych potizi. Prosazoval navrat svobodného bankoxini
bez monopolu centralni banky na pémi emisi, coz ale fedpokladalo navrat ke
komoditnimu (zlatému) kryti bankovek.

Svédsky ekonom Kurt Wicksell vychazel ve formulovaronetarni teorie cyklu z toho, Ze
piicinou hospod&skych cykh jsou znény perzni zasoby, které jsou apobeny
odchylkami pe&zni Urokové miry, kterd4 udrZuje v rovnovaze trhigépelnych fondi a
piirozené Urokové miry, ktera je rovna@eBdvané nie vynosu z no¥ investovaného
kapitalu. v rovnovaznésituaci, kdy se peizni urokovd mira rovnaijpozené mie, tak
podnikatelé nemaji zajem zvySovadte investice. Tzn., Ze najemni cena kapitaluosea
otekdvané nfe vynosu z na¥ investovaného kapitalu. Pokud centralni banka izvys
pergzni zasoby, bankam vzrostou rezervy, a tak zvySapidku U¢ra. Rast nabidky
zapyjcitelnych fondi tedy vede k tomu, Ze p&mi Urokova mira klesd podimzenou
arokovou miru a firmy tak zvySugisté investice. Realné zvySeni investic Wkwal
Wicksell vznikem vynucenych aspor, jejichistedkem jsou vyrobni zdrojeggtahovany
ze spotebnich odvtvi do investinich odwtvi, tzn., Ze investice mohou redlrist. Casem
ovSem mzdy doh&ji ceny, zisky firem klesaji a vynucené Uspory midiizi i reédlné
zdroje pro dalSitst investic. Dokud peiZni Urokova mira nevzroste ngedchozi Grovig,
tak nadale rostou i ceny. Investice a produkceakevtaci na svouipdchozi Urovie a

vzestupna faze tak kdh Po vzestupné fazi nastava faze sestupnéa — deplakmile se

' HOLMAN, R., D¢jiny ekonomického myslers. 260
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perezni arokova mira vrati naigodni Urové a jakmile vynucené uspory zmizi, investice
nejsou jiz vynosné. Firmyipstavaji investovat, lidé zastnani na dchto ,Spatnych”
investicich jsou propousiti a nastava doba poklesu poptavky a poklesu vyrdblledem

k tomu, Ze centralni banka neznédrgqzenou Urokovou miru a nevi, jaka je mira vynosu
riznych kapitalovych statk nemiZe tak odhadnout pmérnou girozenou Urokovou miru.
RovnéZz stabilizace pefZni Orokové miry nestabilizuje ekonomiku, nébelivem
technického pokroku a popdlaho iistu se mini sama firozena urokova mira, cozZ &p
vyvolava jeji odchylky od petini urokové miry. Wicksell i i@sto zastaval nazor, zZe
ukolem centralni banky je, aby hlidala stabilniameu hladinu a aby na zramy cenové
hladiny reagovala odpovidajici émovou polikou. Vziista-li cenova hladina, centralni
banka by mila provadt restriktivni nénovou politiku, aby dosahla vistu pewrzni
arokové miry. Pokud cenova hladina klesa, bankadyéla uchylit k politice ndnové
expanze a dosahnout tak poklesu &eain Urokové miry. Na Wicksellovu teorii cyklu
navazal F.A. Hayek, ktery ji spojil s rakouskourtekapitalu®

Friedrich A. von Hayek je jednim z autigiktery rozvinul monetéarni teorii hospadkého
cyklu nejuplrji. Byl toho nazoru, Ze zdrojem ekonomické nerovaoy mohou byt penize,
piedevsim pak bankovni &v Svymi teoriemi navazoval na teorii Svédskéhedgtavitele
K. Wicksella, kterou dale rozvinul o rakouskou iekapitalu. Rozvinul teorii, Ze pe&ani
injekce, inspirovana centralni bankou #8& dale bankovni soustavou, sniZi&gan
arokovou miru pod uroveodpovidajicimu meznimu produktu kapitalu. Vzacrkagditalu
neklesne a investice nejsou potty dobrovolnymi dsporami, nybrz Usporami
vynucenymi. Zatimco dobrovolné uspory by nevyvoladginé poruchy, vynucené uspory
¢asem mizi. V tuto chvili se urokova mira vraci fadghozi Urove a z&ina deprese.
V Hayekow teorii cyklu hraje dlezitou roli gedevsim struktura kapitalu. Konjunktura,
zaloZzend na expanzi bankovnihoémy vytvari Spatnou strukturu kapitalu, ktera se
napravuje v pibéhu deprese, ve které mnoho lidi ztraci praci. Pothgeka je mozné
zabranit gmto poruchdm tim, Ze penize budou neutralni, fiebeutraini penize
neovliviwuji relativni ceny ani arokovou miru. K tomu je aapotebi, aby se mnozstvi

pertz nen¢nilo. Hayek pozdji piiznal, Ze tato teorie je v praxi velmi malo realiéval

12 HOLMAN, R., Déjiny ekonomického myslers. 310
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v8ak nadale na tom, Zém méré bude petzni okEh fizen centralni bankou, tim lépe pro
hospodéstvil®

Monetarismus je historicky nejstarSim ekonomickynméem protikeynesianské
revolucePodle M. Friedmana rostou ceny vyioloknico rychleji nez nominalni mzdy,
takZze realné mzdyeskych zarsstnand se snizuji. Lidé ovSem trpi tzv. pemi iluzi a
vhimaji pouze vysséastky na svych vyplatnich paskach, takZze ochawysSuji svou
nabidku prace. Firmy, které jsou si na rozdil oth&dnané védomy vzestupu cenové
hladiny, poptavaji vysSi objem prace, nélto pro & vyhodné — pokles realnych mezd
znamena pokles realnych nakiad/ ceské ekonomice se tedy zvySuje Zatnanost a
¢asem roste HDP. V delSim horizontu si lidé povSimrie ges naiist nominalnich mezd
klesa mnozstvi vyrohk jez si za tyto mzdy mohou koupit a pozaduji takavySeni plat,
které jim vykompenzuje ztratu kupni sily. Realnédsnse vraceji na vychozi urave
firmy sniZuji poptavku po préaci. HD&ské ekonomiky klesa na svou trendovou Ufiove
Joseph A. Schumpetdoyl ,vychovan“ v tradici rakouské Skoly, ale od shy vySe
uvedenych ekonomickych kolégkteri byli vétSinou Fedstavitelé rakouské Skoly, se
odliSoval radou ekonomickych teorii a &ni odliSnou teorii hospodékého cyklu.
Schumpeterova teorie iqrstavuje teorii realného cyklu.fiélny cyklického vyvoje
hospodéstvi nevidl v pereZznim olghu, ale v charakteru inosai ¢innosti, neb@ inovace
jsou bezproblémovym faktorem ekonomickeéfstu. Byl gleswdcen, Ze inovace paraléin
s ekonomickymirstem spousti také hospdsiéé cykly, nebt nemaji charakter plynulého
toku, ale spiSe narazovych vin. Tyto indwaviny vznikaji tim, Ze jeden druh inovaci
¢asto zapic¢ini vznik dalSich druth inovaci, takZze ma inovai cinnost jakysi
~-multiplikac¢ni“ charakter. Negativni i¢ledek &hto inov&nich vin spdiva v tom, Ze
vyvolavaji klamna o&ekavani trvalejSi prosperity, coz tgwbi gehnanou investni
aktivitu, ktera nakonecipkrasi realné moznosti ekonomiky. Poté, co se idovavina
vycerpa v podob ,Spatnych investic®, zreni se investini vina ve vinu desinvestovani
neboli ,odbouravani Spatnych investic* a hospgsif boom pechézi v depresi.

Schumpeter vidl v depresi spontanni ozdravny proces, ktery ndayzdravnou destrukci,

¥ HOLMAN, R., Déjiny ekonomického myslers. 265
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jez zbavuje ekonomiku ,Spatnych investic* a ,Spatmypodnikatal”, pficemz nasledh
dochazi k rovnovaze na nové, vy3si Grovni, na kig@rpozvedla inovéni vina*

Monetaristé vini centralni banku z toho, Zeg@uje své schopnosti a ve snaze reagovat
na vykyvy agregatniho vystupu aktivistickou staaini politikou situaci ve skutosti
zhorSuje. Centralni banka tedy nema jistotu oldediasovani dopadu svého zasahu a je
velmi pravédpodobné, Ze se svymémovym opatenim zareaguje pozdJestlize naip

z rgjakého divodu vzroste agregatni poptavka a ekonomika seazasie fazi konjunktury
doprovazené ziaymi tlaky na cenovy vzestup, centralni bankd@Zen zareagovat
snizenim nabidky pé&m v ramci restriktivni rdnové politiky. NeZ se dinek ménové
restrikce projevi, firemni sféraipptsobi své chovani z¢né realnych néklail produkce a

snizi poptavku po praci a objem vystupu.

B) Hlavni piedstavitelé nové klasické makroekonomie

Monetaristickd teorie hospoikého cyklu klade az na adaptivni @kavani
ekonomickych subjelit Zména mnozstvi pefz v ekonomice tak vyvolava kratkodobou
odchylku skuténého vystupu od potencialniho vystupu. Robert Ealsulr. vytvél spolu

s dalSimi ekonomy z okruhu nové klasické makroekturo (Robert Barro, Thomas
Sargent, Neil Wallace) tzv. teorii rovhovaznéhospmddského cyklu, jez nepovazuje
kolisani ekonomické aktivity za projev makroekonckéi nerovnovahy.

Teorie rovnovazného hospddiéeho cyklu vychazi z hypotézy racionalnicteldévani,
kterou kombinuje siedpokladem dokonalé konkurence v ekonomidedpoklada, ze
agregatni vystup fite cyklicky kolisat i v fipac, Ze ceny a mzdy jsou zcela pruzné.
Pokud ¢lovék v procesu &eni dospl ke znalosti vS8ech potencialnichigedlki svého
rozhodnuti, a nevi, kterd z moznosti skotenastane, je schoperiifadit jednotlivym
potencialnim dsledkim svého rozhodnuti pravpodobnosti. Potom se rozhoduje
v podminkéch rizika a proti riziku je mozno se pbji Jestlize ekonomiku nebudou
ovliviiovat Zadné Soky, firmy a domacnosti budowisorat statky za ceny korespondujici
se stabilnim tempemistu agregatniho vystupu. Wipad realizace ekonomickych Sk
budou ceny sgnovanych statk kolisat. V tomto fipad hospod#sky cyklus nemusi
souviset s existenci nesigténych trhi, ale mize byt vysledkem hromadné reakce totozn

“ HOLMAN, R., Déjiny ekonomického myslers. 275

27



se chovajicich subjekina exogenni Soky. Sanfepr¢ za gedpokladu, Ze se ekonomické
prostedi ve své vlastni podstatentni a lidé jsou srozusmi se zakonitostmi jeho vyvoje.
Lucasova verze neoklasické teorie hospskiEho cyklu fpisuje  vznik
makroekonomickych vykylv neaekavanym zmnam mnozstvi pez v ekonomice.
Jestlize centralni banka zvysi mnoZstvigzenekonomice,irst agregatni poptavky vyvola
vzestup cenové hladiny a jednotlivy vyrobci pozgrigk roste cena jejich produkce. To
ovSem také znamendst jejich zisku nad droweUcetniho zisku. Z tohototvodu tedy
vyrobci reaguji zvySenim objemu produkce a agrdégatstup jako vystup vSech vyraic
v ekonomice roste. Jakmile si vyrobciédemi omyl spéivajici v chybné interpretaci
vzestupu cenové hladiny jakdstu relativni ceny svych vyrobikvrati se k pvodni drovni
produkce. Skutay vystup ekonomiky se v tomtofipadt odchyluje od potencialniho
vystupu jen tehdy, pokud centralni banka svymi sesyatickymi zasahynate soukromé

subjekty™®

3.2.4 Nova klasicka makroekonomie

Existuji teorie, které vys¥luji hospodéské cykly kolishnim agregéatni poptavky. V
keynesovské teorii jde o 2Zmu poptavky z dvodu zvySenici sniZzeni objemu investic
v ekonomice, v monetaristické koncepci a koncepeiynh klasiki Slo gredevsim o zrinu
poptavky vyvolanou vzestupenii poklesem petgni nabidky. Centralni bankyfip
hospodé&ské recesi sniZuji Urokové sazbyiahlpspodéské expanzi sazby naopak zvySuji
uplatiovanim tzv. ,stop-go“ politiky. Na p@étku 80. let vznikla dalSi teorie, a to teorie
realného hospodsgkého cyklu (RBC), ktera vznikla jako reakce nadtggu racionalnich
ocekavani, ktera nelze sléitis monetarnimi cykly. Pokud centralni bankanmpergzni
zasobu, lidé se tomu &@@ou rychle pizpisobovat. V pipact navySeni pefgni zasoby
centralni bankou, lidé ihned své ceny zvysi a ptdivodu nedojde k expanzi Naopak
kdyz centralni banka snizi pgmi zasobu, lidé své ceny snizi, a tak nedojdedsie Za
duchovni otce teorie RBC jsou povazovanegevsim Finn Kydland, Edward Prescott,
John Long Jr. a Charles Plosser,iktdosgli k zawru, Ze pi¢inou hospodékych
fluktuaci nemohou byt monetarni Soky, néldé tvai racionélni dekavani a trhy se i

v kratkém obdobi neustale &$tuji. Proto hledali nové vystieni hospodéskych cykf.

15 1ISKA A KOL., V., Makroekonomie: 2. vyds. 461
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Tito ekonomové navazali na Lucasovo pojeti hosfrkddo cyklu, jenz je idledkem
optimaliza&niho chovani vyrobic a spotebiteli, pasobicich v dokonale konkurém
ekonomice. Pokusili se vy&tlit hospoddské cykly stejnym zjsobem jako hospo#gky
rast, a to pitbéhem technologického pokroku. V dbbychlého technologického pokroku
produktivita roste rychleji, a to se promita do 3iy® Kistu investic, spdeby a domaciho
produktu. Pokud je technologicky pokrok pomalej8ze pozorovat zpomaleni
hospodé&ského fistu a snizeni celkové produktivity. Byly toho nagate zpomaleni nebo
naopak zrychlenitstu produktivity zpgisobuje ekonomice ,Soky“ ze strany nabidky.
Teorie realného cyklu tedy nevidiiginy cykli na strag poptavky, ale na stramabidky.
Prechodné zmny agregatni produktivity jsou pakigmaSeny do nasledujicich obdobi
prostednictvim mechanismu meaisové substituce volnéliasu, ktery vysstluje jak se
.technologické Soky“ §i dale na pracovni trhy a na trhy zboZzi a sluzeprcd ve fazi
expanze pozorujeme pokles nezamanosti a v recesi naopakst nezamstnanosti. V
hypotéze mezasové substituce volnéktasu lidé rozhoduji o aktualni vysi své spbly a
nabidky prace. Z dlouhodobého hlediska preferugbitu spoteby a pi docasném
zvysSeni svych fijmu prirastek dichodu nespoebuji cely, ale&ast tohoto firastku uspoi

a investuji. Takto se lidé zabezpg (pojift'uji) proti pfipadnym pokledm prijmu

v budoucnu. V gkterém od¥tvi nag. vzroste produktivita prace, ktera tak nabidnesivys
mzdy a z#éne petahovat praci z jinych odtvi. Pokud si chiji firmy své zamdstnance
udrzet, jsou nuceny ro¥a mzdy navysit, cCoZ znamena, Ze && mezd lavinovit Siti i do
dalSich od¥tvi. V navaznosti naist mezd lidé zé&nou ze strachu z mozného budouciho
poklesu vySe mezd nabizet vySSi mnoZstvi pracepa fak ochotni vymnit sowtasny
volny ¢as zacas budouci. Za#stnanost i vyroba roste a probihd expanze. Pokuou fi
za’nou ot poptavku pro praci snizovat a realné mzdynpa klesat, dochazi ke snizeni
produktivity, lidé nabizeji meénprace a zagstnanost klesa, probiha recese. V teorii RBC
jsou investice funkci realné urokové sazby. Lidéjispomoci ocauji svij volny ¢as a
rozhoduji se, jakym Zgobem roz#li dodatény dichod mezi sotasnou a budouci
spotebu. Trh prace, ktery je&mito zmenami vyEistén, se ani fi expanzi ani fi recesi
nevychyluje z rovnovahy, pouze jeho rovnovahanim Skola reélnych hospoigkych
cykli pripousti tak jedinou nezafstnanost, a to dobrovolnou. V dolexpanze se
dobrovolna nezawstnanost sniZuje a v débecese se naopak zvysuije.
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Skola racionalnich @kavani a na ni navazujici kola realnych hosfshgah cykh
buduje své teorie na tom, Ze lidé itveaciondlni ¢ekavani a trhy se vistuji, coz
Znamena, Ze penize jsou neutralni, a tak ¢mowva politika nefinna a nemze ani
vyvolavat hospod&keé cykly. S timto tvrzenim se neztotoznili tzvvydkeynesianci, kié
nezpochyhovali fakt, Ze lidé tvéi racionalni ¢ekavani, ale zpochybnili tvrzeni, Ze se trhy
neustale v§istuji. Byly toho nazoru, Ze by musely byt v tomtisgadt nominalni mzdy a
ceny upli pruzné, coz podle novych keynesiameodpovida realif a tak Astava teorie
hospodéskych cykh nadale otetena’®

3.3 Teorie politického hospod&ského cyklu

Neoklasicka Skola \ejné volby (public choice) vidi existenci hospitsk&ho cyklu ve
vladnim selhani, nelfotato hospod&ka politika vlad je schopna zabeépegolitickym
vadcim zent jejich dlouhodobé setrvani ve funkcich. VIadiégstavitelé tak usiluji o
maximalizaci svého uzitku a snazi se aEEjSimi hospodiskymi opatenimi ziskat
piizen ob¢ani. Politici se tak bd’ chovaji oportunisticky a snazi se realizovi@dovolbami
popularni opaeni a zapsobit tak na vSechny vok sliby, nebo ideologicky, s cilem

zaniit se pouze na vale uité politické orientace’

3.3.1 Spolaenské naklady hospodéskych cyklhi

Kromé firem a domacnosti se viiehu poklesu ekonomické aktivity dostava do potizi
také stat a jeho instituce, na které se zvySuje fifa vyplaceni prosedki z vaejnych
fonda. Svou roli zde sehravaji dotace a subvence takatyaegickym firmangi bankam,

na jejichz peziti ma vlada zajem. Klesa rasobjem pe#znich prostedki, které oldané

a firmy odvadji do veaejnych fondi ve forn® dani a poplatk Stat tak disponuje
nedostatkem financi, a chce-li vlada splnit svBysir oblasti socialniho zabezfemi, je
nucena chyfici penize opdit, nag. emisi dluhopis, ¢i prodejem statniho majetku.

V piipact zvySené ekonomické aktivity atripvySSi zamistnanosti firmy dosahuji

* HOLMAN, R., Déjiny ekonomického myslens, 470
T LISKA A KOL., V., Makroekonomie: 2. vyds. 465

30



v praméru vySSich zisk. V disledku zvySenych zisk si mohou firmy dovolit svym
zamestnané@m zvySit mzdy, a ti tak mohou néslédwice utrdcet. Vedeni banki
leasingovych spotmosti je spokojeno stustem zajmu o invesini a spatebitelské Gury.
ziskavat nové pracovniky, kterych¢a@d byt nedostatek. Firmy jsou nuceny potencialni
zanestnance lakat na stale vysSi mzdy aas@jici mzdové naklady promitaji do cen
produkovanych statk Stoupaji i naklady firmy na ziskavani dalSichobyrich faktod. |
piesto niize byt kontrakce ekonomické aktivity v jistém snaygbzitivni a zdrava, nebw
jejim pribéhu peziji jen silni a dojde k wysteni trhu. Dle LiSky hospodaky cyklus a s
nim spojené z¥ny v ekonomice indseji roviez ndklady v podobsocialré negiznivych

a patologickych je. Jedna se zejména o dopady na psychické a fyzdkavi lidi

v disledku zvySené nezastnanosti, a proto by #a v kazdé funkni ekonomické

spole&nosti existovat zachranna socialni. si

3.4 Ekonomické koncepty a jejich pohledy na krizi

Pokud se podivame na krizi z geopolitického hlealigiko na krizi zapadu, tak neéjgi
dopady méa na zentriady USA, EU a Japonsko. Ekonomika Indi€ @y dlouhodob
roste, nelze tedy hovib o celoswtové krizi. Podle Svihlikové fize byt ekonomickyirst
zapadnich zemi spojeny s netlspym gechodem na fazi kvalitati¢gnnoveho iistu. Ale
vzhledem k tomu, Ze spa@kenské podminky tomu nevyhovuji, opako¥aento pokus
selh&ava a jeiekryt iznymi bublinami zastirajicimi pravy stav. V sagném systému jsou
generovany obrovskérgbytky (zisk vikzi na ukor mzdy), ale protoZze kupni sila je
navazana na mzdu, vznika velkyepytek kapitalu. Realna ekonomika ve wgph
zemich je jiz nasycena a koncentrace igk podpdena nadnarodnimi spaleostmi.
DalSim z&sadnim faktorem jsou technologie, ktewé gpojovany s tzv. dlouhymi vinami.
Statistika podle E. Mandela potvrzuje teorii dlodhyIn stim, Ze se nyni ocitame na
konci dalSi dlouhé viny. E. Mandel rozliSujékolik typa vin. Tzv. Depresivni dlouhou
vinu, kterou charakterizuje jako paétek dlouhodobého poklesu miry zisku. Objevi se
racionaliz&ni investice (druha faze technologické revoluce)jzz technologicka renta a
zvySuje se rfnova nestabilita. Klesaji miry investic, hledajirs/é zdroje surovin a nové

cesty, jak snizit naklady prace. Vina s sebou pesinvestovanost a nadbytek peniho
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kapitalu. Kapital vi€zi nad praci a zavadi nové procesy, kter pedcovni silu. Rowt

je charakteristick&a silnou zmou v prostedi, nap. pripravou na valku nebo zbrojenim a
dokaze tedy zvratit klesajici miru zisku. A takéadgevi hegemonisticka kapitalisticka
zent, ktera na sebefpvezme minovou stabilituMandel se tedy domniva, Ze pro to, aby
mohla vzfist mira zisku, je nutnd chronickd masova nezamanost, v dlouhém obdobi
pokles redlnych mezd a pokles sily pracovniho faktdrh je viistén od neefektivnich i
velkych firem a dochazi k dalSi koncentraci kapitéflize) a spolu s ni pak k zavad
inovaci, které mohouipdstavovat kvalitativni skok kiégdu. Diky €¢mto inovacim by ale
doSlo k radik&lnimu sniZzeni pracovnich mist (Mangdeddi gipad robotizace, ktera by
podle r¢j vedla k poklesu pracovnich mist 0 90% ulghu 20-30 let), a pak by neirkdo
kupovat vyrobené zbozi. Uvadi, ZeSenim takového stavu by mohla byt welfare
ekonomika (opakované &eni produknich kapacit vaknymi konflikty), ktera by
umozZnila zainat stale znovu. E. Mandel se tedy domniva, Zestr@iamova teroie dokaze
vyswtlit zménu z expanze na stagnaci, ale nikoliv obrécde tomu tak proto, Ze faktory
stojici za radikalnim ozivenim (naslemim nové viny)casto souviseji s valkamii
revolucemi.

Expanzivni dlouhou vinu charakterizuje dlouhodobyistem miry zisku a miry kapitalové
akumulace. Pomoci masivnich investic se uskiiteechnologicka revoluce (prvni faze) a
rast gidané hodnoty a technologické renty dale zvysi misku. Dlouhodoby ekonomicky
rast uvolni velkou mezinarodni migraci a @str zan¢stnanosti posili faktor prace, coz
vyrovna naidist gridané hodnoty. ZvySuje se poptavka po surovinacimi ee pomr mezi
cenami surovin a zpracovatelskymi vyrobky.édva stabilita je ohroZena &wevou
explozi, jez ma udrzet vysoka tempsstu. Zesiluje ndist konkurence v mezinarodnim
metitku a boj mezi kapitalem a praci.

Jednim z nejzajim&jsich ekonomickych konceptkomplexré nahlizejicich na propojeni
technologickéhotistu se zrdinami ekonomickych a spalenskych podminek, jsou tzv.
Kondratvovy viny. Podle Kondr&va jsou inovace maseévaplikovany pouze ip
vhodnych podminkach (akumulace jgtinych zdraj). ,Koncept tzv. K-vin pedpoklada,
Ze kazdych cca 40-60 let dochazi k zasadnimu olomotechnologii, coz vede k
vyznamnym zrdnam jak v ekonomickém, tak v celém sgeleském systému (politika,
mezinarodni vztahy). Udaje o K-vinach ukazuji, 3ead roku 1945 probiha IV. K-vina

s hornim obratem (vrcholem) na konci 60. let, copgavida zlomu v letech sedmdesatych -
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posun po dolngasti K-viny, kdy ¥deckotechnicky pokrok{sobi na Usporu pracovnich
mist. RoveZz to vyvolavd otazky, zda jiz nastoupila V. K-vin&asto spojovana
s inform&ni revoluci, tedy zda podminky pro jeji nastup jgduvytvoieny. V tomto

kontextu by totiz satasna Velka deprese (minimélna Zapad) mohla byt povazovana za

tzv. formani krizi“ — tedy krizi, ktera povede k zasadni sgiehské znsng.*®

Graf 6 Sinusoida dlouhé Kondragvovy viny

Pl“\‘.’.llnl“\lndn{\\[
piebytky a odbytové
roziireni potize
vyroby

nové firmy titek k exportu
aspekulaci
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Zdroj: Svihlikova,l.Globalizace & krize:souvislosti a scéfes.63
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4 Sowasna globalni hospodéska recese

Koncem srpna 2007 Zala zcela nenpadnvelkd finani krize krachem dvou
hedgeovych fonil investtni banky Bear Stearns. Firgmim krizim obec# nejdive
piedchazi finatni deregulace a liberalizace kapitalovych transagoi nichZ nasleduje
obdobi zvySenéhotiivu kapitalu do zerd, ktery ve svém ikledku vytvdi tendenci ke
zhodnocovani doméci ény a k oslabeni finamiho sektoru. Dale nasleduji 2ny
makroekonomické regulace jinych zemich (nameny arokovych nir), které odstartuji
odliv kapitalu ze zemh a znehodnoceni domaci¢ny. Svou ulohu hraje i panika, ktera
doprovazi kazdou finami krizi a ktera vyvola nasledny Uprk invesiare zend. Kazdy
nahly odliv kapitalu mZe mit pro slabou ekonomiku velmi negativnasigdky.

V poslednich desetiletich dochazi diky liberalizaohybu kapitalu k prudkym odiivn
kapitalu, ke zbyténé prehnané reakci finagnich trhi a velmi rychlému géni krize. \ci
krizim a spekulativnim utdim kapitalu jsou pak nejzranit&jSi zeng, které se vyznalji
slabym finagnim systémem, Spatnou rozpavou bilanci, vysokym zahramim
zadluZzenim s vysokym podilem firarich zavazik a maji nadhodnoceny, malo pruzny
nebo fixovany devizovy kurz. Finamimi krizemi byly v 90. letech nejvice postizeny
piedevsim no¥ industrializované ze# predevSim Thajsko, Indonésie, Malajsie, Brazilie

a Mexiko!®
4.1 Swétova ekonomika na p@atku 21. stoleti

Struktura sotasné setové ekonomiky je tviena temi skupinami zemi, a to zémi
rozvinutymi (Zapadni Evropa, Japonsko, Jizni Koidangkong, Singapur a Tchaj-wan),
zenemi transformujicimi se (zetnsttedni a vychodni Evropy) a z€mi rozvojovymi
(africké rozvojové zery latinskoamerické zetn Thajsko, Malajsie, Indonésie, Filipiny).
Souwasna s#tova ekonomika se vyztiaje predevsim #kolika specifickymi tendencemi,
které ji vyraznym zpisobem odliSuji od jeji historie. Mezi tyto spediéctendence p#t
internacionalizace, interdepedence, regionalismustegrace. Vyvojova etapa &oeve

ekonomiky pgatkem 90. let byla spojenarguevSim se stovou recesi vé&kterych

Y KUNESOVA, H., CIHELKOVA, E.,Swtova ekonomika: nové jevy a perspektiys2
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regionech. Zvlastpak druha polovina 90. I€elila rozsahlym rdnovym krizim, z nichz
nejsilrgjSi byla asijska nova krize, kterou s¥ova ekonomika fekonala az v roce 1999.
V 90. letech byly také vySe jmenované tendence rdopl jeS€ o jednu, nemén
vyznamnou tendenci, a to o globalizadi, kieré vyrazg vzrostl vliv soukromych subjekt
na ukor vladnich. Zajmyéthto soukromych subjektjsou vedeny fedevSim osobnimi
motivy, coZ je velmiasto v rozporu s motivy celospdéskymi. Od 90. let maji nejtéi
rozhodujici vliv v celé sttové ekonomice v oblasti mezinarodniho obchodukuga a
VYVoji a v mezinarodnim pohybu kapitalu transnaalanspolé€nosti. Zasadni vyznam zde
méa pFedevSim mezinarodni pohyb kapitdlu, ktery je mo#weé zahranii investovat
v riznych formach. RozliSuji s&imé zahrarini investice, portfoliové investice (némeé
investice) a zahraémi vklady a 0¥ry, kapitdl kratkodoby a dlouhodoby, kapital

soukromy, statni a mezinarodtii.

4.2 Hlavni centra swtové ekonomiky

Do 21. stoleti vstoupila gtova ekonomika fiznivym vyvojem, ktery byl zahajen jiz
v piedchozich letech. Ekonomika USA vykazovala vysokg@nemicky fist, ktery se
zvysil i v Evrog, k mirnému oziveni doslo i v Japonsku. BEp se rozvijely také
rozvojové zem. Vysokou miru @istu vykazalyCina a Indie, fiznivy vyvoj probihal i
v Latinské Americe. V asijskych ekonomikach bylo/arieni ekonomiky doprovazeno
rostouci poptavkou po repZelezu a dalSich surovinach, coz vedlaistu jejich cen.
Koncem roku 2000 zalo postup® dochazet ke zpomaleni celéswé ekonomiky,
pficemZ hlavni podil na tom &y staty USA. Rok 2001 byl ve &iové ekonomice
poznamenarradou nefiznivych faktofi, predevSim pak vyraznym zpomalenimastu
americké ekonomiky, vysokymi cenami ropy a restrikt ménovou politikou Evropskeé
centralni banky. V druhé polowinroku 2001 také vyraznzpomalily ekonomiku USA
predevsSim teroristické utoky na USA 11.{z&2001, a dale pak cétni skandaly
vyznamnych americkych spdleosti. Dopady na dkteré obory byly tém okamZzité.

Vyznamré byla ovliviena nap. letecka doprava, letecky tmnysl, turistika a

2 KUNESOVA, H., CIHELKOVA, E.,Swtova ekonomika: nové jevy a perspektisy49
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pojistovnictvi. DalSi negativni dopady se projevily fegevSim v podab zvySenych
statnich vyddj na obranu a na vedeni valky a na fitrdrpomoc statu postizenym oliar.
V unoru 2001 mezinarodni ratingova agentura Stah&aPoor’s snizila rating Japonska
ze tidy AAA na fidu AA+. VSechny uvedené skdtesti se promitly do nizSi miry

swtového ekonomickéhaistu, coz znazduje tabulka. 1.

Tabulka 1 Mira rastu HDP v zemich G7

Zeme G7 | 2000| 2001 2002 2008 2004 20P5 2006 2007 200809 202010
Kanada 5.2 1.8 2.9 1.9 3.1 3.0 28 2|2 0.5 -2.4 8.1
Francie 4.1 1.8 1.1 1.1 2.3 1.9 2.4 23 0.1 -25 6 1.
Némecko| 3.2 1.2 -0.00 -0.7 1.2 0.8 3.4 2)7 1,0 -4.7 3 3.
Italie 3.7 1.8 0.5 -0.0 15 0.7 2.( 14 -113 -50 .01
Japonsko| 2.9 0.2 0.3 14 2.y 19 2|0 2.3 -1.2 -5.2.8

VB 3.9 2.4 2.0 2.8 2.9 2.2 2.8 2.7 01 -49 117
USA 4.1 1.1 1.8 2.5 3.6 3.1 2.9 1.9 0.0 -2.6 2.6

Zdroj: International Monetary FundyVorld Economic Outlook Databaze, October 2010

V roce 2003 zaznamenala ekonomika USAuastia brzy ji nasledovaly i ekonomiky
v ostatnich regionech, coz zafnil predevSim #ist spoteby americkych domacnosti,
pokles cen ropy a ukoéani valky v Iraku. V USA doSlo k oZiveni také dikystoucim
investicim, coz stimulovalo Kistu i ostatni ekonomiky. Tyto investice byly posée
nizkymi drokovymi sazbami, doméaci spgiiou a boomem na trhu nemovitosti. Vyvoj
v Evrops byl ovlivnén predevsim blizicim se vstupem deseti zemi do Evropsie coz
bylo doprovazenoiflivem péimych zahrariinich investic do $édni a vychodni Evropy.
Potvrdila se tak silna zavislost &oveé ekonomiky na vyvoji hospotiké politiky v

USA.
Tabulka 2 Mira rastu HDP ve s¥tové ekonomice

Stat 2000 2001 | 2002 | 2003| 2004 | 2005 | 2006| 2007 | 2008| 2009 | 2010
Swt 48 | 23| 29| 36, 49 46 52 5B 218 -06 48
Vyspélé ekonomikyl 4.1 | 1.4 | 1.7 19| 3.2 2.1 3.0 27 02 -32 37
Euro z6na 39/ 19 09 08 24 17 30 2.8 .4 44.0.7
Staty (G7) 38| 12| 13 1.4 29 24 26 21 -0.15-B.25

EU 39| 21| 14| 15 27 21 34 32 08 -41 16
Stt.a vych.Evropa 52| 02 43 48 783 59 65 55 3.88.6 | 3.7

Zdroj: International Monetary FundWorld Economic Outlook Database, October 2010
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Rok 2004 se ve stové ekonomice vyvijel nadale velmiipnivé. Tempo fistu s¥tové
ekonomiky udavaly siki asijské ekonomiky, z nichz dominovala nejvitima, dale pak
Indie a jihovychodni Asie. Za timto rigstem byl pedevSim vyznamny nést swtové
ekonomiky, fist poptavky po rop (predevdim ze stran¢iny a USA), kdy ceny ropy
v roce 2005 dosahovaly hranice 70 USD za barel, pozastaveni nebo ohrozeuyt

v nékterych ropnych oblastech (Mexicky zaliv, Irdk, Bige, Norsko, Rusko, Venezuela) a

spekulace na komoditnich burz&th.
4.3 Pocéatek celos¥étové recese

Posledni finaéni krize, prozatim nejtSi swtova krize od Velké krize 30. let, kter&énaa
vroce 2007 a ma 8y pavod v USA, vznikla, jak se gwodné zdélo, na trhu hypoték.
Rodindm s nizkymi ifijmy byly pridélovany hypotéky, aniz by byly dostéate
obeznameny sriziky, jez na sebe berou. EkonomikdA Urpila silnou vnitni
ekonomickou nerovnovahou, zZa&pnénou komplexnim zadluzenim (stat, domacnosti,
zahranéni dluh), chabym socialnim systémem a rekdndizkou mirou Uspor domacnosti.
Co se tg¢e ekonomiky USA, tak jeji vyznamn#st je tvéena vojensko-gimyslovym
komplexem, zvlast pak v technologické rovén Velkou uUlohu zde zastupuji také velmi
rozvinuté sluzby a mengast je pak tviena malym, ale sithdotovanym zerdélskym
sektorem. Je ptgba si ale wdomit, Ze pedevSim v prmyslovém sektoru se tiio
z&kladni mzda, od které se pak odvijeji mzdy vidal§ektorech. Vzhledem k tomu, Ze
USA piesunuly jiz ¥tSinu své vyroby do zahrathia pestaly zbozi vyral, prestaly byt

v téchto vyrobach také konkurenceschopné, a jsou nudetty zboZi opt dovazet.
Absence vyrobniho sektoru tedy stoji za dlouhodolzapornou obchodni bilanci i
zapornym bznym (Etem USA. Z globélniho hlediska dosahuji refich schodik praw
USA sCinou. Redevsim dikyginskému zboZzi, které zaplavilo americké trhy, seAUS
dailo drzet dlouha léta inflaci na ugdDruhym sektorem stojicim za s@asnou krizi byl
financni sektorse svymi inovénimi produkty, ktery byl siléd podpden odstragnim tzv.
Glass-Steagallova zakondjjatého v souvislosti s Velkou depresi 30. let niéo stoleti.
Tento zakon @ zabraiovat komegnim bankdm zapojovat se do rizikovych invésitth

L KUNESOVA, H., CIHELKOVA, E.,Swtova ekonomika: nové jevy a perspektisryl6
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obchodi. Vzhledem ktomu, Ze zakladnim tahouneidstu ekonomiky je sp#tba
domacnosti (v USA az 70 %), &éijmy vétsi casti americké spodaosti stagnovaly, twci
ekonomickeé politiky zalozili #st na dluhu a na virtualni redlirastu ugitého aktiva.
Zadluzeni americkych domacnosti se #hghu krize pohybovalo kolem 140 %
disponibilniho dchodu a mira Uspor domacnosti v roce 2007 dosaipiev@ od dob Velké
hospodéské krize zapornych hodnot. Tzv. firka inovace pomohly tuto krizi roz#ti do
celého swta. Princip asset backed securifiesnné papiry podloZzené aktivy, hagomem)
pak vedl krozdovani sub-prime (klienti s nizSi bonitou) hypoték dstatnich sfér
finantniho trhu. Lidé, ktd méli napé. hypotéku na @im s velmi nizkym Grokem, &h
pocit, Zze hodnota jejich domu neustéle roste (rggmdtbublina) a hodnota nemovitosti je
tedy vySSi nez hodnota hypotéky, coz vedlo k dalsadluzovani americkych domacnosti

s velmi dobrym fiktivnim a virtualnim efektem nist spotebniho trhu v USA.

Graf 7 Procentualni podil soukromého zadluzeni na BP v USA

— - =%

Zdroj: J.B. Foster — F. Magdoff/elka fina@ni krize str.122

Princip poolu — tedy shromafovani zvlaStnich cennych pajirnag. nekvalitnich
hypot&nich listi, nebo dluli z kreditnich karet do zajim&wa vzneSe# zrgjicich baltka,
které navic dostaly od ratingovych agentur hodnbéegxA, vypadaly jako velice slibné
investice. Mnoho evropskych bank s vidinou z&jigth vynos na tuto inovaci rychle
zareagovalo, a dostalo tak tyto rizikové hypotélygtobdlni trh a trh nemovitosti. Tyto
vysoce riskantni dluhy ,a la collateral debt obligas* (CDO — kolateralni dluhové
obligaceci zajis€ny dluhovy zavazek), se &y prodavat jako zajimavé nove derivaty. Za
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nimi ale stéle stojiwm (zatizeny hypotékou), jehoZz rostouci cena je ddddinou. Pokud
bublina praskne a ceny nemovitostérzau klesatfada domacnosti zjisti, Ze nemohou svou
hypotéku dale splacet. Ratininvestotim dojde, Ze jejich exotické finani instrumenty,
byt s ratingem AAA, nemaji Zadnou realnou hodnotuvaeijici, jak snadno a rychle
zahranéni banky i centralni bankyaznych vlad u¥ily v moznost vynos z instrument
CDO. Zde se ukazuje sila gepaha finatini sféry nad realnou ekonomikou. Pokud objem
raiznych finagnich instrumenit n¢kolikanasobr prevySuje hodnotu realnych statk
globalni ekonomika se stéle vice posouva do swéaliti, kasinové podobfy.

Vzhledem k tomu, Ze USA jsou se svymi 20 % nejginatSi s\étovy spotebitel, ale také
nejwtsi dluznik, fungovani stoveé ekonomiky bude zaviset na stalSv a \¢tSi spotele
USA a na jejich stale vistajicim zadluzeni. Pokud se takovy s$ebitel ocitne

v problémech, ma potize celyésvVelmi bude zalezet na tom, jak dlouho bude nasito
dluh USA kryt isporami vyti@nymi redevsim v asijskych zemich, a jak dlouho budou
tyto zen& ochotny nadale hromadit americké dluhopisy kry&zdennou americkou
meénou. Je varujici, Ze cely tento systém se nazysdaghi ekonomika, ktera stoji na nikdy
nekortici akumulaci dluhu.

Celoswtova krize je datovana od 282008, kdy americka vlada znarodnila Freddie a
Fannie, kté& se staly velkym systémovym rizikem pro cely hydot trh. Milnik, ktery je
dodnes pouzivan pro ozfemi skuténého propuknuti Velké recese 21. stoleti (14i za
2008) oznauje zkolabovani Lehman Brother. Propuknutim fitrdnkrize staty zéaly
piejimat zaruky za své bankovni domy, které byly plokickych aktiv. Nejprve se
doufalo, Ze krize #stane omezena pouze na USA, ale ppai¥ bylo jasne, Ze krize
zasahne do celé realné ekonomiky, &lase volat po &Si regulaci finatiniho sektoru a
také raitingovych agentur, které z velkdsti ,prispely” k rozSiteni krize do celého sta
(pfes kanal CDO). Britska vlada pomohla svym rozsahiamhrannym balikem néap
Royal Bank of Scotland nebo HBOS, znarodnilain&orthern Rock a o pomoc MMF
v tuto dobu poprosili Mdiarsko, Island a Ukrajina. Do potizi se dostalyl§daeng, které
meély mnoho fij¢ek v zahraninich nénach nap Mad’arsko a Ukrajina.

Na konci roku 2008 praitnl summit G-20, na kterém statnici projednaégevsim nutnost

zlepSit regulaci a reformovat mezinarodni instifuoeba vSem vladam bylo jiz jasné, Ze
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se finakni ekonomika felila do realné. Jako prvni se zrealné ekonomiésgtali do
problémi automobilky, pedevSim General Motors a s nirtmrecky Opel. J. Stiglitz na
konci roku 2008 vyslovil obavu, Zeijle o swtovou krizi ve tvaru pismene W, tzn.
dlouhého obdobi bez oZiverii.Zasatkem roku 2009 naplno propuké islandska krize a
koncem roku 2009 pak krizeeckd. Da seici, Ze tato krize nejvice pomohla skupin
BRIC, ktera po svém summitu v Jekaburku davéa stale vice najevo, Ze méa v budoucnu
v umyslu ukodit obdobi, v @mz zapadni zeinmely z geopolitického hlediska hlavni

slovo.

4.4 Komoditni trhy

V této kapitole se pokusim zanalyzovat krizové dakttykajici se krize na komoditnich
trzich. Komoditni trhy jsou analyzovanyeglevsim z tohotd/odu, Ze v krizovém roce
2008 vypukly 2 krize sowire, a to ropna krize nasledovana potravinovou ki@dl
pocatku 21. stoleti se Zma na komoditnim trhu stale vice rdap$iat i vliv finartnich
trht, ktery nejvice ovliviuje trh s ropou. Vzhledem k tomu, Ze je v&mné dob ropa pro
moderni ekonomiku nezbytna, hraje na komoditnizichrzasadni roli.

4.4.1 Trh sropou

Vyvoj ropy mel v roce 2008 charakter houfky, kdy se cena dostala z rekordnich 150
dolam za barel na hranici kolem 30 dalaza barel na konci roku. Ceny ropy se v roce
2008 k roku 2002 zvysily Sestinas@ébia pak Bhem mén nez il roku klesly o vice nez
100 dolaf. Vyvoj ceny ropy je znazo#n v grafuc. 8.

2 STIGLITZ, JosephHNED.cz[online].
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Graf 8 Vyvoj cen ropy za poslednich gt let

Zdroj: Bloomberg,CNBC, IEA

Ropny kartel OPEC opakovanzareagoval na rekordni propady cen ropy poklesem
téZebnich kvot snizeningzby o 2,2 mb/d, a celkem tak silasvou produkci o zhruba 4,2
mb/d na 24,845 mb/d. Toto sniZeni rorokamzity dopad a revize OPEC takaa celit
nejsilngjSimu poklesu poptavky za poslednich 25 let, kigtté zpisobené slabym dolarem,
rostouci inflaci airstem investic do komoditnihoigdevsim ropného trid.

Rychlost a objem poklesu nazilg splasknuti tzv. ropné bubliny a skutest, Ze nej§tsi
vliv na trh s ropou ma masivni odchod spekulanttohoto trhu. CFTC byl nucen se
opakova# touto spekulaci zabyvat acervenci gipustil, Ze az 81% obchodovafuitures
(kontrakty s dvérou v budouci tst) je spekulativét manipulovano. Velice wdezitym
faktorem, ktery pohéath spekulaci, byla manipulace se zasobaRada firem zarrng
podhodnocovala své zasoby, aby trh dostaval zppawySi vzacnosti ropy, a tyto firmy
pak fyzickou ropu prodavaly s vy3Sim ziskem. Z wretho vyplyva spojeni mezi
hypoteni krizi a spekulaci na komoditnich trzich, nelzdraty z hypoteni krize ngly
uhraditboom cen ropy. Cena ropy byla bublina, za kterély stpekulanti na komoditnich
trzich. Vroce 2006 G. Bush odsouhlasil deregulzmkovniho sektoru, ktera vedla k
tomu, Ze spekulanti mohli uzavirat kontrakiyuresvelmi vyhodré pomoci finakini paky,

a to @ zaplaceni pouhych 6 % ceny. P¥aato deregulace spekulaci velmi usnadnila a

24 SVIHLIKOVA, 1., Globalizace & krize: souvislosti a scéieas. 68

41



téme znemoznila jeji kontrolu. Diky této deregulaci ezl vyznam tzv. komoditnich
indexovych fond, které v letech 2003 az 2008 vzrostly z 13 miliawa 260 miliard
dolari. Ropny trh se rozdil na dw strany. Na jedné strane tzv. wet barrel market, kde
se obchoduje s realnou (fyzickou) komoditou. Nehdratras je tzv. paper barrel market
na remz se obchoduje s ropnyritures, a tento paper barrel market daval signaly-
voji ceny nawet barrel marketPlati tedy, Ze ceny jsdizeny paper barrel market, nikoli
futuresje stejre silny jako naiist poptavky po ropz Ciny. Podle El-Badriho (generélniho
tajemnika OPEC a zastupce Lybie) bylo asi 70 % rikitit futures na trhu NYMEX v
drzeni spekulafit Dopady spekulace na trh ropy v takovém rozsabu Ihoubné a maji
negativni dopad fledevSim na spimbitele a investory. Spetitelé se museji siiti
s vysSSimi cenami a investgsou zmateni z odporujicich si sighakteré vydava trh paper
marketu a trh fyzické ropy. Z tohotdiebdu mohou investovahat se svymi investicemi,
které gedstavuji na trhu ropy miliardy dotama v dlouhodobém horizontu toto vahani
muze mit tragické nasledky.

Ve vyvoji globalni ekonomiky a ropnych cen byklekity rok 2007 a 2008, ve kterém
Mezinarodni energetickd agentura (International r@fneAgency, IEA¥® zveejnila
vysledky extenzivniho vyzkumu hlavnich 800 polikberych podrob& zkoumala&zbu a
doSla k zavru, Ze €Zba z existujicich poli klesa 0 6,7 %&m®. IEA dlouho problém rop-
ného zlomu bagatelizovala, a byl dlouho odsouvdims Ze dost vysoka cena vyivo
impuls k oteveni a vyuZziti dalSich naleZiSOPEC v sotasné dob disponuje obrovskymi
z&sobami ropy, proto se odhaduje, Zedipa ze zemi OPECda z&it klesat aZz po roce
2020. Nektetri pracovnici IEA uvadi, Zze IEA je nucena nai@ni USA dlouhodob
zatajovat skutny stav ropnych zasob, aby nedoslo k panice a siampaopy.

Ztrata americké saistatnosti tykajici se ropy ma zasadni vliv n&tsevou rovnovahu sil,
neba by tim prudce vzrostla strategickd vaha ropnyditi ssttedniho Vychodu. V roce
2004 jiz m#ly vychodoasijské ekonomiky zasadni podil rigtu poptavky po rop®

Robert Fisk v denikindependerit uvadi, Ze Ruskd;ina, Francie, zethPerského zalivu

> CONNOR, SteveThe Independerjonline].
% KOHOUT, P.,Finance po krizis. 206
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a Japonsko maji v umyslu odstranit dolar z ropnylothodi a do roku 2018 obchodovat
ropu za undly koS men, ktery by zahrnoval juan, jen, euro, zlatoigpadré dalSi nény,
ale jiz bez dolaru. Pokud by tato skiriest nastala, dolar jako internacionalrinacislo
jedna by definitive skortil, coZ by nElo zasadni dopad na cely mezinarodni fiman
systém.

Zde povazuji zawlezité zminit tzv. Hubbeliv model, ktery popisujeizné spoléenské a
piirodni jevy. Podle Hubbertova modelu vyvrcholéteva €zba ropy #kdy behem let
2003 - 2010, s tim, Ze dale uz bude nasledovatrjgukles. Campbell a Laherrere v této
souvislosti poznamenavaiji, Zze 80 % rop¥ené v roce 1998 pochazelo z nalézked
rokem 1973, z nichZz mnoha jsou jizéeypana. Z tohoto modelu vyplyva, Ze éra levné
ropy je jiz navzdy pr§. Friblizné ve ¢tyricatych letech tohoto stoleti byéha byt swtova
téZba ropy na arovni roku 1960, aléi me¢kolikanasobném pidu obyvatel této planety.
N¢kde za Hubertovym vrcholem byghtaké vyznama vzrist vyznam a moc stékolem
Perského zalivu, Ruska, Nigérie a Venezuely. Gral2 ukazuje kivku, kterou Hubert
vypccital jiz v roce 1956, a ktera ggsnosti kopiruje skutaé vyvrcholeni americké&zby

ropy v polovirg sedmdesatych let.

Graf 9 Hubbertova k¥ivka
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Podle ceskych geology Cilka a KaSika jsou dostupnéésweé zasoby ropy 2000 — 2200
miliard let staré. Tvrdi, Zefpsouwasné spdebni Urovni to bude std na 66 let, coz svymi
vypoéty potvrzuji i naftovi geologové &ele s Jeanem Laherréerem. Pravdou ale je, ze
spoteba ropy v minulych letech rostla tak vyraznym temp ze pi realistickém odhadu
nadm zasoby ropy budou 8&itiazhruba nattyricet let. Zarové vyslovili hypotézu, Ze jiz do
deseti let, mozna mén dojde kvyraznym znamkam paniky a k ekonomickému,
politickému nebo vojenskému souboiji o stale measbhy ropy® Pro frehlednost je nize
uvedena mapa &ta, ktera znazdwuje staty s negtSimi rezervami ropy (v mid. bargl

Obréazek 1 Staty s nej¥étSimi rezervami ropy (v mid.barel)

Krajiny s najvacsimi rezervami ropy r. 2005 (vmid. barelov)

MNajvaési svetovi producenti ropy
{v mi. barelov denne)

377 370 362 332

Zdroj: Oil & Gas Journal, www oilmarketreport.org llustradna snimka archiv

Zdroj: International Energy Agencyil Market report

Alternativou ke stale zmenSujicim se zasobam rofgdgtavuji nekonvemi zdroje
(hlubokomdskéa ropa). Vyznam nekonvérich zdroji v poslednich letech velmi vzrostl a
podle zastupcBP a jinych firem z oboru disponuji v s@sné dob téZebni spolénosti jiz
takovymi technologiemi, se kterymi by bylo mozné&éjt i doposavad nedostupné zasoby
ropy a zemniho plynu. Tyto technologie jsou alenretdkladné a navictedstavuji tyto
nekonverini zdroje obrovska ekologicka a sar@a¥ i ekonomicka rizika. Na ropném
trhu Ize najit mnoho velice protigtinych nazai tykajicich se ropy. Ropa je v s@sné
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doke jako zakladni komodita pro spotest naprosto nepostradatelna a je na ni navazana
celd moderni ekonomika. Mnoho odbotinfka téma ropného zlomugapovida, Ze lidstvo
jiz nedokaze minimakhv kratkém obdobi ropu &im nahradit a ze# které ropou dosud
disponuiji, si budou v budoucnu ¢owat vysi cen ropy. Vzhledem ktomu, Ze se da
piedpokladat, Ze tato cena bude vysoké&zento vyvrcholit i konflikty velmoci o tuto
vzacnou surovinu. iedpoklada se, Ze pro vyd@ zent miZze zlom poptavky sgdvat

v silngjSim zapojeni alternativnich zdéojPro OPEC to znamena, Ze v budoucnizen
nastat situace, kdy nebude o jejich ropu takovgrmajTuto informaci fejala i dominantni
zemt kartelu OPEC Saudska Arabie. Vzhledem k tomu, @édSk& Arabie p#t mezi
zeng, které jsou naifjmech z vyvozu ropy zavislé z vice jak 90 %, dagaje al-Sabban
(poradce ropného ministra Saudské Arabie al-NaimBy, svou ekonomickou strukturu
vice diverzifikovala a feSla z vyvozce ropy na vyvozce energie, tiecbp mohlo dojit

k situaci, Ze zlom poptavkyedhoni ropny zlom.

Téma poptavkového i ropného zloméasto slouzi k politickym manipulacim.
Zduraziovani zlomu poptavky si klade za cil zngjisbpné ekonomiky tim, Ze jejich ropu
nikdo chtit nebude. Téma ropného zlomu je zasen@no v souvislosti s tim, jaké
dopady by na ekonomiku &o nizSi mnoZstvi ropy. Zda zZmit typ ekonomickéhotistu
(véetre dopravy),¢i prejit na jiné alternativni zdroje, které jsou aleafitné narané a
maji zn&né ekologické dopady. Zédhto divodi je nepravépodobné, Zze by zlom
poptavky pedstihl ropny zlont®

Studie Bundeswehtfi dokumentuje, Ze ropny zlom nastarf@liné kolem roku 2010.
Shoduji se tak s jinymi nazory mnoha odboiinikgeologi, ktei ropny zlom umisuji
negasgji mezi roky 2010-2015. Tato analyza Bundeswehrun&d piedpoklada, ze
nesmirg vzroste pozice ropnych ekonomikiedevsim zemi OPEC. Existujéedpoklad,
Ze st cen ropy omezi, nebo ¥kierych gipadech zlikviduje mezinarodni obchod.
V ohrozZeni se ocitnou naeent, které jsou zavislé na dovozu potravin. Z toholyya,
Ze pokud nebudou rychle uvedeny do provozu nahitkrhativy, nize ropny zlom vést

ke zhrouceni celé infrastruktury a vyvolat tak ostu spoléenskou krizi®* Tato studie

% GRUBB, Adam Energy bulletinonline].
%0 Organization of gas exporting countries, vznikogtah k roku 2001.
3 SVIHLIKOVA, I., Globalizace & krize: souvislosti a scéw®as. 77
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byla nedavno aktualizovana a dale hodnoti, jak byhlm vy¢erpani zdraj zmenit
swtovou ekonomiku. Studie épvaruje ffed znénami v rovnhovaze stové moci, poklesu
dulezitosti zapadoevropskych stattotalnimu zhroucenim ttHi a vaznymi politickymi a
ekonomickymi krizemi, s tim, Zefg@dpoklada, Ze ropny zlom prédine jiz v tomto roce.
Hlavni za¥ry této zaktualizované studie se tykaji faktu, dearrozhodne o moci a bude
rozhodujicim faktoremiputvaeni mezinarodnich vztahZeng, které ropudzi, se stanou
vedoucimi s¥tovymi mocnostmi. Redpoklada se rostouci vliv expoiiéropy a boj
dovozd ropy o Fizen téchto exportél, coz vytvdi prostor pro noveé iflezitosti

k zavedeni novych politickych a ekonomickychiciRopa se podle studie bude mén
obchodovat na otégném s¥tovém trhu a vice mezi jednotlivymi zeémi na zéklad
smluv. Protoze je feprava zavisla na réppctitd se stim, Zze by mezinarodni obchod
mohl byt zatizen vysokymi dami a trzré orientované ekonomiky by se véestredobém
horizontu zhroutily. Studie uvadi, Zéepozdleni zasob ropy nebude ve vSech oblastech
swta mozné fed dosazenim ropného zlomu. Mnoho zemi tak nebuntg oskuténit
investice ¥as a v dostat®ém objemu. Existuji i obavy dgxiti demokracie jako takove.
Studie varuje, Ze b§ast lidi mohla ekonomickeé igsy vnimat jako obecnou krizi systému,
coz by mohlo vést kideologickym a extremistickymrniam vladnutf? Graf ¢. 10
znazotuje vyvoj cen ropy v USD v kontextu &evych udalosti od roku 1861.

32 HORACKOVA, Jana.nvestini web.c4online].
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Graf 10 Vyvoj cen ropy v USD od roku 1861 v kontext swtovych udalosti

Vyvoj cen ropy v USD od roku 1861 v kontextu svétovych udalosti
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Cena ropy stale kolisa a balancuje meziitispdobrym vyvojem v zemich OECD a mezi
stale rostouci poptavkou@ny. V nejblizsich letech sefedpoklada, Ze zasadni globalni
riastovy impuls pijde zCiny, ktera jiz uzakela mimo jiné takéadu dohod se surovindv
bohatou Venezuelou a dale pak s Inditgekoz vyplyva, Zetst poptavky po rop bude

tedy silrgjSi mezi néleny OECD.

4.4.2 Potravinova krize

Vroce 2008 ud@a na s¥t globalni potravinova krize s katastrofalnimiistedky
piedevsim v zemichi€tiho s¥ta. Ceny potravin se v prvni polo¥imoku 2008 rekord#
zvySily a zaznamenaly 40% ri&t oproti roku 2007. Zmla viad dalSi potravinova krize,
ktera se odliSovala oddh predchozich pedevSim v prudkosti néstu a v trvanitstu,

neba’ se pdet hlado¥jicich na této planétzvysil na ténsi jednu miliardu oban.
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Graf 11 Index cen potravin

FAD Food Price Index
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Zdroj: FAO, Food price index

Dle Organizace pro vyzivu a zeédglstvi (FAO), kterd monitoruje vzestupy potravin @en
zpracovava analyzy, doSlo v roce 2008 k velmi negasoulfe rekolika faktort, které
zapicinily skokovy nafist potravin. Byly to fedevSim sucha v hlavnich exportnich
zemich (Australie, Ukrajina) a dale pak nizké z&sabvliv spekulace na potravinovém
trhu. Mezi nové faktory pak patrast cen ropy, koncept biopaliv a Bér poptavky Liny

a Indie. A" uz je @icinou globalni potravinové krize rostouci cena romgvoj biopaliv,
nedroda nebo rostouci spetha potravin v Indii neb&ing, vzdy to méa nejtsi dopady
predevsSim na ze#énTietiho s¥ta, z nichz je nejvice zasazena subsaharska Akikaa je

z 80 % zavisla na importu. VSechny tyto vlivigsebi dlouhodob na pozadi nedostatku
investic, poklesu vyndsna hektar a poklesu pomoci jdouci do 2déstvi. Tyto faktory
zpasobuji skuténost, Ze potraviny jsou pro rozvojové zematolik drahé, Ze si je
nemohou dovolit.
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Graf 12 Vyvoj cen ropy a potravin
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Dle FAO ma nejsilgjsi vliv na rist cen potravin koncept biopaliv. S@asny koncept
biopaliv se v USA zagfuje na kukiici, v Brazilii na cukrovouitinu a v EU narepku.
Pro spekulanty je velkouritezitosti, nebt nabizi zarienou investici se zatanymi
vykupnimi cenami. ZvySena poptavka po biopalivesledta také zajem investoro
neznehodnocenout@u. Z tohoto dvodu se v poslednich letech¢aly ve velké mie
pronajimat pozemky v chudych zemich, nejvice va&friv jihovychodni Asii a v Latinské
Americe. Velmi necitli¢ se tak zasahuje do Zivotniho piesii €chto zemi (odlesvani,
zneistovani vodnich zdrdj eroze) a do zivétmalych farmé&i, pro réz je pida velmi
asto jedinym zdrojem obZiv{/. Koncept biopaliv v EU a USA nejen Ze degradujdip
ale je také velmi neefektivni, nebdiz samotny fakt, Ze se péli potraviny na etanol v
situaci, kdy miliony lidi hladovi, je z etickéhomoralniho hlediska neospravedinitelné.
Dopady na spotbitele, a zvlastpak v nejchudSich zemich, kde gpbt potravin tvid 70

— 80 % disponibilniho ichodu doméacnosti jsou tragick&eBevsim v Africe je mnoho
zemi, které dovazeji jak potraviny, tak paliva, fa nestoucich cenach jsou nuceny si

vybrat mezi potravinami nebo palivem, nébw nakup obou komodit nemaji penize. Na

%3 MILEROVA PRASKOVA, DagmarHospodéské novinyonline].
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tuto skuténost se snazila celfada zemi reagovat, ale projevila se nedostate
nadnarodni koordinace. FAO tak opakavapeluje na vytvieni programu zachrannéssit
pro nejzranitel®jSi ekonomiky a na dagpovné financovani rozvoje zealstvi v
rozvojovych zemich. Mimo jiné apeluje i na fakt,seenelze spolehnout na globalni trh ani
na moznost vytvieni celosstovych zasols?

V sowasné dob Ize na komoditnim trhu potravin pozorovat vysokalatilitu, ktera je
spojena fimo s finarnimi spekulacemiCim vice je vyvoj cen népdvidatelny, tim vice
se zvysuji zisky kontraktfutures, a tim vyssi je i jejich volatilita. Tatkudetnost ma
nej\étsSi dopady pray na jiz zmihované rozvojové ze#n jejichZz zavislost na exportu
primarnich komodit jecini velmi zranitelnymi. Vysplé staty navic své zemklské
sektory sil# dotuji a chrani f&ed dovozy. Proti této politice vystupuje tzv. Caka
skupina, ktera se pokousi v ramci WTO prosaditréiejSi prostedi v obchodu gmito

a tzv. tarifni eskalace, ktera brani rozvoji i yoheidSich rozvojovych zemiéA Vzhledem

k tomu, Ze pafadu let dochazelo k celofevému poklesu cen potravin, ktery byl dan
piedevsim listem nabidky, dochazelo talkkady zemi (coz bylo podpeno i SAP, MMF
¢i SB) k poklesu vlastnich zasob a spoléhéani sempit. Pokud clta rnektera zeny

v 80. letech pozadat mezinarodni instituce o pomeohla si vyrnou za tuto pomoc
budovat svj vlastni zemidélsky sektor. Byla nucena se této moznosti vzdatto Tu
skute&nost dokumentuje ve své knize The food wars (Potoaéa valka) Walden Bell.
Z uvedeného vyplyva, Zze ukolem rozvojovych zemii ikmkurovat, ale byt pro vysje
ekonomiky levnym dodavatelem zdidf

Dle aktualniho vyhledu vyvoje &tové zemddélské produkce, cen, sgeby a obchodu
s agrarnimi produkty, které zpracovali OECD a FA&® fredpokladat, Ze nominalni ceny
potravin budou vZrstat a realné ceny budou v de&k@&®11 - 2020 u obilovin v gméru o
20 % a u masa o 50 % vysSi nez v obdobi 2001 —.2BbOrEZ zprava uvadi, Ze
dulezitymi faktory, které budou v globalnim énitku v budoucnu rowt vyrazré

% SVIHLIKOVA, 1., Globalizace & krize: souvislosti a scéias. 86

% Kakaové boby mohou byt dovaZzeny do Japonska adzltla. Ovsem, jakmile by tentyz farimévazejici
kakaové boby zalozil malou manufakturu na zpracoaawyvoj kakaového prasku, budelit cltim od 30 —
66 %.

% SVIHLIKOVA, 1., Globalizace & krize: souvislosti a scéieas. 81
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ovliviiovat zengdélské ceny budou mimo jiné také pomnostni podminky, dale pakist
cen energii, ovliaujici ceny hnojiv, dopravy, dale pak ustajici poptavka v rozvijejicich
se zemich, jako j€ina, Indie, Vietnam, #gad dalsich®’ Zprava roviZ upozoiiuje jest
na jeden jev, a to na zpomalovamstu vynos u fady vyznamnych plodin a na sniZzovani
tempa fistu produktivity, zejména v sektoru obilovin a olej Fredpoklada se, Ze préav
kumulace nefiznivych tendenci bude zvySovat naklady a nasledany potravin
rychlejSim tempem, nez¢dpoklada vyhled OECD a FAO. Vyhled vyvoje agraonitinu
rovnéz zpracovala Evropskad komise, ktera také n&azea Zze ceny potravin budou
v nasledujici dek&dnadale vzistat. Dale mimo jiné igdpokladé pokles zdtinj zejména
disponibilni idy, vziist globalni poptavky a zhorSeni klimatickych podekira roviz
negiznivé disledky vzestupu cen energtimz se v zasadshoduje s predikci OECD a
FAOQ.3®

Tabulka 3 Index cen potravin

Roky Potraviny Maso Mléko Obiloviny Oleje Cukr

2000 93,1 98,7 98,3 87,7 69,9 119,5
2001 99,1 102,4 113,6 91,8 71,7 130,1
2002 96,6 96,2 88,4 1015 93,5 105,1
2003 97,7 96,7 95,1 98,1 100,8 100,5
2004 105,1 106,3 114,7 100,5 104,9 95,1
2005 109,7 112,4 126,6 96,8 96,9 131,2
2006 116,5 109,1 117,8 112,0 103,1 1929
2007 139,4 110,0 186,7 146,7 148,7 125,7
2008 164,4 126,3 180,9 195,9 185,7 149,6
2009 1349 1143 1217 149,4 129,0 221,3
2010 158,1 130,0 1712 156,0 164,8 258,0
2011 202,5 154,8 197,4 221,3 224,1 330,8

Zdroj: FAO, Food price index

Globalni ceny potraviny vystoupaly v lednu tohotuku podle Organizace OSN pro
vyZzivu a zemddélstvi (FAO) dokonce nad maxima z roku 2008, kdytaasi ceny potravin
zpasobily nepokoje v &kolika zemich. V poslednich letech tak stale vitibywa protesi

3" OECD Multilingual Summaries [online].
¥ TUCEK, Petr. Beztarostndo bidy.Britské listy[online].
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kvili rostoucim cenam potravin. Protestuje siedevsim v chudych zemich, dap
v Egyp€, Argentirg, Indii, Indonésii nebo na Haity, kde lidé nejsahapni uzivit své
rodiny a bezprogedre hrozi hlad. V dob potravinové krize fed ¥emi lety Se¥tova banka
odhadovala, Ze hladem nebo podvyZzivou trpi v raaagh zemich na 870 milidnlidi.
Organizace OSN pro vyZivu a zédIstvi nyni odhaduje, Ze tento g se zvySil na 925
miliona.>® Predpoklada se, Ze ceny potravin porostou podieké&vani hlave kvili
Spatnému pEasi, které zasahlaizné ¢asti swta. Australii zasahly masivni cyklony a
rozsahlé desf se silnou sthovou boti se potykaly vyznamné zewflské regiony
Spojenych stéta Malajsie jako kliova zemd zentdelské produkceelila zaplavam. Dale
pak oblastCerného mie a Argentinu zaséahlo silné sucho. NaPaudska Arabiefive
spoléhala na sy vlastni zavlahovy systém a také na podzemni edvody, které nyni
vyschly. Od roku 2007 — 2010 produkce pSenice zedSke& Arabie klesla o 2/3 a
piedpoklada se, Ze se v roce 2012 produkce pSerstavzapl@. Tento impuls napved|
Saudskou Arabii k pronajmu africkéigly. Fida se tak stdva jednou z nejhlegjaith
komodit a jeji cena vasta. Rostouci cena pak zvySuje ceny za jeji néepnomita se do
nakladi na zemtdélskou vyrobu. V roce 2009 bylo ve &% skoupeno 45 mil. hafigemz
padu skupuji pedevsim hust zalidrsné zend, jako je Cina, Soudska Arabie, staty
Perského zalivu, Jizni Korea, Velka Britanie a éndPolovina skoupenych ploch se

nachazi v Africe, v Indonésii, Filipinach, Brazilirgentirt a Paraqual’®

4.5 Recka krize

Na konci roku 2009 se krize dostala do dalSi fazdp do krize dluhové, ktera je
symbolizovana fedeviimReckem a v satasné dob jiz také Italii. O dluhové krizi Ize
hovait, pokud se stat dostane do situace, kdy i#arsplacet sy dluh (Groky z dluhu).

Dluhovou krizi je mozné v gateni fazi feSit nap. uvolninim monetarni politiky a

vyvolanim vysoké inflace, nebo také zvySovanim detio snizovanim vydaj Dluhova

% Nase penize.cz [online].
“OTUCEK, Petr. Beztarostndo bidy.Britské listy[online].

52



krize je také Uzce spjata s krizi figai Zen® jsou v tomto fipact nuceny pozadat o
pomoc (U¥¢r) MMF, pripadré vyhlasit neschopnost splaceni. V tomtéigads se dluh,
resp. jeho obsluha a splaceni odsouvagiai ise jeho urokové podminky. V mit@alinych
piipadech je mozné dluh odpustit nebo je domluvernacepi pouze jeho mengasti.
Recko, které se dostalo do firta krize rozproudilo najmé EU debatu tykajici se nejen
budoucnosti eura, ale i téma dluhu a dalSi kooodinkospodi&kych politik. Existuji
nazory, zekekové si za své problémy mohou sami svym nezagtpoim hospodanim a
rozmdilymi vydaji. Toto konstatovani v3ak neni tak jednené. V gipad Recka, u
kterého se nakumulovalaskolik faktord, je problém mnohem hlubSi a dotyka se samé
podstaty a fungovani hospddiké a nénové unie.

Recko se dostalo do vaznych figafch potizi poté, co 20fijna 2009 George
Papaconstantinu, tehdefgicky ministr financi, na sélace ministé financi v Lucemburku
oznamil, Ze byval&ecka vlada lhala Evropské unii o schodku statndmpdatu. Viada
Kostase Karamanlise tvrdila, Ze schodek réapmebude anityiprocentni, fitom do rgj
nezapdetla napiklad platby za velké stavebni projekty, jako jstalnice. Po zviejreni
vysledki spole&nosti Eurostat Government Finance Statistics 28aiD fecky deficit za
rok 2009 154 % HDP a vladni dluhiefiresil 126,8 % HDP. Eurostat rova
dokumentuje, Zeiecké deficity mily dlouhodoby charakter, kdy byly kritizovany
predevsim vysoké statni vydaje.

Faktem je, Ze nelze rtacky deficit pohlizet pouze ze strany vysokychrstit vydaf. Je
potreba &dét, jaké strukturalni znaky mi&ecké hospodatvi, neb@ praw tyto znaky se
negativié¢ promitaji do daového inkasa. Komplexnitiginy feckych dluli je mozné
rozclit do dvou skupin, a to naiiny vnittni a giciny vnejSi. Mezi vnigni priciny
jednoznéné pati ohromné daové uniky (az 40 % HDP), dale nizkandaa kvota a
vysoké vydaje na zbrojeni, dakecko fungovalo jako za#stnavatel posledni instance a
kurz @i vstupu do EU, Goldman Sachs s CDS, a nakonectsanpmvaha eurozonyi
podrobrjsi analyze vninich gi¢in feckych dluli, Ize dojit k #mto zawram. Recko |
skupina PIGS (Portugalsko, IrskRecko a Spatisko) maji rkolik spol&nych znak.
Jejich poloha je na periferii Evropy, maji nizkénéla jejich ekonomicka struktura, ktera
silné spaiva na zerddélstvi a cestovnim ruchu se vyr&zadliSuje od stdit, které maji

polohu v centru Evropy. Navic tim, Ze &btRecko urychlit suj dlouhodoby ekonomicky
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rast, a z&alo od roku 2000 prosazovat strategii poklegimgch dani, zpsobilo si tim
velké @ijmové vypadky. V neposlediadd se gidava i fakt, Zze snizenifimych dani,
bylo doprovazeno roz&nym klientelismem a korupci, které maji asi 40%lipw Sedée
ekonomice na HDPRecka. Dle publikace Eurostatu nmi&ecko jeden z nejnizsich
danovych pongria primych dani na HDP, a pr&vak i vSechny zenPIGS se vyznauji
nejen nizkym podilem dani, ale také nizkym poditetkovych vliadnich fjmu na HDP.
V roce 2008 tviily v praméru primé dag v ramci EU 13,1 % HDP, Recku to bylo
pouze 7,7% HDP.

Tabulka 4 Podil dani a gfijm vlady na HDP vybranych zemi (rok 2009)

Zeme Podil celkovych fjma vlady(i Podil dani (bez Deficity rozpaita zemi za rok 2009 k HDP
nedaiovych) na HDP * socialniho poji&ni) na
HDP

Spartisko 34,7% 18,7% -11,2%
Portugalsko 41,6% 22,2% -9,4%
Irsko 34,1% 21,5% -14,3%
Recko 36,9% 19,3% -13,5%
Némecko 44,3% 23,6% -3,3%
Francie 48,1% 24,9% -7,6%
Dansko 55,8% 47,1 % -2,8%
Finsko 53,2% 29,9% -2,4%
Svédsko 55,7% 35,9% -0,8%

Zdroj: Government Finance Statistjdsurostat

Tabulka¢. 4 ukazuje pro srovnani éhlavni ekonomiky EU: Bmecko a Francii a také
vysokou daovou kvotu. Oproti Portugalsku, ve kterém neni &sSjvproblém viadni dluh,
ale vrgjSi zadluzeni firem a domacnosti. Rozdil mezi cefka piijmy vliady a podilem
dani vyjaduje Urove prispevka socialniho zabezpeni, @ip. prodeje statniho majetku.
Recko je svoji polohou velmilenité a sklada se z mnohatdich & mensich osfrvki.
Tato skuténost je velmi atraktivni pro cestovni ruch, ale rdmické fizeni zemn,
pramyslu a infrastruktury wthto podminkach je velmi slozité. Vzhledem k toraa, i

cestovni ruch je pouze sezénni zaleZitosti, pliiecko funkci poskytovatele prace
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posledni instance, nebdecka ekonomika ma velmi nizkou absorpci. DalSintoiam,
ktery zmsobil, ZeRecko nebylo dostata¢ konkurenceschopné, je i to, Z#jalo euro za
nevhodny pevodni kurz, coZ ip vstupu do eurozony znamenalo vysoké naklady. €o s
tyce vrgjSich @icin reckého zadluzeni, je geba zminit Getnictvi, ve kterém pomahala
finanéni korporace Goldman Saclscku skryt pravy stav vejnych financi. Goldman
Sachs se stal hlavnim aktérem na trhu se specidlnancnim derivatem CDScredit
default swap), kteryiedstavovasazku na to, ZRecko zbankrotuje. Graf 13 znazatuje

vyvoj derivati za obdobi poslednicleplet.

Graf 13 Vyvoj CDS derivati za poslednich 5 let

Figure 22 Sovereign CDS spreads: 5 vears
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Je také pdeba wdét o tom, Ze EU deckém zadluZeniddéla, nebd Recko jako jediné
nesphovalo v roce 1999 tzv. konvergan kritéria a navic nebyl®ecko jedinou zemi,
ktera ntla v referednim roce 1997 problémy. Dale je takeé febia zminit samotnou
povahu eurozony a také s@snou podobu hospag&é a m$nové unie, vetné toho,

jakym zpisobem byla konstruovana, a Ze samotnyérWonvergetinich kritérii se vice
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koncentroval na pkni norem, a nezabyval se jiZz podréfpnstrukturou ekonomik
jednotlivych stai a ani tim, jak bude ptmi tchto norem zajigho. Ménova politika je
centralizovana v Evropské centralni bance ve Fratikfnad Mohanem a zahrnuje
spole&nou nenu, ktera je ale jako jeden z hlavnich nastedjonomickeé politiky pro ze#n
eurozény nepouzitelny. Pokud sektera z¢lenskych zemi dostane do Zngch dluhi,
nelze jiz pouzit kursovou devalvaci, ktera alespoatkodold poméha pekonat nejhorsi
dopady, a uplauje se tedy interni devalvace, tzn. tlak na pokiezd a cen v ekonomice.
V sowinnosti s fiskalni konsolidaci, tedy poklesem vi@tn vydafi a zvySovanim
piedevsim neffmych dani je té& nemozné se vyhnout padu do smrtici spiraly, tk& ja
v pripadt Recka. Na zaklatlodhadi Eurostatu se ukazuje, Ze splacet dligvpsujici 150
% HDP viecké ekonomice, ktera padalgbii stale klesajici nezafstnanosti je naprosty
ekonomicky nesmysl. Na tento fakt upamge i zprava tzv. Trojky (MMF, ECB, a
Evropska komisé}, ktera konstatuje, Ze dosavadni probihajici ,rafgrv Recku pomoci
fiskalni konsolidace nemaji pozitivni dopad feckou ekonomiku a vliv na obnoveni
duaveéry na finagnim trhu. DalSim nastrojem ECB je stanoveni zakladokové miry,
ktera ale v tomto ifppact byla stejna jak prodmeckou ekonomiku, tak pro ekonomiku
feckou. Recko si mohlo pjcovat za stej nizké Grokové sazby jako decko, coZ
v jiznich zemich fispslo k prehiati ekonomiky (nap ve Spatisku — bublina na trhu
nemovitosti), a podnitilo to zadluZovani jak nautrBoukromém, tak na statnim
(dluhopisy). Za&atkem 21. stoleni se &hecko rozhodlo z#mit svou ekonomickou
strategii, nebt mélo obavy, Ze spol@ma ntna ohrozi jejich silny export a rozhodlo se jit
cestou mzdové deflace, tzn. cestou utlumaéstiurmezd a utlumeni domaci poptavky, aby
mohli byt konkurenceschopni na trzich euroz&nylato orientace nasisty export
zpasobila vysoké &mecké pebytky na Bzném u«tu, které se pak dale recyklovaly
v investicich do jiznich zemi naps podolé nakupu dluhopis PredevSim Nmecko tedy
za'alo v euroz6 dominovat obchodnim i kapitalovym tirk.** Je zndmo, Ze Francie a
Némecko, d¥ nejwtSi ekonomiky eurozény maji z&re investice v dluhopisech jiznich
zemi, a Ze padéthto ekonomik by zjsobil zn&né potize smeckym i francouzskym

bankam. Graé. 14 ukazuje neptSi externi drziteléeckych dluhopis.

“ PARENTEAU, RobEVRO INTELLIGENCHonline].
“2 PRILOHA 1 Export zboZi a sluzeb zemi G¥ilohy
“3 PRILOHA 2 Export zboZi ve vybranych stategkijohy
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Graf 14 Externi drzitelé ¥eckych dluhopisi

Figure 3 Extemal holders of Greek debt securities {end 2008)
Souree CFIS

= France

B Germany

= |taly

® Belgium

= Netherlands

& Luxembourg
UK

1 Rest of World

Zdroj: Recka lez Komplexni giciny fecky dluti

UkolemRecka je tedy dostat se z velkého deficitu a nawl&nomicky ést. Diskutovalo

se o mnohatiznych feSenich, #etns vylouteni Recka z eurozény, ale nakonec byli
¢lenové eurozony nuceni poskytnd&ecku mjéku v zajmu zachovani spaleé meny, a
také z obavy, aby nebyly zasazeny ekonomiky P1G$0 Mjcka spa@ivala v zachranném
balicku zemi eurozény a MMF ve vysSi 110 miliard ewtasovém rozmezfitlet, pricemz
eurozona poskytla 80 miliard eur a MMF 30 miliastlle ani tyto ¢astky Rekim
nepomohly, krize se naopak radsi jeS€ do Portugalska a Irska. Pomoc byla poskytnuta,
ale pijcka tohoto rozsahu beSi fFiciny problénmi a néeSi ani to, jak bude splacena.
V dusledkutecké krize se zetneurozony rozhodly ke schvaleni zachranného forelu v
vySi 750 miliard eur, ktery ma v budoucnu pomocraiet spekulativni Utoky na euro.
Specifickym problém na fingnim poli pedstavuji finatni instituce, pedevSim
hedgeové fondy, a zvi&pak ratingové agentury, které maji na &mmé krizi velky
podil. Ratingové agentury, které ze strackand ohodnocovali nekvalitni baky CDO
vysokym ratingem nyni vyhrozZuji zemim, Ze sniZicfejrating a zdraZzi jim takgpcovani

na mezinérodnich trzich. Ratingovy trh ma&ittigopolni charakter a ratingové agentury
Fitch, Moody's a Standard and Poor's maji pod kdmir cely americky ratingovy trh.
Efektivni dohled a regulace nad timto oborem pciktinikdy neexistoval. | z tohoto

divodu se opakovanna summitech G20 projednavaji moznosti @sppy jak dostat
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ratingové agentury pod ¥&jnou kontrolu a zakazat dite typy spekulativnich operaci.
Situace WRecku ukazuje, Zze hlavni dopad krize neni pouze akirky, ale i politicky.
Ukazuje bezmocnost politickych elita& financnim trlam. Primarg se nynitecka
ekonomika vyrovnava s drastickymi Uspornymi progyarRecko tak momentén
charakterizuje fedevSim nedostatektipnu statu, uplatuji se dalSi vydajové Skrty
(dichody, zdravotnictvi atd.), dochazi k dalSimu psuilg¥ijmu obyvatelstva, ktery
aktualre pada na uroveroku 1984. Restoze byly deficity zaviimy prevazrié predchozimi
pravicovymi vladami, které se od 70. let vzajemiiidaly u moci, dsledky tohoto vedeni
nyni poctuji predevsim obgejni Rekové, kt& byli v minulosti zvykli pra¥ od ®chto
pravicovych vlad na vysoky Zivotni standard. Temisoky Zivotni standard z trvale
piitékajici perz zagicinil dnedni ekonomickou situaBiecka. Nyni po hikém procitnuti
si Rekové uedomuiji, Ze nabizena pomoc od mezinarodnich institeisi zachranRecka,
ale gedevsim zachrana zainteresovanych bank, dimiah spekularit a gedevSim pak
celé eurozony. fedstavitelé eurozony maji opréawé obavy, Ze ifpadné fecké
referendum o fjjeti finanéni pomoci by dopadlo odmitnutim a naslednym vyhiasge
rychlého bankrotu, coz by mohlo z&mnit tolik obavany dominovy efekt, ktery je
,Stradakem* zadluzené Evropské unitecko se tedy v s@asné dob potyka nejen
s ekonomickou  krizi, ale ftpdevSim &rizi celého politického systému.
Velikost veejného dluhu, na ktery upozornily finani trhy, se netykd pouzRecka.
Drastické Skrty jsou planovany a postéprosazovany téai ve vSech zemich EU, a je
evidentni, Ze zadluzené jsou &mwSechny a Zéada &chto dluhi je nesplatitelna. Spolu
se strategii Skiit vyvstava otazka, zda jeibec mozné splacet dluhy v obdobi krize.
Splaceni neni moZnécekavat ani od spitgby domécnosti, nebay budou postizeny
rostouci nezasstnanosti a Skrty transferovych plateb, ani odstigea ani ne od viadnich
vydaji. Zbyva tedy jencisty export, na ktery v s@éasné dob spoléha pedevsim
Némecko, které dodava zbozi naegluzeny americky trh, jenz se drzi nad vodou
piedevsim dikyCing a permanentnimu vedeni vélek. Podle Svihlikovédlogt s jakou
piedstavitelé zemi EU kapitulovalirgd finargnimi trhy a ratingovymi agenturami, je
minimalré silné znepokojujici. Ukazuje se zde bezmocndsidptavitel politickych elit
ovlivnit ekonomicky vyvoj své zeth neba@ po dlouhé dob je Zejmé, Ze se zamy
politické a finarni elity neslduji. Ocitaji se v rukou &kolika spekulant vyznamnych

nadnarodnich firem, které naviasto sponzoruji volebni kampasamotnych politik.
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4.6 Dluhova krize eurozény

V souwlasné dob probiha hospodéka recese v mnoha zemich eurozoény a vlady nejvice
postizenych statse snazi implementoviadu Gspornych programPo potizich \Recku,
Spartlsku, Portugalsku a Irsku hlasi potize i Italieerkt jiz pozadala MMF o dohled a

rovnéz vynosy z italskych dluhopisdosahuji k hranici 7 %.

Tabulka 5 Deficity vybranych zemi EU za rok 2010 (% HDP)

Eurozéna 6,0%
EU 27 6,4%
Irsko 32,4%
Recko 10,5%
Velka Britanie 10,4%
Spanélsko 9,2%
Portugalsko 9,1%

Zdroj: International Monetary FundWorld Economic Outlook Database

Tabulka 6 Zadluzeni vybranych zemi EU (2010, v % HB)

Eurozéna 85,1%
EU27 80,0%
Recko 142,8%
Italie 119%
Belgie 96,8%
Irsko 96,2%
Portugalsko 93%
Némecko 83,2%

Zdrdpternational Monetary FundiWorld Economic Outlook Databa
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Progndzyrady odbornik nazn&uji, Ze do dluhové pasti brzy spadne i Francie rReR&tsi
ekonomika eurozony. V celé eurozdépanuje znény neklid afrada odbornik si klade
otazku, zda je v této situacilvec mozné Evropskou unii udrZet v tom stavu, vijalse
nachazi nyni, a zda jeé&ma eura udrzitelna. Faktem je, Zénhecko se jiz delSi dobu
pokouSi o to, aby se Evropska unie rdia na dva tabory, na prosperujici jaddro a na
okrajové, hospodéky slabé jizni staty. Existuje nazor, ktery povyaziyiz prvotni
asymetrické nastaveni EU za niélip &astné, nehdjiz samotny vybr konvergefinich
kritérii se vice koncentroval na ,@ni norem“, aniz by vzal v uvahu strukturu
jednotlivych ekonomik a vice se zabyval tim, jakgpisobem budou tyto normy giny.

V piipadt Recka se ukazalo, Ze dosavadni postup reforem anjspoopaiteni nefunguje,

a ze k obnovenitéry na finagnich trzich nedoslo, coz mimo jiné potvrdila i a@ézv.
Trojky (MMF, ECB a Evropské komisé}.RovrsZ nositel Nobelovy ceny Paul Krugman
varuje, ze zadna zems vysokym dluhem nebyla schopna diky Uspornym naragm
obnovit divéru na finagnich trzich. Jakoifklad uvadi Irsko, které vyhelo evropskym
pozadavkm a implementovaloifsny usporny program, ktery navysil nezgtnanost na
14 % a vynosy z jeho dluhogise dlouhodob drzi nad 8 %, co? je vice neZ u Itéfe.
RovnéZz se odvolava na fakt, Ze vysi vyhogladnich dluhopié neuguje vyse vladniho
dluhu, ale schopnost vladyujgovat si vdomaci gné. Toto své tvrzeni doklada
podrobrjSi analyzou ¥tSiny ekonomik. Nap Japonsko, které je vice zadluzené nez Italie,
ma vynosy u dlouhodobych dluhopisca 1 %, zatimco u italskych obligaghi 7 %.
Fiskalni vyhled V. Britanie je hori nez u Spiska, ale Velka Britanie sitfcuje za sazbu
cca 2 %, zatimco Spé&lsko za ténst 6 %. Ukazuje se, Ze tim, Ze jizni slabsi stétialy
euro a fjcuji si v jiné nez domaci &n¢, ztratily flexibilitu a schopnost tisknou penize
v pifpads nebezps . *®

Na zaklad dluhovych potizi, které hlasi jiz ziiwvané zerd se stale vice z&na
diskutovat o tom, zda eurozéna vydrzi, a pokud #aoy jaké podola Ekonom Nouriel
Roubini k tomuto tématu uvadi, Ze MMF nema dosbgdna to, aby zachranil Evropu. Je

pieswdéen, Ze dluhova nakaza zaséahla jiz cayapaiet perifernich zemi eurozény —

4 SVIHLIKOVA, llona. Britské listy[online].
“> PRILOHA 3 Nezandstnanost ve vybranych stateétilohy
6 KRUGMAN, Paul.IHNED.cz[online].

60



Recko, Irsko, Portugalsko, Italii a Spgsko, a to ¥etns bank &chto zemi, ficemZ se tato
evropska nakazai$ii do USA a celé globalni ekonomiky. V poslednfgtinech se navic
ukazuje, Ze jiz neni zasaZzena pouze periferie, iajadro eurozony. Tyka se to
francouzskych a belgickych bank. Uvadi, Ze jenidtée Spatiskem pedstavuje
L iibilionovy dluhopisovy problém”. Z tohoddtodu je velmi skepticky ke skuteosti, Ze
by mohla zasahnout ECB nididad poskytnutim fcky MMF, protoZe pray ¢astka ve
vySi tiibiliona chybi a jeji ziskani za pomoci eurodluhdpig ,politicky nemozné®.
Roubini tak odhaduje, Ze v nejblizSi @obude muset restrukturalizovatigwdluh ugité
Recko a mozna i Portugalsko a #mové unie tak odejft. Jiny ndzor na téma eurozény
uvedl $éf ®¥mecké Bundesbanky Jens Widmann, ktery \jaoireswdceni, Ze jadro
eurozony nyjySi dluhova krize neohrozi. &, Ze napklad Italie, jejiz dlouhodobé
ivérové naklady jsou nad kritickou hranici, si prozas touto situaci poradf.

V sowasné dob existuje vice pohleda nazoli na mozny budouci vyvoj hospad&é
krize nejen v eurozd@n ale i ve swté. Mnoho finagnich experii se pokousSi odhadnout
jakou cestou se bude ekonomicky vyvoj ubirat. Bode pribéh pismene I, L%, U,
.V* nebo ,W*? Faktem #stava, ze toto ve skuteosti nikdo nevi. Makroekonomické
nastroje fiskalni ani monetarni v ramci jednotlikiygtat jiz nefunguji a Zadné jingeSeni

souwasna ekonomika nema k dispozici.

“”ROUBINI, Nouriel. PATRIA ONLINHonline].
“8 PATRIA ONLINHonline].
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5 Protikrizova opatieni a jejich &innost vCR

Vzhledem k tomu, Ze se pracénuje aktuald sowasné hospodské recesi ve € a
protikrizovym opattenim tykajici seCeské republiky, bude nadalénovana pozornost
opatenim, které vlada navrhla ve snaze snizit dopadypdudiské recese jak na
podnikatelské subjekty, tak na domacnosti.

Od z&i 2008 dopadla ekonomicka receseiagkou ekonomiku podobnym igobem jako
na ostatni zetsttedni a vychodni Evrop¥R &elila jak poklesu zahra#ii poptavky po
vyvozu, tak nejist@t ohledré udrzitelnosti a financovatelnosti deficitu a dluhd prvni
polovirg roku 2009 pijala vliada CR Narodni protikrizovy plan, ktery byl zatien
predevsim na nabidkovou stranu ekonomiky, a to pritnAda sniZzeni deové zatZe pro
podnikatele, urychleni odgisvyssi podpora infrastrukturnim projékt, posileni podpory
exportu a dalSich. Celkovy dopad na vydajovou strazap@tu v roce 200€inil témet 80
mld. K&. V obdobi srpen 2008 az &en 2009CNB kumulativré snizila nénovepolitickou
sazbu o 2,50 procentniho bodu a s prijimala nikteré dalSi opagni na podporu
ekonomickéhotirstu VeSkera tato opani ginesla utité zmirreni dopad krize, avSak

zasadnim zjsobem nezvratila ekonomicky vyvOR.

5.1 Sleva na pojistném na sociélni zabezpeni

Sleva na socialnim poji§ti byla jednim z nejvyznand$ich opatteni navrzenych v
Narodnim protikrizovém planu viady, ktera vstoupilplatnost dne 1. 8. 2009 zakoném
221/2009 Sb. Tento zakon upravil pro zatnavatele slevy na pojistném na socialnim
zabezpéeni a mimeaddnou slevu na pojistném. Na tuto slevu ma narokdka
zamestnavatel, jehoZ zatstnanci pobiraji mzdu nizsi nez 1,15 nasobe&knpmé mzdy

v daném roce. Cilengthto slev je zlevnit ndklady na zastnance s nizSimi ajmérnymi
piijmy, a tim se zasadit o udrZeni Zetmanosti.

Vyhodou tohoto op#éeni bylo, Ze si zasstnavatel mohl tuto slevu uplatnitépe od ledna
2009 jako ,mim@adnou slevu na pojistném®, i kdyZ Zna zakona vstoupila v platnost az
v srpnu 2009. Novela zdkona o pojistném na socmlnabezp&eni nela predevsim

pomoci omezit propoudhi zangstnand@ s nizkymi g@ijmy.

62



5.2 Odpocet DPH pii nakupu osobniho automobilu

Zakon¢. 87/2009 Sh., kterym seémi zadkon¢. 235/2004 Sb., o dani Zigané hodnoty
vstoupil v platnost dne 1. 4. 2009. $ésti novely zakona o DPH bylo zruSeni ustanoveni,
které obsahovalo zakaz odpw daré pii poiizeni osobniho automobifd.Podle tohoto
zadkona se osobnim automobilem rozumi automobil gepravu osob, ktery ma v
technickém pikazu zapsanou kategorii M1. Do kondeina 2009 bylo mozné odfmi
DPH uplatnit na vstupu u uZitkovych vozidel kategd¥l1, nikoli u automobil kategorie
M1.%° Narok na odpeet dar z vozidla méa tedy pouze ten maijitel, ktery je pkdtelem a
vozidlo pouziva pouze k podnikatelskymcetiim, je platcem DPH, vozidlo bylo
prokazateld zakoupeno nejive dnem dinnosti novely zdkona a dale pokud se nejedna o
vozidlo, u kterého nedh platce i jeho pdizeni narok na odget DPH. V gipac, Ze
podnikatel pouziva automobil i k soukromyntetim, dai na vstupu se krati v
takovém pondru, v jakém se automobil pouziva ke sluzebnim &eoaym (Eelim. Tento
daiovy odpaet je mozné uplatnit takéfipprodeji auta, pokud bylip nakupu uplatén
odpaiet dar na vstupu. V tomtoffjpadt podnikatel uplatuje da na vystupu a je povinen
tuto da odvést statu.

Toto opateni tedy upravuje fpdevsSim &ivejSi nakup osobnich aut, ktery mnoho
podnikateli obchézelo koupi ,automobilu siiakou”, tedy koupi auta nakladniho. Misto
osobniho vozu vlastnilidz ndkladni a u takového auta jiz bylo mozné DPHimtleOd 1.

4. 2009 se tedy toto opahi tyka pouze podnika podnikatel - platai DPH a takeé
vyrobai pohybujicich se v automobilovémupnyslu. Podnikatele tak motivuje fakt, Ze si
mohou jiz u nového vozu otist DPH, protoZe u automobilprodavanych v dabpred

touto novelou nebylo mozné odmd DPH uplatnit.

5.3 Podpora vzdlavani

MPSV vytvailo dva projekty, a to projekt ,Skoleni je Sance\&délavejte se”. Finaini

¢astky na tyto projekty jsoterpany pevazrit z Evropského socialniho fondu a jsaieny

na vzalavani a Skoleni za¥stnand. Diky tmto projekim mohou zarstnavatelé

9 Businesslinfo.canformace o uplatovani naroku na odget dar u osobnich automolgi[online].

%0 profit.cz.Odpatet DPH na osobni auta — pro osobmely musite nadale krationline].
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ziskavat dotaci az 80 % (€kterych gipadech i 100 %) na Uhradu nakiaykajicich se
vzklavacich kura v dol, kdy se jejich zagstnanci maji kunz (¢astnit, dale pak na
mzdové naklady za#stnand a na odvody socialniho a zdravotniho péjigt

Toto opateni bylo schvaleno pro zastnavatele, ki@ v dolk& ekonomické recese trpi
poklesem nebo nedostatkem zakazelkpaguré poklesem vlastni vyroby a je ohroZena
jejich konkurenceschopnost. Zastnavatalm je tedy umozéno poslat své zakstnance
na vzdalavaci kurzy a Skoleni a umoznit tak podmik udrzeni kvalitnich zaéstnand,
které by byl nucen zagstnavatel jinak propustit zitodu vysokych mzdovych naklad
Tyto Skoleni a vz&lavaci kurzy jim jsou s menSi spoliasti profinancovany. DalSim
pozitivem tohoto opa&tni je zvySeni odbornosti zéstnaném, kte&i jsou do tohoto
programu z#azeni, a ktd tak mohou podstagnzvySit konkurenceschopnost svého

zantstnavatele a jeho Sance |épe se uplatnit na trhu.

5.4 Socialniho pojis&éni

NeZ zaséhlaCeskou republiku ekonomicka recese, skladalo sealcipojistni

z dichodového a nemocenského pejista z pispivku na statni politiku zasstnanosti.
Zamestnavatelé odvatli za kazdého svého zastnance na socialnim pogsi 26 % a
zamestnanci ze své hrubé mzdy celkem 8 %.

Od 1. 1. 2009 se zamtnavateim odvod snizil na 25 %, tedy o jedno procento a
zanestnanci si fispivaji pouze naitthodoveé pojidini, a to ve vysi 6,5 %. Stejna ofmii
se tykaji i osob samostdé@trydelecné ¢innych.

Stat takovymto op&nim gimym zpisobem ovlivni vySi naklada mnoZstvi pouzitelnych
peréznich prostedki vSem zarsstnavatelm, nebd se zamstnavateli takto snizi naklady
prace na zasstnance pobirajiciho hrubou mzdu hafc 20 000,- ndsicné o K¢ 200,- za
meésic. V gipad zantstnance s touto hrubou mzdou to znamewaiimi navyseni o K
300,- nesicné. Pozitivni je také to, Ze stat takto snizi nejediklady na kazdého
zanestnance, ale téz velmi digbpisobi jak na konkurenceschopnost Zamavatele, tak
na udrZzeni zamstnanosti. U zagstnan@ toto opateni pisobi na vySSi fjmy a

v kone&ném disledku na jejich sp&tbu a Uspory.
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5.5 Podpora zangstnanosti

DalSi velmi dilezitou oblasti vladnich opani je podpora zagstnanosti. Tato podpora se
sklada ze slevy na socialnim pdjist snizeni socidlniho poj&ti a refundace az 80%
platu @i dalSim vzdlavani a Skoleni za¥stnand.

Timto opatenim se vlada snazi maximalanizit finartni zatizeni statu, ktery by musel
jinak vyplacet zvySené davky v nezéstmanosti. Row¥ si timto opatnim klade za cil
zamezit negativhse vyvijejicimu trendu na trhu prace ve smyslusewy sociélnich jistot
zanestnand@ a uchovani jejich pracovnich mist. Mimo jiné taipateni snizuje také
celkové naklady prace z&stnavatelm. Pozitivem takového opgeni je roviz fakt, ze se

domé&cnostem nesniZiipny, a ovlivni se tak jejich dalSi sgeba a ekonomické funkce.

5.6 NavySeni statnich investic

Stat na trhu vyznamdnovliviiuje stranu poptavky svymi statnimi investicemi. gbé
ekonomické recese zde vlada pouze navysila &maprostedky do rkterych program,
které jiz uspsne funguji. Mimo jiné jsou tyto programyétsinou takécasténé dotovany
z fondi Evropské unie. Jednim ztakovych progbaje nagiklad program rozvoje
venkova, ktery si klade za cil lepSi vyuziti venglogch oblasti, zlepSeni Uravaivotniho
prostedi a kvality Zivota na venk®y a dale pak také zvysSeni konkurenceschopnosti
domacich vyrobi na trhu potravin.

DalSi z oblasti, kde stat navysil finam prostedky je od¥tvi veédy, vyzkumu a vyvoje
nebo dopravni infrastruktury. Dikgrmto statnim vydadm vlada zajisuje praci pedevsim
fad® soukromych podnik Drobni Zivnostnici tak mohogerpat finagni dotace na sve
vlastni vyzkumné a vyvojové programy, coz velkotron pispiva ke zvySeni domaci

poptavky.

5.7 Podpora podnikani

V dok& ekonomické recese sétSina podnikatelskych subjékpotyka sitadou problém
tykajici se nap poklesu investic, poklesu domaci i zah&ani poptavky, nizkeé
koupsschopnosti spé¢biteli, nezdravého finamiho cash-flow. Vlada pomoci
protikrizovych opatenitesi jejich aktuélni problémy, které mohou byt spéjenimo jiné
s vysokymi naklady prace, platebni neschopnostio n@gbdluzenim firmy. Mezi dalSi

protikrizové opateni, kterymi se snazi vladamto podnikatelskym subjelkin pomoci,
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pati nagiklad podpora exportu, snizeni dam prijmia pravnickym osobam, zvySeni

garanci U¥ri nebo zmdna insolveriniho zakona.

5.8 Dan z prijmu pravnickych osob

Sazba dahz prijmu pravnickych osob ma klesajici trend jiz od rok®@2.9V tomto roce
bylo daiové zatizeni ve vySi 45 %. Do roku 2008 se postgmizilo az na hranici 21 % a
v rdmci protikrizovych opaeni bylo uzakoéno jeji dalSi postupné snizovani. V sasné
doke se iblizila sazba dahz prijma pravnickych osob hranici 19 %. Tato sazba plaii pr
vSechny podnikatelské subjekty od roku 2010. Vy&shyg d@iového zatizeni je jednim z
nejdilezitéjSich nastraj statu. Pomoci snizeni této sazby stat umj@ podnikatelskym
subjekfim zvySit svoji hodnotu a konkurenceschopnogedpvSim wuci zahrankim
firmam. Dle ekonomickych odbornikmohou také navic uspgné finagni ¢astky firmam
pomoci nap. financovat zamstnance v dal kdy podnik zaziva utlum, mohou jim
umoznit tyto prosedky reinvestovat a podpibtak celkovy fist HDP nebo si mohou
pomoci &chto Uspor navysSit své aktualni rezervy. Vzhledenorku, Ze ¥tSina
podnikatelskych subjektje v dok& ekonomické recese v Utlumu, klesaji jim obratyriea
a celkovy hospodéky vysledek, miji se toto ogahi ve ¥tSin¢ pripadi Gcinkem. Je to

z toho divodu, Zetada €chto podnik dosahuje ztraty nebo nizSiho zakladu pro odvod
darg, takZze ekonomické subjekty jsou adaany z nizSiho zakladu nez v dopred krizi
nebo vibec. Proto toto stimuéai opateni pisobi v dob hospod#ské recese miniméain
RovreZz nelze dekavat vzhledem k nedostgici poptavce na trhu, Ze by v této dob
vznikaly nové podnikatelské subjekty. SniZzovaninale zatZze u podnikatelskych
subjekfi 1ze kladré hodnotit pouze z pohledu dlouhodobého trendu, theldomto gFipac
pusobi sniZzeni sazby na rozvoj podnikatelskych stibjstkmulaine.

5.9 Podpora exportu

Ceska republika je mala ot@na ekonomika orientovan&epazmi na export, proto ma
export pro ceskou ekonomiku zwiay vyznam. Pokud se vlivem poklesu zahtani
poptavky snizi zajem geské vyrobky, méeska vlada velmi omezené mnozstvi nastkoj
tomu, aby tuto zahratmi poptavku stimulovala a oZivila. Proto je v doBkonomické
recesecesky trh vice zasazen uUtlumem zahtahipoptavky neZzli domaci, a z tohoto

davodu mezi protikrizovymi op&nimi nechybi ani podpora exportu.
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Podporou exportu se zabyv& eské republice fiedevdimCeska exportni banka, a.s. a
Exportni garaéni a poji¥ovaci spolénost, a.s.. Obtyto spolénosti jsou pl& ovladany
statem.Ceska exportni banka, a.s. poskytagskym vyvozém a vyvoznim vyrobam
financovani U¥ra a sluzeb tykajici se vyvozu a ushapg jim tak pl konkurovat
zahrantnim firmam na zahradimich trzich. Pomoci zlepSeni podminek vyvoznichrape
nebo usnadmi a zlepSeni Wi pro vyvozce usiluje o pozitivni ovlieni zahranini
poptavky. Hlavnim cilem Exportni gakam a poji§ovaci spolénosti, a. s., je poji®vani
vyvoznich G¥ra proti vyvoznim U¥rovym rizikim. Obeci se datici, Ze pozitivnimi
nastroji k ovlivreéni nizké zahrakini poptavky jsou nap

Podpora exportni politiky je prim&rzantiena na vytvéeni novych prografpro malé a
sttedni firmy, georientovani vyvozu na perspekié§si trhy (nap. Rusko,Cina), dale pak
na poskytovani reni nebo snizeni rizika spojena £mvanim malych a sdnich firem
tuzemskymi komeainimi bankami nebo také na zlewn a zlepSeni podminekigojisteni
vyvozu. Cilem je zvyhodniteské vyvozce a vyrobce oproti zahegmikonkurenci natolik,
aby bylo pro zahrabni spotebitele vyhodyjSi uprednostnitceské zbozi fed jejich

tuzemskymi vyrobky.

5.10Zména insolvertniho zakona

Vzhledem k tomu, Ze&Sina podnik se na ekonomickou recesi v dobach hosfskddo
rastu nepipravila, viada peita s tim, Ze se v deétkrize budou vyskytovat firmy, které se
mohou pohybovat na urovni vlastniho bankrdtada &chto firem je ale ve své&nnosti
efektivni a do probléih se dostava néixlad vlivem druhotné platebni neschopnosti,
roz8rovanim vyroby nebo @em, o ktery pozadala v ramci svého rozvoje védpied
krizi. Novela insolvetniho zakona (zédkon o Upadku auagpbech jehoieSeni) ieSi
piedevsim podniky, které jsou sami schopny krizckat, ale jsou &fiteli nebo zakonem
z rgjakéeho divodu tlaeni k ukorteni svetinnosti. Tato novela zakona ma tedggevsim
|épe chréanit podniky postizené finam krizi i jejich zangstnance. Mla by uchranit
pracovni mista ve firmach, které se dostaly doZpotielikvidovat tyto firmy a Iépe
ochranit zamdstnance fed insolvenci zasstnavatele. Novela ma také reé¥nzlepsit

moZnosti oddluZeni, tedy splaceni dluhu ve spl&tRac

*1 penize.cfonline].
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Zmeéna insolveriniho zakona si tedy klade za cil zachovat co nejyodnikatelskych
subjekfi tim, Ze dluznik nem& povinnost podat sdm na sebkelertni navrh pi

piedluzeni, a &titelé, ktéi poskytnou podniku v krizi finami prostedky, budou mit
garantovanu vysSi miru jistoty na vraceni jejichgitedki. Stat tedy bude napvyplacet
zamestnan@m dluznika v insolveimim tizeni jejich mzdové naroky aitelim nebude

umozréno jednostranhizap@itavat své pohledavky proti pohledavkam dluznika.

5.11 Stimulace na finartnim trhu

Jednim ze zakladnicherpoklad usgsné fiskalni politiky je jeji koordinace s monetiarn
politikou. V dok& ekonomické recese firmy a domacnosti WwSwe piipadi feSi otazky
tykajici se nedostatku finanich prostedki a sjednani (&ru u tuzemskych komeémnich
bank je jen velmi obtizné a je doprovazené vysokgéakilady.Ceska narodni banka pak
acinn¢é zasahuje do ekonomiky s pomoci stintnigh prostedki, ¢imz tak gispiva nejen

k pozitivnimu ovlivreni raistu HDP, ale také k celkovému firaximu oZiveni na trhu
v doks krize. Jednim se stimwaich zasah, kteréCNB maZe na trhu uplatnit je regulace
urokovych nér. CNB proto v dols krize snizila diskontni sazbu koniefm bankam z 2,75
% (sazba platna na étku roku 2008) na 0,25 % (sazba platna od 7.8)2009

DalSim krokem, kterym v d@bekonomické krize Ize zvysitagéru na bankovnim trhu
jsou vysSi statni garance za vklady ggedh kometnich bank. Vzhledem k padu banky
Lehman Brother a k celkovému naruSeingyhodnosti bankovniho sektoru se stat vaob
krize no¥ zarwil za 100 % vkladu klienta banky az do vySe 50.000OR. Timto
opatenim chila vlada zabranit hromadné panice a vybirani wkladnaruSeni jinak

dobrého finatniho zdravi tuzemskych bank.

5.12 U¢innost protikrizovych opatieni viady CR

VlIadnim schvélenim balku protikrizovych opaeni seCeskéa republika Zadila k ¢m
evropskym zemim, které akti¥nbojuji proti ekonomické krizi z#mami ve své
ekonomické politice. Zachranny badk mel pozitivnim zpisobem ovlivnit podnikatelské
prostedi v dok ekonomické krize. VigdeSlych kapitolach jsem se blizénavala
nékterym z nich a specifikovala jsem jednotlivé&m a novely zakon, kterédly prispét
k lepSimu finatnimu zdravi firem i doméacnosti. V této kapitole makusim k gkterym

Z nich vyjadit a shrnout tak &innost a vyznam protikrizovych ogiani.
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Sleva na socialnim pojisti prinesla mnoha firmam Usporu finarich prostedk, i kdyz
dle mého nazoru, nebyly tyto Uspory nijak vyznanm@Biévy na socialnim poji&ti mely
fungovat sestupn tzn., ze¢im niZSi @ijem zamstnanec dostava, tim vyssi slevu ra n
m¢l zamestnavatel ziskat. Panovaly obavy, Ze toho firmg¢npa zneuZzivat a budou
prevadt nekteré zamistnance do nizkdpmovych kategorii. Tyto slevy tedy oviievaly
vyznammé statni rozpodet, a zé&chto divodi byla platnost tohoto op&ni gediasre
ukontena. Jsem toho nazoru, Ze toto égrit nemohlo sgbvat hlavni cil jejiho zavedeni,
a to udrzeni pracovnich pozic, a tedy zamanosti.

DalSimu z protikrizovych op#ni, kterému jsem se ve své praénavala, byla podpora
vzdlavani. Vysledky pizkumu Asociace malych aistinich podnik a Zivnostnik CR
bohuZel ukazala nedostaty pristup MPSV v této zalezitosti. Projekt ,V&#dvejte se”
byl v prvni etap velmi slozity. V ngsici ¢ervnhu 2009 projekt figestal fungovat, nelo
Urady prace byly nuceny projekty uzétva do konceervna je proplatit. Odhaduje se, ze
dalSi pokr&ovani bude velmi slozité, a Ze si firmy budou musgttyto projekty najimat
agentury z dvodu slozitého zpracovani. Rasimpanuji obavy, Ze fin&ni prostedky tak
budou poukazovany jinam, nez kanslinbyt primarrs urceny>?

Zachranny batiek téZ obsahoval ogani tykajici se firem, které se v dobkonomické
recese dostaly do platebni neschopnosti. Dikytd opatenim dostali vic&éasu na platby
socialniho poji&ni s moznosti neplatit pendle. Ofeati spdivaji zejména v citlivém
piistupu orgah socialniho zabezpeni k platém pojistného v fechodném obdobi
krizového stavu formou ngilad splatkového kalené& Vyznam pro dluznika spiva
zejména v tom, Ze dluh ve splatkovém rezimu nemidhan, neni dluznikovi obstaven
Ucet a ten MzZe nadale pokemvat v podnikani. Navrzené zmy tak znamenaji finami
Ulevu a vicetasu pro podniky, které v délekonomické recese maji problémy s platebni
moralkou a v mnohaifpadech se dostavaji do druhotné platebni nescstipitada tak
chce zabranit, aby firmy postizené ekonomickou secpropoudtly nebo kowily

v insolvergnimtizeni>?

DalSim z mnoha op#&ni, které obsahuje zachranny &eli je neméa dalezitd podpora
v podnikani, kterd zahrnuje takové oblasti jakofnggodporu exportu, snizeni daz

piijma pravnickym osobam, zvySeni garancignivnebo zmna insolvetiniho zakona.

%2 Asociace malych a/&dnich podnik [online].

%3 Cesky patron 2010 [online].
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VSechna tato op&ni vnimam velmi pozitiv) neba’ se snaZiifedevsim vice chranitied
dopady hospodéké recese nejen podnikatelské subjekty, alechigangstnance.

A v neposledniradt nelze opomenout ani stimulace na figrich trzich prosednictvi
Ceské narodni banky, ktera dle mého nazoru ¢ dedwnomické krize usilovala svymi
zésahy o pozitivni ovlivmi ekonomického vyvoje.

Primérnim cilem protikrizovych opani ceské viady bylo zmigmi dopad ekonomické
krize nejen na podnikatelské subjekty, ale i na @omsti a ofany. Prvni reakce na
protikrizovy plan ve spolaosti se zdali byt opatrné a wvkterych bodech i oteert
kritické. Kritizovalo se pedevSim to, Ze zachranny kek pichazi pozd, a Ze je jeho
rozsah nedostatry. NeveSly se do & nap. opateni proti ,schwarzsystemuti
.Srotovné" a obsahuje jen omezené poptavkové syimig pravdou, Zeékteré zend
zataly piipravovat své batky podstats diive, ale dlaly tak pod tlakem a akutni gebou
mistnich bank doplnit kapital, coz je faze krizeerk jsme se Ceské republice Ugprs
vyhnuli. Baliky byly v mnoha zemich schvalovany n&alikrat, buf'to proto, Ze byla
piedchozi verse vyhodnocena jako nedosteie nebo byla jednotliva ogahi nejprve
schvalena obeera teprve poté konkretizovana.

Dle mého nazoru lz€esky protikrizovy baliek hodnotit i pozitive. Pozitivre bych
hodnotila pedevSim to, Ze vlada nepodlehla suod populismu a neadila do
zachranného baliku Z7Za&dné deat, které by mlo charakter rozdavani almuzen
obyvatelstvu, nelityto almuzny by poptavku v ekonomicébec neovlivnily. Rovdz Ize
pozitivné hodnotit také to, Zeceskad vlada na rozdil od jinych nepodlehla tlaku
lobbystickych skupin z jednotlivych sekioéi podniki, neba@’ selektivni princip podpory
je vzhledem k ekonomické krizi, ktera zaséhla mk&inomiku hem velmi kratké doby,
velmi problematickym. Pravdou je, Ze vypadek expioppptavky Zadna op@ini nahradit
nemohou. Je ale mozné podporou nabidkové stréipyapit ekonomiku na dobu, kdy
zahranini ekonomiky ozivnou &eské podnikatelské subjekty tak dostanou Sancotoa t
oziveni rychle zareagovat.

DalSim pozitivem je rowt celkové hledisko financovatelnosti vSech protiviych

opateni. Je pdtba zminit, Ze &Sina protikrizovych op@eni jsou opdenimi

**|HNED.cz[online].
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kratkodobymi a ploSnymi, to znamena, Ze jejicindost jecaso¥ omezena a opani
nestimuluji jen utité odwtvi ekonomiky, ale usiluji o celoploSnou stimulaé¢zhledem ke
kratkodobosti psobeni &chto opaiteni jsou podnikatelé diky tomu podporovani pouze
v kratkodobém¢asovém horizontu. Na druhou stranu se ale domniv&nato opdeni
stoji cesky stat filiS mnoho finakdnich prostedki, které byly a jsou vydavany, a Ze tyto
opateni nemaji na firmy postizenéusledky ekonomické krize vyznawjdi dopad.
EfektivnéjSim feSenim by se mohly zdat invesii pobidky. Ty jsou ale velmiasto
kritizovany z divodu nadnirné koncentrace zdrindo ugitych odwtvi a panuji obavy, Ze
by to mohlo vést z dlouhodobého hlediska k nestal@konomiky. Jako ifiklad podpory
ur¢itého odwtvi Ize zminit nap tzv. ,Srotovné“, kdy se vlastnjedna o podporu
automobilového pimyslu prostednictvim zvySené spatby obyvatel diky finafmi
podpde statu. RestoZe se toto ogeni v mnoha evropskych zemich zavedld eské
republice ,Srotovné* schvéleno nebylo. Zavedendt@vného” nap v. Némecku pomohlo

i ¢eskému automobilovémuimyslu.

Pro ¢eskou ekonomiku bude velmitl@zity vyvoj ekonomiky v budoucnu. Je velmi
dulezité, aby se podnikatelské subjekty z této ekaokénkrize podily, Iépe gedvidaly
budoucnost, a aby byly |épdigraveny na moznostiipadného hospotského tistu, a
vyvoj naSi spolénosti jsou velmi dlezité investice nejen do infrastruktury, ale i do
vzklani, vyzkumu a vyvoje, a nejen z tohotivddu jsou tedy investicitpdevsim do nasi
budoucnosti.

VSechna vySe uvedend protikrizova dpaft, ktera dopostila Narodni ekonomicka rada
vlady (NERV) se tykala krizovy let 2009 a 2010. Msasné dob se vlada fipravuje

v dasledku dluhové krize, ktera vypukla v eurozadra dalSi ochlazeni ekonomiky. NERV
odhaduje, z&esko bude v roce 201&lit ptichodu druhé hospotké recese se viemi
dopady na bankovni sektor. Vzhledem ktomu, Caska republika v s@éasné dob
exportuje do zemi EU plnymi 83 %jfigemz zde klovou roli sehrava igdevsim
Némecko, ¢ini to ¢ceskou ekonomiku velmi zavislou a zranitelnou. Pdijleove studie
MMF odpovida zahratini obchodCR 41 %c&eského HDP. Z tohotoigtodu Ministerstvo
pramyslu a obchodu fipravilo novou exportni strategii profipti roky, ktera by réda
exportni postaver@R znmenit. Zmeny zahrnuji snizeni exportni zavislosti do roku @02

zemich EU z dosavadnich 83 % na 70 % a v ramcistéategie by se éhpocet exportéi
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do zemi mimo EU oproti roku 2010 zvysit o jedéturtinu a p@et malych a $ednich
podniki o jednu poloving?

5 AKRMAN, Libor. IHNED.cz[online].
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6 Zavér

Kazdou krizi Ize obeaghchapat jako stadium procesu, ktery za dané sitseltéva, a ve
kterém jiz nadale nelze pokiavat stejnymi progedky. Toto stadium ukazujegrlevsim
na neudrzitelnost daného systému a na nutnoghym ugitém subsystému. Séasna
globalni hospod&ka recese, ktera zachvatilat®wou ekonomiku, pomalu Zaa nenit
cely systém. Mni se role statu ve spdéleosti, postaveni finamiho sektoru i ekonomické
a politické vztahy hlavnich fingnich center. Je evidentni, Ze &asna doba je jakymsi
milnikem v novém ferodu, kterym spot@most nyni prochazi. Otazkou vSakistava,
jakym zpisobem tentoierod prokhne.

Primarnim cilem této prace bylo analyzovat faktéteré zfisobily hospodéskou recesi a
posoudit nejastji uvadkné giciny vzniku této krize v kontextu empirickych dat a
ekonomickych teorii. Takto zvolenému cili odpovadéhke struktura této prace, ktera se
v teoretické ¢asti wnovala nejznagjSim ekonomickym teoriim zabyvajicimi se
hospodéskymi cykly, a to keynesianstvim, teorii monetdrist neoklasickou teorii
hospodéského cyklu. Kazda zZ¢hto teorii ndm dava uceleny pohled a nazor riécpr
hospodéského cyklu v dané ekonomice a v§tbwje tak mozné ficiny sowasneé
hospodé&ské recese.

Téma globalni hospotiské recese, které bylo rozpracovano v prakticksti, je natolik
obsahlé, Ze nebylo mozné sgnevat vSem milnikm a aspekim, které s timto tématem
souvisi. Proto je prace zdéiena, i s ohledem na zadané téma, na ekonomickyj wg/o
roku 2000. Uvodem je zde kratce zhodnocen vyvoyrikh center sitovych ekonomik
piiblizné od roku 2000, které byly poznamenarrggevsim vyraznym poklesem cen ropy,
teroristickym atokem na $tové obchodni centrum i¢étnimi skandaly. Tento pokles
ekonomickeého rstu byl vystidan ozivenim zhruba od roku 2003 a d&&sp pokraoval
stimulovan hypot&nim boomem na americkém trhu az do roku 2007.

V dalSich podkapitolach analyzujtipiny vzniku ekonomickeé krize a Zatku celosgtovée
recese, ktera #a swij pocatek v deindustrializaci vyroby USA, postupném mddhi
americkych domacnosti a vyvrcholila sub-prime boonma americkém hypateim trhu.
Poté co hypotmi bublina praskla a dluhy z trhu nemovitosti ggily pomoci finagnich
spekulaci do realné ekonomiky celéhétavze hovéit o zatatku celos¥tové hospodigské
recese. Navazujici kapitola sénuje ekonomickym koncefnin a jejich pohletim na krizi,
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které jsou spojovanyipdevsSim s technologiemi a investicemi. RozliSujéfn&oncepty,
od ekonomického mainstreanthiubokého vykyvu), kteryigdpoklada, Zeistovy impuls
ekonomickeho vyvoje v detkrize @ijde sam od sebejgs dlouhé viny E. Mandela, které
charakterizuji bd& podinvestovanost s nadbytkem kapitalu tipact Depresivni dlouhé
viny, nebodlouhodoby #@st miry zisku a miry kapitdlové akumulacetippad Expanzivni
viny. V souvislosti s teorii K-vin je zde také zrama teorie tzv. ,forméni krize®, ktera by
pomoci masové implementace novych infoénmiah technologii mohla veést k celkove
spole&enské zming.

DalSi kapitola praktickéasti je ¥novana aktualnimu vyvoji na komoditnich trzich prié
krizi a potravinové krizi. Obtyto krize jsou zajimave tim, zéigly soul&zné v roce 2008
a od pgredchozich krizi se odliduji finanimi spekulacemiRada odbornik se shoduje, Ze
hluboké vykyvy v cenach ropy byly spojené se &dh podhodnocenymi zasobami ropy a
s finarénimi spekulacemi s touto komoditou. Je evidentrirdpa dochazi a spoteost
dosud nenasSla adekvatni zdroj, ktery by ropu nahrddvazuje se o tznych
nekonveknich zdrojich, ale ékba tchto zdrofi je finartn¢ i technologicky velice
nékladna. Z toho vyplyva, Ze doba levné ropy jibréka a v budoucnu tato skuteost
ovlivni kvalitu lidského Zivota velmi razarin Energeticky trh, fedevSim trh s ropou
dominuje a vysoka cena se z ropného tritelépd také do trhu potravin. Finam
spekulace tuto krizi jeSt vice prohlubuji jak vrostoucich cenach hnojivk ta
v manipulacich se zasobami potravin a v neposli&iiii v konceptu biopaliv. Biopaliva
vytvorila propojeni mezi energetickym trhem a trhem patraToto propojeni obou tth
pocituji predevSim nejchudSi rozvojové z&nkde se wtSina disponibilniho dchodu
pouziva pra¥ na nakup potravin. Jeégimé, Ze v dsledku finaknich spekulaci existuji na
této planet mista, kam se potravinyalkec nedostanou, a Ze umiraji miliony lidiregto,
Ze je celkové mnozstvi potravin ve¢gvdostaténé. Divoda, prat swt postihla globalni
potravinova krize je nespet. Od rozvoje biopaliv, ies nedrodu v Austrélii po rostouci
ceny ropy, & spotebu potravin \Cing a Indii. V kazdém fipad se tyto dsledky
projevuji v rostoucich cenach potravin. Na strgoptavky jsou viniky poputai rist,
rostouci bohatstvi a vyuzivani obili na palivo dn. &Na stras nabidky pak erozeugly,
vycerpani podzemni vody, ztrata z&géské pidy na nezewrudgélské (Eely, vyuZivani

zavlahoveé vody ve Bistech, stagnace vynosu plodin v 2esky vysgilych zemich, atd.
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A v dusledku zmdny klimatu plodiny ohroZuji viny horka a tani hoysk ledovd a
ledovych gikrova. Tyto trendy souvisejici s vyvojem klimatu si@aji vybirat svou da
Proto je pateba eliminovat faktory, které zhorSuji globalni raetnovou krizi, zabranit
jejich pasobeni, a hledat nov@Seni, které by znamenaly lepSi kvalitu Zivota mitiony

lidi a v neposledniacté predevsim Sanci na Zivot u lidi v chudych zemich.

V préci je analyzovana ro¥a ieckd hospoddka krize a naslednyiechod vysplych
ekonomik do krize dluhové, nebdecka ekonomika neni zdaleka jedina, ktera se potyka
s vaznymi problémy zadluzeni.¢¥ina zemi zavadi Usporna afeati, na coz reaguji
nektefi ekonomové jako ndfklad P. Krugman, ktery jerpswdcen, ZereSeni v podab
aspornych progratha tzv. ,utahovani opask na dluhovou past nefunguje. Jeho nazor je
tykajici se sotasné hospodské recese sEuji primarré do Uspornych prograin Stale
Castji také vyvstavaji otazky o udrzitelnosti eurozomyyrejSi podols a napiklad N.
Roubini se piklani k ndzoru, Zze by eurozoénacité zvladla odchodRecka a moZna i
Portugalska, ale pokud se podobna situace vyskytgsSich ekonomik, &, Ze by doSlo

k jejimu rozpadu.

V posledni¢asti mé prace sesmuji protikrizovym opatenim vCeské republice, kteradia
reagovat na hospotkou recesi v letech 2008 a 20@%®skou republiku nepostihla krize
tak drastickym zpsobem jako okolni zetn Cesko se nemuselo potykat &Sim
mnoZstvim bankrotujicich firem ani bank. Krize sa maSem uUzemi projevila spiSe
poklesem HDP, zvySenim nez&tnanosti, poklesem dovozu #&egevsSim pak vyvozu.
VétSina problém byla doCeské republiky importovéana z &jgku, a bylo pdeba na tyto
problémy zareagovat &iuit takova opatni, ktera by pomohla ekonomickym subjekt
piekonat narénou dobu vdob hospod&ské recese. Vladni schvaleni bBhili
protikrizovych opateni n€lo pozitivnim zgisobem ovlivnit podnikatelské prasti v dol
ekonomické krize. Tento baék obsahoval jak opani, které podnikatelskému prisesdi
pomohlo (nap podpora podnikani, insolvemi zdkon), tak ale také opani, které se
minulo &inkem (nap. sleva na pojistném na socialnim zabé&epé podpora vadavani).

Je samoiejmosti, ze by vliad&eské republiky, ale i vliady ostatnich zemi gbntinit
opateni, kterd by nademn¢ zatZovala statni rozget na vydajové strén Finareni
prostedky by ngly byt pouzity gedevSim do oblasti, které z dlouhodobého hlediska

piinesou spolénosti uzitek (nap investice do infrastruktury, v&ni, wdy a vyzkumu,
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atd.). Primarnim cilem z&n by rovréZz melo byt vytvoreni takovych podminek
podnikatelskym subjei, které zvySi jejich konkurenceschopnost jak aituském, tak
na zahrardinim trhu.

Neni pochyb, Ze s@éasna hospodsgka recese bude hluboka a dlouha a nasledné oziveni
velmi pomalé a za sdasné situace t&h nemozné. Tim, Ze krize postuéppierostla

v krizi dluhovou, stala seipdevsim krizi finatnich a politickych elit. Je evidentni, Ze
honba za neustale se zvySujicimi zisky vrh&asmoou civilizaci do smrticich spiral diiuh
ze které se da jen velmézko vymanit. \&tSina ekonomickych ukazatelodbornych
agentur nazriaje, Ze jde o nejsilfjSi recesi palruhé s¥tové valce. Vzhledem k tomu, Ze
rozsah této hospotkké recese saha daleko za hranice ekonomik jedyuitlistat, je
velmi pravédpodobné, Ze se stavameastniky nové systémoveé krize kapitalismu jako
spole&enské formace. Je patrné, Ze zde jiz nejde o jeddotinancné-ekonomicke
problémy, nebo o ztratuudéry na finanich trzich, ale jde ipdevSim o celostovou
krizi sowtasnych hodnot nasi civilizace a o krizi rozvojenpipi swétového politického a
ekonomického systému. Globalizace umoznila zapdpt swtového ekonomického
systémuradu zemi, ale faktem je, Ze vSechny Zeramohou usilovat o stgimarany typ
ekonomického trstu, ktery prezentuji zpadni z&ma ktery je zaloZeny prim&fnna
spotebs. Sowasny stav naziaje, Ze staty jiz nemaji Zadnou moznost ovlivnit
ekonomické dni na svém Gzemi. Fiskalni a monetérni nastrojgopa recesi jiz nefunguji
a finartni virtualni sféra, ktera nevytiiazadné hodnoty ipvzala kontrolu nad realnou
sférou. Vyvstava otazka, zda v této situadiec existuje &co, z¢eho by mohl vyjit novy
rastovy impuls. Ekonomickéginy nam davaji zatim jasnou odpel/v podok valeinych
konflikta. Z historie Ize wyist, Ze kazda krizeé&tsiho rozsahu byla po vgrpani vSech
nabizejicich se ekonomickydeSeni vzdyieSena tim nejradik&ljsim zpisobem, a to
valkou. | ges to, Ze se nyni lidstvo nachazi na konci jedoélep a existuji zde obrovska
rizika, Ze se budouci vyvoj nasi civilizace ,zvrhnemoznost socialnich nepoKoja
valetnych konflikti, existuje zde i velka Sance ke sku@ znéné. Lidstvo m4 v sokasné
doke jeding&nou Sanci na zému celého systému prastinictvim nového zZisobu mysleni,
jehoz zakladem by #&m byt gredevsSim zréna lidskych hodnot kazdéhdoveéka na této
planet, ktera by byla zdkladem pro novy politicky a ekomcky systém.
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7 Seznam pouzitych zkratek

BP
BRIC
CDO
CDS
CERA
DPH
ECB
EHS
EROEI
EU
FAO
Fed
G-20

G-8
GATT
HDP
IEA
ILO
MMF
MPSV
NAFTA
OECD
OPEC
OSN
PIGS
SB
UNCTAD
WTO

British Petroleum
akronym Brazilie, Rusko, Indi&jna
collateral debt obligation
credit default swap (firtari derivat)
Cambridge Energy Research Associates
da z pridané hodnoty
Evropska centralni banka
Evropské hospddié spoléenstvi
index energetické navratnosti (Enesgyrned on energy invested)
Evropska unie
Food and agriculture organizatiomg@hizace OSN pro vyzZivu a zéd¢lstvi
Federal Reserve Systém (centoalnka USA)
Seskupeni 20 n&iich ekonomik sita, zahrnujici: G-8 plus Jizni Afriku,
Mexiko, Argentinu, Brasilit;inu, Indii, Indonésii, Jizni Koreu, Koreu,
Saudskou Arabii, Turecko, Aabtra zastupce EU
USA, Kanada,gWecko, Velké Britanie, Francie, Italie, Japonskosko
VSeobecna dohoda o clech a obchodu
hruby domaci produkt
International Energy Agency (Meaindni energeticka agentura)
International labour organizatiezinarodni organizace prace)
Mezinarodni gmovy fond
Ministerstvo prace a socialniceiv
Severoamericka zona volného obchodu
Organizace pro hosptakibu spolupraci a rozvoj
Organizace zemi vyvazejicich ropu
Organizace spojenych narod
Portugalsko, Irskogkaly Italie), Recko a Spafisko
Stova banka
United Nations Konference on Trade are/€lopment
S$tova obchodni organizace
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9 Prilohy

Priloha 1 Export zbozi a sluzeb zemi G7

Staty 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2q12
Kanada 9.399 7.451 6.904 -4.067 -19.522 18.069 19.253.626
Francie 3.142 5.465 2.278 -0.611  -12.214 9.353 74.942.679
Némecko 7.660 13.093 7.978 2.670 -13.626 13.732 7.892.072
Italie 1.094 6.219 4.556 -4.297  -18.396 9.122 5.2224.685
Japonsko 6.962 9.669 8.421 1.584 -23.930 23.9468650. 6.894
VB 7.897 11.083 -2.569 1.029 -10.079 5.195 7.163 26B.
USA 6.750 8.969 9.303 6.102 -9.413 11.323 7.064 6%.2

Zdroj: International Monetary Fundworld Economic Outlook Database, September 2011

Priloha 2 Export zbozi ve vybranych statech

Staty 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Rakousko 6.414 7.213 9.934 0.125 -18.637 12.612 509.3| 4.350
CR 11.636 | 16.554| 15.838 5.673 -14.621 19.067 15.1&1538
Finsko 6.105 14.371| 6.445 2.059 -25.189 10.880 (6.20 6.800
Francie 3.086 6.688 1.487 -1.229 -12.848 11.268 724.7| 2.599
Némecko 7.562 12.795| 8.467 2.274 -16.2/2 15.2p2  8.648.850
Recko 6.316 11.684| 1.461 3.841 -17.989 4.766 8.6717.128
Irsko 2.269 0.252 4.979 0.388 -4.96¢ 6.306 6.000 0401.
Italie 0.881 6.532 14.520| 3.050 -23.6%3 4.601 12.154.584
Portugalsko -3.668 | 8.796 9.123 1.670 -15.402 9.69%6.671 6.465
Slovensko 9.546 22.067] 15.101 3.611 -15.218 18.812.600 | 6.500
Sparglsko 1.064 6.632 7.489 -1.851] -12.455 13.567 9.6512.984

Zdroj: International Monetary Fundworld Economic Outlook Database, September 2011
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Priloha 3 Nezaméstnanost ve vybranych statech

Staty 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Rakousko 5.200 4.800 4.400 3.800 4.80( 4.400 4.10@.100
Kanada 6.758 6.300 6.058 6.150 8.297 7.99p 7.649 7047.
CR 7.927 7.148 5.320 4.392 6.662 7.279 6.72] 6.634
Dansko 5.106 3.909 2.763 1.865 3.597 4.200 4.500 3644.
Finsko 8.400 7.717 6.867 6.367 8.242 8.383 7.82]1 58§/.
Francie 9.300 9.242 8.367 7.808 9.500 9.78V 9.518.178
Némecko 11.208 | 10.192| 8.783 7.600 7.7472 7.08B 6.001.1516
Recko 9.900 8.892 8.292 7.683 9.375 12.458 16.484 .4888
Irsko 4.375 4.425 4.575 6.325 11.82p 13.625 14.3QrB.900
Italie 7.692 6.783 6.117 6.800 7.808 8.400 8.200 50@.
Japonsko 4.426 4.128 3.849 3.987 5.078 5.060 4.8Y8.786
Portugalsko 8.558 8.575 8.917 8.508 10.633 12.042.21% | 13.352
Slovensko 16.150| 13.300 11.025 9.575 12.060 14.373.361 | 12.325
Sparglsko 9.160 8.513 8.263 11.327 18.010 20.065 20.70®.700
VB 4.799 5.406 5.400 5.558 7.458 7.858 7.754 7.810
USA 5.083 4.608 4.617 5.800 9.275 9.633 9.09D 9.040

Zdroj: International Monetary FundWorld Economic Outlook Database, September 2011

85



