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Projevy finan¢ni krize v CR a ve svété

Abstrakt

Diplomové prace se zabyva ekonomikou v kontextu finanéni krize. Jedna se o téma aktualni,
protoze soucasna situace s pandemii COVID-19, aktualni ceny energii i valka na Ukrajiné

maji vliv na stabilitu finan¢nich instrumentt.

Finanéni krize se vyskytovaly v minulosti a budou lidstvo provazet i v budoucnosti. Tyto
krize postihuji v prvé fadé ekonomiku vSech postizenych statd, ale v fadé druhé, neméné
vyznamné, postihuji kazdého ¢lovéka. Zpusobuji ztratu hodnoty penéz, kdy mnozi lidé

ptichazeji s finan¢ni krizi o celozivotni uspory nebo o jejich velkou ¢ast.

Tato prace obsahuje popis globalni finan¢ni krize z roku 2008 a jeji projevy jsou zde
porovnany s krizi zptsobenou pandemii COVID-19, energetickou krizi a valkou na
Ukrajing.

Dale se prace zabyva komparaci zékladnich makroekonomickych ukazateli vybranych

zemi. Z vyslednych dat Ize vysledovat, jaky vliv mé¢la na jejich ekonomiku finanéni krize

roku 2008 a v jaké kondici se jejich ekonomika nachézi v souc¢asné dobe¢.

Porovnanim makroekonomickych ukazateld je z pozice odbornika mozno odhadnout
budouci vyvoj a stav hospodarstvi. Bézny obc¢an (laik) je vSak v moZnostech ovlivnit svou
ekonomickou situaci zna¢né limitovan. Z tohoto divodu prace specifikuje moznosti, jak 1ze

Vv dnesni dob¢ uchovat hodnotu naspotfenych penéz.

Snaha 0 uchovani hodnoty vlastnich penéz se ale neobejde bez rizikové odpovédného
pfistupu spojeného s ochotou sménovat volné prostiedky a poskytovat Cas na jejich

zhodnoceni.

Kli¢ova slova:

finanéni krize, statni dluh, magicky ¢tyfuhelnik, finan¢ni nerovnovaha, krizova ekonomie,

hospodarsky cyklus



Manifestations of a Financial Crisis in the Czech Republic
and Other World Countries

Abstract

The present diploma thesis examines the topic of economy in the context of a financial crisis.
Recent developments in the COVID-19 pandemic, energy prices and the war in Ukraine
have had an impact on the stability of financial instruments, which makes the subject matter

under discussion particularly relevant nowadays.

Financial crises repeatedly occurred in the past and will continue to accompany mankind in
the future. Such crises not only influence the economies of all affected countries, but also,
no less importantly, every individual. In a financial crisis, money loses its value and, as a

consequence, many people lose their life savings or their considerable part.

The present thesis provides a description of the 2008 global financial crisis and compares its
manifestations with the COVID-19 pandemic crisis, energy crisis and crisis caused by the

war in Ukraine.

Furthermore, the thesis compares the basic macroeconomic indicators of certain selected
countries. The obtained data reflect the impact of the 2008 financial crisis on their economies

and illustrate the state of their economies today.

Although comparing the given macroeconomic data may enable experts to estimate the state
of the given economy as well as its future development, ordinary citizens (laymen) have very
limited tools to influence their economic situation. Therefore, the present thesis also

specifies the methods of preserving the value of savings.

Nevertheless, this can hardly be achieved without adopting a risk-oriented approach related
to a willingness to trade available funds and provide the time necessary for ensuring their

better value.

Keywords:
financial crisis, public debt, magic quadrangle, financial imbalance, crisis economics,

business cycle
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1 Uvod

Finan¢ni krize jsou lidské spolecnosti znamy jiz prakticky od pocatku pouzivani finan¢nich
instrumentii. Ackoliv slovo krize pochdzi z feckého krino, €ili vybirat nebo posuzovat, je
slovo krize vnimano spise jako negativni jev. Pravdépodobny diivod bude spojovani pojmu
s mimotradnou udalosti, kterd negativn¢ narusuje rovnovahu zavedeného stavu. Pokud tedy
finan¢ni krize znamena naruseni rovnovahy, a to v negativnim smeru, jedna se poté o snizeni

hodnoty penéz, které mé za nésledek pokles kupni sily.

Téma financ¢ni krize je v této dobé aktualni moZna vice nez kdy jindy. Soucasna politicka
a ekonomicka situace poukazuje na soub¢h okolnosti, které maji vliv na stabilitu finan¢nich
instrumentd. Finan¢ni krize se dotyka kazdého, at’ uz jde o jednotlivce, rodinu, fyzickou ¢i

pravnickou osobu, obec Ci stat.

Finanéni krize sice mohou dopadat jen na jednotlivé zemé, avsak stale propojenégjsi svét se

Vv poslednich letech potyka s krizemi globalnimi.

V této praci jsou porovnany krize, které maji vliv na sou¢asnou ekonomickou stabilitu: krize
energeticka, krize spojena s valkou na Ukrajiné, krize zplisobena pandemii COVID-19 a tzv.
Velka recese z roku 2008.

V poslednich letech se objevilo mnoho aspektti, které maji na vyvoj financi vliv. Tim
nejvyznamnéj$im je zacatek Siteni koronaviru, ktery byl zpocatku nenapadny. Nikdo si
zac¢atkem roku 2020 nedovedl predstavit, jaka opatfeni budou nastavena a jak dramaticky
dopad budou mit na ekonomiku. Opatieni byla nastavena po celém svété a ekonomické

nasledky se projevily také globalné.

Energeticka krize souvisi s omezenim uhlikovych zdroji vyroby energii. Ekologické cile
jsou v rozporu s ekonomickymi, ptechod na vyrobu elektrické energie z obnovitelnych
zdrojii ma pomalé tempo a zatim neni realné uspokojit stale nartstajici potfebu po elektrické
energii prave z téchto zdroju. Souvislost s touto krizi ma také vysoka zavislost na dovozu

ruského plynu.

Dal8im diivodem souvisejicim s finan¢ni krizi je valka na Ukrajing. Tento vale¢ny konflikt
dale prohloubil energetickou krizi a prispél k raketovému nariistu cen energii. Kromé

skokového navyseni cen plynu, pohonnych hmot i elekttiny zac¢al hrozit i nedostatek téchto
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komodit. Slozitost globalniho trhu navic podtrhl nedostatek cipu, ktery je zavisly na
dodavkach neonu dulezitého pro lasery. Cca 50 % svétové produkce neonu piitom pochazi

ze dvou ukrajinskych spole¢nosti.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace je popis ekonomickych projevii vybranych financnich krizi
v Ceské republice a ve svété. Dil¢im cilem je identifikace jejich pii¢in a identifikace faktori
ovlivilujicich jejich vznik a prabéh.

Dale je hodnocen makroekonomicky vyvoj vybranych zemi v obdobi 2001-2021, kdy je
sledovéan vliv ekonomickych faktorti na ekonomickou stabilitu dané zemé. Hodnoceni je

smérovano na ¢eskou ekonomiku a na vybrané svétové ekonomiky.

Soucasti diplomové prace je taktéz zhodnoceni ekonomického vyvoje a piipadného vzniku

finanéni krize v kratkodobém az stiednédobém horizontu.
2.2 Metodika

V teoretické ¢asti diplomové prace jsou s vyuzitim metody deskripce vysvétleny pojmy
spjaté s problematikou finan¢nich trhii a krizi. Pro vyss§i nazornost je text doplnén tabulkami,
obrazky a grafy, které zptesnuji vysvétlovany jev. Informace jsou Cerpany z relevantnich
odbornych tuzemskych 1 zahrani¢nich publikaci, tiSténych 1 elektronickych, a ptislusnych

zakonu.

Po sezndmeni s pojmy nasleduje popis historickych krizi, které zasdhly svét. Soucasti
teoretické ¢asti jsou i regulatorni opatieni, které maji zabezpecovat stabilitu finan¢nich trha.
Jedna se nejen o zakony, vyhlasky a predpisy platné v Ceské republice, ale i pfedpisy platné

ve svete.

Prakticka ¢ast obsahuje deskriptivni popis pficin a projevl vybranych finan¢nich krizi. Jedna

se 0 Velkou recesi, pandemii COVID-19, krizi spojenou s energiemi a valkou na Ukrajing.

V praktické casti diplomové prace je vyuzita metoda komparace makroekonomickych
ukazatell s pouzitim metody deskriptivni analyzy ¢asovych fad — fetézové a bazické indexy

a koeficienty ristu.

Sekundarni statisticka data jsou ziskana z Ceské narodni banky, Ceského statistického tifadu,

Svétové banky a Energetického regulacniho utadu.
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V diplomové praci jsou porovnavany nejvétsi ekonomiky svéta: USA, Cina, Rusko,
Svycarsko, Japonsko a ekonomika EU. Do porovnani je zahrnuta i ekonomika CR, jejiz vliv
na svétovou ekonomiku je sice co do objemu vyrazn¢ mensi nez U ostatnich porovnavanych
zemi, avSak procentualni vyjadieni ptisluSnych ukazateli porovnani umoziuje. Vyuzity jsou
predevsim makroekonomické ukazatele: HDP na obyvatele, inflace, mira nezamé&stnanosti

a platebni bilance vii¢ci HDP, délka hodnocen¢ ¢asové fady je dvacet let.

Komparativni metoda je vyuzita pro porovnavani vSech vybranych ukazatelt jednotlivych
zemi. Data byla nejprve zafazena do tabulek a pro vétsi prehlednost a srozumitelnost

nasledné zpracovana do grafi.

V programu Excel je zpracovana statistickd prognodza kratkodobého az stiednédobého

vyvoje vybranych ekonomik.

Porovnavané ukazatele jsou ovliviiovany ekonomickym cyklem a jejich rust nebo naopak
pokles je ukazatelem stavu hospodatstvi a stability. Vzhledem k aktualnosti feSeného zadani
diplomové prace jsou zde pouzity zdroje z webovych stranek, to v¢etné vetrejn¢ dostupnych

pfednasek a konferenci, které se zaddnim prace koresponduji.
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3 Teoreticka vychodiska

Téma financni krize je aktualni, slychame je z médii a ¢teme o ném vV odborném i populdrnim
tisku. Pojmy finan¢ni krize a ekonomicka Krize byvaji ¢asto zaménovany. Je dulezité si
uvédomit, Ze se jedna o dva rtizné ekonomicke jevy, 1 kdyz na sebe vlastné navazuji. Prvni
ptichazi krize finan¢ni, ktera je vyvolana trhem, tj. situaci, kdy finan¢ni instrumenty ztraci
hodnotu. Pak nasleduje finan¢ni kolaps, ktery vyvola vinu chaosu v ekonomice statu, dnes
uz 1 vinu globélni, zasahujici cely svét. Tato vlna smete dosavadni ptfedpoklady, ze
hospodatska politika stoji na pevnych, témét neottesitelnych zékladech. Krachuji banky,
které nejsou schopny vymoci své pohledavky, krachuji obchodni spole¢nosti, jezZ nemohou
dostat svym zavazkim. Lidé pfichazeji o praci, nastava ekonomicka krize. V této situaci je
velmi dulezity ptistup vedoucich piedstavitelii statli. Pokud obyvatelé maji ve svou vladu
duvéru a veii jejim kroktim, které z dané situace skute¢né nabizeji realné vychodisko, bude
krize kratsi a velmi pravdépodobné i méné bolestna. Duvéra je v krizi zasadnim faktorem,

bez néhoz by se probihajici krize a pocit frustrace ve spolecnosti jen dale prohlubovaly.

Wolf poukazuje nato (2016, s. 121) , Ze pokud prosperuje jedna spole¢nost, pak maji z jejiho
blahobytu prospéch i ostatni spolecnosti. Z tohoto diivodu ekonomicky uspésné spolecnosti

podporuji rist méné vyspélych ekonomik.

Nasledujici kapitola se zabyvéa pojmy, které jsou nejCastéji spojovany s financni krizi,

poptipad¢ patii mezi indikéatory pfedpovidajici ekonomickou a finan¢ni stabilitu zemé.
3.1 Pojmy souvisejici s finan¢ni krizi

Finan¢ni krize jsou zaznamenavany v lidskych dé&jinach od pocatku historie. Zaroven se
vznikem obchodu mlZzeme nalézt rizné ekvivalenty penéz. Krizi lze nalézt mnoho, ale
uvedeny zde budou jen ty historicky nejznaméjsi. Hned v tivodu této kapitoly jsou
vysvétleny pojmy, které souviseji s finan¢ni krizi, a dale jsou zde popsany druhy finan¢nich

krizi.
3.1.1 Penize

Historicky prvni penize byly zndmé mince z drahych kovii: ze zlata a stfibra. Zlato a stiibro

jsou k dispozici v omezeném mnozstvi, jsou na trhu pomérné vzacné a, alespon v sou¢asné
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dobg, je nelze vyrobit. Nominalni hodnota minci odpovidala mnozstvi drahého kovu v nich
obsazeného. Pokud ale nastal nedostatek financi, at’ uz z diivodd valek, epidemii nebo
piirodnich katastrof, byla ryzost minci znehodnocena pfidanim jiného kovu. Jsou zndmy
postupy, kdy se sice do minci jiny kov nepiidaval, avSak namisto toho dochazelo
k odstiihavani jejich okraji. Tyto metody sice zvySily objem penéz v ob¢hu, ale zaroven
zpusobovaly oslabeni diivéry v takto upravované mince a tim néasledn¢ finan¢ni krizi.

Penize jsou ve své podstaté finance. Pokud trh neni v rovnovaze, ztraceji svoji hodnotu a pii

realizaci vétsiny nepfimych smén. Diky svym vlastnostem (dé€litelnost, zameénitelnost,

ptenositelnost, trvanlivost) jsou schopny plnit nasledujici funkce (Jilek, 2013, s. 28):

- jsou platebnim prostifedkem — zbozi a sluzby jsou sméfovany za penize;

- maji zactovaci hodnotu — urcuji hodnotu sluzeb i zbozi, slouzi k porovnani kvality
jednotlivych statk;

- jsou prostiedkem uchovani hodnoty — pokud jsou na ¢as vyjmuty z ob&hu, lze je
vratit zpét do ob&hu; zde zavisi na stabilit¢ cenové hladiny, tj. zda inflace

neznehodnotila plivodni zdmér uchovani hodnoty.

Tvorba penéz je, jak pise Jilek (2013, s. 51), v rukou komer¢nich bank. Nové penize vznikaji
piipsanim ¢astky na ucet klienta banky. Ptipsana ¢astka neni odpisem z Gétu jiného klienta,
jedna se vyluéné o ucetni penize. Teprve po nasledném vybrani takto vytvofenych penéz

Z uctu jsou penize preménény na ob&zivo.
Multiplikace penéZniho Fetézce je moznost, jak banky vytvaieji penize. Jurecka (2022, s.
506-508) podrobn¢ popisuje tento zptisob tvorby penéz nasledovné:
Obrazek 1  Multiplikace penéz znazoriuje tvorbu penéz v modernim bankovnim
systému, pokud jsou splnény nasledujici podminky:

- kazdy pfijemce pouzije uvérK platb¢ nebo vlozi na vlastni Gcet v plné vysi;

- rezervy vSech bank jsou drZzeny na povinném minimu;

- vklady nemaji vypovédni lhiity, jsou neterminované.
Pti splnéni vyse uvedenych podminek Ize z ¢astky 100 000 K¢ poskytnout plijcky az ve vysi
4900 000 K¢&, pokud pii vypoétu pouzijeme 2% PMR dle CNB.
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Pouzity vzorec: Multiplikace penéz, Jurecka (2022, s. 506)

1 1)
m=—

Kdy m je multiplikator penéz
r je mira PMR.

Maximdlni vySe novych penéz na trhu je vtomto ptipadé¢ 5000 000 K&, ovsem ve

skute€nosti ptivodnich 100 000 K¢ jiz bylo soucasti stavajici penézni zasoby.

Obrazek 1  Multiplikace penéz

Vklad osoby A do banky, ¢astka 100 000 K¢

Banka ulozi PMR

Pijcka osobé B
Osoba B pouzije celou ptijcku na ndkup u s
XY

Spole¢nost XY ulozi utrzené penize u banky

Banka ulozi z této ¢astky PMR

Pujcka osobé C

Zdroj: vlastni zpracovani, Jurecka (2022, s. 506)

Pro klasické bankovni emise byly v minulosti pouzivany tyto druhy kryti bankovek
(Cernohorsky, 2020, s. 38):

- kryti sménkami — obchodni kryti;
- kryti ménovym kovem — kovové kryti;

bez kryti — fiduciarni emise, kterad podporuje ekonomicky rtst a budouci investice.
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Mezi nevyhody patii:
o inflace — nabidka penéz je vétsi nez poptavka po penézich, nasledkem je
snizeni kupni sily bankovek;
o cCasova omezenost bankovek — bankovka byla vazana na splatnost sménkys;
o uzemni omezenost — platnost bankovek jen na vymezeném uzemi,
o kazdd banka méla moznost emise vlastnich bankovek — v mnozstvi

ruznych druhti bankovek bylo slozité rozeznat falesné kusy.

Orientace bank na zisk uptednostiovala vydavani bankovek krytych sménkami, poptipadé
bankovek nekrytych, pted bankovkami krytymi zlatem. Dostupnost zlata je navic omezena,
zarovenn objem obchodu rostl, a proto kryti ménovym kovem pozbyvalo smyslu

(Cemohorsky, 2020, s. 38).

Modifikovana bankovné uivérova emise penéz je v knize Cernohorského (2020, s. 38)
popsana jako soucasny typ emise penéz v trznich ekonomikach. V ptedchozich tfech stadiich
emise penéz se statovky, bankovky a mince dopliovaly, postupem Casu zacaly pievladat

klasické bankovky.

Aby se predeslo problémim, které se projevovaly v podobé nepiehledného mnozstvi
ruznych druhti bankovek, pokud mohla tisknout bankovky kterdkoliv banka, byla logickym

krokem centralizace emise bankovek.

Je mozné se setkat s pojmem bankovka a statovka. V Ceské republice jsou emitovany pouze
bankovky a jejich vydavani je upraveno zédkonem &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance.

Naopak zrusenim zakona ¢. 41/1953 Sh. v roce 1992 neni mozné emitovat statovky.

Bankovky i statovky charakterizuje CNB (2022) jako penize v papirové formé. Statovky
piedstavovaly dluh statu u banky vydavatele, ktery byl splacen stahovanim penéz z ob&hu.
Bankovky jsou z hlediska historického vyvoje uv€rovymi pen€zi. V podstaté neni
ekonomicky rozdil mezi staitovkou a bankovkou, existuje jen rozdil v pravni kvalifikaci

téchto pojmd.

Piidéleni prava emise bankovek pouze jedné instituci, v piipadé Ceské republiky Ceské

narodni bance, ma dva dtivody:

- prehlednost bankovek;

- mocenské zajmy statu: pii emisi bankovek je realizovan vynos (ndklady na tisk
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jsou nizs§i nez nominalni hodnota bankovek) a zaroven je zajistén jednoduchy

pfistup statu k aveértim.

Cernohorsky (2020, s. 38) mini, ze ménova politika nabyva na vyznamu, protoze
modifikovand bankovné tivérova emise je emisi nekrytych penéz. Nadmérné vydavani pencéz

MS>MD ma vliv na rlst cenové hladiny.

Dle nazoru Jilka (2013, s. 49-50) jsou penize Vv podstaté kryty aktivy bank. Pokud jsou penize
vydavany centralni bankou, pak je toto obézivo kryto aktivy centralni banky, popiipadé
aktivy ministerstva financi. Takovéto penize mohou mit podobu koupenych dluhovych
cennych papirt. Pokud jde o aktiva obchodnich bank, pak jsou uetni penize kryty predevsim

poskytnutymi uveéry.

Fiat penize jsou penize, které jsou vydany vladnim nafizenim, jak popisuje Goldberg
(2005). Nemaji inherentni uzite¢nost, jejich hodnota je dana divérou ve vladu, ktera je
vydala, a také tim, Ze se na hodnot¢ takovéto mény dohodnou i jiné strany. Fiat penize zacaly
prevladat ve 20. stoleti a od roku 1971, kdy byl americky dolar oddélen od zlata, je jiz

celosvétoveé pouzivan pouze systém ndrodnich fiat mén.

Zlaty standard — ob&h minci ze zlata a stiibra je povazovan za nejstarsi variantu zlatého
standardu. Vzhledem ke vzacnosti téchto kovil se vSak jednalo o variantu velmi drahou.
Proto se zacaly pouzivat bankovky papirové, jejichz emise byla zcela pokryta zlatem. Tato

varianta byla praktikovana nejvice v letech 1880-1914 (Cernohorsky, 2020, s. 45-46).
Jsou znamy ¢tyfi formy zlatého standardu (Jilek, 2013, s. 25):

- pravy zlaty standard nastava, pokud jsou hodnoty penéz a zlata stejné, coz
znamena, Ze banky maji ve svych aktivech tolik zlata, kolik je vydano bankovek
a minci;

- klasicky (mezinarodni) zlaty standard je situace, kdy je penéz vice neZ zlata na
jejich kryti; znamend to pouze cCasteCné kryti zlatem; pokud méla zemé
nevyrovnanou platebni bilanci, pak se piesouvalo zlato automaticky na vyrovnani
platebni bilance; tento druh standardu zanikl pted prvni svétovou valkou;

- ménovy zlaty standard piedstavoval stav, kdy penézni zasoba prevySovala cenu
zlata; opét se jednalo o cCastecné kryti, platebni bilance nebyla vyrovnavana

pfesunem zlata a bylo mozné sménit domaci ménu za ménu sménitelnou za zlato;
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tato sména byla dana pevnym kurzem; s timto standardem bylo mozné se setkat
mezi svétovymi valkami 20. stoleti;

- dolarovy zlaty standard reprezentoval stav, kdy zdsoba zlata nestacila pokryt
vydané penize; platebni bilance nebyla vyrovnavana piesuny zlata a pouze
centralni banky mohly sménovat dolar za zlato, a to vylu¢né€ u americké centralni
banky (FED); tento standard byl zaveden po druhé svétové valce a skoncil v roce
1971.

Obrazek 2  Aktualni cena zlata

Zlato 1kg -2048.92 05.10.2022
= o .

1 360 939 CZK 0.15% 1 %[4)!06(
136400¢
136200¢
136000¢
135800¢
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Zdroj: Kurzy.cz (2022)

Jak uvadi Kohout (2011, s. 485), pted prvni svétovou valkou byl pevny kurz rakouské
koruny 3 280 korun za kg zlata. Obsah zlata v jedné koruné byl tudiz 0,30487805 g zlata.
Pfi dnesni cené zlata by pak zlatd mince se stejnym obsahem drahého kovu méla hodnotu
414, 92 K¢. Hodnota zlata byla pro ucel tohoto vypoctu piebrana z obrazku 2: Aktualni cena

zlata. Obrazek 2 dokazuje vysokou volatilitu zlata ve velmi kratkém obdobi.

3.1.2 Finan¢ni trhy

Financ¢ni trhy jsou charakteristické svym rychlym a dynamickym vyvojem, ale jsou pomérné

nestabilni. Jejich nachylnost k problémim miize zptsobit zhrouceni finan¢niho systému.
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V dne$nim globalizovaném svété se potize v jedné zemi mohou v okamziku piesunout i do

jiné zemé, nekdy 1 do celého svéta.
Pojmy souvisejici s investovanim

Moralni hazard piedstavuje zachranu nezodpovédnych obchodnik, ktefi zbankrotuji po

prasknuti bubliny (Roubini, 2011, s. 69).

Finanéni paka je podle Trtikové (2000) moznym vyjadienim miry zadluzenosti. Podle této
charakteristiky plati, ze ¢im zadluzenéjsi firma, tim je financni paka vyssi. Pokud financni
paka ptfesahne urcitou mez, mlze spolecnost zbankrotovat. Financni paka je vSak také
nastroj, diky kterému je zvySovana vynosnost majetku nebo investice spolecnosti. Jedna se
o financovani vlastniho majetku spolecnosti cizim kapitdlem. Pokud je spolecnost zdrava
a podati se ji udrzet zadluzenost pod kontrolou, je finan¢ni pdka dobrym pomocnikem.
V tomto ptipadé€ je cizi kapital levnéjsi nez vlastni. V opacném ptipadé se spolecnost mize

dostat do finan¢nich potizi.
Jsou znamy Ctyii varianty pasobeni finan¢ni paky (Trtikova, 2000):

- paka nepusobi — firma nepouziva cizi kapital;
- paka ptsobi kladné¢ — ROA> urokova mira;
- péka ptsobi zaporné¢ — ROA <arokova mira;

- péka ptsobi neutralné — ROA = trokova mira.

Jak popisuje Kohout (2011, s. 95), Ponziho schéma je mozna znaméjsi pod pojmem letadlo
¢1 pyramidova hra. Nazyva se tak zptsob podnikani, ktery lak4 nové subjekty na zdanlivé
vyhodné obchody. Lze na nich i1 v nékterych ptipadech vydélat, ale je nutno v¢as vybrat
vloZené investice a ziskanou pfidanou hodnotu. Podle Cerného (2016, s. 2) se jedna vétsinou
o rizikové ¢i spekulativni pfedméty podnikani, kdy podnikatelé, pokud neni pfimo jejich
umyslem pfipravit klienty o penize, ocekavaji zvyseni hodnoty svych aktiv. Toto podnikani

je zavislé na vyvoji sazeb uroku a cen aktiv, které byly timto zplisobem financovany.

Cerna labut’ je nepfedvidatelna udalost, ktera zasahne finanéni svét zpaisobem, ktery nelze

predem piedjimat. Je to udalost zasadni a transformacni (Roubini, 2011, s. 19).

Brettonwoodsky systém vznikl v roce 1944. Roubini (2011, s. 26-27) jej popisuje jako
standardni devizovy kurz zalozeny na dolaru. Jakoukoliv cizi ménu bylo mozno sménit za

dolar, zaroven drzeni dolaru davalo moznost odkupu amerického zlata, a to v cené 35 dolart
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za unci. Tento systém znamenal éru finan¢ni stability. Zanikl v roce 1971, kdy byl zruSen

zlaty standard u dolaru.

Finanéni systém je podle Rejnuse (2016) mechanismus, kdy jsou alokovany volné finan¢ni

prostiedky na trhu. Pohyb financi je sméfovan od subjektti ochotnych ptijcovat, k subjektiim,

které si pujcit chtéji.

Tento systém obsahuje tti zdkladni prvky:

finan¢ni dokumenty;
finan¢ni trhy;

finanéni instituce.

Tyto prvky systému je nutno chépat jako vzajemné zavislé a provazané (Poloucek, 2009).

Funkce finanéniho systému (Rejnus, 2016) jsou nasledujici:

Depozitni funkce preméiiuje penize na finan¢ni kapital.

Kreditni funkce poméha ziskavat ekonomickym subjektim volné penézni
prostiedky.

Funkce uchovani hodnoty zjiStuje prostfednictvim financnich instrumenti
kupni silu od doby nabyti aZ do spotieby odloZenych pené&znich prostiedki
a jejim ukolem je minimalizovat nasledky inflace.

Funkce likvidity zajiSt'uje pfeménu financnich aktiv na penézni hotovost.
Platebni funkce pouziva vytvoreny mechanismus k provadéni vSech druht
plateb.

Funkce ochrany proti riziku sniZzuje rizika ekonomickych subjekti
prostiednictvim pojistnych smluv.

Funkce politicka ptedstavuje zasahy centrdlni banky do monetarni politiky
a zésahy vlady do fiskalni politiky, ¢imz je i€eln¢ zasahovano do finan¢niho

systému tak, aby ekonomicky systém spliioval vytycené cile.

Charakteristika finan¢niho trhu

Jak uvadi Rejnus, (2016), vSeobecné je trh povazovan za misto, kde se setkava nabidka

s poptavkou. Finanéni trh se zaobira poptavkou a nabidkou po finan¢nim kapitélu, penize

jsou zde sménovany za investicni nastroje. Finan¢ni trh zajistuje pfesun volnych penéz na
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trhu od subjektl, které jich maji prebytek a vraceji své uspory nazpatek do ekonomického

systému.

Nasledujici grafické zobrazeni znazoriiuje ¢lenéni finan¢niho trhu na zakladni, nejbéznéjsi

trhy.
Obrazek 3  Financni trh — nejcastéjsi ¢lenéni
finanéni trh
1
| | 1 1
trh drahych kov-
ménovy trh penézini trh kapitalovy trh zaklademje zlato,
stiibro a platina
I I | [ I ]
devizovy trh - trh kratkodobych trh krfatkodol:}yfh trh dlouhodobych trh dIc])uhodo!;)zch
. PN cennych papird - L. cennych papirQ -
— bezhotovostni uvérl - splatnost N uvér( - splatnost . S
L. M pokladni¢ni N burzy, investi¢ni
forma cizich penéz do 1 roku . delsi nez 1 rok M .
poukdzky fondy a spole¢nosti
valutovy trh -
'— hotovostni forma

trh cennych papiru

cizich penéz

Zdroj: vlastni zpracovani, Rejnus (2016)
Dalsi ¢lenéni finanénich trhii (Cernohorsky, 2020):

- podle splatnosti instrumentu:
e penézni trh — splatnost do 1 roku;
« kapitalovy trh — instrumenty se splatnosti nad 1 rok;
- podle obchodovatelnosti instrumentu:
e primarni trh — nové emise uvadeéné na trh;
e sekundarni trh — zde jsou obchodovany jiz vydané instrumenty;
- podle organizace trhi:
e burzovni trhy — vysoce standardizované obchody charakteristické
prodejem za jednu cenu;
e mimoburzovni trhy — nizsi standardizace obchodu, instrumenty jsou
obchodovany obvykle za dvé ceny;
- podle typu instrumentu:

e dluhové trhy — instrumentem je dluhopis;

23



o akciové trhy — instrumentem jsou akcie;
- podle rozvinutosti trhii:
e vyzralé trhy — trhy s Gplnymi kontrakty;
e rozvijejici se trhy — trhy s neuplnymi kontrakty, s nizkou efektivitou

a likviditou.
Subjekty finan¢niho trhu jsou:
- uveérové instituce;
- subjekty kapitalového trhu;
- pojistovny a zajistovny.
Rejnus (2016, s. 54) uvadi, Ze subjekty finanéniho trhu jsou organizace, jejichz hlavni
pfedmét Cinnosti je hospodafeni s cennymi papiry nebo finanénimi zdroji. Tyto organizace
jsou drziteli licence vydavané kompetentnimi orgény k vykonu podnikatelské cinnosti
nabizejici finan¢ni produkty a poskytovani financnich sluzeb za ptedem definovanych
podminek. V CR ji udéluje CNB.
Finan¢ni trh je vazan na zdvazné predpisy a zdkony EU:
- Zakon €. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitalovém trhu;
- Zékon €. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu;
Vyhlasky CNB:

- Vyhlaska ¢. 58/2006 Sb., o zpusobu vedeni samostatné evidence investicnich néstroji

a evidence navazujici na samostatnou evidenci;

- Vyhlaska €. 474/2013 Sb., o odméné likvidatora, nuceného spravce a insolven¢niho

spravce nékterych poskytovatelll sluzeb na kapitdlovém trhu a o ndhradé¢ jejich hotovych
vydaji;
- Vyhlaska ¢. 319/2017 Sb., o odborné zpiisobilosti pro distribuci na kapitdlovém trhu;

- Vyhlaska ¢. 424/2017 Sb., o informacnich povinnostech nékterych osob podnikajicich na

kapitalovém trhu;

- Vyhlaska ¢. 518/2020 Sb., o predkladani informaci zprostfedkovateli financnich sluzeb

Ceské narodni bance.
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Cenné papiry — akcie, dluhopisy, sménky, Seky, komunalni dluhopisy

Cenny papir je dokument svazany s urcitou hodnotou, majetkem ¢i majetkovym
prospéchem. Vlastnik cenného papiru ma pohledavku u emitenta cenného papiru. Vydavatel
cenn¢ho papiru, coz muze byt podnik, banka, obfan, mésto nebo stat, obdrzi finan¢ni
prosttedky. Ziskané prostfedky mu umoziuji investovat. Cenné papiry je mozné prodavat za
ostatni formy penéz, popiipad¢ za jiné cenné papiry. Kazdy cenny papir musi obsahovat

predepsané nalezitosti:

- nazev (akcie, dluhopis, Sek, sménka, ...);
- nomindlni hodnotu cenného papiru;
- datum vydani;

- jméno emitenta. (2022)
Formy vydavani cenného papiru:

- na dorucitele — aktualni drzitel je majitelem, pfevod cenného papiru je
proveden jeho fyzickym predanim;

- na fad — plvodni majitel predava vlastnictvi cenného papiru pomoci
rubopisu;

- na jméno — konkrétni osoba a cenny papir jsou spolu spojeni, pievod lze
provést pouze pravnim postupem;

- zaknihovana podoba — zaznam je pouze v elektronické podobg;

- listinn4 podoba — pouze fyzicka podoba;

- imobilizovand podoba - listinné cenné papiry, které jsou uloZeny

u Centralniho depozitaie. (2022)
Rozdé€leni cennych papira podle druhu:

- Akcie (§ 256 zakona o obchodnich korporacich (ZOK)) — majetkovy cenny papir
predstavujici podil na zdkladnim kapitdlu hodnota podilu je vycislena nominalni
hodnotou akcie. Na finan¢nim trhu je ovSem rozhodujici kurz, nikoli nominalni
hodnota. Akciovy vlastnik ma préavo podilet se na zisku, fidit spolecnost a méa narok
na podil z likvidaéniho zlstatku spole¢nosti.

- Zatimni listy (§ 285 ZOK) — v ptipad¢, kdy neni splacen cely emisni kurz akcie

upisovatelem pted zapisem spolecnosti do obchodniho rejstiiku, je spole¢nosti po
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zapisu vydan upisovateli zatimni list, jenz nahrazuje veskeré jim upsané a nesplacené
akcie jednoho druhu.

- Podilové listy (§ 115 zék. o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech) —
majetkovy cenny papir, ktery opraviiuje vlastnika k podilu na vynosu fondu, jenz je
emitentem podilového listu, a déle vlastnikovi zajistuje podil na majetku fondu
v odpovidajici vysi podilu.

- Dluhopisy (zak. ¢. 190/2004 Sb., o dluhopisech) - uvérovy cenny papir piedstavujici
emitentliv dlouhodoby zévazek k vlastnikovi doty¢ného cenného papiru. Emitent ma
zavazek vyplatit vlastnikovi finan¢ni ekvivalent, ktery obnasi nomindlni hodnotu
uvedenou na dluhopisu plus troky, a to v daném terminu.

Dluhopisy rozliSujeme nésledovné:
dle splatnosti:

o pokladni¢ni poukazky — splatnost kratsi nez jeden rok;
o kratkodobé — splatnost <5 let;

o stfednédobé — splatnost 5-10 let;

o dlouhodobé — splatnost> 10 let;

dle emitenta:

o statni dluhopisy;
o korporatni dluhopisy;
o komundlni dluhopisy.

- Investi¢ni kupony (zak. o podminkéch pfevodu majetku statu na jiné osoby) — cenné
papiry na jméno opraviiujici k nakupu akcii ur¢enych k prodeji za investi¢ni kupony.

- Kupény (§ 523 OZ) — slouzi k uplatnéni prava na vynos akcie, zatimniho listu,
podilového listu, poptipadé dluhopisu.

- Op¢ni listy (§ 295 ZOK), sménky (€. I a III zakona sménecného a Sekového) — cenné
papiry obchodovatelné na burze, které opraviiuji nakoupit nebo prodat podkladové
aktivum za cenu sjednanou pfedem. Drzitel opce je opravnén své nékupni pravo
uplatnit, a to do data splatnosti opce (americka opce) nebo jen k datu splatnosti
(evropska opce).

- Seky (1. 11 a Il zakona sméneéného a $ekového) — kratkodobé cenné papiry, které

jsou nastrojem platebniho styku. Sekem vystavuje vystavce pisemny piikaz bance,
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aby vyplatila osobé¢ predkladajici Sek prostfedky z jeho uctu.
Druhy vynost investi¢nich néstroji (Poloucek, 2009):

- dtchodovy vynos — uroky nebo dividendy jsou stalym piijmovym tokem financ¢nich
prostiedk;

- kapitalovy vynos — cena aktiva je ur€ena trhem, jednd se o zisk nebo ztratu, kterd je
vycislena rozdilem mezi ndkupni a prodejni cenou aktiva;

- skutecna vynosova mira — urcuje jiz dosazeny vynos;

- historicky vynos — ex-post (byl nebo mohl byt dosazen) nebo ocekévany (ocekdvané
zhodnoceni):

o hruby — vynos instrumentu je vypocitdn souctem dosazené¢ho kapitalového
a diichodového vynosu;

o Cisty — zohlediuje transak¢ni naklady a dané.
Investi¢ni trojuhelnik predstavuje tfi charakteristiky kazdé investice (Soba, 2013):

- vynosnost — ocekavany vynos;
- riziko — o¢ekavané riziko;

- likvidita — pfeména instrumentu zpatky na investice.

Kazdy investor si musi byt védom skutecnosti, Ze pokud je ochoten podstoupit malé riziko,
pak musi ocekavat 1 niz8i vynos. Pokud pozaduje vyS$si vynos, musi byt ochoten jit do

vyssiho rizika a pfijmout i moznou ztratu. (Soba, 2013)

3.1.3 Rating

Ceskym ekvivalentem anglického pojmu rating je slovo ,,hodnoceni* ve smyslu porovnani
s jinymi. Podle Vinse (2005, s. 1) jedna z definic charakterizuje rating, jako nezavislé
hodnoceni, to na zdkladé komplexniho rozboru vSech rizik hodnocené spolecnosti a jeji

schopnosti a ochoty plnit splatné zavazky.

Ratingové agentury maji své hodnotici skaly. Ty jsou rozdéleny podle investicniho stupné,
ktery je dale ¢lenén podle schopnosti splacet. Znamkovani je jednoduché a prehledné i pro
laickou vefejnost, jak ukazuje Obrazek 4 Stupné¢ hodnoceni u vybranych ratingovych

agentur.
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Obrazek 4  Stupné hodnoceni u vybranych ratingovych agentur
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Zdroj: Prezentace J&T Banky
Cile hospodarské politiky

Kazd4d ekonomika svéta musi spliiovat podminky pro svij kladny rozvoj, tzv. cile
hospodarské politiky. Je to pomyslnd miska vah, kterou je slozité vyvazovat, a Casto je za
timto G¢elem nutné pfistoupit k vladnim restrikcim a zdsahiim centralnich bank. V ideélni
situaci feSi drobné a pfirozené vykyvy neviditelnd ruka trhu. Miuze se jednat
0 nezaméstnanost, kdy zvyseni HDP a tim i pfirozeného produktu vede k vyssi poptavce po
pracovni sile, kterou nabizeji domacnosti. Nedostatek kvalitnich zaméstnancti naopak vede
k vy$si mife inflace, protoze kvalitni zaméstnanci jsou mozna nejvétsim bohatstvim kazdé
spole¢nosti, ktera je musi zaplatit. Vy$si mzdy piispivaji k rastu inflace, roste poptavka po
zbozi a obchodnici nejsou nuceni udrzovat cenu na provoznich nakladech, protoze pottebuji

zisk na investice. Jedna se o zaCarovany kruh, v némz se vSechny faktory navzajem

ovliviluji. Pro stabilni finance je zdsadni Gisp&$na ekonomicka a politicka situace.

Pokud je zaznamenén vykyv na jinak stabilni kiivce ekonomického vyvoje, nemusi se nutné

jednat o zménu sméru hospodaiského cyklu. Tento stav mize byt zpisoben nepfiznivym
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pocasim nebo zménami ve spotiebitelském chovani zakaznikd. Tyto vykyvy nemaji velky

vliv na k#ivku ekonomického vyvoje, trh je dokaze sam zpracovat.

Dle nazoru Bréaka (2012, s. 187) je kolisani hospodaiského cyklu zapfic¢inéné
nevyrovnanym pusobenim agregatni nabidky a agregatni poptavky. Pokud se zvysi cena
nabidky, snizi se poptavka. Pokud nastane pokles na strané¢ poptavky, napiiklad pfi
ocekavani negativniho vyvoje, pak se strana nabidky také ptfizpisobi. Tyto reakce vSak
nenastanou okamzité a vznikne nerovnovaha. K vychyleni z ekvilibria je vSak zapotiebi

existence podnétu zplsobujiciho tuto nerovnovahu.
Obrazek 5  Hospodaisky cyklus graficky znazoriuje mozny prubéh hospodaiského
cyklu. Je na ném mozno sledovat, Ze hospodarsky cyklus neprobihé v pravidelnych vinach.

Nekdy se prodlouzi obdobi ekonomického ristu, jindy se prodlouzi propad ekonomiky do

recese, a v nékterych piipadech se ekonomicky rist obnovi pomérné rychle.

Obrazek 5  Hospodaisky cyklus

HODP ekonomicky cyklus

. ekonomicky rast (trend)

Cas

Zdroj Jurecka (2022, s. 1143)

Magicky ¢tyiuhelnik popisuje Jurecka (2022, s. 1639 a 1642) jako grafické zobrazeni Ctyt
zasadnich cili hospodaiské politiky. Tento tvar pfipominajici diamant znézoriuje, jak
i¢inna byla stabiliza¢ni politika a v jaké mife byly splnény jednotlivé ekonomické cile. Cim
dale se nachazeji vrcholy od stiedu osy, tim Gspé&snégji je cil splnén. Uinngjsi hospodaiskou
politiku Ize ithned rozpoznat podle vétsi plochy. Pokud mame k dispozici pouze jeden utvar,
neni jeho vypovidaci sila téméf zadna. Z tohoto diivodu je pouzivan bud’ ke srovnani stavu
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ekonomiky jedné zemé v riiznych ¢asovych obdobich, nebo jsou srovnavany rizné zemé

V jednom ¢asovém obdobi.

Obrazek 6  Srovnani ekonomiky CR v letech 2011 a 2015 popisuje, Ze rok 2015 byl

vvvvvv

Tyto cile jsou nizka nezaméstnanost a inflace, vyrovnand nebo kladna platebni bilance a co

nejvyssi rust HDP.
Obrazek 6  Srovnani ekonomiky CR v letech 2011 a 2015
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Zdroj: CSU (2016)
Prvky magického ¢tyruhelniku:
HDP je podle Jurecky (2022, s. 80) vyjadienim souétu penéznich hodnot koneénych

vyrobkil a sluzeb, které jsou vyprodukovany v ramci jednoho roku alokovanymi vyrobnimi

faktory v konkrétni zemi, pfi¢emz zde neni dilezité, kdo je vlastnikem téchto faktoru.
Rozlisujeme (Jurecka, 2017, s. 85-89):

- nominalni HDP — hodnota HDP je ocenéna ¢astkou, ktera je béZznou cenou trhu
v obdobi, ve kterém je hodnota HDP vycislena;
- realny HDP — hodnota HDP je vy¢islena v cenach stalych, oc¢isténych od zmén

(infla¢nich vlivll) a stanovenych jako vychozi.
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Nezaméstnanost charakterizuje Jurecka (2022, s. 708) z makroekonomického hlediska jako
kvantifikovanou kategorii obyvatel v produktivnim véku, ktefi ve zkoumaném ¢ase nemaji
zamestnani. Do kategorie pracovni sila jsou zafazeni lidé zaméstnani 1 lidé nezaméstnani,

ktefi aktivné hledaji nové zaméstnani.

Inflace je podle Cernohorského (2020, s. 164) dynamicky fenomén, ktery se projevuje
rustem cenové hladiny a nastava, pokud je vydavano nadmérné mnozstvi penéz, a tudiz roste
jejich nabidka. Aby bylo mozno zvyseni cen nazvat inflaci, musi byt rist cen dlouhodoby
a nepftetrzity, a to minimalné dvé po sobé jdouci ctvrtleti. Déle se musi jednat o zménu
cenové hladiny, nejen zménu u jednotlivého zbozi. Inflaci Ize chépat jako piirtstek
pramérného indexu spotiebitelskych cen za rok oproti priméru za predchazejicich 12

mesicl. Inflaci je oslabena kupni sila, redlna hodnota penéz klesa.

Deflace ptedstavuje rust dluhové zatéze, s deflaci roste moznost platebni neschopnosti

a upadku (Roubini, 2011, s. 51).

Platebni bilance je podle Neumana et al. (2010, s. 94) statistickym zaznamem, ktery
vyjadiuje vztahy ekonomickych subjektli svéta k ekonomickym transakcim rezidentii dané
zemé¢. Dle Rojicka et al. (2016, s. 512) je zakladnim ukazatelem vn&jsi rovnovahy. Urcuje

udrzitelnost jednotlivych materidlnich 1 ostatnich tok.

Vefejné finance predstavuji podle pojeti Hamernikové (2010) finan¢ni vztahy v ramci
ekonomického systému, které jsou realizovany na jedné stran€é mezi organy a institucemi
vetejné spravy, zatimco na druhé strané¢ se nachdzi domécnosti, firmy ¢i neziskové
organizace. Ukolem vefejnych financi je tvorba dostate¢nych vefejnych piijmi, ze kterych

se budou financovat vetejné vydaje.

Rozpoctovy deficit je podle ekonomické teorie ptipustny pouze v ptipadech, kdy je
zptisoben vélkou, piirodni katastrofou nebo hlubokou hospodaiskou krizi (Simi¢ek, 2013, s.
25).

Dluhovi brzda je instrument, ktery Simi¢ek (2013, s. 71) popisuje nasledovné: je to néstroj
zakotveny v Gstavnim zakoné o rozpoctové odpovédnosti, tzv. finanéni Gstave. Tento zakon
zamezuje zadluZovani statu a zakazuje zadluZeni pfesahujici 55 % HDP. Pti piekroceni této

hranice je vlada povinna piedlozit snémovné ke schvaleni opatieni snizujici zadluzeni.
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3.14 Regulatorni opatieni finanénich trhii

Prvni regulace ve finan¢nictvi byly zavedeny jiz v 19. stoleti, jak na svych strankach uvadi
CNB (Historie regulace a dohledu finanéniho trhu, 2022). Nejprve regulaci podléhala
dohledu nad penéznim trhem znésobila piedev§im velka hospodatska krize v 30. letech
minulého stoleti. V obdobi druhé svétové valky byla kompetence dozoru piedana
ministerstvu financi a podle fiSského vzoru vznikly ustfedni svazy. Konec valky znamenal

preruSeni némeckého systému.

V ramci ministerstva financi nastupujici komunisticky systém pozadoval finan¢ni trh pod
centralizovanou kontrolou. Vznikla Ustfedni sprava bank a pro pojistovny Pojistovaci rada.
Roku 1965 se podatilo postavit Statni banku ceskoslovenskou na troven ministerstva
financi, coz znamena, ze tato banka jiz nadale nebyla ministerstvu financi podiizena a stala

se samostatnym ustfednim organem.

Porevolu¢ni doba 90. let 20. stoleti vyzadovala oddé€leni centralni banky a bank komer¢nich.
Trzni hospodafstvi ovSem pfineslo bankovnim ustaviim potiZe a bylo nutno pfistoupit k cesté
konsolidace a stability, kde regulaci a dohledem nad bankami byla povéfena CNB, ktera byla
zaroven legislativné posilena. Dal§i zmény v bankovnim sektoru bylo nutné nastolit pii
vstupu CR do EU. Roku 2006 byly veskeré kompetence CNB integrovany. Dohled nad
kolektivnim investovanim, pojiStovnictvim, kapitdlovym trhem, penzijnim pfipojiSténim

a druzstevnimi zaloznami byl zcela v kompetenci CNB.

Regulace ve vSeobecném pojeti je stanoveni pravidel legislativou. Tato pravidla maji formu
zakond, vyhlasek a jinych zavaznych opatfeni. Kontrolou dodrZzovani regulaci se zabyva tzv.
dohled, ktery svou <Cinnosti zajiStuje stabilitu finanéniho systému, dozoruje

konkurenceschopnost bank a snazi se pfedchazet selhani finan¢niho trhu.

Regulace finan¢niho sektoru zmirfiuje vlivy trzniho selhani na hospodatstvi (Jilek, 2009, s.
137). Jedna se o regulace zaméfujici se na stabilitu regulovaného subjektu. Zajist'uji ochranu
drobnych klientd proti krachu finan¢ni instituce. Tyto regulace jsou uplatiiovany statnimi
organy pomoci dohledu. Ochrana spotiebitele pravné omezuje aktivitu regulovanych
I neregulovanych subjektii. Tato omezeni se soustiedi na ochranu drobnych klientl a jejich

dodrzovani je vynucovano tfadem na ochranu spottebitelti.
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Ochrana je wurCena predev§im investorim ¢i drobnym stfadatelim. Vzhledem
k nepfebernému mnozstvi riznych finan¢nich produkti je klientovi prostfednictvim nafizeni

zaruceno pravo na informace, aby sim mohl zhodnotit miru rizika pti ndkupu.

Podle Jilka (2009, s. 135-143) je problémem, ktery regulace fesi, ptistup banky ke ztraté ¢i
dokonce bankrotu instituce. Pfi uplatnéni zptsobu ,,pfili§ velky na selhani® na sebe bere
naklady na ztratu ¢i bankrot instituce stat, coz znamena, ze tyto naklady nesou vSichni
obcané platici dan€. Proto banky maji pocit, ze mohou podstupovat moralni riziko bez obav,
protoze piipadnou ztratu v trzni ekonomice uhradi danovy poplatnici. Pokud tedy mé vedeni
banky niz§i odpovédnost, pak je nutné tuto skutecCnost vyvazit vyssi mirou dohledu.
Kontrolni orgény jsou rovnéz povinny postihovat prani Spinavych penéz, vykazovani
nespravnych udaji v Gcetnictvi ¢i zkresleni hospodaiského vysledku. I tato jednani mohou

narusit rovnovahu v bankovnim sektoru.
Projevy regulace se objevuji prfedevs§im v této podobé (Jilek, 2009, s. 142):

- vydej a odnéti bankovnich licenci, coZ je nejstar$i regulace v bankovnictvi; pro vstup
do podnikani je nutné ziskani licence od centralni banky a podminkou je minimalni
vySe zakladniho kapitalu, pravni forma a dalsi;

- pojisténi vkladd ochranuje Gispory klientd u banky, ktera se dostala do vaznych potizi;
banky plati pojistovné pojistné ve vysi tvofené urCitym procentem z vkladd
podléhajicich pojisténi;

- zavadeéni pravidel kapitalové pfimétenosti a poZzadavki na fizeni a kontrolu; jedna se
o kapitdlovou pifiméfenost, tvofeni povinnych minimdalnich rezerv, preventivni

opatfeni zabranujici prani Spinavych penéz nebo tivérovou angazovanost.

Podle Pavlata a Kubicka (2010, s. 23) je regulace velmi dilezita, ale je nutné, aby nebranila
konkurenceschopnosti bank. Nesmi zptisobovat deformaci tvorby cen finan¢niho trhu ani

potlacovat inovace, které jsou charakteristické pro soucasné finan¢ni trhy.

Zajisténi finan¢ni stability v globalnim svété se po krizi vroce 2008 ukazalo jako
nedostateéné, jak popisuje Bazantova (2010). Odhaleny byly jeho nedostatky. Jiz v prub&hu
krize byly predstavovany iniciativy, které mély predchdzet dal§im podobnym krizim
V budoucnosti. Skupina G20 navrhla zintenzivnit spolupraci v oblasti ucinnéjSiho

predchazeni financnim krizim a jejich zvladani a v oblasti aplikace ptisluSnych postupti. Na
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zaklad¢ tohoto navrhu byla zfizena Rada pro finan¢ni stabilitu, kterd vytvorila dokument
nazvany ,,Kli€ové atributy GCinnych rezimt feSeni krize financnich instituci. Tento
dokument byl zveifejnén v roce 2011 a zaméfoval se na finan¢ni instituce. V roce 2014 byly
Klicov¢ atributy rozsifeny na pojistovny a finan¢ni trhy. I v dneSni dob¢ je tento dokument
standardem, ktery ma zabrénit selhani finan¢nich instituci s potencidlem negativné ovlivnit

stabilitu finan¢nich trha.

ey e

Ctyfech generacich. Vydava je Basilejsky vybor pro bankovni dohled. V téchto standardech

jsou doporuceny postupy bankovniho dohledu a postupné sblizovany regulatorni normy.

Basel | — Jackson a spol. (1999) ve svém dokumentu uvadi, Ze stabilitu mezinarodniho
bankovniho systému méla zabezpecit silné kapitalova pozice bank. Rozdé€leni aktiv je fazeno
do skupin podle jejich rizikovosti. Cim vys§i je rizikovost aktiva, tim vys$§i musi byt
kapitadlovy pozadavek. Za nejbezpecnéjsi jsou povazovany zlato a hotovost, u nichz je 0 %

drzeni kapitalu. U uvért je pozadovano 8 % kapitalu.
Hlavni pfinosy Basel II jsou:

- zvySeni kvality a mnozstvi kapitélu,

- mobilizace prostredki rizikového kapitalu,

- zavedeni pozadavku pakového pomeéru,

- zavedendi kapitalovych rezerv pro zmirnéni systematickych rizik,

- zmirnéni rizika nelikvidity skrze pozadavky ukazatelit LCR (liquidity coverage ratio)
a NSFR (net stable funding ratio),

- vylepseni sekuritizacniho modelu.

Primérnim cilem normy Basel III bylo zvysit odolnost finan¢nich instituci viici neCekanym
situacim a tim sniZit riziko jejich selhani. Za sekundarni cil je povaZzovano sniZit negativni

dopady na ekonomiku a finan¢ni systém v piipad¢ selhani banky.

V ramci obezietnostni regulace byly implementovany standardy Basel 1IlI, a to
Vv regulatornim balicku bankovniho sektoru s oznaéenim CRR/CRD4. Tato nafizeni upravuji
minimalni mnoZstvi kapitalu a likvidnich aktiv, které musi byt v drZeni banky. To umoziuje
bankovnimu sektoru 1épe vstiebat nenadalé hospodaiské vykyvy a banky mohou rovnéz 1épe

podpoftit ekonomicky rist financovanim ekonomickych aktivit.
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Aby byl respektovan makroobezietnostni ptistup (Pilpanova, 2021), byl na zakladé natizeni
Evropského parlamentu a Rady EU zfizen Evropsky systém finan¢niho dohledu. Vystupem
prislusné skupiny pod vedenim Jacqese de Larosiéra jsou zpravy pojednavajici o pii¢inach
krize, v nichZ byla navrzena mozna feSeni. Systém dohledu v oblasti mikroekonomické
a makroekonomické je v kompetenci nadndrodnich a narodnich organli, mezi nimiz je

zajiSténa spoluprace. Sklada se z:

- Evropské rady pro systémova rizika — zajistuje makroobezietnostni dohled a péci
0 finan¢ni stabilitu. Jejim tkolem je chranit zdporné dopady na redlnou ekonomiku.
Jednd se o nezavislou entitu vyuzivajici jiz vzniklou infrastrukturu Evropské
centralni banky;

- Evropského organu dohledu — dohlizi na mikroekonomické oblasti financi unijniho
systému. Tento organ zahrnuje tfi nezéavislé instituce, které maji vlastni pravni
subjektivitu:

o Evropsky organ pro bankovnictvi — tvoii pravidla pro bankovni sektor
a kontroluje uvérové, financni, investicni a platebni instituce;
o Evropsky orgéan pro cenné papiry a trhy — zajistuje dohled nad ratingovymi
agenturami a finan¢nimi trhy;
o Evropsky organ pro pojiStovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojiSténi —
zajistuje dohled nad institucemi zabyvajicimi se pojisténim.
Vroce 2012 byla zfizena mezindrodni organizace snazvem Evropsky stabilizacni
mechanismus. Tato organizace mé za kol pomoci statim eurozony, které chtéji vyvaznout
ze zacarovaného kruhu, kde se ocitly v obdobi globélni krize, jejiz nasledky je dale posunuly
do nasledné dluhové krize, a proto potfebuji pomoc s piekonanim problému s likviditou

a zkrocenim svych narodnich dluht.

Dalsi projektem EU je Bankovni unie, ktera je odpovédna za centralizovany dohled a krizi
fesi podle harmonizovanych pravidel; jejim tkolem je zajiStovat bezpecnost a spolehlivost

bankovniho sektoru. Ukolem je zajistovat nasledujici funkce:

- podpora silného postaveni bank, které zvysuje jejich odolnost vii¢i budoucim krizim;

-, navrhovani postupt, které zamezuji negativnim dopadiim na realnou ekonomiku
I danové poplatniky Vv ptipad¢, ze se banka ocitne v situaci, kdy se neda predpokladat
jeji dalsi existence;
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- zajiStovani harmonizovanych pravidel, ktera snizuji rozpolcenost finan¢niho trhu.
Prvky Bankovni unie jsou:

o jednotny mechanismus dohledu;

o jednotny mechanismus pro feSeni krizi.
tieti pilif je teprve piedpokladan a jednat se ma o:
- evropsky systém pojisténi vkladii.

Finanéni stabilita spole¢né s ménovou politikou jsou podle Jilka (2009, s. 152-153) hlavnimi
cili centrdlni banky. DalSim dilezitym cilem je udrzet pozadovanou uroven inflace. Tato
uroven je zabezpecena, pokud rist penézni zasoby roste s objemem uverd. Rostouci objem
je mozny, pokud jsou sniZzeny naroky véfitelti na dluzniky. Toto je ovSem v rozporu s cili
dohledového organu, protoze pokud vyrazné€ roste pocet uvérti, potom je bankovni stabilita
ohrozena. Ve vyspélych zemich je upfednostiiovdna ménové politika pied bankovnim

dohledem.

V Evropské unii spada bankovni sektor pod dohled jednotlivych ¢lenskych stati a regulaci
sjednocuji smérnice. Pokusy o jednotnou regulaci i dohled jsou zndmy od roku 2001. Tento

proces sjednoceni ma ¢ty#i arovné (Jilek, 2009, s. 153-155):

stanoveni principt regulace finan¢niho sektoru Evropského parlamentu a Rady;

- provadéci predpisy Evropské komise;

- tvorba sektorovych vyborti (stanovuji, jak pfesné bude legislativa zavedena do
praxe);

- kontrola a vymahani legislativy.

Jilek (2009, s. 155-160) dale uvadi, ze v USA je politika zaloZzena na snaze spoluprace
kontroly a rovnovéhy. To se projevuje tendenci co nejvice regulaci rozdrobit. Dohledem nad
obchodnimi bankami a spofitelnami, které piijimaji od svych klientd jejich penize, je
povéien Federalni rezervni systém, Utad dohledu nad ménou, Federalni spolenost pojisténi
vkladi a dalsi podobné instituce. Federalni rezervni systém (FED) je centralni banka v USA.
Do jeji gesce spada tizeni narodni ménové politiky. Déle tato banka reguluje a dozoruje
stabilitu domacich bank vcetné jejich holdingt. SEC je Komise pro cenné papiry a burzy.
Tato organizace ochranuje investory v USA tpravami obchodl s cennymi papiry a stanovuje

limity marzovych obchodt. Ochranu poskytuji vSak pouze subjektiim registrovanym v USA.
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Nakonec je diilezité zminit nastroje mé&nové politiky, kterymi disponuje CNB. Dodrzovanim

pravidel je CNB schopna zastavit nebo alespoii zmirnit jiz vzniklou finanéni krizi.

Obrazek 7  Nastroje ménové politiky
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Zdroj: vlastni zpracovani, CNB 2022

Pfi pouzivani nastroji ménové politiky uvedenych na Obrazek 7 Néstroje meénove
politiky bude regulovano mnozstvi penéz v ob&hu, tirokové miry budou respektovat zdravou
poptavku trhu po penézich a ménovy kurz bude stabilni. Ekonomika poroste, zaméstnanost

bude na vysoké tirovni a vné&jsi rovnovaha ekonomiky bude stabilni.
3.2 Finan¢ni Kkrize

V této casti diplomové prace budou popsany druhy financni krize podle typu a modelu

a budou zde uvedeny i nékteré konkrétni ptipady z historie.

3.2.1 Typy finanéni krize

Podle Jarolima (2021) je finan¢ni krize charakterizovana vyznamnym snizenim hodnoty
finan¢nich instrumentd, které mize vyvolat krizi ekonomickou. Rysem pifedznamendavajicim
tuto situaci je zaporna hodnota HDP, a to dv€ po sobé nasledujici ¢tvrtleti. Aby mohl byt
dany stav nazvan krizi, musi byt vystup HDP cely rok zdporny. HDP vSak neni jedinym

indikéatorem krize, ukazatelii je mnohem vice, a proto je nutnosti se zaméfit 1 na inflaci,
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urokovou miru, deficit rozpoCtu, nezaméstnanost a dal§i relevantni ukazatele stavu

hospodarstvi.
Tradiéni typy finan¢nich krizi:

Krize likvidity znamena neduvéru v bankovni systém projevujici se v docasném zmizeni
bankovnich uvéru. Je disledkem jiné krize, napiiklad krize bankovni ¢i Krize zpisobené

prasknutim trhu bublin (Forex, 2021).

Bankovni Krize nastava, pokud klienti banky v masové mife nahle vybiraji vklady a banka
neni schopna pokryt jejich pozadavky. Dalsim znakem bankovni krize je, Ze banka piestava

vydavat avéry a sméfuje k bankrotu (Forex, 2021).

Cerny (2016) uvadi, z¢ MMF popisuje bankovni krizi jako stav, kdy vynalozené néklady na
zachranu banky presahuji 2 % HDP a pomér nekvalitnich aktiv k celkovym bankovnim
aktivam je 1:10. Zmrazeni vkladl a poskytovani zaruk za vklady je pro vladu moznym

zpusobem vhodného vyteseni problému.

Forex popisuje (2021) kolaps trhu bublin jako situaci, kdy cena aktiva neamérné prevysuje
ptijmy plynouci z majetku v budoucnosti. Cena aktiva roste ptilis rychle a disproporéné ve
vztahu k jeho realné hodnoté, tj. nafukuje se jako mydlova bublina, ktera stejné tak rychle

praskne.

Ménova krize vznika dle popisu Cerného (2016), pokud se prudce méni hodnota domaéci
statu, pokud vlada uzna, Ze jiz neni schopna hradit své zdvazky. Tato krize je charakteristicka
nutnym zasahem centralni banky. Ta jako nastroj pouzivéa zvySeni trokovych sazeb domaci
mény &i intervence ve prospéch doméci mény. Cast devizovych rezerv je oviem v dusledku

téchto opatieni ztracena.
Dluhovi Kkrize — tuto krizi rozd&lujeme na vnitini a vngjsi (Cerny, 2016):

- vnitini (interni) - zadluzeni podnikd a domécnosti;

- vngjsi (externi) - zemé neni schopna splacet nadale sviij dluh.
Systematicka finanéni krize je popsana Cernym (2016) jako spojeni projevii vice druhi
krizi, které na sebe mohou navazovat ¢i byt synergické. Jsou ohrozujici pro efektivitu trhti

a ve vetSiné€ piipadll maji negativni vliv na realnou ekonomiku.
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Modely finanénich krizi jsou dale popsany Dvorakem (2008).

Vysvétlit tak slozity problém, jako je vznik financni krize, je velmi komplikované.
Ekonomickou podstatu finan¢ni krize je mozno obsahnout v takzvané generacni logice
modela finanénich krizi. Klasifikace jednotlivych modelt finan¢nich krizi podle generaci

rozhodn¢ neni jednoduchym procesem, za nejspolehlivéjsi se povazuje klasifikace

finan¢nich krizi podle doby vzniku modelu.

V modelu prvni a druhé generace nalezneme modely ménovych krizi. Faktorem pii¢iny

vzniku krize je spekulativné ohrozeny pevny sménny kurz.

Meénova krize je zde povazovana za nasledek chyb ekonomiky a hospodaiské politiky.
V roce 1979 ekonom Paul Krugman nazval tento model prvni generace jako ,,model krize

platebni bilance®.

Krugmanliv model ptedpokladal, Ze vznik finan¢nich krizi lze ptfedvidat, protoze
predpokladal situaci, kdy vldda nebo centralni banka jiz nebude schopna ¢i ochotna brénit

kurz.

V navaznosti na tento stav vzniknou spekulace jesté pied vyCerpanim devizovych rezerv.
Centralni banka provadi intervence az v dob¢, kdy jsou devizové rezervy zcela vycerpany,
a poté je nucena k oslabeni kurzu, ¢imZ hodnota mény klesa. Model byl podroben kritice
v 90. letech, tj. v dobé vypuknuti ménové krize evropského ménového systému, protoze ani
po upravach neodpovidal situaci. Z tohoto divodu vznikaly dalsi modely tzv. druhé
generace. Stavebnim prvkem modelt je idea, Ze spekulace, popfipadé jiné nakazy
ekonomiky, mohou zasahnout i zdravé ekonomiky. Oproti prvni generaci jiZ neni vinéna
vladni politika, ale za ptiinu jsou povazovany spekulace proti pevnému kurzu. Spekulace

zde neni reakci na problém, ale naopak problém vyvolava.
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Model tfeti generace piedstavuje reakci na asijskou krizi.! Navazoval na koncept, ktery krizi
stale povazoval za ménovou, avsak zaroven se zacal soustfedit 1 na problémy bankovni
a dluhové. Jsou zde vysvétleny reakce bankovniho systému na ménovou krizi a nasledny
vliv na ekonomiku. Ménovou krizi charakterizuje hromadné vybirani bankovnich vkladd,
tzv. run na banky, a finanéni bankroty obchodnich spole¢nosti. Tento stav lIze oznacit jako
propojeni dvou krizi: ménové a bankovni. Za pfic¢inu vzniku krize je povazovana, kromé

nespravné politiky kurzu, také neschopnost centralni banky byt véfitelem posledni instance.

Model ¢tvrté generace podle Dvoiaka (2008) jiz pojima finan¢ni krizi mnohem §ifeji, tj.
nevnima ji pouze jako krizi mény. Oslabeni kurzu je zde chapano jako projev, nikoli jako
podstata problému. Tento model popisuje vznik systematické finan¢ni krize zapiic¢inény
nadmérnou uvérovou expanzi, nadmérnym zadluZenim a naslednou neschopnosti splacet
uvéry. Pfes investory a banky je dluhové biemeno pieneseno do vefejn¢ho dluhu
(tzv. fiskalizace finanéni krize). Bankovni a ménové projevy krize jsou citlivé na ceny aktiv,

a to vice nez na sménny kurz.

Systematické pojeti finan¢ni krize 1ze dle Tularma a Bhuvaneswariho (2013) definovat jako
model, ve kterém je za hospodaisky vysledek kazdé zemé& odpovédna politika, naboZenstvi,
kultura, socialni normy a druh vlady. Do popiedi se zde dostavaji predevsim regulace,
hospodaiska a finan¢ni pravidla, transparentnost, vladni zdsahy a dohled nad finan¢nim

systémem.

Dle Dvoraka (2008) se oproti pfedchozim modeliim, které pouZzivaji izolovanou analyzu

meénové a bankovni krize, ve ¢tvrtém modelu pouZivaji analyzy souvislosti. Diiraz se zde

vvvvv

Vznik a projevy se lisi s kaZzdou prodé€lanou krizi, odhaleni pficin je mozné az ex-post.

! Tato krize byla zplisobena velkym nériistem mezinarodnich piijéek, po kterém nasledoval rozséhly odliv
kapitalu. Je znama i pod pojmem ,krize z Gspéchu®, kdy v letech 1990-1996 jihoasijsky region zaznamenal

hospodatsky velmi uspésné vysledky.
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Obrazek 8  Schéma financni krize znazornuje pti¢iny vzniku finan¢ni krize. Umoziuje
identifikovat jeji pficinu jiz v samém pocatku a odhaluje i dalsi aspekty vedouci ke

konkrétnimu druhu finanéni krize.

3.2.2 Finanéni krize v historii

V historii lidstva probéhlo mnoho finan¢nich krizi. Finan¢ni krize, které jsou v této praci
blize analyzovany, maji zdanlivé odlisné piiciny. Ptesto, Ize u nich vysledovat spole¢né
znaky, a i kdyz je mezi sebou déli i nékolik stovek let, jejich pfi¢iny i nasledky lze povazovat

Za srovnatelné.

Obrazek 8  Schéma financ¢ni krize
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Zdroj: Dvorak (2008)
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Tulipanova krize (1634-1637)

Lipovska (2017, s. 902) tuto krizi s poetickym nazvem oznacuje jako prvni krizi vyvolanou
globalizaci. V Evropé se péstovaly prvni tulipany na dvofe cisafe Rudolfa Il. v Praze, odtud
byly dovezeny do Holandska. Tam v 17. stoleti pfevazovalo kalvinistické nabozenstvi, které
vyzdvihovalo tvrdou praci, nikoli zaméfeni na prepych. Bohati Holand’ané ovsem chtéli
ukdzat svoje bohatstvi, a to prostiednictvim vlastnictvi neobvyklych a vzacnych druht
zihanych tulipani péstovanych na vlastnich zahradach. Vzrostla poptavka, narostla cena, coz

ptilakalo spekulanty, ktefi nakupovali tulipanové cibulky jako investici.

Stroukal (2021, s. 99-110) uvadi, ze tulipanova krize z poloviny 17. stoleti je ptikladem krize
nafouknuté bubliny. Lidé hnani vidinou zisku kupovali cibulky tulipanli za nesmysiné
hodnoty. Pfed prasknutim bubliny byla hodnota jedné cibulky tulipanu prodévana za cenu
domu. Pokud nékdo prodal véas, byl jeho zisk naprosto neuvéfitelny, zdroj uvadi az
6 000 procent. Cena cibulky vSak velmi rychle spadla a vidina zisku se zménila na realitu
ztraty. Obrazek 9: Vyvoj ceny tulipanovych cibulek znazoriiuje vyvoj ceny v letech 1635-
1637. Grafjasné ilustruje nejprve pozvolny pocatek ristu v roce 1635. V roce 1636 riist ceny
zacal nabirat na rychlosti, aZ dosahl svého maxima roku 1637. Poté Ize sledovat jen strmy

pad ceny na pivodni hodnotu z roku 1635.

Obrazek 9  Vyvoj ceny tulipanovych cibulek
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Zdroj: Stroukal (2021)
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PFiciny
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ecenové bubliny

Jihomofrska bublina 1720

Tuto krizi popisuji autofi Volek (Partners media, s.r.o., 2002) a Lipovska (2017, s. 911)
takto:

Prvni burza vznikla v Antverpach roku 1531. Vroce 1688 obchodovaly na burze tfi
spoleCnosti, v roce 1694 se pocet spolecnosti zvysil na 53. Z tohoto obdobi se datuje
I zalozeni Bank of England. V roce 1714 byly stanoveny tfedni kurzy. Roku 1720 na burze
obchodovalo jiz 200 spole¢nosti. Mezi vyznamné spole¢nosti kotované na londynské burze

patfila ,,Spole¢nost jiznich mofi“ (South Sea Company).

Nésledkem valky o Spanélské dédictvi dluh Britanie v roce 1711 vystoupal nad 10 miliont
liber Sterlingii. Spolecnost jiznich mofi, kterd byla zalozena s podporou vlady a parlamentu,
pfebrala cast tohoto dluhu, to ve vysi 9 milion. Tato transakce byla zarucena 6%
urokem z dluzné castky a spolecnost ziskala monopol na obchodovani se Spanélskymi
koloniemi na americkém kontinentu. Jako bonus spole¢nost nabyla pravo ptebrat doposud
neobjevené ostrovy v této lokaci ve prospéch britského kralostvi spolu s moznosti jejich

ekonomického vyuziti.

V prvnich letech po uvedeni spole¢nosti na trh byl pohyb cen akcii nevyrazny. Vypuknutim
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valky se Spanélskem se britsky vladni dluh opét zvysil. Roku 1720 nabidla Spole¢nost
jiznich mofi pievzeti statniho dluhu pod podminkou neomezeného navySeni kapitalu
spolecnosti. I pfes varovani sira Roberta Walkpola, ktery upozoriioval na nebezpeci
nezvladnutych spekulaci, vlada lakavou nabidku pfijala. Spolecnost se totiz rozhodla zvysit
poptavku po svych akciich Sifenim nepravdivych informaci. Ptikladem téchto zprav muze
byt napiiklad fama, Ze bude uzaviena dohoda mezi Anglii a Spanélskem, jejimz obsahem
bude zaruka volného obchodovani se Spanélskymi koloniemi. Tato informace vyvolala vinu
spekulativni horecky, | clenové Snémovny lordl chtéli z takto vyhodné moznosti investice

tézit, a proto byl dne 7. 4. 1720 navrh spolecnosti schvalen a potvrzen kralem.

Rist ceny akcii vSak stale neprobihal podle ocekavani majiteld spolec¢nosti. Aby jejich cena
vzrostla, dali do ob&hu falesné informace o udajné zajisténych politickych dohodach se
Spanélskem, jez budou zarukou budoucich ziskii. Diky této taktice kurz akcii nabral
vzestupny trend, coz pro spolecnost bylo impulzem k vydalani miliénu novych akcii. Na
zacatku roku 1720 byla jedna akcie Snominalni hodnotou 100 liber obchodovana za
121 liber, v dubnu to bylo jiz 300 liber,. Spole¢nost jiznich moti podpofila rist ceny akcii
i mimofadnou 10% dividendou, kterou mohli narokovat i novi upisovatelé. S rostoucim

zajmem nasledovalo vydani dalSich akcii, jejichz cena jiz vystoupala na 400 liber za kus.

Vidina bohatstvi zaslepila davy, vyrostlo mnoho novych spole¢nosti slibujicich zarucené
zisky. Mimo jiné se jednalo o spole¢nosti obchodujici s uhlim z mofe, vyrobce perpetua
mobile a dalsi spolecnosti obchodujici s lidskou naivitou. Cena akcii spole¢nosti tim stale
890 liber, ackoliv spolec¢nost neméla mimo emise akcii Zadnou jinou aktivitu. V ¢ervnu
dosahl kurz svého maxima, tj. 1 050 liber, a zde se udrzel mésic. Jakmile se k vetejnosti
dostaly zpravy o tom, ze feditelé spolecnosti své akcie prodali, spadl kurz v srpnu na 135

liber a v prosinci na 128 liber.

Praskla bublina v Anglii spustila finan¢ni krizi, stat pfevzal ¢ast odpovédnosti a Bank of

England nahradila akcionafiim tfetinu ztraty.
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epodplaceni ministfi - proces ukoncéen amnestif

Prvni celosvétova krize 1873

Druha polovina 19. stoleti, jak popisuje Novotny (2009), byla ve znameni industrializace.
Priimyslova vyroba byla na vzestupu a vSeobecné vladl optimismus, ktery predpokladal
setrvaly rist. Ten byl podpofen odstranénim piekazek v obchodovani, at’ uz umélych
v podobe cel, ¢i ptirozenych, kdy hlavni roli hralo zjednoduseni dopravy diky rozristajici se

siti Zeleznic a namoini parnikové doprave.

Zivotni trovei obyvatel rostla, rostly i jejich potieby a ménilo se spotiebitelské chovani.
Tempo ristu zahrani¢niho obchodu bylo 6 % ro¢né, a to po dobu tiiceti let az do roku 1873.
Zaroven se rozmahalo 1 bankovnictvi a burzovni obchody. Nové¢ vznikajici spole¢nosti
potiebovaly zdroje financovani, které ziskaly ve formé akciového kapitalu, respektive
v podobé prodeje akcii na burze. SpoleCnosti, které nechtély emitovat emise, ziskaly

potiebny kapital ivérem u banky.

Ve stiedni Evropé byly podniky pfedluzeny, banky poskytovaly tvéry na spekulace
S cennymi papiry a pozemky. Americkou ekonomiku charakterizovalo pfedevsim budovani
zeleznic vytvarejici Siroké pasmo novych podnikatelskych ptilezitosti. VSeobecnou viru, ze

investice mizou jenom rist, vystfidalo po padu videniské burzy v roce 1873 vysttizlivéni
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a pesimismus. Dalsi vyznamné burzy rovnéz zaznamenaly propad cen a nasledné nastoupila

celosvétova hospodarska krize.

Obrazek 10  Jak zchudnout vs. jak zbohatnout
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Obrazek 10  Jak zchudnout vs. jak zbohatnout svou nazornosti presné vystihuje vyse
popsanou situaci. Je jednodussi se zaméfit na sny nez usilovat o jistotu pomoci prace. Toto
vyobrazeni neni poplatné jen dobé svého vzniku. Cenové bubliny se objevovaly, objevuji
a velmi pravdépodobné budou objevovat i nadale. Stale existuje mnoho lidi, ktefi maji pocit,
Ze na snech a premrs$ténych cenéch Ize vydélat. Ponziho schéma ma ale jen jeden vysledek.
Par jednotlivcl sice vytvofi zisk, ktery je vSak sponzorovan z penéz vétSiny ostatnich

zucCastnénych.
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eekonomicka recese

Hyperinflace Némecko 1914-1923

Sirtiéek (2007, s. 175) charakterizuje hyperinflaci v Némecku nasledovné: zruSenim zlatého
standardu na pocatku 1. svétové valky skoncilo jisténi i§ské marky zlatem nebo devizovymi
rezervami. Tento stav umoznil emitovat nekryté¢ bankovky. Byly vydavany vale¢né
dluhopisy, které byly upisovany vetfejné. V ob&hu kolovalo stale vice penéz. PInému projevu
inflace branilo pouze stanoveni pevnych cen potravin, surovin a podobné. Jakmile vsak byla

valka ukoncena, trzni hospodafstvi se obnovilo.

Versaillskou mirovou smlouvou bylo stanoveno, ze Némecko musi uhradit valecné reparace.
Také ptiSlo o ¢ast svého tizemi a svych obyvatel. Vlada ve snaze uhradit dluhy zacala
tisknout velké mnozstvi pen€z, coz pouze urychlilo jiz zapocaty proces znehodnoceni mény
a zpusobilo raketovy rust inflace. Nejvice povale¢na recese spojend s hyperinflaci dopadla
na stiedni vrstvy obyvatel, které svlij majetek uchovavaly pouze ve finan¢ni podobg.
Nespokojenost obyvatel méla za nésledek ptiklon mas k faSistickému hnuti a nasledné 1 ke

vzniku druhé svétové valky.
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einflacni financovani

evyhodnéjsi postaveni dluznika pred véritelem
enedostatecné kryti bankovek fyzickou komoditou

Velka hospodarska krize 1929-1933

Velké hospodatska krize datuje sviij pocatek k 29. fijnu 1929, kdy nastal krach na americké
akciové burze. Podle Lipovské (2017, s. 914) bylo timto dnem zapocato obdobi velkého
ekonomického propadu, které se promitlo v podstaté do vSech svétovych ekonomik.
Ekonomiky vyspélého svéta pocatku 20. stoleti byly zdecimovany 1. svétovou valkou,
vyjimkou byla ekonomika USA. Tento stat se zapojil do 1. svétové valky az v roce 1917.
Do té doby USA zédsobovaly evropské staty, coz pro né¢ znamenalo obrovsky hospodaisky
prospeéch. Na hospodaiské prosperité se velkou mérou zaslouzil i vyznamny technologicky

pokrok usnadiiujici Zivot a v§eobecné optimistickd ndlada ve spolecnosti.

Sestilety nepfetrzity rist amerického Dow Jonesova burzovniho indexu, jak udava web
Moneyzine (Stock market crash of 1929, 2022), ktery byl zaznamenan ve 20. letech
minulého stoleti, daval investorim nad¢ji, Ze cena mliZe jenom riist. Investoval snad kazdy,
dokonce se na nakup akcii poskytovaly i pijcky. OvSem i tato bublina praskla stejné jako
vSechny ptedchozi. Po vrcholu ze 3. zati 1929, kdy uroven bodu byla 381,17, nasledoval

mésicni pokles o 17 %, v ptlce listopadu burzovni index klesl pod 199 bodu. Na sestupny
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trend reagovali investofi prodejem akcii, a to za kazdou cenu. Nasledoval dramaticky propad
akciovych trhii. Obrovské ztraty financnich prostiedkii byly pfi¢inou mnoha bankroth
spolecnosti 1 bank. Po krachu spole¢nosti narostla fada nezaméstnanych a poklesla realna
vyroba. Svého minima dosahl Dow Jones 8. Cervence 1932, kdy jeho hodnota dosahla 41,22
bodu.

Podle Bufinské (2008) zavislost na americkém kapitalu zpusobila, Zze se krize v Evrop¢
nejdiive projevila v Rakousku a Némecku. Postupné se vSak krize prelila i do ostatnich
evropskych zemi. Ve Velké Britanii zacala devalvovat libra, coZ zplsobilo hrouceni
ostatnich ménovych systéml vazanych na libru, jako byla marka ¢i americky dolar.

Ceskoslovensko bylo touto krizi také velmi zasaZeno, poklesl objem primyslové vyroby

|

a bankrotovali ve velkém 1 drobni zivnostnici.

PFiciny J

epodcenéni rizik akciového trhu
einvestofri s nedostatec¢nym vzdélanim
emanipulace s cenami akcii

Projevy

—__/

espekulace bank, spotrebiteld a firem
ementalita stada

eplijcky na investice

epresvédceni, Ze cena akcie mlze jenom rUst

Velka recese 2008

Prvni naznaky této krize byly v USA patrné jiz v roce 2007, jak uvadi Kohout (2011, s. 16).
I kdyz ceny akcii rostly, pokra¢oval riist HDP, zaméstnanost byla na vysoké urovni a banky

stale pajcovaly téméf kazdému. Krize byla poprvé zaznamenana kapitalovymi trhy
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u segmentu trhu s rizikovymi dluhopisy, konkrétné¢ u rizikovych hypoték zarucenych
takzvanou sekuritizaci ¢ili transformaci pohledavek na cenné papiry (velké pocty malych
dluhti — hypotecnich avéri — se stanou predmétem veiejného obchodovani jakozto novy

segment finan¢niho trhu s vysokou mirou uvérového rizika).

Svétové centralni banky dle Kohouta (2011, s. 27-28) stale v roce 2007 propagovaly
expanzivni ménovou politiku, kterd méla pfi¢inu v atentatech v Madridu a Londyné¢,
v situaci v Iraku a stagnaci ekonomik Italie a Némecka. Ekonomika byla pobidnuta nizkymi

urokovymi sazbami a v Evropé se zdanlivé schylovalo k ekonomickému zazraku.

Splasknutim realitni bubliny dle Krugmana (2009, s. 159) zakusily recesi nejen zemé jako
USA, Velké Britanie, Spanélsko nebo Island, ale i zemé dal3i. Tyto staty by se oviem
potykaly s ekonomickymi problémy i bez zhroucené¢ho finan¢niho systému. Pad cen
nemovitosti ma vliv na snizeni nové vystavby, coz zase ovliviiuje zaméstnanost. Pokud klesa
zameéstnanost, klesa spotiebitelskd poptavka a tim exponenciadlné roste nezaméstnanost,

ktera vede k dal§imu snizeni vydaji domacnosti.

v owrwe

Panika z hrouticich se trhti se lavinovité §ifila mezi béznymi ob&any i v ramci finan¢nich
trhi, které ndkazu piendsely i na dalsi sektory, coz postihlo hypotéky, dluhopisy, uvéry
i studentské pijcky (Foster, 2009, s. 160).

Faktorem, ktery byl podstatnym spousté€em krize, bylo zadluZzeni domacnosti v USA.

-----

(Foster, 2009, s. 64).

Krize v roce 2008 se rychle rozsifila ze Spojenych statti do Evropy (Kozak, 2012, s. 88).
Nejsiln€ji postihla sektor bank, proto byly vlady donuceny ke krokim smétujicim

k odvraceni upadku ohrozenych bank.

Obrazek 11 Souvislosti vzniku a priitbéhu americké ivérové krize nazorné popisuje vznik
uvérove krize a jeji dalsi pfesun do Evropy. Tento obrazek dopodrobna popisuje veskeré

souvislosti, které mély na vznik a vyvoj hypoteé¢ni krize v USA vliv.
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Obrazek 11

Souvislosti vzniku a pribehu americké uvérové krize
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Finanéni injekce ECB a dalsich
centralnich bank, fiskalni expanze
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Zdroj: Dvorak (2008, s. 295)

Fiskalizace
nakladi

Finanéni krize roku 2008 ma nékolik zasadnich faktori, které zapficinily jeji vznik (Foster,

2009):

- Faktor politického zajmu, ktery se soustiedil na zajiSténi dostupného vlastnického

bydleni. Median zadluzenosti stoupl v letech 2001-2004 o0 27,3 %. Jiz v unoru 2007

byl registrovan nartstajici podil nesplacenych hypoték u spolenosti Fannie Mae
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a Freddie Mac, které poskytovaly hypote¢ni Gvéry vrstvam obyvatel s niz§imi
piijmy.
Faktor finan¢nich pfi¢in, ktery umoznil vznik finan¢nich inovaci znamych jako
sekuritizace rizik nebo subprime hypotéky (hypotéky s kratkou dobou fixace, ve
svém dusledku to znamena vyssi urok). Hypotéky pro nizkopiijmové vrstvy byly
zajiStény sekuritizaci, kterd byla poskytnuta na trh jako finan¢ni produkt. Ten
nakoupili pfevazné asijsti investofi z celého svéta. Pii poklesu vynosu vSak ztratili
davéru a upousteli 1 od ndkupu americkych statnich dluhopisii.
Faktor regulatorniho selhdni, kdy se snizil podil finan¢nich sluzeb, u kterych byl
pozadovan dohled. Dochéazelo k alokaci financi do rizikové¢jSich financnich
produkti;
Faktor makroekonomicky a mikroekonomicky:

o chyba v ur¢eni hodnoty penéz v Case;

o nadmérnd avérova expanze, zadluzeni v USA je v primarnim bydleni, rist

cen za bydleni a pijcky méné bonitnim klientim;

o chybna alokace kapitalu.

Obrazek 12 Vyvoj celkového zadluzeni USA v poméru k HDP
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Obrazek 13  Priciny vzniku krize shrnuje bod po bodu pii¢iny vzniku krize tak, jak je uvadi

Aiginger.

Obrazek 13  PfiCiny vzniku krize
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Zdroj: vlastni zpracovani, Aiginger (2022)
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Obrazek 12 Vyvoj celkového zadluzeni USA v poméru k HDP je jasnym ditkazem toho,
jak neumérné rostlo zadluzeni k poméru HDP. HDP ma pozvolnou, téméf linearni kiivku

rustu, zatimco zadluZeni roste exponencialni rychlosti.

Dle Darhela (2022) je nutné hledat chybu i u ratingovych agentur. Je jim vytykano, Ze
nedostatené Fidi rizika. Precenovaly kvalitu aktiv, nechaly se unést trhem, a dokonce
nevydaly varovéani na rizika, kterd ve financnim sektoru nartstala. Zasadni problém lze
shledat ve stfetu zajmu, kdy si hodnotici ratingovou agenturu vybird a plati emitent
hodnoceného instrumentu. Dalsi komplikaci predstavovalo mnozstvi a slozitost vSech

finan¢nich produktt. I kdyz o problému dohledové organy védély, piesto nezasahly.

Néazornym ptikladem takto rizikového produktu bylo pojiSténi inovativnich finan¢nich
produktd. I kdyz se pojistovny nabizejici takové produkty honosily ratingem nejvyssim, tj.
AAA, ptesto je strhla rozpoutand lavina finan¢ni krize. Mezi postiZzené spolecnosti pattily

AIG, Ambac Financial Group nebo naptiklad nejvétsi pojistovna dluhopisit MBIA.

Krize zapocala na trhu bankovnim, ktery uz v té dob& podléhal velmi pfisné regulaci.
Regulaci je vsak nutno ptisné dodrzovat, protoze pouha existence pravidel zadné katastrofé

nezabrani.

vvvvvv

uvér. Nedostatkem likvidnich prostiedkt byly omezeny investice. V dusledku masové
postizené vefejnosti Se krize stala i politickym tématem. Byly svolany mezinarodni

konference, kde se tesily nasledky krize a jeji pficiny.

3.2.3 Projevy krize v Ceské republice

Ceska republika méla dle Kohouta (2011, s. 18) pred krizi v roce 2008 velmi piiznivé
podminky hospodaiského rastu. Byl to ovsem vliv celosvétovy, nebot” ekonomice se dafilo
a hruby domaci produkt narostl od roku 2000 o 70 %. Trh pracovni sily se setkéaval

s nedostate¢nou nabidkou a svétovy obchod nabiral na objemu.

Podle Bazantové (2010, s. 36) 1ze najit zasadni pfic¢iny finan¢ni krize v téchto bodech:
- zvySeni urokové miry;
- zptisnéni dostupnosti uverd;
- pokles cen nemovitosti;
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- rast inflace;

- sniZzeni HDP;

- nardst nezaméstnanosti;

- pokles u spotfeby domacnosti;

- snizeni bankovnich vynost a dalsi.

Ceska vlada podle Kohouta (2011, s. 23) nepropadala panice a konstatovala, ze tuzemska
ekonomika je stabilni a hypote¢ni trh silny, a nadale k situaci piistupovala s klidem. Investofi
vsak jiz volatilitu trhu zaznamenali, a protoze Cesky trh patii mezi oteviené ekonomiky,
vykyvy na svétovém trhu se zacaly v ekonomice projevovat rychle. Jiz dva mésice po
zacatku finan¢ni krize bylo jasné, ze hypoteéni krize v USA bude mit dasledky i pro

ekonomiku ¢eskou, jen nebylo znamo jak velké.

Hybnou silou jak eurozony, tak ¢eské ekonomiky, jak tvrdi Kohout (2010, s. 27), je uvérova
expanze. Jak vyplyva zobrazku 8, nejvétsi objem tvéra byl vroce 2004, potom je
zaznamenan mirny pokles a celkem stabilni vyvoj az do roku 2008. V roce 2008 podle
informaci CNB nastal prudky pad pokradujici jesté v roce 2010. Ugel avért je znazornén
na Obrazek 14 Vyvoj Gvéri sektoru domécnosti v mil. korun. Je evidentni rostouci zajem

0 uvéry na bydleni, zatimco spotiebni tvéry maji stagnujici kiivku.

Obrazek 14  Vyvoj uvért sektoru domacnosti v mil. korun
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Bankovni sektor podle CNB (2022) v obdobi krize nezaznamenal zadné otiesy. Od roku
2005 postupné rostl pocet bankovnich domt na ¢eském trhu a pouze v roce 2012 poklesla

nabidka vybéru oproti roku 2011. Pokles byl ze 44 bank na 43, tedy nijak dramaticky.

Dle Kohouta (2010, s. 59) byl zaznamenan rust spotiebitelskych cen oproti roku 2007.
Zdrazily zékladni potraviny, mouka o 51,3 %, chléb mél nartst 0 33,3 %. Ceny energii
vyskocily u zemniho plynu o 16,5 %, elektiina o 9,5 %, teplo o 11 %. U regulované¢ho

najemného narost ceny o0 29 %.

Banka ma své inflacni cile. Obrazek 15 Vztah miry inflace k infla¢nimu cili v letech
2007-2008 znazornuje skutecnost, ze cile jsou orientacni, ekonomika ne vzdy spolupracuje

a kfivka inflace se ptizptsobuje vice ekonomice nez doporuc¢eni CNB.

Tabulka 1  Dvoutydenni repo sazba zaznamenava vyvoj repo sazby v letech 2005—
2012. Od roku 2005 do roku 2009 se urokova mira blizila infla¢nimu cili. V roce 2010
klesla a v roce 2012 uz byla pouhych 0,05 %. To je hluboko pod infla¢nim cilem. Tyto

uroky mély za ukol podpofit spotfebu firem i domacnosti a zvysit poptavku.

Obrazek 15  Vztah miry inflace k inflacnimu cili v letech 2007-2008
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Zdroj: CNB (2022)

Moznosti oddaleni nastupu finanéni krize

De Soto (2009) tvrdi, ze pokud je zaznamenan narust nekrytych uvérta alokovanych

U obchodnich spole¢nosti a tyto tivéry jsou pouZity na investice, nasledné zpozd'uji negativni
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projevy urokové miry, struktury vyroby, ukazatele narodnich ucti a dalsi problémy. Tyto
jevy ovliviyji celkovou uvérovou expanzi trzni ekonomiky. Ackoliv Ize timto zpiisobem
odlozit nastup deprese 1 o dlouhy Casovy tusek, stejn¢ tato strategie selze. Dusledkem jsou

dalsi dodate¢né naklady a oddaleni piinese recesi delsi a hlubsi.

Tabulka 1  Dvoutydenni repo sazba

% dvoutydenni % dvoutydenni
repo sazba repo sazba

28.1.2005 2,25 8.8.2008 3,5

1.4.2005 2 7.11.2008 2,75
29.4.2005 1,75 18.12.2008 2,25
31.10.2005 2 6.2.2009 1,75
28.7.2006 2,25 11.5.2009 1,5
29.9.2006 2,5 7.8.2009 1,25

1.6.2007 2,75 17.12.2009 1
27.7.2007 3 7.5.2010 0,75
31.8.2007 3,25 29.6.2012 0,5
30.11.2007 3,5 1.10.2012 0,25

8.2.2008 3,75 2.11.2012 0,05

Zdroj: CNB (2022)
Diisledky finan¢ni krize roku 2008

Finan¢ni krize pterostla v krizi ekonomickou s dopadem na vétSinu obyvatel. Téméi v kazdé
zemi bylo mozno identifikovat néktery zniZze uvedenych piiznakt, Castéji vSak jejich

kombinaci:
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- ztrata pozitivniho mysSleni a ztrata davéry ze strany spotiebitelii zapfi¢inéna
nepiiznivymi zpravami a strach z ristu nezaméstnanosti;
- finan¢ni trhy zaznamendavajici ztraty vedouci k poklesu spotfeby u investort;

- pokles poptavky po exportu v urcitych ekonomikach.

Dle Kozaka a Weisse (2012, s. 221) jsou dva mozné uhly pohledu na finan¢ni krizi. Jeden
Z moznych pohledu je ptilezitost a druhym je pted¢€l. Krize je ptilezitosti pro realizaci zmén,
uskutecnéni reforem, které se tykaji financniho sektoru, transparentnosti politiky i1 snizeni

rapidné nartistajiciho statniho dluhu.
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4 Prakticka ¢ast

Prakticka ¢ast této diplomové prace je zamétena na popis piicin a projevu krizi, které maji

aktualni vliv na soucasnou stabilitu finan¢niho trhu. Déle popisuje ekonomickou situaci ve

vybranych zemich pomoci makroekonomickych ukazateli. Podrobnéji je rozebrana i situace

v Ceské republice.

Jsou zde zhodnoceny rizika a ptilezitosti, které jsou zapfi¢inény finanéni krizi — tedy krizi,

kdy penize ztraceji svoji hodnotu. V soucasné dobé je nejvétsi bolesti rlist cen. Pro praktické

vyuziti jsou zde popsany disledky tohoto jevu na obyvatele a podnikatele.

4.1 Finanéni krize v soucasnosti

Prestoze se pficiny jednotlivych finanénich krizi lisi, urcité¢ zdkladni rysy maji vSechny

znamé krize spolecné, jak uvadi Kunesova (2006, s. 51) - viz Obrazek 16 Spolecné

finan¢nich krizi:

Obrazek 16
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Zdroj: vlastni zpracovani, Kunesova (2006, s. 51)
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Krugman (2009, s. 146) popisuje krizi 2008 takto:

,,Jsem skoro v pokuseni Fict, Ze je to krize, kterou jsme jesté nezazili, ale presnéjsi bude

konstatovat, zZe se podoba vsemu, co jsme uz v nekdy v minulosti videli — ale vsemu nardz *

V tomto citatu je hodnocena krize roku 2008. Do t¢ doby se nestalo, aby se spojilo n¢kolik

aspektl zapricinujicich finan¢ni krizi. Pokud se na to nahlédne z pohledu soucasné doby,

jsou aspekty obohaceny o0 cernou labut' v podobé onemocnéni COVID-19 a valky na

Ukrajin€ a Sedy nosoroZec je zastoupen podceniovanim ristu cen energii.

Jak se bude situace vyvijet, jak a jestli se propadne ekonomika do krize, je jesté pfedcasné

soudit. Ve pouze ukazuje na krizi, kterou pociti naprosto kazdy.

4.1.1 Spoustéce finanéni Kkrize

V zasad¢ lze vyjmenovat pét spoustéch financni krize:

cernd labut’ — situace, kterou nelze ptedpokladat, ptikladem cerné labuté je naptiklad
pandemie koronaviru;

slabé stranky informacnich technologii — svét je dnes zavisly na informacnich
technologiich; organizovany utok by podrazil pilife ekonomiky a nésledky by byly
nedozirné; média Casto informuji o Gtocich na statni instituce, banky varuji pred
utoky hackert, proto je toto nebezpeci velmi realné;

omyly neomylnych centralnich bank nebo vlad — tyto instituce maji v rukou
monetarni a fiskdlni politiku; nespravné nafasovani nastaveni uUrokd ¢i Spatné
nastaveny objem a sazba dani mohou pfispét k prohloubeni finan¢ni a hospodarské
krize;

prasknuti bublin trhu — ceny energii v soucasné dobé prudce rostou a da se
piedpokladat, Ze se jedna o bublinu, ktera diive nebo pozd¢ji praskne a ceny se ustali
na piijatelnych hodnotéch pro trh;

vojensky konflikt — valka na Ukrajing zasahla déni ve v§ech okolnich zemich; v prvni
vIné jde o pomoc materialni, druh4 vlna ma vétsi vliv na finance statli; v pfipadé
ptilivu uprchlikii pfed valkou se jedna pouze o ekonomicky pohled bez ohledu na akt
solidarity; uprchlici znamenaji zaté€z pro statni pokladnu, potiebuji zdravotni péci,
socidlni davky a ubytovani; déti Skolou povinné je nutné zatradit do Skolni dochazky,

kdy neznalost ¢eského jazyka je dalsi komplikaci pro jiz tak pietizené ucitele; pokud
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si zde vsak Ukrajinci vyfidi dlouhodoby pobyt nebo zatidi obCanstvi a zatadi se do

pracovniho procesu, mohou zaplnit volné pracovni mista a odvadet dan€ statu, ktery

je piijal.

4.1.2 Covidova Kkrize

Vroce 2019 se svét poprvé setkal s novym typem koronaviru SARS-CoV-2. Objevil

se v ¢inské provincii Chu-pej a onemocnéni, které zplusoboval, dostalo oznaceni

COVID- 109.

Neziskova spole¢nost BIOTRIN (2022) popsala dva mozné ptavody viru:

- pfirozena selekce ve zvifecim hostiteli a nasledné preneseni na ¢lovéka;

- pfenos nepatogenniho viru ze zvifeciho hostitele na ¢lovéka a nasledny vyvoj do

soucasného patogenniho stavu v lidské populaci.

K nejcetngjsim projeviim onemocnéni patii bolesti v krku, hlavy a svall, zvySena teplota

a ztrata ¢ichu a chuti. Onemocnéni je prenositelné kapénkami, tudiz se v populaci velmi

rychle $ifi.

V tinoru 2020 byl v Ciné zaznamenan vrchol epidemie a nékaza dale pokradovala do

Jizni Koreje, Italie a [ranu, odtud se rozsifila po celém svétg, jak je zjevné z nasledujiciho

obrazku 17 (Kiepelka, 2022).

Obrazek 17  Vyskyt COVID-19 ve svéte
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Informace o nakaze virem v Ciné nejprve podléhala cenzuie, jak uvadi Kiepelka (2022).
M¢sto Wu-chan bylo ve snaze zastavit epidemii na dva mésice uzavieno. Stejnou reakci
m¢ela 1 Italie, kterd uzaviela jedenact mést a obci. K uzavieni oblasti pfistoupila 1 Velka

Britanie, Span¢lsko ¢i Izrael.
Opati'eni zamezujici nakaze

Mezi nejzasadngjsimi opatienimi byla ta, ktera omezovala volny pohyb, dale opakované

testovani a v pfipad¢ pozitivniho vysledku nasledna izolace a karanténa.

Autofi piispévku CNB Komérek a Polak (2022) upozoriiuji na problém souvisejici se stale
trvajici pandemii COVID-19. Opakujici se viny pandemie zptsobuji uzaveéry ekonomik,
predevsim v oblasti sluzeb. Tyto uzavéry maji dopad na zhorsené saldo vetejnych rozpoctu,
mohou ovSem mit vliv i na saldo bézného uctu platebni bilance. Diivodem je snaha
jednotlivych vlad mirnit projevy pandemie na domacnosti a firmy. Pokud se tyto dva deficity
zkombinuji, pak je zem& méné¢ makroekonomicky imunni proti financ¢ni nestabilité.
Propojenost bézného uctu platebni bilance a vetejnych vydaji podle pivodni teorie vychazi
Z keynesianského pojeti. Ze zékladni makroekonomické identity je odvozen nasledujici

vztah:

Rovnice propojenost BU a PB, CNB (2022)

S—-D+(T-G)=NX @)

S privatni Gspory

I investice

T pfijmy z dani

G vladni vydaje

NX  cisty vyvoz (Ex — Im)

Z rovnice vyplyva, ze pokud T <G, vznika deficit vefejného (vladniho) sektoru.
V situaci, kdy je ekonomika blizk4 potencionalnimu produktu, pti dané vysi uspor poklesnou

bud’ investice, nebo Cisty vynos. Deficit bézného Uctu platebni bilance je znakem mozZné
vnéjsi nestability ekonomiky.

Alternativnim vztahem k vladnimu deficitu a deficitu platebni bilance je ricardiansky
pristup. Tento pfistup predpoklada, ze snizeni dani a zachovani vladnich vydaji ma za
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nasledek zvySeny disponibilni dichod, coz ale nevede nutné k zvySeni spotieby. Ve vétsiné
piipadi je zaznamenan spiSe nardst privatnich Gspor. Tento pfistup pocita v budoucnu

s rustem dani, jsou potlaceny investice a neni zde tlak na zvySeni tirokovych sazeb.

V letech 2020 a 2021 byl hlavnim tématem COVID-19. Tato krize se vyznamné lisila od
ostatnich krizi v tom, ze zde neslo jen o finan¢ni a ekonomickou krizi, ale v ohrozeni bylo
lidské zdravi a zivoty. Lze konstatovat, ze takovato krize postihla populaci po sto letech, kdy

po prvni svétové valce zdecimovanou populaci nasledné napadla Spané€lska chiipka.

Jen malokdo si zacatkem roku 2020 dovedl predstavit, jakd omezeni nas budou cekat a jak
mnoho to zasahne ekonomiku. Krastev (2020, s. 18) uvadi, ze pro kazdou zemi byla prioritou
narodni bezpecnost, uzaviraly se hranice a vyznamnost a otevienost EU byla upozadéna.
Svoboda a demokracie byly také najednou vnimany z jiného pohledu. Omezeni na ochranu
zdravi, které v nasich modernich déjinach nemaji obdobu, spole¢nost po urcitou dobu

pfijimala a respektovala.

Z ekonomického pohledu se Ize na COVID-19 divat jako na klasicky ptiklad exogenniho

Soku, ktery ma vliv na hospodaisky cyklus.

Graf 1 Umrtnost v CR v letech 2012-2021

UMRTNOST V CR V LETECH 2012-2021
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Graf 1 Umrtnost v CR v letech 2012-2021 znazoriiuje vyvoj poétu timrti v Ceské
republice. Od roku 2020 se jako jeden z divodi tmrti uvadi i dosud neznamy COVID-109.
Zvyseni poctu zemielych kopiruje mnozstvi lidi, u nichz se jako pticina smrti uvadi COVID-
19. Vzhledem Kk tomu, Ze se jedna o n¢kolik tisic lidi, coz je vysoky pocet, byla panika

pochopitelna. Zpétné lze jen velmi tézko urcit, kolik zivott bylo opatienimi zachranéno.

4.1.3 Vailka na Ukrajiné

Nerudova (2022) tvrdi, ze COVID-19 nas pfipravil na feSeni krizovych situaci. Valka na
Ukrajiné bude mit bezesporu ekonomické konsekvence. Lidstvo se nachdzi v nové situaci,
ktera nastava jednou za sto let. Je mozné, ze Rusko ¢eka bankrot, protoze sankce uvalené na
Rusko maji za ucel oslabit jeho ekonomiku. Ruskd ekonomika neni ve svétovém poméru

nijak velkd, v HDP na hlavu je az 54. na svéte.

Ruska ekonomika je zalozena na exportu surovin. Exportuje suroviny, na kterych je zavisly
okolni svét, z tohoto diivodu Rusko méa piebytek platebni bilance. Sankce vi¢i nému
nezmensuji jeho export, ale import. Do Ruska se az na vyjimky nedovazi technologie a l1éky.
Citelny zasah do ruské ekonomiky znamena zastaveni dovozu ropy a jinych surovin do

Evropy. Sankce byly na Rusko uvaleny jiz po anexi Krymu.

Kwvili uvalenym sankcim se zahrani¢ni investofi nedostanou ke svym investicim. Rusko ma
zablokovany dolarovy ucet, nemuze proto splacet zahrani¢ni dluh. Riziko bankrotu u Ruska
je 78 %. Statni bankrot Rusko jiz zazilo, a to v letech 1917 a 1998. Pii ochoté véfiteli se 1ze
dohodnout na restrukturalizaci dluhu, ale soucasna situace je odlisna a krach ekonomiky

kvuli valce jesté v moderni historii nenastal.

Objem obchodovani Ceské republiky s Ruskem je 1 % HDP, celkovy objem zahrani¢niho
obchodu je 3 %.

Dopad na dovoz do CR se nejvice projevuje v nedostatku zelezné rudy, ktera se dovazi

z Ukrajiny, a v nedostatku plynu z Ruska. Dalsim problémem c¢eské ekonomiky je

Mrve

zakladé povolavacich rozkazt — typicky je nejvice postizeno stavebnictvi.

Zasobniky plynu si v CR pronajala ruska firma Gazprom, ktera je zam&mé neplnila. CR byla

pln¢ zavisla na dovozu plynu z Ruska, a tak se stala lehce vydiratelnou.
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V souvislosti s valkou na Ukrajiné ukon¢ila svou &innost v CR banka Sberbank, oviem
pfi¢ina nebyla pfimo zplisobena ekonomickymi sankcemi. Pivod Sberbank je rakousky,

wrwe

(IROZHLAS, 2022), kdy se stiadatelé rozhodli najednou vybrat v§echny své uspory.

Kraje jsou povinny na zakladé vybérového fizeni zvolit Gstav, kde ulozi své penize. Nejlepsi
podminky nabidla pravé Sberbank. Kraje tak ptisly o své penize, coz jim zpusobilo zna¢né
potize, byly pozastaveny investi¢ni projekty, nékteré kraje byly nuceny realizovat nové, dalsi

uvéry. Jedna se napt. o Prahu nebo kraj Vysocina.

4.1.4 Energeticka krize

Prudky nartist cen energii je zaznamenan jiz v roce 2021 (Dvorak, 2023). Ceny energii jsou
dilezité pro vSechna primyslova odvétvi a ovliviiuji z velké ¢asti vysi inflace. Obrazek 18:
Nakladova kitivka el. energie EUR/MWh popisuje, jak cena elektrické energie je
determinovana zavérnym zdrojem (posledni zdroj potiebny k uspokojeni poptavky). Za
nizké provozni na vyrobu energie naklady jsou povazovany obnovitelné zdroje a jaderné
elektrarny, ovSem ty jiZ postavené. Zdroje, které musi platit emisni povolenky a naklady na

palivo, maji vysledné naklady na vyrobu elektrické energie vyssi.
Obrazek 18 Nékladova ktivka el.energie EUR/MWh

llustrativni nakladova krivka ve stfedni Evropé

EUR/MWh
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Cenu energie z velké ¢asti ovlivituje poptavka: Pokud bude spotieba nizka, postaci vyroba
Z jadernych elektraren a obnovitelnych zdroji. V takovém piipad¢ bude energie dokonce
levnéjsi. Zatim je vSak nutno energii vyrabét i z nakladnych zdroju, pficemz agrese Ruska
jiz tak vysoké ceny energii dale navysila. Na kone¢nou cenu elekttiny mél vliv i nartst cen

plynu.

Vyse cen energii je ovlivnéna narGstem cen emisnich povolenek a rovnéz uzaviranim
jadernych a uhelnych zdroju, na coz ma vliv politika EU, ktera se zamétuje na budoucnost

se zelenou, obnovitelnou energii.

Jan Skopecek (2022) uvadi, ze podnikatelsky sektor i cela Ceska vefejnost ¢eli v poslednich
dvou letech velmi vazné situaci. Po dvou covidovych letech, byl o¢ekavan riast ekonomiky,
avSak vyskytly se necekané reality. Valka na Ukrajiné problémy hospodaistvi jesté dale
prohloubila a akcelerovala.

Energeticka krize vSak nastala jiz pfed valkou. Vychozim feSenim vsak nejsou dotace, ale
pfehodnoceni mnohych ambicidznich cild stanovenych bez znalosti souvislosti. Je nutné
pokracovat raciondlnim smérem, omezit zavislost na ruskych zdrojich, a to pfinese mnohé

komplikace.

Elekttina (Ekondmia 'udskou recou, 2022) je specifickd komodita, nebot’ je problém s jejim
skladovanim. Liberalizace trhu s elektfinou v Evropé zacala v 90. letech. Elektfina se

obchoduje na burzach nebo mezi velkym vyrobcem a velkym dodavatelem, na burzu zbyva
1/3.

Uhli ma dvojndsobnou cenu a plyn dokonce trojndsobnou nez v minulych letech, coz
doklada obrazek 29: Vyvoj ceny plynu, Tabulka 16 Vyvoj ceny uhli a Tabulka 17

Prodejni cena uhli v roce 2023.

Trhy s energiemi jsou provazané a Némecko fesi problém se snizenymi dodavkami ruského

plynu. Polsko nyni vyrabi elektrickou energii pfevazné z uhli.

VEtsi trh snizuje cenu, rozkladaji se tak cenové Soky, vliv maji vSak politicka rozhodnuti,
predev§im pozadavky na odstaveni jadernych elektraren. Regulace v podobé cenovych
stropti pomize obyvatelstvu, ale spolec¢nosti vyrabéjici elektrickou energii pfijdou, alespon
castecné o zisk, ktery mohly investovat, pravé naptiklad do novych technologii.
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Dle Kanta (2022), vlada 5.10.2022 zastropovala ceny energii. Tento krok je reakci na rust
cen energii posledni doby a je vyznamny pro spotiebitele, kteti maji smluvné odvozené ceny
na trzich. Zarovenn maji dodavatelé energii narok na pfiméteny zisk a pravo na uhradu
prokazatelné ztraty. Pokud na trhu senergiemi nastane mimofadna situace, vlada je

opravnéna zakazat obchod s plynem a elektiinou na burzéch.

Jak uvadi agentura Reuters (Abnett, 2022), dne 30.09.2022 v Bruselu fesily zemé EU, jakym
zpusobe Ize regulovat zvySujici se ceny plynu a také jestli je vliibec regulovat. Navrhem
mozného feSent je:

- schvéleni zdanéni z neocekévanych zisku;

- sledovani cenovych stropii plynu jako dalsi krok.
Staty EU nemaji jednotny postoj k tomu, jak 1ze zabranit riistu cen u plynu.

Jak dopady covidu, tak energeticka krize a valka na Ukrajiné budou mit vliv na finanéni
zdravi spolecnosti. Energie je zaklad pro vyrobu potravin, obleceni i veskerého spotfebniho
zbozi. Postupné budou stoupat ceny vSeobecné, nejen u zbozi, ale i u sluzeb. Realna hodnota
ptijmi bude klesat rychleji, nez jsme si zvykli v poslednich letech. Uspory budou mizet

jednak z divodu vétsich nakladi na provoz, jednak je bude ukrajovat vysoka inflace.

4.1.5 Komparace vybranych finan¢nich krizi

Pro tuto praci byla za ti¢elem komparace vybrana velka recese roku 2008 a dale n¢kolik krizi
aktualnich ¢i doznivajicich, tj. krize zptsobena pandemii onemocnéni COVID-19,

energeticka krize a krize zpisobena valkou na Ukrajiné, tabulka 2: Komparace.
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Tabulka 2~ Komparace
Nazev priciny projevy nasledky
Velka - rychly narast - kolaps vznik
recese — poctu uveér( obchodnikt hospodarské
svét - vysoka cena s hypotékami krize
ropy - zpomaleni zpfisnovani
- monetdarni ekonomiky podminek
expanze - hrozba recese pljcek
- snizeni - vlivna negativni
urokové miry rozhodovani exportni Sok
- filozofie investor( i dopady
volného trhu spotrebitell v oblasti
- nedostatecné hypotecni
regulovany neschopnost
finanéni nékterych
systém statl splacet
- hypotecnia dluhy
spotrebitelska
bublina
Velka - propojenost - spotrebitelska propad
recese — CR globalni inflace vykonu
ekonomiky - zastaveni ekonomiky
- krizev investi¢niho rastu
eurozéné - pokles poptavky
po sluzbach a
zbozi na zahr.
trzich
- zpomalenia
recese
COVID-19 - globalni - opatreni snizujici propad
pandemie prenos nakazy ekonomické
- rostouci nemoci aktivity
inflace - snizeni vyroby snizeni HDP
- uzavreni obchodl negativni
- zruSeni kulturnich nabidkovy
a sportovnich akci Sok

hygienicka
opatreni (izolace
a karanténa)




Nazev priciny projevy nasledky

Energeticka - uhlikova - deformovany - nutnost zajistit
krize neutralita trh s energii stabilni ekonomiku
(odstavovani - cenové stropy a bezpecnost lidi
stabilnich - narGstinflace
zdroju vyroby
elektriny)

zavislost na
ruském plynu
(i ve vyrobé

el. energie)
- neexistujici
zachranny
mechanismus
v pfipadé
vysokych cen
- ruastcen
emisnich
povolenek
- valkana
Ukrajiné
Vialka na valka Ruska proti - nedostatek - vysokd
Ukrajiné Ukrajiné energii inflace
- nedostatek - naklady
vstupnich surovin spojené
- priliv uprchlika s prilivem
- ohrozeni uprchlikd
celosvétového - odliv
potravinového pracovni sily
zabezpecdeni - vysoké ceny
energii
- zastropovani
cen energii
- restrikce
vUci Rusku

Zdroj: vlastni zpracovani

%

Soucasné krize jsou odlisné od Velké recese roku 2008. Ta méla své pfi€iny v politickych

a nasledné¢ ekonomickych pticinach. Vznikla ve Spojenych statech americkych a odtud se

rozsifila po celém svéte.

Za politickou pfi€inu je mozno povazovat tvrzeni, ze kazdy ma pravo na svoji nemovitost.

Hypotéky byly postaveny takovym zplisobem, aby na n¢ doséhl témét kazdy, iroky byly na
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neudrzitelné nizké Grovni, ceny nemovitosti nadhodnoceny. Dal$im spoustécem krize byly
nové financni produkty, které mély zajistit splaceni pravé takovychto rizikovych, hypoték.
Tyto produkty byly prodavany nejen v USA a byly hodnoceny vysokou ratingovou

znamkou.

Jakmile praskla bublina na trhu s nemovitostmi, zacala se hroutit i diivéra ve stabilitu bank.
Mezinarodni propojeni bank tak bylo pti¢inou vzniku globélni finan¢ni krize, kterd méla za

nasledek upadek vykonosti hospodafstvi a tim nastup recese.

Ceska republika je otevienou ekonomikou, jeji bankovni systém byl v roce 2008 stabilni
a produkty se zajisténim hypoték nebyly u nas obchodovany. Problémy spojené s poklesem
svétovych ekonomik se objevily v CR se zpozdénim a vice neZ krize finanéni se u nas
jednalo o krizi ekonomickou. Projevem byl pokles poptavky po zbozi a sluzbich na

zahrani¢nich trzich a snizeni HDP zptlisobené niz§im odbytem a opatrnosti investort.

Krize zapticinéna COVIDEM-19 meéla ptivod v ochrané obyvatel proti nakaze nezndmym
virem. Vlady zemi se obavaly rozsahlé ndkazy a uzaviraly hranice, byl omezen turisticky
ruch. Déle se omezovala vyroba, byly uzavieny nebo alespont omezeny provozy z divodu
omezeni kontaktii 0S0b a pfenosu nakazy. Tato opatfeni méla vliv na nedostatek urcitého
sortimentu, nejprve na ochranné pomiticky a pozdéji se tento vliv projevil i u nedostatku

vstupil pro vyrobu.

Energetickd krize byla zplsobena vprvni fadé¢ omezovanim vyroby energii
Z neobnovitelnych zdroji. Omezeni provozu elektraren produkujicich elektiinu ze stabilnich
zdrojli a cenovy rust emisnich povolenek vedly ke strachu z nedostatku elektrické energie.
Toto vSe zpusobilo deformaci cen energii, na coz vlady reagovaly cenovymi stropy. Ty mély

za ukol zajistit stabilitu ekonomiky a ochranit obcany pted vysokymi cenami energii.

Valka na Ukrajin€ energetickou krizi prohloubila, protoze zasoby plynu do Evropy proudily
predeviim z Ruska. CR byla na ruském plynu zavisla zcela. Dal§im problémem vélky na
Ukrajin€ je ohrozeni potravinového zabezpecCeni a nedostatek surovin. Dusledkem tohoto
konfliktu jsou rovnéz zvysené naklady spojené s piilivem uprchlikd. Mnoho firem pfislo o

pracovni silu poté, co byli muzi z Ukrajiny povolani do armady.

Kazda krize prinasi spolecné s mnoha negativy i pozitiva. COVID-19 silné podporil dalsi

rozvoj digitalizace, a to nejen ve statni spravé. V dobé uzavér obchodi nebylo piilis
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moznosti, jak nakoupit spottebni zbozi, a proto mnoho obchodniki zfidilo e-shopy. S tim
bylo spojené i dopraveni objednaného zbozi ke spottebitelim, coz vedlo k rychlému rozvoji

firem zajiSt'ujicich rozvoz zbozi.

Zmény nastaly i u zaméstnancu: Objem prace z domova (home office), ktera byla pred
pandemii onemocnéni COVID-19 spise vyjimkou, zaznamenal nartst a zajem o tuto formu

prace neskoncil ani s odeznénim pandemie.
Energeticka krize pfinesla jako doprovodny jev vSech negativ i pozitivni aspekt ve formé
snahy o Gsporu energii. Podnikatelé i domacnosti zvazuji, jak snizit spotfebu energii.

Vialka na Ukrajin€, kterd mnoho pozitiv nema, piinesla alesponi kladny socialni aspekt:
solidaritu lidi, ktefi jsou ochotni pomahat valenym uprchlikiim, to Ize jisté¢ povazovat za

kladny jev tohoto konfliktu.
4.2 Ekonomicka situace ve vybranych zemich

Pro Ggely této prace byly vybrany nejvyznamnéj$i ekonomiky svéta a ekonomika CR.
JelikoZ je jiz na prvni pohled Ceska republika podstatné mensi co do rozlohy, vyse HDP
i ekonomické vyznamnosti, bylo vyuzito procentnich pomért, které komparaci umoziuji.

Cina (Cina, 2022)

Jedna se o nejlidnatéjsi zemi svéta, velikosti je to Ctvrtd nejvetsi zeme. Je jedinym soucasnym
socialistickym statem, ktery byl do této prace zafazen. Do této prace byla zafazena Cina
predevsim pro sviij rychly rozvoj v oblasti ekonomiky. Do sedmdesatych let dvacatého
stoleti nebylo v moznostech Ciny ani pies vlastni velikost ovlivnit svétové déni. Zména

nastala v poloving 90. let minulého stoleti, kdy byl zaznamenan raketovy hospodaisky rist.
Data z roku 2020 popisuji ¢inskou ekonomiku jako druhou na svété co do vyse HDP.

(Index, 2022), ve vyvozu svych produkti zaujmula prvni misto a v dovozu produktu je na

misté druhém. Z hlediska. HDP na obyvatele zaujima 77. misto na svété.
EXPORT

Cina nejvice vyvazi vysilaci zafizeni ($ 223B), po¢itade ($ 156B), integrované

obvody ($ 120B), kancelaiské stroje - dily ($ 86.8B), textilni vyrobky ($ 60.7B), a to
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vétSinou do Spojenych stata ($ 438B), Hong
Kongu ($ 262B), Japonska ($ 151B), Némecka ($ 112B) a Jizni Koreje ($ 110B).

IMPORT

Cina  nejvice  dovazi ($  150B)integrované  obvody ($  144B), Zeleznou
rudu ($ 99B), automobily ($ 42B) asojové boby ($ 37,4B), a to prevainé
z Japonska ($ 133B), Jizni Koreje ($ 131B), Spojenych stati ($ 122B), Némecka ($ 106B)
a ¢inské Taipei ($ 104B).

Ceska republika (Deloitte, 2022)

Ceska ekonomika je otevienou ekonomikou, zavislou na vyvoji okolnich ekonomik. Zasadni

vliv na rast ekonomiky mé zahrani¢ni obchod.

Ceska ekonomika byla v roce 2020 na 46. pozici na svété z pohledu vyse HDP (Index, 2022).
Z hlediska objemu vyvozu je umisténi ¢eské ekonomiky shodné s dovozem, tj. zaujima 27.

misto na svété. Z hlediska vyse HDP na obyvatele je CR na 49. pozici na svétg.
EXPORT

Cesko nejvice vyvazi automobily ($ 20.8B), motorova vozidla, jejich dily a piislusenstvi
(8701 az 8705) ($ 12.6B), pocitace ($ 11.4B), vysilaci zafizeni ($ 10.2B) a kancelaiské
vybaveni ($ 4.79B), a to vétsinou do Némecka ($ 60.6B), na Slovensko ($ 14.2B), do
Polska ($ 11.7B), Francie ($ 8.89B) a Rakouska ($ 7.71B).

IMPORT

Cesko nejvice dovazi vysilaci zafizeni ($ 10.2B), motorova vozidla, jejich dily
a prislusenstvi (8701 az 8705) ($ 8.64B), kancelaiské strojni dily ($ 7.97B), pocitace ($
5.12B) a balené léky ($4.2B), a to vétsinou z Némecka ($ 42.2B), Ciny ($ 24.3B), Polska ($
15.1B), Slovenska ($ 8.74B) a Nizozemska ($ 7.41B).

Japonsko (Patria, 2022a)

Japonsko je jedna z nejvyspélejsich zemi svéta, ve vyrobe aut je na 3. misté ve svete a jeho
elektrotechnicky pramysl je velmi silny. Jeho primysl se specializuje na oblasti zarucujici

vysokou ptfidanou hodnotu — optické piistroje, robotiku, hybridni vozidla a pokrocilé
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technologie (hi-tech). Piesto je nejzadluzengj$im statem svéta, a proto je v této praci zahrnut

do srovnavani.

Z hlediska vyse HDP bylo v roce 2020 Japonsko na 3. pozici na svété (Index, 2022). Ve
vyvozu zaujalo 4. pozici a v dovozu 5. pozici na svété. V porovnani HDP na obyvatele je na

28. misté
EXPORT

Japonska nejvice vyvazi automobily ($ 83.1B), integrované obvody ($ 31.3B), motorova
vozidla, jejich dily a piisluSenstvi (8701 az 8705) ($ 28B), stroje s individualnimi
funkcemi ($ 19.9B) aPhoto Lab Equipment($ 12.1B), a to vétSinou
do Ciny ($ 133B), Spojenych stati ($ 112B), Jizni Koreje ($42.9B), ¢inské Taipei ($42.7B)
a Hong Kongu ($ 27.2B).

IMPORT

Japonsko nejvice dovazi ropu ($ 38.4B), ropny plyn ($ 31.4B), integrované obvody ($
17.7B), vysilaci zafizeni ($ 17.5B) apocitade ($ 14.5B), a to vétsinou z Ciny ($
151B), Spojenych stati ($ 63.1B), Australie ($ 31.8B), Jizni Koreje ($ 25.1B) a ¢inské
Taipei ($ 24.3B).

Rusko (Patria, 2022b)

Rusko je nejvetsi zemé svéta. Svétovou ekonomiku ovliviiuje diky svému ptirodnimu
bohatstvi. Pfed valkou na Ukrajin€ byla ¢tvrtina spotfeby EU uspokojovana praveé ze zasob
Ruska. Mezi jeho vyvozni artikly patiily elektrickd energie, uhli a ropa. Rusko bylo do této
prace zafazeno pravé pro svou jedinecnost, velikost a také proto, Ze v soucasné dobé¢ je
jednim z davodii doutnajici finan¢ni krize i valka na Ukrajiné, kde je pravé Rusko

agresorem.

V roce 2020 Rusko zaujimalo 11. misto na svéte, pokud jde o HDP, 13. misto v celkovém
vyvozu, 21. misto v celkovém dovozu a 78. misto z hlediska HDP na obyvatele. (Index,
2022)
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EXPORT

Rusko vyvazi ropu ($ 74, 4B), surovou ropu ($ 48B), ropny plyn ($ 19, 7B), zlato ($ 18, 7B)
a uhelné brikety ($ 14, 5B), a to vétsinou do Ciny ($ 49, 3B), Spojeného kralovstvi ($ 25,
3B), Nizozemska ($ 22, 5B), Béloruska ($ 15, 8B) a Némecka ($ 14, 2B).

IMPORT

Rusko nejvice dovazi automobily ($ 7.75B), motorova vozidla, jejich dily a piisluSenstvi
(8701 az 8705) ($ 7.28B), vysilaci zatizeni ($ 7.15B), balené 1éky ($ 7.06B) a pocitace ($
4.1B), a to vétsinou z Ciny ($ 50.7B), Némecka ($ 26.1B), Béloruska ($ 12.8B), Jizni
Koreje ($ 7.93B) a Italie ($ 7.71B).

Svycarsko (BBC, 2022)

Svycarsko je do této prace zafazeno pro svoji hospodatskou stabilitu a vyspélost. Jeho
Gispésna ekonomika je zaloZena na neutralité. Svycarsko se nezapojuje do zadnych vale¢nych
konfliktd, a ackoli je ze vSech stran obklopeno ¢lenskymi staty EU, samotné ¢lenskym
staitem neni. Zem¢ nema nerostné bohatstvi, ale je svétozndma svym bankovnictvim,

cestovnim ruchem, vyrobou hodinek, ¢okolady a syru.

Z hlediska ekonomiky bylo Svycarsko v roce 2020 na 18. misté na svété (Index, 2022), 15.

misté v celkovém vyvozu a 16. misté v celkovém dovozu v poméru HDP na obyvatele.
EXPORT

Svycarsko nejvice vyvazi  zlato (68,5 miliardy dolart), balené 1éky (46,3 miliardy
dolart), vakciny, krev, antiséra, toxiny a kultury (30,2 miliardy dolarit), hodinky z obecnych
kovil (11,5 miliardy dolarit) a heterocyklické slouceniny dusiku (11,4 miliardy dolar), a to
ptevazné¢  do Spojenych  statti (62  miliard  dolar), Némecka (49,2  miliardy
dolarti), Ciny (17,3 miliardy dolari), Francie (16,3 miliardy dolart) a Velké Britanie (14,5

miliardy dolartt).
IMPORT

Svycarsko nejvice dovazi zlato (87,4 miliardy dolar(), balené 1éky (26,6 miliardy
dolartr), vakciny, krev, antiséra, toxiny a kultury (11,8 miliardy dolari), automobily (9,65

miliardy dolarti) a Sperky (7,83 miliardy dolarti), a to pfevazné z Némecka (62,7 miliardy
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dolart), Italie (25,1 miliardy dolari), Spojenych statt (19,7 miliardy dolard), Francie (16,3
miliardy dolart) a Ciny (14,9 miliardy dolari).

USA (Patria, 2022c)

USA jsou povazovany za hospodaisky nejsilngj$i stat svéta. Prvni misto zaujimaji
v produkci a exportu zemédélskych surovin, predevS§im kukufici a pSenici. Jejich
prumyslova vyroba se podili na svétové produkci jednou tfetinou. V produkci ropy

a zemniho plynu je USA na prvnim misté.

V roce 2020 byly Spojené staty z hlediska ekonomiky na 1. misté na svété, pokud jde o HDP
(Index, 2022) , na 2. misté v celkovém vyvozu, na 1. misté v celkovém dovozu a na 9. misté

z hlediska HDP na obyvatele.
EXPORT

Spojené staty nejvice vyvazeji rafinovanou ropu (58,4 miliardy dolart), ropu (52,3 miliardy
dolarti), automobily (47,6 miliardy dolard), integrované obvody (44,2 miliardy dolari)
aropny plyn (34,7 miliardy dolart), a to pievazné do Kanady (218 miliard
dolarti), Mexika (196 miliard dolart), Ciny (122 miliard dolart), Japonska (63,1 miliardy
dolar(i) a Némecka (59,2 miliardy dolartt).

IMPORT

Spojené staty nejvice dovazeji automobily ($ 144B), pocitace ($ 92.4B), balené 1éky ($
84.1B), vysilaci zatizeni ($ 82B) a ropu ($ 75.1B), a to vétsinou z Ciny ($ 438B), Mexika ($
326B), Kanady ($ 264B), Némecka ($ 116B) a Japonska ($ 112B).

EU (Ekonomika EU, 2022)

vvvvvv

EU se na ni podili. Kazdy ¢len EU ma z hlediska ekonomiky jiné vykony, a proto bude
zajimavé zjistit, jak je na tom ekonomika CR ve vztahu k primé&mym vykoniim EU.
4.2.1 Ekonomické ukazatele

Ekonomické ukazatele byly ziskany z jednoho zdroje, Worldbank. Tim je eliminovan
rozdilny ptistup ke sbéru a zpracovani dat zdkladnim zdrojem. PouZity byly zdkladni

ukazatele, rist HDP na obyvatele v %, nezaméstnanost v %, platebni bilance v poméru
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k HDP v %, inflace v % a vefejny dluh v poméru k HDP v %. Data byla vlozena do tabulek

a nasledné zpracovana do grafii podle pozorovanych ukazatelt.

V dalsi casti byly z jednotlivych dat utvoifeny magické ctyfuhelniky pro jednotlivé zemé.
V magickém ctytuhelniku jsou zakladni ukazatele (HDP, PB, nezaméstnanost a inflace) a ve
vybranych letech pfesné ukazuji vliv ekonomickych ukazatel na stabilitu ekonomiky

porovnavanych zemi.

4.2.2 Ukazatel HDP

Ukazatel HDP je jednim z nejpouzivanéjsich ekonomickych znakd, které symbolizuji zdravé
hospodateni. Pro komparaci byly pouzity hodnoty ristu HDP v % za rok u vybranych
odkazii.na prvni pohled ukazuje, Ze je jasnym vitézem. Nejvétsiho rastu dosahla v roce
2007, tedy pied hypotecni krizi v USA. Nejhorsi HDP zaznamenala v roce 2020; tento rok
se nesl ve znameni onemocnéni COVID-19 a Cina byla prvni postiZenou zemi, coZ Se
projevilo na jeji ekonomice. Druhé misto zaujima Rusko, jehoz ekonomika je zalozena na
primarnim sektoru, tj. na tézb¢ a nasledném vyvozu surovin. Rok 2009 pro Rusko znamenal
propad HDP o 7,8 p.b. oproti roku 2008. Je zde patrna zavislost na okolnich ekonomikach,
které se v tu dobu potykaly s globalni krizi. Tieti misto v uspéSnosti ristu HDP obsadila
Ceska republika. K¥ivka ilustruje jeji zavislost na ostatnich ekonomikach vyspé&lych zemi a
Ize konstatovat, Ze jejich vyvoj kopiruje. Pokles HDP v roce 2009 0 4,66 p.b. znaci nasledky
krize. Usporné opatieni viak méla za nasledek nizsi investice a S tim souvisejici pomale;jsi
nartist HDP. Ceska republika bojovala s nasledky krize déle nez okolni staty. Jesté vyrazngjsi
pokles byl zaznamenan v roce 2020, kdy vladni opatieni a strach z neznamého vyrazné
ovlivnil poptavku. HDP v tomto roce bylo -5,8 p.b. Ostatni ¢tyfi zem¢€ maji velmi podobnou
kiivku ristu HDP. VSechny zaznamenaly pokles pii globalni krizi, poté prudky nartst a
stabilni rlst az do roku 2020. Na vsech téchto statech se podepsala opatieni proti COVIDU-
19 negativnim rastem HDP.
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Graf 2 Rust HDP v letech 2001-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani, Svétové ukazatele rozvoje (2022)

4.2.3 Ukazatel inflace

Inflace je dalsim dulezitym ukazatelem ekonomického zdravi. Mirna inflace je pro
ekonomiku prospésnd, znamena rust. Deflace naopak znamena prodraZeni dluhu, pokles
zajmu o investice a disledkem je snizeni HDP. Pfili§ vysoka inflace je naopak znakem
zdrazovani a ztraty hodnoty financi. Nejnizsi inflaci ma podle Graf 3 Inflace v letech
2001-2021 Svycarsko a Japonsko. Po vétsinu zkoumanych let jsou v deflaci nebo se
pohybuji okolo 1 %. Od roku 2010 CNB povazuje za cil inflaci 2 %. Tento cil byl v CR
prekrocen v roce 2019, kdy inflace piesahla 2,85 %, a od té doby stéale stoupa. Letos piesahla
dvouciferné ¢islo a mizeme jen doufat, Ze ceny energii, které jsou obsazeny ve vSech
naslednych produktech, inflaci ddle dramaticky nezvysi. Naopak nejvyssi inflaci ma
bezkonkuren¢né Rusko, které v roce 1998 proslo statnim bankrotem a stale nese nasledky
vV podob¢ neustale se zvysujicich cen. Chudi lidé v Rusku chudnou stale vic. Ve vsech

sledovanych zemich mira inflace v roce 2009 oproti ptedchozimu roku poklesla. V roce
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2020, ktery byl ve znameni covidovych uzaveér, ve vétsiné zemi doslo k poklesu miry inflace,
i kdyZ nijak vyraznému. Pouze v Ceské republice naopak inflace mirné vzrostla. Diivodem

je zvyseni cen u zbozi, kterého bylo v té dobé nedostatek.

Graf 3 Inflace v letech 2001-2021

INFLACE V LETECH 2001-2021 (V %)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Svétové ukazatele rozvoje (2022)

4.2.4 Ukazatel nezaméstnanost

Nezaméstnanost patii mezi dileZité ekonomické ukazatele, protoze udava procentni podil

ekonomicky aktivnich osob na produkci. Cim je vétsi podil nezaméstnanych, tim je nizsi

produkce a vyssi zatiZzeni statniho rozpoctu, ktery diky vestavénym stabilizdtoriim vyplaci

podporu Vv nezaméstnanosti, popfipadé¢ jiné davky socidlni podpory. Graf 4
Nezaméstnanost 2001-2021 je popisem zjisténého stavu.

cwwvr

republika. Naopak nejvyssi nezaméstnanost ma Evropska unie, pokud je hodnocena jako

celek. Jeji praimér zhorsuji staty jako Recko, Italie a Chorvatsko, které se obzvlasté béhem

krize 2008 potykaly s velkymi problémy. Na druhé strané stoji severské zemé, které jsou
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znamy svou stabilitou, jako Svédsko, Norsko a rovnéZ Island. Pokud je brana na zietel
prumérna nezaméstnanost v %, je EU stale na nejhor$im misté. I zde se projevuje zietelny
vliv globalni krize, kdy u vSech zemi pocet nezaméstnanych v roce 2009 stoupl. V této dobé
byly dopady na ekonomiku nejvétsi. Stejné jako globalni krize i krize covidova zpusobila

narast nezaméstnanosti.

Graf 4 Nezaméstnanost 2001-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani, Svétové ukazatele rozvoje (2022)

4.2.5 Ukazatel platebni bilance
Platebni bilance je duleZitym ukazatelem hospodafeni. Pokud je kladnd, znamena, Ze do
zemé piichazi vice pen€z, nez z ni odchazi.

Informace z Graf 5 Platebni bilance v letech 2001-2021 udava statistické udaje.
Nejuspésngjsi je v tomto snazeni Svycarsko. V roce 2008 na krizi také reagovalo poklesem
platebni bilance, a to z 8,65 % na 1,53 %. Stejné se na platebni bilanci Svycarska projevil

i rok 2020, kdy oproti roku 2019 nastal pokles o 2,62 %.
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na jeho platebni bilanci nijak negativné nepodepsala, ale covidovy rok byl ve znameni
mirného poklesu, a to o 1,6 %. Rusko jako vyvozce energii a zemédélské produkce mélo
vzdy zajiStény odbyt. BohuZel zatim nejsou k dispozici kompletni data za rok 2022, kdy lze

predpokladat, Ze na ekonomiku Ruska siln¢ dopadne vélka na Ukrajinég.

Graf 5 Platebni bilance v letech 2001-2021
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Zdroj: vlastni zpracovani, Svétové ukazatele rozvoje (2022)

Na tfetim misté se umistila Cina, coZ neni nijak piekvapivé vzhledem k velkému mnoZstvi
vyrobkll s oznacenim MADE IN CHINA na trhu. I takto produktivni zem¢ zaznamenala
pokles souvisejici s krizi roku 2008, a to v roce 2009 z hodnot 9,15 % na 4, 77 %. Ptekvapivé
rok za 2020 pro Cinu nepfedstavoval zadny vyrazny vykyv.

Dalsi v poradi je Japonsko, které také zaznamenalo pokles mezi lety 2007 a 2008. Vliv na

platebni bilanci m¢l i COVID-19, kdy rovnéZ doslo k poklesu platebni bilance.
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EU se jako celek umistila na patém misté. I ona zaznamenala pokles platebni bilance v reakci

na globalni krizi i na krizi covidovou. V obou ptipadech se jednalo o pokles mirny.

Ceska republika ma dlouhodobé horsi platebni bilanci, ktera az do roku 2013 byla pievazng
zaporna a jejimz vinikem byla z velké ¢asti Velkd recese. COVID-19 nemél v roce 2020

negativni vliv na platebni bilanci CR, pokles byl zaznamenan aZ o rok pozdgji.

Na poslednim mist¢ se ocitly USA, které¢ byly v roce 2008 nejvice postizeny krizi. Pravdou

je, ze se USA potykaji se zapornou platebni bilanci ve vSech sledovanych dvaceti obdobich.

4.2.6 ZadluZeni statu

Graf 6 Zadluzeni vybranych statt v % HDP

STATNI DLUH V % HDP

—o—China —#— Ceska republika —#&—Japonsko =—>¢—Rusko =——Svycarsko —@—USA ——EU

o> o> Q° ol Q2 A NG A0 A A9 1%
N 10 10 N N 10 10 10 N 10 10
300

250
200

150

DLUH V % HDP

100

50

0
Zdroj: vlastni zpracovani, Svétové ukazatele rozvoje (2022)

Jako nejméné zadluzena zemé z porovnani vychazi Rusko, viz graf 6: Zadluzeni vybranych
stati v % HDP. V letech 2006-2009 byl dluh dokonce nizsi nez 10 % HDP, i kdyz je urcité
nutné vzit v potaz statni bankrot v roce 1998. Na druhém misté je CR, tieti misto ziskava

Cina. Naopak nejvice zadluzené je Japonsko.
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Veskera vytézena data byla sloucena do jednoho hodnoceni v nésledujici tabulce 3.
Hodnoceni se pohybuje na Skale od 1 (nejlepsi) po 7 (nejhorsi). Poradi zemi je vysledkem

matematického vypoctu pruméru.

Tabulka 3 Hodnoceni vybranych zemi

Ceska Japonsko Rusko Svycarsko USA EU
republika

inflace v % 5 6 1 7 2 4 3
platebni bilance v % 3 6 4 2 1 7 5
HDP na obyvatele v 7 5 3 6 1 2 4
usD
nezaméstnanost v % 4 3 1 6 2 5 7
verejny dluh v % HDP 3 2 7 1 4 6 5
rast HDP v % 1 3 7 2 5 4 6
primérné poradi 3,67 4,67 4,67 3,33 2,33 4,33 5,00

5 2 2 6 7 4 1
poradi 3 6 6 2 1 4 7

Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.7 Magicky ¢tyruhelnik

Ukazatel¢ studované v piechozich podkapitolach jsou vyuzitelné pro grafické zndzornéni
ekonomické situace ve sledovanych zemi v konkrétnich letech. Toto zndzornéni se nazyva
magicky ¢tyfuhelnik a svym tvarem pfipomind diamant. Zminéné podobenstvi je vhodné
i k vyhodnoceni uspé&snosti jednotlivych zemi. Cim vétsi je plocha obrazce, tim lépe si zemé
vede v ekonomické oblasti. Nakonec vétsi diamant je vzdy vétSim bohatstvim nez diamant
mensi. Pro pfehlednost byly zaznamenany jen nékteré roky. Zacatek je symbolicky umistén
do roku 2000, tj. do pocatku dat sledovanych v této praci. Rok 2008 byl ve znameni
hypotecni krize v USA a naslednych ekonomickych dopadt na svétové trhy a rok 2015 je
zde uveden pro srovnani, protoze Vtu dobu pracovala hospodaistvi na plné obratky.

Poslednim je rok 2021, ovlivnény nemoci COVID-19, kdy na chod ekonomiky dopadaly
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restrikce a téméf na celém svéte se negativng projevoval nedostatek materialu i zaméstnanct.

Ekonomika EU, obrazek 19, vysla ze srovnani vybranych ekonomik jako nejméné uspésna,
jak ukazuje tabulka 2. Nejvétsi obsah ¢tyfuhelniku byl u EU zaznamenan v roce 2021, kdy
Z vybranych obdobi méla EU nejvyssi HDP, jednu z nejnizSich mér nezaméstnanosti,
kladnou platebni bilanci a rovnéz inflace se pohybovala na nizsi mite. Jako nejmén¢ tispé$né
obdobi byl vyhodnocen rok 2008, kdy se na ekonomice podepsala pravé probihajici finan¢ni

recese.

Obrazek 19 Magicky ctyithelnik EU

nezaméstmancst (U)

rok 2000
rok 2008
rok 2015

rok 2021 0

inflace |P)

EU

Zdroj: vlastni zpracovani
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Japonsko, obrazek 20; podle vyhodnoceni sdili spolu s Ceskou republikou piedposledni
misto. Ekonomika je stabilni, drzi si velmi nizkou miru inflace, platebni bilanci kladnou
a jedinym vyraznéj$im vykyvem ve sledovaném obdobi je pokles HDP v roce 2008, kdy i

na Japonsko méla vliv globalni krize.

Obrazek 20 Magicky ctyithelnik Japonsko

HDP (G] 5

.
-

nezameéstnanost (U]

0 10 15
rok 2000
rok 2008
rok 2015
rok 2021
inflace (P}
Japonsko

Zdroj: vlastni zpracovani

84



Ekonomika Ceské republiky, obrizek 21, byla ve sledovanych obdobich v nejlepsi
kondici v roce 2015. HDP mélo nejvyssi hodnotu, inflace byla naopak na nejnizsi trovni,
platebni bilance mirné kladna. Nezaméstnanost sice byla na mirn¢ vyssi arovni, nez byva
obvyklé¢, avsak stale na relativné nizké urovni. Nejmensi obsah pomysiného diamantu, a tim
padem nejhorsi stav ekonomiky, byl zaznamenan na pocatku tisicileti a potom je nasledovan

krizovym rokem 2008.

Obrazek 21 Magicky &tyithelnik CR

HDP (G) 5

rok 2000

rok 2015
rok 2021 1o

inflace (P)

Ceska republika

Zdroj: vlastni zpracovani
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Pomyslnou c¢tvrtou pricku, obrazek 22, ziskaly USA. Nejvétsi ekonomika svéta, jak jsou

vvvvvv

zadluzeni. Platebni bilance je mirn¢ zapornd, inflace ve sledovanych letech klesala a také
nezaméstnanost Vykazovala stale niz$i hodnoty. Hodnota HDP byla nestala. jeho nejnizsi
hodnota byla zaznamenana v Kkrizi roku 2008. Naopak COVID-19 nezptisobil zadné potize

s rustem HDP.

Obrazek 22  Magicky ctyithelnik USA

rok 2000

rok 2015
rok 2021 |0

inflace (P}

USA

Zdroj: vlastni zpracovani
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Magicky étytuhelnik Ciny, obrazek 23, ktera se umistila na tfetim mist8, ukazuje vyrazn&jsi
vykyv v krizovém roce 2008, kdy stoupla nezaméstnanost, mira inflace, ale na druhé strané
bylo vyssi HDP a platebni bilance. V ostatnich letech jsou hodnoty stabilni. Z obrazku lze

konstatovat, ze krizovy rok zaujimal nejvétsi plochu diamantu.

Obrazek 23 Magicky étyfthelnik Cina

rok 2000
rok 2008
rok 2015

rok 2021 0
inflace (P}

Cina

Zdroj: vlastni zpracovani
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Rusko, obrazek 24, ziskalo druhé misto v zebticku hodnocenych zemi. Jeho silné stranky
jsou v platebni bilanci, na kterou bude mit vliv valka na Ukrajiné. Restrikce budou mit veliké
nasledky na vyvoz surovin z Ruska, ktery mél pied valkou na kladnou bilanci zasadni vliv.
Rusko ma i nizky statni dluh a umistilo se na druhém misté¢ v rastu HDP. Bojuje vSak

s vysokou inflaci, nizkym HDP na obyvatele a vysokou nezaméstnanosti.

Obrazek 24: Magicky ctyiuhelnik Rusko

HOP (G)/ 5

nezaméstnanost (L péinyulet (8)

rok 2000
rok 2008
rok 2015

rok 2021 0
inflace ()|

Rusko

Zdroj: vlastni zpracovani
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Svycarsko ziskalo pomysiné prvni misto, obrazek 25. Tento vnitrozemsky neutralni stat ma
velmi stabilni ekonomiku. Z hodnocenych parametrii vykazuje slabsi rist HDP, které vsak
nemuze nekoneéné rust v zadné zemi, a je rovnéZ postizeno vetejnym dluhem, ovSem nijak
kritickym. Disponuje totiz kladnou platebni bilanci, to i v krizovém roce 2008, kdy byla PB
nejnizsi. Svycarsko skvéle zvlada svoji ekonomiku a jeho prvni misto neni piekvapujici a je

zaslouzené.

Obrazek 25 Magicky &tyfuhelnik Svycarsko

rok 2000

rok 2015

rok 2021 1o
inflace [F':||

Svycarsko

Zdroj: vlastni zpracovani
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4.2.8 Ratingové hodnoceni zemi

Analyza z ptedchozi kapitoly ukazala, jak si jednotlivé zemé vedou po ekonomické strance.
Logicky by se dalo piedpokladat, ze i ratingové agentury budou pfiihlizet k podobnym

hodnotam, Obrazek 26 Ratingové hodnoceni vybranych zemi.

Obrazek 26  Ratingové hodnoceni vybranych zemi

MOODY'S STANDART & POOR’S Fitch

* Aaa « AAA « AAA

« Svycarsko « Svycarsko « Svycarsko

« USA « EU + USA

* EU « AA+ * EU
» Aa3 * USA * AA-

« Ceska republika * AA- + Ceska republika
+ Al « Ceska republika * A+

« Cina * A+ + Cina

« Japonsko « Cina « A
» Baa3 « Japonsko « Japonsko

* Rusko - BBB-

* Rusko

Zdroj: vlastni zpracovani, (Ratingové agentury, 2022)

Ve skute¢nosti jsou dilezité i politické faktory, které zamichaly pofadim. Svycarsko bylo
vyhodnoceno jako velmi spolehlivé, 1 u ratingovych agentur uhgjilo svoje prvenstvi. Druhé
Rusko vsak skoncilo jako posledni, v ¢emz hraje nemalou roli jeho soucasné negativni
vnimani ve svéte.

Jeho agresivni politika vyhrocend véalkou na Ukrajin€ odsoudila tuto vyznamnou ekonomiku
k poslednimu mistu. Tato zem je nespolehlivym obchodnim partnerem, coz se dle dat

Z podzimu plné projevilo zejména v zasobovani Evropy zemnim plynem.
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4.2.9 Ekonomicky vyvoj v kratkodobém az stirednédobém horizontu

Pro zhodnoceni budouciho vyvoje vybranych zemi byl jako ukazatel vybran zakladni
ukazatel ristu HDP v % na obyvatele a inflace v %. Pomoci matematicko-statistické funkce
byl vytvoien v programu Excel model, ktery ilustruje piedpokladany vyvoj vybranych

ukazatelu.

Tabulka 4  Progndza a skute¢nost rok 2022

dolni hranice horni hranice

Inflace 2022 progndza spolehlivosti spolehlivosti skutec¢nost
Cina 2,32 -1,32 5,97 2,10
Ceska republika 2,58 -0,79 5,96 17,50
Japonsko 0,64 -1,03 2,31 4,00
Rusko 9,76 5,72 13,81 11,80
Svycarsko -0,24 -1,63 1,16 3,30
USA 1,96 -0,39 4,32 6,40
EU 0,92 -1,10 2,93 8,50

dolni hranice horni hranice

HDP 2022 prognoza spolehlivosti spolehlivosti skutecnost
Cina 7,25 3,41 11,09 0,00
Ceska republika 0,39 -5,74 6,53 0,40
Japonsko -0,54 -4,84 3,75 0,60
Rusko -0,25 -7,26 6,76 -3,70
Svycarsko 1,35 -2,04 4,74 0,50
USA 2,58 -2,00 7,16 1,00
EU 1,35 -3,53 6,23 1,90

Zdroj: vlastni zpracovani
Zacatek prognozy byl stanoven rok 2021, konec na rok 2027. Spolehlivost prognézy 95 %.

Pfi prozkoumani tabulky Tabulka 4 Prognéza a skutecnost rok 2022 je ziejmé, ze rok 2022
nebyl zcela standartnim rokem. Vzhledem k situaci zpisobené z velké ¢asti energetickou

krizi vzrostla v nékterych zemich inflace vice, nez ptedpokladala prognéza. V Ceské
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republice je tento jev nejvice zietelny, jelikoz predpokladanych 2,58 % bylo ve skute¢nosti
17,5 %. Progndza miry inflace neni na rok 2022 spolehliva, ale i CNB (2023) v globalnim
ekonomickém vyhledu za tnor 2023 piedpoklada uklidnéni trhu s energiemi, poklesem
inflace a u vétSiny ekonomik EU nepiedpokladd ani recesi. Vysoka inflace ovlivnila
negativn¢ poptavku, nabidka byla ovlivnéna stidle doznivajicimi problémy ze strany
dodavatelskych fetézci. Inflacni tlak je vSak stale velky a zkroceni inflace bude jesté né¢jakou

dobu trvat.

Ukazatel inflace ma nejvyS$$i vliv na rist, ¢i pokles redlnych mezd a s tim souvisejici
hodnotou penéz. Vyvoj ukazatele inflace v roce 2022 je ovlivnén nepiedpokladanymi jevy,
jiz feSenymi v této diplomové praci. Matematicky vypocet predikce byl ovlivnén nejvice
zdrazenim energii, které na sebe navdzalo zvySeni cen u, téméf, vSech hmotnych i
nehmotnych produkti. Nejvice se z odhadovaného vyvoje ptfedpokladaného vyvoje
odchylila Ceska republika, zde je rozdil mezi ptedpokladem a skute¢nosti cca 15 %. EU ma
také velky rozdil v ptedpokladu, a to cca 7,5 %. USA piekrocilo predpoklad ve vysi inflace
o cca 4,5 %. Svycarsko ma rozdil téméf 4 %. Dalsi v potadi je Japonsko s cca 3,5 %. Rusko
prekroéilo o 2 %. Jedinou zemi, ktera nepiekroéila pfedpovidany stav je Cina.

cvwr

1976. Omezeni zplsobena snahou zamezit Sifeni COVID-19 utlumila primyslovou

produkci. Ostatni zem¢ progndéza HDP odhadla v ramci dolni az horni hranice spolehlivosti.

Pokud se vezmou v uvahu udalosti roku 2022, které byly neocekavané (valka na Ukrajing)
nebo dlouhodob& podceniované (energetickd krize), pak vykyv inflace je mimofddnym
jevem. Tyto udalosti sice ovlivni i prognézu do budoucnosti, ptesto vSak lze predpokladat
spravnost predpovédi.

Tabulka 5  Predpokladany vyvoj HDP a z Tabulka 6 Predpokladany vyvoj inflace

Vv kratkodobém az sttednédobém horizontu popisuji ptedpoklddany vyvoj HDP a inflace.

v zapornych ¢islech. Rusko, které se zamétuje pievazné na vyvoz piirodnich zdroju, je
v soucasné dobé omezeno sankcemi, které na n&j uvalila EU. Cina a Indie mohou vyvoz

ptirodnich surovin z Ruska nahradit, ale v soucasné dob& pro takové feSeni neexistuje

dostacujici infrastruktura. Proto lze v pfipadé Ruska ocekavat pokles HDP.
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Tabulka 5

Predpokladany vyvoj HDP

Rist HDPv% Cina Prognéza(Cina) Dolni hranice Horni hranice
spolehlivosti (Cina)  spolehlivosti (Cina)
2021 8,11 8,11 8,11 8,11
2022 7,25 3,41 11,09
2023 6,97 1,80 12,15
2024 6,70 0,47 12,92
2025 6,42 -0,71 13,55
2026 6,14 -1,79 14,07
2027 5,86 -2,80 14,52

Rast HDP v %

Ceska

Progndza (Ceska

Dolni hranice

Horni hranice

republika  republika) spolehlivosti (Ceskd  spolehlivosti (Ceska
republika) republika)
2021 3,34 3,34 3,34 3,34
2022 0,39 -5,74 6,53
2023 0,27 -5,86 6,40
2024 0,15 -5,98 6,28
2025 0,03 -6,10 6,16
2026 -0,09 -6,22 6,04
2027 -0,21 -6,34 5,92
Japonsko  Progndza (Japonsko) Dolni hranice Horni hranice
spolehlivosti spolehlivosti
(Japonsko) (Japonsko)
2021 1,62 1,62 1,62 1,62
2022 -0,54 -4,84 3,75
2023 -0,58 -4,87 3,71
2024 -0,62 -4,91 3,67
2025 -0,66 -4,95 3,63
2026 -0,70 -4,99 3,60
2027 -0,74 -5,03 3,56

Rusko

Progndza (Rusko)

Dolni hranice

Horni hranice

spolehlivosti spolehlivosti (Rusko)
(Rusko)
2021 4,82 4,82 4,82 4,82
2022 -0,25 -7,26 6,76
2023 -0,56 -7,60 6,49
2024 -0,86 -7,95 6,22
2025 -1,17 -8,29 5,95
2026 -1,48 -8,63 5,68
2027 -1,78 -8,98 5,41
Rist HDPv % Svycarsko Progndza (Svycarsko) Dolni hranice Horni hranice
spolehlivosti spolehlivosti
(Svycarsko) (Svycarsko)
2021 3,69 3,69 3,69 3,69
2022 1,35 -2,04 4,74
2023 1,34 -2,05 4,73
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2024 1,33 -2,06 4,72
2025 1,32 -2,07 4,71
2026 1,31 -2,08 4,70
2027 1,31 -2,08 4,70

Rust HDP v %

Progndza (USA)

Dolni hranice

Horni hranice

spolehlivosti (USA)

spolehlivosti (USA)

Rust HDP v %

Progndza (EU)

Dolni hranice
spolehlivosti (EU)

2021 5,67 5,67 5,67 5,67
2022 2,58 -2,00 7,16
2023 2,58 -2,55 7,70
2024 2,57 -3,04 8,19
2025 2,57 -3,50 8,64
2026 2,57 -3,93 9,06
2027 2,57 -4,33 9,46

Horni hranice

spolehlivosti (EU)

2021 5,38 5,38 5,38 5,38
2022 1,35 -3,53 6,23
2023 1,31 -3,57 6,19
2024 1,27 -3,61 6,14
2025 1,22 -3,66 6,10
2026 1,18 -3,70 6,06
2027 1,14 -3,74 6,01

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 6  Predpokladany vyvoj inflace
Inflace Cina Prognéza (Cina) Dolni hranice Horni hranice
spolehlivosti (Cina) spolehlivosti (Cina)
2021 0,98 0,98 0,98 0,98
2022 2,32 -1,32 5,97
2023 2,35 -1,31 6,01
2024 2,38 -1,30 6,06
2025 2,41 -1,29 6,11
2026 2,44 -1,28 6,16
2027 2,47 -1,27 6,21

Inflace

Ceska

Progndza (Ceska

Dolni hranice

Horni hranice

republika republika) spolehlivosti (Ceska spolehlivosti (Ceska
republika) republika)
2021 3,84 3,84 3,84 3,84
2022 2,58 -0,79 5,96
2023 2,56 -0,92 6,05
2024 2,54 -1,04 6,13
2025 2,52 -1,16 6,21
2026 2,50 -1,28 6,29
2027 2,48 -1,40 6,36
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Inflace  Japonsko Progndza (Japonsko) Dolni hranice Horni hranice
spolehlivosti (Japonsko) spolehlivosti
(Japonsko)

Rusko Progndza (Rusko) Dolni hranice Horni hranice
spolehlivosti (Rusko) spolehlivosti (Rusko)

Dolni hranice Horni hranice
spolehlivosti spolehlivosti
(Svycarsko) (Svycarsko)

Progndza (USA) Dolni hranice Horni hranice
spolehlivosti (USA) spolehlivosti (USA)
2021 4,70 4,70 4,70 4,70
2022 1,96 -0,39 4,32
2023 1,94 -0,43 4,30
2024 1,91 -0,47 4,28
2025 1,88 -0,51 4,27
2026 1,85 -0,56 4,25
2027 1,82 -0,60 4,23

Progndza (EU) Dolni hranice Horni hranice
spolehlivosti (EU) spolehlivosti (EU)




2025 0,62 -1,42 2,66

2026 0,52 -1,53 2,58

2027 0,43 -1,64 2,49

Zdroj: vlastni zpracovani
4.3 Zajisténi hodnoty penéz

Finan¢ni krize se projevuje piedevsim ztratou hodnoty penéz nebo alespon oslabenim davéry
ve fiat ménu. Z tohoto divodu je nutné se zamyslet nad zpisoby, jak Ize hodnotu majetku

zvysit anebo minimalné zachovat do budoucnosti.
Pro ilustraci uvadime ptiklad, ktery vypocitava rychlost a velikost ztraty kupni sily penéz:

Pan X ziskal v roce 2000 dédictvi ve vysi 1 000 000 K¢. Protoze nevéii bankam, penize si
ulozi doma. Od roku 2001 do konce roku 2022 klesne hodnota ptivodniho realného milionu
na realnou hodnotu 506 597,48 K¢, coz znamena pokles kupni sily o 49,34 %. Konkrétni

vypocet je uveden v Tabulka 15 Priklad ztraty hodnoty penéz na hotovosti.

4.3.1 Investice

Inflace snizuje uspory stfadatelt a sniZeni téchto Uspor vzdy zavisi na jeji vysi. V roce 2022
byla inflace dvouciferna. Bézny obcan sice nema moznost zasadnim zpusobem ovliviiovat
stav vefejné ekonomiky, avSak o penize, které ma ve svém drzeni, se postarat mize.

uvedeny Vv nasledujicim vyctu.

Investice jsou efektivnim zptisobem uchovani hodnoty penéz (15 MOZNOSTI, DO CEHO
INVESTOVAT V 2022 [KOMPLETNI PRUVODCE], 2022). Moznosti investovani jsou
nasledujici:

- investice do sebe; kazdy clovek je jedinecny a jen na ném, jakym zptisobem bude
vniman okolim; v prvnich letech Zivota urcuji Zivot ditéte rodice, ale ani v dospélosti
neni lidska bytost nezménitelnd; vzdélavat se lze v kazdém vE€ku, moznosti je
klasické¢ Skolni vzdélani zakoncené oficidlni zavérecnou zkouskou nebo
samovzdélavani, cteni knih, sledovani dokumentarnich pofadi ¢i odbornych
prednasek na internetu; vzdélavat se je dnes mozné i Z pohodli domova a kazda nova

zkuSenost nam umoziuje vyuziti informaci v na§ prospéch; s kazdym pouzitim se
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naopak vrista.
o vzdélani;
Ne kazdy je zaloZen intelektudlné, a proto je pro nékoho vhodnéjsi investovat do
télesné kondice; dobrodruzné povahy preferuji cestovani.
zivotni pojisténi
o vyhody:
* mozné zhodnoceni investované ¢astkys;
» pii splnéni podminek je vyplacena pojistné castka;
= danova uznatelnost zaplaceného pojisténi (nutné splnit podminky);
= pfenositelnost mezi pojiStovnami;
o nevyhody:
* neexistuje garance zhodnoceni investovanych pen¢z;
» pfi zruseni smlouvy je nutno vratit danové ulevy;
penzijni spofeni
o vyhody:
= garance vynosu;
= statni ptispévek;
= regulace CNB;
= danova uznatelnost zaplaceného pojisténi (nutné splnit podminky);
* Dbenefit moZnosti pfispévku od zaméstnavatele;
stavebni spofeni
o vyhody:
= statni podpora 10 %
* pojisténi spofeni ze zdkona;
= garance zhodnoceni;
=  moznost Cerpat uver jiz po dvou letech spofeni, uvér ma nizsi urok
a ve vétsing pripadt neni pozadovano jeho zajisténi;
o nevyhody:
o jeden klient = jeden statni ptispevek;

o statni podpora je maximalné ve vysi 2 000 K¢
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o uroky zdanény 15 %
o spofeni minimalnég 6 let;
o uroky u uvéru jsou méné vyhodné nez u hypotéky;
investice do ptjcek, moznost diverzifikace dluznik
o P2P —rovny s rovnymi, penize od jednotlivce jednotlivci
= Zopa
= Zonky
o P2B —penize plj¢ované firmam
= Funding Circle
= Bondster
dluhopisy
o statni dluhopisy — bezpecna investice, relativné nizky zisk
o korporatni dluhopisy — rizikovéjsi investice s vys$Sim vynosem
jedna se o praci na plny tvazek, nékdy i vice; je nutné si vybrat vhodny obor,
Vv idealnim pfipadé nalézt niku na trhu; z tohoto diivodu jsou néklady na podnikani
pomérné vysoké jesté pred zalozenim firmy ¢i vyfizenim zivnostenského listu: je
tieba provést prizkum trhu, vytvorit podnikatelsky plan, pro zaloZzenou firmu zvolit
pravni formu, ziskat finance na investice, zviditelnit firmu na trhu a vybrat spravné
spolupracovnikdl, coz je to nejslozité;si;
o vyhody:
= vV pfipad¢ uspésného podnikani zisk;
= staly pfijem;
= spolecenska prestiz;
o nevyhody:
= Vv piipad¢ netispéchu naklady a ztrata;
= riziko ztraty vlastniho majetku;

= riziko ztraty dobrého jména.

Podnikani ma sva rizika a kazdy podnikatel vi, ze stoji mnoho Casu a Gsili. Pfesto se najde
stale mnoho lidi, ktefi jsou ochotni podnikat a k provozovani této ¢innosti najdou odvahu.
Rizika 1ze omezit vhodné zvolenou formou podnikani, a pfedev§im spravné vybranym

podnikatelskym zamérem. Vyvoj poctu ekonomickych subjektd ilustruje Chybal
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Nenalezen zdroj odkazu., kde je ¢asovy usek stanoven na 20 let. V uvedeném obdobi
dochazi k nardstu poctu novych subjektti, pouze u druzstev je zaznamenan mirny pokles.

Z uvedeného grafu Ize vysledovat preferované pravni formy podnikani.

Graf 7 Vyvoj poctu ekonomickych subjektil
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Zdroj: vlastni zpracovani, CSU (2022)

- Forex
- Investovani forex je zaloZzeno na spekulaci shodnotou mény; podstatou je

ptedpoklad, ze ur¢ita ména bude rust a hodnota jiné mény bude oproti prvni méné

Klesat;

o vyhody:
= nizké pocatecni investice, postaci par tisic K¢ a postarsi pocitac;
* moznost pakového obchodovani; je vSak tieba zohlednit na moznou

ztratu, protoze pakou Se nasobi nejen zisk;

= likvidita produktu je velmi vysoka;
= piistup na trh ve vSedni dny téméf nepretrzite;
» trh je v neustalém pohybu;
= absolutni piehled o trhu, vyvoj kurzu je mozné dobte sledovat;

o nevyhody:
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o regulace devizového trhu, neexistence centralizované burzy, trh je
neregulovany;
o pékovy efekt je 1 nevyhodou, znasobuje miru rizika;
startupy — pomahaji novym a inovativnim projektiim pfti ziskdvani financi na rozjezd;
o vyhody:
= vysoka navratnost;
= inovace;
o nevyhody:
= vysoké riziko (statisticky z 10 novych projektti 9 selze);
akcie; stejné jako u dluhopist mira jejich vynosnosti zavisi na podstoupeném riziku,
vysoka volatilita akciového trhu zplsobuje kolisani cen v kratkém obdobi, coz je
vsak podstatou tohoto trhu; v ptipadé statickych cen by rapidné poklesla moznost

vyhodné nakoupit, a jesté vyhodnéji prodat, v coz kazdy akcionaf pii svém nakupu

doufa;
vyhody:
* jednoduchy zpusob nakupu i prodeje;
= pii bézné mife inflace a uspésnosti akcii na trhu lze ve vétsSin€ pripada
vzdy hovofit o zisku;
= jnvestori, ktefi své akcie drzi v dlouhodobém horizontu, obdrzi
u zavedenych spolec¢nosti dividendy;
nevyhody:

* moznost ztraty investovanych financi, pfi krachu spole¢nosti jsou

akcionaii vyplaceni jako posledni;

zisk podléha dani z kapitalovych ziski;
podilové fondy jsou nejjednodussim a nejlevnéjsim zptisobem, jak zacit investovat;
staci vybrat podilovy fond, urcit ¢astku a kazdy se mize stat vlastnikem rozlicného
portfolia akcii ¢i statnich dluhopist;
o vyhody:
= podilové fondy spadaji pod dohled CNB;
= diverzifikace rizika, rozdéleni investice na vice druht akcii;
= Ize vybrat kdykoliv;
o nevyhody:
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» povinné kryti ze zdkona neexistuje;
* s malym rizikem pfichazi i maly zisk, ktery ne vzdy pokryje inflaci,
= poplatek za spravu,

- zlato: vSeobecné uznavany ekvivalent penéz, symbol bohatstvi; jedna se
0 konzervativni zpisob uchovani hodnoty penéz; cena zlata je v kratkém obdobi
volatilni; pokud se vSak na investici do zlata nahlédne z pohledu dlouhodobého, jak
je zfejmé z nize vlozZeného obrazku, hodnota zlata z dlouhodobého hlediska stale
stoupa; jedna se o investici s jistym ziskem a na rozdil od vétSiny investic ma investor
vruce fyzicky svlj majetek, nikoli jen papir ¢i internetovy kod; zlato lze
pfemistovat, lze ho délit, pfemeénit investicni slitek na Sperk, tudiz nehrozi pad

internetové sité a ztrata dat.

Obrazek 27  Ceny zlata - 100 let historicky graf
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Zdroj: Grafy drahych kovu a | dat MacroTrends

Historicky graf, obrazek 27, poukazuje na volatilitu tohoto kovu, avsak pokud je bran na

zietel dlouhodoby horizont, cena zlata stoupa a jisté dale poroste. Zlato je na Zemi

vvvvv

- nemovitosti; to znamena koup¢€ nemovitosti za i¢elem vynosi; vyhodné jsou nakupy
nemovitosti v zddanych lokalitach, at’ uz jsou urceny k najmu dlouhodobému nebo

vhodné pro rekreaci.
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o vyhody:
= Dbezpecnd investice se stalym piijmem;
= uloZeni hodnoty pené¢z, 1ze déle prodat;
o nevyhody:
= vysoka investice;
= dlouha navratnost;
= nutnost udrzby.
alternativni investice; do tohoto zplsobu investovani patii vSe, co je mozné sbirat:
umeélecka dila, staré automobily a motorky, mince, ale tfeba i lego, pohlednice,
znamky, sportovni sbératelské predmeéty, ¢i predméty vojenské a podobné; vycet by
byl nekonecny.
o vyhody:
= investor vklada penize do svého konicku;
= |ze povazovat i za investici do vlastniho vzdélavani;
o nevyhody:
= investice spojend s dalSimi naklady na bezpec¢né skladovani sbirky;
= vyhodny prodej neni vzdy zajiSten, ocenéni se ziskem lze
piedpokladat od znalce, ale 1 ten bude pravdépodobné nakupovat,
pokud bude cena ptizniva;
kryptomény; pomérné novy druh investice do elektronicky tvofené digitalni mény;
vzniké téZbou, tedy vypoctem matematické ulohy; u kazdé virtudlni mény je dano
kone¢né mnozstvi ,,minci‘.
o vyhody:
= volatilita nabizi moznost zisku, ale i ztraty;
= alternativa regulovanych penéz;
= omezené mnozstvi, ekonomickd vzacnost podobna zlatému
standardu;
= ochrana silného Sifrovani;
o nevyhody:
= vysoké produkce CO: pii t€zbg;
= velka produkce elektroodpadu;

» podle rozhodnuti soudu kryptoména piedstavuje véc a podle toho
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podléha zdanéni;
= nepodléha zadné centralni bance, neni to ani fiat ména;
- spofrici a terminované ucty maji velmi nizky arok, a i kdyz se po letosSnim
rekordnim ristu inflace navysily Groky az na 6,25 %, stale nepokryji inflaci; na

druhou stranu vsak na bézném 0ctu stradatel ztrati jeste vice z realné hodnoty.

4.3.2 Zmirnéni dopadu finané¢ni krize

Makroekonomie ma zpusob, jak pomoci stabilizovat ekonomii, pokud sama ,,neviditelna
ruka trhu* neumi negativni vykyvy zvladnout. Tyto nastroje se nazyvaji diskreéni opatieni
a vestaveéné stabilizatory. Jurecka (2022, s. 982-984) charakterizuje diskre¢ni opatieni jako
védoma opatieni vlady ¢i parlamentu, kterymi jsou jednorazova fiskalni opatfeni, zvyseni
vladnich vydaji nebo zména danovych sazeb. Pokud jsou okolnosti okolo
makroekonomické situace vazné, vlada zavadi diskre¢ni opatfeni podporujici
makroekonomickou rovnovahu. Vestavéné stabilizatory jsou zavadény diskrecnim
opatfenim (zmény danovych sazeb, struktura a vyse vydaju statniho rozpoctu), poté ptisobi
v ekonomice automaticky. Koriguji nestabilitu, zmirfiuji expanzi na vzestupu restriktivnimi
opatfenimi, plsobi expanzivné pii hospodarském poklesu automatickym zvySovanim

vydaju. Priklady vestavénych stabilizatord jsou nasledujici:

podpora v nezaméstnanosti;

progresivni dan z piijmu,

statni vykup zemédélskych prebytk;

subvence k cenam zemédé€lské produkce.

Z pohledu statu je valka s finan¢ni krizi dana politickou situaci. Smér politické reprezentace
se odrazi na zvolené strategii boje proti krizi. Levicové zaméfend reprezentace bude
preferovat pomoc statu jejich volicim. Naopak pravicové smyslejici vlada nechd vice
prostoru samoregulaci trhu. Takové rozhodnuti je velmi tézké a nacasovat pomoc ve spravny
okamzik a spravné vysi je sloZité a je k tomu nutnd znalost strategii. Pomoc je také nutno
alokovat cilené a tceln€. Komplikované roky, které zndme z posledni doby, ukazuji, Ze
plosna pomoc ztraci efekt a byva zneuzivana. Navic se stat nechova jako pfili§ dobry
hospodat, pokud pomoc jen rozdava a nic za ni neocekava. Mnohem vétsi smysl by mély

pUjcky, at’ uz beziirocné, ¢i s nizkym trokem, které by byly poskytnuty firmam postihnutym
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krizovymi scénafi a které nabizeji realnou moznost piekonat slozitou situaci. Firmy
balancujici na hran¢ zivota a smrti vétSinou tato pomoc nezachrani a jejich umélé udrzovani
pfi zivoté nema smysl ani pro spolec¢nost. Z tohoto pohledu se mohou krize jevit jako o¢istna

ktra podnikatelského prostiedi.

4.3.3 Index spotiebitelskych cen

Graf 8 Spotiebni kos pro vypocet indexu platny od ledna 2022 znazoriiuje pomér,
Vv jakém jsou utraceny mzdy a platy. Nominalni mzdy, které ilustruje graf 10, sice rostou, ale
inflace stale ukrajuje jejich hodnotu. Podle Ceského statistického tifadu narostly nominalni
mzdy ve 3. ¢tvrtleti 2022 0 6 % na ¢astku pramérnych 39 858 K¢, avsak realny pokles ¢ini
9,8 %.

Graf 8 Spotiebni kos pro vypocet indexu

Spotrebni koS pro vypocet indexu
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V obdobi 2015-2022 vzrostl index CPI na 132,1. Oproti tomu by v roce 2000 tento index ve
vysi 73,8. Graf 9: Bazicky index CPI znazornuje rist indexu, do roku 2021 byl tento rist

pozvolny, s drobnym skokovym riistem v roce 2008. Skokovy narist je zaznamenan v letech

potravin. Jedna se o spotiebu nutnou, cenové neelastickou, kterou 1ze nahradit jen s obtizemi.

Graf 9 Bazicky index CPI
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Zdroj: vlastni zpracovéani, CSU (2023)
Je jisté, Ze ceny porostou a domacnosti si primarné piiplati za energie.

S cenami energii souvisi 1 dal§i zdrazovani. Energie jsou zdkladnim kamenem pii vyrobé
vetSiny zbozi a rovnéz pii poskytovani velké Casti sluzeb. Jejich zvySena cena se promitne

do konec¢né produkce.

Pokud jde o nazvoslovi, jde o zdraZzovani. Ceny se zvySuji u zakladnich surovin, coz
Vv disledku navysi ceny u témét vSech dalSich komodit. Nejde proto o sniZzeni kupni sily

penéz.
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Graf 10 Vyvoj nominalni a realné mzdy 2001-2022

Rust mezd 2001-2022

A IR\ L

SN SQN SN

e P

45 000,00 (L
Q

40 000,00 0}

O—Q

o ©

35 000,00
©

30 000,00

25 000,00

Vyse nomindlni mzdy

I Pr(imérnda hruba nomindlni mzda
Zdroj: vlastni zpracovani, CSU (2023)

4.4 Prinosy finan¢nich krizi
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Krize zptisobena pandemii COVID-19 (Ceska spofitelna, 2020) piinesla vétsi zijem

0 digitalizaci a robotizaci. Technologicky vyvoj se urychlil. Prodej se ve vétsi mife piesunul

Z kamennych obchodt na internet. Automatizace snizi naklady na zaméstnance a v disledku

toho ubude mnoho pracovnich mist, coz bude mit pozitivni vliv hlavné na budoucnost,

jelikoz klesé pocet lidi v produktivnim véku a roste pocet lidi poZivajicich starobni dichod

(CSU, 2022).

Bankovni regulac¢ni organy v Evropé navysSily objem finan¢nich prostiedkli na platby

pomoci mobilnich zafizeni. Omezeni plateb v hotovosti mélo omezit riziko pfenosu viru.

Omezeni plateb v hotovosti 1ze pfedpokladat i do budoucna, nebot’ nikdo nemtze vyloudit

dalsi pandemie.
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Ochrana prostiedi pfed klimatickymi zménami zpisobila energetickou krizi, kterou dale
prohloubila valka na Ukrajiné. Tato krize ma svlj pozitivni vliv na dal$i rozvoj vyroby
energii z obnovitelnych zdrojii. V soucasné spotieba energii vyrobni kapacitu z téchto
zdrojti piesahuje. Za pozitivum lze povazovat snahu o Gspory a snizeni energetické spotieby.
Zateplovani objektd a nakup uspornéjSich spotfebici ma pozitivni vliv nejen na nizsi
spotiebu energii, ale zaroven to zvysuje poptavku trhu, roste spotieba materidlu a prace ve

stavebnictvi a tim zvySujici se investice.
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5 Zhodnoceni vysledki

Finan¢ni krize je jev, ktery provazi lidstvo od vzniku ekvivalentu penéz. Vznik tohoto jevu
zapticinuji negativni udalosti, jako jsou naptiklad ptirodni katastrofy, epidemie nemoci nebo
valecné konflikty. Vlady potiebuji vice penéz, aby byly schopny kompenzovat zvysSené
naklady na provoz statu. Nejjednodussim zptisobem je tisk novych penéz. Do obéhu se tak
dostane velké mnozstvi novych penéz, ze kterych se pokryji zvysené naklady. Na prvni
pohled se mize zdat, Ze situace je vyfeSena a problém jiz neexistuje. Pravdou je vsak ptesny

opak. Cim vétsi je mnozstvi penéz v ob&hu, tim vice hodnota rozméliiované mény Klesa.

Hodnota penéz klesa, redlné mzdy maji stale nizs$i hodnotu, ceny v obchodech se stale
zvedaji stejné jako ceny zakladnich potieb, do kterych pocitame bydleni, zakladni energie
a ndklady na dopravu. Rozta¢i se kola inflace, zaméstnanci nehodlaji akceptovat svoji nizsi
kupni silu a pozaduji zvySeni nomindlni mzdy. DalSim skrytym problémem je zvySené
mnozstvi penéz v ob&hu, se kterym klesa jejich vzacnost. Se ztratou vzacnosti mize souviset
ztrata duvéry v penize, coz predstavuje velmi nebezpecny jev: Pokud se divéra v ménu
ztrati, lidé ji budou odmitat pouzivat a drzet (Janackova, 2016). Budou k dané méné hledat
alternativy, coz mize zpisobit i jeji pad. Jedna se o katastrofické scénafe, které vSak nejsou
nerealné. Jsou znamy zemé s trojcifernou inflaci, jez v disledku toho disponuji ménou
V podstaté bezcennou, k uchovavani jakékoli hodnoty nepouzitelnou, mezi takové zemé

patii naptiklad Zimbabwe ¢i Venezuela.

U sledovanych zemi v blizké budoucnosti takto katastroficky scénaf nehrozi. Vyjimkou
mize byt Rusko, kde je velkou neznamou, jak budou ptsobit restrikce ze strany EU a USA.
Pokud v Rusku nastane nedostatek urc¢itého zbozi, bude jeho cena stoupat a inflace mize
dosahnout extrémnich hodnot. Z uvedeného Ize konstatovat, ze v této zemi existuje zvysené

riziko finanéni krize.

USA mnoho piedpoklada pro vznik finanéni krize nemaji. Jista rizika zde vSak také najdeme.
Zadluzeni statu je na vysoké trovni a neustaly tisk amerického dolaru znehodnocuje jeho
postaveni ve svéte. Na druhou stranu valka na Ukrajin€ vyzaduje uréitou autoritu, za niz jsou
Vv tuto chvili povazovany pravé USA se svoji ménou, tj. americkym dolarem. VétSina
svétového obchodu probiha v dolarech, coz znamena, ze svét dolaru veri. Navic jsou USA
sobéstacné v energiich 1 zeméed€lstvi, tudiz zékladni suroviny maji zajisténé.
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Dalsi zemi je Cina jakoZto obrovska zemé s velkou zasobou pracovni sily. Jejich vyrobky
najdeme téméf viude, od elektroniky po obleteni. Cina mize v budoucnosti bojovat
s problémem nedostatku energii. Rusko vSak v soucasnosti pfesouva vyvoz svého
nerostného bohatstvi pravé na trhy Ciny a také Indie. Dochazi sice k potizim v oblasti
distribuce, avsak feSeni je pouze véc Casu. Otazkou nadale zustava, jestli ruska agrese vuci
Ukrajiné nebude mit vliv i na piistup Ciny. V médiich uz zaznélo, Ze vyhruzky Ruska
jadernymi zbranémi i Cina povaZuje za nepfijatelné. Jde 0 to, jestli vyhraje obchodni duch
a touha po udrZeni pozice na trhu, nebo pud sebezachovy a vyhodnoceni nutnosti izolovat
Rusko, a tim jej dostavat pod ekonomicky tlak, kdy pak jiz nebude mit odbératele pro své

suroviny.

Japonsko ma stabilni pozici. Vysoky statni dluh sice je rizikem, av§ak neni ve velké mife
zahraniéni, a proto piili§ ekonomiku neohrozuje. V Japonsku, stejn& jako v Ciné je velkym
rizikem rychlé starnuti populace. Inflaci ma Japonsko velmi nizkou, cenovy rust je velmi
nevyznamny. Na zakladé téchto skutec¢nosti 1ze predikovat, ze finan¢ni krize v Japonsku

v kratkodobém horizontu neni pfili§ pravdépodobna.

Svycarsko jako dal$i zkoumana zemé je velmi stabilni. P¥ipadna finanéni krize je v jeho

piipad¢ velmi nepravdépodobna.

Evropska unie je velmi komplikované uskupeni 27 zemi. Kazda zemé& ma sv¢ vlastni zajmy
a spojit je v jeden spole¢ny cil je téméf nemozné. Spojit je dokazi jen velmi slozité
a nepredvidatelné okolnosti. Prvni z nich byla pandemie onemocnéni COVID-19, kdy se
vsak stale kazda zemé tidila vlastnimi pravidly, ktera komplikovala situaci pti pfekra¢ovani
hranic. Jakmile se vSak ukazalo vychodisko z této krize, zaCala se nenapadné napovrch tlacit
krize energeticka, ktera naplno propukla s poc¢atkem valky na Ukrajiné. Na jedné strané
podtrhla nedostatek energie, na druhé strané vsak spojila staty EU v pomoci uprchliktim pied
valkou a ochoté pomoci napadené zemi. Aby se EU dostala ze svych potiZi, bude muset byt
1 nadale jednotna a najit feSeni, které¢ bude vyhodné pro vSechny ¢lenské zemé. EU se nyni
nachazi Vv krizi energetické, ktera bude postupné prodrazovat veskerou produkci, ceny
I inflace nadale porostou. Je pravdépodobné, ze tato krize divéru v mény, jako jsou EURO
a Vv zasad¢ i Ceska koruna, pfili§ neohrozi, protoze S nimi nema nic spolecného. Spis§ hrozi
recese a pokles HDP. Nasledovat bude rist nezaméstnanosti. Prioritou EU musi byt nalézt

feSeni v oblasti energii, tj. nalézt nové, spolehlivé a efektivni zdroje.
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Financni krizi Ize pozorovat na vSech stupnich: Ize ji pozorovat v globalnim méfitku i na

urovni jednotlivych statl, jeji nasledky se projevuji i v zivoté jednotlivch.

Ceska republika bojuje a bude i v pii§tim roce bojovat s riistem cen. Pro ekonomiku statu to
znamena rast vefejného dluhu. Lze ocekévat pokles HDP, ktery bude zpiisoben poklesem
poptavky z ditvodu zachovani uspor. Lidé nevédi, co ofekavat, budou vice spofit. Vysoké
ceny energii zvysi ceny finalnich vyrobku, coz se negativné projevi na poptavce. Pokud
nastane pokles poptavky, poklesne poptdvka po zaméstnancich a tim vzroste
nezaméstnanost. Ta pfinese zvySené naroky na statni rozpocet z diivodu thrady socialnich
davek a nizs§i vynos dané z prijmu. Inflace vSak zveda ceny veSkerych produktt: Kazdy
nakup se prodrazuje, ¢imz se pomérn¢ zveda i odvod DPH z kazdého nékupu. Proto sice

poklesne piijem statu na danich z piijmu, na druhé stran¢ vSak stoupne vybér DPH.

Podnikatelé se musi pfipravit na pfichod jiné doby. Nahlé zvysSeni veskerych vstupti, které
uz zapocalo zvySenymi cenami energii, povede K nutnosti uspor. Kromé toho budou v kurzu
inovace a mnoho firem bude nuceno zménit zaméteni podnikani. Pokud se podnikatelé vcas
neptizpusobi, pak jejich spole¢nost tuto dobu ziejmé nepiecka, coz povede k ukonceni jeji

podnikatelské Cinnosti.

Domacnosti maji ve své moci jen rodinny rozpocet. VEtSina domacnosti pouziva ke své
potiebé aktivni pfijem, chodi do zaméstnani nebo pracuji z domova. Mohou si ale prilepsit
I pasivnim pfijmem: pronajimanim nepotfebné nemovitosti, investovanim do akcii apod.

Mnoho domacnosti bude nuceno omezit své vydaje z divodu vyssich nakladu.
5.1 Pricina Kkrize

Na zaklad€ zpracovani teoretické Casti této prace 1ze vyhodnotit, Ze pfi€iny finan¢nich krizi
jsou v detailech vzdy jiné, ale v podstatnych vécech se stale opakuji. Podminky pro vznik
krize se lze predstavit jako nadobu, kde se smichaji negativni vlivy, jako je epidemie,

ptirodni katastrofa, valka ¢i podobné, k nimz se ptida zadluzeni a inflace

Soucasnou finan¢ni krizi 1ze nejlépe charakterizovat jako krizi systematickou. Jedna se
0 soub¢h nekolika faktord, které ji spusti v blizké budoucnosti, pokud jiZ nestoji na prahu

na8ich dvefi.
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ZadluZeni

Zadluzeni ovliviiuje hodnotu penéz: Pokud ma né¢kdo maly dluh ¢i zadny, poptipadé ma sviij
dluh pod kontrolou, potom mu kazdy rad ptjci i za relativné nizky trok. S rostouci dluhovou
zatézi se prodrazuji i uroky a jsou pozadovany vyssi zaruky. Posouzeni rizikovosti subjektu
je individualni a v pfipad¢ statniho dluhu zalezi tom, jak ratingové spole¢nosti ohodnotily
dany stat, a také na tom, zda dluh je domaci nebo zda se stat zadluzil vici zahranici.
V neposledni fadé¢ je také dulezita schopnost dluznika splacet dluh, to souvisi se stavem
ekonomiky a rychlosti nariistu dluhu. Jak u firem, tak u domécnosti ma ptijcovani v podstate
podobné parametry. I otazky, na néz je nutné odpoveédét, jsou prakticky stejné: Je schopen
dluznik splacet vcas a tadné? Jak moc je rizikova pujcka? Je uz zadluzeny? Odpovédi na

tyto otazky vyjadiuji hodnotu penéz, tedy uroku, které dluznik bude splacet svému véfiteli.
Inflace

Inflace znaci rust vSeobecné cenové hladiny. Spotiebni ko$ ukazuje, do jaké miry klesla
nominalni hodnota penéz. Pokud se pliziva inflace zméni v inflaci padivou, nebo dokonce

v hyperinflaci, nastavaji finan¢ni obtize, v nichz je mozné najit pocatek finan¢ni krize.
Ostatni negativni vlivy

- prirodni katastrofa, mize se jednat o povodné, vyrazné sucho, tornada ¢i velky
poZar;

- epidemie, momentalné si kazdy vybavi epidemii onemocnéni COVID-19;

- valka je nestéstim, at’ je kdekoliv na svété, ale pokud je v Evropé, tj. na Ukrajiné,
pak je ohrozeni opravdu veliké;

- cenové bubliny jsou a budou; najde se mnoho lidi, ktefi vyuziji zajmu o nakup
Vv podstaté ¢ehokoliv, co momentalné je v kurzu; vidin¢ koupé za vyhodnou cenu
a prodeje za n¢kolikandsobek nelze odolat;

- ostatni a nepredpokladatelné vlivy mohou byt cerné labuté, tedy absolutné
necekané situace, nebo Sedi nosorozci, tj. situace, které jsou tu stale, ale jsou

podceniovany.
5.2 Nasledky soucasnych krizi

Krize v soucasné dob¢ posilily americky dolar, ktery byl vzdy povazovan za bezpecny
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pfistav, coz stale plati. Svého vrcholu dosahl 14.10.2022, jak ukazuje obrazek 28.

Obrazek 28  Vyvoj kurzu USD vici EUR

1,03 14.10. 2022

ki
L

Zdroj: Kurzy.cz (2023)

New York Times (Holder, 2023) uvadi, ze na stranu Ruska se postavily pouze Ctyfi zemé:
Eritrea, Bélorusko, Syrie a Severni Korea. V pribéhu valky v§ak mnoho zemi pfehodnotilo
sva stanoviska a zaujaly neutralni postoj. Postoj k izolaci Ruska nezménila jen koalice
Zapadu. Zbytek svéta hodnoti ruskou invazi jako evropsky a americky problém. Rusko naslo

odbyt v Cing a Turecku a podafilo se mu téméf vyrovnat vypadek odbéru.

Dodavky do Ruska nahradila Cina, pies postsovétské staty proudi zbozi nadnarodnich
spolec¢nosti. S Ruskem je ochotno obchodovat stale dostatek zemi, a proto sankce
nezafungovaly podle piedstav Zapadu. Ruska statni pokladna je oslabena zadrzenymi
zahrani¢nimi investicemi. Nicméné Mezinarodni ménovy fond i tak predpoklada rist ruskeé

ekonomiky 0 0,3 %.

Evropska ekonomika ptijde do recese, plnéni green dealu ma vliv na snizeni kapacity vyroby,
snizeni kapacity souvisi s potiebou snizeni spotieby energii. Evropska zavislost na ruském

plynu poklesla ze 40 % na 9 %, ale i tak jsou snizené dodavky pro Evropu problémem.

Green deal znesnadinuje ¢eskym i celkové evropskym spole¢nostem vyrobu a uplatnéni na
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trhu. Pfisné podminky komplikuji konkurenceschopnost firem evropskych firem, proto
mnoho z vyrobcti pfemysli o alokaci své produkce mino EU. Pro stabilizovani statnich
rozpoc¢tl bude nutné vytvofit vhodné feseni, které by udrzelo vyrobni spolecnosti v rdmci
EU, jinak hrozi ztrata pracovnich mist a snizil by se tim i pfijem z ptijmovych dani. Dotace
ovsem nejsou vhodnym feSenim, pokud podnikajici spole¢nost neni schopna realizovat zisk
a svij provoz bez finan¢ni podpory, pak je to jen odklad problému. Piikladem muiize byt
COVID-19, kdy byly plo$né podpory firem, a mnoho z téchto spole¢nosti dosud jen na trhu

ptezivaji.
5.3 Pohledy na krizi

Ztrata stability je velkym problémem pfti kazdé krizi. Je to pravé kiehka rovnovaha, kterd je
dualezitd pro spravné fungovani ekonomiky. Finan¢ni krize nabourava divéru v ménu a lidé

se snazi ukladat uispory do jiné mény nebo drahych kovi.

Zvyseni objemu statniho dluhu je zptisobeno nutnosti ustaleni situace. Pokud si trh neporadi

sdm a nestabilizuje se, pak jsou nutna podptrna opatieni. Navic klesd i vykonost ekonomiky.

SniZeni redlné hodnoty penéz je zplisobeno nartistem cen. Mohou to byt cenové bubliny,
V soucasnosti 1 ceny energii a PHM, inflace nebo zneuziti situace pii nedostatku nékterého

zbozi. Ceny se ve vétSing pripadi ¢astecné vrati k ptivodni vysi, ale i tak ziistane nartst a tim

poklesnou realné mzdy.

5.3.1 Statni sektor

Fiskalni a monetarni politika statu ovliviiuje vyvoj finan¢ni krize. ZvySeni dani znamena
vys$i pfijem do statniho rozpoctu, avSak dané nelze zvySovat neomezené. Pokud budou pfilis
vysoké, pak velké firmy, predev§im mezinarodni, odejdou do jiné zemé, kde jsou dan¢€ niZzsi.
Stat by touto politikou mohl pfijit o mnohem vice, nez ziska. S odchodem spole¢nosti zmizi
nejet dané ze zisku, ale 1 pracovni mista a zvysi se podil nezaméstnanych, ktefi se ptijdou
zaregistrovat na pracovni ufad. Pak misto nartstu ptijmu ze zisku a z dan€ ze zavislé Cinnosti
dojde k nardstu vydaji na podporu v nezameéstnanosti. V nékterych lokalitach je ztrata

velkého zaméstnavatele velmi bolestna.

Centralni banka mize korigovat kurz ¢eské koruny: bud’ prodava devizové rezervy, pak kurz

koruny roste, nebo naopak nakupuje a kurz koruny klesa.
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Zadluzeni statu neni na zdaleka nejvyssi Grovni ve svété, a to ani v Evropé, avSak starost
miize zplisobovat tempo zadluZovani a také platebni bilance. Tu ma totiz CR zapornou: Vice

penéz z republiky odchazi, nez do ni pifichazi.

Uroky v zasadé predstavuji hodnotu penéz, ukazuji, kolik stoji ptjcka v procentech. Tyto
uroky stanovuje centralni banka a tim koriguje mnozstvi penéz v ob¢hu. Kdyz jsou uroky
nizké, pujcuje si kazdy a penéz je velké mnozstvi. Pokud maji lidé dostatek penéz, jsou
ochotni zaplatit i vyS$i ceny, a proto na strané nabidky roste cena. Penéz je sice v obéhu vice,

ale jejich realna hodnota klesa.

5.3.2 Podnikani

Investice v podnikani hraji ponékud jinou roli nez investice v domacnostech. V podnikani
jde o alokaci zdroji za ucelem zisku. V pocatcich podnikani jsou to nutné investice do
vybaveni, v pribéhu se vétSinou jednd o modernizaci spolecnosti nebo zvySeni kapacity.
Pokud jde o alokaci volnych finan¢nich zdroju, jde i o daniovy pohled: ZvySenim investic se

snizi danovy zaklad, coz z hlediska investic ptedstavuje dalsi klad.

Finan¢ni paka je néstroj, pomoci n¢hoz firma rozhoduje, zda na investovani pouZije zdroje
vlastni nebo cizi. Cizi penize se Vv podstaté povazuji za vyhodngjsi. Diky cizim penéziim
mize spole¢nost pouzit vlastni penize jinde a uroky zaplacené z ptijéenych penéz predstavuji

danovy stit. V ivahu je nutné vzit soucasné zadluzeni, vysi urokt a navratnost investice.

5.3.3 Domacnosti
Zadluzeni

Cizi penize jsou levnéjsi nez vlastni. Tato véta, bohuZel, neplati pro domécnosti. Ty musi
cely svlij dluh uhradit a nemohou si ani odecist iroky z dani. Domécnosti musi premyslet,
jestli predmét koupé je tak dualezity pro jejich chod, Ze je nutno si penize pijcit. V dnesni
dobé napjatych domacich rozpoctli a vSeobecné nejisté budoucnosti je nutno si kazdou
pUjcku predem fadné rozmyslet. Existuji véci, na které je pfijatelné si penize pujcit. Patii k
nim domaci spotiebice, automobil, vzdélani, zdravotni potieby a nabytek. I zde musi hrat
roli zdravy rozum. Pokud je automobil pouzivan na cesty do zaméstnani, a piitom je
nespolehlivy a Casto vyzaduje servis, pak je vhodné si nové auto potidit. Pokud je vSak

automobil pofizovan jen pro obCasné vyuZiti, pak je Iépe si na néj nejdiive naspofit.
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Na druhou stranu jsou véci, na které se nikdy ptj¢ovat nema. Jsou to napt. dovolené, vanoc¢ni

darky apod.
Hypotéky

Bydleni patii k zédkladnim lidskym potfebam. Nezélezi na tom, zda se jedna o pofizeni
bydleni zcela nového ¢i zda se jednd o rekonstrukci bydleni stdvajiciho. Na obé moznosti
lze vyuzit financovani hypote¢nim tvérem. Tento Givér ma podstatné vyhodnéjsi sazbu nez
klasicky spotiebni Gvér a Groky snizuji dafi z p¥ijmu. Uroky jsou vyhodn&jii i proto, Ze
pUjcena Castka je zajiSténa nemovitosti. Hypotéka ma ve své podstaté zajistit trvalé bydleni,
a proto je tento dluh, ktery zatizi rodinné finance, vhodny v kazdé dob¢. Je vsak tieba hlidat
urokovou miru a dobu fixace. I zde vsak plati Gslovi, ze dobfe uz bylo, a tak se nizké troky,
které jsou znadmy z let minulych, jen velmi tézko vrati. Pravé v této dobé fesi mnoho
domacnosti konec fixace hypotecnich urokd. Prudky nérGst Groklt mize pii dalSim

financovani jejich bydleni pfedstavovat vazny problém.
Investovani

Investovani je pravym opakem piedchozich ptikladi. Zde jsou naopak penize expedovany
smérem od domacnosti, a to s nad&ji na zisk. V dnesni dob¢ staci mnoha lidem i1 nad¢je, Ze
0 své penize pii vysoké inflaci neptijdou. Investovat 1ze do mnoha véci: do sbirek, uméni,
veterand. Vétsina lidi si vSak predstavi burzu a akcie nebo zlato a drahé kovy. Jde to to nalézt
vhodny objekt. V tomto ptipad¢ je nejlepSim feSenim diverzifikace portfolia. Jinak feCeno
to znamena od v§eho trochu. Zidé maji pravidlo tii loukoti. Pokud se bude investor drzet
pravidla tii loukoti, které funguje uz stovky let, nemize pochybit, jedna se o rozdéleni

investic do penéz, nemovitosti a zlata:

- Investice do penéz v jakékoliv formé: Zde najdeme hotovost v nasi i cizi méné, penize na
bankovnim uctu, ale i dluhopisy a akcie. Penize podl¢haji inflaci, ale je nutné je drzet pro
kazdodenni potieby. Akcie a dluhopisy jsou jiz vhodné k dlouhodobéjSimu uloZeni financi,

ale zde podstupujeme riziko ztraty.

- Pozemky a nemovitosti: Pozemky a nemovitosti jsou jistou, vcelku bezrizikovou investici.
Nesmi se ovsem nachazet na izemi postizeném valkou ¢i pfirodni katastrofou. Nemovitosti
navic podléhaji opotiebeni. Slovensky pojem nehnutel'nost’ je vystizny: takovéto objekty

nelze odnést nebo piemistit. Jejich vyuziti je vazano na jedno misto. Toto dilema dnes
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zazivaji mnozi lidé v okupovanych oblastech na Ukrajing, kteti o své majetky prisli nebo je

nemohou uzivat. Tyto poniené majetky se skryvaji pravé v pozemcich nebo domech.

Zlato a drahé kovy: tento zpusob ulozeni hodnoty je zndm uz tisice let. Nez se zlato
proménilo ze surového kovu v mince, ub&hlo par tisicileti. Bylo a stale zustava uznavanym
platidlem i do budoucna. Nelze ho synteticky vyrobit, jeho mnozstvi je omezené, té¢zba
drahd. Z kratkodobého hlediska je investice do zlata rizikova, volatilita je vysoka a ro¢ni
vynosy nizké. Pokud se na investici podivame z hlediska dlouhodobého, hodnota zlata stale
roste a v budoucnosti nepochybné rtst bude. Z hlediska uchovani hodnoty je zlato, ale

i stfibro idedlni.
5.4 Poucleni z Krize

Podle Kohouta (2009) si Ize z krize z roku 2008 pfinést nasledujici pouceni:

- progndzy makroekonomickych analytikli nejsou uzite¢né, ptikladem jsou nespravné
uvahy ekonomil, Ze problémy americké ekonomiky budou zplsobeny pasivni
obchodni bilanci;

- v ptipadé volby centralni banky mezi bankovni krizi a kvantitativnim uvoliiovanim
bude zvolena expanzivni ménova politika;

- vpfipadé politické volby mezi krizi a dluhem ¢ili mezi padem bank a padem
ekonomiky se politici pfiklani k narastu dluht. V Evropé voli fiskalni expanzi
vSichni politici;

- rozhodovaci centra obdrzi a zaregistruji dilezité informace nejpozdéji ze vsech;

- finan¢ni trhy vykazuji vyssi volatilitu nez realna ekonomika;

- ruzné rozpoctové a ménové politiky maji vliv na to, jak jednotlivé ekonomiky
pfestanou finan¢ni krizi;

- spolecna evropska meéna neni vselék, protoze plisobi jako zesilova¢ hospodaiského
cyklu a nizké urokové sazby v eurozoné nutily ostatni centralni banky k udrzovani
nizkych urokovych sazeb; pohyb kapitalu je eurem usnadnén a s nim se rozSifovaly
1 toxicka aktiva;

- Ucetni pfedpisy a regulace nebyly pouzity adekvatné, nékde chybély, jinde byly pfilis
svazujici;

- narodni mény neposkytuji potiebnou stabilitu;
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- staty, které si prosly finan¢ni krizi kratce pted krizi 2008, zvladly udrzet stabilitu
bank Iépe nez ostatni, pouceni ze zkuSenosti vedlo k opatrnéjs$i a moudiejsi reakci na

Krizi.
Z pohledu soucasnych krizi 1ze piedchozi pouceni aplikovat i nyni. Makroekonomické

ukazatele predikuji moznost finanéni krize z matematického hlediska pouze v situaci, kdy

nejsou zadné nepredpokladané aspekty a ekonomika dlouhodobé nepodcenuje zadny ukaz.

Kvantitativni uvoliovani je problémem i v soucasné dobé€, i kdyZ v soucasné dob¢ riist
mnozstvi penéz zpomalil diky vys$S§im urokovym sazbam. V zajmu ekonomické prosperity
je zvyseni investic, které je zavislé na vysi urokovych sazeb. Pokud je ekonomika stabilni

a prosperuje, pak jsou spokojeni i politici.

M¢énovou politiku spravuje centralni banka, fiskalni politika je v gesci politikil. Stabilita
financniho sektoru méa za twkol vytvofit bezpecné prostiedi pro investovani. V Casech

stability je tendence investovat, naopak Vv ¢asech nejistoty je snaha o tGspory.

Za covidové krize 1 pfi energetické krizi se vlada snazila podpofit spotiebu dotacemi nebo
cenovymi stropy na energie. Tyto vydaje, které mély za kol zajistit financni stabilitu

obyvatel a podnikateldl, zatiZily statni rozpocet.

vvvvv

nejcennéjSim atributem pii ur€ovani finanéniho zdravi jednotlivych zemi. Hodnota HDP a
vySe nezaméstnanosti maji vliv na finance jen marginalné. Ve vétsi mife je vliv na strané
inflace, kterd urcuje vySi cenové hladiny, a na strané platebni bilance, ktera zase urcuje

mnozstvi penéz prichazejicich nebo odchazejicich ze zemé.

Dal$im prvkem ovliviiujicim stabilitu je vySe stdtniho dluhu a zejména rychlost jeho rastu.
V dnesni dobé se vétSina zemi se potyka se dluhem, ale rozhodné nepropadaji panice.
ZadluzZeni je standartnim projevem a vétSina zemi nemd problém tento dluh udrzovat ve
zvladnutelnych mezich. Prilisné zadluzeni zemi ma negativni vliv na rating, tedy na

hodnoceni investi¢niho rizika.

Finanéni krize je otdzkou hodnoty mény, ktera tkvi ve vzacnosti a divéie. Vzacnost klesa
S objemem, navic fiat ména neni kryta Zadnou jinou inherentni hodnotou a tisk novych penéz
je prakticky neomezen. Jisté existuji omezeni, tisk je regulovan narodnimi bankami, ale

zadny strop neni dan. Banky jen koriguji nahly vzestup nebo pokles kurzu a snazi se udrzet
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diivéru k méné. Ceska koruna je na trhu 30 let, jeji hodnota vzhledem k dolaru i euru stoupla,
je pomérné stabilni a inflace byla az do roku 2022 také nizkd. V nastalé situaci, kdy tuspory
stfadatelti mizi v ramci desitek procent za rok, je vSak nutné se zamyslet nad uchovanim
téchto uspor. Penize, at’ uz v jakékoliv formé, tj. ve formé hotovosti nebo na uctu, je vhodné
udrzovat jen v ¢astce potiebné pro prekonani nenadalych udalosti. Ostatni volné prostfedky
je vhodné vazat na jinou formu uchovani hodnoty. Lze je uchovavat ve form¢ zlata a stiibra,
minci, Sperkt, poptipad¢ ulozit do nemovitosti. Vybér je nescetny, kazdy ma jiné preference
a kazdy znas ma jiny pohled na vzacnost. Pii vybéru vhodného portfolia je nutné vzit

Vv tvahu i rychlost a slozitost pfemény na hotovost.
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6 Zavér

Finanéni krize spolecnost zpiisobuji potize ve vyvoji spolecnosti i jednotlivct. Vzdy, kdyz
vlada potfebovala na sviij provoz vice prostiedkti, pomohla Si zmnoZenim penéz. Ziskala je
vy$§im zdanénim obyvatel nebo pifidala vice penéz do obéhu. To bylo méné bolestné a lidé
tolik neprotestovali. Stacilo mince zmensit, pfidat do nich dalsi, mén¢ hodnotny kov, nebo
Vv dnes$ni moderni dobé jednoduse natisknout. Zptisob takto ziskanych penéz ma dnes vzletny
nazev — kvantitativni uvolilovani. Vlada si jednoduSe nechd penize vytisknout od centralni
banky. Dalsi tvorbu penéz predstavuje multiplikace penéz: Postaci vklad jednoho stradatele
a obchodni banka je pak schopna, pii uréitych podminkach, vytvorit ze 100 000 K¢ okamzité
5000 000 K¢, coz zni téméf jako ekonomicky zazrak. Na prvni pohled se tak mtze zdat, ze
penize nikdy nemohou dojit. Pokud se nebude dafit, staci je zacit tisknout nebo snizit Groky
a podpofit pajcky.

jsou natisknuty, nejsou podloZeny ni¢im hodnotnym, nebylo zapotiebi vyrobit nic navic,
postradaji inherentni hodnotu. Z pohledu ekonomiky je to jen vys$si nabidka penéz na trhu.
Jak je znamo, pokud je néceho hodné, klesd to na hodnoté. Penize, které takto vznikaji,
prestavaji byt vzacné.

Tento problém se nevyskytuje pouze v Ceské republice. Na celém svété neexistuje
v soucasné dobé ména, ktera by byla kryta n€jakou hodnotou, napftiklad zlatem. Do roku
1971 to byl americky dolar, nyni jsou uz vice nez padesat let vesSkeré mény svéta kryty pouze

virou, ze maji n€jakou hodnotu. Navic je naprostym standardem neustaly narlst statnich

dluht.

Finan¢ni krize, které byly v této praci hodnoceny, maji spole¢nou charakteristiku. Vzdy jde
o vyznamné sniZzeni hodnoty penéz. Dlivody vzniku krize se vSak jiz li§i. Jednim z diivodi
je krize likvidity, pfi niz z trhu zmizi mnozstvi penéz a s nimi moznost vzit si vér. Tato
krize je nasledkem jinych druhti finanénich krizi, a to bankovni krize, kdy dochazi k nahlému

a masovému vybirani finan¢nich prostfedkl z banky, které miiZze zpiisobit i bankovni krach.

Dalsi krizi pfedstavuje prasknuti cenové bubliny, kterd je charakterizovana neimérnym

nadhodnocenim ceny aktiv, do nichz je investovano a jejichz hodnotu lze pfipodobnit k
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nafouknuté mydlové bubling.

Dale jsou z historie znamé krize ménové, zpisobené spekulativnimi utoky na ménu urcité
zem¢. Tento typ krize si vyzaduje zésah centrdlni banky, ktera nasledn¢ musi ménu
stabilizovat. Dalsi druhem finan¢ni krize je krize dluhova. Projevuje se vysokym zadluzenim
domaécnosti a firem. Je povazovana za krizi vnitini, nebo za zadluzeni statu smérem do
zahrani¢i, tj. krizi vnéjsi. Za posledni druh Ize povazovat systematickou finan¢ni krizi. Ve
své podstaté je kombinaci nékolika vySe zminénych druht krize a je typicka pro finanéni

krize souc¢asnosti.

Mrwe .

Zasadni ekonomické dopady jsou ve své podstaté u vSech krizi stejné. Pfi¢inou je vidina
bezpracného zisku, kdy je vybrano uréité aktivum, do n¢hoz se investuje. Ponziho schéma
nabere obratky a prvni, kdo vyhodné koupi, a hlavné véas proda, na takovéto investici
inkasuje zisk. Ovsem ostatni, ktefi se ucastni ,,zaru¢eného* obchodu v dobé, kdy je cena jiz
prilis§ napjata, na tomto obchodu v lepsim piipadé nevyd¢laji, v tom hor$im prod€laji, a to
nékdy i1 veskery majetek. Nezalezi na tom, jestli se jednalo o investice do tulipant,
jihomotskych pozemki, draznich cest, nemovitosti ¢i jiné komodity. Nasledkem jsou
zni¢ené existence mnoha lidi, ktefi nejsou schopni dostat svym zavazkim. Poté se
dominovym efektem jejich platebni neschopnost pfenese na jejich véfitele, kteti se zacnou
sami potykat s financnimi a nékdy 1 existen¢nimi problémy. Krachy bank omezuji moznost
Cerpani Givéru a tim i novych investic pro rozvoj podnikani, snizuje se tak HDP, zvySuje se
pocet nezaméstnanych, ktefi rovnéz za¢nou bojovat o své Zivobyti, a snizZi se spotieba.
Takovato situace piipomina rozjety vlak, ktery lze zastavit jen té¢zko a bolestné. Znamena to
zménu hospodaiské politiky, kdy se v podstaté kazdy musi alespon na néjaky ¢as omezit,

coz je pro mnoh¢é problematické.

Ekonomicky vyvoj v soucasnosti znaci, ze ekonomiky zkoumanych zemi nejsou v recesi.

Udalosti roku 2022 vSak mohou mit na kiehkou stabilitu hospodaistvi negativni vliv.

Pokud budou brany v tvahu faktory, kterymi jsou rychly nartst zadluZeni, predev§im Ceské
republiky, valka na Ukrajiné, energetickd krize nabirajici na sile jiz od roku 2021
a doznivajici pandemie COVID-19, pak Ize v kratkodobém az stfednédobém horizontu
oc¢ekavat finan¢ni a ekonomickou Krizi. Neni jisté, zda ji mizeme ocekavat jiz v roce 2023,
ale do nékolika let ji lze predikovat pomérné s jistotou. Jiz dnes je vhodné se na krizi

piipravit a eliminovat ztraty.

120



Nejvétsim problémem domacnosti i firem bude vycerpani finan¢nich rezerv, konec fixace
hypoték a nartst cen. Pokud jiz pied touto situaci ¢ast spolecnosti balancovala na hran¢ se
svym rozpoCtem, prudky narGst cen zpisobi existenni potize nejen nizkopiijmovym

domacnostem.

Ochrana financi pted znehodnocenim je jedina: nedrzet mnoho penéz. Je tfeba nechavat si
jen nezbytné nutnou rezervu a zbytek penéz pievézt do drahych kovi, uméleckych dé¢l,
veterani, sbirek a podobné. Finance je mozné vlozit do akcii, fonda ¢i dluhopisi, dalsi
moznosti jsou naptiklad startupy ¢i pijcky. ZaleZi jen na ochoté riskovat. Nékdo chcee jen
uchovat hodnotu nebo eliminovat inflaci, jiny preferuje méné zaru¢ené obchody s moznosti

vyssiho zisku, avsak s rizikem ztraty vstupni investice.

Finanéni krize je vlastné ztrata diivéry v penize. Pokud néco ziskame jednoduse, nevazime
si toho. [ to je moznym diivodem dnesni krize, levné penize, kterych je ptili§ mnoho v ob¢hu.
Legislativa na ochranu finan¢niho trhu a potazmo financi je relativné rozsahla a upravuje
mnoho moznych situaci, avSak pouhd existence zdkond, vyhlaSek a nafizeni nestaci.

Nejdulezitéjsi je prislusna opatfeni dodrzovat a toto dodrzovani ptisné kontrolovat.

| kdybychom nyni Zili v idedlnim svét€, kterému vladne stoprocentné moralni lidska
spolecnost disledné dodrzujici veskeré zakonné predpisy, stale bude pietrvavat problém s
velkym mnoZstvim penéz v obhu. Reenim je snizit mnozZstvi volnych penéz na trhu jejich

postupnym stahovanim z ob&hu.
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Prilohy

Tabulka 7  Inflace v letech 2001-2021 vybrané zemé

Inflace Ceska Japonsko Rusko  Svycarsko USA
republika

2001 0,72 4,66 -0,74 21,48 0,99 2,83 3,37
2002 -0,73 1,90 -0,92 15,79 0,64 1,59 2,42
2003 1,13 0,12 -0,26 13,66 0,64 2,27 2,09
2004 3,82 2,76 -0,01 10,89 0,80 2,68 2,29
2005 1,78 1,86 -0,28 12,69 1,17 3,39 2,49
2006 1,65 2,53 0,25 9,67 1,06 3,23 2,67
2007 4,82 2,85 0,06 9,01 0,73 2,85 2,51
2008 5,93 6,36 1,38 14,11 2,43 3,84 4,16
2009 -0,73 1,02 -1,35 11,65 -0,48 -0,36 0,84
2010 3,18 1,47 -0,73 6,85 0,69 1,64 1,53
2011 5,55 1,92 -0,27 8,44 0,23 3,16 3,29
2012 2,62 3,29 -0,04 5,07 -0,69 2,07 2,66
2013 2,62 1,44 0,34 6,75 -0,22 1,46 1,22
2014 1,92 0,34 2,76 7,82 -0,01 1,62 0,20
2015 1,44 0,31 0,80 15,53 -1,14 0,12 -0,06
2016 2,00 0,68 -0,13 7,04 -0,43 1,26 0,18
2017 1,59 2,45 0,48 3,68 0,53 2,13 1,43
2018 2,07 2,15 0,99 2,88 0,94 2,44 1,74
2019 2,90 2,85 0,47 4,47 0,36 1,81 1,63
2020 2,42 3,16 -0,02 3,38 -0,73 1,23 0,50
2021 0,98 3,84 -0,23 6,69 0,58 4,70 2,55
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Inflace Cina  Ceska Japonsko Rusko  Svycarsko

republika

Priamér 2,27 2,28 0,12 9,41 0,39 2,19 1,89

Zdroj: Svétové ukazatele rozvoje | Databanka (worldbank.org)

Tabulka 8  Platebni bilance v letech 2001-2021 vybrané zemé

Platebni Cina  Ceska Japonsko Rusko  Svycarsko

bilance republika

2001 1,30 -4,83 1,99 10,82 6,81 -3,72  -0,37
2002 2,41 -5,07 2,60 8,01 6,96 -4,17 0,12
2003 2,59 -5,69 3,08 7,73 11,03 -456 0,08
2004 3,53 -3,72 3,73 9,81 12,83 -5,20 0,50
2005 5,79 -2,09 3,52 11,11 11,59 -5,75 0,00
2006 8,42 -2,45 3,83 9,57 12,74 -591 -0,28
2007 9,95 -4,59 4,65 5,66 8,65 -5,09  -0,23
2008 9,15 -1,86 2,78 6,30 1,53 4,72 -1,44
2009 4,77 -2,26 2,77 4,05 6,11 -2,62 0,32
2010 3,91 -3,55 3,85 4,58 13,49 -2,87 0,60
2011 1,80 -2,09 2,05 4,71 6,81 -292 0,67
2012 2,52 -1,55 1,01 3,22 9,45 -2,57 1,68
2013 1,55 -0,53 0,88 1,44 10,15 -2,02 2,46
2014 2,25 0,18 0,74 2,70 7,53 -2,11 2,47
2015 2,65 0,45 3,07 4,93 9,44 -2,24 2,89
2016 1,70 1,78 3,85 1,91 8,00 -2,12 3,23
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Platebni Cina  Ceska Japonsko Svycarsko

bilance republika

2017 1,53 1,55 4,16 2,02 6,26 -1,85 3,04
2018 0,17 0,45 3,51 6,86 6,08 -2,14 2,88
2019 0,72 0,33 3,37 3,99 5,44 -209 245
2020 1,69 2,00 2,88 2,39 2,82 -2,97 2,30
2021 1,79 -0,83 2,86 6,87 9,29 -3,68 2,51
Prumér 3,34 -1,64 2,91 5,65 8,24 -3,40 1,23

Zdroj: (General government gross debt (Percent of GDP), 2022)

Tabulka 9  HDP na obyvatele v letech 2001-2021 vybrané zemé¢

HDP na Cina Ceska Japonsko Rusko Svycarsko

obyvatele republika

VAUN]D)

2001 1053,11 6637,04  34406,18 2100,35 39727,85 37133,62 1719911
2002 1148,51  8060,87 32820,79 2377,53 42578,76  37997,76 18761,14
2003 1288,64 9818,57  35387,04 297513 49470,40  39490,27 22968,35
2004 1508,67 11749,85 38298,98 4102,36 54878,47  41724,63 26308,68
2005 1753,42 13430,67 3781290 5323,46 56546,79  44123,41 27344,67
2006 2099,23 15261,80 35991,55 6920,19 59300,62 46302,00 29093,78
2007 2693,97 18466,55 35779,02 9101,25 65359,52 48050,22 33591,39
2008 3468,30 22804,58 39876,30 11635,27 74572,23  48570,05 37050,45
2009 3832,24 19861,70 41309,00 8562,81 72083,17 47194,94 33484,21
2010 4550,45 19960,07 44968,16 10675,00 77117,13  48650,64 32970,72
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HDP na Ceska Japonsko Svycarsko

obyvatele republika

v USD

2011 5614,35 21871,27 48760,08 14311,08 91254,03 50065,97 35756,33
2012 6300,62 19870,80 4914528  15420,88 86547,67 51784,42 33158,89
2013 7020,34 20133,17 40898,65 15974,64 88109,49 53291,13 34578,05
2014 7636,12 19890,92 3847540 1409565 89684,71 55123,85 35286,12
2015 8016,43 17829,70 34960,64 9313,01 84776,14 56762,73 30485,03
2016 8094,36  18575,23 3937547 870490 83073,28 57866,74 31186,51
2017 8816,99 20636,20 38834,05 10720,33 83352,09 59914,78 33094,41
2018 9905,34 23419,74 39727,12 11287,36 86388,40 62805,25 35753,37
2019 10143,84 23660,15 40458,00 11536,25 85334,52 65094,80 35089,28
2020 10408,67 22933,50 39918,17 10161,98 87100,41 63027,68 34191,83
2021 12556,33 26378,50 39285,16 12172,79 93457,44  69287,54 38234,13
Priamér 5614,76  18154,80 39356,57 9403,44 73843,48 51631,54 31218,40

Zdroj: Svétové ukazatele rozvoje | Databanka (worldbank.org)

Tabulka 10  Nezaméstnanost v letech 2001-2021 vybrané zemé
Nezam. Cina Ceska Japonsko Rusko Svycarsko USA
republika
2001 7,99 3,80 5,02 8,98 2,49 4,73 8,35
2002 7,02 4,24 5,39 7,88 2,92 578 8,61
2003 7,54 4,58 5,25 8,21 4,12 599 8,95
2004 8,21 4,49 4,73 7,76 4,32 553 9,24
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Ceska Japonsko Rusko Svycarsko USA

republika

2005 7,93 4,52 4,45 7,12 4,44 5,08 9,02
2006 7,15 4,43 4,19 7,06 4,00 4,62 8,31
2007 5,32 4,35 3,89 6,00 3,65 462 7,43
2008 4,39 4,59 4,00 6,21 3,35 578 7,48
2009 6,66 4,72 5,07 8,30 4,12 9,25 9,54
2010 7,28 4,53 5,10 7,37 4,80 9,63 10,07
2011 6,71 4,55 4,55 6,54 4,40 8,95 10,11
2012 6,98 4,57 4,36 5,44 4,48 8,07 11,29
2013 6,95 4,59 4,00 5,46 4,75 7,37 11,93
2014 6,11 4,61 3,60 5,16 4,83 6,17 11,60
2015 5,05 4,63 3,40 5,57 4,80 528 10,84
2016 3,95 4,53 3,10 5,56 4,92 4,87 10,01
2017 2,89 4,44 2,80 521 4,80 4,36 9,05
2018 2,24 4,28 2,40 4,85 4,71 3,90 8,17
2019 2,01 4,52 2,40 4,50 4,39 3,67 7,53
2020 2,55 5,00 2,80 5,59 4,82 8,05 7,83
2021 2,89 4,82 2,80 5,01 5,32 5,46 7,76
primé 5,61 4,51 3,97 6,37 4,31 6,06 9,20
r

Zdroj: Svétové ukazatele rozvoje | Databanka (worldbank.org)
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Tabulka 11  Vefejny dluh v letech 2001-2021 vybrané zemé

Dluh v % Cina Ceska Japonsko Rusko  Svycarsko USA

HDP republika

2001 24,60 22,70 145,10 44,40 51,10 53,10 65,40
2002 25,90 25,80 154,10 37,60 57,70 95,50 65,40
2003 26,80 28,20 160,00 28,30 56,90 58,60 66,60
2004 26,40 28,40 169,50 20,80 57,80 66,20 66,70
2005 26,30 27,70 174,30 14,90 54,90 65,50 67,00
2006 25,60 27,60 174,00 9,80 48,50 64,20 64,80
2007 29,20 27,30 172,80 8,00 44,80 64,60 62,20
2008 27,20 28,10 180,70 7,40 44,80 73,50 65,40
2009 34,60 33,40 198,70 9,90 43,10 86,70 75,50
2010 33,90 37,10 205,70 10,10 41,50 95,20 80,50
2011 33,80 39,70 219,10 10,30 41,90 99,50 82,70
2012 34,40 44,20 226,10 11,20 42,60 103,10 86,60
2013 37,00 44,40 229,60 12,30 42,00 104,60 88,80
2014 40,00 41,90 233,50 15,10 42,10 104,60 89,00
2015 41,50 39,70 228,40 15,30 42,20 105,20 87,00
2016 48,20 36,60 232,50 14,80 40,90 107,20 86,10
2017 51,70 34,20 231,40 14,30 41,80 106,20 83,50
2018 53,80 32,10 232,30 13,60 39,80 107,50 81,40
2019 57,20 30,00 236,30 13,70 39,60 108,80 79,10
2020 68,10 37,60 259,40 19,20 43,30 134,50 91,50
2021 71,50 42,00 262,50 17,00 42,10 128,10 89,80
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Dluh v % Cina Ceska Japonsko Rusko  Svycarsko USA  EU

HDP republika

priumér 38,94 33,75 206,00 16,57 45,69 90,11 77,38

Zdroj: Svétové ukazatele rozvoje | Databanka (worldbank.org)
Tabulka 12  Rast HDP v letech 2001-2021 vybrané zemé

Cina Ceska Japonsko Rusko Svycarsko USA

republika

2001 8,34 3,04 0,39 5,10 1,58 0,95 2,18
2002 9,13 157 0,04 4,70 -0,01 1,70 111
2003 10,04 3,58 1,54 7,30 -0,05 2,80 0,91
2004 10,11 4,81 2,19 7,20 2,82 3,85 2,59
2005 11,39 6,60 1,80 6,40 2,88 348 1,92
2006 12,72 6,77 1,37 8,20 4,02 2,78 3,49
2007 14,23 5,57 1,48 8,50 4,00 2,01 3,15
2008 9,65 2,69 -1,22 5,20 2,76 0,12 0,64

2009 9,40 -4,66 -5,69 -7,80  -2,08 - -
2,60 4,35
2010 10,64 2,43 4,10 4,50 3,27 2,71 2,25
2011 955 1,76 0,02 4,30 1,92 1,55 1,86

2012 786 -0,79 1,37 4,02 1,22 2,28 -
0,71

2013 7,77  -0,05 2,01 1,76 1,82 1,84 -
0,03
2014 743 2,26 0,30 0,74 2,45 2,29 1,58
2015 7,04 5,39 1,56 -197 1,66 2,711 231
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Ceska Japonsko Rusko Svycarsko USA

republika
2016 6,85 2,54 0,75 0,19 2,05 1,67 2,01
2017 6,95 5,17 1,68 1,83 1,58 2,26 2,82
2018 6,75 3,20 0,58 2,81 2,92 2,92 2,07
2019 595 3,03 -0,24 2,20 1,21 2,29 1,83
2020 2,24 -5,80 -4,51 -2,68  -2,39 - -
3,40 5,96
2021 8,11 334 1,62 4,82 3,69 5,67 5,38
pramér 8,67 2,50 0,53 3,20 1,78 1,90 1,29

Zdroj: Svétové ukazatele rozvoje | Databanka (worldbank.org)
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Tabulka 13 Podil zdrojiit na vyrobé elektrické energie

Zdroje % podil

Hnédé uhli 36
Zemni plyn 8
Ostatni plyny 2
Cerné uhli 2
Pfecerpavaci 2
Jaderné palivo 37
Bioplyn 3
Biomasa 3
Fotovoltaika 3
Vodni 3
Vétrné 0,9
BRKO 0,1
Tabulka 14  Tabulka dat komparace Magicky ¢tyttihelnik
PB | HDP Nezam. PB | HDP Nezam.
Rok Cina Cina Cina Cina CR CR CR CR
1998 0,03 -0,77 7,85 -0,02 10,70 -0,36
1999 0,02 -1,40 7,66 -0,02 2,14 1,38
2000 0,02 0,35 8,49 3,26 -0,04 3,78 4,00 8,76
2001 0,01 0,72 8,34 3,80 -0,05 4,66 3,04 7,99
2002 0,02 -0,73 9,13 4,24 -0,05 1,90 1,57 7,02
2003 0,03 1,13 10,04 4,58 -0,06 0,12 3,58 7,54
2004 0,04 3,82 10,11 4,49 -0,04 2,76 4,81 8,21
2005 0,06 1,78 11,39 4,52 -0,02 1,86 6,60 7,93
2006 0,08 1,65 12,72 4,43 -0,02 2,53 6,77 7,15
2007 0,10 4,82 14,23 4,35 -0,05 2,85 5,57 5,32
2008 0,09 5,93 9,65 4,59 -0,02 6,36 2,69 4,39
2009 0,05 -0,73 9,40 4,72 -0,02 1,02 -4,66 6,66
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PB | HDP Nezam. PB | HDP Nezam.
2010 0,04 3,18 10,64 4,53 -0,04 1,47 2,43 7,28
2011 0,02 5,55 9,55 4,55 -0,02 1,92 1,76 6,71
2012 0,03 2,62 7,86 4,57 -0,02 3,29 -0,79 6,98
2013 0,02 2,62 7,77 4,59 -0,01 1,44 -0,05 6,95
2014 0,02 1,92 7,43 4,61 0,00 0,34 2,26 6,11
2015 0,03 1,44 7,04 4,63 0,00 0,31 5,39 5,05
2016 0,02 2,00 6,85 4,53 0,02 0,68 2,54 3,95
2017 0,02 1,59 6,95 4,44 0,02 2,45 5,17 2,89
2018 0,00 2,07 6,75 4,28 0,00 2,15 3,20 2,24
2019 0,01 2,90 5,95 4,52 0,00 2,85 3,03 2,01
2020 0,02 2,42 2,24 5,00 0,02 3,16 -5,80 2,55
2021 0,02 0,98 8,11 4,82 -0,01 3,84 3,34 2,89
PB | HDP Nezam. PB | HDP Nezam.
Rok Japonsko Japonsko Japonsko  Japonsko  Rusko  Rusko Rusko Rusko

1998 0,03 0,66 -1,27 0,00 27,69 -5,30

1999 0,02 -0,34 -0,33 0,11 85,75 6,40

2000 0,03 -0,68 2,76 4,75 0,18 20,80 10,00 10,58
2001 0,02 -0,74 0,39 5,02 0,11 21,48 5,10 8,98
2002 0,03 -0,92 0,04 5,39 0,08 15,79 4,70 7,88
2003 0,03 -0,26 1,54 5,25 0,08 13,66 7,30 8,21
2004 0,04 -0,01 2,19 4,73 0,10 10,89 7,20 7,76
2005 0,04 -0,28 1,80 4,45 0,11 12,69 6,40 7,12
2006 0,04 0,25 1,37 4,19 0,10 9,67 8,20 7,06
2007 0,05 0,06 1,48 3,89 0,06 9,01 8,50 6,00
2008 0,03 1,38 -1,22 4,00 0,06 14,11 5,20 6,21
2009 0,03 -1,35 -5,69 5,07 0,04 11,65 -7,80 8,30
2010 0,04 -0,73 4,10 5,10 0,05 6,85 4,50 7,37
2011 0,02 -0,27 0,02 4,55 0,05 8,44 4,30 6,54
2012 0,01 -0,04 1,37 4,36 0,03 5,07 4,02 5,44
2013 0,01 0,34 2,01 4,00 0,01 6,75 1,76 5,46
2014 0,01 2,76 0,30 3,60 0,03 7,82 0,74 5,16
2015 0,03 0,80 1,56 3,40 0,05 15,53 -1,97 5,57
2016 0,04 -0,13 0,75 3,10 0,02 7,04 0,19 5,56
2017 0,04 0,48 1,68 2,80 0,02 3,68 1,83 5,21
2018 0,04 0,99 0,58 2,40 0,07 2,88 2,81 4,85
2019 0,03 0,47 -0,24 2,40 0,04 4,47 2,20 4,50
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PB | HDP Nezam. PB | HDP Nezam.
2020 0,03 -0,02 -4,51 2,80 0,02 3,38 -2,68 5,59
2021 0,03 -0,23 1,62 2,80 0,07 6,69 4,82 5,01
PB | HDP Nezam. PB | HDP Nezam.
Rok Svycarsko  Svycarsko  Svycarsko  Svycarsko  USA USA USA USA
1998 0,08 0,02 3,07 -0,02 1,55 4,48
1999 0,08 0,81 1,75 -0,03 2,19 4,79
2000 0,11 1,56 3,98 2,67 -0,04 3,38 4,08 3,99
2001 0,07 0,99 1,58 2,49 -0,04 2,83 0,95 4,73
2002 0,07 0,64 -0,01 2,92 -0,04 1,59 1,70 5,78
2003 0,11 0,64 -0,05 4,12 -0,05 2,27 2,80 5,99
2004 0,13 0,80 2,82 4,32 -0,05 2,68 3,85 5,53
2005 0,12 1,17 2,88 4,44 -0,06 3,39 3,48 5,08
2006 0,13 1,06 4,02 4,00 -0,06 3,23 2,78 4,62
2007 0,09 0,73 4,00 3,65 -0,05 2,85 2,01 4,62
2008 0,02 2,43 2,76 3,35 -0,05 3,84 0,12 5,78
2009 0,06 -0,48 -2,08 4,12 -0,03 -0,36 -2,60 9,25
2010 0,13 0,69 3,27 4,80 -0,03 1,64 2,71 9,63
2011 0,07 0,23 1,92 4,40 -0,03 3,16 1,55 8,95
2012 0,09 -0,69 1,22 4,48 -0,03 2,07 2,28 8,07
2013 0,10 -0,22 1,82 4,75 -0,02 1,46 1,84 7,37
2014 0,08 -0,01 2,45 4,83 -0,02 1,62 2,29 6,17
2015 0,09 -1,14 1,66 4,80 -0,02 0,12 2,71 5,28
2016 0,08 -0,43 2,05 4,92 -0,02 1,26 1,67 4,87
2017 0,06 0,53 1,58 4,80 -0,02 2,13 2,26 4,36
2018 0,06 0,94 2,92 4,71 -0,02 2,44 2,92 3,90
2019 0,05 0,36 1,21 4,39 -0,02 1,81 2,29 3,67
2020 0,03 -0,73 -2,39 4,82 -0,03 1,23 -3,40 8,05
2021 0,09 0,58 3,69 5,32 -0,04 4,70 5,67 5,46
PB | HDP Nezam.
Rok EU EU EU EU
1998 2,42 3,01
1999 0,00 2,16 2,95
2000 0,00 3,15 3,90 9,43
2001 0,00 3,37 2,18 8,35
2002 0,00 2,42 1,11 8,61
2003 0,00 2,09 0,91 8,95
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PB HDP Nezam. PB HDP

2004 0,01 2,29 2,59 9,24

2005 0,00 2,49 1,92 9,02

2006 0,00 2,67 3,49 8,31

2007 0,00 2,51 3,15 7,43

2008 -0,01 4,16 0,64 7,48

2009 0,00 0,84 -4,35 9,54

2010 0,01 1,53 2,25 10,07

2011 0,01 3,29 1,86 10,11

2012 0,02 2,66 -0,71 11,29

2013 0,02 1,22 -0,03 11,93

2014 0,02 0,20 1,58 11,60

2015 0,03 -0,06 2,31 10,84

2016 0,03 0,18 2,01 10,01

2017 0,03 1,43 2,82 9,05

2018 0,03 1,74 2,07 8,17

2019 0,02 1,63 1,83 7,53

2020 0,02 0,50 -5,96 7,83

2021 0,03 2,55 5,38 7,76

Zdroj: Vlastni zpracovani
Tabulka 15  Piiklad ztraty hodnoty penéz na hotovosti

RO Pocatek ro e v % e onec ro
2000 1 000 000,00
2001 1 000 000,00 4,66 46 626,76 953 373,24
2002 953 373,24 1,90 18 142,51 935 230,73
2003 935 230,73 0,12 1110,49 934 120,25
2004 934 120,25 2,76 25782,73 908 337,52
2005 908 337,52 1,86 16 868,72 891 468,80
2006 891 468,80 2,53 22 589,75 868 879,05
2007 868 879,05 2,85 24 790,20 844 088,85
2008 844 088,85 6,36 53 672,77 790 416,08
2009 790 416,08 1,02 8 057,32 782 358,76
2010 782 358,76 1,47 11 522,01 770 836,75
2011 770 836,75 1,92 14 778,63 756 058,12
2012 756 058,12 3,29 24 856,34 731 201,77
2013 731 201,77 1,44 10 516,86 720 684,92
2014 720 684,92 0,34 2 479,07 718 205,84
2015 718 205,84 0,31 2 221,87 715 983,97
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Rok Pocatek roku Inflace v % Inflace v k¢ Konec roku

2016 715 983,97 0,68 4 893,78 711 090,19

2017 711 090,19 2,45 17 425,51 693 664,68

2018 693 664,68 2,15 14 910,29 678 754,39

2019 678 754,39 2,85 19 330,08 659 424,31

2020 659 424,31 3,16 20 846,35 638 577,96

2021 638 577,96 3,84 24 520,40 614 057,56

2022 614 057,56 17,50 107 460,07 506 597,48

Zdroj: Vlastni zpracovani
Obrazek 29  Vyvoj ceny plynu
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Zdroj: Kurzy.cz (2023)
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Obrazek 30  Vyvoj ceny elektfiny

Interaktivni grar ceny kElektrina

Elektiina 1 MWh 119.05 09.02.2023

164.45 EUR 262.22% 12.02.2020
' ' ' : ' | 1000

..................................................................................................... 800

KUrzyCz ;
0(. 2] 2 (2] (2] 2] 7 2 o i 2] 7 7 7

Zdroj: Kurzy.cz (2023)

Tabulka 16  Vyvoj ceny uhli

Rok Hnédé uhliv Ké/q Cerné uhliv Ké/q
1991 44,99 72,82

2001 1614/ 286,94

2011 33761 569,80

2021 405,02 664,01

Zdroj: (Wolf, 2022)
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Tabulka 17  Prodejni cena uhli v roce 2023

Cert Havelka
Briketa 929,00 1 090,00
Kostka 589,00 789,00
Orech 1 579,00 /89,00
Orech 2 569,00 789,00

Zdroj: Cenyenergie.cz (2023)

Tabulka 18  Bazicky index CPI

Rok Index CPI |
2000 73,8
2001 77,1
2002 78,2
2003 78,2
2004 80,2
2005 81,5
2006 83,2
2007 85,6
2008 91
2009 91,5
2010 92,6
2011 94,6
2012 98
2013 99,3
2014 99,8
2015 100
2016 100,7
2017 103,1
2018 105,1
2019 107,8
2020 111,4
2021 1151
2022 132,1

Zdroj: CSU (2023)

Tabulka 19 Ukazatele HDP a inflace rok 2022

Ukazatel rok 2022 - skutecnost Ukazatel rok 2022 - skutecnost
HDP tempo rlstu v % Mira inflace v %
USA 1 6,4
Cina 0 2,1
Japonsko 0,6 4
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Ukazatel rok 2022 - skutec¢nost Ukazatel rok 2022 - skutec¢nost

Rusko -3,7 11,8
EU 1,9 8,5
Svycarsko 0,5 3,3
CR 0,4 17,5

Zdroj: vlastni zpracovani, Tradingeconomics (2023)

Tabulka 20  Vyvoj nominalni mzdy

Pramérna hruba Rust nominalni
nominalni mzda mzd Rust realné mzdy

2001 15908 8,1 3,6
2002 17133 7,7 7,2
2003 18096 5,6 4,8
2004 19183 6 2,8
2005 19963 4.1 1,7
2006 21269 6,5 4,9
2007 22641 6,5 1,6
2008 24309 7,4 2,6
2009 25418 4,6 4,2
2010 25591 0,7 -1,4
2011 26211 24 0
2012 27055 3,2 0,4
2013 26525 -2 -3,1
2014 27261 2,8 2,3
2015 28258 3,7 3,6
2016 29491 4,4 3
2017 31802 7,8 51
2018 34057 7,1 4,9
2019 36634 7,6 4,5
2020 39092 6,7 4
2021 40224 29 -3
2022 39858 6,1 -9,8

Zdroj: CSU (2023)
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