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Uvod

Staci vyslovit pouhd dvé slova ,,globalni problémy* a uz na kazdych vyznamnych
konferencich ¢i zasedanich se vzdy zacina schylovat ke zhavym diskuzim. Kazdé dité
zakladni Skoly by vyjmenovalo alespon pét problému, které ovlivituji chod nasi planety.
Budou to spiSe problémy vyjmenované z jinych sfér, ale ty dulezité ekonomické pro-
blémy, které postihuji 1 ty nejvyspélejsi staty, by asi malokteré dit¢ ze sebe vydalo.

A je to prave ta ekonomika, co hybe globalné celym svétem.

Po 2. svétové viélce vznikla instituce, kterd prosla znacné velikym historickym vyvo-
jem a spolu se Svétovou bankou (dale jen SB) patii mezi nejvyznamnéjsi instituce, které
fidi a dohlizi na ménovy systém a mezinarodni ekonomii v globalni sféfe na této zemi.
Praveé proto k SB patti i neoddélitelné Mezinarodni ménovy fond (dale jen MMF). Obé
tyto organizace spolu spolupracovaly diky vyvojovym tendencim globalni ekonomiky,
velikym zménam v uspofadani politiky ve svété a nezbytnym pozadavkiim ¢lenskych
zemi téchto organizaci. Pfedevs§im je potfebné znat historii téchto instituci, zejména
MMF, pro jehoz <¢innost je tato bakaladfska prace zaméfena a porovnat

ji s dnesni ¢innosti, ze které miZzeme znatelné rozeznat dnesni odlisné cile od cilu pla-

novanych pfti zakladani této instituce.

V poslednich par letech se dlouze zvazovalo, Ze by se tato instituce mohla zrusit, jestli
vibec mé smysl, aby dale pokracovala. VSechny tyto uvahy byly vyvraceny diky dalSim
prilivim svétovych, finan¢nich krizi a tak opét nadeSel Cas pro tuto instituci. NeZli
o zaniku, se dnes spiSe hovoti o tom, jak nejlépe finanéné¢ pomoci zemim, které jsou

na tom s ekonomikou Spatné ¢i dokonce pted statnim bankrotem.

To byl jeden z kli¢ovych divodu, pro¢ jsem si zvolil toto téma k mé bakalarské praci.
Zamérem je hloubgji proniknout do oblasti ¢innosti této instituce a popsat, jak MMF

pracoval a pracuje ve prospéch svych ¢lenskych zemi.

Ptedlozena bakalétska prace se skladd ze dvou casti. Ta prvni je teoreticka cast, kde je
vénovana pozornost historii, vyvoji, cilu, organizaci a samotny u¢el MMF a také zameé-

fena na dva vybrané staty, které prosly a dosud prochazi finan¢ni krizi a jsou zde popsa-



ny zasahy pomoci MMF témto statim. Jednd se zejména o stat Evropské unie Recka

a o jeden stat jihoamerického kontinentu Argentiny.

Ve druhé ¢asti analyzuji, srovnavam a vyhodnocuji ¢innost MMF v danych situacich,
konkrétn¢ ve zminénych statech a na zékladé zjisténych, popisovanych informaci po-
soudim nebo navrhnu jina feSeni ze strany MMF. Soucasné Vv této ¢asti se pokusim zpo-
chybnit navrhované postupy, které MMF pouziva pii pomoci ¢lenskym statim
Z finan¢nich upadkl. Veskera analyza uvedena v této praci vychazi z ovérenych udaja,
které jsou fadné ocitovany a z praci vyznamnych ekonomu ¢i profesort ekonomie.
V bakalatské praci byly rovnéz fadné ocitovany veskeré literarni i internetové zdroje

v souladu s pravnimi predpisy a vnitinimi normami MVSO, o.p.s. Prace je zakonéena

zavérem, ve kterém jsou shrnuty veSkeré tidaje vyplyvajici z provedené analyzy.

Pfi praci je pouzita nactend literatura a pomoc pii sepisovani prace piichazi
I z internetovych zdroji. Pro vEtsi orientaci a odbornost v dané problematice jsem kon-
taktoval Ceskou narodni banku (dale jen CNB) pomoci emailu, kterou jsem pozadal
0 informace ohledné MMF. CNB mi vysla vstiic a poskytla mi pozadované udaje
0 MMF a informace o spolupraci CNB s MMF. Tyto informace byly velice cenné
zejména z duvodu spoluprace MMF s centralnimi bankami ¢lenskych zemi. Dale jsem
téz kontaktoval ¢eského ekonoma Jaromira Benese, ktery dlouha 1éta pusobil v MMF

a i on mi poskytl cenné rady a pomoc pii sepsani této bakalarské prace.



Teoreticka ¢ast

1 Zalozeni MMF

Mezindrodni ménovy fond vznikl ze snahy vytvofit stabilni mezinarodni ekonomicky

systém, ktery by zajistil spolupréci statl pii hledani a feSeni ekonomickych problémd.

Potfeba vzniku takovéhoto systému se datuje jiz od konce prvni svétové valky. Svéto-
va hospodaiska krize v letech 1929-1934 vedla k prohloubeni problémt mezinarodniho
finan¢niho a platebniho systému. Vznikla nedtvéra v papirové penize a vzrostla naopak
poptavka po zlatd. Rada zemi opustila systém volné sménitelnosti svych mén za zlato
na zékladé¢ fixniho kurzru a musela svoji ménu devalvovat (napf. libra o 31 %, americky
dolar o 26 %). Mezi jednotlivymi zemémi tak doslo k destabilizaci dlouhodobych pev-
nych sménnych kurzi, coz vedlo k nedostatku penéz pro platebni ucely. Hodnota mezi-
narodniho obchodu poklesla, coz mélo dopad na celkovou ekonomickou situaci

Vv jednotlivych zemich. Kazdy stat hajil pouze své vlastni z4jmy.

MMF vznikl oficidlné dne 27.12.1945, kdyz 29 zemi podepsalo Clanky dohody
(Articles of Agreement). Tyto ¢lanky definuji zakladni cile ¢innosti MMF. Svoji ¢innost
zah4jil dne 1.3.1947 a byl pfidruzen k OSN jako organizace pro zvlastni tkoly plnici

ukoly v ekonomické oblasti.

Pted jeho vznikem probéhla v ¢ervenci 1944 konference Spojenych naroda v Bretton
Woods za ucasti 44 zemi. Na této konferenci se prosadil navrh americkych zastupcii
a jejich tzv. véftitelsky pohled, tedy pohled véfiteld, nikoliv pohled dluZznické zemé, coz
byl ptistup Velké Britanie. Tento brettonwoodsky systém byl zalozen na stabilnim
zéklad¢€. Byl respektovan princip narodni suverenity, ktery vSak zavazoval svoje ¢leny
ke kolektivni odpovédnosti. Hlasovaci pravo bylo ptidéleno v urcitém poméru k ¢lenské

rov 1
kvote.

! Srov. Sedlagek, Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21.stoleti, s. 3-10
a INTERNATIONAL MONETARY FUND [online]. Dostupné na:
http://www.imf.org/external/about/history.htm [5.1.2013]
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Za idejemi staly 3 ekonomické teorie této organizace a byly to zejména: ménovy pii-

stup k platebni bilanci, model oteviené ekonomiky a keynesianska teorie.

Z 50. let to jsou hlavné Friedmanovy myslenky — flexibilni kurz a monetarismus,

ktery mél také dilezity dopad na MMF.?

V mensi mife je v bakalarské praci zminéna i SB, ktera spolu s MMF hraje dulezitou
roli pii feSeni ekonomickych problémt ¢lenskych zemi. Diky zavaznym ekonomickym
problémim byly zalozeny po 2. svétové valce MMF a SB pro vytvofeni globalniho

finan¢niho systému po povalecném obdobi. Jaké ale bylo poslani SB?

Piivodnim ukolem SB bylo poskytovani dlouhodobych piijcek pro staty v Evropé pro
povéale¢né znovuzrozeni. Své ptivodni umysly na konci 40. let SB pretransformovala
a zacala poskytovat plijcky rozvojovym zemim. Pro Tteti svéty SB financovala hlavné
projekty pro vystavbu infrastruktury. Diky ptjckdm, konzulta¢ni a technické pomoci
podporuje tak rozsahlé programy orientované na omezeni chudoby a pro zlepSeni zivot-

ni trovn& v rozvojovych zemich.®

2 Srov. Sedlagek, Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21.stoleti, s. 7-10.
¥ Srov. www.imf.org a www.worldbank.org [online 4.2.2013]
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2 Cil a u¢el MMF

Na konci 2. svétové valky bylo zapotiebi, aby se hospodarstvi ve svété opét vymanilo
z tpadku a to nezlstalo nepov§imnuto ani zakladatelim MMF, jimiz byli John Maynard

Keynes a Harry Dexter White.
Pti zalozeni MMF byly vytyceny tyto cile:

- podporovat mezindrodni ménovou spolupraci;

- Usnadiiovat rozmach a vyrovnany rist mezinarodniho obchodu;

- podporovat kurzovou stabilitu, udrZzovat fddné devizova ujednani mezi ¢leny;

- napomahat pfi ustanoveni mnohostranné soustavy plateb pro bézné transakce
mezi Cleny;

- jednotlivym ¢leniim davat za pfim&fenych jistot k dispozici zdroje Fondu.*

Hlavnim cilem tohoto brettonwoodského systému byla liberalizace obchodnich tokt
a konvertibilita plateb na béZzném Gétu. Po skonceni druhé svétové valky byla USA je-
dinou zemi, ktera mohla stanovit zlatou paritu dolaru, protoze drzela 70 % vSech zlatych
rezerv. Ostatni zemé& proto vyhlasily paritu svych mén viici americkému dolaru. Pomoc

byla poskytovana v americkych dolarech.

Béhem prvnich let své existence byla aktivni role MMF spiSe obCasna a z globalniho
hlediska mala. PovaleCna obnova a stim spojené problémy nebyly moc piiznivé
pro roz$ifovani sménitelnosti mén ¢lenskych zemi. MMF byl velmi piisny pii poskyto-

vani finan¢ni pomoci a pokud ji poskytl, tak se vzdy jednalo o kratkodobé zdroje.

Situace se zménila v roce 1952, kdy Fond zavedl obecné podminky pro Eerpani fi-
nan¢nich zdroji. Zemé musela pfijmout urcitd opatfeni v oblasti hospodaiské politiky.
Postupem casu s rozvojem ekonomik a mezindrodniho obchodu piestal byt dolar akcep-
tovatelnym platidlem, protoZze USA jiz nemohla garantovat zlaty obsah dolaru. Jednot-
livé zemé totiz zacaly sménovat dolary za americké zlato pii kryti svych pohledavek.
Dne 15.8.1971 byla proto zrusena zlata parita amerického dolaru. Kombinace ekono-
mickych a politickych udalosti nakonec pfivedla brettonwoodsky systém k padu,

zejména tedy padem zlaté parity dolaru déle rozdilnou mirou inflace v jednotlivych ze-

* Sd&leni federalniho MZV o pristupu CSFR k Dohodé 0 MMF, &. 500/1992 Sb..s. 2826. ze Sedlagek,
Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21.stoleti, S. 4
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mich, coz vyvolalo tlak na kurzové parity a tim naruSeni divéryhodnosti kurzového

systému.

Tim mohl MMF zaniknout, protoze ztratil smysl své existence. Misto toho byl vSak
povéien dohledem nad svétovym ménovym systémem. Kromé toho zacal ve zvySené
mife poskytovat zemim financni pomoc jak v piipad¢ ekonomickych probléma, tak
I v pripad¢ ptirodnich katastrof. MMF zacal v obdobi dluhové krize (80. 1éta 20. stoleti)
vystupovat jako aktivni partner mezi vétitelem (vétSinou komeréni banky) a dluznikem
pii restrukturalizaci dluhu. Dluznickd zemé& musela piijmout podminky stabilizacniho
programu dohodnutého s MMF. I kdyZ byl tento jeho postup uznavan, byl Fond i Kriti-
zovan za to, ze vice zastupoval zajmy vétitelt nezli zadluzenych zemi. Dalsi kritici po-
ukazovali na to, ze mandat MMF se touto novou ¢innosti rozsifil nad ramec, pro ktery

byl v Bretton Woods ustanoven.’

2.1 Clenstvi a organizaéni struktura MMF

Zemg¢, které se ztotoziuji s principy fungovani této instituce a jsou nasledné schvaleny
radou guvernért, se tak mohou stat ¢leny. Jakmile se zemé& stane soucasti této instituce,
je Jji vymeétena tzv. kvoéta, ktera ma za cil stanovit vahu rozhodovaci sily.6 Dnes ma ¢len-

sk zakladna MMF 188 zemi.’

Tento Fond je plnopravnou pravnickou osobou a jeho opravnénou Cinnosti je uzavirat
zejména smlouvy, nabyvat movité a nemovité majetky a nakladat s nimi, vést spravni
fizeni.?

V letech 1946 méla Vykonnd rada 12 vykonnych fediteld. Bylo zde pét clent
S nejvétsimi kvotami a byly to — USA, Velka Britanie, Francie, Indie (rok 1970 ndhrada

> Srov. MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménova spoluprdce, s. 29, Sedlacek, Petr. Mezindrodni ménovy
fond ve 21.stoleti, s. 4-5 a http://www.imf.org/external/about/members.htm#number
[online 19.1.2013]

® INTERNATIONAL MONETARY FUND [online]. Dostupné na:
http://www.imf.org/external/about/members.htm#number [4.1.2013]

" INTERNATIONAL MONETARY FUND [online]. Dostupné na:
http://www.imf.org/external/about/members.htm#number [4.1.2013]

8 Srov. SUCHARDA, Bohumil. Mezindrodni ménovy fond, 2.dil, Clanky dohody. s. 29
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Japonska za Indii) a Cina — kteii byli reprezentovani svymi vlastnimi vykonnymi fedite-

li. Zbylych sedm ¢lenti bylo voleno svymi konstituencemi (vytvofeni konstituence je

politickou zalezitosti a jednim z dalezitych faktord pfi vytvofeni je geograficka poloha).

Konstituence spole&né voli vykonného feditele.’

Organizaéni struktura MMF

Nasledujici schéma zobrazuje organizac¢ni strukturu MME. %

Rada guvernéri

Vykonna rada

Nezavislé hodnoceni

Generalni reditel a
jeho naméstci

Investi¢ni a za- Utad rozpoétu a Ufad interniho
méstnanci penzijni- planovani auditu a inspekce
ho planu
Oblast oddgle- Specialni a Informacni Podpora a
ni funk¢ni oddé- atvary sluzby

Obr. 1 — Organiza¢ni struktura MMF

9 Srov. Sedlagek, Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21.stoleti, s. 139-146 a Boeckh, Anthony. Velké

oziveni, S. 300-308

19 Pramen: Vlastni zpracovéni na zaklad& zdroje: http://www.imf.org/external/np/obp/orgcht.htm
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2.2 Ridici struktura MMF

Rada guvernéru

Tato rada je rozhodovacim organem MMF. Tvofii ho jeden guvernér a jeden nahradnik
guvernéra pro kazdou ¢lenskou zemi. Rada rozhoduje o piijimani ¢i ruseni Clenstvi,
o upravé ¢lenskych kvot, o zménach statusu Fondu. Tato rada jmenuje vykonné feditele
a je kone¢nym rozhodovatelem ¢lankti dohody MMF, které vyjdou v platnost. Senat
guvernérit MMF a ¢lenové SB se schézi jednou za rok a probiraji ¢innosti jednotlivych
instituci. Tato zasedani pfinasi diskuze, kde mezi sebou konzultuji a prezentuji své na-
zory a pripominky guvernéti svych zemi na aktualni mezinarodni déni v problematice
ekonomie a financnictvi. Diky témto diskuzim guvernéti rozhoduji, jaké mezinarodni

penézni toky jsou nutné ihned fesit a schvaluji nutné opatieni.

Ministerské vvbory

Patfi sem Mezinarodni ménovy a finan¢ni vybor (IMFC), ktery ma 24 Clent a repre-
zentuje vSechny Clenské zemé fondu. Tento vybor se schazi dvakrat rocné, kde se pro-
jednévaji otazky vlivii ovliviiyjici globalni ekonomiku a urcuje budouci smér prace,
kterym se ma MMF vydat. Na svém zasedani vybor pfijme opatieni, kterymi se bude

tidit az do svého pftistiho zasedani.

Dale sem spada také Vybor pro rozvoj, ktery ma také 24 ¢lent a jsou to zejména mi-
nistfi financi ¢i rozvoje a fesi otazky tykajici se ekonomického rozvoje v rozvijejicich

se a rozvojovych zemi.

Vykonna rada

Stara se o chod MMF a zastupuje vSech 188 clenskych zemi. Rada projednava vse
od zaméstnancii MMF az po otazky tykajicich se svétové ekonomiky. Obvykle rozho-

duje na zaklad¢ konsensu.
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Sprava reform

Efektivnost ¢innosti MMF zalezi také na tom, jak pfihlizi k oprdvnénym zajmim
vSech svych ¢lenskych zemi. Proto v roce 2010 MMF souhlasil s rozsdhlymi reformami

vefejné spravy, které maji zajistit, ze mensi rozvojové zemé si udrzi svij vliv ve fondu.

Rada vvkonnvch feditelu

Je zastoupena jednim generalnim feditelem a 24 vykonnych feditelti. Rada vykonnych
feditelll m4 na starosti administrativu a zasedd pravidelné jednou za tyden. Vykonni
feditelé voli generalniho feditele a to na dobu, jak uznaji za vhodné. Generalni feditel
nema hlasovaci pravo s vyjimkou hlasu pfi rovnosti. Rada se téz ti€astni zasedani Rady

e 11
guvernéru.

Za dobu ¢innosti fondu se az do soucasnosti vysttidala fada generalnich feditelt. Je-
jich ptehledny seznam je uvedeny v nasledujici tabulce. Podle vzajemné dohody se ge-
neralnim feditelem MMF stava zastupce Evropy a generdlnim feditelem SB zastupce
USA. Jedinou vyjimkou na postu generalniho feditele MMF byla v obdobi od 4.3.2004
do 4.5.2004 zastupkyné USA.

" Srov. INTERNATIONAL MONETARY FUND [online]. Dostupné na:
http://www.imf.org/external/about/govstruct.htm [5.1.2013]
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Generalni reditelé MMF

Tabulka udava seznam generalnich feditell od zac¢atku vzniku této instituce az po

nyn&jsiho generalniho feditele.™

Obdobi Jméno Zemé
1946 — 1951 Camille Gutt Belgie
1951 - 1956 Ivar Rooth Svédsko
prosinec 1956 - 5. kvétna
1963 Per Jacobsson Svédsko
1963 — 1973 Pierre-Paul Schweitzer Francie
1973 - 1978 Johannes Witteveen Nizozemi
1978 — 1987 Jacques de Larosiere Francie
1987 — 2000 Michel Camdessus Francie
2000 — 2004 Horst Kohler Némecko
4. bfezna 2004 - 4. kvétna USA na pre-
2004 Anne Krueger chodné obdobi
2004 — 2007 Rodrigo de Rato Spanélsko
Dominique Strauss-
2007 — 2011 Kahn Francie
Od 2011 Christine Lagardeova Francie

Tab. 1 — Generalni feditelé MMF

'2 Pramen: Vlastni zpracovani na zikladé zdroje: Sedlacek, Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21.stoleti,

s.146 a http://www.imf.org/external/np/exr/chron/mds.asp [online 6.3.2013]
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2.3 Stanoveni kvot

Kvoéta je stanovena kazdému ¢lenskému statu a urCuje vysi ¢lenského podilu, ktera je
vyjadiena v SDR (Special Drawing Rights = zvlastni prava Cerpani — jde o jednotnou
ménu pouzivanou v ramci MMF). Kvota vychdzi z hrubého domaciho produktu zemé,
Z primérné mésicni vyse devizovych rezerv, z primérnych ro¢nich devizovych plateb
a piijmu a variability béznych devizovych piijml dané zemé. Vypocitani této kvoty pro
¢lenské zemé bylo pojmenovano a neslo nazev Bretton-Woods formula. Jednou za pét

let jsou tyto kvoty prezkoumany.™

2.4 Hlasovani

Kazda ¢lenska zeme ma takovou véhu hlasu, jaka je jeho vyse kvoty. Zakladem je 250
hlasti a ¢lensky podil jednoho hlasu je 100 000 SDR. K pfijeti navrhu je zapotiebi,
podle toho o jakém problému se hlasuje, sedmdesatiprocentni poptipadé pétaosmdesati-

procentni v&tSina hlast.™

2.5 ReSeni krizi
Po vypuknuti krize feSeni zahrnuje tf1 duleZité aspekty:

1. PfizplGsobeni hospodaiské politiky;
2. Oficialni financovani;

3. Zapojeni soukromého sektoru.

vvvvvv

s platebni bilanci, tedy vyvojem na bézném uctu a nikoliv odlivem kapitalu

z ekonomiky. Pomoc MMF spocival vtom, ze Fond ji poskytl finan¢ni prostfedky

3 Srov. INTERNATIONAL MONETARY FUND (online). Dostupné na:
http://www.imf.org/external/np/exr/facts/finfac.htm [8.2.2013]
¥ Srov. MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménova spoluprdce, s. 30-32
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za podminek spojenych s realizaci doporucené politiky k naprav€. Velmi Casto byla

jednou z podminek devalvace mény, ktera méla mit vliv na konkurenceschopnost.

Zména nastala, kdyZ mezinarodni kapitalové toky zacaly pievySovat toky zbozi a slu-

zeb. To se odrazilo 1 v feSeni krizi.

Prvnim krokem na cest¢ k feSeni krize byva pfitom piizptisobeni hospodaiské politiky
omezenim domaci poptavky cestou restriktivni ménové a fiskalni politiky. Zjednoduse-

n¢ feceno omezeni investic, snizovani vydajti a naopak zvysovani vSech forem dani.

Podminkou MMF pro poskytnuti Gvéru, tedy volnych penéz, je poskytnuti ,,zaruky*
tzv. kondicionality a to formou systému podminek, které musi zemé pifijmout. Tato
kondicionalita ma byt garanci, ze poskytnuta ptijcka bude pouzita na feSeni ekonomic-
kych problémi a zemé& bude schopna tuto pijc¢ku vcas splacet. Pfitom prvni pijcky
(napf. v roce 1947 Francii) byly poskytovany bez podminek. Pouze byl stanoven har-

monogram splatek. Prvni systém podminek byl pouzit az v roce 1954.

Ukolem MMF je pravidelnd posuzovat, zda zemé plni dohodnuté cile a podminky

programu. VétSina puijcek je proto nastavena tak, ze je uvolilovana postupné.
Sledovani programu je zajiSténo rliznymi nastroji — napf.:

- podminkou, Ze zem¢ souhlasi s pfijetim urcitych opatieni jesté predtim, nez bu-
de ptjcka viibec schvalena;

- pfijetim vykonnostnich kritérii, ty musi byt splnény, aby ptjcka byla uvolnéna —
tato kritéria mohou byt kvantitativni (vétSinou se tykaji makroekonomiky)
nebo strukturdlni (napf. reforma socialniho zabezpeceni formou snizeni vydaju,

nebo restrukturalizace energetiky formou pfevodu na soukromé subjekty).

Problémem pfii uplatiovani téchto programii bylo, ze fada zemi musi Cerpat zdroje
delsi obdobi, nez bylo piivodné stanoveno a to signalizovalo ur€itou nizkou efektivnost
téchto programd, protoZe jejich opakovana potieba ukazovala na pietrvavajici problémy
platebni bilance. VétSinou se jednalo o rozpor mezi snahou vladdy udrzet svoji moc

na tkor sniZzeni Zivotni urovné obyvatel pfijetim opatieni ke snizovani poptavky. Zazn¢l
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proto nazor, ze kdyby MMF neexistoval, trh by si naSel zpisob, jak usmérnit politiky

. .o r r r 14 15
a jejich nespravné chovani.

2.6 Financovani

Podle stanov je jednim zcili MMF poskytnout clenskym zemim za piiméfenych
podminek docasné¢ finan¢ni zdroje, které jim umozni fesit nerovnovéahy v jejich platebni

bilanci.

Pijcky jsou vlastné financovany z upsaného kapitalu ¢lenskych zemi. Kazdé ¢lenské
zemi je ur¢ena vyse finan¢niho zédvazku vici MMF — tzv. kvéta. Pti zalozeni MMF bylo
urceno, ze vySe pujcky bude rovna vysi kvoty. Postupem casu se vySe pujcky dostala

az na nékolik set procent vyse kvoty.

Vlastni ptijcka je pak financovéana jednak z mény, ktera je volné pouzitelna (americky
dolar, libra, euro), tzv. rezervni aktiva (konvertibilni ména), a ze splaceného finan¢niho
zévazku v nadrodni mén€. Zemée Zadajici o plijcku si odkoupi tato rezervni aktiva za svoji
narodni ménu a pii splaceni plijcky pak zpétné odkupuje svoji narodni ménu a splaci

ji rezervnim aktivem.
Kazda zemé, kterd Zada o ptj¢ku, musi splnit urcitd kritéria a témi jsou:

- musi mit problémy s platebni bilanci;

- musi realizovat stabiliza¢ni program;

- musi mit pfedpoklad splatit ptjcené prostiedky;

- posuzuje se 1 uroven nesplacenych pujcek a historie Cerpani zdroji a platebni

disciplina.

Ptistup ke zdrojim MMF se dé&je bud’ na zaklade¢:

- uvérovych transi, ma-li zemé& obecné problémy s platebni bilanci;

1> Srov. Sedlagek, Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21.stoleti, s. 10-100
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- facilit, coz jsou specialni programy, je-li ptistup ke zdrojim zdivodnén speci-

fickymi potfebami platebni bilance.
Jak uvérovych transi, tak i facilit je n¢kolik druhd:

- tranS$e rezervni, uvérové, nouzova pomoc, SBA (Stand-By Arrangement);

- facility kompenzacni, rozsitend, doplikova.

Ma-li zemé dluhy u soukromych subjekti, tak narok na finan¢ni podporu vznikne

az po dosazeni dohody o restrukturalizaci tohoto dluhu.
Jde o kritérium dobré viry, tedy dodrZeni tfi obecnych principi:

- zahgjeni dialogu s véfiteli ihned po rozhodnuti o potfebé restrukturalizace dluhu;
- sdileni vSech informaci se svymi véfiteli (pokud nejsou tajné);

- dat moznost vétitelim podilet se na restrukturalizaci.

Jako kazda ptjcka ma i pijcka od MMF urcité podminky. Zemé& musi uhradit nejen
pujcenou ¢astku (jistinu), ale i Groky a poplatky a to podle stanoveného splatkového

kalendéfe.

Vyse troki se tidi vysi piij¢ky a tyto uroky mayji zajistit MMF urcity Cisty planovany
prijem. Poplatky se stanovuji na zéklad¢ vysSe Cerpani kvoty, za rezervovani finan¢nich

prostiedki (ten se vSak vraci pfi Cerpani piijcky) a manipulaéni poplatek.

Doba splatnosti piijcek je riiznd a zalezi na charakteru facility. Pivodné neexistovala
pevné stanovena doba splatek. Pozdéji se pieslo na fixné stanoveny splatkovy kalendar.

Cilem byla snaha, aby zemé rychle splacely své pujcky.

Objem ptjcek se v 90. letech 20. stoleti dostal nad standardni vysi. NejvétSim dluz-
nikem se stala i Argentina. Vzhledem k tomu, ze zem¢& mohla dostat velkou finan¢ni
pomoc, Casto pfijimala neudrzitelnou hospodaiskou politiku a neprovadéla potiebné
reformy. Soukromy sektor téZ poskytoval ochotné piijcky, protoze véfil, Ze v ptipadé
potteby budou hrazeny z ptijcek MMF. Toto bylo oznaceno za moralni hazard. Za této
situace po vypuknuti krize nic nenutilo dluZnika a véfitele dohodnout se na restruktura-

lizaci dluhu. Proto byl zaveden limit na vysi pijéek MMF. Vyvoj svétové ekonomiky,
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jeji globalizace a rozsifeny tok kapitalu, zbozi a sluzeb snizil potiebu pijcek v letech

2006 a 2007 na zanedbatelnou trovet.®

V téchto fazich je vysvétlena a popsana ¢innost MMF od jeho prvotnich krackt. Na-
sleduje popsani konkrétnéjsich situaci zdsahi MMF v danych zemich. Na dalSich stran-
kach je popsan jeden vybrany stat z jihoamerického kontinentu, zejména Argentina

a jeden stat z Evropy, kterym je Recko.

18 Srov. Sedlagek, Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21 stoleti, s. 117-129
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3 Argentina
3.1 Zacatky Kkrize

Tato zemé, ktera je 2. nejvétsim jihoamerickym statem s 35 miliony obyvatel, patiila
Vv prvni poloving 20. stoleti k nejbohat$im zemim svéta, kde se tadila se svym hospodai-
stvim na takovou troven, jakou byla napt. Kanada. Diky chybam v hospodaiské politice
behem 20. stoleti, klesala troven v hospodaistvi. Rok 2002 byl pro Argentinu tragicky,

protoze se ocitla ve stavu platebni neschopnosti.

Tyto problémy uz zapocaly v roce 1946, kdy za podpory odborti byl zvolen preziden-
tem Juan Domingo Perdn. Na startu svého prezidentstvi se mu dafilo ekonomicky
dobfe. Za jeho obdobi ve funkci prezidenta byl hospodéisky rist vskutku impozantni
(rok 1947 dokonce piesahl hodnotu 12 % ristu HDP). Tady uz ale $lo, jako ve vétSiné
ptipadi o nepfirozeny, umély rist vyvolany znarodnovanim, regulaci cen, monopolizaci
zahrani¢niho obchodu a velikou neefektivni vystavbou statnich podnikd. Nastal ihned
deficit zahrani¢niho obchodu a statniho dluhu, takze vznikla velika makroekonomicka
nerovnovaha. V1adni regulace v zeméd€lstvi méla za pticinu to, Ze klesla plocha obdé-
lavané plidy o vice nez pétinu. Roku 1955 musel Peron emigrovat, ale i tak Argentinska

ekonomika jesté nebyla rozvracena.

Argentina 1 na poc¢atku 70. let patfila k bohatym zemim, 1 kdyZ uZ se nemohla rovnat
s Kanadou. Zem¢ trpéla vysokou inflaci a neustale rostoucim dluhem. Vojenska diktatu-
ra, ktera se dostala k moci v 70. a 80. letech, fidila direktivné¢ ekonomiku. Na konci své
vlady, se snaZzila vojenska diktatura odvést pozornost od ekonomickych problémt zemé
anektovanim Falklandskych ostrovi. To se ovSsem nepovedlo a vedlo to k padu vojenské

diktatury.

V roce 1983 byl v demokratickych volbach zvolen prezidentem Raul Alfonsin, ktery
se vubec nezabyval ekonomickymi problémy a tuto problematiku, napt. v nedostatcich

financi ve statnim rozpoctu, tesil tak, Ze prevazné tiskl nové bankovky.
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Dalsi rok 1989 usedl na prezidentské kieslo Carlos Meném a to uz inflace dosahla

hodnoty zhruba 5 000 %.’

Graf vyvoje HDP od roku 1950 do roku 1990

Hruby domaci produkt Argentiny
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Graf 1 — Hruby domaéci produkt Argentiny

Vlada pod taktovkou prezidenta Menéma zacala s deregulaci, privatizaci, demonopo-
pii reformé bylo zavedeni tvrdé neinflacni mény — pesa, které bylo s dolarem v poméru
1:1. To znemoznilo vladé financovat své vydaje nadmérnym tiskem penéz. Diky tomu,
ze v Argenting byl zakotven peronovsky systém vetejnych vydajli, musela se zemé za-

dluzit. Zahrani¢ni véfitelé prezidentovi Menému radi ptjcovali.

17 Srov. http://www.penize.cz/nezamestnanost/16951-argentinska-krize-a-pouceni-pro-ceskou-republiku-i
[online 25.1.2013] a Kohout, Pavel. Finance po krizi, s. 194-196

'8 Pramen: http://www.penize.cz/nezamestnanost/16951-argentinska-krize-a-pouceni-pro-ceskou-
republiku-i [online 25.1.2013]
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Veskeré reformy byly provedeny lajdacky a neodborng. Veskeré statni podniky byly
prodany novym vlastnikim za podeziele vyhodné ceny. Tyto ceny vSak uz nebyly vy-
hodné pro stat. Meném m¢l vielé vztahy s vyznamnymi podnikateli a obyvatele velmi
znepokojila potvrzena zprava z médii, o prokazané korupci formou darovani soukromé-
ho letist¢ prezidentu. Novinafi, ktefi tuto korupci zvefejnili, byli ihned propusténi

z prace a vyskytly se i jejich vrazdy.™

3.2 Statni bankrot

Dal$im zvolenym prezidentem byl Fernando de la Rua, jeho zvoleni nepfineslo nic
zasadniho v ekonomickém Systému. Argentinsky rozpocet pro rok 2000 byl restriktivni
a MMF byl podpofen novym finan¢nim programem za Gcelem pomoci ve vysi 7 mld.
USD. MMF mél za cil, aby schodek vetejného rozpoctu poklesl z roku 1999 3,8 % HDP

Y g e s I o 20
na 2,3 % v roce 2000. Tato opatfeni v§ak neobnovila diivéru zahrani¢nich investora.

Hospodatsky riist Argentiny mohl byt uspéSny pouze za predpokladu piistupu
K zahrani¢nim financim soukromych investorti. Pfedpoklad zahrani¢nich investort
Vv oziveni argentinské ekonomiky se nenaplnil. Ani pomoc od MMF nevedla K pfilivu

zahrani¢niho soukromého kapitalu, ktery jediny by vedl k oZiveni hospodatstvi.?!

Na zacatku roku 2000 Argentina pozadala o dalsi finanéni pomoc MMF. Tato pomoc
byla zdvojnasobena na 13,7 mld. USD.? Tato pomoc méla vést k op&tovanému poklesu
schodku vefejnych rozpocti a ke konkurenceschopnosti argentinské ekonomiky,
ale bohuzel vytouzeny cil nepfichazel. Vlada roku 2001 uz nevédéla kudy kam, tak za-
cala dé¢lat vSemozné véci. Simulovala devalvaci argentinské mény, omezovala dovoz
a na to podporovala vyvoz, ale ani pii tomhle se vysledky nedostavovaly. Téhoz roku

Argentin¢ byl zamezen piistup na zahrani¢ni kapitalové trhy. To vedlo k velice krutym

19'Srov. Kohout, Pavel. Finance po krizi, s. 192-195 a Holman, Robert. Makroekonomie, s. 140

2 Srov. Jonas, Jiti. Argentina: pribéh jedné krize, webova stranka, http://www.freewebs.com/jjonas/
[online 6.2.2013]

*! Srov. Jonas, Jifi. Argentina: piibéh jedné krize, webova stranka, http://www.freewebs.com/jjonas/
[online 6.2.2013]

“2 Srov. Tagaki, Shinji. The IMF and Argentina, 1991-2001, s. 9-72
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kroktim. Nasledovalo schvaleni pro nulovy rozpoctovy schodek, a aby toho bylo dosa-
zeno, musely byt snizené mzdy a diichody zaméstnanci ve vetejném sektoru az 0 13 %.

Vedle téchto opatieni doslo k restrukturalizaci zahrani¢niho dluhu.®

Na dalsi naléhani Argentiny byl v rdmci programu navysen objem finan¢ni pomoci
z 10,6 mld. USD na necelych 17 mld. USD. Ani toto navySeni nepomohlo a to byl dua-
vod vyrazné kritiky na adresu MMF.** MMF nakonec dospél k nézoru, 7e Argentina
nebude schopna dosdhnout nulového rozpoctového schodku. Snahy vymanit
se z hospodaiského upadku, které mély zajistit hospodaisko-politické programy, neved-
ly k budouci stabilité ¢i k rastu a proto MMF neuvolnil planovanou Gvérovou transi

a vlekla argentinska krize dospé&la ke svému konci.?

Dokonce 1 Svétova banka a Meziamerickéd rozvojova banka (IADB) zmrazily plano-
vané uvéry Argenting, které Cinily 1,01 mld. USD. Pro obyvatelstvo Argentiny to byla

posledni kapka vii¢i zmrazenym vkladim a zacaly nepokoje a konec vlady.?

Opatieni bylo tak velké, ze obyvatelé si mohli béhem tydne vybrat v hotovosti pouze
250 USD (ptitom u stfedni vrstvy byla primérnd tydenni mzda 400 az 500 USD). Do-
konce byly zabavené domaci penzijni fondy. Za dva mésice uz byly vybéry zvyseny
na 1 000 az 1500 USD mési¢né. Lidé se asponl snazili své tispory v domaci méné pie-
meénovat na dolary a drzet mimo banku. Tohle v§e vedlo k nepokojiim a demonstracim
Vv ulicich, jelikoz se lidé nesmitili s tim, Ze vlada tohle vSe ¢ini na vrub obycejnych li-

di.%’

Na ptelomu let 2001 — 2002 likvidniho kapitalu byl nedostatek. Zacatek roku 2002
se nesl ve znameni nesplacenych statnich dluhopisii a vlada vyhlésila statni bankrot.
Slibovala, Ze veskeré uspory lidi, ktefi je méli na dolarovych uétech budou zachovany,
ale nakonec vsechny dolarové vklady v zemi byly pfevadény na pesa a diky tomuto
kroku ze strany vlady lidé pfisli témét o 40 % svych uspor. Tito lidé podali na vladu

zalobu k soudu proti témto vladnim rozhodnutim. Ustavni soud dal za pravdu tomu,

2 Srov. Jonas Jif, Argentina: pribéh jedné krize, webova stranka, http://www.freewebs.com/jjonas/
[online 6.2.2013]

** Srov. Jonas Jifi, Argentina: pFibéh jedné krize, webova stranka, http://www.freewebs.com/jjonas/
[online 6.2.2013]

%> Srov. Jonas Jifi, Argentina: piibéh jedné krize, webova stranka, http://www.freewebs.com/jjonas/
[online 6.2.2013]

® Srov. Vévra, Jaroslav. Argentina. Vyvoj ke krizi na zacdtku 21. Stoleti, z hlediska ekonomického, soci-
alniho a politického hlediska, s. 9-21

%" Srov. Vavra, Jaroslav. Argentina. Vyvoj ke krizi na zacdtku 21. Stoleti, z hlediska ekonomického, soci-
alniho a politického hlediska, s. 9-21
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ze vladni postupy odporuji ustaveé a reakei vlady na tento verdikt byl ten, Ze vydala nové

v . o ver o 1s1% 28
naftizeni, které soudiim zakazovalo pfijimat zaloby proti vlade.

Hlavni pfi¢iny krize

Hlavnimi pfi¢inami statniho bankrotu v Argentiné podle Pavla Kohouta byly:

1) Rigidni trhy;

2) Fixni ménovy kurz;

3) Slozity a neprihledny ménovy kurz;

4) Neptizniva ¢asova struktura statniho dluhu;
5) Korupce;

6) Nedostatecn& vyvinuté kapitalové trhy.?

3.3 Argentina za podpory MMF

Béhem krize MMF podpofilo Argentinu mnoha UspéSnymi finanénimi opatfenimi,
ale bohuzel se vse vyhrotilo, kdyz MMF zamitl pijcku Argenting ve vysi 1,3 mld. USD,
ktera méla byt pouzita ke splaceni vnéjsiho dluhu, ktery jiz ¢inil 142 mld. USD. Podle
vyroku MMF Argentina za prezidenta Fernanda de la Rua nesplnila zavazky §irsi pod-
pory Skrtll ve vydajich, ale tento vyrok MMF byl nepravdivy.

Dalsi chybné usneseni ze strany MMF bylo silné podcenéni udrzitelnosti dluhu. MMF
sdm ptiznava, Ze selhal v urceni udrZitelnosti dluhu a v oblasti analyz Zivotnosti fixniho

rezimu.*°

Celkové MMF hodnoti krizi v Argentin€ tak, ze za cely propad ekonomiky mohou
chyby argentinskych politikli, jelikoZ neposkytli rychld a ucinna opatfeni. Argentina
zaplatila svou dan jak za své chyby, tak ale i za chyby ze strany MMF. Bohuzel velky
problém je v tom, Ze MMF je véfitel, ale Argentina je dluznik a proto z toho vyplyva,

7e Argentina jako jedina za tyto viechny chyby nese nasledky.*

%8 Srov. Vaévra, Jaroslav. Argentina. Vyvoj ke krizi na zacdtku 21. Stoleti, z hlediska ekonomického, soci-
dlniho a politického hlediska, s. 9-21.

#Srov. Kohout, Pavel. Finance po krizi, 5.190-192

%0 Srov. Takagi Shinji. The IMF and Argentina 1991-2001, s. 17-120.

3! Srov. Takagi Shinji. The IMF and Argentina 1991-2001, s. 17-120.
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4 Recko
4.1 Zacatky Kkrize

Z jakého divodu zacala fecka krize? O zacatku tecké krize se zacalo hovorit
Vv listopadu 2009, po zjisténi, ze fecké vlady falSovali statistiky a zemé je v podstaté
na pokraji bankrotu. V roce 2010 proto musela pfijit prvni, mezinarodni finan¢ni po-
moc, jinak by se Recko dostalo do platebni neschopnosti. P¥i¢iny byly dvé. Prvni byla
Spatnd rozpoctova politika spocivajici v nepfiméfenych vydajich statniho rozpoctu

a to zejména ve statni sféfe. Naproti tomu soukromy sektor byl dlouhodobé¢ zanedbavan.

Zemé 1 v dobach zdanlivého ekonomického ristu utracela ve vetejnych financich vice,

nez ekonomika produkovala.

Proto, aby Recko mohlo vstoupit do Evropské hospodaiské a ménové unie a mohlo
pfijmout spole¢nou ménu euro, muselo splnit takzvana Maastrichtska kritéria, nékdy

s s i viea s 32
se jim téz tika 1 konvergencni kritéria.

Hlavni kritéria jsou ¢tyfti (viz ¢lanek 140(1) Smlouvy o fungovéani EU) —

1. Cenova stabilita - ¢lensky stat vykazuje delSi dobu udrZitelnou cenovou stabilitu
a prumérnou miru inflace métenou v pribéhu jednoho roku pied provedenym
Setfenim, ktera nepiekracuje o vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace nejvy-
Se tii Clenskych stath, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepsich vysled-
kt. Pomoci indexu spotiebitelskych cen na srovnatelném zaklad€ s pfihlédnutim
K rozdilnému vymezeni pojmu v jednotlivych ¢lenskych statech se méfi inflace.

2. Stabilita devizového kurzu - nejméné 2 roky by se kandidatska zemé pied vstu-
pem do ménové unie méla zapojit do ERM II (je to systém sménnych kurzt vaci
euru, a po celou tuto dobu by nemeélo dojit k devalvaci).

3. Konvergence dlouhodobych urokovych sazeb — v prub¢hu jednoho roka by ne-
méla dlouhodoba nominalni trokova sazba piesahovat o vice nez 2 procentni

body urokovou sazbu tii zemi s nejlepSimi vysledky tykajicich se cenové stabili-

%2 Srov. Jeni¢ek, Vladimir a Jaroslav Foltyn. Globdlni problémy svéta v ekonomickych souvislostech, s. 50
a www.cnb.cz [online 7.1.2013]
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ty. Urokové sazby se zjistuji na zakladé dlouhodobych statnich dluhopisti nebo
srovnatelnych cennych papirt.
4. Vefiejné finance
a. Vyse hrubého vetejného dluhu — nesmi piekrocit 60 % HDP. Za splnény se
povazuje i tehdy, pokud se vyrazn¢ snizuje a priblizuje stanovené hodnotg.
b. Deficit vefejného rozpoctu - podil deficitu statniho rozpoctu na HDP musi

byt mensi jak 3 %. Piipustny je rovnéz kratkodoby V}'/kyv.33

Problém vsak zacal jiz od roku 1997, kdy fecka vlada védomé falSovala vysi schodku
statniho rozpoctu a tak to délala az do roku 2002. Jedinym divodem byla snaha o spl-
néni vyse schodku rozpoétu ve vysi 3 % HDP, coz byla podminka pro pfijeti Recka do

eurozony.

Recko jako tradiéni zemédélska zemé produkujici predev$im vino, olej, citrusové plo-
dy, hrozinky nebo tabdk a jeho vyrobky, navic méla nedostate¢né rozvinuty pramysl,
ktery by mohl ekonomice této zemé& pomoci. Primyslova vyroba spolu s energetikou
se nepodili na tvorbé HDP ani 20 % a tento podil stale klesa. Navic je fecky primysl

tvofen pfevazné malymi a stfednimi podniky.

Témetr 80 % tvorby HDP zajistuji sluzby jako obchodni sféra, sluzby v cestovnim

v ., “ , 34
ruchu veetné stravovani, vefejna sprava, doprava apod.

4.2 Prijeti eura

Zagatkem roku 2001 Recko piijalo euro a to mélo za nasledek zejména:

- snizeni rokovych sazeb a tim zvySeni poctu uveért;

- pokles nezaméstnanosti a zdanlivy hospodarsky rist v rozmezi 3,5 — 5 %
Vv letech 1999 az 2007,

- nadmérna tvorba uvéru vedla k ridstu nékterych cen a zejména mezd - konkuren-

ceschopnost se jesté vice snizila,

%% Srov. www.cnb.cz [online 7.1.2013] a http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xbcr/euro/Protokol_13.pdf
[online 7.1.2013]

** Srov. http://www.cmkos.cz/studie-ekonomicke-analyzy-prognozy/3437-3/analyza-financni-krize-a-
socialni-upadek-v-recku [online 7.1.2013]
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- diky tomu, Ze v roce 2009 zacala celkova svétova recese a Recko nemohlo de-
valvovat svoji ménu, se konkurenceschopnost jesté snizila;
- fecky stat nebyl schopen uplatnit své dluhopisy na finan¢nich trzich, protoze

o né nebyl vitbec zaijem.35

V letech 2002 az 2007 mélo Recko rating od Moodys A1l a tiroky statnich dluhopist
se pohybovaly kolem 4 %. V roce 2010 doslo ke sniZeni ratingu a skokovému zvyseni
troktl, za které si Recko ptjéovalo. Hrozba bankrotu znepokojila zejména némecké
a francouzské banky, které mély v feckych statnich dluhopisech velké penize. Mimo
to mély 1 velky finan¢ni podil v feckych bankach. V ptipad¢ bankrotu by tedy ztratily

nejvice.

Velky dluh Recka vznikl z nizkych urokovych sazeb bank, jez podnitily obrovské
zadluzovani statu i soukromych firem. Hlavni roli v tom hraly zejména zahrani¢ni ban-

ky, které tyto levné avéry poskytovaly.®

4.3 Jevy nesouci problémy Kkrize

Privodnim jevem krize je 1 politick4 destabilizace zemé&. V dobé& vypuknuti krize byl
odvolan premiér zemé vzesly z voleb a byl nahrazen byvalym feditelem fecké centralni
banky a pozdéjSim pracovnikem Evropské centralni banky. Nabizi se proto otazka vza-

jemné provazanosti bankovniho a politického sektoru.’’

Velkym problémem je i neochota bohatych Reki platit dang. Dafiové tniky dosahly
az 15 % HDP, coz ¢ini 40 az 45 miliard eur rocné. Existuje seznam, ktery zpracovala
Christine Lagardeova, ktera v tu dobu zastavala post francouzské ministryné financi
a v soucasné dob¢ post feditelky Mezindrodniho ménového fondu, a v ném ma byt uve-
deno vice nez 2000 jmen bohatych Rekd, ktefi jsou v podezieni, Ze vlastni konta
ve Svycarské bance HSBC a neplati dan¢€. Kromé primyslnikd a finan¢nikl jsou na se-

znamu uvedeni 1 vyznamni politici a obchodnici. Tento seznam byl v roce 2010 piedan

% Srov. Kohout, Pavel. Investicni strategie pro tieti tisicileti, s. 244.

% Srov. http://www.cmkos.cz/studie-ekonomicke-analyzy-prognozy/3437-3/analyza-financni-krize-a-
socialni-upadek-v-recku [online 7.1.2013]

% Srov. http://www.cmkos.cz/studie-ekonomicke-analyzy-prognozy/3437-3/analyza-financni-krize-a-
socialni-upadek-v-recku [online 7.1.2013]
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fecké vladé. Vlada a policie postupuji proti velkym neplaticim dani velmi liknavé
a nepiijala zadnéa napravna opatfeni. To samoziejmé vyvolava mezi obyvateli velké na-
peti a rozhotCeni, protoze vétSina ispornych opatfeni se tyka prave jich. Je zajimavé, ze
o seznamu psal svétovy tisk (agentura Reuters a britsky tisk), fecka média vSak neuved-

la viibec nic. V1ada naopak zasahla proti tomu, kdo seznam zvefejnil.*®

4.4 Véritelé Recka

Nejvetsimi vetiteli Recka je takzvana trojka mezindrodnich véfiteli — Evropska

centralni banka, MMF a Evropska komise.

Tato trojka se rozhodla v dubnu 2010 poskytnout Recku prvni zachranny wvér
Vv celkové vysi 110 miliard eur (z toho 30 miliard poskytl MMF) a ten mél byt poskytnut
V letech 2010 a7 2012.%

Druhy zachranny bali¢ek byl poskytnut ve vysi 109 miliard euro (MMF poskytlo 28
miliard eur). Recko tak ziskalo jiz dva zachranné balicky ve vysi presahujici 230 mili-
ard eur a odpusténi Casti hodnoty feckych dluhopisti ve vysi 206 miliard eur. Piesto
podminky pomoci neplni a ekonomika je v rozvratu. Pfikladem mize byt prodej stat-
nich dluhopist. Prodej dluhopist s delsi splatnosti nez par tydnti ¢i mésicti nepiipada
v tivahu. Divodem je nedlvéra investort. U napt. desetiletych dluhopisti by investoii

pozadovali Urok pies 20 %. To je naprosto nerealné.

Ze zem¢ odchazeji kvili nejistoté zahrani¢ni investofi. Svoji sit’ obchodl zde napfi-

klad jiz prodal francouzsky fetézec Carrefour a odesly i nékteré americké firmy.

Soukromi investofi jiz odepsali zhruba 70 % svych pohledavek. Vyménou za to muse-
lo Recko piistoupit na dalsi podminky spoéivajici ve krtech a reformach. Tim Recko

ztraci divéru u soukromych investorti. Jestlize banky a investi¢ni fondy ztratily mnoho

% Srov. Ekonom &. 1/ 2013, s. 17, Ekonom ¢&. 40/2012, s. 40-41 a http://zpravy.idnes.cz/soud-s-reckym-
novinarem-0su-/zahranicni.aspx?c=A121102_1848844 zahranicni_ts [online 12.1.2013]

% Srov. http://ekonomika.idnes.cz/recko-setri-stale-malo-musi-pridat-mini-sef-mise-menoveho-fondu-
pvl-/eko-zahranicni.aspx?c=A111009_105219 eko-zahranicni_btw [online 15.2.2013]
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desitek miliard eur, nelze od nich ocekavat, Ze budou v dohledné budoucnosti ochotni
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Recku znovu piijcovat a opét o své penize piijdou.

4.5 Co vse Kkrize zpiisobuje

Soucasna ekonomicka krize a podminky poskytnutych pijéek nuti Recko rozprodavat
svlj majetek. Na prodej jsou i nékteré fecké ostrovy. K mani je 75 z celkem Sestitisic
ostrovil a ostrivki. Cena se pohybuje jiz od jednoho milionu eur. Jeden z ostrovii kou-
pil i vladce Kataru, a to ostrov Oxia v Jonském mofi o rozloze Ctyt kilometra ctverec-

nich. Cena se pohybovala kolem péti milionti eur.

Za tfi miliardy eur je mozné koupit i byvalé mezinarodni letist¢ Hellenikon. Rozlohu
ma tiikrat veéts§i nez Monako a nachézi se v blizkosti jednéch z nejhez¢ich plazi na jiho-

vychod¢ Atén.

I kdyZ jsou ceny v dusledku krize pomérn¢ vyhodné, objekty nejdou moc na odbyt.
Investofti ¢eli moznému riziku vylouceni zem¢ z eurozony a tim padem 1 nejistému osu-
du. Za ptipadné zajemce jsou totiz povazovany vedle soukromych osob i rizné inves-
tiéni a statni fondy. Mimo to se ceny neustéle snizuji, za rok 2011 o 20 % a ptedpoklada

se, ze ceny budou klesat i nadale.

V Aténach je v soucasné dobé& pies 200 tisic volnych bytli a ndjem klesl z ptivodnich

12 eur za metr ¢tvereCni na méné nez 7 eur.

Pro Recko hraje prodej nemovitosti a pozemki dileZitou roli. Stat vlastni asi 70 %
pozemki a to 1 ve velmi lukrativnich turistickych centrech. Otazkou proto je, zda tyto
nemovitosti prodat a do budoucnosti se vzdat ptipadnych ziskti, nebo radéji pronajmout

a mit pf{jmy nizsi.

V nabidce je 1 prondjem a udé€leni licence na provoz feckych pfistavli nebo pravo vy-

birat mytné na dalnici spojujici zapad Recka s Tureckem.

%0 Srov. Pikora, Vladimir a Markéta Sichtatova. Vsechno je jinak, s. 121-130 a Ekonom &. 40/ 2012,
s. 40-41.
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Privatizaci statnich podili v riznych firmach chce stat ziskat béhem pfistich ctyt let

az 30 miliard eur. Pouze prodej nemovitosti a dalSich objektli je nedostatecny.

Recka vlada chce v ramci privatizace prodat i svij téetinovy podil ve firmé OPAP,

ktera vlastnila podil na statni monopol na sportovni sazky.

Jednou z podminek pro piiznani druhé finanéni ptjéky je i to, Ze do roku 2015 Rec-
ko na privatizaci a prodejich nemovitosti ziskalo zhruba 19 miliard eur. Béhem pfistich
tfi let ma timto zpisobem ziskat celkem az 50 miliard eur. To je asi 20 % hrubého do-
maciho produktu z roku 2010. Tuto podminku viak Recko zatim neplni. V roce 2012
se predpoklada ptijem pouze ve vysi asi 300 miliont eur. Proto se v ramci privatizace
pfipravuje prodej podild ve statni loterii, spolecnosti distribuujici zemni plyn Depa, vy-
robci tabaku Sekap a mlékarenské spolecnosti Dodoni. Tabdkova a mlékarenska spolec-

v o rar , vy . . 41
nost patii statni bance ATE a ta se ma rovnéz privatizovat.

Pii zpétném odkupu svych dluhopisti od soukromych véfiteltl ziskalo Recko cenné
papiry v nominalni hodnoté 31,8 miliardy eur. Recko tak zaplatilo v praméru 33,5 %
nominalni hodnoty, coz bylo vice, nez planovalo a proto se jeho dluh snizi o 450 milio-
nl eur méné. Z toho plyne, Ze statni dluh Recka se v roce 2020 snizi na 126,6 % HDP
misto planovanych 124 % jak chtélo MMF.*?

Jeden z vrcholnych ptedstaviteli EU, belgicky komisatf pro obchod Karel De Gucht
vefejné ptiznal, ze Evropska centralni banka 1 Evropska komise pracuji s moznosti vy-
stoupeni Recka z eurozény. Na mozny navrat k ptivodni méné upozornila i feditelka
Mezindrodniho ménového fondu Christine Lagardeova. To vede obCany, mimo jiné,
K vybirani vkladi v eurech. Dusledkem muze byt platebni neschopnost feckych bank.
Lideé se obavaji, ze vlada mize uvalit zdkaz na prevadéni kapitalu a limit na vysi vybéru
vkladii. Podobna situace bylai1 v Argentiné v roce 2002. Nasledovaly pouli¢ni nepokoje

a niceni verejného i soukromého majetku a zasah policie.43

Vyprodej feckého majetku nema konce. V ramci druhé viny privatizace se chysta vy-
prodej dal$iho statniho majetku, ktery ma poslouzit k thrad¢ dluhu. Chysté se prode;j

nebo pronijem nejvétsi fecké rafinerie Hellenic Petroleum a nékterych ptistavl — napf.

* Ekonom ¢&. 37/2012, s. 51-53

*2 HN Byznys &. 242. s. 21 [12.12.2012]
*3 Ekonom ¢&. 21/2012, s. 20-21
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Solun a Pireus. Dale se pocita s prodejem druhych nejvétsich vodaren v zemi Thessalo-
niki Water a jedné z nejvétsich spolecnosti na produkci niklu na svété Larco. Rozproda-
vat se ma i infrastruktura. Hleda se kupec pro letisté¢ v Aténach, nékteré useky dalnice

a mensSi pfistavy ¢i regionalni letists.**

Mozni dalsi pfipadni investoii se vSak stale obavaji nestability zem¢ a moznych ztrat

pti odchodu Recka z eurozony a navratu k ptivodni méné drachmé.

Vetejny dluh k HDP ve vybranych statech EU*

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

EU 61,9% | 62,3% | 62,8% | 615% | 59,0% | 62,5% | 74,8% | 80,0% | 82,5%

CR 28,6% | 28,9% | 28,4% | 28,3% | 27,9% | 28,7% | 344% | 38,1% | 412%

Némecko | 64,4% | 66,3% | 68,6% | 68,1% | 652% | 66,7% | 74,4% | 83,0% | 81,2%

Recko 97,4% | 98,6% | 100,0% | 106,1% | 107,4% | 113,0% | 129,4% | 145,0% | 165,3%

Spanélsko | 48,8% | 46,3% | 43,1% | 39,6% | 36,2% | 40,2% | 53,9% | 61,2% | 68,5%

Francie 62,9% | 64,9% | 66,4% | 63,7% | 64,2% | 68,2% | 792% | 82,3% | 85,8%

Italie 103,9% | 103,4% | 105,4% | 106,1% | 103,1% | 105,7% | 116,0% | 118,6% | 120,1%

Polsko 471% | 45,7% | 47,1% | 47,7% | 450% | 47,1% | 50,9% | 54,8% | 56,3%

Portugalsko | 55,9% | 57,6% | 62,8% | 63,9% | 68,3% | 716% | 83,1% | 93,3% | 107,8%

Velka Bri- | 39,0% | 40,9% | 425% | 43,4% | 444% | 54,8% | 69,6% | 79,6% | 85,7%
tanie

Tab. 2 — Vetejny dluh k HDP ve vybranych statech EU

V tabulce jsou uvedeny veiejné dluhy HDP vybranych stati EU a to od roku 2003 do
roku 2011. Tabulka je sestavena pro nazornou ukazku vzajemnych pomért dluhtt mezi

vybranymi staty.

Z této tabulky vychazi graf, ve kterém je porovnan pouze rok 2011.

*“ Ekonom ¢. 42/2012's. 19
*® Pramen: Vlastni zpracovani na zéklad& zdroje: http://www.csas.cz/banka/nav/o-nas/vyvoj-statnich-
dluhu-v-eu-d00014488 [online 15.2.2013]
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Graf vefejného dluhu k HDP ve vybranych statech EU*
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Graf 2 — Veiejny dluh k HDP ve vybranych statech EU

Graf znazoriuje vyvoj vefejného dluhu HDP v roce 2011 v jednotlivych vybranych
statech EU. Zcela jednoznaéné z ného vyplyva nejhorsi postaveni Recka.

% Pramen: Vlastni zpracovani na zéklad& zdroje: http://www.csas.cz/banka/nav/o-nas/vyvoj-statnich-

dluhu-v-eu-d00014488 [online 15.2.2013]
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Prakticka cast

5 Nazory svétovych ekonomii a profesoru ekonomie

na danou problematiku

Obecné plati, ze predni svétovi ekonomové se jen tézko shoduji v nazorech
na feSeni soucasné finan¢ni krize. Proto jsem se v této bakalafské praci zaméfil jen
na nékolik svétoveé vyznamnych ekonomil a jejich ndzory na soucCasnost. Nejedna
se jen o finan¢ni krizi, ale i o budoucnost eura a eurozony, legitimitu souc¢asného

. 7 v r 47
ekonomického a finan¢niho systému.

5.1 Joseph Eugene Stiglitz

Americky ekonom a profesor Kolumbijské univerzity. Je nositelem Medaile Johna

Batese Clarka (1979) a Nobelovy ceny za ekonomii (2001).

Je nejvétSim kritikem soucasného postupu Evropské unie. Kritizuje hlavné smysl
a ucel Gispornych opatieni. Jeho nazor je: ,,Recko a dalsi zemé &eli krizi a medicinou dne
jsou jednodusSe zastaralé Gsporné balicky a privatizace, jejimz jedinym vysledkem bude,

““® Tato 1écba, jak piSe,

Ze zemé zavad¢jici tato opatfeni zchudnou a budou zranitelng;jsi.
selhala ve vychodni Asii, Latinské Americe a dalSich mistech a selze i v Evropé. Déle
fika: ,,Ostatné v Irsku, Loty$sku a Recku uz selhala. Alternativa existuje: strategie hos-
podaiského rtstu podpoiena Evropskou unii a Mezinarodnim ménovym fondem. Hlavni

zasadou by méla byt podpora $kolstvi a infrastruktury.«*®

Kazda krize ma divod svého vzniku. Hospodatska krize v tficatych letech minulého
stoleti propukla mimo jiné i z ditvodu problému pii piechodu od zeméd¢€lské ekonomiky

k vyrobnimu hospodaftstvi. Tak i soucasné problémy z¢asti vznikaji z nutnosti prechodu

*Srov. Ekonom &. 2/2012, s. 36
8 Ekonom &. 2/2012, s. 36
* Ekonom ¢&. 2/2012, s. 36-37
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od vyroby k sluzbam. Je nutné, aby vznikly nové firmy (malé a stiedni), které by byly
financovany financnim kapitdlem, ale soucasné finanéni trhy jsou zaméfeny spise
na spekulace a vykofistovani. Do roku 2008 se hodné hovofilo o tom, ze zemé s ob-
chodnim piebytkem (napf. Némecko nebo Cina) by mély zvysit svoji spotiebu. To se

vSak nedéje, a tak nefeSeny prebytek je i divodem soucasné krize eura.

Nakonec tu mame celosvétovou krizi spocivajici v nerovnosti. Problém neni jen
v tom, ze nejvyssi piijmové skupiny stale vice bohatnou, ale také v tom, ze stiedni tfida

pozvolna zanikd a zaroven v mnoha zemich sili chudoba.®

,,Ekonomicky a politicky systém, ktery neprospiva vétSin€é obcant, neni dlouhodobé
udrzitelny. V posledku se ditvéra v demokracii a trzni hospodaistvi rozdroli a legitimita

stavajicich instituci a poradki bude zpochybnéna.”**

Je pravda, Ze posledni dobou se zmenSily rozdily mezi vyspélymi a rozvojovymi ze-
mémi. Problém chudoby se vSak pfili§ nefesi. Svou roli zde sehravaji neférové obchodni
dohody, nespravedlivé dotace zejména do zemé&délstvi, které maji vliv na konkurence

schopnost. Pfedstava, Ze vSe vyftesi trh je nerealna.

Soucasnd prosazovana usporna opatieni oslabuji ekonomiku a zaroven zhorSuji vy-

hlidky do budoucna. Misto toho je potieba investovat do zvySeni poptavky a spotfeby.52

5.2 Robert Skidelsky

Clen britské Snémovny lordii a emeritni profesor politické ekonomie na univerzité
ve Warwicku. Napsal, krom¢ jinych ekonomickych knih, velmi cenény ttisvazkovy Zzi-

votopis ekonoma Johna Maynarda Keynese.

Problémem jsou, jak fika, 1 velké vladni vydaje jdouci na zajisténi restrukturalizace
a podporu uspor. Pokud vse selze, je jest€ mozné podpofit spotiebu domacnosti poskyt-
nutim vydajového kuponu s omezenou platnosti. To by na piechodnou dobu podpoftilo

7w

ekonomiku a poskytlo vlade ¢as na piijeti t¢innych dlouhodobych investi¢nich progra-

*% Srov. Ekonom ¢&. 3/2013, s. 38
5! Ekonom &. 3/2013, s. 38
52 Srov. Ekonom &. 3/2013, s. 38
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mu. Déle Skidelsky soudi, ze: ,,VSechny ostatni ndvrhy na zachranu eurozoény v jeji

soucasné podobg jsou jen politickym blahovym snem. >

,,Problémy financ¢ni krize se mohou odrazit i v politickych zménach a to zejména ris-
tem popularity riiznych nacionalistickych stran. Zadny z téchto jevll zatim neotiasl de-
mokracii, ale az se dostatecny pocet obCanti zac¢ne trapit nc¢kolika vécmi soucasné,
vznikne vybusna politickd smés. Dale zastdva nazor, ze se kapitalismus jiz vycerpal
a Evropa zaziva tipadek nejen ekonomicky, ale i kulturni a politicky. Jinymi slovy za-
padni civilizace ztraci dech a na vyznamu ziskava Asie a Afrika spolu s Latinskou Ame-

rikou.”>*

5.3 Kenneth Rogoff

Profesor ekonomie a vetejné politiky na Harvardove univerzit¢.

,Hodn¢ se diskutuje o tom, jak vladni vydaje seskrtat, ale ptili§ mélo pozornosti se

vénuje tomu, jak u vladnich vydaji zajistit vyssi efektivitu.”>®

Naprosto rozdilny nazor ma Kenneth Rogoff. Podle jeho nazoru je: ,,Soucasna glo-
balni ekonomika velmi ptedluzend a rychlé feSeni prosté neexistuje. Jediné pfesunem
bohatstvi od véfiteli k dluznikim a to bud’ prostfednictvim upadku, finan¢ni represi

nebo inflaci.”*®

Co délat se soucasnym statnim dluhem? Jednim ze soucasnych zplsobi je nasazeni
dluhového stropu. A to pokud moZzno ihned. Tento pfistup vSak podcenuje korekéni
naklady, které souvisi s nahlou Gpravou financovani dluhu. Tyto néklady jsou vSak pfi-
&inou, Zze zemé jako Recko, které nemaji penize, Geli velkym socialnim a ekonomickym
problémim, kdyZ finan¢ni trhy ztrati dGvéru a ptestane pfiliv kapitalu. Pozadavek, aby
vlady vyrovnaly rozpocet je z¢asti logicky, ale neni jednoduchy. Vlady totiz maji fadu

mandatornich vydajt, které musi zajistit. Jedna se napiiklad o vydaje na obranu, $kol-

% Ekonom &. 2/2012, s. 36
* Ekonom ¢&. 2/2012, s. 36-37
%% Ekonom &. 4/2013, s. 38
% Ekonom &. 2/2012, s. 36-37
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stvi, zdravotnictvi a vyplaty penzi. Téchto povinnych vydaji se zddna vlada nemtze jen

tak zbavit.

Vlady by se vSak mély snazit svych dluhii zbavovat v souladu s hospodaiskym cyk-
lem. Tedy v dobé€ konjunktury a ristu hospodafit s ptebytkem a v dobé recese se schod-
kem statniho rozpoctu. Vysoky dluh dosahujici tirovné 90 % HDP je dlouhodobou brz-
dou hospodatského rozkvétu. Je jisté, ze mezi dluhem a ristem je vzajemna vazba. Za-
staveni ristu pak vychazi z toho, Ze vlada nakonec musi zvysit dan¢ a omezit investice.

Toto pak ovlivni 1 vysi troka z pjcenych penéz a dojde k prodrazeni pﬁjéek.57

Nejvétsim problémem je vySe dluhu. Moznym feSenim je i mirné inflace ve vysi 4 %
az 6 % po dobu nékolika let. Inflace jist€ neni spravedliva a ptevadi pfijmy od stfadatelli
na dluzniky. Je to vSak nejrychlejsi feSeni a stejné k nému v néjaké podobé bude muset
dojit. Pokud jde o Mezinarodni ménovy fond tak napsal: ,,Pfehnané¢ mékky MMF je
to posledni, co ted Evropa potfebuje. Vzhledem k tustavni krizi jsme dospéli
do okamziku, kdy MMF musi eurozoén¢ pomoci ptijmout nesnadnéd rozhodnuti, jez sama
ucinit nedokdze. MMF musi zabréanit tomu, aby Evropané dovolili sné¢hové kouli dluhu

eurozony prertst, kvili jejich ustavni paralyze, v celosvétovou lavinu.”®

5.4 Hans-Werner Sinn

Velmi zajimavy nazor ma i Hans-Werner Sinn, profesor ekonomie a vetejnych

financi na Mnichovské univerzité.

Jednou z mozZnosti je 1 vnitini realnd devalvace. Znamenalo by to sniZit ceny oproti
konkurentiim zhruba na polovinu soucasné trovné. Jinak se konkurenceschopnost
domaci vyroby neobnovi. Recko je viak pod vlivem silné dovozové lobby. Dovoz byl
vyhodny diky dotacim a $tédré podpote EU. Tato lobby samoziejmé nemé zdjem
na omezeni dovozu a sniZeni cen. To by sice pfesmérovalo zajem na domaci produkty,
ale zaroven snizilo zajem po zahrani¢nim zbozi a tim by jim klesly zisky. Cestou neni
ani pouhé odpousténi dluh. To pouze upeviiuje Spatné nastavené ceny a tim

i nekonkurenceschopnost ekonomiky. ,,Pouze sniZzeni cen vytvoii piebytky bézného

>’ Ekonom &. 24/2012, s. 36
*% Ekonom €. 2/2012, s. 36-37
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uctu a umozni zemim stizenym krizi splatit zahrani¢ni dluhy. Ty krizové zemé, které
nechtéji na snizovani cen pfistoupit, by mély dostat ptilezitost k doCasnému odchodu

z eurozony, aby mohly devalvovat ceny a dluhy.”59

Nicméné nejvyssi predstavitelka Némecka — kanclétka Angela Merkelova —
pochvalila Reky za drastické skrty ve vefejnych financich. Tyto $krty zajisti fecké vladé
finan¢ni pomoc ve vysi 130 miliard eur. To, ze tyto Skrty zpasobuji 25 %

v v M ’ STaRY: ; 60
nezaméstnanost a ze se Rekové bouii, ji nevadi.

% Ekonom &. 10/2012, s. 38
% Srov. Ekonom &. 41/2012, s. 15
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6 Vlastni pohled na ¢innost MMF

Mezinarodni ménovy fond byl zalozen po zkusSenostech s velkou hospodarskou krizi
ve tficatych letech minulého stoleti, aby se podobna situace jiz neopakovala. M¢l
dohlizet nad pevnym ménovym systémem a pomahat odolat velkym ekonomickym

potizim.

Dnes vSak ptedevsim dohlizi na fungovani finan¢niho systému, snazi se usnadiovat
mezinarodni ménovou spolupréaci a podporovat stabilitu sménnych kurzii, podporovat
mezinarodni obchod apod. Navic poskytuje svym ¢lentim i finan¢ni piijcky na feSeni

jejich ekonomickych problemii. Svym ¢leniim poskytuje 1 poradenskou pomoc.

MMEF byl zalozen proto, aby pomahal fesit a pfedchazet ekonomickym krizim. Z jeho
postupu vsak vyplyva, Ze spiSe fesi nasledky jiz propuklych krizi a v soucasné dobé

neni schopen krizim ptedchézet a tim jim Gspé&s$né Celit.

Na piikladu dvou vyse uvedenych statdl, tedy Argentiny a Recka je ukazano, ze pouze
fesi nasledky. Proto sili i kritika na adresu MMF a je dokonce pozadovano ukonceni
jeho ¢innosti pro ztratu legitimity. Ruku v ruce s tim jde i kritika ¢innosti centralnich

bank jednotlivych stati, se kterymi MMF tzce spolupracuje.

Mezinarodni ménovy fond si alesponl za€ind uvédomovat, Zze pouhé Skrty financni
krizi nevyftesi. V publikaci ,,Ekonomicky vyhled* pfiznal, Ze tam kde se nejvice Skrtalo
a zvySovaly dan€ nedoslo k nejvétSimu hospodaiskému riistu. Pravé naopak. Pfi tomto
hodnoceni vychazel z udaji za roky 2010 a 2011. Nejvyssi skrty mélo Recko a sou¢asné
mélo i nejvétsi propad HDP z celé eurozény.®

Celni piedstavitelé EU a MMF po zadluZzenych statech pozaduji pouze, vyjadieno
jednim slovem, Skrty. Jak uvadim vySe i samotny MMF si uvédomuje, Ze tento zplsob

neni jedinym feSenim.

%1 Srov. Ekonom &. 49/2012, s. 16
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6.1 MMPF —Recko a Argentina

Postup MMF v zemich postizenych finan¢ni krizi se v podstaté nezmeénil od doby
svého vzniku az po soucasnost. Pii pohledu na jeho postup a doporuceni v Argenting
a v Recku, dojdeme k nazoru, Ze vychazi pouze z restriktivnich opatieni, privatizace,

restrukturalizace dluhu apod.

Proto se v nasledujici ¢asti zaméfuji hlavné na Recko, jako jeden ze statd, ktery je

v soucasné dob¢ postizen velkou financni krizi.

Pro¢ silné trojka a hlavné MMF nezaséhl, kdyZ mezinarodni banky ptijéovaly Recku
levné penize? Poskytnuté uroky z pljcek byly tak nizké, Ze bylo opravdu vyhodné
si uvéry brat. Které banky predevSim poskytovaly tyto uvéry? VeétSinou némecké
a francouzké. Mezinarodni bankovni systém totiz funguje tak, ze pfes uroky vysava
rozpocty jednotlivych zemi, a tyto staty pak ptes zavedené dan€ vysdvaji svoje obCany.
Stat si nakonec vezme dalsi pijcku, aby mohl splacet uroky. Dnes se neoficialn€ uvadi,

ze devadesat procent feckého dluhu tvoii uroky z predeslych dluh.

Analytici trojky vétitel (tedy EU, ECB a MMF) vypracovali desetistrankovou tajnou
zpravu o feckém dluhu , kterou pfedali predstavitelim eurozony. Dale uvadim nékteré
jeji zavéry. ,,Usporna opatieni zavedena v Recku piedstavuji tak velké riziko vyvolani
recese, ze by Recko nebylo schopno se vymanit z dluhi ani za cenu dalsiho
zachranného planu ve vysi 170 miliard eur. Zavedeni Gspornych opatieni by mohlo
vazné oslabit feckou ekonomiku a vést k prohloubeni dluhu. Je v podstaté nemozné do
roku 2020 dostat produkci na 120 % HDP. K tomu by Recko potiebovalo mnohem
vyssi piijcku nez je nyni schvélena.”®

Evropa se strasi Reckem. Jeho odchodem z eurozény a navratem k ptivodni narodni
méné — drachmé. Udajné by doslo ke zhrouceni celého systému. Opravdu? Existuji
studie renomovanych svétovych ekonomd, kteti to popiraji. O odchodu z EU uvazovaly

Evropské komise i Evropska centralni banka. V podobném duchu se vyjadiila

82 http://www.scribd.com/doc/82260543/Greek-Sustainability-Proposal-CONFIDENTIAL-Febr-15-2012-
PP [online 2.2.2013]
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i feditelka MMF Cristine Lagardeova.®® 1 guvernéfi centralnich bank zemi EU

v ., ~ C 1, v ., , B4
nepovazuji odchod Recka za tragicky a zniCujici.

Ostatné, kdo by na odchodu Recka nejvice tratil? Banky. Hlavné némecké
a francouzké. Dale pak investofi. Reckym bankrotem by o viechno piisly. O fecké

ob¢any se MMF pfilis nestara.

Ostatn¢ v podobném duchu se vyjadiil 1 eurokomisai pro ekonomické a ménové
zalezitosti EU Olli Rehn, kdyz mezi fadky jeho vystoupeni zaznélo, Ze piipadny fecky
krach by mé&l “zniGujici nasledky”, ale hlavng pro zbytek Evropy.®

Uvadi se, ze vice jak 80 % penéz ze zachranného baliku putuje k véfitelim,
to znamena do bank mimo Recko a do Evropské centralni banky. Miliardy od dafiovych
poplatnikil z celé Evropy tak nezachrafiuji Recko, ale banky. Pokud plati, Ze &tyficet
procent dostanou finanéni ustavy mimo Recko, 23 % fecké banky (pfevazné vlastnéné
zahrani¢nim kapitalem) a 18 % ECB, tak na samotnou pomoc pro Recko zbyva 19 9%.%
Velmi zajimavé rozlozeni pomoci. Argument, ze véritelé chtéji své investice zpét moc

neobstoji. Pro¢ tak lehkomyslné plijcovaly a investovaly?

Kriticky se k ¢innosti MMF vyjadiil i viceguvernér CNB Mojmir Hampl, kdyz uvedl:
,Je smeésné, ze zrovna ménovy fond krizi urychlil. Byl to zjevné systematicky pokus
pfivést zahrani¢ni pomoc do celého regionu. Pokud né€kdo nemél piidavat polinka
do ohné - vyroky typu 'region stfedni a vychodni Evropy je cely ohrozeny', pak pravé
MMF. Trvam na tom, Ze svou ¢innosti nas MMF v dob¢ krize poSkodil a pribéh krize

pro nas zhorsil, ne zj ednodusil.”®’

% Srov. http://www.ceskatelevize.cz/ct24/ekonomika/177477-komisar-pro-obchod-brusel-pripravuje-
scenar-odchodu-recka-z-eurozony/ [online 3.3.2013]

*Srov. http://czech.ruvr.ru/2012_05_13/74579365/ [online 3.3.2013]

% Srov. http://www.presseurop.eu/cs/content/article/1522511-jak-brusel-nici-recko?xtor=RSS-18
[online 3.3.2013]

% Srov. http://www.presseurop.eu/cs/content/news-brief/1599451-kdo-ziska-pomoc-pro-recko

[online 3.3.2013]

*" http://www.ceskatelevize.cz/ct24/ekonomika/86202-mmf-nastvala-kritika-viceguvernera-cnb-hampla/
[online 3.3.2013]
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6.2 Pozadavky od MMF
Jaké doporuceni a pozadavky MMF déava?

Drastické Skrty ve vefejnych rozpoctech, privatizace narodniho majetku rovnajici
se témer jeho likvidaci, restrukturalizace dluhu, snizeni plati statnim zameéstnancim,

masivni propousténi, omezeni socialnich jistot a zdravotnictvi, zvySeni dani.

Tento postup je odmitan fadou vyznamnych ekonomd, jak uvadim na jiném misté v této

préci.

Mezi nejvétsi kritiky tak napiiklad patii i William Easterly — byvaly vedouci pracov-
nik Svétové banky, ktery uvedl, Ze bilion dolart, které MMF a SB pouzily na pomoc

a rozvoj se naprosto minul G¢inkem.

Ukazuje se, ze provadéni doporucenych opatieni nepomahd, ale situaci spiSe dale
zhorsuji a vyhrocuji. Odpor prostych obyvatel se stupniuje. Politicka situace se radikali-
zuje. Extremistické strany (at’ uz jde o krajni levici nebo pravici) ziskavaji stale $irsi

podporu. A jejich volebni preference rostou.

Ptesto, ze v zemich jsou zavadény drastické Skrty, tak vySe vydajl na armadu zlstava-
ji ve stejné vysi. Napt. Recko si udrzuje vice neZ stotisicovou armadu a udrzuje pies pét
set zakladen po celé zemi. Recko piedpoklada nakup zbrani v zahraniéi, predevsim
z Némecka (dodavky ponorek) a Francie (dodavky stihacek). Zemé po roce 2000 patiila

dokonce k p&ti nejvétsim dovozetim zbrani na svéts.®®

% Srov. HN Byznys. s. 21 [16.1.2013]
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Zaveér

Po zkuSenostech s velkou hospodarskou krizi ve tficatych letech minulého stoleti
vznikla instituce, kterd nesla a nese nazev Mezinarodni ménovy fond, aby zabranil
dal§im takovymto krizim. Byl zfizeny, aby pomahal odolavat dalSim velikym
ekonomickym problémiim a mél dohled nad pevnym ménovym systémem.

V dne$ni dobé hlavné hlida fungovani finan¢niho systému, podporuje stabilitu
sménnych kurzii, aspiruje na usnadnéni mezinarodni ménové spoluprace, podporuje
mezinarodni obchod a jiné ¢innosti. Poskytuje jak poradenskou pomoc, tak i finan¢ni

pujcky na vychodiska z neptiznivych ekonomickych situaci.

Cilem m¢é bakalatské prace je analyzovat ¢innost MMF v soucasné ekonomické krizi

a pousoudit vhodnost doporu¢eni MMF na feSeni téchto krizi.

V prvni ¢asti bakalaifské prace je vénovana pozornost teoretické roviné vzniku, cilu
a ucelu ¢innostt MMF a v ni popsany i1 organizaéni struktura, ¢lenstvi, fidici organy
MME, stanoveni kvot, procesy pii hlasovani a podminky poskytovani finan¢ni pomoci
Clenskym zemim. Dale jsou vybrany dva staty, kterym jednim z nich je zemé
z jithoamerického kontinentu a to Argentina, kde prob¢hl statni bankrot a tim druhym
je stat evropské unie Recko, ktery pravé prochazi velikymi ekonomickymi problémy.
Zde jsou popsany finan¢ni krize a snaha o popsani zachranné¢ho opatieni, ktera MMF,

jak v Argenting, tak nyni v Recku ¢&ini.

Ve druhé casti je vénovan prostor nékterym svétovym ekonomiim, ktefi hodnoti
¢innost MMF. Na zaklad¢ téchto vSech informaci je provedeno vlastni posouzeni

vhodnosti doporuc¢eni MMF na feSeni krizi v€etn€ navrha alternativnich postupi.

Na zéaklad¢ vySe uvedenych informaci jsem ptfesvédcen, ze soucastnd doporuceni
MMF jsou nevhodna a nepomahaji statim fesit jejich svizelnou ekonomickou situaci.
Rozprodej statniho majetku vede k omezovani domaci produkce a tim ke zvySovani
nezaméstnanosti. To vede ke sniZzeni kupni sily obyvatelstva a s tim opét spojené dalsi

omezeni domdci vyroby. Omezeni vyroby a Skrty ve vydajich na vefejny sektor vedou
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k niz§im vybérim dani a k dalsi rostouci nezaméstnanosti. Vnika timto spiréla, ze které
neni uniku.

Stat ktery nema vyrobni prostiedky a vlastni kapitadl ziskany z dani, nedokaze
podporovat domaci produkci zbozi, nezvySuje kupni silu obyvatelstva, nema z ¢eho
vybirat dan¢ a tim splacet své dluhy.

V idedlnim piipad€ by si stat v dob¢ ekonomické konjuktury mél zajistit dostatek
finan¢ni rezervy, aby v dobé& recese mohl zajistit prortistova opatfeni. Vyuzivani
levnych putjéek soukromych véfiteld, které se nepouziji na rozvoj, modernizaci,
zvySovani efektivity vyroby a naopak se pouziji na spotiebu, vede k budoucim

ekonomickym problémiim.

Po provedeném hodnoceni jsem dospél k zavéru, Ze uplatiiované postupy MMF nefesi
ekonomické problémy krizi postizenych zemi, ale spiSe je mnohdy zhorSuji. ZhorSeni
nastdva zejména utlumem vyroby, zvySovani nezameéstnanosti, zhorSovani socidlni
a ekonomické situace obyvatel a z toho plynouci nizs§i vybér dani, pfestoze se danova

povinnost zvySuje.
Proto jsem piesvédcen, Ze postup MMF pii feSeni financnich krizi by mél byt spiSe

opacny nez fond v soucastnosti uplatiiuje. V tomto se plné ztotoZiluji s nazory

vyznamnych svétovych ekonomt.
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