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ANOTACE

Predmétem bakalaiské prace ,,Finanéni krize v historii a jejich implikace® je popis hlavnich
finan¢nich krizi v historii. Prace je zaméfena na priciny vzniku krizi, jejich prub¢h a feSeni.

Cast prace je vénovana i svétové finanéni krizi.
KLiCOVA SLOVA

Finan¢ni krize, pficiny a disledky finan¢ni krize, feSeni krize, Svétova financni krize, Velka

deprese

TITLE

The History and Implications of Financial Crises
ANNOTATION

The aim of Bachelor's work ,,The History and Implications of Financial Crises” is a
description of the major financial crises in history. The work is focused on the causes of the

crises, progression and solution. The part of the work is devoted to the Global financial crisis.
KEYWORDS

Financial crisis, causes and consequences of the financial crisis, solution of crisis, Global

financial crisis, Great Depression
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Uvod

V soucasné¢ dobé je financni krize hodné diskutovanym tématem. Ovliviuje zivoty lidi,
instituci i zemi. Resi se piiciny, pribéh i dopady soudasné krize, ktera vyvrcholila na podzim
roku 2008 ve Spojenych statech americkych a s velkou rychlosti postihla vétSinu statd svéta.
Hovofi se o nejhorsi finan¢ni krizi od dob Velké deprese. Média informuji o finan¢ni situaci,
o problémech bank, firem, o propousténi zaméstnancii a dalSich, které krize néjakym

zpusobem ovlivnila. Casto je soucasnd krize srovnavana s krizemi minulymi.

Téma Finanéni krize v historii a jejich implikace jsem si vybrala z divodu jeho aktualnosti.
Chtéla jsem tématu vice porozumét. Na zakladé vySe uvedeného je cilem bakalaiské prace
analyzovat nejvyznamnéjSi hospodaiské krize v historii a vymezit jejich spolecné

faktory, véetné vymezeni moznosti predchazeni krizim.
Ke splnéni cile je nejprve nutné vymezit zakladni pojmy souvisejici s hospodaiskymi krizemi.

V praci se zamé&fime na nésledujici krize. Jako prvni bude uveden rok 1869, ktery pfipomina
Cerny patek na burze v New Yorku. Po ném bude nasledovat Velka deprese (¢i Velka
hospodaiska krize), ktera svét postihla v letech 1929 —1938. Stou je Casto srovnavana
souCasna krize. Opomenuta neziistane Latinskoamericka vnéj§i dluhova krize, Krize
Evropského ménového systému, Druh4 mexicka krize, Asijska krize ani Ménova krize v CR
z roku 1997. U vSech zminénych krizi je analyzovan vyvoj pied krizi, jejich pribéh, feseni i

dopady.

StéZejnim vystupem této prace je zhodnoceni pfi¢in finanéni krize, ktera vypukla v USA
vroce 2008. Dale se zaméfime na pribeh krize v USA, ktery vystihuji znamé financni
instituce, kterymi jsou Fannie Mae a Freddie Mac, bankrot banky Lehman Brothers a po ni
zachrana pojisStovny AIG. Bude nastinéno i rozsifeni krize do Evropy a to konkrétné na

Island, do Mad’arska, zminény budou i dopady krize v CR.
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1 Teoretické vymezeni zakladnich pojmu

Nejprve je nutné definovat a vysvétlit zakladni pojmy, které souvisi s tématem prace. Mezi né
patii samotny pojem krize, dale charakteristika krize ménové, bankovni, dluhové, jejich znaky

avznik.

Pojem Kkrize je oznaceni sestupné faze hospodarského cyKlu. V hrubych rysech odpovida

v, .. 1
ozZnaceni recese Ci deprese.

Dvorak uvadi, Ze pojem finan¢ni krize zahrnuje krizi ménovou, bankovni a dluhovou

;v , r 17 v . ’ crow v v . . Ve 7 v 2
(avérovou), dale uvadi to, ze tyto krize probihaji asto soucasné, nikoliv v Cisté formé.

Ménova Kkrize je definovana jako znacny pokles ménového kurzu, spojeny obvykle s poklesem
devizovych rezerv dané zemé. Jeji bezprostiedni pricinou je ztrata duvery investoru v ménu
dané zemé a ocekavani jeji devalvace. Z neddavnych menovych krizi je znama Ménova krize
mexicka (1994), Ménova krize zemi jihovychodni Asie (1997) a Ménova krize brazilska
(1998). Ceskd republika byla ménovou krizi ohrozena v r. 19973

Dvotak dale uptesnuje, Ze v systému pohyblivého kurzu se projevi jako vyrazna depreciace
nominalniho kurzu. V systému pevného kurzu obvykle spekulativni uitok na sménny kurz vynuti

. oy v , ryr roo. 4
devalvaci domdci meny nebo donuti centralni banku kurz branit.

Bankovni Kkrize je situace v bankovnim systému charakteristicka nedostatecnou likviditou
vetsiho poctu bank. Tato situace miize vést i k hromadnym upadkim bank. Pricinou bankovni
krize byva nejcasteji nadmerné poskytnuti uveri, které nejsou (nadmernée zadluzenymi) klienty
splaceny ve lhiité splatnosti. Mezi dalsi mozné priciny bankovni krize miZe patrit prudky

pokles cen cennych papirit nebo hypoték a hromadné vybery vkladii z bank.’

! ZAK, Milan, et al. VELKA EKONOMICKA ENCYKLOPEDIE. Praha : LINDE Praha, a.s., 2002, s. 393

2 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 169

* HINDLS, Richard, et al. Ekonomicky slovnik. Praha : C. H. Beck, 2003, s. 220

* DVORAK, Pavel. Vefejné finance, fiskdlni nerovnovdha a financni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 169

® ZAK, Milan, et al. VELKA EKONOMICKA ENCYKLOPEDIE. Praha : LINDE Praha, a.s., 2002, s. 104
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Podle dalsi literatury miizeme ptedeslou definici doplnit tim, Ze o bankovni krizi se jedna

pokud:
* pomeér spatnych aktiv k celkovym aktiviim bankovniho systému prevysily 10 %,
» ndklady na zachranu bank prevysily 2 % hrubého domaciho produktu,
» problémy bankovniho systéemu vyustily ve znarodnéni bank,

» Vidda reagovala na problémy bankovniho systéemu zmrazenim vkladii, v disledku
cehoz doslo k bankovni panice, ¢i reagovala zavedenim bankovnich prdzdnin nebo

poskytla zaruky na vklady v bankdch.®

Dluhovou krizi charakterizuje Dvoiak jako neschopnost zemé spldacet zahranicni dluh. Dale
uvadi dalsi pojem, a to vnéj$i dluhova krize, coz znamena neschopnost soukromych podnika a
bank splacet své zahrani¢ni zavazky. Dal§$im pojmem je interni dluhova krize, ktera znamena
stdlou vnitini predluzenost ekonomik, platebni neschopnost podniki a narist objemu

. P o
klasifikovanych uveri.

Od 90. let miizeme pozorovat finanéni Kkrizi, ktera zasahne stale vice zemi a tyka se vétsiho
regionu. Hlavnim divodem je globalizace svétového hospodafstvi, se kterou souvisi

vvvvv

kapitalu.

Ve vyspelych ekonomikach mé finanéni krize formu bankovni nebo ménové krize,
Vv rozvojovych statech miizeme shledat spole¢né rysy jak bankovni, tak i ménové krize nebo
dluhové krize. I kdyz finan¢ni krize v kazdé zemi mé sva specifika, mizeme najit n¢které
jednotné znaky. Tim je napi. uték finan¢nich investori ze zemé¢, financni deregulace,
bankovni krize souvisejici s ptiliSnymi ptij¢kami na aktiva typu nemovitosti a akcii, krizi
pfedchazejici zmény urokovych sazeb, odliv kapitalu spolu s potizemi splaceni pujcek

o ;..o L ’ , ’ 8
zplisobené riistem mezinarodnich trokovych sazeb.

® HINDLS, Richard, et al. Ekonomicky slovnik. Praha : C. H. Beck, 2003, s. 25
"DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 170-171
8 CIHELKOVA, Eva, et al. Svétovd ekonomika : nové jevy a perspektivy. 1. vydani. Praha : C. H. Beck, 2001. s.
40-41
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2 Krize v historickém vyvoji

V této kapitole budou uvedeny vyznamné krize v historii, mezi néz patii Cerny patek na burze
roku 1869, ktery je typicky velkou spekulaci se zlatem. Déle bude nasledovat Velka deprese
roku 1929, kterd ovlivnila d&jiny svétové ekonomiky, po ni bude popsana Latinskoamericka
vngjsi dluhova krize, krize Evropského ménového systému, Druha mexicka krize, Asijska

krize a naposledy bude zminéna Ménova krize v CR roku 1997.

2.1 Cerny patek na burze v New Yorku v roce 1869

Autor Anton Mayer® uvéadi jednu z finanénich katastrof a jeji nejvyrazn&jsi spekulanty, ktefi
v roce 1869 provedli velkou spekulaci se zlatem.

Den 23. zafi 1869 je oznacovan jako prvni ,.Cerny patek* na newyorské burze. Aktéfi této
vyznamné spekulace byli tfi muzi, Jay Gould (prezident Zeleznicni spolecnosti), James Fisk

(bankér) a Abel R. Corbin (Svagr prezidenta USA).

Tito spole¢nici, oznaovani jako ,,Klika®, pfipravili nasledujici plan: ...vyhnat vysoko cenu
zlata a pak se ve vhodny okamzik svych zdsob zlata zbavit. Jde hlavné o to zjistit, jak se

zachova vlada, az budeme zlato vsude skupovat...

Spekulantim se podafilo skupovanim zlata v New Yorku zvednout jeho cenu z ptivodnich 20
dolarti za unci na uctyhodnych 160 dolarti, azio se zvedlo z 20 % ve prospéch zlata na 65 %.
V okamziku, kdy byl kurz nejvyse, zacal spolek ,.Klika“ své zasoby prodavat. Vlada proti
spolku pozd¢ji zakrocila. Pokladni ufad nafidil, aby se na trh pustilo zlato za 4 miliony dolard.
Tim by se cena 1 azio dostaly na normalni hodnotu. Tato zprava okamzité pronikla na burzu

do Zlatého salu, kde se se zlatem obchodovalo. Panika se rychle §ifila.

Hodnota zlata tedy klesala, nasledkem toho doS$lo k rychlému zhrouceni kurzi a krachu

¢tyfech nejvétsich bank v New Yorku. Mnoho nevinnych lidi tak piislo o své penize.

Hlavni myslenka Antona Mayera, kterd v knize zazniva, byla ta, ze kdyby lidé znali historii

finan¢nich katastrof, mohli by jim ucinnéji ptedchazet. Pfiznaky krizi se pravidelné opakuji.

9 MAYER, Anton. Spekulanti a financni katastrofy. Praha : Transal books, 1995. s. 122-132
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2.2 Velka deprese

Velka deprese, také nazyvana Velka hospodarska krize, je oznaCovdna jako nejhlubsi
ekonomicka krize v d&jinach svétové ekonomiky, probihala v letech 1929 — 1938. Je
charakteristicka dlouhou dobou trvani a hlavné svym celosvétovym rozsahem. Dale je pro ni

typicka masova nezaméstnanost, propad investic a mezinadrodniho obchodu.™®

Po prvni svétové valce USA nasly svoji silu. Americka ekonomika zacala riist, byla to zemé,
kde lidé jezdili automobily, dalsi rozvoj byl zaznamendn napf. ve filmovém primyslu
v Hollywoodu. To vSak netrvalo dlouho, nahle ptiSel velky zlom, krach newyorské burzy roku

19209.

Pocatek Velké hospodarské krize je tedy zaznamenan v USA. Prvotnim impulsem byl propad
cen akcii na americké burze, jehoz nasledkem americké domdacnosti zaznamenaly pokles

bohatstvi i spotieby.

Pficina Velké deprese je patrnd uz po prvni svétové valce, kdy byla roku 1919 sepsana
Versailleska smlouva. V té stalo, ze Némecko, které bylo odpovédné za rozpoutani valky, ma
zaplatit odskodné Spojencim. Ekonomiku Némecka vsak ve 20. letech zasahla hyperinflace,
primysl byl béhem valky znicen a Némecko tak Spojenclim nemohlo splacet Versailleskou
smlouvou ulozené odskodné. Némecké obyvatelstvo ztratilo své uspory, protoze penize kvili
hyperinflaci pozbyly hodnotu. Po skonceni valky nastala nezaméstnanost, byvali pfisluSnici
armady marné shanéli praci a délnici, ktefi pracovali, zase stdvkovali proti snizujicim se

mzdam. V roce 1926 se konala prvni stavka ve Velké Britanii.'!

Rist amerického hospodaistvi urychlilo také splaceni vale¢né pljcky Velké Britanie, to vSe
ale bylo jen docasné. Krach na newyorské burze zplsobil konec hospodarského ristu a
vyvolal celosvétovou krizi. Hodnota akcii klesla velmi rychle a lidé tak za jeden den prodali
na newyorské burze 13 miliond akcii. Kvilli poklesu cen akcii lidé pfiSli o penize, bylo
zavieno 85000 firem, zavieny byly i banky, obyvatelstvo nemélo kde pracovat a
nezaméstnanost se zvySovala. Roku 1933 pocet nezaméstnanych v USA doséhl 12 miliont.

Témto okolnostem pfispélo 1 dlouhotrvajici sucho na jihu USA, zemédé¢lska ptada se

" TOMES, Zdengk, et al. Hospodadi‘ské politika 1900-2007. Praha : C. H. Beck, 2008. s. 6
" Encyklopedie historie svéta. Praha : OTTOVO nakladatelstvi - CESTY, 2001. s. 404
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nasledkem toho pfeménila v prach, ktery odnesl vitr. Obyvatelé tak museli odejit do jinych

oblasti a hledat si jinou praci.'?

Krize zasahla vétSinu obyvatel USA, stupiiovaly se socidlni boje, hrozila i revoluce.
Americky prezident Roosevelt roku 1933 vyhlasil program New Deal (Novy udé¢l), ktery mél
fesit problémy vyvolané krizi. Hlavnim cilem bylo pfekonat chudobu, ochranovat uspory lidi
a podporovat banky. Tento program se vyznaCoval piredevSim statnimi zasahy do

hospodafstvi. Hlavnimi body New Dealu® byly:

= statni dozor nad bankovnictvim, Gprava bankovniho systému,

= devalvace dolaru, ktera mé¢la usnadnit vyvoz,

» prémie pro farmafe, kteii by zmensili osevni plochy a pocet zvirtat,

= Vypracovani ,.kodexii prace”, ve kterych byla stanovena minimalni mzda a délka
pracovniho tydne,

» financovani vefejnych praci (stavby silnic, letist, ptehrad) ze spolkovych zdroja, které

mély snizit nezaméstnanost.

I kdyZ se do roku 1937 hospodarské ukazatele dostaly pouze na Groven roku 1929, jak ukazuji

nasledujici tabulky 1 a 2, program New Deal pomohl v feSeni krize.

Tabulka 1: Vybrané ekonomické ukazatele 1920-1929 (%)

Ukazatele 1920| 1921 | 1922 | 1923 | 1924 | 1925| 1926 | 1927 | 1928 | 1929
Rist HDP -09| -2,3| 56| 132 31| 23| 65| 10| 11| 6,0
Nezaméstnanost| 5,2| 11,7 6,7 2,4, 50| 32| 18| 33| 42| 3,2
Inflace IPD 13,9|-14,7| 55| 28| -1,2| 18| 04| -24| 08| 0,3

Zdroj: TOMES, Zdengk, et al. Hospoddriskd politika 1900-2007. Praha : C. H. Beck, 2008. s. 39

Tabulka 2: Vybrané ekonomické ukazatele 1930-1939 (%)

Ukazatele 1930] 1931 1932 | 1933| 1934 | 1935| 1936 | 1937 | 1938 | 1939
Riist HDP -86| -64|-13,0] -1,3| 10,8 89| 13,0] 51| -34| §1
Nezaméstnanost| 8,7 159| 236| 249 21,7| 20,1| 16,9| 143| 19,0] 17,2
Inflace -3,71-10,3|-11,8| -2,7| 56| 20| 12| 43| -30| -09

Zdroj: TOMES, Zdengk, et al. Hospoddrska politika 1900-2007. Praha : C. H. Beck, 2008. s. 43

2 Encyklopedie historie svéta. Praha : OTTOVO nakladatelstvi - CESTY, 2001. s. 404-405

13 SIRUCEK, Pavel. Hospoddiské déjiny a ekonomické teorie (vyvoj-soucasnost-vyhledy). Slany : Melandrium,
2007.s.54
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2.3 Latinskoamericka vnéjsi dluhova krize

V této ¢asti bude pojednano o krizi, ktera probihala v Jizni Americe. Pocatek jejiho vzniku
spada do Mexika, kde tam¢j$i ministr financi dne 12. 8. 1982 oznamil americkym véfitelim a
Mezinarodnimu ménovému fondu (MMF), Ze tato zemé nebude schopna splacet svtij dluh 80

mld. USD.

Krize béhem roku zasahla celkem 27 zemi, mezi které nepatfily jen staty Jizni Ameriky, ale i
dalsi rozvojové zemé, proto se hovoii o globalnim charakteru této krize. Mezi hlavni ¢tyrku
zasazenych zemi patii Mexiko, Brazilie, Venezuela a Argentina, jejichz dluh tvofil pies 70 %

celkové &astky. Znadna &ast dluhu patfila velkym americkym bankam.™
2.3.1 Vyvoj pred krizi

V obdobi od roku 1973 do roku 1978 podle Dvoi4ka® celkem 5 faktort ovlivnilo zranitelnost

Mexika pied finanéni krizi.

Jako prvni faktor uvadi zvySeni nabidky zahrani¢niho kapitalu, tvofené¢ho z velké casti
soukromymi kratkodobymi uvéry, coz bylo vyvolano jeho nizkou cenou, déle proto, ze
nebyly k dispozici vyhodné dlouhodobé uvéry Svétové banky a dale potiebou financovat stale
zvySujici se deficit béZného uctu.

Druhym faktorem bylo nadhodnoceni redlného sménného kurzu a zvysujici se deficit bézného

uctu, coz bylo zplisobeno posilovanim kurzu dolaru.

Jako tfeti faktor oznacuje rostouci jithoamericky zahranicni dluh vi¢i komerénim bankdm,

ktery rostl 0 20,4 % za rok.

Ctvrtym faktorem byl pfechod od vyhodnych dlouhodobych uvért, jejichz tirokové miry byly
niz8i, k soukromym kratkodobym komer¢nim uvérim, jejichz urokové miry byly daleko

VySSi.

A poslednim patym faktorem, ktery ovlivnil zranitelnost Mexika, byl neproduktivni charakter

zahrani¢niho dluhu. Byl jen pro financovani deficitu bézného Uctu, zptisobeného zlevnénim

" DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 176
' DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovéiha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 176-178
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exportll a zdrazenim dovozi z USA, a fiskalniho deficitu, zapfi¢inéné¢ho snizenim cen ropy,

kterou Mexiko exportovalo.

2.3.2 Priciny Kkrize

Mezi hlavni pficiny, které vyvolaly Mexickou dluhovou krizi, patfi, jak uvadi Dvorak, rist
svétovych urokovych sazeb. A protoze se snizovalo tempo vyvozu a rostl zahrani¢ni dluh,
zhor$il se pomér pravé mezi pifijmy z vyvozu a uroky ze zahrani¢niho dluhu. Ty dosédhly

v roce 1982 38 % vyvozu.

Dalsi pricinou bylo sniZeni cen ropy, coz zpiisobilo deficit statniho rozpocétu ve vysi 8 %, a
také posilovani amerického dolaru vici jinym svétovym ménadm o 11 % roku 1981 a 17 %

roku 1982. To vSe piispivalo k odlivu domaciho kapitalu do zahrani¢i a vedlo k finan¢ni

krizi.'®
2.3.3 Dopady krize

Hlavnim dopadem, jak uvadi Dvotdk, bylo rozsifeni krize na cely jihoamericky kontinent.
Ani jedna zemé tohoto regionu nebyla schopna splacet své zavazky. Tento problém byl
vyvolan zdrazenim zahrani¢nich pujcek, rostoucimi troky a také odlivem kapitalu, ktery
postihl nejen Mexiko, ale 1 dalsi staty Jizni Ameriky a jiné rozvojové zemé. Kvili drahym
splatkdm zahrani¢nich Gvért zaplatily jihoamerické staty vice nez 106 mld. USD jenom na
urocich. Vyrazné se zvysila inflace, ktera v Mexiku roku 1987 ¢inila 132 % (viz. tab. 5). HDP
v Jizni Americe klesl skoro o 9 % kvili recesi, kterd byla vyvolana omezenim fiskélni a
monetarni politiky téchto statd. To bylo podminkou MMF pro pomoc tohoto regionu. Dopady
krize byly ovSem znatelné i v USA, kde banky doplatily na Spatné uvéry do rozvojovych
zemi, které nebyly schopné splacet. Nekolik americkych bank muselo pfiznat vysoké ztraty, i

v v / roox ;v o 17
kdyz si zvySovaly své rezervy na kryti té€chto uvért.

2.3.4 ReSeni krize

Americka vlada pfisla s navrhem dvou plant. Prvni z nich byl v letech 1986 — 1988 Bakeriv
plan, ktery mél fidit dalS$i poskytovani Uvéri nejvice zadluZenym rozvojovym statim.

Druhym byl v letech 1989 — 1994 Bradyho plan, jehoz podstatou bylo prominuti ¢asti

* DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovéiha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 179-180
Y DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovéiha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 179-181
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zavazku a uroki. Na zaklad¢ n¢ho bylo odpusténo celkem 32 % ze 191 mld. USD vysokého

dluhu osmnécti rozvojovym stattim.

18

Pro komplexnéjsi charakteristiku diisledkt krize jsou uvedeny nasledujici tabulky zahrnujici

vyvoj hlavnich makroekonomickych ukazatela - vyvoj bézného uctu platebni bilance, HDP a

inflace.

Tabulka 3: BéZny ucet platebni bilance vybranych zemi (v poméru k HDP, v %)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Argentina -1,2 -3,4 -3,5 -2,3 -2,1 -1,1 -2,7 -3,9
Brazilie -7,9 -6,3 -8,2 -4,3 0,0 -0,1 -1,9 -0,4
Mexiko -5,1 -6,1 -3,1 3,7 2,3 0,4 -1,0 2,9
Venezuela 7,4 5,7 -4,8 6,0 8,7 6,2 -3,3 -6,2
1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Argentina -1,2 1,3 3,3 -0,2 -2,8 -3,4 -4,3 -2,0
Brazilie 1,2 0,2 -0,7 -0,3 14 -0,1 -0,3 -2,4
Mexiko -1,3 -2,6 -2,8 -4,7 -6,7 -5,3 -6,4 -0,5
Venezuela -9,2 55 17,5 3,6 -6,2 -3,3 4,5 2,8

Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.
Dostupné z WWW:
<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=69&pr.y=9&sy=1980&ey=1995
&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=213%2C273%2C223%2C299&s=BCA_NGDPD&grp=0&a=>.

Tabulka 4: HDP vybranych zemi (ro¢ni zmény, v %)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Argentina 0,7 -5,7 -3,1 3,7 2,0 -7,0 7,1 2,5
Brazilie 9,2 -4.4 0,6 -3,4 5,3 79 75 3,6
Mexiko 9,5 8,5 -0,5 -3,5 3,4 2,2 -3,1 1,7
Venezuela -1,9 -0,4 0,7 -5,5 1,2 0,2 6,5 3,6
1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Argentina -2,0 -7,0 -1,3 10,5 10,3 6,3 5,8 -2,8
Brazilie 0,3 3,2 -4,2 1,0 -0,5 4,9 5,9 4,2
Mexiko 1,2 4,2 51 4,2 3,6 2,0 4,4 -6,2
Venezuela 5,8 -8,6 6,5 9,7 6,1 0,3 -2,4 4,0

Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.
Dostupné z WWW:
<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=37&pr.y=6&sy=1980&ey=1995
&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c¢=213%2C273%2C223%2C299&s=NGDP_RPCH&grp=0&a=>.

¥ DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 181
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Tabulka 5: Mira inflace vybranych zemi (ro¢ni primér, v %)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Argentina 100,8 104,5 164,8 343,8 626,7 672,2 90,1 1313
Brazilie 90,2 101,7 100,5 135,0 1921 226,0 1471 228,3
Mexiko 26,5 27,9 58,9 101,9 65,4 51,7 86,2 131,8
Venezuela 21,4 16,2 9,6 6,2 12,3 114 11,5 28,1
1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Argentina 343,0] 3079,5| 2314,0 171,7 24,9 18,5 4,2 3,4
Brazilie 629,1| 1430,7| 29477 477,41 10225 1927,4| 2075,8 66,0
Mexiko 1142 20,0 26,7 22,7 15,5 9,8 7,0 35,0
Venezuela 29,5 84,5 40,7 34,2 31,4 38,1 60,8 59,9

Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.
Dostupné z WWW:
<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=50&pr.y=17&sy=1980&ey=199
5&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=213%2C273%2C223%2C299&s=PCPIPCH&grp=0&a=>.

2.4 Krize Evropského ménového systému 1992 — 1993 (EMS)

Krize Evropského ménového systému je klasifikovana jako ménova krize. V letech 1992 a

1993 postihla n€kolik evropskych zemi."®

Evropsky ménovy systém zahdjil ¢innost 13. bfezna 1979. Postupné se zapojily vSechny
Clenské zemé ES (Belgie, Dansko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Nizozemsko, SRN a
Velka Britanie, dale se pfipojily nové ¢lenské zemé ES, mezi kterymi bylo Recko, Spanélsko,

Portugalsko, Finsko, Rakousko a Svédsko).?

Hlavnim cilem tohoto systému bylo udrZet trvaly rist a stabilitu. EMS se skladal ze tfech
prvkl: Evropské ménové jednotky, mechanismu ménovych kurzii a ivérovych mechanismi.
Evropskda ménova jednotka (ECU) predstavovala koS sloZzeny zmén jednotlivych
zuCastnénych stath umérné zastoupenych podle své ekonomické sily. Mechanismus
tzv. paritni mfizky, mény byly svazany ve dvojicich a pohybovaly se ve fluktuaénim pasmu

+ 2,25 % od centralni parity.21 Uvérové mechanismy slouzily k tomu, aby centralni banky

¥ DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 182
2 MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménova spoluprdce. Praha : Oeconomica, 2006. s. 153
2L ACINA, Lubor a kol. Menova integrace. Praha : C. H. Beck, 2007. s. 201-202
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mohly intervenovat na devizovych trzich, musely mit pfistup ke zdrojiim, které zajisti stabilitu

narodni mény.22

Clenské staty ménového systému si stanovily fixni kurz svych mén k Evropské ménové
jednotce (ECU) a zaroven vzdjemnou fixaci kiizovych kurzi odvozenych z ménové

jednotky.?

2.4.1 Vyvoj pred krizi

Clenské staty Evropské unie zavedly systém pevné parity, coz vedlo ke zvySeni ménové
stability, existovalo jiz vy$e zminéné uzké pasmo oscilace s hodnotou 2,25 %, postupem ¢asu
ale nebyly schopny celit objevujicim se faktorim, které vyvoj systému komplikovaly. S cilem
vytvoftit spoleny trh, skoncila kontrola pohybu kapitalu. Déle rostly avérové transakce mezi
Clenskymi stity a vznikaly instituce, které vyuzivaly kratkodobé uvéry. Tietim faktorem,

ktery vedl ke krizi, bylo sjednoceni Némecka a rozpad SSSR.*

2.4.2 Prubéh Krize

Prvni faze krize, ktera zacala v zati 1992, souvisi se sjednocenim Némecka (1990). Protoze
stat podporoval vychodni ¢ast zemé, vznikal schodek statniho rozpoctu a spolu s nim takeé
inflacni tlaky. Stat tuto situaci feSil restriktivni ménovou politikou, kterd méla za nasledek
tlak na zménu centralnich kurzi mén k ECU z divodu ristu urokovych sazeb v Némecku a

tlaku na apreciaci némecké marky.

Dalsim faktorem byl vysledek neschvéaleni Maastrichtskych kritérii v Dansku a tim tedy
zpochybnéni jejich dodrZzovani se projevil v hospodaiském vyvoji Italie. UvaZovani o jejich
zmirnéni, které by vedlo kristu schodku statniho rozpoctu spolu se zvySenim inflace,
zpusobilo tlak na znehodnoceni italské liry, devalvaci o 7 % a jeji pozdé¢jSi vystoupeni

z ERM.

Také britska libra byla donucena vystoupit z ERM, a to i pfes intervence némecké i britské
centralni banky, kterd zvySila trokové miry. Tlak na kurz britské libry zptlsobil

znehodnocovani jejiho kurzu a zavedeni floatingu.

2 MARE(’OVA, Jana. Mezindrodni ménova spoluprdce. Praha : Oeconomica, 2006. s. 164

2 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 182

*DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 183
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Dalsi zemi, ve které doslo k devalvaci mény o 5 %, bylo Spanélsko.

Pted devalvaci byla uchranéna ména Francie a to zvySenim urokovych mér francouzskou

centralni bankou a podporou némecké centralni banky.

Druhé faze krize, jejiz prub¢h je datovan od listopadu 1992 do kvétna 1993, jak uvadi
Helisek®, zagina druhou devalvaci $panélské pesety, a protoZe je $pandlska ekonomika
s portugalskou obchodné propojena, dochédzi soucasné k devalvaci portugalské mény —

escuda.

Stejné dopadla také irska libra, kterou ovlivnilo sniZeni exportu z Irska do Velké Britanie jako

disledek devalvace britské libry.

Ve treti fazi krize, ktera trvala od Cervence do srpna 1993, Helisek uvadi rozsahlé zhorSeni
vyvoje v Evropském spolecenstvi, které vedlo v disledku nastupu expanzivni ménové
politiky k dal§imu znehodnocovani mén. A protoze kurzy nebylo mozné udrzet ve

stanoveném fluktua¢nim pasmu, bylo rozsitené na + 15 %, coz zlepsilo situaci.

V dusledku zavedeni eura a zafixovani kurzt 1. 1. 1999 zanikl mechanismus ERM a vznikl
mechanismus ERM 2, ve kterém je urCen centrdlni kurz mén clenskych stath k euru.
Fluktuaéni pasmo + 15 % zGstava. Riziko ménovych krizi bylo sniZeno pravé zavedenim

eura.’®

Pro komplexngjsi charakteristiku dtsledkti krize jsou uvedeny nasledujici tabulky, které
obsahuji vyvoj hlavnich makroekonomickych ukazateli - bézného uétu platebni bilance,
vyvoj HDP, vyvoj nezaméstnanosti a vyvoj inflace v zemich, které byly krizi EMS v letech
1992-1993 zasazeny.

2 HELESEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 42
% HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 44-47
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Tabulka 6: BéZny ucet platebni bilance vybranych zemi (v poméru k HDP, v %)

1990 1991 1992 1993 1994 1995
Némecko 2,9 -1,3 -1,1 -0,9 -1,4 -1,2
Irsko -1,7 -0,4 0,4 3,6 2,8 2,8
Italie -1,9 -2,5 -2,7 1,2 1,3 2,1
Portugalsko -0,2 -0,8 -0,2 0,3 -2,3 -0,1
Spanélsko -3,5 -3,6 -3,5 -1,1 -1,2 -0,3
Velka Britanie -3,8 -1,8 -2,1 -1,9 -1,0 -1,2

Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.

Dostupné z WWW:

<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=63&pr.y=8&sy=1990&ey=1995
&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=182%2C184%2C134%2C178%2C136%2C112&s=BCA_NGD

PD&grp=0&a=>.

Tabulka 7: HDP vybranych zemi (ro¢ni zmény, v %)

1990 1991 1992 1993 1994 1995
Némecko 57 5,0 2,3 -0,8 2,6 1,8
Irsko 7,7 1,6 3,6 2,3 5,9 9,6
Italie 2,1 1,5 0,8 -0,9 2,2 2,8
Portugalsko 7,9 3,4 3,1 -0,7 1,5 2,3
Spanélsko 3,8 2,5 0,9 -1,3 2,3 4,1
Velka Britanie 0,8 -14 0,1 2,2 4,3 3,1

Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.

Dostupné z WWW:

<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=74&pr.y=8&sy=1990&ey=1995
&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=182%2C184%2C134%2C178%2C136%2C112&s=NGDP_RP

CH&grp=0&a=>.

Tabulka 8: Mira nezaméstnanosti vybranych zemi (v %)

1990 1991 1992 1993 1994 1995
Némecko 6,2 55 6,3 7,6 8,2 8,0
Irsko 12,9 14,7 15,1 15,7 14,7 12,2
Italie 8,9 8,5 8,8 9,8 10,6 11,2
Portugalsko 4,2 4,1 3,9 51 6,3 7,2
Spanélsko 16,2 16,3 18,4 22,6 24,1 22,9
Velka Britanie 7,0 8,6 9,8 10,4 9,7 8,7

Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.

Dostupné z WWW:

<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?sy=1990&ey=1995&scsm=1&ssd=1
&sort=country&ds=.&br=1&c=182%2C184%2C134%2C178%2C136%2C112&s=L UR&Qrp=0&a=&pr.x=70&

pr.y=6>.
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Tabulka 9: Mira inflace vybranych zemi (ro¢ni primér, v %)

1990 1991 1992 1993 1994 1995

Némecko 2,7 3,5 5,0 4,5 2,7 1,7

Irsko 3,4 3,1 3,2 1,4 2,4 2,5

Italie 6,1 6,2 5,0 4,5 4,2 54

Portugalsko 13,4 11,4 8,9 5,9 5,0 4,0

Spanélsko 6,7 5,9 7,1 4.6 47 47

Velka Britanie 7,0 7,4 4,3 2,5 2,1 2,6
Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.

Dostupné z WWW:

<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=59&pr.y=13&sy=1990&ey=199
5&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=182%2C184%2C134%2C178%2C136%2C112&s=PCPIPCH
&Qgrp=0&a=>.

2.5 Druha mexicka krize

Druh4 mexicka krize probihala v letech 1994 a 1995 a je nazyvéana jako tequilla crisis.?’
Vyvolala pozornost piedevsim tim, ze ekonomika Mexika byla ,,fundamentaln¢ zdrava“, tudiz

krize v tomto staté nebyla ocekavana.
2.5.1 Vyvoj pred krizi

Rozvoj Mexika po prvni krizi probihal velmi dobie diky planu fiskalni restrikce, ktery zacala
vlada od roku 1988 uskuteciiovat. Vyrazny byl pokles inflace na 7 %, ktera v prib¢hu prvni
krize v tomto staté¢ dosahla az 160 %. Dobry vysledek také zaznamenal rust HDP, a to
konkrétn& 4 — 5 % mezi roky 1989 a 1994 (viz. tab. 10).

I pfes tento ptiznivy rozvoj tu ale vznikly dalSi problémy. Dochézelo k pfilivu zahrani¢niho
kapitalu, ktery dosahl celkovych 90 mld. USD od roku 1990 do roku 1993. Vétsi ¢ast tohoto
kapitalu byla tvofena kratkodobymi pijckami, zadluzenost Mexika se tedy zvySovala. DalSim

problémem byl také deficit b&zného Gdtu, ktery &inil 7,6 % HDP.?

Ke zminovanému deficitu bézného uctu ptispclo, stejné tak jako v prvni krizi, snizeni cen

ropy z 23 USD/barel roku 1990 na pouhych 16 USD/barel v roce 1994.%

2" DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 188
8 HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 47
2 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 188
%0 HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 47
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2.5.2 Prubéh mexické Krize

V prabéhu roku 1994, jak uvadi Helisek®, doslo v Mexiku ke tfem udélostem, které ovlivnily
investory. Jako prvni uvadi zvySovani trokovych sazeb v zahranici, coz investory odlakalo.
Druhou udalosti byly politické problémy, které v zemi panovaly. Jednalo se o atentat na
kandidata prezidenta a obzalobu prezidenta z korupce. Tteti udalosti byla ptima diskuze o
preméné kurzového rezimu. Ménové rezervy centralni banky se snizily celkem o 8 mld. USD
za pouhy jeden mésic, coz bylo zpiusobeno odchodem investori z Mexika. Proto byly
emitovany vladni dluhopisy (tesobonos) v dolarech, aby se rezervy opét zvysily. Aby byl opét
oziven pftiliv zahrani¢niho kapitalu a zemé¢ byla schopna splacet své dluhy, byla Mexiku
poskytnuta vysokd penézni podpora 50 mld. USD formou uvért napt. od MMF a americké
vlady. Nasledné byla v zemi zavedena restriktivni fiskalni politika a zpomaleno zvysovani

mezd.
2.5.3 Dopady krize

Druhd mexicka krize vyvolala pozornost svym globalnim charakterem. Ptenesla se i do
dalSich zemi a zpUsobila tak Gtok na kurzy jejich mén. Mezi postiZzené staty pattila Argentina,

Brazilie, Thajsko, Hong Kong a Filipiny.

Dalsim vyraznym dopadem krize bylo zvyseni inflace na 35 % a zna¢ny propad HDP o0 6,2 %
roku 1995, jak ukazuje nasledujici tabulka ¢. 10, to ale netrvalo dlouho. Dalsi rok HDP
dosahoval hodnoty 5,2 %.

Druhd krize v Mexiku je oznaCovédna jako ménova krize, jejimz dopadem byla na pocatku
roku 1995 externi dluhova krize zptsobena tim, Ze mexicka vlada nebyla schopna rozmistit
své dluhopisy ani v domaci méné ani v dolarech. S postupnym piibyvanim $patnych pujcek

doslo pozdgji k interni dluhové krizi, ktera zpisobila krizi bankovni.*

Protoze byla Mexiku poskytnuta znacna finan¢ni podpora, priibéh krize trval kratce.

3 HELf§EK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 48
%2 DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 189
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Tabulka 10: Vybrané ukazatele Mexika

1990 1991 1992 1993 1994
HDP (%) 5,1 4.2 3,6 2,0 4.4
Mira inflace (%) 26,7 227 15,5 9,8 7.0
B&Zny tet/HDP (%) -2,8 -4,7 -6,7 5,3 -6,4
1995 1996 1997 1998 1999
HDP (%) -6,2 5,2 6,8 4,9 3,9
Mira inflace (%) 35,0 34,3 20,6 15,9 16,6
B&Zny téet/HDP (%) -0,5 -0,7 -1,8 .35 2,7

Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.
Dostupné z WWW:
<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=66&pr.y=4&sy=1990&ey=1999
&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=273&s=NGDP_RPCH%2CPCPIPCH%2CBCA_NGDPD&grp
=0&a=>.

2.6 Asijska krize

Asijska krize probéhla v letech 1997 — 1998 v jihovychodni Asii a postihla staty, mezi které
patii Thajsko, Malajsie, Jizni Korea, Indonésie, dale také Filipiny, Cina, Hong Kong, Tchaj-

wan a nepfimo Singapur s Japonskem.*®

ProtoZe jsou staty jithovychodni Asie oznacovany jako asijsti tygii, tudiZ jejich ekonomiky
povazovany jako fundamentalné zdravé, krize v této oblasti nebyla ocekavana. HDP a inflace

dosahovaly dobrych hodnot.*
2.6.1 Vyvoj pred krizi

Staty jihovychodni Asie (Thajsko, Indonésie, Filipiny, Malajsie), které krize postihla, se
potykaly s fadou problémul. Mezi n& patii rostouci dluh bank a podniki, vyvolany ptiliSnym
poctem investic, k ¢emuZz pfispél piiznivy ekonomicky vyvoj zemi tohoto regionu a vyrazny
priliv kapitalu. Investice k roku 1993 spotiebovaly 2 125 mld. USD z poc¢atecnich 282 mld.
USD roku 1975. Kratkodobé zahrani¢ni piijcky byly vySsi nez devizové rezervy nékterych
statll jihovychodni Asie. Zahrani¢ni dluh tak vyrazné rostl. Dal§im problémem, ktery ptispél
ke vzniku krize, bylo posilovani amerického dolaru. Prvotni levné uvéry asijskych bank a
podnikt tedy vyrazné zdrazily.

Japonsko, které spolu s Jizni Koreou patii do severovychodni Asie, se potykalo s nizkym

ekonomickym rdstem, a oba staty mély problémy ve finan¢nim odvétvi.

¥ DVORAK, Pavel. Vefejné finance, fiskalni nerovnoviha a financni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 191
* HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 51
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Dobry vyvoj zaznamenaly staty Cina, Hong Kong, Tchaj-wan, Singapur, jejichz ekonomicky

rist byl znaéng silny.*

2.6.2 Prubéh Krize

Prvni problémy se objevily v Thajsku. Uz ke konci roku 1996 a pocatkem roku 1997 poklesl
export spolu s rastem HDP této zem¢. Stale vice se také projevovaly potize se Spatnymi
pujckami. Duvéryhodnost Thajska proto poklesla, coz se také projevilo u finanénich investora

a dochézelo tak k odlivu kapitalu ze zemég.

V 1ét¢ roku 1997 Thajsko pteslo na floating, ke kterému tuto zemi uz na prelomu let 1996 a
1997 opakovan¢ vybizel MMF. Tlak na ménovy kurz ale nepostihlo jen Thajsko. V zavedeni
floatingu Thajsko nasledovaly dal$i zemé&, mezi které patii Filipiny, Malajsie a Indonésie,

jejichz mény byly také znehodnocovany.

Na podzim roku 1997 byly krizi postizeny dals$i zemé, a to Jizni Korea a Tchaj-wan. Korea
tesila stejné potize jako Thajsko (zahrani¢ni zadluzeni, odliv kapitalu, nedtvéryhodnost zeme
u finan¢nich investortl). MMF poskytl velkou finanéni podporu, celkem 58,4 mid. USD, a
spolecné s centralnimi bankami a soukromymi bankami véfitelskych stath projednaly
preruSeni odlivu kapitadlu z této zemé. To pomohlo nejen Koreji ale i okolnim statim
postizenym krizi kromé Indonésie. Na zacatku roku 1998 byla depreciace korejské mény u
konce. V Indonésii kvili nestabilit¢ zemé a rezignaci prezidenta stale dochazelo ke

znehodnocovani ménového kurzu.

Znehodnocovani kurzii mén asijskych statti pokracovalo v kvétnu roku 1998, kromé Koreje.
Japonsko, do kterého mifila velkd ¢ast vyroby z krizi zasazenych statti, se dostalo do

hospodaiské recese. Nemohlo tedy okolnim statim nijak pomoci, tak jako USA Mexiku.*
2.6.3 Reseni krize

Protoze krize zasahla znacnou oblast jihovychodni Asie a pro staty bylo dulezité obnovit
divéru financnich investort spolu s pfilivem kapitalu, rozhodl se MMF postizenému regionu
pomoci. Nejen MMF, ale i Svétova banka a dalsi subjekty vénovali znacnou financni

podporu. Postizené staty se ale musely drzet jistych kroki, které byly podminkou pro ziskéni

* DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 191-192
** HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 52-54
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zminéné podpory. Konkrétné se zem¢ musely drzet restriktivni ménové politiky, jejimz
zamérem bylo zastavit inflaci, navysit urokové sazby, obnovit pfiliv zahrani¢niho kapitalu a

vice kontrolovat bankovni sektor.*’

2.6.4 Dopady krize

Asijskd financni krize je typickd svou neocekavanosti. Jihoasijské staty dosahovaly
dlouhodobého rastu a jejich ekonomiky dosahovaly dobrych hodnot. Investofi proto
S pfichézejicimi problémy nepocitali a tudiz krizi v tomto regionu nikdo necekal. Ptesto se
hovofti o krizi globalniho charakteru, ktera se zakratko rozsitila nejen do okolnich asijskych
zemi, ale i do celého svéta. Financni investoii opustili nejprve jihoasijské staty, pozd&ji
S nastavajicimi problémy i Rusko, kde nésledné¢ vypukla krize, o utéku investorti dale hovoii
staity vychodni Evropy i Jizni Ameriky. V 1ét€ roku 1998 se vychodni Evropa potykala

s padem burz.®

Silny pokles HDP roku 1998 zaznamenaly staty Indonésie (13,1 %) a Thajsko (10,5 %)
viz. tab. 12, dale napf. Jizni Korea (7 %). V nasledujicich dvou letech se situace v asijskych

zemich vyrazné zlepsila a zemé& vykazovaly opét riist HDP i nizs$i inflaci.

Asijskd ménova krize byla doprovazena krizi bankovni a dluhovou, coz bylo zptisobeno
Spatnymi ptjc¢kami. Kvili znehodnocovani mén se zavazky napadné zvysily, byly tvotfeny

kratkodobymi zahrani¢nimi piijckami v cizich ménach.

Pro komplexng&jsi charakteristiku disledkt krize jsou uvedeny nasledujici tabulky, které
zahrnuji vyvoj hlavnich makroekonomickych ukazateld - bézného uctu platebni bilance, HDP

a inflace v zemich, které krize postihla.

* HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 55
*® DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 195
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Tabulka 11: Bézny ucet platebni bilance vybranych zemi (v poméru k HDP, v %)

1995 1996 1997 1998 1999 2000
Indonésie -3,0 -2,9 -1,6 3,8 3,7 4.8
Japonsko 2,1 1,4 2,3 3,1 2,6 2,6
Malajsie -9,6 -4,4 -5,8 13,0 15,7 9,0
Thajsko -7,9 -7,9 -2,1 12,8 10,2 7,6
Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.
Dostupné z WWW:

<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=79&pr.y=11&sy=1995&ey=200
0&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=548%2C578%2C536%2C158&s=BCA_NGDPD&grp=0&a=
>,

Tabulka 12: HDP vybranych zemi (ro¢ni zmény, v %)

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Indonésie 8,2 7,8 4,7 -13,1 0,8 54

Japonsko 1,9 2,6 1,6 -2,0 -0,1 2,9

Malajsie 9,8 10,0 7,3 -7,4 6,1 8,7

Thajsko 9,2 5,9 -14 -10,5 44 4,8

Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.
Dostupné z WWW:

<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=44&pr.y=16&sy=1995&ey=200
0&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=548%2C578%2C536%2C158&s=NGDP_RPCH&grp=0&a=
>,

Tabulka 13: Mira inflace vybranych zemi (ro¢ni primér, v %)

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Indonésie 9,4 7,0 6,2 58,0 20,8 3,8

Japonsko -0,1 0,1 1,9 0,6 -0,3 -0,8

Malajsie 3,2 3,5 2,7 5,3 2,7 1,6

Thajsko 5,8 5,9 5,6 8,1 0,3 1,5

Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.
Dostupné z WWW:

<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=28&pr.y=13&sy=1995&ey=200
0&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=548%2C578%2C536%2C158&s=PCPIPCH&grp=0&a=>.
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2.7 Ménova krize v CR 1997
2.7.1 Vyvoj pred krizi

Transformace ekonomiky po roce 1989 z ptedchoziho systému centralniho fizeni na trzni

vvvvvv

kroky, a to™:

= liberalizace cen,
= liberalizace zahrani¢niho obchodu,

= zavedeni sménitelnosti koruny.

Nasledkem téchto krokl byl pokles produkce, ktery v prvnich letech dosahl az 15 % HDP, a
dale skokovy rist cenové hladiny. Cenovy skok zvysSil ceny mnohem vice ve srovnani
S nominalnimi prijmy obyvatelstva. Tim doslo k poklesu redalnych mezd a mzdovych nakladu

oy v . ;o 40
V domaci meéné, ale i ke znehodnocent uispor.

V dalsich letech reformni kroky*' pokragovaly, byla realizovana privatizace, restituce a

danova reforma v roce 1993.

V poloving 90. let se ekonomickd situace pomérné rychle stabilizovala a rist HDP dosahoval
6,4 % v roce 1995 a 4,0 % v roce 1996. Nezaméstnanost se pohybovala okolo 4 %, inflace
dosahovala relativné¢ vysoké hodnoty okolo 9 % (viz. tab. 14) a jejim nasledkem byly
pomérné vysoké trokoveé sazby. Rezim fixniho kurzu ke kosi 5 mén byl udrzovan od konce
roku 1990. V dubnu roku 1993 se koS snizil na 2 mény a to 65 % DEM a 35 % USD. V unoru

roku 1996 fluktuacni pasmo dosahovalo + 7,5 %. 42

Stabilni ménovy kurz a liberalizace pohybu kapitalu vedly ke znacnému pfilivu kapitalu ze

zahrani¢i v roce 1995. Dusledkem toho se zvySovala penézni zasoba a poskytnuty domaci

% TOMES, Zdengk, et al. Hospoddrska politika 1900-2007. Praha : C. H. Beck, 2008. s. 248
0 SIRUCEK, Pavel. Hospoddiské déjiny a ekonomické teorie (vyvoj-soucasnost-vyhledy). Slany : Melandrium,
2007.s. 239
* TOMES, Zdengk, et al. Hospodaiska politika 1900-2007. Praha : C. H. Beck, 2008. s. 248
*2 HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 137
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uvér. Tim rostly i celkové doméaci vydaje vcetné¢ dovozu. DalSim dopadem byla pomérné

, . iy e . . , ;g .,1 43
vysoka inflace a tudiz i vysoké urokové sazby a urokovy diferencial.

V roce 1996 se vsak priliv Cistého kapitalu snizil, investofi byli obezietni kvili ristu deficitu

bézného uctu platebni bilance.

Problémem se staly tzv. ,,Spatné avéry*. Projekty, na které byl bankou poskytnut avér, nebyly
dostatecné ovéfeny. Jejich podil na celkovych tvérech dosahl 35 % v 1ét€ roku 1996. Dtivéra
investort tedy klesla. Dale rostl deficit bézného uctu platebni bilance, ktery dosahl 6,7 %
v poméru k HDP za rok 1996, ptitom piipustna mez deficitu ma hodnotu 5 %. Deficit
bézného uctu byl zplisoben oslabujicim se exportem, poptavka v zapadni Evropé klesala, a

, Y ;. , « 4. 44
zaroven rostoucim importem, ktery podporovaly zvySujici se domaci vydaje.

V Cervnu roku 1996 bylo rozhodnuto o zpiisnéni restriktivni ménové politiky, ta byla
orientovana protiinflacné, dale byly potieba oslabit celkové vydaje i dovoz. Toto opatieni

pomohlo zpomalit rast HDP.

Delegace MMF na zakladé navstévy Ceské republiky vypracovala Zavérednou zpravu s datem
27. bfezna 1997, ve které upozoriiovala na problémy v ¢eské ekonomice. Delegace MMF byla
znepokojena tim, Ze deficit bezného uctu platebni bilance se podstatné zvysil, inflace setrvala
na relativné vysoké urovni a ze oficialni makroekonomické cile nebyly adekvatné ambiciozni.

Delegace uvitala zpiisnéni ménové politiky, k niz CR pristoupila v poloviné roku 1 996.%°

V Zavérecné zpraveé dale stalo, Ze deficity bézného uctu platebni bilance kolem 5 % jsou
podle mezinarodnich méfitek pokladany za vysoké a ty, které se blizi k 10 %, patii
k nejvys$im na svété. Deficit b&Zného uétu platebni bilance CR ukazuje na pomérné pomaly
rust vyroby a exportu, nizkou rentabilitu priimyslu a naopak rist soukromé spotieby. Je to
sice odrazem vyssich investic, avsak velka cast z nich je koncentrovana do oblasti

infrastruktury a sluzeb a neni tudiz pravdépodobné, Ze by mohly mit v kratkodobé perspektive

* HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 138
* HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 139
* 7avéreéna zprava pracovnikit MMF z 27. bfezna z névitévy CR. Hospoddiské noviny [online]. 6. 6. 1997, &.
106, [cit. 2010-04-04]. Dostupny z WWW:
<http://hn.ihned.cz/?p=500000_d&article[sms_pay]=true&article[id]=917672>.
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priznivy ucinek na vyvoz zbozi. Vysoky deficit bezného uctu platebni bilance by zpusobil, ze

koruna by byla stdle vice nachylnd stdt se obéti spekulativnich iitoki.*®

Vlada v disledku této situace piiSla s opatfenim, které se tykalo napf. snizeni rozpoctovych
vydaji o 25 mld. K¢ vramci 8 mésicl, sniZzeni tempa ristu mezd ve vladou fizenych
institucich, regulace kapitalového trhu atd. Tato i jina opatfeni byla soucésti tzv. prvniho
stabiliza¢niho ,,balicku, ktery byl pfijat dne 16. 4. 1997, avsak podle CNB byl piijat pozdg.
Uz od zaii roku 1996 dochazelo k postupnému znehodnocovani ménového kurzu a strach
finan¢nich investord byl na jeho vyvoji zjevny. K utoku na c&eskou korunu vyménou

korunovych aktiv za devizy prispély 3 jevy:*

= $patné zpravy o vyvoji ekonomiky CR za prvni &tvrtleti roku 1997
= politické problémy v CR

= (toky na mény v jihovychodni Asii v kvétnu
2.7.2 Pribéh krize

Znehodnocovani ménového kurzu, zpiisobené utokem spekulantl, nedlivéra a odchod
investort i nakup deviz podniky a domécnostmi, to byly prvni naznaky ménové krize CR.
Dne 27. 5. 1997 byl zaveden fizeny plovouci kurz. Ménovy ko§ byl zruSen a koruna byla
orientovana na DEM. V této dobé& stale dochazelo ke znehodnocovani kurzu koruny, ktera se
dostala koncem srpna 1997 az na 34,8 CZK/1 USD (z ptivodnich 30,5 CZK/1 USD na konci
kvétna 1997). Dne 28. 5. 1997 byl pfijat tzv. druhy stabiliza¢ni ,,balicek®, ktery se tykal
dalsich sniZzeni rozpo¢tovych vydajii, podpory restriktivni politiky CNB v boji s inflaci a
s deficitem béZzného uctu platebni bilance atd. Dale doSlo k vyméné ministrii financi a
pramyslu. Znehodnocovani kurzu pomohlo udrzet inflaci, ktera se pohybovala okolo 9 %,
bézny Ucet platebni bilance se znehodnocenim kurzu pomalu zlepSoval. Kvilli ménové krizi
ptislo 9 bank o své licence, coz vypovida o tom, ze se ménové krize dotkla také bankovniho

sektoru.*®

%8 Zavérecna zprava pracovnikit MMF z 27. biezna z navitévy CR. Hospodarské noviny [online]. 6. 6. 1997, &.
106, [cit. 2010-04-04]. Dostupny z WWW:
<http://hn.ihned.cz/?p=500000_d&article[sms_pay]=true&article[id]=917672>.
*" HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 140-142
*® HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 143-144
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Pro komplexnéjsi charakteristiku krize je uvedena nésledujici tabulka, kterd zahrnuje vyvoj

hlavnich makroekonomickych ukazatelti ekonomiky CR.

Tabulka 14: Vybrané ukazatele ekonomiky CR

1993 | 1994 | 1995| 1996| 1997 | 1998| 1999| 2000| 2001 | 2002 | 2003
HDP (%) 0,6 3,2 6,4 40| 07| -0,8] 13 37| 25 19| 36
Mira inflace (%) 20,9| 10,0 9,2 88| 86| 10,7 21 38| 47 19| 01
nezaméstnanost
(%) 4,3 4,3 4,0 39| 48 6,5| 87 88| 81 73| 7.8
bézny ucéet/HDP
(%) 1,2 -19 -2,5 -6,7| 63| -21| -24 4,71 53| -57| -63
Zdroj: International Monetary Fund [online]. 2009 [cit. 2010-04-13]. World Economic Outlook Database.
Dostupné z WWW:

<http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/02/weodata/weorept.aspx?pr.x=26&pr.y=11&sy=1993&ey=200
3&scsm=1&ssd=1&sort=country&ds=.&br=1&c=935&s=NGDP_RPCH%2CPCPIPCH%2CLUR%2CBCA_N
GDPD&grp=0&a=>.
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3 Soucasna finan¢ni Kkrize

Soucasna finanéni krize je pravdépodobné nejhorsi krize od roku 1929. V porovnani
s ostatnimi krizemi je svym rozsahem daleko vétsi, hovofi se o globdlnim rozméru nakazy.
Ptesto miizeme shledat podobnosti s mnohymi krizemi v minulosti. Sou¢asna krize ma s t€émi
minulymi podobné rysy a pravdépodobné¢ bude mit 1 podobné disledky. Rozdilem ve
srovnani s historickymi krizemi je to, ze soucasnd krize se odehrava v dob¢ nejpropojenéjsich

ekonomik celého svéta.
3.1 Priciny soucasné financ¢ni krize

Pocatecni problémy lze spatfovat na zacatku roku 2007 ve Spojenych statech americkych na
hypote¢nim trhu, nejde vsak jen o tento trh. Podle vsech znakii se jedna o globadlni financni

krizi, jejiz zakladni pricinou je dluhovy problém.*

Prvotnim problémem se stalo pftilisSné poskytovani Gvérl, stity i rodiny se nadmérné
zadluzovaly. Nadmérna uvérova expanze byla vyvoldna nizkymi Urokovymi sazbami ve

Spojenych statech a také sklonem k riziku finanénich instituci v USA.

Pfi¢iny nadmérné uvérové expanze je ale potieba hledat jesté par let dozadu a to roku 2001,
kdy Alan Greenspan reagoval na mohutny burzovni pokles, ktery zplsobil teroristicky ttok
11. zafi tim, ze vyhlasil politiku levnych penéz a kontinualniho sniZovani zakladni uvérové
sazby. Uvérova sazba se tak dostala z 6 % na 1 % V roce 2003. To pomohlo vIng investi¢nich
aktivit a tim 1 k oZiveni burzy. Spotifebni a hypotecni uvéry rychle rostly, avsak jejich kvalita
byla nedostatecnd. Prili§ uvért bylo tzv. nezdravych. Dal§im problémem byl pfiliv likvidity
Z mimobankovniho sektoru. Rizikovi investofi, ktefi jiz mé¢li potize se splacenim svych dluht,
je byli schopni splacet novymi snadno dostupnymi levnymi ptj¢kami. Postupné zvySovani
urokovych sazeb od roku 2003 zptsobilo problémy. Na konci roku 2006 zakladni urokova
sazba vrcholila na 5,25 %. To stupiiovalo dluhové naklady a zpomalilo ekonomicky rust,

ktery v prvnim &tvrtleti roku 2007 v USA &inil jenom 0,7 %.

* DVORAK, Pavel. Vefejné finance, fiskdlni nerovnovdha a financni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 295
Y DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovéha a financni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 298
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Mezi dal$imi pfi¢inami bylo to, ze spotiebni vydaje v USA stoupaly rychleji nez ptijmy,
rostlo tak spotiebitelské zadluzeni. Problémem je prave to, ze v dob¢, kdy mzdy stagnovaly,
pracujici zili nad své pomery a za kazdou cenu se snazili udrZet si svou zZivotni uroven tim, ze
si pﬁjéOVali.M Rodiny byly potom tak zadluzené, ze své zavazky jednoduse nemély z ¢eho

splacet.

Nejvétsi zadluzeni bylo v primarnim bydleni, neustale vSak rostlo. Ceny nemovitosti se také
dobach ¢loveék musel pfi pofizeni domu zaplatit pomérné vysokou zalohu. V roce 2005 se pii
koupi nemovitosti platilo pouze 2 % z jeji prodejni ceny. V letech 2004 a 2005 byla tietina
hypoték poskytovana s variabilnimi urokovymi sazbami, kde splatky na zac¢atku jsou nizsi nez
u pujcky s fixni sazbou. Variabilni sazby mohly variovat jednim smérem a to nahoru. Dluhy
byly nejen v oblasti bydleni, ale i na kreditnich kartach. V soucasnosti skoro dvé tietiny
majitel kreditnich karet maji zapornou bilanci a musi tudiz splacet. Urokové sazby na nich
ale rostou. Dal§im problémem jsou spotiebitelské uvéry, které maji fixni splatky i1 trokové
sazby. Patii sem uvéry na koupi automobilu a studentské ptijcky. Dluznici ale neplati vcas a

pujcky prodluiuji.52

Zasadnim problémem tedy bylo, ze v minulych letech americké banky lehkovazné ptijcovaly
penize témét kazdému, bez vétSich omezeni. DluZnici pak nebyli schopni splacet své uvéry,
nem¢li penize na splatky. Banky totiZ pij¢ovaly penize i lidem s niz§imi piijmy. Splatky byly
nastaveny tak, Ze v prvnich letech lidé platili mensi ¢astky a po Case se jejich hodnota daleko
zvysila. Lidé ptestali platit a banky jim byly nuceny domy zabavit. Véfitelé ale chtéli penize,
0 domy zajem neméli. Proto vznikla na americkém trhu velkd nabidka nemovitosti. Jejich
cena tedy klesala. Americké banky neinkasovaly za nemovitosti tolik, kolik na n¢ na zacatku
pujcovaly. DalSim problémem pak bylo, Ze si banky pak také zacaly pljc¢ovat. Financni
investofi tedy neméli divéru ve finan¢ni instituce a chtéli zpét svij kapitdl. Tim se dalsi

instituce dostdvaly do problémtl.. Na trhu se zvySoval previs poptavky po penézich nad

1 FOSTER, John Bellamy, MAGDOFF, Fred. Velka finanéni krize - p¥i¢iny a nasledky. Grimmus, 2009. s. 28
°2 FOSTER, John Bellamy, MAGDOFF, Fred. Velka finanéni krize - pfi¢iny a nasledky. Grimmus, 2009. s. 32-
34
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nabidkou. Urokové sazby na mezibankovnim trhu vyrazné rostly. Nésledkem bylo, Ze si

banky ptjovat piestaly a ty, které penize v hotovosti nemély, zkrachovaly.>
3.2 Pribéh krize v USA

V této kapitole bude uveden prabé¢h krize ve Spojenych statech. Budou popsany nejvyraznéjsi
piiklady probléma americkych bank Fannie Mae a Freddie Mac, Lehman Brothers a
pojistovny AIG.

3.2.1 Fannie Mae a Freddie Mac

V tnoru roku 2007 se znaén€¢ zvySil objem nesplacenych hypotecnich ptjcek vici
spole¢nostem Fannie Mae a Freddie Mac, coz jsou staitem podporované spolecnosti, které se

specializovaly na poskytovani vyhodnych hypoték chudsimu obyvatelstvu.>*

Fannie Mae zalozil roku 1938 americky Kongres, agentura byla sou¢asti Rooseveltova New
Dealu a jejim cilem byla podpora bydleni. Ukolem agentury bylo zajisténi potiebného
mnozstvi finan¢nich prostfedki pro banky, které poskytuji hypote¢ni uvéry. Protoze Fannie
Mae existovala pod americkym Kongresem, mohla si piijéovat penize za pomé&rné nizky trok
nejen od domécich, ale i zahrani¢nich investort. Ty pak poskytla americkym bankam, které
poskytuji hypotecni uveéry. Zisk agentury Fannie Mae se pocital z rozdilu urokd, za ktery si od
investort pijcovala a troki, za ktery uvéry dodavala americkym bankam. V roce 1968 byla
zalozena agentura Freddie Mac, méla slouzit jako ,,protivdha®, aby se zabranilo monopolizaci
na hypotec¢nim trhu. V dobé¢, kdy se tirokové sazby snizily az na vySe zminéné 1 %, aktivita
Freddie a Fannie se zvySovala. Vykupovaly od bank hypotéky a prodavaly je investorim. Za
rok 2002 se jejich ¢isty zisk zvysil o 19,1 %. Na trhu nemovitosti se ale vytvarela ,,bublina®,
jejimz ,,splasknutim® se ob¢ agentury dostaly do zavaznych problémi. Tempo ristu cen domil
se velmi snizilo, pozdé€ji byl zaznamenan jejich propad. ProtoZe znacné nartistaly opozdéné
platby z hypote¢nich uvéri, problémy se rozsifily na celém hypote¢nim trhu véetné Freddie a
Fannie, které nemohou investovat do rizikovych hypoték. Jejich akcie se zacaly vyrazné
propadat. Hodnota cennych papirti klesala a ob& agentury zacaly pocitat ztraty, které ¢inily 11

mld. dolara. Jejich bankrot by se stal pro americkou ekonomiku z4sadnim, trh s bydlenim

>3 IDNES.cz [online]. 23. zati 2008 [cit. 2010-04-07]. Pro¢ je krize v Americe. Dostupné z WWW:

<http://fjn§1nce.idnes.cz/proc—je—krize—v—americe-Obs /inv.asp?c=A080922 143223 inv_bab>.

* DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a finanéni krize. Praha : C. H. Beck, 2008, s. 298
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v USA by jednoduse nefungoval. Americka vlada se tomu snazila zabranit a 7. zafi 2008

pievzala kontrolu nad t&mito polostatnimi agenturami.”

Americka vlada slibila v pfistich tfech letech pomoc témto dvéma agenturam, bez ohledu na
jejich ztraty. Americka vlada uz na jejich podporu vydala 111 mld. USD a je vlastnikem 80%

podilu. Jejim cilem je zlepsit davéru investort, kdyZ bude za obéma agenturami stat.>®

3.2.2 Lehman Brothers

Po 158 letech od zalozeni vyhlasila banka Lehman Brothers bankrot, byl to nejvétsi krach
investi¢ni banky v USA. Jeji pad se stal predzvésti globalni finanéni krize. Krach této banky

zpusobil paniku v celém svéte.

Banku Lehman Brothers zalozili tfi zidovsti pfist€hovalci pivodem z Némecka v roce 1850.
Byli to Henry, Emanuel a Myer Lehmanové, pivodné nesla nazev Alabama Cotton Treader.
Byla ¢tvrtou nejvétsi investiCni bankou a obchodnikem s cennymi papiry. Méla 26 000
zaméstnanci a 61 pobocek vcelém svété. Vroce 2007 byla na prvnim misté

Nejobdivovangjsich investi¢nich firem, které sestavuje Gasopis Fortune.”’

Lehman Brothers se stala nejvétSim upisovatelem hypotecnich cennych papirti. Ty kvili krizi
na americkém hypotecnim trhu ztracely rychle svou hodnotu. Banka se tedy dostavala do

znacnych problémd.

Osudné pro banku byl nizky pomér vlastniho jméni k aktiviim. Vlastni kapital ¢inil 30 mld.

dolarii, kdeZto hodnota aktiv byla aZz 600 mld. TudiZ pokles trzni hodnoty aktiv o 5 % by

zcela vymazal vlastni jméni Lehman Brothers.”®

% BRYCHTA, Jaroslav. Finance.cz [online]. 25.7.2008 [cit. 2010-04-07]. Freddie Mac a Fannie Mae no¢ni
murou obchodnikll. Dostupné z WWW: <http://www.finance.cz/zpravy/finance/180097-freddie-mac-a-fannie-
mae-nocni-murou-obchodniku/>.
% CT24 [online]. 27. 12. 2009 [cit. 2010-04-07]. Agentury Fannie Mae a Freddie Mac dostanou tolik, kolik
budou potiebovat. Dostupné z WWW: <http://www.ct24.cz/ekonomika/76423-agentury-fannie-mae-a-freddie-
mac-dostanou-tolik-kolik-budou-potrebovat/>.
> STUCHLIK, Jan. Penize.cz [online]. 14.09.2009 [cit. 2010-04-08]. P4d Lehman Brothers: Co poslalo svét do
finan¢ni propasti. Dostupné z WWW: <http://www.penize.cz/59054-pad-lehman-brothers-co-poslalo-svet-do-
financni-propasti>.
% VOSECEK, Viclav. IHNed.cz [online]. 15. 9. 2008 [cit. 2010-04-08]. Lehman Brothers zazad4 o bankrotovou
ochranu. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.ihned.cz/c1-27626670-lehman-brothers-zazada-o-bankrotovou-
ochranu>.
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Vedeni banky chtélo pomoc statu, aby centralni banka (FED) povolila Lehmans Brothers
transformaci na komercni banku. Mohla by tak ziskavat vklady od klientd. Také by mohla

ziskat finan¢ni pomoc, kterou centralni banka nabizela. FED ale odmitl.

13. a 14. zafi 2008 svolala vlada zastupce nejvétsich americkych bank, které chtéla presvédcit,
aby Spatnd aktiva banky Lehman Brothers odkoupily a zdravou banku prodaly. To se ale
nepodafilo. Ani pfevzeti banky bankou Bank of America se nepovedlo. Britskd Barclays
Capital byla odhodlana Lehman Brothers koupit pod podminkou, Ze by se americka vlada

" o A . ] . .1 59
zarucila za jeji Spatnd aktiva. Ministr financi ale s podminkou nesouhlasil.

15. zari 2008 americka investi¢ni banka pozadala o bankrotovou ochranu pied véfiteli. Byl to
nejvetsi bankrot v historii Spojenych statlii. Banka méla 60 mld. dolari ve S$patnych

investicich do realit.®

Béhem jedné hodiny se akciové trhy propadly tak, ze investofi pfisli o vice nez 300 mld.

USD. Za cely den z trhu zmizelo vice nez 700 mld. USD.®

Dusledkem krachu této velké banky bylo to, ze nékolik tisic lidi pfislo o praci a investofi o

700 mld. dolart. Prudce padaly burzy po celém svété véetné Prazské burzy.

V den bankrotu 15. 9. 2008 se americky dolar siln¢ oslabil k ostatnim ménam, coz je dalSim
disledkem. Nejvice na oslabeni dolaru ziskal japonsky jen, na americky dolar ziskal 2,3 %,

euro vi&i dolaru posililo celkem o 1,7 %.%

I kdyz banka Lehman Brothers byla dost velkd a hlavné provdzana se spoustou svétovych
bank, americka centralni banka spolu s vladou piesto nepomohly a banka tak zkrachovala. To

je varovani pro ostatni velké banky, nesmi se kviili své velikosti spoléhat na zadchranu.

% STUCHLIK, Jan. Penize.cz [online]. 14.09.2009 [cit. 2010-04-08]. P4d Lehman Brothers: Co poslalo svét do
finanéni propasti. Dostupné z WWW: <http://www.penize.cz/59054-pad-lehman-brothers-co-poslalo-svet-do-
financni-propasti>.
% €124 [online]. 15. 9. 2009 [cit. 2010-04-08]. Bankrot banky Lehman Brothers urychlil svétovou finanéni krizi.
Dostupné z WWW: <http://www.ct24.cz/ekonomika/66775-bankrot-banky-lehman-brothers-urychlil-svetovou-
financni-krizi/>.
®1 STUCHLIK, Jan. Penize.cz [online]. 14.09.2009 [cit. 2010-04-08]. Pad Lehman Brothers: Co poslalo svét do
finan¢ni propasti. Dostupné z WWW: <http://www.penize.cz/59054-pad-lehman-brothers-co-poslalo-svet-do-
financni-propasti>.
%2 MIKULKA, Milan; KRALICEK, Tomas; VOSECEK, Vaclav. IHNed.cz [online]. 15. 9. 2008 [cit. 2010-04-
08]. Dolar prudce oslabil. Stahuje ho krize Lehman Brothers. Dostupné z WWW: <http://finweb.ihned.cz/c1 -
27628520-dolar-prudce-oslabil-stahuje-ho-krize-lehman-brothers>.
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Podle Zpravy amerického soudniho vysetfovatele Antona Vulkase, investicni banka pted
svym bankrotem falSovala ucetnictvi. Ve Zpravé je uvedeno, ze se ucetni vykazy na zacatku
roku 2008 neshoduji se skutecnym stavem o 50 mld. USD. Pravé tuto sumu penéz banka
pouzila na rizikové investice a nasledné to tajila. Se Spatnymi uvéry byl ale problém a banka
tak o penize pfiSla. Ve Zpravé je také obvinéna auditorskd spolecnost Ernst & Young, ktera

;v r . . r . 63
tyto ucetni udaje potvrzovala jako spravné.

Krach Lehman Brothers odstartoval Sifeni finan¢ni krize mimo Spojené staty. Divéra
finan¢nich instituci klesala, a tak si prestaly plijcovat. Lidé tedy nedostavali penize. Lehman
Brothers zkrachovala diky spekulacim s hypotékami, které ztratily svou hodnotu splasknutim

realitni bubliny.

3.2.3 AIG (American International Group)

Po padu ¢tvrté nejveétsi americké investiéni banky Lehman Brothers vladla Spatna situace i

V nejvetsi americké pojistovné AIG.

AIG byla zalozena vroce 1919 v Sanghaji, jeji soucasné sidlo je v New Yorku. AIG je
nejveétsi pojistovaci spolecnost svéta. Zaméstnava kolem 116 000 lidi ve vice nez 100

zemich.%

Problémem AIG byla nedostate¢na likvidita, proto 16. 9. 2008 FED ptjcil pojisStovné 85 mld.
USD. Tato ptjcka méla uklidnit klienty a dalsi partnery pojistovny, aby neodstupovali od
sjednanych pojistek nebo neprodavali aktiva spojend s AIG. Americka vlada tak za tuto

pijcku ziskala 79,9% podil.®

Prakticky tak vstoupila do fizeni pojistovny AIG. M¢la pravo
na vyménu ¢asti managementu a pravo veta na vyplatu dividend. Uvér byl sjednan na 2 roky a

m¢el byt splacen z vytézku z prodeje majetku.

%3 IDNES.cz [online]. 12. biezna 2010 [cit. 2010-04-08]. Banka Lehman Brothers podvadéla, tvrdi rozsahla
zprava. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/eko-zahranicni.asp?c=A100312_170622_eko-
zahranicni_fih>.
® CVRCEK, Miroslav. IHNed.cz [online]. 16. 9. 2008 [cit. 2010-04-09]. Fed se snaZi zachranit AIG, paj&i ji 85
miliard dolard. Dostupné z WWW: <http://in.ihned.cz/c1-27721270-fed-se-snazi-zachranit-aig-pujci-ji-85-
miliard-dolaru>.
% CVRCEK, Miroslav. IHNed.cz [online]. 16. 9. 2008 [cit. 2010-04-09]. Fed se snaZi zachranit AIG, pajéi ji 85
miliard dolard. Dostupné z WWW: <http://in.ihned.cz/c1-27721270-fed-se-snazi-zachranit-aig-pujci-ji-85-
miliard-dolaru>.
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Diusledkem potizi pojistovny AIG v USA poklesla divéryhodnost i ¢eskych pobocek (Prvni
americko-Geska pojistovna a Amcico AIG Life).®® Ob& pobocky ale prohlésily, Ze funguji

zcela normalné.

Vlada pojistovné pomohla z divodu, Ze by jeji pad jest¢ vice zhorsil situaci na svétovych
finan¢nich trzich. Kdyby nastal krach této spolecnosti, ostatni velké banky ve svété by se

potykaly s nemalymi problémy.

V nasledujici tabulce je uveden prehled bank, které mély roku 2008 problémy.

% TRYNER , Miroslav. Euro.cz [online]. 17/09/2008 [cit. 2010-04-07]. Fed pomiize pojistovné AIG. Dostupné
z WWW: <http://www.euro.cz/id/s2c4q8ahb2/detail.jsp?id=98513&isfulltext=1>.
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Tabulka 15: Problémy americkych bank

Zkrachovalé banky

Nazev banky

Datum

Popis problému

Pokles cen akcii

IndyMac

11.

7.2008

IndyMac zkrachovala pod natlakem
vkladateld. Ti ze strachu z jejiho
zhrouceni vybirali své uspory. Naklad
krachu této banky byl odhadnut na 4 — 8
mld. USD. Byl to tfeti nejvetsi bankovni
krach v povale¢né historii USA.

100 %

Lehman
Brothers

15.

9. 2008

Lehman Brothers zkrachovala disledkem
ztraty hodnoty hypotecnich cennych
papird. Pad této investicni banky zptsobil
pad akciovych trhli vSude na svéte.

100 %

Washington
Mutual

26.

9. 2008

Americkd vlada nechala zavfit nejvétsi
domaci spofitelnu.

100 %

Banky, které mély problémy

Citigroup

Banka se potykala s vyraznou ztratou,
béhem trech Ctvrtleti ptfisla o 17,4 mld.
USD.

58 %

AIG

16.

9. 2008

Pojistovna v dasledku krize hypotecniho
a uvérového trhu tii Ctvrtleti vykazovala
ztratu, ktera dosahla 18,5 mld. USD.
Pomohla ji americkd centralni banka,
pojistovné putjcila 85 mld. USD a
prevzala tak 79,9 % akcii AIG.

95 %

Morgan
Stanley

22.

9. 2008

Nejvéetsi japonska banka Mitsubishi UFJ
Financial Group oznamila plan nakupu
10 — 20 % akcii Morgan Stanley.

66 %

Goldman
Sachs

24,

9. 2008

Miliardait Warren Buffett investoval do
banky Goldman Sachs 5 mld. USD.

41,5 %

Pievzaté banky

Bear Stearns

16.

3. 2008

Tato patd nejveétsi investicni banka se
stala prvni finan¢ni instituci, kterou
postihla krize na avérovych trzich, potize
v disledku  propadu  hypote¢niho a
uvérového trhu pfisly v poloviné roku
2007. JPMorgan Chase & Co koupila
Bear Stearns za pouhé 2 USD za akcii.

81 %

Merrill
Lynch

15.

9. 2008

Bank of America, druhd nejveétsi

americka banka, schvalila ptfevzeti banky
Merrill Lynch za 50 mld. USD.

65 %

Wachovia

29.

9. 2008

skupina
nejvetsi
jejiz
kvili

Nejvetsi  americkd  finanéni
Citigroup pfevzala Sestou
americkou banku  Wachovia,
hospodafeni bylo posSkozeno
uveérove krizi.

99 %

Zdroj: VOSECEK, Vaclav; KRALICEK, Tomés. IHNed.cz [online]. 29. 9. 2008 [cit. 2010-04-09]. Pady a
krachy americkych bank. Dostupné z WWW: http://ekonomika.ihned.cz/c1-28412670-prehledne-pady-a-krachy-

americkych-bank
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3.3 Priibéh krize v Evropé

V této kapitole bude uveden prubéh krize v Evropé, konkrétné na Islandu, v Mad’arsku a

v Ceské republice.
3.3.1 Island

Nejvice a nejrychleji finanéni krize postihla Island. Tak jako Island zadna jina vyspéla zemé
od dob Velké deprese takovou situaci nezazila. Priiny krize je tfeba hledat u tii nejvétSich
islandskych bank a jejich agresivni zahrani¢ni expanze. Ekonomika tohoto statu se dostala
Kk bankrotu. Stat piebral kontrolu nad tfemi hlavnimi bankami: Kaupthing, Landsbanki a

Glitnir, aby zabranil krachu tamniho bankovniho systému.®’

Ve druhé poloviné 90. let prob¢hla na Islandu liberalizace bankovnictvi, to piispelo k ristu
ekonomiky. Do té doby islandska ekonomika zavisela predev§im na rybolovu a vyvozu

moiskych produktu.

I bankovni sektor Islandu se dostal do problémi diky pfiliSnému poskytovani pijcek. Po
krachu investi¢ni banky Lehman Brothers problémy rostly. Bankovni sektor v minulosti
znacné expandoval v zahrani¢i, bankéfi nakupovali podily v menSich institucich. Problémem
se staly také investice do rizikovych cennych papird, pravé jejich cena se odrazela od
amerického hypotecniho trhu. Islandské banky se dostaly do potiZi a tak je v fijnu roku 2008

vlada prevzala.

Islandské vlada vzapéti pozadala MMF a skandinavské zem€ o pomoc. Z této strany muze
vyuzit az 10 mld. USD pokud splni urcité podminky, mezi kterymi je i dohoda s véfiteli, aby
jim byly splaceny zavazky. Dal§i podminkou MMF je i Gsporné hospodateni. Vlada provedla

Skrty ve vydajich a zvysila dané, aby ziskala potfebné finance navic.®®

Disledkem krize na Islandu se mnoho imigrantt chtélo vratit zpét do svych rodnych zemi a to

by pro ekonomiku znamenalo velké problémy. Mezi imigranty pfevazuji lidé z Polska, Filipin

" KRALICEK, Tomas. IHNed.cz [online]. 9. 10. 2008 [cit. 2010-04-09]. Dopady krize: Island uz ovlada t¥i
hlavni banky v zemi. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.ihned.cz/c1-28909040-dopady-krize-island-uz-
ovlada-tri-hlavni-banky-v-zemi>.
%8 LAVICKA, Viclav. IHNed.cz [online]. 21. 7. 2009 [cit. 2010-04-09]. Island nalije do bank 2 miliardy dolar.
Dostupné z WWW: <http://hn.ihned.cz/c1-37844760-island-lije-do-bank-2-miliardy-dolaru>.
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a Thajska. Praveé imigranti ve vétsi mife tvofi levné pracovni sily, které souvisi s rybolovem.

Jejich odchod by ekonomickou situaci rapidné zhorsil.

Za lonisky rok se z Islandu odstéhovalo 10 612 obyvatel, coz je od roku 1887 nejvice. Island
ma okolo 320000 obyvatel.®® Hlavnim jejich cilem je Evropa, piedev$im Polsko a

skandinavské staty Norsko, Dansko a Svédsko.
Dopadt krize na Islandu je tedy hned nékolik:

= padly banky,

= jslandska koruna se zhroutila,

» zem¢ se dostala pred bankrot,

* pezaméstnanost,

» odchod obyvatel,

= odstup islandské vlady (hovoii se o prvni vladé, ktera padla disledkem globalni krize).
Krize na Islandu ma negativni dopad i pro Ceskou republiku, konkrétné pro mésto Hradec
Kralove, které investovalo do dluhopist bank Glitnir a Landsbanki celkem 77,5 mil. korun.
Dosud mésto neziskalo penize zpét. Pfitom splatnost dluhopisti padlych bank méla byt letos
Vv bieznu a dubnu. Nejvice finan¢nich prostiedkd pujcily lidem na Islandu némecké banky.

Také Velka Britanie a Nizozemsko chtéji od Islandu 100 mld. korun za vklady jejich ob¢anti.

Islandska ekonomika za lonisky rok klesla o 7,4 % a pokles je o¢ekavan 1 letos.”

Jednim z feSeni situace na Islandu ma byt vstup do EU. Referendum o vstupu zemé do EU se
ma konat pfisti rok. Dal$im feSenim je vybudovat novy bankovni systém, ktery na Islandu

zanikl.

% IHNed.cz [online]. 23. 2. 2010 [cit. 2010-04-09]. Kviili krizi se z Islandu odstéhoval rekordni pocet lidi.
Dostupné z WWW: <http://zahranicni.ihned.cz/c1-40701160-kvuli-krizi-se-z-islandu-odstehoval-rekordni-
pocet-lidi>.
® Financni noviny.cz [online]. 07.04.2010 [cit. 2010-04-09]. Hradec investici 77,5 mil. K& do islandskych bank
zpét nedostal. Dostupné z WWW: <http://www.financninoviny.cz/financni-krize/zpravy/hradec-investici-77-5-
mil-kc-do-islandskych-bank-zpet-nedostal/459752&id_seznam=>.
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3.3.2 Mad’arsko

Také Madarsko se dostalo kvuli krizi do problému. Pfed krizi se tato zemé potykala
s pomérné¢ slabym hospodaiskym ristem a vysokou inflaci. MMF proto nabidl této malé zemi
uprostied Evropy pomoc. Krizi pfedchazel zna¢ny propad akciovych trhli a to o Ctvrtinu.
Madarsky forint se 0 5 % oslabil proti euru a trh s dluhopisy nefungoval.”* Problémy tedy
byly na svété. Diivodem téchto problému byl vysoky deficit vefejného rozpoctu, se kterym se
zem¢ potyka uz tadu let. Mad’arsko si tedy penize pajCovalo v zahrani¢i. To se ale stalo

béhem soucasné krize a neochoté pujcovat problém. Finan¢ni podporu Mad’arsku slibil MMF.

V porovnani s Islandem se oba staty potykaly se znac¢ny deficitem bézného Uctu platebni
bilance, s pfiliSnymi Gvéry a pujékami v cizi méné kvuli vysokym domacim urokovym
sazbam. To se ale stalo vaznym problémem, v ptipad¢ Islandu doslo k silnému znehodnoceni
koruny a zavazky spotiebitelli tak vyrazné vzrostly. Lidé pak na splaceni neméli penize.
Madafi tuto situaci vyfeSili tak, ze tfeti nejvétsi banka v zemi MKB Bank zamezila
poskytovani plijéek v eurech a také ve Svycarskych francich, které si domdacnosti oblibily
kvili niz§im Grokovym sazbam, aby se splacenim nenastal kvili zméndm kurzu forintu
problém. Lidé si tak podle banky nebudou pujcovat kvili vysokym domacim urokovym

. . 72
miram vuabec.

KdyZ krize na zemi dolehla, centralni banka v Mad’arsku zvysila o 3 % urokové sazby.
Zakladni urokové sazba se dostala na 11,5 %, s cilem podpofit domaci ménu a zamezit inflaci.
Pfi dalsim porovnani Mad’arska s Islandem:

= deficit bézného Uctu platebni bilance Islandu za rok 2006: 25 % HDP,

= deficit bézného uctu platebni bilance Islandu za rok 2007: 17 % HDP,

= deficit bézného uctu platebni bilance Mad’arska za rok 2006: 6,5 % HDP,

= deficit bézného uctu platebni bilance Mad’arska za rok 2007: 5,5 % HDP."

"M VLKOVA, Jitka. iDNES.cz [online]. 14. fijna 2008 [cit. 2010-04-10]. Finanéni krize se prelila také do
Madarska. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/financni-krize-se-prelila-take-do-madarska-fg7-
/ekonomika.asp?c=A081013_212726_ekonomika_dp>.

2 VLKOVA, Jitka. iDNES.cz [online]. 14. fijna 2008 [cit. 2010-04-10]. Finanéni krize se prelila také do
Madarska. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/financni-krize-se-prelila-take-do-madarska-fg7-
/ekonomika.asp?c=A081013_212726_ekonomika_dp>.

® VITAMVASOVA, Lucie. IDNES.cz [online]. 29. fijna 2008 [cit. 2010-04-10]. Na Mad’arsko doléha krize na
finanénich trzich. Dostupné z WWW: <http://finance.idnes.cz/na-madarsko-doleha-krize-na-financnich-trzich-
fn5-/inv.asp?c=A081025_115950 inv_hla>.
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Z porovnani je tedy patrné, ze situace v Mad’arsku pied krizi nebyla tak vazna jako na

Islandu. Pfesto krize v tomto staté byla vyrazna.

Poptavka po mad’arskych statnich dluhopisech najednou neexistovala. V dob¢, kdy na Islandu
naplno propukla krize, se mad’arska aktiva zacala prodavat. Dal§im problémem byla nedivéra
mezi bankami, nésledkem toho si banky mezi sebou piestaly pj¢ovat a mezibankovni trh tak

zamrzl. Domaci ména oslabila, proto se pljcky v zahrani¢nich ménach staly drazsimi.

Vlada fesila krizi uspornymi opatfenimi, které zahrnuji snizeni plati a propousténi ve
vefejném sektoru. Lidé kvili rozhodnuti vlddy demonstrovali. Usporna opatieni byla
podminkou za pijcky od MMF. Za usporna opatieni se povazuji kromé zmrazeni mezd také

zruseni odmén, prémii a tfinactych platd.”
Dopady krize v Mad’arsku:
= oslabeni ekonomického ristu (kvili zpomaleni zdpadnich ekonomik, na kterych je
Mad’arsko zavislé),
= zvySeni urokovych sazeb,
» oslabeni domaci mény,
= zamrznuti mezibankovniho trhu,
=  odchod investord,

= {spornd opatfeni.

™ IDNES.cz [online]. 29. listopadu 2008 [cit. 2010-04-10]. Tisice Mad’arti demonstrovaly proti ispornym
opatfenim vlady. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/tisice-madaru-demonstrovaly-proti-uspornym-
opatrenim-vlady-p58-/eko-zahranicni.asp?c=A081129 183252_eko-zahranicni_jan>.
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3.3.3 Ceska republika

V Ceské republice jsme také pocitili Krizi, i kdyZ jinak nez vySe zminéné staty. Finanéni
instituce v CR do rizikovych neprtihlednych nastroji neinvestovaly jako v ostatnich statech,
proto se nam prvni vina dopadd finanéni krize vyhnula. Dalsi vina negativnich dopadii vSak
Ceskou republiku postihla. Zahrani¢ni poptavka poklesla, firmy piisly o zakazky a zvysila se

nezameéstnanost.

Banky v Ceské republice se na rozdil od t&ch zahraniénich fadi k nejzdravéjsim ve svétové
ekonomice. Ceské narodni banka stejné tak jako zahraniéni banky na konci roku 2008 snizila
urokové sazby, aby posilila likviditu v ekonomice a posilila také poskytovani uvért. Ty se ale
vice poskytovat nezacaly. Banky si vice své klienty provétuji, aby se omezil problém s jejich

nesplacenim.

Ve spofticich uctech se trokové sazby snizily zhruba o 1 %. Lidé tak neziskaji vice nez 2,5 %.

Realné zhodnoceni diky poklesu inflace ale nastalo.”

Hospodaistvi Ceské republiky je zavislé na zapadnich ekonomikach, piedevsim vsak na

Némecku, proto se hovoii o tom, Ze se situace u nas zlepsi, aZ se zlepsi situace tam.

Diisledkem krize v Ceské republice se podstatné zpomalilo tempo ekonomiky v porovnani
s minulymi lety, zhorSila se nezaméstnanost, doslo ke sniZzeni mezd a tim zhorSeni Zivotni
urovné, zvysily se dang, zlevnily nemovitosti. Cizinci, ktefi sem pfisli za praci, zemi opoustéli

a v disledku ztraty prace se zvysila kriminalita.

Mezi odvétvi Ceské ekonomiky, které byly zasazeny krizi nejvice, patfi automobilovy
pramysl, bankovni sektor, cestovni ruch, sklaifsky pramysl, doprava, hutnictvi, strojirenstvi

textilni pramysl a stavebnictvi.

Automobilovy primysl pocitil krizi asi nejvice. Pro ¢eskou ekonomiku je pfitom klicovy.
Automobilové spolecnosti musely omezit vyrobu, ta v prvnim pololeti roku 2009 znacné

poklesla. Konkrétné vyroba osobnich automobilt poklesla o 11 %, ndkladnich automobill o

> ZAMECNIK, Petr. IDNES.cz [online]. 22. Fjna 2009 [cit. 2010-04-10]. Privodce rokem s krizi v Cesku.
Dostupné z WWW: <http://finance.idnes.cz/pruvodce-rokem-s-krizi-v-cesku-der-
/inv.asp?c=A091020_104234 _inv_bab>.
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54 % a motocykld o 61 %. Prodej nejvétsi automobilky Skoda Auto zaznamenal zna¢ny

pokles. Mnoho zaméstnanci bylo propusténo, bylo také méné zakazek a nizka poptavka.

Banky v Ceské republice finanéni krizi vyrazné nepocitovaly. Pouze stavebni spofitelny
zaznamenaly pokles klientd. Na hypote¢nim trhu je patrny pokles hypoték poskytnutych

obcéanum.

Cestovni ruch zaznamenal znaény pokles. Ceské hotely se potykaji s tbytkem hosti,

predevsim cizincti. Nékolik cestovnich kancelari ukoncilo svoji ¢innost, napt. CK Tomi Tour.

Ve sklarském primyslu jsme mohli zaznamenat krach spole¢nosti, mezi kterymi je Bohemia
Crystalex Trading a Porcela Plus. Krize zasahla i Jablonex Group. Pramysl se rovnéz potykal

S poklesem zakéazek i propousténim.

Krize znaéné poznamenala firmy s nékladni silni¢ni dopravou. Pocet zakéazek siln¢ poklesl.

Mnoho Fidi&t ptislo o praci. Ztratu zaznamenala i letecka spolenost CSA.

Vyrazné propousténi probéhlo v huti Arcelor Mittal Ostrava a stejné tak 1 ve tietim nejveétSim

podniku Evraz Vitkovice Steel. Firmy nevyuzivaji 100 % kapacity.

Trzby se propadly i ve strojirenskych spolecnostech. Napt. prazskd spolecnost Siemens

Kolejova vozidla ukoncila svou vyrobu.

V textilnim primyslu vykazala ztratu napf. nejvétsi odévni spolecnost Odévni podnik

Prostéjov, dalsi podniky propoué‘[ély.76

V odvétvi stavebnictvi se vyrazné projevila nejistota a opatrnost investort. Jejich aktivita se
na Ceském realitnim trhu na pocatku krize roku 2008 propadla v porovnani s rokem
pfedchozim o témét 70 %. Problémem pro developery, kterym je napt. Orco, se staly vyssi
pozadavky od bank, jde o pomér vlastnich zdroji a uvéru. Kvuli zptisnéni kritérii pro

v ror N0 S . I~y ;o . o 17
udélovani tvért se developeti dostali do potizi s financovanim projekta.

"® |HNed.cz [online]. 7.9.2008 [cit. 2010-04-11]. Pfehledn&: Ktera odvétvi Geské ekonomiky zasahla krize
nejvice. Dostupné z WWW: <http://obrazem.ihned.cz/c1-38251010-prehledne-ktera-odvetvi-ceske-ekonomiky-
zasahla-krize-nejvice>.
"MASOVA, Hana; KORBEL, Petr. Kolaps na ¢esky zptisob. EKONOM. 25.9.2008, &. 39, s. 16-23.
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3.4 DalSi dopady krize

Cely svét zaznamenal pokles ekonomiky. Poprvé od dob Velké deprese poklesl na kratkou
dobu celosvétovy produkt. K poklesu HDP ale nedoslo ve vSech zemich svéta. Napi. HDP
Ciny se v poslednim lofiském étvrtleti zvysil o 8,4 % a HDP v Indii 0 5,8 %. V zemich EU
byl pokles HDP za posledni lofiské ctvrtleti vétsi nez v USA nebo Kanadé. Divodem jsou
preregulované ekonomiky Evropy. EU jesté ani v soucasné dob¢ nemd bez omezeni volny

pohyb pracovnich sil.”

Je pravdépodobné, Ze tak velkd mocnost jako je Cina, pfedéi béhem nasledujicich 25 - 30 let v
HDP Spojené staty americké. Cina je krizi zasaZena méné. Samoziejmé export do USA a
Evropy vyrazné zpomalil. Cina také vyvazla s malym dopadem diky tomu, Z¢ ma malou roli
ve finan¢nim systému, méla piebytkovy rozpocet i ptebytek bézného uctu platebni bilance.

Zvysuje se tak jeji celosvétovy vliv.”®

Krize ma i svou urcitou pozitivni stranku. Banky nebudou tolik riskovat. Dale jednoduse to,
co neni potieba, aby fungovalo a jen ,zabira“ na trhu své misto, skonéi. A naposledy,

v nékterych statech dojde k reformam, kter¢ jiz delSi dobu potiebuyji.

78 MACHALA, Karel. Vitézové a porazeni globalni finan¢ni krize. Bankovnictvi. 2010, €. 1, s. 8-10.
" Snahy o feseni finan&ni a ekonomické krize. Bankovnictvi. 2009, &. 4, s. 18-19.
47



4 Zpusoby rFeSeni a moznosti predchazeni krize

Soucasna financni krize je nejhorsi udalosti od 30. let minulého stoleti. Je ziejmé, Ze jeji
feSeni musi byt globalni, kdyz je krize globalnimi pfi¢inami zptsobena a ekonomika dnesniho
svéta je globalné propojena. Kterékoliv feSeni ale bude velmi drahé, danové poplatniky bude

stat miliardy eur a dolarg.

Pti teSeni krizi je dilezité nevyvolat paniku mezi lidmi, protoze jakmile lidé budou védét, ze

je jejich ekonomika ve $patné situaci, pfestanou nakupovat, Setii a problémy se jen zvétSuji.

Foster a Magdoff80 cituji vétu od ekonoma Galbraitha, ktera zni: ,, Prvni pravidlo centralniho
bankovnictvi je, ze kdyz jde lod’ ke dnu, centrdlni bankéri musi pumpovat do systému penize o
sto Sest.” Jakmile tedy byla situace na financnich trzich vazna, Sifila se panika a hodnoty
akciovych podili se prudce propadaly, Federalni rezervni banka pumpovala do ekonomiky
stovky miliard dolarG. To se vSak projevilo hromadénim hotovosti a neochotou poskytnout

mezibankovni ptjcky. Trh s Gvéry tedy zamrzl.

Centralni banky ve svété krizi zacaly feSit od samého pocatku, v dobé, kdy padly nejvétsi
banky, a to v poslednim c¢tvrtleti roku 2008. V tuto dobu snizily zékladni irokové sazby o
0,5 %. Mezi ty, které tak ucinily, patfily centralni banky USA, eurozony, Velké Britanie,
Svycarska, Kanady a Svédska. Pozdé&ji se ke snizovéani sazeb piidalo Japonsko, Cina nebo
Spojené arabské emiraity.81 Pokles sazeb je feSenim, jak dostat do ob¢hu vice penéz. Cilem je

obnoveni divéry v ekonomiku. Sazby ovliviiuji uro¢eni uveért.

Jako jedno z feSeni krize podle Svétového ekonomického fora z Davosu, je podpora ,,Spatné
banky“gz, do které by se prevadéla rizikova aktiva, ktera jsou problematicka pro financni
systém. Ceské republika uginila podobné feseni v podobé zalozeni Ceské konsolidaéni banky,
ktera vykupovala od bank ,,Spatné uvéry a ,,Cisté banky* se mohly prodat za vyssi cenu. Je
tedy dulezité stabilizovat finan¢ni systém, jinak se ekonomika neozivi. K tomu je potieba

odstranit Spatné dluhy z bilanci bank, které souvisi s americkou hypotecni krizi. Dobré banky

* FOSTER, John Bellamy, MAGDOFF, Fred. Velka finanéni krize - pfi¢iny a nasledky. Grimmus, 2009. s. 111
8 IDNES.cz [online]. 8. fijna 2008 [cit. 2010-04-10]. Centralni banky USA a Evropy valéi s krizi snizenim
urokovych sazeb. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/centralni-banky-usa-a-evropy-valci-s-krizi-
snizenim-urokovych-sazeb-1gd-/eko-zahranicni.asp?c=A081008_131535_eko-zahranicni_pin>.
82 IDNES.cz [online]. 1. tnora 2009 [cit. 2010-04-13]. Davos podpofil ,,$patnou banku* jako mozné vychodisko
z krize. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/davos-podporil-spatnou-banku-jako-mozne-vychodisko-
z-krize-p4w-/eko-zahranicni.asp?c=A090201 221918 eko-zahranicni_abr>.
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tak budou moci ziskat novy soukromy kapital a obnovit ivérovou aktivitu. Ve Velké Britanii
prevladalo feSeni, pfi kterém stat vlozil kapitdl do bank, v podstaté je tedy zestatnil a tim

garantoval nové plijcky spolu s vladnim pojisSténim rizikovych aktiv.

Vlady ekonomicky vyznamnych statd situaci, vzniklou finan¢ni krizi a naslednou recesi, fesi
na dluh. Urokové sazby se snizily na minimalni hodnoty. Pokud by nastala inflace, vydélaji
na tom dluznici, snizi se totiz redlnd hodnota jejich dluht. Dluznici by platili své dluhy ve

znehodnocené méné. Prodélaji naopak ti, ktefi si Setfi a spofi a zadluzeni nej sou.®®

V minulosti uz doslo k fadé krizi, jsou zndmy jejich pfi¢iny a z téch vyplyva fada opatieni,
kterymi by se dalo pfedchazet krizim budoucim. Opatfeni muize zabranit ztraty davéry

o . o vr . ’ 4 r . TR ’ v s ;37
finanénich investori a pfichodu krize. Helisek®® ve své publikaci n&ktera opatfeni uvadi.

Jako jedno z hlavnich opatieni uvadi oslabeni zavislosti na piilivu kapitalu, ke kterému
muzeme dojit snizenim deficitu b&zného uctu platebni bilance. S timto problémem souvisi
meénova a fiskalni politika a také vyvoj ménového kurzu, jeho zhodnoceni oslabuje export a

naopak podporuje import.

Opatienim proti krizi mize byt také udrzeni nizké inflace, kterd by mohla zhodnocovani

ménového kurzu zabrzdit.

Dale je znamé, ze ménové krize postihuji zemé, které maji rezim fixniho kurzu, proto
opatfenim proti této krizi je kurzova politika. Je potieba, pokud si to vyvoj ekonomiky

vyZzaduje, v€as upravit kurz (devalvaci nebo rozsifit fluktuacni pasmo).

Dal8im dtilezitym opatienim je docilit stability bankovni soustavy a to efektivnim bankovnim
dohledem. S tim souviseji konkrétni opatieni, jako je uzavieni bankovnich instituci, které
maji nedostatek kapitdlu nebo kontrola rizikovych operaci. Se soucasnou krizi také souvisi
opatfeni, kterym je vyfeSit problém piezivani velkych financnich instituci, které jsou ve
ztraté. Velké banky jsou problémem, jejich management uvazuje tak, Ze jsou piili§ velké, aby
je mohl stat nechat zkrachovat. A to jen podporuje jejich rizikové chovani. Stabilita bankovni
soustavy by se dala dosdhnout i dostatenymi potfebnymi zdroji informaci a autoritou pro

organ dohledu nad finanénimi institucemi.

8 MACHALA, Karel. Vitézové a porazeni globalni finan¢ni krize. Bankovnictvi. 2010, €. 1, s. 8-10.
8 HELISEK, Mojmir. Ménové krize (empirie a teorie). Praha : Professional Publishing, 2004, s. 129-132
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Centrélni banky by dale m¢ly mit dostatecné ménové rezervy, aby mohly napt. branit kurz
v dobé spekula¢niho utoku svymi intervencemi. Rezervy bank mulzou zabranit nékterym

odliviim zahrani¢niho kapitalu.

Dal$im moznym opatfenim je i1 ¢asteCna regulace prilivu kapitadlu, kterd by meéla byt
orientovana na rizikovy kapital, jako jsou bankovni vklady a kratkodobé dluhopisy, tedy
kratkodoby kapital. Cilem této regulace je omezeni rizika odlivu tohoto kapitalu, se kterym

souvisi 1 tlak na ménovy kurz.

Problémem vySe zminénych opatieni je podle Heliska jejich vcasnost a rozpoznéani
prichézejiciho nebezpeéi. S tim také souvisi varovani pied moznymi nasledky ze strany
MMF, které¢ Casto vlady neberou vazné a s opatienimi se nezabyvaji. Tato situace nastala

v Thajsku roku 1997.

Pfi porovnani soucasné krize s Velkou hospodaiskou krizi z roku 1929, obé zacaly v USA.
USA je velmoc, kterd ovlada svét. Ob¢ krize maji urcité podobnosti, ale i rozdily. Podobnymi
rysy muze byt krach firem a bank, nebo rlst nezaméstnanosti. Rozdily muzeme shledat
1929. Ceny akcii na americké burze tehdy prudce propadaly. Soucasna krize zacala téméf o
80 let pozd€ji a ma sviij ptuvod na hypoteénim trhu. Pii feSeni Velké hospodaiské krize
postupovali podle Rooseveltova programu ,,New Deal®, jehoz hlavnim cilem bylo pickonat
chudobu, chranit uspory lidi a podporovat banky. Jistou podobu pfi feSeni lze shledat i nyni.
Jednim z hlavnich boda feseni podle ,,New Dealu® bylo financovani vefejnych praci, které
mély snizit nezaméstnanost. Stejn¢ tak 1 feSeni soucasné krize vyzaduje podporu

zamestnanosti, je dilezité vytvorit nova pracovni mista.

Me¢ly by se uptednostiiovat dlouhodoba feSeni krizi pfed kratkodobymi, jakym bylo napf.
Srotovné, po kterém sice nastal zna¢ny nariist prodeji automobilll, ovSem tato situace je pouze
docasna. Po skonéeni takovéhoto programu se problémy opét vrati. Spatnou ekonomickou

situaci tato feSeni jen na cas oddali.

Pti teSeni finan¢nich krizi hraje vyznamnou roli MMF, ktery dokéze poskytnout znac¢nou
finan¢ni podporu pro postizené zemé. Finan¢ni podpora je pro oziveni ekonomické aktivity

dilezita. Stejné tak je dtlezité uklidnit investory a piesveédCit je, ze své zavazky zemé splati.
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Rada zemi krizi fes$i expanzivni monetarni a fiskalni politikou, ktera je uskutecniovana dvéma
zpusoby a to, zpisobem snizeni dani nebo zplisobem zvySeni vladnich vydaji. Je ale
paradoxni, Ze 1 kdyz dnesni krizi zptisobilo neimémé zadluzovéni, vlady tuto situaci Casto

fesi slibovanim dalSich vydaji na dluh.

Podle americkych ekonomil finan¢ni krize v USA neskoncila a jeji ekonomika se nevrati na
uroven, kterou méla pred zacatkem krize, diive nez vroce 2013. Profesor ekonomie
Kalifornské univerzity Michael Intriligator zase tvrdi, Ze trh prace se vrati na piedkrizovou
uroven nejdiive roku 2016. Vlada Spojenych stat sice bankam pomohla, ale pouze doc¢asné.

Dalsi propad finanéniho sektoru podle ekonoma Johnsona jenom oddalila.?®

8 Finanéni krize v USA nekonéi. Bankovnictvi. 2010, ¢. 1, s. 6.
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Z.avér

Cilem mé bakalaiské prace bylo analyzovat nejvyznamnéjsi hospodaiské krize v historii a

vymezit jejich spolecné faktory, véetné vymezeni moznosti ptedchazeni krizim.

Nejprve bylo dilezité vysvétlit zakladni teoretické pojmy, které souvisi s tématem a uvadi do
problematiky krizi. Definovali jsme pojmy, kterymi jsou typy krizi, které se objevuji.

Konkrétné jde o krize ménové, dluhové a bankovni.

Poté byly charakterizovany krize v historickém vyvoji. Na pfedchozich strankach jsme se
pokusili vybrat nejvyznamnéjsi krize v historii, z nichZ prvni celosvétovou krizi byla Velka
deprese (¢i Velka hospodaiska krize), ktera probihala mezi svétovymi valkami a pfinesla nam
fadu pouceni. Tenkrat na ni nebyl svét rozhodné ptipraven. Zacala krachem newyorské burzy
Vv roce 1929, coz se okamzité rozsifilo do dalSich zemi, které byly na USA zavislé. Jako prvni
krize se $ifila do celého svéta, jeji dopady se tykaly problému v celosvétovém hospodarstvi,

zpiisobila masovou nezamé&stnanost. Jeji feSeni si vyZadalo statni zdsahy do hospodarstvi.

Po Velké depresi byly charakterizovany krize, které také vyrazn€ ovlivnily ekonomiky ve
sveté. At to byla Latinskoamerickd vnéjsi dluhové krize, Druh4 mexicka krize nebo Asijska
krize, vSude se hovoii o podobnych pfi¢inach. VSude je problémem piedluZenost ekonomik.
Ve vétsiné zemi se nahromadilo takové mnozstvi dluht, které bylo jen velmi obtizné splacet.
U vSech jsme se dozvédé€li o tom, ze ekonomikdm po takoveé krizi trvd néjakou dobu, nez se

Z problémt dostanou.

Soucasna krize, které byla v€novéana €ast prace, ma také pfi¢inu v neumérném zadluzovani.
NezadluZzovaly se jen domdcnosti, zadluZovaly se instituce i jednotlivé staty. Dnesni krize
byla do jisté miry zplisobena tim, Ze lidé ve vyspé€lych zemich se i1 pies zhorSeni ekonomické
situace, snazi udrzet svou zivotni Giroven za kazdou cenu, i kdyZz na to nemaji prosttedky. Lidé
tedy spotfebovavaji vice, nezZ maji. Na vypuknuti krize v§ak mélo vliv vice faktort. Nizké
urokové sazby zapfiCinily rist hypotecnich tvérd. Banky je ale poskytovaly i takovym
klientim, ktefi pro n€ byli rizikovi. KdyZ se urokové sazby zacCaly opét zvySovat, klienti
neméli na své splatky. Nemovitosti se zabavovaly, pfitom jejich ceny klesaly a banky
postupné krachovaly. Krach velké investicni banky Lehman Brothers odstartoval Siteni krize

mimo Spojené staty. Nikdo v té dob¢ nevéril, ze by tak velka banka mohla zkrachovat.
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Zavérem lze tici, ze finan¢ni krize byly, jsou a budou souc¢ésti ekonomik. Dnesni krize se moc
nelisi od téch minulych. Mozné jsme se uz mohli z jejich chyb davno poucit. Soucasna krize
ale poukazuje spisSe na to, Ze se t€ch samych nebo podobnych chyb, které zpiisobily nejvetsi
krachy, stale dopoustime. Je povazovana za nejhorsi krizi, ktera nas od doby Velké deprese
postihla. V zemich, které krize zasahla, doslo ke znacnym poklesim hospodaiského rastu.
Nasledné dochézelo k vyraznym statnim zasahiim a finanénim podporam. Je ale otdzkou,
jestli jsou takové finan¢ni podpory vyhodné. Na jedné stran¢ ze ziskanych poznatkl urcité
zmirnily dopady krize, které mohly byt bez takové pomoci daleko citelnéjsi. Na strané druhé
takové podpory mohou opét vyvolat moralni hazard v podobé¢ riskantnich obchodt, k jakym
v minulosti dochézelo. Zachranéné instituce proto se sveéfenymi pené¢zi musi zachazet

obezietngji a mély by nést za své ¢iny odpovédnost, nebo se situace bude opakovat.

Z krize jsme se jeSté nedostali a pro to, aby se hodnoty ukazateli dostaly na pfedkrizovou
uroven, ekonomiky potiebuji vice ¢asu. Ze ziskanych poznatki je patrné, ze se krize odehrava
V nejpropojenéj$im financnim a hospodarském svété, proto je potfeba tuto situaci feSit

globalng.
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