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ANOTACE

Diplomova prace se vénuje hospodarské politice Spojenych statu americkych v porovnani
S Evropskou unii. Definuje oblasti pusobeni hospodarské politiky. Analyzuje ekonomicky
vwvoj USA a EU v dobé hospodarské krize. Prace dale shrnuje priciny, pribéh a dopady
celosvetové ekonomické krize na ekonomiku USA a EU. Posuzuje ucinnost hospodarske
politiky USA v komparaci s hospoddrskou politikou Evropské unie. V zavéru prdce jsou
shrnuty efekty piisobeni prijatych opatreni a formulovana doporuceni, ktera by méela zabranit
opakovani krize v budoucnu.

KLICOVA SLOVA

Hospodarska politika, USA, EU, financni krize, hypotecni bublina, fiskalni politika,
Monetarni politika

TITLE

Economic Policy of the USA Compared to the European Union

ANNOTATION

The thesis deals with economic policy of the United States of America and it's comparison
with the European Union. It defines the area of action in economic policy. It analyses
economic progress in the USA and the EU in times of economic crisis. The thesis sumarizes
reasons, course and impacts of global economic crisis on the US and the EU economy. It
considers effectiveness of economic policy of the USA in comparison with economic policy of
the European Union. At the end of the thesis results of approved actions are summarized and
recommendations to prevent recurrence if crisis in the future are formulated.
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Uvob

Z diivodu vypotadani se s dusledky hospodaiské krize, jsou opatieni hospodarské politiky
aktualnim a diskutovanym tématem. Stav svétové ekonomiky a jeji budouci vyvoj je dilezity
pro kazdého obcana. Finan¢ni krize se rozsitila z USA a diky celosvétové provazanosti trhli
méla globalni charakter a pterostla v hospodarskou a dluhovou krizi. Vlady jednotlivych stati

se snazi fesit problémy vzniklé v disledku krize pravé pomoci nastroji hospodaiské politiky.

Ve své praci jsem se zamétila na komparaci hospodarské politiky Spojenych statd a
Evropské unie na pocatku 21. stoleti. Téma jsem si zvolila, protoze mé zajima, jakymi nastroji
svétové velmoci bojuji proti ekonomické krizi. Moji snahou je pochopit souvislosti, které
vedly ksoucasné hospodaiské situaci, protoze si myslim, Ze odstranéni pfi¢in muize

vV budoucnu vést k zabranéni ptipadnému vzniku dalsich krizi.

Hlavnim cilem diplomové prace je analyzovat hospodaiskou politiku USA vzhledem k
jejich rostoucimu zadluzeni. Provést komparaci vyuzivanych nastroji hospodaiské politiky
USA a EU. Diéle si prace klade za cil stanovit pfi¢iny hospodaiské krize a posoudit efekty
piijatych opatfeni k feSeni krize na ekonomiku Spojenych statl a Evropské unie. Dil¢im cilem
prace je navrhnout doporuceni, ktera by mohla zmirnit dopady krize a v budoucnu predejit

krizovym situacim v ekonomice.

Kromé& naplnéni stanovenych cilii diplomova prace ovéfuje platnost dvou zakladnich

hypotéz:

Hi.,, Velké spotiebni vydaje americkych domdacnosti jsou jednou z hlavnich pricin financni
krize. Americké domdcnosti svou spotiebu financovaly casto na dluh v podobe bankovniho
roov ‘“
uveru.

Ha. ., K vyznamnému naristu deficitu statnich rozpoctii v clenskych statech Evropské unie,

vedlo zvySovani vydajii na socidlni oblast v obdobi Krize.

Prvni ¢ast diplomové prace je zaméfena na vymezeni zakladnich pojmu, charakteristiku
historického vyvoje hospodarskych politik Spojenych statii americkych a Evropské unie.

r o owr

Druhé ¢ast prace se vénuje ekonomickému vyvoji Spojenych statli americkych a Evropské
unie na konci 20. stoleti a poc¢atkem 21. stoleti. Popisuje situaci v ekonomice pied vznikem
finan¢ni krize a z dosazenych informaci vyvozuje pfic¢iny vzniku hospodaiské krize.

Dale jsou shrnuta opatfeni pfijatd vladami Spojenych statd a ¢lenskych stati Evropské

unie, ktera méla vést ke zlepSeni ekonomického vyvoje v dobé recese. Prace posuzuje
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ucinnost hospodarské politiky USA v komparaci s hospodaiskou politikou Evropské unie.
V zavéru prace jsou navrZzena mozna opatfeni, kterd by vedla ke zmirnéni dopada

hospodarské krize a zabranila jejimu dal$imu vzniku.

Teoretickd vychodiska diplomové prace jsou zpracovéana jako reSerSe odborné literatury.
Ziskana data jsou zpracovana pomoci ekonomické analyzy. V praci jsou vyuzity statistické

metody, komparace a syntéza.
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1 DEFINICE ZAKLADNICH POJMU

Uvodni &ast prace vysvétluje zakladni pojmy a principy hospodaiské politiky. Zabyva se

definici, cili, nastroji a oblastmi plisobeni hospodaiské politiky.

Na hospodaiskou politiku miizeme nahlizet ze dvou uhli’. Lze ji chapat zcela obecné jako
pristup statu k ekonomice dané¢ zem¢. Vlada vyuziva svéfené ¢i jinak ziskané prostfedky a

pravomoci k dosahovani piedem urcenych ekonomickych cili za pomoci celé fady nastrojt.

Druhé pojeti chape hospodarskou politiku jako samostatnou veédni disciplinu. Teorie
hospodaiské politiky vychazi predevSim z makroekonomie. Prebird vSak také mnoho
poznatkii z oblasti politiky, politologie, prava a vefejné spravy. Hospodaiska politika
Z hlediska ekonomie zkouma moznosti realizace zjmu jednotlivych ekonomickych subjekti,

Z hlediska politologie formuje a vytvari komplexni a uceleny hospodarsko-politicky systém.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze hospodarska politika, jako samostatnd védni disciplina

Vv sob¢ zahrnuje teoretické poznatky z ekonomie a praktické souvislosti.

Hospodatskou politiku zajistovanou statem lze kategorizovat do tfi oblasti? — aloka&ni,
stabilizacni a distribu¢ni. Do aloka¢ni funkce spada predevsim poskytovani vefejnych statkt a
rozhodovani o jejich struktufe. Stabilizani funkce ma zajistit takova opatfeni, kterd maji
zmirnovat pribéh ekonomického cyklu. Distribuéni funkci se rozumi rozdélovani dichodd,
jedna se o nejdiskutovanéjsi oblast, protoZe je ovliviilovana stiety zajmovych skupin, riznymi

nazory na spravedlnost, solidaritu, idealismus a dal§imi motivy.
Cile® hospodafské politiky Ize rozdglit do tii skupin:

e maximalizace spoleCenského blahobytu,
e zikladni spolecenské cile (hodnoty),

e tradi¢ni ekonomické cile.

Maximalizace spoleCenského blahobytu je vrcholovym cilem, ke kterému sméfuje veskeré

usili o zdokonalovani fungovani hospodatsko-politického systému ve spolecnosti.

Nedilnou soucasti spolecenského blahobytu jsou zakladni spolecenské hodnoty, mezi které

fadime svobodu, spravedlnost, jistotu, pokrok, nezévislost, demokracii a racionalitu. Zakladni

L ZAX, M. Hospoddiskd politika. 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 4.
2 KUBICEK, J. a kol. Hospodarska politika. 1. vydani. Plzeni: Ale§ Cen¢k, s.r.0., 2006, s. 44.
3 7AK, M. Hospoddrska politika. 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 11-12.
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spolecenské hodnoty4 se v demokratickych spole¢nostech vseobecné uznavaji jako ,,nejvyssi
cile®.
Maximalizaci spoleenského blahobytu a zékladni spoledenské hodnoty® jsou sice

uznavanymi cili hospodaiské politiky, ale jsou velice nekonkrétni a nelze z nich odvodit

zévazné ukoly pro praktickou hospodarskou politiku.

Zavazné cile® pro praktickou hospodaiskou politiku plni aZ tzv. tradiéni cile hospodaiské

politiky, které maji vécny obsah a ekonomickou povahu.

Hlavnim tradi¢nim cilem’ je zajisténi podminek pro stabilni a progresivni vyvoj politiky,
kterych lze dosdhnout vyvaZzenym a stabilnim ekonomickym rdstem, nizkou mirou

nezaméstnanosti, nizkou a stabilni inflaci a vnéj$i rovnovahou.

K méfeni ekonomického ristu se vyuzivaji standardni makroekonomické agregaty — hruby

domaci produkt, hruby narodni produkt a deflétor.

Hruby domaci produkt® je pen&zi vyjadieni celkové hodnoty statkii a sluzeb nové
vytvofenych v daném obdobi na ur¢itém uzemi. Nezalezi na tom, kdo vyrobni faktory vlastni,

ale kde jsou umistény.

Hruby narodni produkt9 zahrnuje veSkerou finalni produkci vyrobenou kdekoliv ve svété

za sledované obdobi, avSak za pomoci domécich vyrobnich faktort.
Oba makroekonomické agregaty mohou byt uvadény v béznych nebo ve stalych cenéch.

(10 . y . s . s a1 N
Deflator™ je pomér mezi nominalni a realnou veli€¢inou. Nominalni veli€iny jsou
vyjadieny v béZnych cenach, redlné veli€iny jsou vyjadreny ve stalych cenach. Deflator HDP

popisuje vyvoj cen vyrabéné produkce.

Druhym kli¢ovym cilem hospodaiské politiky je dosahovéani nizké nezaméstnanosti.
Z ekonomického pohledu pfedstavuje nezaméstnanost stav v ndrodnim hospodarstvi, kde ¢ast
pracovniho potencidlu spolecnosti nenaléza uplatnéni nebo dobrovolné o toto uplatnéni

neusiluje. Nezaméstnanost je nejcastéji vyjadfovdna mirou nezameéstnanosti, tzn. jako

*SOJKOVA, L. Hospoddrskd politika. 2. vydani. Liberec: Technicka univerzita v Liberci, 2010, s. 29.

> SOJKOVA, L. Hospoddiskd politika. 2. vydani. Liberec: Technicka univerzita v Liberci, 2010, s. 29.

® SOJKOVA, L. Hospoddi'skd politika. 2. vydani. Liberec: Technicka univerzita v Liberci, 2010, s. 29.

" ZAXK, M. Hospoddiskd politika. 1. vydéani. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 14-18.

8 CESKY STATISTICKY URAD. Hruby domdci produkt (HDP) - Metodika. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-14].
Dostupné z: <http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hruby_domaci_produkt_(hdp)>.

% Hruby ndrodni produkt. [online]. 1998 - 2012 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:
<http://business.center.cz/business/pojmy/p1363-hruby-narodni-produkt.aspx>.

9 Deflator. [online]. 1998 - 2012 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:
<http://business.center.cz/business/pojmy/p937-deflator.aspx>.
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procentualni podil nezaméstnanych k celkovému poctu aktivniho obyvatelstvall. Urcita
uroveil nezaméstnanosti v ekonomice je nejenom prirozend, ale dokonce nutna. Pfirozend
mira nezaméstnanosti je determinovan a strukturdlnimi a dal§imi setrvaénymi silami
ekonomiky a nelze ji potlacit stimulaci agregatni poptdvky pomoci nastroji hospodarské

politiky.

Tretim ekonomickym cilem hospodarské politiky je inflace - rlst vSeobecné cenové
hladiny. Rozlisujeme dvé formy: 1) poptavkovou inflaci, 2) nabidkovou inflaci. Zdrojem
poptavkové inflace je trvaly rGst agregatni poptavky, ktery neni doprovazen soucasnym
rustem potencidlniho produktu. Ekonomické subjekty jsou tedy ochotny spotiebovavat vétsi
produkt, nez ekonomika vytvafi, coz je nasledné¢ kompenzovano ristem cen. Nabidkova
inflace byva zapfic¢inéna rustem nakladt firem, ktery miize byt vyvolan ristem cen surovin,
energie a nomindlnich mzdovych sazeb, které rostou rychleji nez produktivita préce.
Za ptijatelnou lze ve vyspélych trznich ekonomikach povaZovat inflaci kolem 2 — 4% rocné.
Inflace'® miZe mit rizny charakter, je bud pliziva, klesajici & padiva. Extrémné vysokou

inflaci nazyvame hyperinflaci.

Mezi vn&j§i cile™ hospodarské politiky patii vyrovnana platebni bilance, stabilni a
) Y p yp yr p

optimalni devizovy kurz, optimalni troveil zadluzeni a pfimych investic.

Platebni bilance zemé je jednim ze zakladnich makroekonomickych ukazateli. Podava
obraz o vnégj$i ekonomické rovnovaze zemég. Platebni bilance je chapana jako systematicky
vykaz €1 zaznam vSech hospodarskych transakci, které probéhly za urcité obdobi, zpravidla
jeden rok, mezi devizovymi tuzemci a devizovymi cizozemci. RozliSujeme vertikalni a
horizontdlni strukturu PB. Vertikdlni struktura ptedstavuje rozdéleni polozek bilance na

/14
1

kreditni'* a debetni®®. Horizontalni strukturu tvo ﬁétylG, do kterych jsou jednotlivé transakce

zafazovany.

DalSim cilem hospodaiské politiky v oblasti vnéj$i rovnovéhy je udrzovéani stabilniho
devizového kurzu®’, ktery vyjadiuje pomér, ve kterém je smenovana jednotka domaci mény

za ménu zahranicéni.

! Ekonomicky aktivni obyvatelstvo tvoii lidé od ukon&eni povinné $kolni dochazky do dosazeni diichodového
véku (zaméstnani 1 nezaméstnani). K pracovni sile musime pficist pracujici dichodce a odecist studenty, vézné,
fyzicky a mentalné neschopné pracovat a ty, ktefi praci nehledaji.

12 SOJKOVA, L. Hospodarska politika. 2. vydani. Liberec: Technicka univerzita v Liberci, 2010, s. 32.

B3 7AK, M. Hospodaiskd politika. 1. vydéni. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 22.

1 Zvyseni nabidky deviz.

15 Zvyseni poptavky po devizach.

18 Bgzny Gcet, kapitalovy a finandni ulet, polozka chyb a opomenuti, polozka zmén rezerv centralni banky.

17 7AK, M. Hospodarska politika. 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 26.
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Zminénych ¢tyit klicovych ekonomickych cilit (ekonomicky rist, nizkd nezaméstnanost,
nizkd a stabilni inflace, vnéjsi rovnovaha) hospodatské politiky je n¢kdy velmi obtizné
dosdhnout soucasné. Bézné se stdva, ze dosazeni jednoho cile vede ke ztraté cile jiného.
Z téchto duvoda hovofime o tzv. magickém ctyithelniku hospodaisko-politickych cila'®.

Vrcholy jsou tvoreny:

e meziro¢nim tempem rastu redlného produktu,
e prumeérnou rocni mirou nezameéstnanosti,
e prumérnou ro¢ni mirou inflace,

e podilem salda bézného uctu PB na nominalnim produktu.
Kromé vyse uvedenych c¢tyt cilii hospodaiské politiky se dnes setkavame jesté s dal§imi®:

e socialni cile,

e aplikace strukturalni hospodatské politiky,

e pozadavek na adaptabilitu hospodaiské politiky,

e dlraz na kvalitativni, ne kvantitativni hospodarsky rust,

e ochrana zivotniho prostredi,

e obrat k ,nové ekonomice®, tzn. praktické vyuZziti modernich informacnich a
komunikacnich technologii, které postupné pronikaji do vSech odvétvi soucasné
globalni ekonomiky, ¢imz dochazi k vyznamnym zméndm ekonomickych procest a

spolecenskych instituci®.

1.1 Oblasti piisobeni hospodarské politiky

Hospodatska politika se sklada z dil¢ich politik. Cilem kapitoly je stru¢né charakterizovat
dil¢i hospodaiské politiky, vysvétlit jejich cile, funkce a nastroje. Podrobny popis neni

ukolem prace. Dilezité je pochopeni zakladnich pojmi souvisejicich s danou tématikou

Tato cast prace se zabyva vybranymi politikami: strukturdlni a regiondlni politikou,
politikou ochrany hospodarské soutéze, socidlni politikou, politikou rozdélovani a politikou
zamé&stnanosti. Tyto politiky byly vybrany, protoze je povazuji za zakladni pilite oblasti
pusobeni hospodaiské politiky. Existuji i dalsi politiky, které jsou soucdsti hospodaiské

politiky.

18 7AK, M. Hospoddi'skd politika. 1. vydéni. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 27-28.
1 SOJKOVA, L. Hospodarska politika. 2. vydani. Liberec: Technicka univerzita v Liberci, 2010, s. 29.

2| ELEK, T. Novd ekonomika a jeji ekonomické a regiondlni aspekty. Pardubice, 2010. Diserta¢ni préace.
Univerzita Pardubice. Vedouci prace Jolana Volejnikova. s. 25.
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a) Strukturalni politika

V souvislosti se strukturalni politikou je dilezité vysvétlit pojmy, jako jsou struktura a

strukturalni zmény.

Struktura ekonomiky?! se da vysvétlit riznymi zptsoby. MiiZe se jednat o odvétvovou

nebo sektorovou strukturu, o regionalni strukturu, o strukturu vlastnictvi, zaméstnanosti apod.

Struktura ekonomiky neni neménna, predevs§im v delSich ¢asovych usecich dochazi ke
strukturalnim zmé&nam. Strukturalni zmény?® mohou probihat uvnité ekonomiky nebo vng.

Podnéty mohou ptichéazet ze strany nabidky nebo poptavky.

Z uvedenych definic vyplyvéa, Ze ekonomicky rist ve své podstaté znamend zménu

ekonomické struktury a hospodarsky vyvoj bez téchto zmén nemiize existovat.

Témét vsechna hospodarsko politickd opatfeni maji vliv na strukturu ekonomiky. Tradi¢ni
strukturalni hospodarskou politikou23 rozumime opatieni, kterd jsou ¢inéna pravé proto, aby

doslo ke zméné¢ struktury ekonomiky.

Nastroje strukturalni politiky®* jsou pouZivany podle toho, Eeho pomoci nich chceme
dosdhnout. Jedn4 se napi.: o dotace, danova zvyhodnéni, regulaci cen, snadnéj$i ptistup
K uvértim, vyvozni a dovozni kvoty, ochranna cla, statni zakazky atd. Hlavnim ukolem téchto
nastrojii je podpora inovaci, exportu, malych a stfednich podnikii a podpora podnikéni ve

vybranych regionech.
b) Regionalni politika

Regionalni politika® velice Gzce souvisi se strukturalni politikou. Podobn& jako
hospodarsko politickd opatieni maji strukturdlni dopady, tak maji vzdy i dopady regiondlni.

Dopady maji vzdy riiznou intenzitu.

Mezi jednotlivymi regiony existuji rozdily rizné velikosti, které by nemély ptesahovat

v ’ . r1oa7 s 26 o v . v I3 ‘o
uréitou miru. Proto regiondlni politiku® muzeme definovat jako soubor opatfeni a nastroju,
pomoci kterych ma dojit ke zmirnéni nebo odstranéni rozdilid v ekonomickém rozvoji dil¢ich

regiondl.

2L ZAK, M. Hospoddrskd politika. 1. vydani. Praha: Vysokd $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 82.
22 7AK, M. Hospodai'skd politika. 1. vydéni. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 83.
2 KUBICEK, J. a kol. Hospoddi'skd politika. 1. vydani. Plze: Ale§ Cengk, s.r.0., 2006, s. 118.

2 7AK, M. Hospodadiskd politika. 1. vydéni. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 86.
2 KUBICEK, J. a kol. Hospoddiskd politika. 1. vydani. Plzeii: Ale§ Cengk, s.r.o., 2006, s. 130.

% 7AK, M. Hospoddrska politika. 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 121.
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Dtivodem pro existenci regionalni politiky je fada faktorti®’ napft. ekonomicke, ekologické,
socialni a politické. Ekonomické jsou povazovany za nejvyznamngjsi. Zakladnimi
ekonomickymi podnéty jsou plné vyuziti vyrobnich faktori, usili o rovnovazny ekonomicky

rust, pozadavek optimalniho rozmisténi firem, vysoka zaméstnanost a dalsi.

Nastroje regionalni politiky28 délime na nastroje makroekonomické a mikroekonomické.
K makroekonomickym nastrojim fadime nastroje fiskdlni politiky, monetarni politiky a
nastroje vnéjsi hospodaiské politiky. Mikroekonomické nastroje maji ovliviiovat rozhodnuti

ekonomickych subjektt, jejich smyslem je obnoveni rovnovahy na regiondlnich trzich.
¢) Politika ochrany hospodaiské soutéze

Hospodatska soutéz”® je dileZitym spoleCenskym procesem. Umoziiuje podnikiim
svobodné disponovat svymi vyuzitelnymi zdroji a zarovenn dovoluje spottebitelim volbu mezi
alternativnimi podminkami. Tim zabezpecuje svobodu jednani a svobodu volby. Ekonomické
subjekty se snazi soutéz oslabit® a ziskat tak vyhody, které nesouvisi s jejich vykony.

Ekonomiky se snazi témto tlaklim Celit systémem ochrannych opatfeni.

Mezi nastroje ochrany hospodafské soutéze® patii platna legislativa a piislusny

institucionalni ramec.
d) Socialni politika

s 1 e 2 o v . . v s . Yy v ’
Socialni poh‘uku3 muzeme charakterizovat jako soubor opatieni, ktera smétuji ke zlepSeni
zakladnich Zivotnich podminek obyvatelstva a k zabezpe€eni socialniho smiru v ramci danych

hospodarskych a politickych moZnosti dané zemé.

Hlavnimi funkcemi socidlni politiky jsou ochrannd, pterozdélovaci, homogenizacni,

stimula¢ni a preventivni funkce.

K hlavnim nastrojim patii socialni pfijmy, socialni sluzby, vécné davky, ucelové pujcky,

ulevy a vyhody.
e) Politika rozdélovani

Politika rozd&lovani*® je zameétfena na prerozdélovani diachodli a na odstranéni

neopodstatnénych rozdilti ve spolecnosti.

27 7AK, M. Hospoddi'skd politika. 1. vydéani. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 121.
28 7AK, M. Hospodadiskd politika. 1. vydéni. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 122.
# KUBICEK, J. a kol. Hospoddi'skd politika. 1. vydani. Plze: Ale§ Cengk, s.r.0., 2006, s. 175.

%0 Omezuji hospodaiskou soutéZ zneuzitim monopolniho & dominantniho postaveni, spojovanim podnikii a
uzaviranim dohod narus$ujici soutéz.

31 7AK, M. Hospoddrska politika. 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 97.
2 7AK, M. Hospodarska politika. 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 102-104.
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Hlavnimi néstroji jsou rozpoc¢tové soustavy, parafiskalni systémy, pravni tpravy nékterych

podminek rozdélovani a ucast statu mezi jednotlivymi socialnimi partnery.
f) Politika zaméstnanosti

Politiku zaméstnanosti®* tvori soustava nastroji a opatieni usilujicich o zabezpeceni
nezaméstnanych, ktefi aktivné hledaji nové pracovni misto a o zvySeni mobility pracovni sily
Vv reakci na strukturdlni zmény. Hlavnim cilem politiky je dosazeni rovnovahy mezi nabidkou
prace a poptavkou po praci. Dale produktivni vyuziti zdroji pracovnich sil a zabezpeceni

prava obc¢anti na praci.

Nastrojii pro napliiovani téchto cili je cela fada. Mezi nejdileZzitéjsi patii poradenské
sluzby pii volbé povolani, zprostiedkovani prace, podpora profesniho vzdelavani,
poskytovani podpor v nezaméstnanosti, socidlnich davek a sluzeb zaméfenych na udrzovani a

vytvafeni pracovnich mist.

3% 7AK, M. Hospoddiské politika. 1. vydéni. Praha: Vysokd $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 109-112.
3 7AK, M. Hospodarska politika. 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomie a managementu, 2007, s. 114-116.
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2 VYVOJ HOSPODARSKE POLITIKY VE SLEDOVANYCH

EKONOMIKACH

Hospodaiska politika statu ovliviiuje ekonomickou situaci v zemi. Zalezi na ufadujici
vlade, které nastroje hospodaiské politiky pouzije pro dosazeni danych ekonomickych cili.
Kapitola je rozdélena do dvou c¢asti, prvni se zabyva vyvojem hospodarské politiky v USA,

druha ¢ast se vénuje integracnimu procesu v Evropé.

Cilem kapitoly je stru¢né¢ vymezit zakladni historické mezniky ekonomického vyvoje

Spojenych stati americkych a Evropské unie a popsat vyvoj jejich hospodarskych politik.

2.1 Spojené staty americké

Podkapitola se zabyva vyvojem hospodaiské politiky ve Spojenych statech americkych.
Popisuje ekonomickou situaci od jejich vzniku az do 80. let 20. stoleti. Historické etapy jsou

rozdéleny podle vyznamnych udalosti a vladnoucich prezidentt.

Jiz od pocatku existence Spojenych statli americkych se uplatiiovala liberalni hospodarska
politika a stabilita instituciondlniho prostfedi. AZ s pfichodem industrializace v druhé

poloviné 19. stoleti 1ze pozorovat narast vladniho intervencionismu®.

Rostouci ekonomicky vyznam monopolt a trustii, byl obvykle vniman jako selhdni trznich
sil a vyustil v zavedeni fady legislativnich opatfeni regulativniho charakteru. V roce 1890
pfijal Kongres Shermantv antitrustovy zékon, ktery byl prvnim federdlnim zakonem
regulujicim hospodaiskou soutd. Poprvé byl tento zékon pouzit™® vroce 1902 proti
spolecnosti Northern Securities. O devét lep pozdé€ji doslo, diky tomuto zakonu, k rozbiti v té
dobé mozna nejmocnéjsi spolecnosti Standard Oil. Spole¢nost byla rozstépena na vice nez 30
Casti.

Také na pocatku 20. stoleti zlstadvala regulace hospodarské soutéZze jednou z hlavnich
naplni americké hospodaiské politiky. Nedostatky Shermanova zakona daly podnét k pfijeti
Claytonova zékona®’. Ten zakazoval dohody o védzaném prodeji, cenovou diskriminaci a
dohody o vyhradnim obchodovani. Vedle jiz fungujictho Antitrustového oddéleni nové
vznikla nezavisld instituce Federdlni komise pro obchod, ktera ve Spojenych statech

americkych plisobi dodnes.

% TOMES, Z. a kol. Hospoddrskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 36.

% SIMON, J. Project Syndicate [online]. 14. 7. 2010 [cit. 2011-12-18]. Rooseveltovska chvile pro americké
megabanky?. Dostupné z WWW: <http://www.project-syndicate.org/commentary/johnson10/Czech>.

3 TOMES, Z. a kol. Hospoddrskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 37.
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Americké hospodafstvi se opakované potykalo s financnimi krizemi, které vedly
k zdsadnim bankovnim a ménovym reformam. Dilezitym meznikem se stal 22. prosinec
1913, kdy Kongres schvalil zakon o Federalnim rezervnim systému (Fed)®, na jehoz zaklads
byl reorganizovan americky bankovni systém. Fed s dvanacti oblastnimi Federalnimi
rezervnimi bankami mél pod dohledem bankovni rady ve Washingtonu vnést do amerického
finan¢niho trhu tad, zavést centralni Gveérovou kontrolu a pokusit se fesit pripadné krize
likvidity. Teoretickym zakladem se stala doktrina realnych smének® a mechanismus zlatého

standardu®. Role centralni banky v monetérni politice byla pasivni.

Federalni rezervni systém*' ma sedm ¢lentl, které jmenuje prezident se souhlasem Senatu,
a to na 14 let. Tito ¢lenové nemohou byt opétovné jmenovani a odvolat je lze jen ze
zéavazného divodu®?. Predseda rady se ustanovuje na &tyfi roky. Fed je v jisté mife nezavisly,

jeho hlavnim ukolem je regulovat nabidku penéz a jejich cenu.

Az do roku 1913 zakazovala americka ustava federalni vladé vybirat pfimé dané€, ke zméné
doslo piijetim 16. dodatku®, ve kterém se podafilo prosadit zavedeni federalni dichodové
dané. Nova progresivni diichodova dan z ptijmt fyzickych osob s maximalni sazbou 7%
ptuvodné neméla slouzit jako vyznamny zdroj vefejnych piijmi, ale spiSe jako nastroj socialni
spravedlnosti. Nova dan se prevdzné vétSiny obyvatel netykala a podstatnéjsi zdanéni

znamenala pouze pro 2% populace s nejvyssimi piijmy. Vedle osobni dichodové dané byla

ustanovena také diichodova dan z pifijmt korporaci.

Spojené staty se také zapojily do bojli prvni svétové valky, coz ptineslo posileni regulace

hospodafstvi a narast vladnich vydajh.

Ugast ve vojenském konfliktu** méla pozitivni dopad na hospodarstvi USA. Diky valce
ziskali ameri¢ti obchodnici vyhodu na svétovych trzich. Toto bylo zptisobeno diky tomu, ze
na rozdil od rozvinutych evropskych ekonomik vysly Spojené staty americké z prvni svétové
valky téméf nepoSkozeny a staly se nejvétSim obchodnim véfitelem a prakticky nahradily

Britanii v pozici hlavni ekonomické velmoci.

Béhem 20. let doslo v americkém hospodaistvi k vyraznym zménam. V roce 1929 se

k moci dostal republikdn Herbert Hoover. Nova administrativa se snazila odstranit nebo

%8 TOMES, Z. a kol. Hospoddskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 37.

% Doktrina tvrdi, Ze emise bankovek & avérova emise penéz nezpisobuje inflaci, pokud je podloZena
prvotfidnimi kratkodobymi obchodnimi sménkami.

*0 Zakladni pravidlo mé&nového systému. Ména je odvozovéna od ceny zlata.

* WILSON, J. Q. Jak se viddne v USA. 5. vydani. Praha: VICTORIA PUBLISHING, 1995, s. 242.

*2 0d ziizeni rady nebyl zadny z jejich &lentl odvolan.

* TOMES, Z. a kol. Hospodarskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 37.

* TOMES, Z. a kol. Hospoddrskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 38-39.
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omezit co nejvice socialnich a ekonomickych aktivit statu, vytvofilo se pomérné¢ ptiznivé
podnikatelské prostfedi. Nejvyznamnéjsimi opatfenimi z pohledu velkych korporaci bylo
omezeni pravomoci regulac¢nich ufadii a pfijeti vysokych ochranaiskych cel prostfednictvim
tzv. Fordneyho a McCumberova sazebniku. Konzervativnost fiskéalni politiky se projevila i
V hospodateni s vefejnymi prostiedky, vlada se snazila udrzet pokud mozno vyrovnany
rozpocet. Prevazna vétsina federalnich vydaji smétovala do oblasti narodni bezpe¢nosti, na
platby veteraniim a umotovani statniho dluhu. Ostatni prostfedky byly investovany piredevsim
na vystavbu dalnic, vefejnych budov a vodnich staveb. Dalo by se hovofit o obdobi

hospodarského rozmachu.

V roce 1929 hospodatstvi USA zacalo vykazovat znamky poklesu, coz vyvrcholilo ve

zhrouceni cen na newyorské burze® cennych papird v fijnu téhoz roku.
Tabulka ukazuje vybrané ekonomické ukazatele v letech 1920 az 1929.

Tabulka 1: Vybrané ekonomické ukazatele 1920 — 1929

Ukazatel 1920 | 1921 | 1922 | 1923 | 1924 | 1925 | 1926 | 1927 | 1928 | 1929
Rist HDP -09 -2,3 5,6 13,2 31 2,3 6,5 10 11 6,0
Nezaméstnanost 52 11,7 6,7 24 50 32 18 33 42 3.2
Inflace 139 -147 -55 28 -1.2 18 04 -24 038 0,3

Zdroj: TOMES, Z. a kol. Hospoddrska politika 1900 — 2007. 1. vyddani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 39.

Propad cen akcii vedl k poklesu bohatstvi a zvySené nejistoté v hospodatstvi. Na zacatku
roku 1930 se zacala v hospodaistvi projevovat deflace. Domacnosti odkladaly spotiebu a
Cekaly na dalsi snizeni cen. Mzdy klesaly nebo se v nékterych ptipadech ptestaly zcela
vyplacet. Slabnouci kupni sila zpiisobila pokles spotifeby ndsledovany zhroucenim investic a
bankrotem velkych firem. Velka deprese Spojenych statd americkych se rychle pfenasela do
zahrani¢i. Americké banky, které po prvni svétové valce poskytly na evropském kontinentu
mnoho uvéra, vyzadovaly znacnou cast prostiedkti zpét. Také investofi stahovali své investice
z Evropy, aby pokryli alesponi ¢ast ztrat. Odliv amerického kapitalu a restrikce zahrani¢niho

obchodu pfispély k ekonomickému upadku na evropském kontinentu.

Ekonomické situace Spojenych stati americkych vyrazné ovlivnila 1 hospodaiskou
politiku. Snaha republikanského prezidenta Herberta Hoovera o piekonani ekonomickych
problémi v zasad€ vychdzela ze sebeozdravné schopnosti trzniho hospodarstvi. Vl1adni

aktivity na podporu hospodafstvi v§ak zcela neodmital.

%5 TOMES, Z. a kol. Hospoddr'ska politika 1900 — 2007. 1. vydéni. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 40-41.
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V disledku nartistajicich vladnich vydaji a znatelného poklesu danovych piijma vznikl
témét pulmiliardovy deficit statniho rozpoctu. Vlada byla nucena razantné zvysit danové
zatiZenti.

Prezident Hoover vroce 1932 pozadal Kongres o obnoveni tzv. Vale¢né finanéni
korporace46, ktera za prvni svétové valky pomahala Gispésné alokovat vetejné finance. Pozdéji
instituce byla pfejmenovana na Financ¢ni korporaci pro obnovu. Pivodné poskytovala pijcky
bankam, pojistovnam, stavebnim a uveérovym spole¢nostem, zeméd€lskym hypotecnim

sdruzenim a Zeleznicim. Postupné se jejimi klienty staly jednotlivé staty unie a dalsi instituce.

Dna hospodarského poklesu dosahla americkd ekonomika v roce 1933. V obdobi 1933 —
1937 l1ze vysledovat postupné obnovovani hospodaiské aktivity, avSak vychoziho bodu

hospodatského vykonu z roku 1929 bylo dosazeno az po deseti letech

V bieznu 1933 se prezidentského ufadu ujal Franklin Delano Roosvelt*’, ktery kladl diraz
na regulaci vefejnych sluzeb a efektivnéj$i planovani statnich aktivit. Roosvelt a jeho
ekonomové se domnivali, Ze za délku deprese je zodpovédny pokles cenové hladiny a situaci
chtéli vyresit aktivni protiinflaéni politikou. Novy prezident po nastupu do své funkce zacal
uplatiiovat svllj ekonomicky program, ktery pfedstavil béhem kampané&, New Deal, jehoz

hlavni prioritou se stala obnova finan¢niho systému.

Politika New Dealu*® zahrnovala podporu nezamé&stnanych, podporu cen zemé&d&lskych
vyrobkt, dobrovolnou pracovni sluzbu pro nezaméstnané mladsi 25 let, planovani rozsahlého
statniho programu tvorby pracovnich pfileZitosti a reorganizaci soukromého prﬁmyslu49.
Nové zdkony vedly k vytvofeni novych federdlnich Uradid, jez mély dohliZzet na jejich
provadéni a respektovani. Stat kontroloval pracovni podminky a vysi mezd a reorganizoval
cely prumysl, v némz se ve spolupraci s odbory a podnikateli rozvijel systém hospodarské

samospravy pod statni kontrolou.

Tabulka 2 zobrazuje vybrané¢ ekonomické ukazatele ve Spojenych statech americkych

V letech 1930 az 1939.

*® TOMES, Z. a kol. Hospoddrskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 42.

* TOMES, Z. a kol. Hospoddrskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 44.

® FALTUS, J. PRUCHA, V. Vieobecné hospoddiské déjiny 19. a 20. stoleti. 1. vydani, dotisk. Praha: Vysoka
Skola ekonomicka v Praze, 1999, s. 45.
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Tabulka 2: Vybrané ekonomické ukazatele (1930 - 1939)

Ukazatel 1930 | 1931 | 1932 | 1933 | 1934 | 1935 [ 1936 | 1937 [ 1938 | 1939
Rust HDP (%) -8,6 -64| -130 -1,3 10,8 8,9 13,0 51 -34 81
Hrubé investice (A%) -333] -372] -698 475 80,5 851 282 249 339 28,6
Nezaméstnanost (%) 8,7 159 23,6 24,9 21,7 20,1 16,9 143 19,0 17,2
Inflace (%) -37 -103] -118 -2,7 56 20 12 43 -30 -09
Federdni vydaje (%HDP) 34 43 6,9 8,0 10,7 9,2 10,5 8,6 77 10,3
Saldo rozpoctu (%HDP) 08 -0,6 -4,1 -4,5 -5,9 -4,0 -55 -2,5 -0,1 -3,2

Zdroj: TOMES, Z. a kol. Hospodaiska politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 43.

S pfichodem druhé svétové valky teprve odeznivaly ekonomické problémy zplisobené
velkou hospodaiskou krizi. Spojené stity po zkuSenostech z prvni svétové valky nejprve
vyhlasily neutralitu a do boji nezasahovaly, aZ po Gtoku na Pearl Harbor v prosinci roku 1941

se do valecného konfliktu zapojily.

Ameri¢ané zménili alokaci lidskych a kapitdlovych zdroji ve prospéch valednych vyrob™.
Spojenecky valecny program pijcky a prondjmu umoznil americké vladé prodavat na dluh
nebo dévat do prondgjmu jinym stathm materidl a zbozi nutné pro jejich obranu. Diive
nevyuzité kapacity a volnou pracovni silu se podarilo v kratké dobé aktivizovat pro valecny
pramysl a navazujici vyrobu. Tlak vale¢nych potieb a stimul v podobé vladnich vydaji na
nezaméstnanost prakticky vymizela. Hospodaiska situace predstavovala prudky kontrast
k nedavnému obdobi Velké deprese. Béhem valky vzrostla mira statnich zasahi do
ekonomiky. Po jejim ukoneni se sice podafilo odbourat nastroje piimé kontroly

vvvvvv

Po Roosveltové smrti do prezidentské funkce nastoupil Harry S. Truman®

, ktery
podporoval statni aktivitu v hospodaiském procesu. V roce 1946 piijal zdkon o plné
zaméstnanosti, kterym se vlada formalné zavazala k provadéni hospodaiské politiky, ktera
zabezpec€i v zemi vysokou Uroven zaméstnanosti. Dale Truman podporoval vydaje na vetejné
prace, bytovou vystavbu, vyzkum, zvySovan minimélni mzdy, cenovou regulace a rozsiteni

socialniho zabezpeceni.

Po povalecném hospodatském propadu se ekonomika dockala hospodaiského ristu, ktery
byl doprovazen vysokou spotiebitelskou poptavkou a velkym pfilivem soukromych investic

do novych odvétvi.

* TOMES, Z. a kol. Hospoddiskd politika 1900 — 2007. 1. vydéni. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 48.
S TOMES, Z. a kol. Hospoddrska politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 49-50.
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Tabulka 3: Vybrané ekonomické ukazatele (1946 - 1953)

Ukazatel 1946 | 1947 | 1948 | 1949 | 1950 | 1951 | 1952
Rist HDP (%) -110 -09 44 -05 8,7 7,7 3,8
Nezaméstnanost (%) 39 39 3,8 59 5,3 3,3 3,0
Inflace (%) 12,0 10,9 5,6 -0,2 11 7,2 1,7
Saldo rozpoctu (%HDP) -1,2 1,7 46 0,2 -1,2 19 -04

Zdroj: TOMES, Z. a kol. Hospoddiska politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 43.

Pozitivni vyvoj domaéci ekonomiky52 se prenesl i do zahrani¢nich vztaht. Hlavni
povalecnou hospodaiskou aktivitou USA se stal Marshalltiv plan®®. Situace v Evropé po druhé
svétové valce byla znaéné neuspokojiva. Prezident Truman se rozhodl na post §éfa americké
diplomacie dosadit generala George Marshalla, ktery mél za ukol vytvofit plan, ktery mél vést
ke zlepSeni hospodaiské situaci v Evropé. V roce 1947 na Harvardové univerzité piednesl
svij plan. Jeho cilem mélo byt ,,obnoveni svétové ekonomiky, kterd umozni vznik politickych

a socialnich podminek, v nichZ mohou existovat svobodné instituce*.

V prvni fazi Slo zejména o poskytnuti potravin. Nejvetsi ¢ast prostiedka byla vyuzita na
nakup stroju. V ramci hospodaiské pomoci byly finan¢ni prostfedky poskytovany velice

ziidka. Projekt skoncil po Ctyficeti letech a jeho vyznam byl obrovsky.

Vyznamnym krokem Trumanovy doktriny zadrZovani komunismu se stalo zaloZeni

Severoatlantické aliance® v roce 1949.

Spojené staty upevnily svou pozici nejvétsi ekonomické velmoci. Ptispelo k tomu 1 to, Ze
americky dolar se stal zdkladnim pilifem nové vzniklého bretton-woodského ménového

systému.

Navrat ke konzervativnim hodnotdam pfineslo zvoleni prezidenta Dwighta Eisenhowera®,
ktery se zaméfil na témata spojend s valkou v Koreji, obranou pfed komunismem a bojem
proti vladni korupci. Podle Eisenhowera mél stat vytvafet pfiznivé rdmcové podminky pro

individuélni hospodatskou ¢innost.

Eisenhower se béhem svého plsobeni nesnazil stimulovat ekonomiku ristem vladnich

vydajt, fiskalni politika byla spiSe restriktivni a protiinflacni.

2 TOMES, Z. a kol. Hospoddrskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 50.
¥ MANDYSOVA, 1. Evropskd integrace. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2006, s. 13.
> TOMES, Z. a kol. Hospoddrska politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 50.
% TOMES, Z. a kol. HospoddFska politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 50-51.
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Noveé zvoleny prezident John F. Kennedy pfiSel s novym hospodaisko-politickym
stylem®, ktery se nazyval New Economics, a ktery se rdzn& postavil proti konzervativni
zasad¢ kazdoroén€¢ vyrovnaného rozpoctu. Deficit rozpoctu byl tolerovan, pokud se
ekonomika nachazi pod urovni plné zaméstnanosti a existuje mezera vystupu. Hospodarska

politika se m¢la stat hlavnim prostiedkem stabilizace 1 zdrojem trvalého rustu ekonomiky.

Kennedyho nastupce, viceprezident Lyndon Johanson, se rozhodl navazat na svého
pfedchidce. ZvySené vladni vydaje, snizena danového zatizeni a uvolnénd monetarni politika
vedly k dlouhotrvajici konjunktuie spojené s Klesajici nezaméstnanosti. Vaznéjsi problémy
S naruistajici inflaci se zacaly projevovat se zapojenim americkych vojenskych sil do
vietnamského konfliktu, ktery trval deset let. Doslo k prehfivani ekonomiky a ristu cenové
hladiny. Az v roce 1968 pfistoupil prezident k navyseni dani a redukci nékterych socialnich
programl na ukor valeénych vydaji. Zasah vlady byl ale pfili§ mirny a pfisel ptili§ pozdé,

doslo k utlumeni hospodatského vykonu.

V roce 1969 byl do prezidentského kfesla zvolen Richard M. Nixon®’, ktery slibil dosaZeni
miru ve vietnamském konfliktu, vyfeSeni nartistajici inflace a statniho deficitu a zaroven
navrhoval reorganizaci vladni administrativy s cilem pfesunout finan¢ni prostfedky a nckteré

kompetence federalni vlady smérem k jednotlivym statim unie.

Restriktivni hospodaiska politika byla v boji s inflaci neuspésna a zptisobila v roce 1970
recesi. Ve Spojenych statech doslo ke stagflaci, tj. rostouci mira nezaméstnanosti a inflace
zaroven. Negativni tendence ve vyvoji hospodaistvi pfimély Nixona pfijmout v srpnu 1971
radikélni program New Economic Policy (NEP)*, ktery znamenal devadesatidenni zmrazeni
veétSiny mezd a cen, pfijeti danovych ulev a investicnich pobidek, uvaleni dodate¢né 10%

dané na importované zbozi, devalvaci a zruSeni®® sménitelnosti dolaru za zlato.

V roce 1972 byly provedeny razantni rozpoctové skrty a postupné uvoliiovani cenové
regulace. Odstranéni statni kontroly nad cenovou tvorbou odstartovalo pfeménu dosud

potlacované inflace na skutecny rast cenové hladiny.

Dal$i vyznamny infla¢ni impulz zplsobila ropna krize®. Clenské zem& OPEC omezily

Vv fijnu 1973 produkci ropy a uvalily embargo na dodavky surovin zédpadnim zemim. Doslo

% TOMES, Z. a kol. Hospoddiskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 52.

S TOMES, Z. a kol. Hospoddskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 54.

8 TOMES, Z. a kol. Hospoddrskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 55.

% Bretton-woodsky systém se jiz n&kolik let potykal s problémy, které vyvrcholily nékolika spekulagnimi vinami
béhem roku 1971. Po zavedeni zminovaného opatieni doslo k ukon¢eni povaleného ménového systému.

% TOMES, Z. a kol. Hospoddrskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 55.
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k cenovému skoku ropy i ropnych produktd. Silny negativni nabidkovy Sok se projevil ve

zvySeni inflace a soucasnym hospodatskym propadem.

V srpnu 1974 nastoupil do prezidentského Gfadu Gerald R. Ford®™, ktery se snazil zabranit
rustu inflace pomoci fiskalni restrikce a dobrovolnych cenovych omezeni. Za piispéni
monetarni restrikce se americké hospodarstvi dostalo do nejhlubsi recese od Velké deprese,
podstatnym rozdilem byla neustidle rostouci cenova hladina. Ekonomiku opét postihla
stagflace. Vlada se rozhodla pro danové tlevy a vyssi transfery, disledkem byl rust deficitu

federalniho rozpoctu.

V roce 1976 v prezidentskych volbach zvitézil demokraticky kandidat Jimmy Carter. Po
svém zvoleni prosadil dva stimulujici vydajové balicky®®, kterymi byly jednak navyseny
vladni vydaje na politiku zaméstnanosti a také rozsifeny danové tlevy. Nezaméstnanost se
béhem dvou let podafilo snizit, ale vyrazny ekonomicky rist se nedostavil. Inflace se opct

zacala zvySovat.

Ptredchozi rezim zalozeny na ovliviiovani trokovych sazeb na mezibankovnim trhu byl
nahrazen kvantitativnim fizenim penézni zasoby prostfednictvim nevypijcenych rezerv.
Soucasné byla zahdjena ménova restrikce. Vlivem meénové restrikce pokleslo tempo riistu
penézni zasoby, coz vyvolalo vzestup nominalnich trokovych sazeb. Vysoké trokové sazby a
razné rozpoctoveé skrty, k nimz se navic ptidal 1 druhy ropny Sok, piinesly opét hospodaisky

pokles a inflaci.

Neuspéchy v zahrani¢ni politice a trvalé ekonomické problémy ptispély ke Carterove
porazce ve volbach a k nastupu Ronalda Reagana do prezidentského utadu v lednu roku 1981.

Reseni ekonomické situace®®

navrhované Reaganem spocivalo v redukci vladnich vydaj,
zejména na socialni programy, v omezeni statni regulace, snizeni danového zatizeni a

provadéni protiinflacni monetarni politiky.

Kli¢em k odstranéni rostouci inflace se stala monetarni politika. Reagan podporoval
doporuc¢eni monetaristil omezit riist penézni zasoby.

Prezidentovi se podafilo prosadit snizeni danového zatizeni z piijmu fyzickych osob,
poklesly 1 dan€ majetkové. Byla prosazovéana nizs§i angazovanost statu v ekonomice. Usporné

opatfeni se tykala zejména socialni oblasti. Doslo ke sniZeni socialni davek. Nezamé&stnanost

* TOMES, Z. a kol. Hospoddi‘skd politika 1900 — 2007. 1. vydéni. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 56.
* TOMES, Z. a kol. Hospoda'skd politika 1900 — 2007. 1. vydéni. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 56 - 57.
83 TOMES, Z. a kol. Hospoddrski politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 58 - 60.
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a inflaci se postupné podatilo odbourat. Problémem se naopak staly vysoké deficity vetejnych
financi a nartistajici vnéjsi nerovnovéha.

Prezidentovy reformy a ménova politika centralni banky pfispély k dlouhodobé pozitivnim

®  které se oviem od puvodnich ptedpoklada lisily. Jednak

ekonomickym vysledkiim
zdavodu vzajemné nekonzistence stanovenych cili a také v dasledku politickych
kompromisii nutnych pro piijeti legislativnich navrhti, které oproti prvotnim zamérim

zménily redlnou podobu ekonomickych reforem.

Na pocatku 90. let doslo ve Spojenych statech k pomérné¢ vyznamnému ekonomickému
propadu. Problémem byla pfedevS§im ekonomickéd stagnace a chronickd nezaméstnanost,
kterou hospodaiska politika George Busche star§iho nedokazala fesit. V lednu 1993 do
prezidentského dfadu nastoupil Bill Clinton®. Koncem roku 1993 se ekonomicka situace
v USA zacala ménit. Doslo k pfekonani recese a nastupu ke konjunktufe. Zacaly rlst investice

do novych technologii, zvysila se produktivit a konkurenceschopnost.

V této Casti diplomové prace je charakteristika historického vyvoje USA ukoncena.
Ekonomickym vyvojem na ptelomu tisicileti se zabyvaji kapitoly v dalsi ¢asti prace, kde je

provedena podrobnd analyza.

2.2 Integraéni proces v Evropé

Kapitola se zabyva historii integra¢niho procesu v Evrop&. Hospodétsky vyvoj Evropskeé
unie je proti Spojenym statim americkym kratsi. V déjinach Evropy najdeme né¢kolik snah o
vytvofeni urcitého evropského celku, ale samotny integracni proces se datuje od poloviny 20.

stoleti do soucasnosti.

Evropska unie neni jednoznacny statni tutvar, je zalozena na urcitych smluvnich

dokumentech. Historicky vyvoj EU je slozity z diivodu proménlivosti jejiho rozsahu.

Po skonceni druhé svétové valky zépadoevropské staty ohrozovala vnitini politickd
nestabilita. VV Evropé po valce byla znicena mésta a velmi vysoka nezaméstnanost, bylo nutné
obnovit prosperujici hospodafstvi, k tomu mél pfispét tzv. Marshalliv plén66, jinak nazyvany
Plan hospodarské obnovy Evropy, o kterém jsem se jiz zminila v pfedchozi kapitole.
Realizaci planu byla povéfena nové vznikla organizace — Organizace pro evropskou

hospodaiskou spolupraci (OEEC), ktera vznikla v dubnu 1948. Pomoci Marshallova planu se

% TOMES, Z. a kol. Hospoddrskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 63.

% KUNESOVA, H. CIHELKOVA, E. a kol. Sv&tova ekonomika. Nové jevy a perspektivy. 2. doplnéné vydani a
prepracované vydani. Praha: C. H. Beck, 2006, s. 131.

®® MANDYSOVA, 1. Evropskd integrace. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2006, s. 14.
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pomalu zacal obnovovat evropsky trh. OEEC splnila své poslani a v roce 1961 byla nahrazena

Organizaci pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj (OECD).

Prestoze se nazory na integracni proces v Evropé znacné lisily, ptetrvavala snaha o obnovu
hospodaistvi a vyuziti vyhod plynoucich z velkého trhu. Do centra pozornosti se dostala
myslenka vytvofeni rozsahlého evropského trhu®’, jemuz byla pfisuzovana schopnost
podporovat konkurenci, stlacovat ceny a stimulovat hleddni novych zdroji a vyrobnich

postupti.
Formulovaly se zakladni motivace®® integrac¢niho procesu:

e Potieba piekonat nepiiznivé zkuSenosti s nacionalisticky orientovanymi statnimi
strukturami. Nova povale¢na Evropa meéla nabidnout novou alternativu souziti
evropskych narodi. Soucasti bylo i1 zaclenéni némecké spolecnosti a jejiho

hospodafstvi.

e Druhym vyznamnym motivem bylo Usili zajistit na evropském kontinentu mir a

bezpecnost.
e Snaha ochranit zapadoevropské staty pred expanzivni politikou Sovétského svazu.
e K uskute¢novani integracniho procesu pfispéla i touha po volném pohybu v Evropé.

e Snaha o zvySeni hospodarského blahobytu a socidlni stability. Postupné vytvareni

spolecného trhu, ktery by zajistil volny pohyb zboZi, osob, sluzeb a kapitalu.

e Sjednoceni Evropy mélo vést v neposledni fadé k zesileni mocenského postaveni
evropského centra ve svété. Evropské mocnosti byly zvyklé na urcitou ekonomicky i
politicky vyznamnou roli. Po druhé svétové valce se zformovaly dv€ velmoci, USA a

SSSR, Evropa jim mohla konkurovat jako hospodaisky a politicky sjednocena.

Integracni proces zapadni a pozdéji i celé Evropy 1ze vymezit lety 1952 az 1973. Uvedené
skutecnosti se staly podnétem pro vypracovani tzv. Schumanova plénueg. Zékladem bylo

vytvoteni spole¢ného trhu pro uhli a ocel. V roce 1952 bylo zalozeno Evropské spolecenstvi

" FIALA, P. PITROVA, M. Evropskd unie. 2. doplnéné vydani. Brno: Centrum pro studium demokracie a
kultury, 2009, s. 49.

% CIHELKOVA, E. JAKS, J. Evropskd integrace — Evropskd unie. 1. vydani. Praha: Vysoka 8kola ekonomické
v Praze, 2004, s. 8

% Robert Shuman byl francouzsky ministr zahrani¢ni, ktery na zakladé myslenek Jeana Monneta, predlozil
koncepci podporujici vytvoreni spole¢ného trhu.
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uhli a oceli (ESUO)7O. Zakladajicimi c¢lenskymi staty se vedle Francie a Némecka staly

Nizozemsko, Belgie, Lucembursko a Italie.

ESUO za své hlavni cile’* oznagilo riist zam&stnanosti a zvy§ovani Zivotni trovné obyvatel
&lenskych stat. Sest zapadoevropskych stath uzavielo dohodu o vyélenéni dvou vyznamnych
sektorii svého narodniho hospodaistvi a podfidilo je nadnarodni instituci. Na zakladé zminéné
dohody byla zruSena cla a dovozni kvoty mezi clenskymi stity a byl uvolnén pohyb
pracovnich sil v sektoru tézebniho a ocelaiského primyslu. Soucasné doslo ke sjednoceni cen

uhli a ocelaiskych vyrobku a tarifii na jejich pfepravu z jednoho statu do druhého.

Integracni proces byl rozsifen v roce 1957 podpisem tzv. Rimskych smluv’?, kterymi bylo
zalozeno Evropské hospodaiské spoleCenstvi (EHS) a Evropské spolecenstvi pro atomovou

energii (Euratom). Zakladajicimi staty bylo Sest cleni ESUO.

Euratom upravoval podminky spoluprace pfi vyuzivani jaderné energie a jeji bezpecnosti.

EHS sméfovalo k vytvoteni spole¢ného trhu, zabezpecujiciho volny pohyb vyrobnich faktori.

. . r1r 7 sev . sy I~ AN 7 ’
Institucionalni struktura’ byla zaji§tovéana Komisi, Radou, Shromazdénim a Soudnim

dvorem. Poradnim orgédnem byl zaloZen deseticlenny Védecko-technicky vybor.

Tti evropska spoleCenstvi splnila oc¢ekavani zakladajicich statd. Byla dokoncena celni
unie, harmonizovana cla navenek, coz vedlo k utvofeni obchodni politiky se zemémi, které
nebyly cleny Spolecenstvi. Navazani intenzivni ekonomické spoluprace bylo provazano

zvySenim obchodu mezi ¢lenskymi zemémi a nartistem pozitivnich hospodarskych ukazatelti.

Velka Britanie™ odmitla vstoupit do zaklddaného EHS. Divodem byly vazby v rdmci
Britského spolecenstvi narodi, ,,zvIastni vztahy* s USA a obava omezeni vlastni suverenity.
Rozhodla se vystoupit s vlastnim navrhem, zalozeni Evropského sdruzeni volného obchodu
(ESVO), jeho cilem bylo postupné odstranéni cel, dovoznich kvt a jinych ochrannych
Opatfeni. Vnéjsi tarify vici tfetim zemim by si v8ak clenské zemé urcovaly podle vlastni

potieby. Zahrnovala volny pohyb primyslovych vyrobkd, ale netykala se zeméd¢€lstvi.

" CIHELKOVA, E. JAKS, J. Evropskd integrace — Evropskd unie. 1. vydani. Praha: Vysoka 8kola ekonomické
v Praze, 2004, s. 8 - 9.

""MANDYSOVA, L. Evropskd integrace. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2006, s. 20.

2 CIHELKOVA, E. JAKS, J. Evropskd integrace — Evropskd unie. 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomickéa
v Praze, 2004, s. 10.

B FIALA, P. PITROVA, M. Evropskd unie. 2. doplnéné vydani. Brno: Centrum pro studium demokracie a
kultury, 2009, s. 70.

" MANDYSOVA, 1. Evropskd integrace. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 20086, s. 29.
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V roce 1965 byla podepsana tzv. Bruselska smlouva’™, ktera ziidila spolecné organy tii
spoleCenstvi — ESUO, EHS, Euratom. M¢la odstranit neefektivnost zptisobenou tim, ze kazda
organizace méla své tidici organy, coz vyzadovalo pomérné znacné naklady na jejich Cinnost.

Podepsanim se zacal pouzivat termin Evropska spolecenstvi (ES).

K diskusim o rozsifeni”® Spoledenstvi poprvé doslo podatkem Sedesatych let, kdy o

pfistoupeni pozadali tfi ¢lenové EFTA — Irsko, Velkd Britanie, Dansko.

Dlvodem zmény nazoru Velké Britdnie na navazéni uzkych vztaht s evropskymi
spolecenstvimi, byl ekonomicky a politicky podnét. Britanie piiSla o zna¢nou ztratu vlivu ve
svych koloniich. A plivodni zdmér vybudovat Sirokou zénu volného obchodu se nepodatilo

prosadit.

v

Rozsifeni ES o Velkou Britanii bylo vetovano’’ francouzskym prezidentem Charlesem de
Gaullem. Britskou prioritou bylo uchovani anglo-amerického pratelstvi. Proti tomu stala
francouzska piedstava, aby Evropa byla méné€ zavisla na USA a byla pod francouzskym
vedenim. De Gaulle dale odmital dominanci USA nad evropskym nukledrnim programem a

vznik nadnarodniho integracniho seskupeni. Z toho vyplyvéa, Ze rozSifeni evropského

spolecenstvi nema pouze ekonomickym rozhodnutim, ale hlavné politickym aktem.

Evropska unie se ubirala cestou mezivladni unie nezavislych stata. V roce 1968 byla
dokonéena celni unie’®. Narodni cla pro obchod se zem&mi mimo EHS nahradil spoletny

celni sazebnik zavazny pro vSechny Clenské staity EHS. Cla a kvoty mezi Cleny byly zrusSeny.

V roce 1968 odstoupil Ch. de Gaulle, novy francouzsky prezident zaujal kladny postoj
K prohlubovani evropské integrace, tedy i K britské Zadosti o vstup do Evropského
spolecenstvi. V roce 1969 se konal summit v Haagu”, kde se jednalo o rozsifeni EHS a o
otazce hospodarské a ménové unie. 1. ledna 1973 dochazi k prvnimu rozsiteni Evropskych

spoleCenstvi. Do evropské integrace se zapojila Velka Britanie, Irsko a Dansko.

" MANDYSOVA, 1. Evropskd integrace. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2006, s. 30.

" FIALA, P. PITROVA, M. Evropskd unie. 2. doplnéné vydani. Brno: Centrum pro studium demokracie a
kultury, 2009, s. 86.

" STELLNER, F. a kol. Hospoddrské déjiny (16. — 20. stoleti). 1. vydéni. Praha: Vysoka $kola ekonomicka
v Praze, 2006, s. 96.

"8 STELLNER, F. a kol. Hospoddiské déjiny (16. — 20. stoleti). 1. vydéni. Praha: Vysoka $kola ekonomicka
v Praze, 2006, s. 97.

" STELLNER, F. a kol. Hospoddiské déjiny (16. — 20. stoleti). 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomicka
v Praze, 2006, s. 97.
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Na pocatku osmdesatych let se EHS roz§ifilo®® o Recko, Spanélsko a Portugalsko. Toto
rozsifeni se od prvniho liSilo tim, Ze v roce 1973 pfistupovaly staty s vyspélou ekonomikou
(kromé& malého Irska, které se potykalo s vaznymi hospodarskymi potizemi). Druhé rozsifeni

piineslo vyhody vétsiho trhu, ale zaroven vyrazné zatizilo rozpocet Spoleéenstvi81.

V roce 1979 v ramci Evropského ménového systému byla zavedena zic¢tovaci a ménova

jednotka® &lenskych statii — ECU pouZivana k b&znému Gvérovani a k platbam.

Vyznamnym meznikem byl rok 1979, kdy se podafilo uskutecnit prvni ptimé volby do

Evropského parlamentu. Tim se evropsky integracni proces dal prohloubil v politické oblasti.

V roce 1986 byl podepsan Jednotny evropsky akt®®, podle kterého mal byt v zemich ES od
roku 1985 vytvoten jednotny trh, ktery mél umoznit volny pohyb osob, zbozi a kapitalu.
V roce 1985 uzavieli zastupy SRN, Francie a zemé& Beneluxu tzv. Schengenskou smlouvu,
kterd zruSila hrani¢ni kontroly zbozi a osob. VSechny tyto kroky mély vést ke zvySeni
konkurenceschopnosti ES na svétovych trzich, méla se uskutecnit spole¢na zahraniéni politiky

a m¢ly byt prohloubena kooperace v obranné a bezpecnostni politice.

V roce 1985 v &ele Komise stanul francouzsky politik Jacques Delors®, ktery si vytkl jako
hlavni ukol realizaci dfive stanovenych a dosud nesplnénych cilli, kterymi bylo naptiklad

budovani spole¢ného trhu nebo tprava principu hospodateni ES.

V roce 1988 schvalila Evropska rada jako jeden z hlavnich cilli Evropskou ménovou unii
(EMU)®, tj. ziizeni jednotné mény a spole¢né emisni banky. Po sjednoceni Némecka a

automatickém pfijeti byvalé NDR se EHS sousttedila na vnitini rozvoj integra¢niho procesu.

K velkym zméndm doslo v 90. letech 20. stoleti a pocatkem 21. stoleti. Bliz§i vyvoj je

uveden v nasledujici kapitole.

8 STELLNER, F. a kol. Hospoddiské déjiny (16. — 20. stoleti). 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomicka
v Praze, 2006, s. 98.

81 Recko a Portugalsko do spole¢ného rozpoétu piispivaly méné ne z n&j dostavaly, Span&lsko odvadélo do
pokladny EHS pfiblizné stejné, kolik dostavalo.

2 MANDYSOVA, 1. Evropskd integrace. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2006, s. 36.

8 STELLNER, F. a kol. Hospoddiské déjiny (16. — 20. stoleti). 1. vydéni. Praha: Vysoka $kola ekonomicka
v Praze, 2006, s. 98.

8 FIALA, P. PITROVA, M. Evropskd unie. 2. doplnéné vydani. Brno: Centrum pro studium demokracie a
kultury, 2009, s. 124.

8 STELLNER, F. a kol. Hospoddiské déjiny (16. — 20. stoleti). 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomicka
v Praze, 2006, s. 98.

31



3 EKONOMICKY VYVOJ SLEDOVANYCH EKONOMIK NA POCATKU

21. STOLETI

Tato kapitola charakterizuje vyvoj ekonomiky ve Spojenych stitech americkych a

vV Evropské unii. Jedna se o ¢asovy usek od 90. let 20. stoleti az pocatek 21. stoleti.

Konec 20. stoleti Ize charakterizovat vyznamnymi ekonomickymi udéalostmi, které vyrazné
ovlivnily ekonomicky vyvoj na zacatku nového stoleti. Cilem kapitoly je poskytnout obraz o
déni v ekonomice Spojenych stath a Evropské unie a vytvofit prehled o situaci pied

hospodaiskou krizi.

Vyvoj ve Spojenych statech je rozdélen na etapy podle ufadujicich prezidentl. Je
charakterizovana ekonomické situace a uvedeny ndastroje hospodaiské politiky, které dani

prezidenti vyuzivali pro dosazeni danych cila.

V podkapitole Evropskd wunie je popsdno dokonceni integratniho procesu a

charakterizovany politiky EU.

3.1 Spojené staty americké

Pocatkem 90. let prochdzela ekonomika USA obdobim recese. V roce 1992 zvitézili
demokraté a do prezidentského ufadu nastoupil Bill Clinton®. Spojené staty se potykaly
s ekonomickou stagnaci a chronickou nezaméstnanosti. Aktudlnim ukolem bylo zrychlit
ekonomicky rist, ktery mél umoznit oziveni ekonomiky a ptechod k trvalé konjunktuie a
snizeni nezaméstnanosti. K zasadnim zméndm dochazelo na nabidkové stran¢ ekonomiky, a
to Kk rozvoji infrastruktury a ,,lidského kapitalu“. Program byl zaméten na podporu vyzkumu a

vyvoje a prestavbu vzdelavaciho a rekvalifika¢niho systému.

Zakladnim nastrojem hospodaiské politiky se stala rozpoctova politika. Doslo k rlistu dani,
divodem byl ocekavany rist nékterych vydaji. Vydajova strana rozpoctu se zameétila na

zvySeni kvality vyrobnich faktord.

Koncem roku 1993 se ekonomické situace v USA zafala ménit. Zavér roku znamenal
definitivni prekonani recese a nastup ke konjunktuie. Cilem hospodaiské politiky se stalo

udrzeni ekonomického ristu a prevence pred inflaci.

8 KUNESOVA, H. CIHELKOVA, E. a kol. Sv&tova ekonomika. Nové jevy a perspektivy. 2. doplnéné vydani a
prepracované vydani. Praha: C. H. Beck, 2006, s. 131.

32



Dalsi dilezitou zménou, kterou Clinton provedl, byla socialni reforma87, ktera omezila
dobu vyplaceni socidlnich davek a nutila dlouhodobé problémové skupiny hledat si praci. Tim

doslo k poklesu nezaméstnanosti i ve zminénych skupinéach.

Dalsim dtlezitym faktorem byl technologicky posun v pouzivani informacnich

technologii, lep$i postupy v managementu a zmény ve struktuie ekonomiky.

Ve druhé poloviné 90. let rist produktivity vyznamné zrychlil. Pfi¢inou bylo zejména
masivni investovani do novych technologii, vétsi zapojeni do mezindrodniho obchodu a

deregulace ekonomiky.

K pfiznivému vyvoji pomohla také uvazliva monetarni politika Federalniho rezervniho
systému®. Centralni banka ovliviiovala cenové hladiny prostfednictvim kratkodobych

urokovych sazeb a prispivala k celkové stabilité hospodaistvi.

Americkd ekonomika v dobé ufadu prezidenta Clintona® vykazovala pfevazné pozitivni
vysledky. Mira inflace se od pocatku 90. let postupné stabilizovala. Nezaméstnanost poklesla
a snizila se 1 problémovych skupin. Pfiznivy vyvoj byl také zaznamenéan v socidlni oblasti.
Snizil se pocet osob zavislych na socialnich davkach a doslo k ristu redlnych piijmd.

Ekonomicky vzestup v 90. letech byl vyrazné¢ podpofen silnymi investicemi vcetné

zahrani¢nich, nastupem modernich technologii a zvySujicim se tempem rlstu produktivity.

Ekonomicky vyvoj Vvletech 1993 az 2000 je zndzornén vybranymi ekonomickymi
ukazateli v tabulce 4. Z tabulky je patrny rist HDP, klesajici mira inflace a pozvolna klesajici

mira nezaméstnanosti.

Tabulka 4: Vybrané ekonomické ukazatele (1993 - 2000)

Ukazatel 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 [ 2000
Rist HDP (%) 2,7 40 25 3,7 45 42 45 3,7
Inflace (A%) 2,3 21 2,0 19 1,7 11 14 2,2
Nezaméstnanost (%) 6,9 6,1 56 54 49 45 42 40

Federalni vydaje (%HDP) 214 21,0 20,7 20,3 19,2 18,7 184 18,5

Vydaje na obranu (% HDP 44 4,0 3,7 35 3,3 31 3,0 3,0

Saldo rozpoctu (%HDP) 39 -30] 22 14 03 2,8 14 2.4

Federalni piijmy (% HDP) 17,6 18,1 18,5 18,9 19,3 20,0 20,0 20,9

Zdroj: TOMES, Z. a kol. Hospoddrskda politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 66.

87 7IDEK, L. D&jiny své&tového hospodafstvi. 1. vydani. Plzeii: Ales Cengk, 2007, s. 207.

8 TOMES, Z. a kol. Hospoddskd politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 67-70.
¥NEUMANN, P. Aktudini otazky svétové ekonomiky. Bilance ekonomiky a hospoddiské politiky USA na prahu
nového tisicileti. 1. vydani. Praha: Vysoka Skola ekonomicka v Praze, 2001. s. 3.
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Ekonomicka situace se zménila v roce 1998%. Americké hospodaristvi vykazovalo znamky
prehfati a hrozilo splasknuti spekulativni bubliny na akciovém trhu, které by mohlo
ekonomiku vrhnout do recese. V zati 1998 se americky burzovni index NASDAQ b&hem péti
dni propadl t¢mét o 1700 bodi, Federalni rezervni systém snizil Grokové sazby z 5,5 na
4,75%. Aby nedoslo k rlstu inflace, zacal Fed jiz od Cervna 1999 uplatilovat restriktivni
meénovou politiku s cilem zpomalit hospodéisky rust tak, aby nedochazelo k piehtati

ekonomiky a nasledné k infla¢nim tlakiim.

Za pri¢inu nepfiznivého vyvoje byva povazovano zpomaleni soukromé spotieby a

investi¢ni aktivity do informacnich technologii a také vyssi trokové sazby centrdlni banky.

V roce 2001 do prezidentské funkce nastoupil George W. Buch®!, kterému se podafilo
prosadit zakon, ktery navrhoval doCasné snizeni danové zatéze. Prezident se snazil vSechny
datiové redukce, které byly navrZzeny pouze jako doCasné, prosadit natrvalo. Od danové
reformy si vladni administrativa slibovala vyraznéjsi ekonomicky rdst a tvorbu novych
pracovnich mist. Doslo k upravé danovych pasem dané z pfijmu, byly navySeny nékteré
odpocitatelné polozky a rozsifeny danové ulevy pro podnikatelské subjekty.

Diky danovym skrtim poklesly pfijmy federdlniho rozpoctu, podil dani na piijmech byl
ktera méla posoudit souCasny stav danového systému a doporucit zjednoduseni a zptehlednéni
danové legislativy. Poradci predlozili zavérecnou zpravu obsahujici komplexni zménu
daniového systému. Vedle upravy danovych pasem bylo navrzeno zruSeni vétSiny odpoctl a
ulev, zjednoduseni danovych formuléit i samotnych propoctl dani.

S 24

V reakci na utoky z 11. zaii 2001 vyhlasily Spojené staty véalku svétovému terorismu.
Zahajeni rozsahlych vojenskych operaci si vyzadalo posileni rozpo¢tu ministerstvy obrany.
Vydaje na obranu postupné nariistaly az na uroven 4% domaciho produktu a vyznamné

prispé€ly k akceleraci celkovych federalnich vydaja.

® TOMES, Z. a kol. Hospodi'skd politika 1900 —2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 67-70.
% TOMES, Z. a kol. Hospoddr'ska politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 67-70.
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Tabulka 5: Vybrané ekonomické ukazatele (2001 - 2005)

Ukazatel 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Rist HDP (%) 038 16 25 39 3,2
Inflace (A%) 24 17 2,1 2,8 3,0
Nezaméstnanost (%) 47 58 6,0 55 51

Federalni vydaje (%HDP) 185 194 20,0 19,9 20,1
Vydaje na obranu (% HDP 3,0 34 3,7 39 4,0
Saldo rozpoctu (%HDP) 1,3 -16 -35 -3,6 -2,6
Federalni ptijmy (% HDP) 198 17,9 16,5 16,3 175

Zdroj: T OMES, 7. a kol. Hospodarska politika 1900 — 2007. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 69.

Béhem Bushova prezidentského obdobi pozorujeme vysoké vydaje na obranu, klesajici
pfijmy federdlniho rozpoctu a nartstajici federdlni vydaje, coz vede ke kazdorocnimu

deficitnimu rozpoctu.

3.2 Evropska unie

Na hospodaiskou politiku Evropské unie lze nahlizet ze dvou pohledd®. Jako na

hospodaiskou politiku, kterou vykonavaji organy EU, nebo vlady ¢lenskych statd.

Hospodarska politika EU se od hospodaiské politiky daného statu lisi tim, Ze je provadéna
na nadnarodni Grovni, jeji snahou je koordinovat provadéni danych politik v ¢lenskych
statech, ale jejim Ukolem neni zajiStovani zdkladnich funkci pro fungovani ekonomik

¢lenskych stati.

V 90. letech 20. stoleti bylo hlavnim cilem hospodatské politiky vytvofeni ménové unie a

dalsi postup k hospodarské unii.

V roce 1992 probéhla zasadni konference v Maastrichu, kde byla podepsdna konecna
dohoda o ménové unii a kde se dohodly principy, na nichz méla byt zaloZzena nové¢ vznikla
politickd unie. Oficidln¢ byl zaveden nazev Evropska unie (EU). Evropska unie zastieSovala
vSechny tfi integracni aktivity. V zakladajici smlouvé jsou jednotlivé oblasti politik
Spoleenstvi rozd&leny do tiech pilita®™. Prvni pilif Smlouvy o EU tvofi Evropska
spolecenstvi, druhy pilif obsahuje spole¢nou zahrani¢ni a bezpecnostni politiku a teti pilif se

zabyva justici a vnitini bezpe€nosti.

%2 LELEK, T. Hospoddrska politika v Evropské unii. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2011, s. 14.
% LELEK, T. Hospoddrskd politika v Evropské unii. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2011, s. 21.
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Po uzavieni Maastrichtské smlouvy dale pokraCoval proces budovani ménové unie, v roce
1999 se jedenact zemi EU pfipojilo k tzv. eurozoné a na svétové trhy byla zavedena jednotna

ména EURO.

V devadesatych letech 20. stoleti a na pocatku nového tisicileti prob€hly rozsahl¢ zmény,
diky rozpadu vychodniho bloku se otevfiel prostor pro pfijeti zemi stiedni a vychodni Evropy

a nékterych neutrdlnich zemi.

Dne 1. kvétna 2004 probéhlo historicky nejvétsi rozsifeni®® Evropské unie. Pocet jejich
&lend se zvysil z 15 na 25 stati. Spolu s Ceskou republikou piistoupily Estonsko, Lotyssko,

Litva, Polsko, Slovensko, Mad’arsko, Slovinsko, Malta a Kypr.

Zatim posledni, Sesté, rozsifeni prob&hlo v roce 2007, kdy se k25 statim pfipojily
Rumunsko a Bulharsko.

Dal§im dilezitym krokem by mélo byt vytvofeni politické unie®™. V souvislosti

S nepfijetim Smlouvy o ustavé pro Evropu nékterymi ¢lenskymi staty, vstoupila 1. prosince
2009 v platnost Lisabonska smlouva, kterda ma posilit demokracii v EU a jeji schopnost

neustale prosazovat zajmy svych obc¢and.

Spolecné politiky96 Evropské unie jsou pfesné vymezené oblasti, ve kterych clenské staty
pfenesly svou plisobnost na organy EU. Mezi tyto spolecné politiky patii spolecna
zemedelska politika, spolecnd zahranicné obchodni politika, politika ochrany hospodarské

soutéze, regionalni a strukturalni politika a socialni politika.

Spole¢na zemédélska politika97 EU zajiStuje dostatecnou potravinaiskou vyrobu Unie,
ekonomickou Zivotaschopnost venkova, fesi environmentalni problémy, jako zména klimatu,

vodni hospodarstvi, bioenergetika a biologickd rozmanitost.

Zvysovat konkurenceschopnost evropskych zemédélskych produkti na svétovych trzich

pomahaji evropské znacky kvality, protoZe ptisuzuji vétsi vyznam kvalité potravin.

Evropské unie je podle mezindrodnich pravidel obchodu celni unii a tudiz ve vztahu ke
tretim zemim uplatiuje jednotné Upravy obchodnich vztahi. Hlavnimi cili spole¢né
zahrani¢né obchodni politiky98 je prosazovani spolecnych zahrani¢nich hospodaiskych zajmi

Vv systému mezinarodnich hospodaiskych vztahli a jednotné tarify viici neclenskym zemim.

¥ MANDYSOVA, 1. Evropskd integrace. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2006, s. 52.

% LELEK, T. Hospoddrskd politika v Evropské unii. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2011, s. 22.
% MANDYSOVA, 1. Evropskd integrace. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2006, s. 54.

" Cinnosti Evropské unie - Zemédélstvi [online]. 2012, 29. 3. 2012 [cit. 2012-04-3]. Dostupné z:
<http://europa.eu/pol/agr/index_cs.htm>.

% LELEK, T. Hospoddrskda politika v Evropské unii. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2011, s. 85.
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Clenské staty postupuji jednotné v otazce uzavirani obchodnich a celnich dohod, v Gipravach
vyvozni politiky, ve sjednocovani obchodnich ochrannych opatieni, v oblasti obrany pired

konkurenci a v rozvoji nadstandardnich vztaht s nékterymi staty i jejich skupinami.

Dalsi spole¢nou politikou je danova politikagg. Kazdy clensky stdit ma svou danovou
politiku v samostatné pusobnosti, avSak dochazi k harmonizaci danového systému
prostfednictvim sjednocovani danového zakladu. Cilem je sladit danové systémy cElenskych
stat navzajem na zaklad¢ spole¢nych pravidel. K tomu patii také dodrzovéani spole¢nych
pravidel a principti v jednotlivych zemich pro zajisténi vyvoje a fungovani Clenskych stath

tak, aby neodporovaly zdsadam jednotného vnitiniho trhu.

Ustanoveni upravujici ochranu hospodarské soutéZze byla vclenéna jiz do smlouvy
zakladajici Evropské sdruzeni uhli a oceli zroku 1951. Zakladnimi cili je ochrana

spotiebitele, zajisténi zaméstnanosti a konkurenéniho prostiedi.

Strukturalni politikal100 predstavuje zamérné ovliviiovani struktury narodniho hospodaistvi,

jehoz cilem je stabilizovat ekonomiku nebo usmérnit a podpofit jeji rust.

Mezi jednotlivymi zemémi a regiony Evropské unie jsou vyrazné rozdily v trovni
prosperity. Hlavni snahou'%* regionalni politiky je tedy snizit rozdily v ekonomické a Zivotni
urovni mezi jednotlivymi ¢lenskymi staty je zaloZena na principu solidarity, kdy bohatsi staty

prispivaji na rozvoj chudsich statd a regiont.

, , .. . 1, ... 102 , .

Posledni zde zminénou politikou je socialni politika 02 kterou lze chapat jako soubor
aktivit, které promyslené¢ smétuji ke zlepSeni zakladnich Zivotnich podminek obyvatelstva a
k zabezpeceni udrzovani ,,socialni suverenity a ,,socialniho bezpe¢i“ v ramci hospodaiskych

a politickych moznosti dané zem¢.

% LELEK, T. HospoddrFskd politika v Evropské unii. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2011, s. 92.
0 ELEK, T. Hospoddiska politika v Evropské unii. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2011, s.110.
YLUNMANDYSOVA, 1. Evropskd integrace. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2006, s. 54.

192\ ELEK, T. Hospoddrskd politika v Evropské unii. 1. vydani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2011, s.119.
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4 ZAKLADNI SOUVISLOSTI FINANCNI KRIZE

Tato kapitola popisuje genezi financni krize. Krize propukla v roce 2007 ve Spojenych

statech americkych, odkud se rozsifila do celého svéta.

Hlavnim cilem této kapitoly je analyza pficin této krize, déale jeji disledky v USA
v komparaci s ¢lenskymi saty EU. Analyza je zaméfena na oblast spotfeby domacnosti
v USA, na vydaje vynakladané stity Evropské unie na socidlni oblast a na zadluzeni
domacnosti ve Statech a Unii. Jeji pocatek mizeme datovat do roku 2007, kdy doslo ke
splasknuti hypote¢ni bubliny, a zacala financni krize, jejimz charakteristickym rysem je
vyznamna porucha finanéniho trhu, kterd se projevuje podstatnym sniZzenim aktiv a krachem
mnoha finanénich i nefinanénich instituci’®. Finan&ni krizi lze chéapat jako kombinaci
ménovych, bankovnich a dluhovych aspektd. Jeji dopady lze mimo jiné spatfovat v nediivére
VvV avérovy zpisob financovani a také nejistotou investort na kapitdlovych trzich, ktera se

odrazi v kolisani indext svétovych burz.

Finan¢ni krize méla dopad na bankovni sektor, kde zpusobila bankovni krizi, ktera se
vyznaCuje problémy spojenymi s nedostatecnou likviditou, pfedevSim vSak s insolvenci
nekterych, popt. vétSiny komercnich bank. Obdobné jako u ménovych krizi se za bankovni
krizi obvykle ozna€uje nejen situace, ktera se ptimo projevi upadky bank, ale 1 situace, kdy

postiZzené banky zachranila vladni intervence nebo pomoc centralni banky.

Finan¢ni krize vyvrcholila v roce 2008. Na zmirnéni dopadl a na feSeni krize bylo
vynalozeno mnoho finan¢nich prostfedkt. Jednim z nasledkd téchto financnich opatfeni byl
narlst statnich dluhi, které jiz pred krizi zbyly vysoké. Vznikla tak dluhova krize'®, ktera

ptredstavuje neschopnost zemé spléacet dluh.

Mezi jednotlivymi typy financnich krizi existuji Gzké vazby nebo tyto krize probihaji
zaroven v podobé systematické finanéni krize. Ménova krize vyvola bankovni krizi nebo
naopak, to ma dopad na Upadek podnikové sféry, stat je nucen k finanéni podpoie a hrozi
zvySeni vetfejného dluhu a propuknuti dluhové krize, coz se stalo i v pfipad¢ vySe popisované
krize.

Mezi hlavni dopady krize patii pokles HDP, vliv na inflaci, rist nezaméstnanosti, pokles

zivotni Urovné obyvatel a zajisté¢ 1 politické disledky. Takovouto krizi lze oznacit za

hospodatskou.

103
104

MISHKIN, F. S. The economics of money, banking and financial markets. 7. Vydani. PEARSON, 2004. s. 189.
DVORAK, P. Veiejné finance, fiskalni nerovnovéiha a financni krize. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2008. s. 170.
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4.1 Udalosti predchazejici finanéni krizi

Finan¢ni krize ve Spojenych statech nevznikla ze dne na den, k jejimu vzniku pfispély
udalosti, které probéhly nékolik let pied krizi. V nasledujici ¢asti jsou popsany nékteré
udalosti, které méli podstatny vliv na pribéh finanéni krize a nésledné na americkou

ekonomiku.

V roce 2000 doslo v USA k padu nadhodnocenych technologickych akcii'®. Na obrazku 1
je zobrazen vyvoj indexu NASDAQ, ktery v roce 2000 dosahl svého maxima vice nez 5000
bodd, coz je jeden z nejvétsich objemt obchodi v historii. Toto se odehralo na zacatku roku,
b&hem dubna spadla hodnota indexu na 2500 bodl a béhem dalsich dvou let klesla az na 1200
bodu.
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Obrazek 1: Vyvoj indexu NASDAQ
Zdroj: ZEMANEK, Josef. Hypotecni krize v USA. PFiciny, pritbéh, ndsledky. [online]. 29. 2. 2008 [cit.
2012-04-13]. Dostupné z: <http://www.euroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-usa-hypoteky>.

Za propadem cen akcii internetovych firem stidla pfehnand ocekavani investora'%,

V pribéhu 90. let doslo ke vzniku mnoha firem zabyvajici se technologiemi. Jednalo se o
internetové obchody, internetové vyhledévace, zpravodajské portély, internetovy marketing,
emailova komunikace a dalsi. Investovalo se mnoho dolarii do internetovych siti, servert,

programovani webovych aplikaci, obchodu a marketingu.

195 ZEMANEK, J. Hypotecni krize v USA. PFiciny, priibéh, nésledky. [online]. 29. 2. 2008 [cit. 2012-04-13].
Dostupné z: <http://www.euroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-usa-hypoteky>.
106 ZEMANEK, J. Hypotecni krize v USA. PFiciny, priibéh, nasledky. [online]. 29. 2. 2008 [cit. 2012-04-13].
Dostupné z: <http://www.euroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-usa-hypoteky>.
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Graf na obrazku 2 ukazuje narGst investic do technologii pro zpracovani informaci a
softwaru v USA. Na konci 90. let procentni zména investic oproti piredchozimu roku
ptesahovala 20%. V grafu je znazornén propad v roce 2000, ktery souvisel s propadem

nadhodnocenych technologickych akcii.
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Obrazek 2: Procentni zména investic do zarizeni pro zpracovani informaci a softwaru
Zdroj: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA). [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13]. Dostupné z:
<http://www.bea.gov/>.

Propadu trhu s informa&nimi technologiemi predchézely nasledujici skutecnosti*®’. Firmy
ziskaly podstatnou ¢ast finan¢nich prostredki prostfednictvim emisi akcii. Tento zplsob byl
pro vlastniky firem nejptijatelné;jsi, protoze firma nemusi platit iroky na bankovni uvéry ¢i

firemni dluhopisy.

V USA v t¢ dob€ vlastnilo akcie téméet 80% domdcnosti. V roce 1999 az 2000 chtél do
technologickych akcii investovat témét kazdy, i ztratové firmy byly v o€ich investort
povazovany za perspektivni firmy. Akcionafi jeden od druhého kupovali akcie za cenu
nékolikanasobné vyssi, nez byla skutecna cena podilu firmy. Na trh pfichazely stale nové

akciové emise. Zacala se vytvaret akciova bublina.

V roce 2000 tato bublina splaskla. Cena technologickych akcii klesla na skutecnou
hodnotu. Cast firem zbankrotovala, ¢ast prosla restrukturalizaci spojenou s propousténim
zaméstnancl. Firmy omezily investice, domacnosti své vydaje, kurz dolaru oslabil a riist

ekonomiky USA se zastavil.

107 ZEMANEK, J. Hypotecni krize v USA. PFiciny, priibéh, nasledky. [online]. 29. 2. 2008 [cit. 2012-04-13].
Dostupné z: <http://www.euroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-usa-hypoteky>.
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V letech 2001 az 2003% byla snaha amerického Federéalniho rezervniho systému zabranit
propuknuti hospodatské recese. FED udrzoval kratkodobé sazby na extrémné nizké urovni.

Jejich vyvoj je vidét na obrazku 3.
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Obrazek 3: Zakladni arokové sazby FEDu — konec roku (%o)
Zdroj: Zakladni urokova sazba FEDuU - centralni banky USA - konec roku (%) - Graf. [online]. ¢ 2012
[cit. 2012-04-13]. Dostupné z: <http://www.euroekonom.cz/grafy-svet-data.php?type=usa-fedurok-

rok>.

Snizeni na 1,75% piedstavovalo jednu z nejniz$ich hodnot urokové sazby v historii USA a
zajistilo tok penéz do ekonomiky, coz zachranilo mnoho firem pted bankrotem. Levny
spotiebitelsky uvér pomohl také domacnostem a pokryl jejich ztraty zpilisobené padem cen
akeii.

V roce 2001 K recesi americké ekonomiky nedoslo™®. Spotieba domacnosti poklesla jen
minimalné, firmy pokryly své investice levnymi Gvéry. Rist HDP se jen mirné na kratkou
dobu propadl oproti roku 2000, ale v nasledujicich letech se americka ekonomika vratila
ke vzristajicimu vyvoji. Obrazek 4 ukazuje procentni zménu realného hrubého domaéciho

produktu.

198 KOHOUT, P. Finance po krizi, diisledky hospoddiské recese a co bude dal. 2. roz§itené vydani. Praha: Grade
Publishing, a.s., 2010, s. 12 - 20.

19 ZEMANEK, J. Hypotecni krize v USA. PFiciny, priibéh, nésledky. [online]. 29. 2. 2008 [cit. 2012-04-13].
Dostupné z: <http://www.euroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-usa-hypoteky>.
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Obrazek 4: Procentni zména realného HDP v USA
Zdroj: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA). [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13]. Dostupné z:

<http://www.bea.gov/>.

Na trhu price po splasknuti akciové bubliny doSlo k mirnému narGstu miry
nezaméstnanosti z 4% na 6%. Jak je patrné z obrazku 5, mira nezamé&stnanosti v roce 2003

dosahla 6%, ale v nasledujicich letech pozvolna klesala.
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Obrazek 5: Mira nezaméstnanosti v USA

Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

Ekonomické situace v USA se stabilizovala. Spotieba domécnosti vzrostla a spole¢né

s firemnimi investicemi pfispéla k ekonomickému ristu. Nizké urokové sazby piispely
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k poskytovani levnych avérn, diky kterym mohly americké domacnosti dale nakupovat bézné
spotiebni zbozi. Nartst vydaji domdacnosti vynaloZzeny na spotiebu je vidét v grafu na

obrazku 6. Vydaje na spotiebu americkych domacnost se neustale zvysuji.
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Obrazek 6: Vydaje americkych domacnosti na zbozi a sluzby (v mil. USD)
Zdroj: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA). [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13]. Dostupné z:

<http://www.bea.gov/>.

Diky moznosti levného uvéru vzrostla spotiebitelska poptéwkallo. Doméci vyrobci
nedokézali tuto poptavku plné pokryt, proto americké domacnosti zacaly nakupovat
Vv zahrani¢i. To mélo za diisledek propad bilance zahrani¢niho obchodu USA, jak je vidét na
obrazku 7. Odliv investic z USA a nizké bankovni Groky mély za nasledek propad dolaru na

svétovém meénovém trhu.

10 ZEMANEK, J. Hypotecni krize v USA. PFiciny, priibéh, nésledky. [online]. 29. 2. 2008 [cit. 2012-04-13].
Dostupné z: <http://www.euroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-usa-hypoteky>.
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Obrazek 7: Obchodni bilance (v mld. USD)
Zdroj: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA). [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13]. Dostupné z:

<http://www.bea.gov/>.

Kromé spotiebitelského zboZzi americké domdacnosti utracely pljcené penize na trhu
nemovitosti. Neobvykle levné a dostupné hypotéky zptisobily v USA velky stavebni boom.
Vlastni bydleni si mohl pofidit téméf kazdy, vcetné lidi s nizkymi a nestabilnimi piijmy.
Hypotéku Slo sjednat bez osobnich dokladl a bez dokladu o vysi piijma.

Obrazek 8 znazoriuje pocet prodanych novych domi v USA. V letech 2003, 2004 a 2005
dochézelo na nartstu prodanych novych domi, vlastni bydleni bylo pro domécnosti snadno
dostupné, bylo to déno nizkou urokovou sazbou a nizkou trokovou sazbou hypotecnich

uvért. Po splasknuti hypote¢ni bubliny v roce 2007 doslo k poklesu poptavky po novém

domé.
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Obrazek 8: Pocet prodanych novych domi v USA (tis.)

Zdroj: ZEMANEK, J. Hypotecni krize v USA. Priciny, priibéh, nasledky. [online]. 10. 2. 2008 [cit.
2012-04-13]. Dostupné z: < http://lwww.euroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-usa-hypoteky2 >.
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Jak je patrné z obrazku 9, nenariistal pouze pocet prodanych nemovitosti, ale také jejich
cena. V roce 2001 stal novy dim 175 000 dolard, v roce 2006 jiz 247 000 dolard. Ptijmy
domacnosti nerostly tak rychle jako ceny nemovitosti, proto si domacnosti potizovaly vlastni

bydleni na dluh.
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Obrazek 9: Prodejni cena nového rodinného domu v USA (tis. USD)
Zdroj: Prodejni cena nového rodinného domu v USA - median (tis.USD) - Graf. [online]. ¢ 2012 [cit.
2012-04-14]. Dostupné z: <http://www.euroekonom.cz/grafy-svet-data.php?type=usa-cenadomu-

rok>.

4.2  Priciny vzniku finan¢ni krize

Tato ¢ast prace shrnuje priciny vzniku finanéni krize. Na otdzku, co zpusobilo finan¢ni
krizi, neexistuje jednoznacna odpoveéd. Asi nejrozsifenéjsi je ndzor, ze financni krize byla
zpusobena problémy na americkém hypote¢nim trhu. Tyto problémy by jist¢ nemély tak
rozsahlé disledky a nezplsobily by tak hluboky hospodaisky pokles bez plisobeni dalSich
faktorii. Nasledujici text analyzuje okolnosti, které staly za vznikem finan¢ni krize.

Finanéni krize se dirazné projevila v poslednim ctvrtleti roku 2007 krachem dvou fondu

investi¢ni banky Bear Stearns™*.

Splasknuti realitni bubliny mélo dalekosahlé disledky nejen ve svété hypotecnich bank a

vlastnikii nemovitosti. Cely finan¢ni systém byl zaloZen na specializovanych dluhopisech

M EOSTER, J. B. MADOFF, F.Velkd financni krize: piiciny a nasledky. 1. vydani. Viefi: Grimmus, 2009. s. 11.
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MBS (mortgage-based securities)™*?. Coz jsou dluhové cenné papiry zajiiténé hypotékami'*,

Banky mohou hypotéku prodat na sekundarnim trhu jinym institucim, na néz pfechazi pravo
pfijimat mésicni splatky. Instituce pak vaze hypotéky dohromady a prodava je jako MBS.
Kdyz si investor takovy dluhopis koupi, ziska podil na pfijmech plynoucich z mési¢nich
splatek vlastnikii nemovitosti. Problém nastal koncem roku 2006, kdy poklesly ceny
nemovitosti, a doslo k nardstu poctu nesplacenych hypote¢nich uvért. Jakmile se zacaly
zvySovat pocty zabavenych domid, MBS zacaly klesat na hodnoté a s nimi i portfolia jejich

vlastniku.

Problém vznikl i z dGvodu, Ze ratingové agentury pii hodnoceni rizikovosti téchto cennych
papirti, udélovaly témto aktivim vysokd hodnoceni. Vlastnici se tedy domnivali, ze své

penize investuji bezpecn¢ a konzervativng, ve skutecnosti se vystavovali znacnému riziku.

Instituce, které mohly nakupovat na sekundarnim trhu hypotéky od banky, jsou tzv. stitem
podporované podniky (GSE — government sponsored enterprises). Kongres zalozil dvé takové
korporace — Fannie Mae (Federal National Mortgage Association) a Freddie Mac (Federal

Home Loan Mortgage Corporation)***

. Tyto spole¢nosti ndkupem piebiraji zodpovédnost za
pfislusnou hypotéku, stavaji se pfijemcem mésicnich splatek. Hypotéku vétSinou vazou do

MBS a prodaji dal riiznym investorim.

Banka, ktera uvér poskytla, méla dostatek financnich prostfedkti, aby mohla poskytnout

novy uvér novému zajemci.

Do problémt se dostal nejenom trh s nemovitostmi, ale také trh s MBS. Ceny domi
klesaly, uroky u hypoték s variabilni sazbou naopak stoupaly a dluh za nemovitost byl vyssi
nez jeji realnd hodnota. Dluhopisy, do nichZ byly hypotéky svazany, rapidné ztracely na
hodnoté.

Situace na finan¢nim trhu byla velice Spatnd. Do problémi se dostala i pojistovna AIG,

kterd na dluhopisy vydavala tzv. swapy uv€rového selhdni, coZ jsou jakési pojistky proti

splatkové neschopnosti.

12 Mortgage-Backed Securities. U.S. Securities and Exchange Commission [online]. 23. 7. 2010 [cit. 2012-04-
14]. Dostupné z: <http://www.sec.gov/answers/mortgagesecurities.htm>.

\WOODS, T. E.: Krach, priciny krize a ndpravnd opatieni, kterd ji jen zhorsuji. 1. vydani. Praha: Dokofan,
2010, s. 31.

4 Fannie Mae byla ptivodné zaloZena jako vladni agentury ve 30. letech minulého stoleti a v roce 1968
privatizovana. Freddie Mac vznikl v roce 1970. Jedna se o napil vefejné a napil soukromé spolecnosti, které
maji zvlastni datiové a regulaéni vyjimky. S jejich akciemi se volné obchoduje na Newyorské burze cennych
papirti. Jejich dluhopisy jsou uvadény pod nazvem ,,statni cenné papiry* a banky je mohou drzet coby
nizkorizikova aktiva.
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Dalsi pficinou byla expanzivni monetarni politika, kterd zavedla dlouhodobé nizké
urokové sazby, které mely za nasledek moznost ziskat levny uvér. Domacnosti zacaly kupovat

bézné spottebni zbozi na dluh.

Graf na obrazku 10 znazornuje vyvoj spotiebitelskych uvéria v USA v letech 2003 az
2010. Spotiebitelské uvéry rostly v letech 2004 az 2007 meziro¢né ptiblizn€ o 5%.
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Obrazek 10: Spotiebitelské uvéry v mld. USD
Zdroj: Economic research, Federal Reserve Bank of St. Louis [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-19].

Dostupné z: <http://research.stlouisfed.org/>., vlastni zpracovani.

Index determinace je 0,9375. Polynomickym trendem druhého stupné byla z 90% popsana

realita.

Vyvoj spotitebnich vydaji americkych domacnosti je patrny z grafu na obrazku 11. Obdobi
pred krizi je charakteristické rostoucim trendem spotiebnich vydaju. Spotiebni vydaje v letech
2004 az 2007 meziro¢né rostly pfiblizné o 6%. V roce 2009 je zaznamenan mirny pokles

vydaju, ale v roce nasledujicim dochazi k opétovnému nartstu spotiebnich vydaji.
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Obrazek 11: Spotiebni vydaje americkych domacnosti v béZnych cenach (v mld. USD)
Zdroj: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA). [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13]. Dostupné z:

<http://lwww.bea.gov/>., viastni zpracovaini

Index determinace je 0,9231. Danym modelem linearni regrese byla z 90% popsana

realita.

V tabulce 6 je na zdkladé¢ ziskanych dat vypocitan pomér spotiebnich vydaji a
spotiebitelskych uvéri, ktery udava, kolik americkych dolart spotiebnich vydaji ptipada na 1
americky dolar spotfebitelského uvéru. Z tabulky je patrné, Ze od roku 2007 na 1 americky

dolar spotiebitelského uvéru pripadaji pfiblizn€ 4 americké dolary spotfebnich vydaji.
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Tabulka 6: Pomér spotifebnich vydaji americkych domacnosti a spotiebitelskych avéra v
letech 2003 az 2010

Spotiebni Pomér:
Spotiebitelské | vydaje Do tfebr.li

uvery domacnosti | , , . SPOTEOM ,
(vmid. USD) | (v mld. Vydaje/spo:crebltelske

USD) uveéry
2003 2077,361 7 804,1 3,8
2004 2 192,246 8 270,6 3,8
2005 2 290,928 8 803,5 3,8
2006 2 384,905 9301,0 3,9
2007 2 522,549 97723 3,9
2008 2561,810| 10035,5 3,9
2009 2 450,147 9 866,1 4,0
2010 2408,335| 102455 4.3

Zdroj: Economic research, Federal Reserve Bank of St. Louis [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-19].
Dostupné z: <http://research.stlouisfed.org/>. U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA). [online]. ¢

2012 [cit. 2012-04-13]. Dostupné z: <http://lwww.bea.gov/>., viastni zpracovani.

Doméci vyrobci nedokdzali pokryt spotiebitelskou poptadvku, doslo k pfilivu zahrani¢niho

zbozi a poklesu obchodni bilance USA.

Nizké trokové sazby umozZnily také ziskat levny hypotecni uvér na pofizeni vlastniho

domu.

Pofizeni nemovitosti bylo snadné i diky nedostatené regulaci bankovniho sektoru. Zadatel
o hypotéku nemusel predkladat osobni doklady ani doklady o vysi pfijmu. Vlastni bydleni si
mohl pofidit kazdy obCan bez ohledu na velikost piijma. Splatky z pocatku byly nizsi nez

troky. Urokova sazba byla v prvnich rocich fixni a pozdéji variabilni.

K ziskdni snadného uvéru na bydleni bylo podniceno i politikou podporujici dostupné
hypote¢ni Uvéry. VIadni sektor vytvarel tlak na hypotecni trh, aby financni instituce

poskytovaly co nejvice hypotecnich uvéri.

Nartstajici ochota bank pijcovat penize ke koupi nemovitosti vytvarela tlak na nartist cen
nemovitosti a rostouci cena nemovitosti podporovala nakup dal$ich nemovitosti na hypotecni
Uuver.

Se vznikem hypote¢ni bubliny souvisi i1 krize technologickych akcii v roce 2000, kdy
domacnosti zatizily své domy hypotékami. Ceny nemovitosti v roce 2002 narostly téméf o
30%, nékteré domacnosti zatizily své domy novym hypote€nim tvérem a tim se zacala

vytvaret hypote¢ni bublina. N&ktefi majitelé se snazili u svych domi uméle navysit cenu
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nemovitosti naptiklad tim, Ze podplaceli odhadce, aby odhad ceny jejich domu stanovili co
nejvyse.

Zavér kapitoly shrnuje pfic¢iny vzniku finan¢ni krize a rozdéluje je na mikroekonomické a
makroekonomické piiciny.
Mikroekonomické pticiny:

e spotiebni vydaje americkych domacnosti rostly, ¢asto byly financovany na dluh, na 1
americky dolar spotiebitelského uvéru ptipadly pfiblizn¢ 4 americké dolary

spottebnich vydajui,
e poskytovani hypotecnich uvéri postradalo dostate¢nou kontrolu,
e ratingové agentury udélovaly vysokd hodnoceni vysoce rizikovym cennym papiriim,
e dochazelo k preceniovani hodnoty nemovitosti.
Makroekonomické pticiny:

e expanzivni monetdrni politika, pomoci které byly dlouhodobé udrzovany nizké

urokové sazby, coz umoznilo poskytovani levnych Gvéra,
e nedostatena regulace bankovniho sektoru,
e deficit platebni bilance, spotfeba domacnosti byla financovana zahrani¢nimi investory.

Vyse uvedené faktory smétfovaly k tomu, Ze si Americ¢ané neuvédomovali mozné hrozby
finan¢ni krize. Roky pred krizi byly doprovazeny optimismem vlady, spotiebiteld, investora i
bank. K procitnuti doSlo, az kdyz spekulativni bubliny zacaly praskat. DoSlo k nesplaceni
hypoték, poklesu cen nemovitosti, snizeni ratingu, k potizim s likviditou bank, k zhorSeni

bilance, poklesu cen akcii a ekonomika zacala upadat do recese.

4.2.1  Ovérovani platnosti hypotézy H;

V této podkapitole bude ovéfovana platnost hypotézy Hi. ,, Velké spotiebni vydaje
americkych domdcnosti jsou jednou z hlavnich pricin financni krize. Americké domdacnosti

‘

svou spotiebu financovaly casto na dluh v podobé bankovniho uveru.

Data k celkové zadluzenosti domacnosti nejsou dostupna, proto pro ovéfeni hypotézy byla

zvolena velikost spotiebitelskych avért.
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Pro testovani hypotézy byl zvolen neparametricky test Spearmantav korelacni koeficient'®®,

ktery se pouziva pii hodnoceni tésnosti vztahu nahodnych veli¢in. Tento test byl zvolen,

protoze ho lze pouzit pro méfeni sily vztahu u takovych veli¢in, kdy nemtizeme predpokladat

normalni rozdéleni pravdépodobnosti sledovanych proménnych.

Tésnost vztahu spotiebitelskych uveéri a spottebnich vydaji bude hodnocena pomoci

Spearmanova korela¢niho koeficientu na hladiné vyznamnosti 0,05, kde Ha: Mezi veli¢inami

neexistuje korela¢ni vztah; Hg: Mezi veli¢inami existuje korelacni vztah.

V tabulce 7 jsou uvedeny hodnoty potiebné pro vypocet Spearmanova korelacniho

koeficientu.

Tabulka 7: Spotiebitelské uvéry a spotiebni vydaje domacnosti v USA (v mld. USD)

2003]  2004] 2005] 2006]  2007] 2008]  2009] 2010
Spotebitekké 1\, 177 361| 2 102,246| 2 290,928| 2 384,905| 2 522,549 2 561,810/ 2 450,147| 2 408,335
uvéry (v mid. USD)

Spotiebni vydaje

domacnosti 78041 8270,6| 88035 93010 9772,3| 100355 9866,1| 102455
(vmid. USD)

Zdroj: Economic research, Federal Reserve Bank of St. Louis [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-19].

Dostupné z: <http://research.stlouisfed.org/>. U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA). [online]. ¢

2012 [cit. 2012-04-13]. Dostupné z: <http://www.bea.govI>., viastni zpracovani.

Testovaci kritérium™® je uvedeno ve vzorci 1 a ma tvar:

R,=1

nx n2—1

n

i=

(R — Q)*?
=1

@)

Po vypoctu je hodnota testovaciho kritéria -1,33. Kritickd hranice byla nalezena ve

statistickych tabulkdch a ma hodnotu rg0s=0,6905. Protoze hodnota testovaciho kritéria

nepadla do oblasti piipustnych hodnot (0,6905<1,33), povazujeme Spearmantiv korela¢ni

koeficient za statisticky vyznamny a zamitame Ha, coz znamena, ze vzajemna korelace mezi

spotiebitelskymi uvery a spotfebnimi vydaji americkych domacnosti nebyla zamitnuta.

S KUBANOVA, . Statistické metody pro ekonomickou a technickou praxi. 2. vydani. Bratislava: STATIS,

2004. s. 157.

18 KUBANOVA, J. Statistické metody pro ekonomickou a technickou praxi. 2. vydani. Bratislava: STATIS,

2004. s. 157.
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4.3 Dopady financni krize na ¢lenské staty Evropské unie

Recese se neprojevila pouze ve Spojenych statech, ale postupné se diky globalizaci

rozvinula po celém svete.

Hypote¢ni krize, kterd se pfemeénila v krizi finan¢ni, zasahla také ekonomiku Evropské
unie, kde se projevila hospodaiskym propadem a postupné se preménila v krizi vefejnych

financi.

Obrézek 12 porovnava procentni zménu hrubého doméaciho produktu ve Spojenych statech
americkych a v Evropské unii. Hruby domaci produkt v Evropské unii se propadl vice nez
hruby domaci produkt ve Spojenych statech americkych. V roce 2009 HDP v EU pokleslo o
1,5% oproti roku 2008.
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3,0
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2,0 unie (27
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H USA
1,0
0,0
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-1,0 ~
-1,5
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Obrazek 12: Procentni zména HDP oproti piedchozimu roku
Zdroj: Eurostat Home. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:
<http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/eurostat/home/>.

V roce 2008 musely ¢lenské staty EU pomoci nékolika svym bankdm, aby nedoslo k jejich
krachu jako v USA. V jednotlivych statech Evropské unie nebyla ekonomicka situace stejna.
Ve statech zapadni Evropy byly nutné vladni zasahy do bankovniho sektoru a jeho ocisténi od
rizikovych investic. Ve stfedni Evropé zistal financni sektor pomérné stabilni. Pfesto
v ekonomikach vSech stati Evropské unie se krize projevila zpomalenim a propadem

hospodatského rastu.
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Jelikoz dalsi ekonomicky vyvoj byl velice nejisty, mnoho bank se zdrahalo pijCovat
penize, tim doSlo k zpomaleni tempa rlistu novych investic, oslabeni poptavky a tim zastaveni

hospodarského rustu.

Dopad finan¢ni krize pro Evropskou unii byl obrovsky. Krize vedla k ekonomickému
propadu, prudkému nartstu miry nezaméstnanosti, poklesu produktivity, spotieby a investic,
oslabeni vefejnych financi a celkové krize pfispéla k vyraznému zhorSeni celosvétového

obchodu.

V nekterych Clenskych statech Evropské unie vnikl velky problém s vetejnymi financemi.
Diky socialni politice téchto statii doslo ke zvySeni statniho dluhu, coz pro nékteré zemé ma

katastrofalni dusledky a v budoucnu mize vést i k bankrotu.

V tabulce 8 jsou hodnoty vydaji na socialni oblast a celkovych vladnich vydaji
V Evropské unii v letech 2001 az 2010. Je spo€itdn podil socialnich vydaji na celkovych
vydajich. Z uvedeného vyplyva, Ze v Evropské unii z celkovych vladdnich vydaji je vice nez

30% vydaji na socialni oblast.

Tabulka 8: Procentni podil socialnich vydaji na celkovych vladnich vydajich v EU

Vydaje na Celkové
socialni vladni Podil
oblast vydaje v %
(v mil. €) (v mil. €)
2001 1439854,9| 4422 497,0 32,56
2002 1462 089,5| 4633617,6 31,55
2003 1524 204,7| 47711524 31,95
2004 1569 370,9| 4960 616,9 31,64
2005 1628 365,5| 5176 660,2 31,46
2006 1680401,1| 54113614 31,05
2007 1753 175,3| 5657 099,1 30,99
2008 1848 302,1| 5873 254,2 31,47
2009 1950 028,2| 5995 635,4 32,52
2010 2011625,7| 61991922 32,45

Zdroj: Eurostat Home. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:

<http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/eurostat/home/>., viastni zpracovani.

Graf na obrazku 13 znazoriiuje vyvoj vydaji na socialni oblast v Evropské unii v letech
2001 az 2010. Socialni vydaje v letech 2001 az 2005 meziro¢né rostly ptiblizn¢ o 3%, od roku
2006 se meziro¢ni nartst zvysil na 4% a od roku 2007 dokonce na 6%, coZ bylo zplisobeno

piijetim opatfeni k feSeni dopadu krize.
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Obrazek 13: Vyvoj vydaji na socialni oblast v EU
Zdroj: Eurostat Home. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:

<http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/eurostat/home/>., viastni zpracovani.
Index determinace je 0,978. Danym modelem linearni regrese byla z 98% popsana realita.

4.3.1  Ovérovani platnosti hypotézy H;

V této podkapitole bude ovétena platnost hypotézy Hy. ,, V clenskych statech Evropské unie
byly vysoké viadni vydaje na socidlni oblast a jejich zvySovani v obdobi krize vedlo
K vyznamnému narustu deficitu statnich rozpoctit. *

Pro testovani hypotézy byl zvolen neparametricky test Spearmantiv korelaéni koeficient™”,

ktery se pouziva pii hodnoceni tésnosti vztahu nahodnych veli¢in. Tento test byl zvolen,
protoze ho Ize pouZit pro méteni sily vztahu u takovych veli¢in, kdy nemiizeme ptedpokladat
normalni rozdéleni pravdépodobnosti sledovanych proménnych. Test bude hodnotit tésnost
vztahu vladnich vydajii na socialni oblast a vladniho deficitu na hladiné¢ vyznamnosti 0,05.
Testujeme hypotézu Ha: Mezi vladnim deficitem a vladnimi vydaji na socidlni oblast
neexistuje korelaéni vztah, proti Hg: Mezi vladnim deficitem a vladnimi vydaji na socialni

oblast existuje korela¢ni vztah.

V tabulce 9 jsou uvedeny hodnoty potiebné pro vypocet Spearmanova korelacniho

koeficientu.

W KUBANOVA, J. Statistické metody pro ekonomickou a technickou praxi. 2. vydani. Bratislava: STATIS,
2004. s. 157.
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Tabulka 9: Vladni deficit a socialni vydaje v Evropské unii (v mld. Euro)

SVO;QZIEI Vladni dluh
2002 1462,1 6 006,2
2003 1524,2 6 257,3
2004 1569,4 6 607,9
2005 1628,4 6 951,9
2006 1680,4 72005
2007 1753,2 7315,1
2008 18483 7791,0
2009 1950,0 8779,3
2010 2011,2 9812,7

Zdroj: Eurostat Home. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:

<http.//epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/eurostat/home/>., viastni zpracovani.

Testovaci kritérium ma stejny tvar, jako vzorec 1:

n

(R — Q)*?
=1

i=

Ry=1—————
s nx n2—1

Po vypoctu je hodnota testovaciho kritéria 1. Kritickd hranice byla nalezena ve
statistickych tabulkdch a ma hodnotu rops = 0,6833. Protoze hodnota testovaciho kritéria
nepadla do oblasti piipustnych hodnot (0,6833<1), povazujeme Spearmaniv korelacni
koeficient za statisticky vyznamny a zamitame Ha, coZ znamen4, ze vzajemna korelace mezi

vladnimi vydaji na socialni oblast a vladnim deficitem nebyla zamitnuta.

4.4 Dopady krize na automobilovy primysl

Klesajici vykon ekonomiky mél negativni dopad na primyslovou produkci. Nejvyraznéji
byl ovlivnén automobilovy primysl, kde se finan¢ni krize projevila pozastavenim vyroby
nékterych automobilek a propousténim zaméstnancii. Propad v automobilovém primyslu

zaznamenaly automobilky ve Spojenych statech i v Evropé.

Grafy na obrazcich 14 a 15 ukazuji vyvoj indexu prumyslové produkce v USA a Evropské
unii v obdobi 2002 az 2012. Ve Spojenych statech americkych i v Evropské unii doslo
k vyraznému poklesu vroce 2008, kdy hodnota indexu klesla pod 90 bodia. Propad
pokracoval i v roce 2009. Behem roku 2010 zacal index primyslové produkce rist, ale stale

se nedostal na hodnoty roku 2007.
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Obrazek 14: Index primyslové produkce v USA v letech 2002 az 2012
Zdroj: Economic research, Federal Reserve Bank of St. Louis [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-14].

Dostupné z: <http.//research.stlouisfed.org/>.
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Obrazek 15: Index primyslové produkce v EU (27 stati) v letech 2002 az 2012
Zdroj: Eurostat Home. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:

<http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/eurostat/home/>.
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- 11 e ’ . . 7 o ¥ 7
Jednu z pricin™® strukturalni krize automobilového primyslu lze spatfovat v omezeném

mnozstvi piirodnich zdroji ropy na svété. Rostouci poptavka po ropé vedla v roce 2008

18 KUPEC, O. LANG, H.: Celosvétovd financni, automobilové a konjunkturdlni krize priciny, opatieni a
aktudlni stav. [online]. ¢ 2007 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:
<http://www.google.cz/url?sa=t&rct=j&q=kupec_lang&source=web&cd=1&ved=0CCUQFjAA&url=http%3A
%2F%2Fwww.ekonomikaamanagement.cz%2FgetFile.php%3FfileKey%3DCEJVBONUCAdVCEZIU1VHBOM
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k explozi cen na ropnych trzich, cena se v polovin¢ roku vysplhala na 150 USD za barel.

Vyvoj nartstu ceny ropy je vidét na obrazku 16.

Cena ropy na svétowych trzich (USDibarel)
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Obrazek 16: Vyvoj ceny ropy (USD/barel)
Zdroj: Cena ropy na svétovych trzich - Graf. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:
<http://www.euroekonom.cz/grafy-energie-data-img.php?type=cena-ropy=>.

Poptavka po velkych autech s vysokou spotiebou, po sportovnich vozech a luxusnich
limuzinach zacala podstatné klesat. Tento pokles byl zaznamenan jak v USA, tak v Evropé.
Rozhodovani spottebitelti pii koupi vozu bylo znaéné ovlivnéno rostouci cenou pohonnych

hmot.

Problémem se staly 1 nadmérné kapacity automobilového primyslu, které vznikly diky

rostouci poptavce v piedchozich letech.

V automobilovém primyslu v roce 2008 doslo k dramatickému propadu odbytu. Z tabulky

10 vyplyva, Ze nejvetsi propad zaznamenala némecka automobilka Porsche.

IUUMEBAVDVFVWQ1VUBAVGQ1VCXgQFBERIRENAY A%3D%3D%26lang%3Dcz&ei=dhqJT6jnH4zNs
gb_zNinCw&usg=AFQjCNG1zjl4ltUmnFI-TIEtIWArvp3Axw&cad=>.
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Tabulka 10: Pokles prodeje osobnich automobilii ve vybranych automobilkach v roce 2008

. Pokles prodeje
Automobilky | ") rocepZOOBJ
Ford -34%
Chrysler -33%
General Motors -30%
BMW -30%
Porche -45%

Zdroj: MIKESKA, M. Automobilovy primysl vs. financni krize. [online]. 16. 10. 2008 [cit. 2012-04-

14]. Dostupné z: <http.//www.investujeme.cz/automobilovy-prumysl-vs-financni-krize/>.

Graf na obrazku 17 ukazuje pokles mnozstvi prodanych osobnich automobild ve

Spojenych statech v roce 2008 a 2009.
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Obrazek 17: Prodej osobnich automobilii v USA v letech 2005 az 2010 (v mil.)
Zdroj: Economic research, Federal Reserve Bank of St. Louis [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-14].
Dostupneé z: <http://research.stlouisfed.org/>.

Nizky odbyt byl zpﬁsoben119 nejistou situaci, kterou vyvolala finan¢ni krize, spottebitelé
se nechtéli poustét do velkych ndkupl ani financovat novy viz na zakladé vlastniho

zadluZeni. Diky finan¢ni krizi byl ztiZen pfistup k Gvérim a snizila se spottebitelska dlvera.

Vyrobci automobilt v USA 1 v Evropé€ na klesajici poptavku reagovali velkymi slevami a
vyhodami, piesto se jim poptavku ozivit nepodatilo, proto se nékteré automobilky rozhodly

omezit vyrobu, nebo dokonce propoustét své zamestnance.

U MIKESKA, M. Automobilovy priimysl vs. financni krize. [online]. 16. 10. 2008 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:
<http://www.investujeme.cz/automobilovy-prumysl-vs-financni-krize/ >.

58



Automobilovy primysl zajistuje ve Spojenych statech a nékterych statech Evropské unie
velky pocet pracovnich mist, napt. ve Francii zajist'uje pracovni mista pro 9% pracujicich, ve
Velké Britanii pro 3%, v Némecku pro 2% a v Italii a Spojenych statech americkych pro 1%

pracovnich sil. Proto se také vlady jednotlivych statt rozhodly vzniklou situaci fesit.

Americka vlada poskytla spolecnostem General Motors a Chrysler na konci roku 2008
staitni uvér v hodnoté¢ 17,4 mld. USD. Némeckd vladda upravila automobilovou dan ve

prospéch ekologickych aut.

Vyznamnym vlddnim zasahem do automobilového primyslu v nékterych zemich bylo
zavedeni tzv. Srotovného. Jednalo se o statni dotaci na nadkup nového vozu pro ty, ktefi stary
viz odevzdaji na vrakovist¢ a nechaji ho ekologicky sesrotovat. Toto opatieni mélo podpofit
poptavku po automobilech, vedlejsim efektem mél byt dopad na zivotni prostfedni, protoze

nové vozy jsou ekologi¢téjsi a nezatézuji ovzdusi tolika Skodlivymi zplodinami.

Srotovné bylo zavedeno jen v nékterych stitech (napf. USA, Némecko). V Ceské
republice bylo toto opatfeni také navrzeno, ale prezidentem Véclavem Klausem vetovano.

Mezi ekonomy vyvolalo Srotovné velkou vinu diskuse a kritiky'%.

Jednim z diskutovanych oblasti bylo, zda se nejednd pouze o populistické opatfeni vlady.
Rada ekonomii vidéla problém v mozném prohloubeni budouciho zadluZeni stitu. Pokud
budou koupena nova auta v dobé zavedeni Srotovného, budou i1 prosttedky za DPH z nové
prodaného auta ziskany v této dob¢, ale z pohledu piijmii statu budou snizeny o vyplacenou

»Srotovaci‘ prémii.

Za dalsi negativum Srotovného bylo povazovano, ze se nejedna o dlouhodobé udrzitelné

opatteni, a Ze nepfispiva k tvorbé novych pracovnich mist.

Dopadem Srotovaci prémie je presunuti poptavky v Case a jeji urychleni. Toto zpisobi
oziveni na trhu s automobily v daném ¢ase, ale v budoucnu tyto nakupy budou chybét, coz se
muze projevit odbytovymi problémy. Budouci poptavka bude nutné nizsi o ¢ast dotovanych
automobill, na trhu vznikne ekonomicka nerovnovaha v podobé silnéjsi prevahy nabidky nad

poptavkou.

Ve Spojenych statech americk}'lch121 bylo $rotovné zavedeno v Cervenci 2009 a koncem

srpna téhoz roku ukoncen. Spotiebitelé pii koupi UspornéjSiho osobniho nebo lehkého

2 NOVOTNY, R. Srotovné: Co je a co neni vidét?. [online]. 15. 4. 2009 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:
<http://www.mesec.cz/clanky/srotovne-co-je-a-co-neni-videt/>.

121 CTK. Jako pred Srotovnym. Prodej aut v USA se v zdii mezirocné propadl téméF o étvrtinu. [online]. 2. 10.
20009 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z: <http://byznys.ihned.cz/c1-38501420-jako-pred-srotovnym-prodej-aut-v-
usa-se-v-zari-mezirocne-propadl-temer-o-ctvrtinu>.
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nakladniho automobilu mohli vyménou za starsi viiz ziskat piispévek az 4500 dolarti. Po
skonCeni programu Srotovného ve Spojenych statech se prodej osobnich automobilt v zafi
mezirocn¢ propadl o 23%. Potvrdily se tak ptedpoklady ekonomd, ze po ukonceni programu

dojde k poklesu poptavky po osobnich automobilech.

Podobné dopady programu byly zaznamendny ve statech Evropské unie. Nejvetsi pokles
se projevil v automobilovém primyslu v Némecku a Italii. Némecko'? zavedlo Srotovné

pocatkem roku 2009 a program ukoncilo v zafi t€hoz roku.

Tabulka 11 ukazuje meziro¢ni zménu prodeje v roce 2010 ve vybranych statech, nejvetsi

pokles prodeje automobilll je v Némecku.

Tabulka 11: Prodej automobili za leden - listopad 2010 v Evropé

Zemé Prc_)dej Me;ziroéni

(tis.) zména v %
Némecko 2686 -25,2
Francie 2023 -2,4
Velka Britanie 1907 3,4
Italie 1829 -8,2
Ceska republika 154 4,9

zdroj: LAVICKA, V. Ucinek Srotovného vyprchal. Prodej novych aut v EU klesl o ¢tvrtinu. [online].
19. 12. 2010 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z: <http://byznys.ihned.cz/c1-48777160-prodej-vozu-

prestane-klesat-v-pristim-roce>.

Z tabulky 12 je patrny vyznamny pokles v roce 2010 u VVolswagenu.

Tabulka 12: Prodej osobnich automobili ve vybranych automobilkach v lednu az listopadu 2010

Firma Prc_)dej Me;ziroéni

(tis.) zména v %
Volswagen 2722 -5,1
Renault 1301 5,2
General Motors 1088 -9
Ford 1036 -12.4
BMW 683 55

zZdroj: LAVICKA, V. Ucinek §rotovného vyprchal. Prodej novych aut v EU klesl o ¢tvrtinu. [online].
19. 12. 2010 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z: <http://byznys.ihned.cz/c1-48777160-prodej-vozu-

prestane-klesat-v-pristim-roce>.

21 AVICKA, V. Uéinek §rotovného vyprchal. Prodej novych aut v EU klesl o ¢tvrtinu. [onling]. 19. 12. 2010
[cit. 2012-04-14]. Dostupné z: <http://byznys.ihned.cz/c1-48777160-prodej-vozu-prestane-klesat-v-pristim-
roce>.
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5 OPATRENI HOSPODARSKE POLITIKY V BOJI PROTI FINANCNI

KRIZI

Nasledky financ¢ni krize bylo nutné fesit. Vlady a centralni banky vyuzivaly své nastroje
pro stabilizaci ekonomiky. V nasledujici ¢asti prace jsou popsana opatieni piijatd k feSeni
nasledkt krize. Je provedena komparace nastrojii vyuzitych vlddou Spojenych statd a

Evropskou unii. Zavér kapitoly shrnuje efekty pouzitych nastroji a hodnoti jejich vliv na

ekonomiku.

K feseni vzniklé krize byly vyuzity nastroje hospodarské politiky — fiskalni a monetarni.
Monetarni politika je nastrojem centralni banky a slouzi k dosazeni makroekonomickych cilt.

Fiskalni politiky se zabyva ptfijmovou a vydajovou strankou rozpoctu.
Opatieni piijata vladami'?® k feseni ekonomické situace Ize shrnout do nasledujicich bodi:

e vykup problémovych aktiv (cennych papiri navdzanych na americké rizikové

hypotéky) vladnimi fondy,
e piimy kapitalovy vstup vlad do jednotlivych bank dilezitych pro finan¢ni systém,
e (garance depozit.
Centralni banky pfiijaly také fadu opatfeni, hlavnimi jsou:
e injekce likvidity do penézniho systému,
e snizeni rokovych sazeb.

5.1 Opatieni prijata v USA

vvvvvv

povazovano v€asné dodani likvidity. Centralni banky dokézaly takto celit n€kolika naslednym

vlndm burzovni paniky i mimofadnym finan¢nim Sokiim.
, - w124 — . C 1 v
Nasledujici text popisuje opatieni piijatd™" ve Spojenych statech americkych. Pfijata
opatfeni jsou rozdélena do Casové fady, v zavéru jsou vycisleny vynaloZzené prostiedky na

zmirnéni dopad krize a na jeji feSeni.

2 SINGER, Miroslav. Financni krize: priciny a mozné dopady na ceskou ekonomiku. [onling]. 29. 10. 2008 [cit.
2012-04-14]. Dostupné z:
<http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference_projevy/vystoupeni_
projevy/download/Singer_20081029 Appia.pdf>.

12 DVORAK, P. Verejné finance, fiskdalni nerovnovdha a financni krize. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2008. s.
311-315.
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Vsrpnu 2007 Federdlni rezervni systém poskytl Uvéry komerénim bankam
prostfednictvim 1. diskontniho okénka, jednalo se o ¢astku 38 mld. USD, ktera se témét

zdvojnasobila a vzrostla na 64 mld. USD.

V zati 2007 FED snizil zdkladni Grokovou sazbu o pll procentniho bodu na 4,75%. Dalsi

sniZzeni Urokovych sazeb nasledovalo v prosinci t¢hoz roku, sazba klesla 0 0,25 %.

Na konci roku 2007 poskytl podkapitalizovanym bankam 40 mld. ve 2. diskontnim
okénku, které bylo rozdéleno do dvou aukci. Tato akce umoznila anonymni pfistup k uvérim
vSem ohrozenym finan¢nim institucim. Investofi reagovali neocekdvané. Sila pomoci
centrdlni banky pro né byla dikazem skutecného rozsahu krize, takze opét uzavirali své

pozice a burzy nadéle vyrazn¢ klesaly.

Americka centralni banka pod tlakem negativniho vyvoje na svétovych burzach 22. ledna
na mimofadném zasedéani snizila trokové sazby o 0,75% na 3,5%. Jednalo se 0 mimoiadné

sniZeni, ptesto 30. ledna doslo k dal$imu sniZeni sazeb o pll procentniho bodu na 3%.

Vlednu 2008 vlada schvalila protirecesni balicek ekonomickych stimuld, S cilem
stimulovat spotiebni vydaje a urychlit potiebné podnikatelské investice. Opatieni zahrnovala
jednorazové danové refundace ve vysi az 600 USD pro jednotlivce kromé nejbohatsich vrstev,
1200 USD pro manzele a 300 USD pro kazdé dité, dichodce a veterany, ktefi neplati dané.
Zaroven obsahovala investicni pobidky pro malé firmy. Konecny objem prostiedkli na

podporu ekonomiky ¢inil 152 mld. USD.

V tnoru roku 2008 FED zavedl pravidelné mésicni aukce, na kterych nabizel hotovost 60
mld. USD, v bfeznu byl tento objem dokonce navysen na 100 mld. USD z divodu rostoucich

likviditnich tlakt na finanénim trhu.

Dne 18. biezna 2008 FED rozhodl o dal$im snizeni trokové sazby o 0,75 procentniho
bodu na 2,25%. Ve stejném rozsahu byla snizena diskontni sazba na 2,5%, ktera se pouzivala
pfi tro¢eni nouzovych tvéri.

Vyznamnym krokem FEDu v roce 2008 bylo rozsiteni platnosti vypomocného uvérového
programu, ktery dosud smétoval vyhradné viici komerénim bankam, i na dalsi financni firmy
(investi¢ni banky, obchodniky s cennymi papiry apod.). V ramci této nové vyptjcni facility

s terminem 28 dnit FED akceptoval pozadavky ve vysi 75 mld. USD.

Koncem biezna téhoz roku ministr financi ptedlozil vyznamny a rozsahly navrh na
posileni regulace finan¢nich trhi v USA. Navrh piedpokladal vyznamné posileni regulacni

ulohy FEDu a vytvofeni centralizovaného dohledu nad finan¢nim trhem. Pod dohled by
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poprvé v historii spadly i investi¢ni banky a dalSi dosud neregulované finan¢ni instituce,
kterym by pak bylo mozno v ptipadé potieby poskytnout nouzové uvéry. Navrh se po svém
zvefejnéni setkal s vyraznou kritikou ze strany malych pojistoven a zalozen, tak ze strany

vyznamnych ekonomtl.

Na konci zati 2008 vlada dospéla k nazoru, ze poskytovani dil¢ich zachrannych balicka
neni dostate¢né ucinné, proto byl americkym zédkonodarcim piredlozen névrh komplexniho
baliku na zachranu finan¢niho sektoru. Byl pfijat Zakon o nouzové stabilizaci ekonomiky.
Tento plén125 zahrnoval 700 miliard dolarG na zéchranu finan¢niho systému, vladni zdroje

m¢ély byt pouzity na odkoupeni prakticky bezcennych aktiv krytych hypotékami.

Zvlastni opatfeni piijala americka vlada i vac¢i vyznamnym institucim. Pfikladem je
finanéni pomoc stitem podporované hypotecni spolecnosti Fannie Mae a Fressie Mac.
Federélni utfad pro dohled nad spolecnostmi se statni Gi€asti ozndmil, Ze planuje okamzitou
pomoc témto institucim ve vysi 200 mld. USD. Snizil také jejich povinné kapitalové rezervy

z 30 na 20%, aby mohly refinancovat nesplacené hypotecni tivéry.

Krize, ktera zacala v bfeznu roku 2007 a vyvrcholila na podzim roku 2008, prakticky
zmeénila systém amerického investi¢niho bankovnictvi'?, Byla provazena nejvétsim objemem

statnich intervenci do finan¢niho systému.
Vsechny vySe uvedené kroky americké vlady maji negativni vliv na rozpocet. Je dulezité si
uvédomit, Ze 1 snaha FEDu zabranit burzovni panice a bankovni krizi, vyvolala vyznamné

naklady. Ztraty vzniklé v této souvislosti bude muset také pfevzit stat.

5.2 Opatieni prijata Evropskou unii

Krize podle zpravy Evropské komise™’ méla dalekosahlé disledky, zptsobila velky
pokles ekonomické cinnosti, vedla k vyraznému narlistu nezameéstnanosti, vyznamnému

propadu produktivity a siln¢ oslabila vefejné finance.

Evropska unie se zaméfila na opatfeni k hospodéaiskému oziveni ve tifech klicovych

oblastech, jedna se 0:

e nutnost piisné konsolidace vetejnych financi s cilem posilit makroekonomickou

stabilitu,

125 FOSTER, J. B. MADOFF, F.Velké financni krize: piiciny a nasledky. 1. vydani. Vieii: Grimmus, 2009. s. 112.

126 KOHOUT, P. Finance po prizi, diisledky hospoddrské recese a co bude ddl. 2. rozsitené vydani. Praha: Grade
Publishing, a.s., 2010, s. 79.

12T EVROPSKA KOMISE. Roéni analyza riistu: postup v rdmci ucelené reakce Evropské unie na krizi. [online].
12. 1. 2011 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z: <http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/cs_final.pdf>.
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e reformy pracovniho trhu s cilem zvysit zaméstnanost,

e opatfeni na posileni ristu.

128 'y ramci Evropské unie je zajiStovana Evropskou centralni bankou

M¢énova politika
(ECB) a Evropskym systémem centralnich bank (ESCB). Evropska centralni banka piijala
fadu opatfeni k vyfeSeni negativnich dopadii finanéni krize.

129

Evropské centralni banky " v roce 2007 uvolnily do finan¢niho systému celkem 130 mld.

USD. Evropska centralni banka v souvislosti s krizi likvidity na mezibankovnim trhu poskytla

bankam ptjcky ve vysi vice nez 200 mld. USD.

Na konci roku 2007 poskytla Evropska centralni banka 390 evropskym bankam 348 mid.
EUR za 4,21 %, coz byla sazba nizsi nez na mezibankovnim trhu. Tato ¢astka byla témer

dvojnasobkem objemu jejich povinnych minimalnich rezerv. Dale ECB nabidla v 28denni

aukci 20 mld. USD.

Kromé opatieni, ktera piijala Evropska unie, k feSeni krize, kazdy ¢lensky stat se s krizi

vyrovnaval pomoci vlastnich feSeni. Nasledujici podkapitoly popisuji opatfeni pfijata ve tiech

vybranych statech Evropské unie™®,

5.2.1 Némecko

Némecko se zaméfilo na stabilizaci finan¢nich trhii pfijetim dvou konjukturalnich balicku.
Prvni bali¢ek byl pfijat v listopadu 2008 pod ndzvem ,,ZajiSténi zaméstnanosti posilenim

ristu®. V ramci balicku byla piijata tato opatieni:
e zfizeni dalSich 1000 zprosttedkovatelen prace,
e prodlouzeni doby pobirani podpory pfi praci na zkraceny uvazek,
e vytvofeni zvlaStniho programu pro star$i a malo kvalifikované pracovniky,
e podpora energetické sanace budov a energeticky efektivni vystavby,
e zvySeni danovych odpisti u nékterych femeslnych vykont,
e rozSifeni moZnosti zvlastnich odpisii pro malé a stfedni podniky,

e degresivni odpisy pro movity majetek firem ve vysi 25%,

28| ELEK, T. Hospoddiska politika v Evropské unii. 1. vydéani. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2011, s. 64.
129 DVORAK, P. Vetejné finance, fiskalni nerovnovaha a finanéni krize. 1. vydani. Praha: C.H. Beck, 2008. s.
311-315.

130 yyZKUMNY USTAV PRACE A SOCIALNICH VECI. Protikrizova opatieni ve vybranych zemich EU.
[online]. Duben 2009 [cit. 2012-04-14]. Dostupné z:
<http://www.vupsv.cz/sites/File/knihovna/protikrizova_opatreni.pdf>.
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e osvobozeni novych osobnich vozii od dan¢ z motorovych vozidel,

e podpora programu ,,ZlepSeni regionalni hospodatské struktury*,

e urychleni realizace naléhavych investic v doprave,

e podpora inovaci,

e navyseni prostfedkil na infrastrukturni programy statni banky KfW pro obce.

V lednu 2009 piijala spolkova vlada druhy konjukturdlni balicek, ktery byl velice obsahly
a zaméfil se na to, aby Némecko vyslo z globalni hospodaiské a financni krize posileno a jeho
ekonomické postaveni pro budouci vyvoj bylo dostate¢né pevné. Jadrem balicku jsou ulevy
pro obcany, cilené posilovani ekonomiky a =zabezpeCovani zaméstnanosti, opatfeni
dlouhodobé finan¢ni politiky a rozsahlé investice do oblasti vzdélavani, infrastruktury a

ochrany klimatu, které maji zaroven slouzit k dlouhodobému posileni a modernizaci zemé.

5.2.2 Velka Britanie

Britskd vlada pfijala nckolik stimula¢nich dopadi ke snizeni negativnich dopada
ekonomické krize. V fijnu 2008 vyhlasila zachranny pladn pro britské banky v hodnoté 50
miliard liber a dalSich 200 miliard liber vyclenila pro kratkodobé phjcky, které maji zajistit

bankam v piipadé potieby hotovost.

V prosinci 2008 byla sniZena Urokova mira o celé 1% na 2%, coz byla nejniZsi Grokova
mira za poslednich 57 let. V lednu 2009 ve snaze zabranit prohlubovani ekonomické recese

doslo k dalsimu snizeni o ptil procentniho bodu na 1,5%.

K oZiveni britské ekonomiky meélo pfispét docasné sniZzeni dané z ptidané hodnoty ze
17,5% na 15% (jednd se o nejnizs$i povolenou urovenl v rdmci pravidel Evropské unie).

Z tohoto sniZeni byl vyjmut tabak, alkohol a benzin. SniZeni trvalo do konce roku 2009.

Na zacatku roku 2009 britska vlada nabidla zaruky za Gvéry malym a stfednim podnikim
V hodnoté¢ 20 miliard liber a zdaroveil pfedstavila balicek opatieni, ktery ma pomoci
problémovému automobilovému primyslu piezit recesi. Pomoc spoc¢iva v garanci tveér pro
automobilové spolecnosti v celkovém objemu 2,3 miliardy liber.

Domacnosti, které docasné piiSly o Cast svych pfijmi (ztrata zaméestnéni, snizeni piijmu),
maji moznost odlozit splaceni urokti za své hypotéky pro dobu az 2 let.

V oblasti nezaméstnanosti je poskytovana mimoiadnd pomoc zaméfena na podporu

navratu nezaméstnanych do zaméstnani. Mimotadné fondy jsou poskytovany poradenskym
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centrim, které by mély poskytovat uchazeclim o praci intenzivnéj$i a individualni zamérnou
pomoc.
5.2.3  Slovenska republika
Slovenska vlada piijala od biezna 2009 nésledujici opatieni:
e prispévek na podporu udrzeni zaméstnani,
e prispévek na podporu vytvaieni novych pracovnich mist,

e prispévek ke mzd¢ zaméstnance, ktery byl pted ptijetim do pracovniho poméru veden

Vv evidenci uchazec¢l nejméné 3 mésice,
e prispévek na podporu samostatné vydéle¢né ¢innosti,

e prispévek na samostatnou vydéleCnou cinnost v oblasti zpracovani zemédélskych

vyrobkl a obchodovani s nimi.

Tyto ptispevky byly poskytovany do konce roku 2010.

5.3 Komparace zakladnich makroekonomickych ukazatela

Cilem této kapitoly je shrnout Gc¢inky pfijatych opateni a porovnat ekonomicky vyvoj po
propuknuti krize ve Spojenych stitech americkych a v Evropské unii. DosaZené udaje

poslouzi k posouzeni efektl hospodatskych politik a vyvozeni zavérh o jejich ucinnosti.

Dopady financ¢ni krize byly feSeny na monetarni i fiskalni Grovni. Spojené staty americké
teSily krizovou situaci nejprve na Grovni monetarni tim, Ze centralni banka sniZzovala trokové
sazby. Stejnym zplisobem postupovaly centralni banky clenskych stati Evropské unie a
Evropské centralni banka. Vyvoj trokovych sazeb je patrny z grafli na obrazku 18 a 19. Na
obrazku 18 je vidét klesajici trend trokovych sazeb v USA. | v Evropské unii je patrny

klesajici vyvoj urokovych sazeb, oproti USA je tento pokles pozvolnéjsi.
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Index determinace je 0,82283, blizi se k 1, coz poukazuje na pomérné tésny vztah mezi

promé&nnymi. Hodnoty urokovych sazeb tésné€ kopiruji zvoleny trend.
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Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. c2012 [cit. 2012-04-13].

Index determinace je 0,58014, coz vyjadiuje, ze urokové sazby Evropské unie nekopiruji

zvoleny trend pfili§ tésné, coz mlze byt zplisobeno odchylkou mezi hodnotami urokovych

sazeb jednotlivych stati a hodnotou trokové sazby Evropské unie jako celku.
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Protoze urokové sazby byly na historickém minimu, Federalni rezervni systém v USA
zvysil objem penéz v ekonomice, aby posilil likviditu na finanénich trzich. Stejné opatieni
pouzila centralni banka Velké Britanie. Dale dochazelo k odkupu problémovych dluhopist,
tento krok mél zabranit rostoucimu zadluzeni. Evropskéd centralni banka v této oblasti

nezasahovala v tak vysoké mite jako FED.

Ve fiskalni oblasti Spojené staty americké ptijaly opatfeni v podobé dodatecnych vladnich
vydajt, hlavni snahou bylo stimulovat vetfejny sektor a dostat ekonomiku z recese. Staty
Evropské unie vyuzivaly také dodatecné vladni vydaje k feSeni dopadii finanéni krize, ale po

propuknuti dluhové krize se pfiklonily k ispornym opatienim a snaze sniZit vladni deficity.

Obrazek 20 ukazuje procentni podil vladnich vydaji na nomindlnim hrubém doméacim
produktu ve Spojenych statech americkych a Evropské unii. Finan¢ni krize zpisobila pokles
danovych pifijmi a vyzadala si zvySené vydaje. Z grafu je patrny nardst vladnich vydaji
v letech 2007, 2008 a 2009. V tomto obdobi se projevily opatieni pfijata vladami k feSeni
dopadt finan¢ni krize.

60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0
00 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 |2010 |2011

mUSA| 33,9 | 35,0 | 359 | 36,3 | 36,0 | 36,3 | 36,1 | 36,9 | 39,1 | 42,7 | 42,5 | 41,9
WEU | 46,2 | 47,2 | 47,5 | 48,0 | 47,5 | 47,4 | 46,7 | 46,0 | 47,2 | 51,2 | 51,0 | 49,3

Obrazek 20: Procentni podil vladnich vydaji na nominalnim HDP v USA a EU
Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

Na obrazku 21 je znazornén graf vyjadiujici podil vladniho deficitu k objemu hrubého
domaciho produktu v béznych cenach (v %). Vladni deficit v USA 1 EU se zvétSuje. Ve
Spojenych statech americkych je deficit vyssi nez v Evropské unii. Podle maastrichtskych
kritérii by vysSe deficitu neméla piekrocit 3% HDP. Evropska unie toto spliiovala v letech
2006, 2007 i 2008. Vladni deficit Spojenych stati v roce 2007 se blizil k hranici 3% a v roce
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2008 dosahl podilu na HDP 6,6%. V Evropské unii v roce 2009 byl vladni deficit 6,9 % HDP.

Narast deficitu byl ddn zvySenymi vladnimi vydaji na zmirnéni dopadt finan¢ni krize.

2006 2007 2008 2009 2010

- -0,9
2,0 15

-2,2 -2,4

-6,6 -6,9 -6,6

-12,0 -10,7
-11,6

Spojené staty americké EU (27 statl)

Obrazek 21: Vladni deficit jako % HDP v USA a EU
Zdorj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

Hospodartsky rust byl jiz pred krizi financovan na dluh, po roce 2007 tento dluh zacal

131

podstatné rast™". Podle studie, kterou publikovat Mezinarodni ménovy fond, se dluh deseti

nejvyznamnéjsich svétovych ekonomik zvysil primérmé na 78% HDP.

Graf na obrazku 22 ukazuje procentni podil celkového dluhu vlady na hrubém domacim
produktu v letech 2007, 2008, 2009 a 2010 ve vybranych statech. Nejvyssi podil zadluzeni na
HDP ma Recko a Italie. U viech vybranych statii je patrny nartst celkového dluhu vlady,

ktery je zptisoben vysokymi vydaji vlady na feSeni dopadl finan¢ni krize.

131 KOHOUT, P. Finance po krizi, diisledky hospodarské recese a co bude ddl. 2. rozsitené vydani. Praha: Grade
Publishing, a.s., 2010, s. 181- 182.
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Obrazek 22: Celkovy dluh vlady v %oHDP
Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

2009

2010

Recko
M Irsko
Italie
B Velka Britanie

B Spojené staty
americké

Béhem financni krize zadluZeni stdtu nebyl takovy problém. Investofi kupovali statni

dluhopisy pro jejich relativné nizké riziko. VSe se zlomilo v poloviné roku 2009, kdy bylo

zfejmé, ze financni krize je prekondna, ale zaroven hrozila krize vetejnych financi.

Tabulka 13: Statni dluh ve vybranych zemich (v mil. USD)

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

Ceska republika

7652,62

9516,33
13 135,91
19 224,34
26 508,58
28 110,12
38 439,42
49 364,56
51 680,08
64 143,58
71 678,56

Francie
635 953,02
637 908,74
811 026,83
1044 992,31
1188 595,70
1084 816,73
1240 230,75
1454122,72
1 448 240,60

Némecko  Recko
736 128,69 138 344,25
678 849,26 141 543,83
835 269,94 179 350,77
1051 600,96 230 361,10
1200 433,85 274 114,45
1080 048,26 254 126,26
1263 334,62 299 641,21
1416 179,78 353 242,17
1365 711,53 364 724,21

Irsko Italie
33973,49 1147 905,74
31890,72 1129 688,24
38129,68 1352 101,49
47502,69 1630 874,01
51552,76 1825 527,28
45043,31 1646 829,35
47 302,69 1906 440,47
55 292,08 2 176 582,29
70138,90 2 140 252,29

1682 267,85 1526 510,90 430 053,67 108 263,83 2 337 671,70
1754 504,09 1482 568,95 454 690,15 124 862,27 2 256 102,88

Velka Britanie =~ USA OECD - Total
607 945,81 3395489,00 13 163 898,88
582 872,98 3339 674,00 13 205 080,04
687 898,06 3553 420,00 15 486 534,19
834 468,74 3924 300,00 18 503 019,41
930 462,63 4 307 420,00 20 443 973,01
982 931,54 4605 970,00 19 973 157,99

1167 880,55 4 848 260,00 21 377 609,11
1230 768,16 5054 930,00 24 137 465,76
1225125,71 5820 460,00 25 021 168,55
1638 191,39 7561 736,00 29 464 203,47
2068 457,94 9034 951,00 22 186 268,34

Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

V tabulce 13 je vidét vyvoj statniho dluhu ve vybranych zemich v milionech USD od roku

2000 do roku 2010. Statni dluh Spojenych stati americkych je nejvyssi z vybranych stati. Od

roku 2000 se téméf ztrojnasobil a tvoii 60% hrubého domdciho produktu. Ve vSech
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vybranych ekonomikéch statni dluh od roku 2000 podstatn¢ vzrostl. Nartst statniho dluh je

zpusoben tim, ze se zvysSuji zavazky statu.

5.4 Zhodnoceni ucinnosti stabiliza¢ni politiky

Hospodatska politika demokratickych statil v soucasné dobé sleduje dva zakladni cile™*?:

e hospodarsky rist,
e hospodatska rovnovaha.

Hospodartsky rist je vétSinou popisovan pomoci ukazatele hrubého doméciho produktu.
V zajmu hospodarské politiky je dosazeni, udrzeni nebo zvySeni ur¢ité miry hospodéiského

rustu.
V ramci ekonomické rovnovahy pracuje ekonomicka teorie s ttemi hlavnimi oblastmi:
e rovnovahou na trhu prace, kterd se vyjadiuje mirou nezaméstnanosti,
e rovnovahou cen a stabilitou mény, kde je hlavnim ukazatelem inflace,

e rovnovahou ve vné&jSich ekonomickych vztazich, jez se sleduje pomoci platebni

bilance.

Uvedené oblasti smétuji k zachovani hospodarské stability. Hospodarska politika si klade

za kol zabréanit vzniku makroekonomické nerovnovéahy a zmirnit jeji hloubku.

Grafické zobrazovani naplnovani Ctyf prioritnich cili hospodarské politiky predstavuje
magicky ctyithelnik. Ve Ctyfuhelniku jsou vyjadfeny vztahy miry inflace, miry
nezaméstnanosti, meziroéniho tempa ristu redlného hrubého domaciho produktu a podilu

salda bézného Uctu platebni bilance na nominalnim hrubém domécim produktu.

Tabulka 14: Optimalni hodnoty magického ¢tyruhelniku podle parametra OECD

mira nezameéstnanosti 5,5%
mira inflace 2%
m?zn’ocnl tempo rustu 304
realného HDP

saldo bézného uctu platebni 0%
bilance k nominalnimu HDP

Zdroj: SLANY, A. Makroekonomickd analyza a hospoddiskd politika. 1. vydani. Praha: C. H. Beck,
2003. s. 92.

132 SLANY, A. Makroekonomickd analyza a hospoddrska politika. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2003. s. 90.
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Nasledujici ¢ast prace hodnoti stabilizacni politiku USA a EU v letech 2008 az 2011
pomoci magického ¢tyithelniku. Nejprve bude analyzovan vyvoj v Evropské unii, dale ve
Spojenych statech a pak bude provedena komparace Evropské unie a Spojenych statl ve
vybranych letech. Data jsou porovnavéna s optimalnimi hodnotami magického ctyiuhelniku.
Je vybrano obdobi od roku 2008 az do roku 2011, protoze se jedna o roky po propuknuti
hospodatské krize.

Jednotlivé slozky ctyfuhelniku se mohou vylucovat, proto v redlné ekonomice neni mozné
dosazeni vSech Ctyf optimalnich cilli. Nelze dosdahnout soucasné cenové stability a vysoké

miry zaméstnanosti.

Tabulka 15: Data pro zhodnoceni stabiliza¢ni politiky EU v letech 2008 az 2011

2008 | 2009| 2010| 2011 |OECD
0,30| -420| 1,80, 1,60| 3,00

realné HDP %

saldo béZzného uctu
platebni bilance
meziro¢ni mira inflace %

-0,70f 0,00 0,20| 0,10| 0,00
3,30 0,30 1,60 2,60| 2,00
7,50 9,40 9,90| 9,90| 5,50

C U W o

mira nezaméstnanosti %

Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

Z tabulky 15 je patrné, Zze mira nezaméstnanosti v Evropské unii od roku 2008 rostla,
dostala se az ptes deviti procentni hranici a od optimalni hodnoty se zna¢né 1i§i. Mira inflace
v roce 2008 byla nad idealni hodnotou, v tomto obdobi byla mira nezamé&stnanosti niZsi.
Cenova hladina v roce 2009 prudce klesla, ale doslo k velkému narGstu nezaméstnanosti.
V roce 2011 inflace pfesahla dvou procentni hranici a mira nezaméstnanosti se udrzela

Vv urovni roku 2010.

Saldo béZného ctu platebni bilance se pohybuje pfiblizn¢ na Grovni optimalni hodnoty.
Hruby domaci produkt v roce 2009 prudce klesl a v celém obdobi se pohybuje pod idealni
hodnotou.

Pokud se plocha ¢tyfuhelniku zvétSuje 1ze konstatovat, ze stabilizacni politika byla G¢inna.
Plocha ctyiuhelniku v roce 2008 je 228,48, v roce 2009 173,34, plocha se tedy zmensila,
z ¢ehoz lze odvodit hospodarsky utlum, ktery byl zptsoben poklesem rastu HDP a ristem

miry nezamestnanosti.
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V roce 2010 byl vyznamny pokles ekonomického vyvoje, plocha étyfuhelniku se dostala
na hodnotu 34,34, z toho vyplyva, ze prijata stabiliza¢ni opatfeni zatim nebyla G¢inna.

Pro rok 2011 je plocha 42, ekonomika jiz nezaznamenala pokles, drzZela se na urovni roku
2010, z ¢ehoz lze vyvodit zavér, Ze stabilizaéni opatieni zacala pusobit. Uéinnost pfijatych

opatfeni bude mozné zhodnotit v delSim ¢asovém useku.

Magicky ctyruhelnik EU 2008 Magicky EtyFﬂGheInl'k EU 2009
10,00
8,0
6
U = / B
P
P

2008 ——— OECD 2009 = OECD

Magicky ctyruhelnik EU 2010 Magicky &tyFuhelnik EU 2011
G

10,00 10.00

P P
2010 == OECD 2011 == OECD

Obrazek 23: Vyvoj stabiliza¢ni politiky v EU v letech 2008 az 2011
Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani
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Tabulka 16 ukazuje hodnoty hrubého domaciho produktu, salda bézného uétu platebni
bilance, meziro¢ni miru inflace a miru nezaméstnanosti v letech 2008 az 2011 ve Spojenych

statech americkych.

Tabulka 16: Data pro zhodnoceni stabiliza¢ni politiky USA v letech 2008 az 2011

2008 | 2009| 2010| 2011 |OECD
-0,30| -350| 3,00 1,70] 3,00

realné HDP %

saldo bézného Uctu
platebni bilance
meziro¢ni mira inflace %
mira nezaméstnanosti %

-4,70| -2,70| -3,20| -3,00| 0,00
3,80| -0,30| 1,60, 3,20| 2,00
5,80 9,30 9,60 9,00] 5,50

CcCUoU m ®

Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

Ve Spojenych statech se mira inflace v roce 2008 drzela téméf na optimalni hodnoté, mira
nezaméstnanosti byla pomérné vysokd. V roce 2009 vzrostla mira nezaméstnanosti a cenova
hladina se prudce snizila. V roce 2011 mira nezaméstnanosti klesla na 9% a zaroven vzrostla

mira inflace na 3,2 %.

Hruby domaci produkt v letech 2008 a 2009 Klesal. | v roce 2011 zGstava HDP pod
optimalni hranici. Saldo bézného tctu platebni bilance je zaporné, v roce 2008 dokonce kleslo
na 4,7%, Vv nasledujicich letech byl zaznamenan mirny vzestup, ale stale se pohybuje

Vv zapornych hodnotéch.

V grafech na obrazku 24 jsou zobrazeny ctyithelniky pro Spojené staty ve vybranych
letech. Plocha ctyfuhelniku v roce 2008 je 203,05, na ekonomickém vyvoji se prozatim
neprojevily dopady finan¢ni krize, ty je mozné vysledovat az vroce 2009, kdy plocha
Ctyfahelniku ¢ini 61,32. Pro rok 2010 se plocha ¢tyiuhelniku dostala na hodnotu 181,44,
z ¢ehoz lze ucinit zaveér, ze piijata stabilizacni opatieni byla u¢inna. V roce 2011 ekonomika

zlstala na tirovni roku 2010, plocha ctytuhelniku je 180,6.
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Magicky ctyruhelnik USA 2008 Magicky t“:ty‘r'tflhelnék USA 2009
G

2008 == OECD p 2009 == QECD P
Magicky ctyruhelnik USA 2010 Magicky ¢tyruhelnik USA 2011
G G

2010 —— OEcD P 2011 = OECD P

Obrazek 24: Vyvoj stabiliza¢ni politiky v USA v letech 2008 az 2011
Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

Byl popsén ekonomicky vyvoj v Evropské unii a ve Spojenych statech. Nasledujici Cast
prace se zabyva komparaci ekonomiky Evropské unie a Spojenych stati v letech 2008 az

2011 opét pomoci magickych ctyithelnkd.

Zakladni makroekonomické ukazatele jsou uvedny v tabulce 17.
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Tabulka 17: Data pro zhodnoceni stabiliza¢ni politiky EU a USA v roce 2008

2008 EU USA | OECD
realné HDP % 0,30| -0,30 3,00
saldo bézného uctu
platebni bilance
meziro¢ni mira inflace %
mira nezaméstnanosti %

-0,70| -4,70 0,00
3,30 3,80 2,00
750] 5,80 5,50

C U W ®

Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

V roce 2008 ekonomika Spojenych stati a Evropské unie byla odlisna od optimalnich
hodnot. Mira nezaméstnanosti zacala rust v dusledku finanéni krize. Nezaméstnanost

vV Evropské unii byla vyssi nez v USA.

Saldo bézného uctu platebni bilance ve Spojenych statech americkych kleslo do zapornych
hodnot. V Evropské unii byla platebni bilance také zaporna, ale nelisila se tolik od idealni

hodnoty.

V grafu na obrazku 25 jsou zobrazeny tfi ¢tyfuhelniky — Evropské unie, Spojenych statl a
idealni hodnoty podle OECD.

V roce 2008 plocha c¢tithelniku Spojenych stati je 203,05, Evropské unie 293,28. Rok
2008 je povazovan za vrchol finanéni krize, d& se predpokladat, ze v nasledujicim roce bude

ekonomicky vyvoj klesat.
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Obrazek 25: Porovnani u¢inki stabiliza¢ni politiky v USA a EU v roce 2008
Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

Vroce 2009 se ekonomicka situace zménila, coz je patrné v tabulce 18. Mira
nezameéstnanosti ve Spojenych statech i v Evropské unii klesla, dostala se nad hranici 9%.
Mira inflace se pohybovala kolem nuly. Hruby doméci produkt se propadl do zépornych
hodnot. Saldo béZzného uctu platebni bilance v Evropské unii bylo na urovni optimalni

hodnoty, ale platebni bilance v USA byla v urovni zapornych hodnot.

Tabulka 18: Data pro zhodnoceni stabiliza¢ni politiky EU a USA v roce 2009

2009 EU USA | OECD
realné HDP % -420| -3,50 3,00
saldo bézného uctu
platebni bilance
meziro¢ni mira inflace %

0,00 -2,70 0,00
0,30 -0,30 2,00
9,40 9,30 5,50

C U m o

mira nezaméstnanosti %

Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

Plocha c¢tyfuhelniki USA a EU v grafu na obrazku 26 se oproti roku 2008 znacné
zmenSila, pro Spojené staty klesla na hodnotu 152,52 a pro Evropskou unii na hodnotu
173,34. Bylo to zpusobeno dopady probihajici krize. Stabiliza¢ni politika v této dob¢ zatim

nebyla G€innd a zacala se projevovat dluhova krize.
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e——Fl e USA OECD

Obrazek 26: Porovnani u¢inki stabilizaé¢ni politiky v USA a EU v roce 2009
Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

Jak je vidét v tabulce 19, v roce 2010 se ekonomika mirné stabilizovala, projevilo se to
vzristem HDP, mira inflace se blizila idedlni hodnoté. Sadlo bézného uctu platebni bilance v

USA bylo stale zaporné a mira nezaméstnanosti byla stale vysoka.

Tabulka 19: Data pro zhodnoceni stabiliza¢ni politiky EU a USA v roce 2010

2010 EU USA | OECD
realné HDP % 1,80 3,00 3,00
saldo bézného uctu
platebni bilance
meziro¢ni mira inflace %

0,20 -3,20 0,00
160 1,60 2,00
9,90, 9,60 5,50

C U m

mira nezaméstnanosti %

Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

Ekonomika Spojenych stat a Evropské unie se li§i hlavné v Grovni platebni bilance.

V Evropské unii byla v roce 2010 ekonomika stabiln¢jsi. Situace je zndzornéna na obrazku
28.

V roce 2010 plocha c¢tyfuhelniku USA je 181,44 a EU 206,34. Je zaznamendn mirny

hospodaisky rist, ktery 1ze ptisoudit uCinkiim stabiliza¢nich opatieni.
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e——Fl e USA OECD

Obrazek 27: Porovnani u¢inki stabiliza¢ni politiky v USA a EU v roce 2010
Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online].c 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

Situace vroce 2011 je popsana v tabulce 20 a zobrazena v grafu na obrazku 28, lze
konstatovat, ze se oproti roku 2010 pfili§ nezménila. Mira nezaméstnanosti byla stale vysoka,
platebni bilance v USA se stidle pohybovala v zapornych hodnotadch. Mira inflace se oproti

roku 2010 dostala ptes hranici 2%.

Tabulka 20: Data pro zhodnoceni stabiliza¢ni politiky EU a USA v roce 2011

2011 EU USA | OECD
realné HDP % 1,60 1,70 3,00
saldo bézného uctu
platebni bilance
meziro¢ni mira inflace %

0,10, -3,00 0,00
2,60 3,20 2,00
9,90, 9,00 5,50

C U m o

mira nezaméstnanosti %

Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

Plocha ctyfuhelniku Spojenych statth v roce 2011 mé hodnotu 180,6 a Evropské unie
219,6. Vybrané ekonomiky byly na podobné trovni jako v roce 2010. Tento vyvoj lze

prisuzovat probihajici hospodaiské krizi.
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EU USA OECD

Obrazek 28: Porovnani ucink stabilizacni politiky v USA a EU v roce 2011
Zdroj: Organisation for Economic Co-operation and Development. [online]. ¢ 2012 [cit. 2012-04-13].

zpracovani

Ekonomicky vyvoj Spojenych stati a Evropské unie zaznamenal pokles, pfedevsim v roce
2009, bylo to zptsobeno dopady finan¢ni krize. Lze konstatovat, Ze v roce 2010 se vybrané
ekonomiky stabilizovaly oproti roku 2009, ale pfijatd opatfeni na zmirnéni dopada krize
zpusobila nardst vladnich vydaji, coz vedlo k narGstu vladnich deficiti a k dluhové krizi.
Prozatim nelze zhodnotit G¢innost stabiliza¢nich opatfeni, protoze se jedna o kratky Casovy
usek, ve kterém je ekonomicky vyvoj zna¢né ovlivnén pravé dluhovou krizi a také doznivajici

celosvétovou hospodaiskou krizi.
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ZAVER

Hlavnim cilem této diplomové praci bylo analyzovat hospodaiskou politiku USA
vzhledem K jejich rostoucimu zadluzeni. Provést komparaci vyuzivanych nastroja
hospodaiské politiky USA a EU. Prace popisuje vyvoj hospodaiské politiky ve sledovanych
ekonomikéach. Podrobnéji se zabyva pocatkem 21. stoleti a analyzuje udalosti, které¢ vedly

k vysokému zadluzeni Spojenych stati americkych a statd Evropské unie. Analyza je

doplnéna o grafické zobrazeni vyznamnych makroekonomickych ukazateld.

Dil¢im cilem prace bylo stanovit pfi¢iny hospodaiské krize a posoudit efekty pftijatych
opatieni k feSeni krize na ekonomiku Spojenych statli a Evropské unie. Diplomova prace

analyzuje pii¢iny krize na zakladé udalosti, kter¢ ji pfedchazely.
Pticiny krize 1ze shrnout nésledovné¢:
e dochazelo k preceniovani hodnoty nemovitosti,
e poskytovani hypotecnich tvéri postradalo dostate€nou kontrolu,
e nedostatena regulace bankovniho sektoru,
e spotiebni vydaje americkych domacnosti rostly, Casto byly financovany na dluh,
e ratingové agentury udélovaly vysoka hodnoceni vysoce rizikovym cennym papirim,

e expanzivni monetdrni politika, pomoci které byly dlouhodobé udrZovany nizké

urokové sazby, coz umoznilo poskytovani levnych uvéra,

e deficit platebni bilance, spotieba domécnosti byla financovdna zahrani¢nimi investory.
Vyse uvedené pfiCiny jsou sestaveny podle mnou predpokladaného podilu na vzniku krize.
Dale jsou popsany opatieni pifijatd vlddou Spojenych stati americkych a vybranymi

vladami stat Evropské unie. Uginky piijatych opatieni jsou hodnoceny pomoci magického
Ctyfuhelniku.

Druhym dil¢im cilem prace bylo navrhnout doporuceni, ktera by méla zmirnit dopady
krize a v budoucnu pomohla piedejit krizovym situacim v ekonomice. Je jisté podstatné
vyfesit souc¢asnou krizi, ale dle mého nézoru je také dulezité analyzovat pficiny, které vedly
Kjejimu vzniku a zavéry vyuzit pro zmirnéni dopadid budoucich krizi, jako preventivni

opatieni.
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V dneSnim globalnim svété se krize nevyhne téméf zadnému statu. Ekonomiky jsou
vzajemné propojené a je jen otazkou casu, kdy se zjednoho statu rozsiti do ekonomik

ostatnich zemi. Diky globalizaci méla posledni krize celosvétovy charakter.

Domacnostem lze doporucit, aby zvazily vysi spotiebnich vydaji. Pokud domécnost nema
dostate¢né prostiedky a rozhodne si je vypujcit, méla by zvazit schopnost tyto prostiedky

splatit.

Vysoké zadluzeni domacnosti bylo nepiimo podporovéano i ze strany statu a bank. Vlada
Spojenych stath zavedla politiku, ktera podporovala ziskani vlastniho bydleni pro méné
majetné domacnosti. Americké banky poskytovaly pujcky klientim, aniz by pozadovaly

prokazani jejich solventnosti a vyzadovaly n¢jaké zaruky.

Stat by nem¢l zasahovat do finan¢niho trhu. Banky by nemély opoustét zavedené
standardy a financni prostiedky by mély poskytovat pouze solventnim klientim a za

zapijcené prostiedky pozadovat alespoit minimalni zaruky.

Banky, jako finan¢ni zprostiedkovatelé, jsou dilezitou soucasti financniho trhu a pro jeho
spravné fungovani by mély byt dostateCné stabilni, proto finan¢ni trh podléha vyznamné
regulaci, kterou mnohé finan¢ni instituce kritizuji. Pravé v souvislosti s finan¢ni krizi se

hovoii o zpfisnéni regulace bankovniho sektoru.

Jednim ze zakladnich néstrojii bankovni regulace a soucasné¢ vyznamnym ukazatelem
stability kazdé banky je kapitalova piiméfenost'®. Pfedstavuje minimalni vysi kapitélu,
kterou musi banka vzhledem k objemu a rizikovosti svych obchodii udrzovat. ZvySovani
kapitalové pifiméfenosti znamena vys$si bezpecnost pro klienty, na druhé strané vSak snizovani
zisku banky pftipadajiciho na jednotku kapitalu.

Kapitadlova pfiméienost bank by méla byt dostatetné¢ vysokd, aby banka v ptipadé
neptiznivého obdobi méla dostateCné rezervy na kryti ztrat. Banky by mély upfednostiovat
stabilitu a zaruky pro své klienty pfed vy$$imi vynosy.

O vznik finan¢ni krize se také zapiiCinili investofi, ktefi investovali své prostfedky do

rizikovych cennych papirti. Pro dosaZeni vétSich vynost dokonce vyuzivali ciziho kapitalu.

To, Ze investofi na sebe brali vétsi rizika, zpisobily také ratingové agentury, které

udélovaly vysoka hodnoceni rizikovym cennym papirim.

38 VALOVA, 1. Stabilita domdcich bank méiend kapitdlovou primérenosti. [onling]. 28. 11. 2008 [cit. 2012-04-
14]. Dostupné z: <http://www.finance.cz/zpravy/finance/200915-stabilita-domacich-bank-merena-kapitalovou-
primerenosti/>.
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Investorum lze doporudit, aby se zaméfili na méné rizikové instrumenty a prostiedky
investovat do kvalitnich cennych papir. Pii sestavovani cennych papirti, do kterych chce
investor vlozit své prostiedky, by mél dbat na jejich rlznorodost a slozit je takovym

zpusobem, aby minimalizoval své ztraty.

V piipadé ratingovych agentur je jedinym moznym feSenim zajistit dohled nad témito
agenturami. Vytvofit nezavisly organ, ktery by na agentury dohlizel, hodnotil je a v ptipadé¢

zjisténi nedostatkd udéloval postihy.

Vlady se snazily finan¢ni krizi feSit pomoci balicku na oziveni ekonomiky a zachranu

bankovnich instituci. Zpasoby feseni krize vedly k nartstu vladnich deficita.

V dobé krize jsou zvySené vladni vydaje nezbytné. Expanzivni fiskalni politika by méla
vést k ristu agregatni poptavky a snizeni miry nezaméstnanosti. Bohuzel vladni zadluzenost
vyrostla do takovych rozméri, Ze n€které staty ztratily schopnost splacet své zavazky. Staty

by se mély snazit své rozpocty co nejdiive vyrovnat nebo alespoii sniZit své zadluzeni.

V dob¢ krize doslo k poklesu spotieby, coz vedlo k pozastaveni vyroby, zkraceni pracovni
doby ¢i dokonce k propousténi v nékterych odvétvich. Podniky ptehodnotily své investi¢ni

strategie a odstoupily od investic do rozsifeni kapacit a obnovy.

Ekonomicky vyvoj je doprovazen hospodaiskym cyklem. V prubéhu ekonomické historie
se opakuji obdobi recese a expanze. Hloubka propadu ekonomiky zalezi na mnoha faktorech,

nejvice na vcasné reakci ekonomickych subjektil a ptijeti ptislusnych opateni.
Diplomova prace ovéiuje platnost dvou zékladnich hypotéz:

Hi.,, Velké spotrebni vydaje americkych domacnosti jsou jednou z hlavnich pricin financni
krize. Americké domdcnosti svou spotiebu financovaly casto na dluh v podobé bankovniho
uveru.

Platnost hypotézy je ovéfena v podkapitole 4.2.1. Spotiebni vydaje americkych
domacnosti maji rostouci trend. Spotiebitelské zvyklosti americkych domdacnosti jsou ve
velké mife postaveny na uvérech a pajckach. Hypotéza nebyla zamitnuta, tudiz zavislost mezi
spotfebitelskymi uveéry a spotfebnimi vydaji americkych domadcnosti. Jednim z hlavnich
podnétl pro vznik finan¢ni krize byla spotfeba domacnosti a jejich financovani na dluh.
Domacnosti uzaviraly spotiebitelské tivéry a za vypujcené prostiedky nakupovaly spotiebni
zbozi. Kromé& toho uzaviraly hypotecni Uvéry a vyptjcené prostiedky investovaly do

nemovitosti.
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Ha. ,, V clenskych statech Evropské unie byly vysoké viadni vydaje na socialni oblast a jejich

¢

zvySovani v obdobi krize vedlo k vyznamnému naristu deficitu statnich rozpocti.

Hypotéza H, byla ovétena v kapitole 4.3.1. Hypotéza nebyla zamitnuta, tudiz existuje

zéavislost mezi velikosti vladniho deficitu a vladnimi vydaji na socialni oblast.

Velkym problémem, se kterym se potykaly staty Evropské unie, byla vysoka
nezaméstnanost. Doslo k nartistu vydajii na podporu v nezaméstnanosti. V nékterych statech
byly poskytovany piispévky pro star§i a malo kvalifikované pracovniky. To vSe si vyzadalo
zvysené vladni vydaje.

Ptinosem diplomové prace je zmapovani klicovych problémt soucasné ekonomické
situace. Prace shrnuje zékladni souvislosti hospodaiské politiky Spojenych statti americkych a
Evropské unie. Byly stanoveny pfic¢iny vzniku finan¢ni krize a analyzovana pfijata opatieni
v ramci hospodarské politiky vybranych stati.

Otazka jak predejit hospodaiské krizi je v posledni dob€ nejdiskutovanéj§im tématem mezi
ekonomy. Ekonomicky vyvoj podléha vlivu hospodarského cyklu, v ramci néhoz se krize

objevuji. Neexistuje tedy obecné feSeni, které by se dalo pouzit kK vyfeseni krize. Lze pouze

zabranit opakovani krize v tak velkém rozsahu, tedy zmirnit jeji dopady a poucit se z chyb.
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