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ANOTACE

Bakalarska prace se zabyva postavenim mezindarodnich financnich instituci pri reSeni
financnich krizi. Popisuje jednotlivé mezinarodni financni instituce, jejich funkce a ulohu pri
reSeni krizi. Vymezuje financni krize, zaméruje se na vyznamné financni krize 20. a 21. stolett,
na kterych popisuje jejich priibeh a nasledna reseni.

KLiCOVA SLOVA

Financni krize, Mezinarodni ménovy fond, Svétova banka, Evropska centralni banka
TITLE

Role of Financial Institutions in the Process of Solving Financial Crises

ANNOTATION

This bachelor’s dissertation follows up the position of international financial institutions
while solving financial crises. It desribes individual international institutions, their functions
and their role while solving crises. It defines financial crises, concentrating on signifiant
financial crises of 20th and 21st century and explains their course of action and the
subsequent solution.
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Uvob

Finanéni krize mize mit, jak se mizeme pfesveédCit z piipadli z minulosti, vaZzné ekonomicke,
ale 1 socidlni nasledky. Proto je velmi dilezité znat pficiny téchto finan¢nich krizi, abychom
jim mohli v budoucnu ptedejit. V ptipadé, kdy finanéni krize v zemi vypukne, je nezbytné mit
opatfeni a programy, které zemi pomohou stabilizovat. Cilem bakalarské prace je popsat a

porovnat ulohu finan¢nich instituci pri FeSeni finan¢nich krizi.

Ke splnéni cile je =zapotiebi vymezit hospodaiskou politiku statu, uvést jednotlivé
makroekonomické ukazatele (hruby domdaci produkt, mira nezaméstnanosti, mira inflace a
platebni bilance), podle kterych se da métit ekonomicky vykon zemé, dale popsat nastroje
hospodaiské politiky, pomoci nichz vlada nebo centralni banka mize kontrolovat a ovliviiovat
ekonomicky vyvoj. Je tfeba definovat pojem finan¢ni krize a ¢lenéni finan¢nich krizi a

nasledn¢ se zaméfit na opatieni zabranujici vzniku krize neboli prevenci finan¢nich krizi.

Dale se prace bude zabyvat mezinarodnimi finan¢nimi institucemi. Bude popsan Mezinarodni
ménovy fond, Svétova banka, Evropska centralni banka a uveden jejich vznik, sidlo, cile,
pravomoci, organizace, programy a jejich souvislost s Ceskou republikou. NejdileZit&jsi ¢ast
se bude tykat navaznosti zminénych instituci na finan¢ni krize, jejich preventivnich opatieni a
feSeni v ptipadé krize.

Dalsi ¢ast bude zaméfena na hlavni finanéni krize, které vznikly v pribéhu 20. a 21. stoleti.
Jedna se o Velkou hospodatskou depresi, financni krize z 90. let 20. stoleti a soucasnou
svétovou finan¢ni krizi. Rozbor krizi se bude zabyvat pfedkrizovym obdobim, pribéhem

krize, disledky a feSenim dané krize.

Bude provedena komparace makroekonomickych ukazateli u vybranych krizi (Mexiko, Asie,
Rusko, Brazilie). Vyvoj nezaméstnanosti bude zndzornén i v zemich postizenych soucasnou
krizi (Kypr, Recko, Portugalsko, Spanélsko). Na zavér bude shrnut piistup finanénich
instituci pii feSeni krizi a budou vycisleny finanéni pomoci od jednotlivych finan¢nich

instituci v dobé€ trvani krize.
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1 HOSPODARSKA POLITIKA STATU

Hospodafiska politika obecné vyjadiuje pfistup statu k ekonomice své zemé. Je to ¢innost, pii
niz nositelé hospodarské politiky (vlada, centralni banka) pouzivaji ur€ité nastroje a svéiené

pravomoci k tomu, aby ovlivnili ekonomicky a socialni v{voj.!

1.1 Makroekonomické ukazatele

Pomoci makroekonomickych ukazateli métime celkovy ekonomicky vykon zemé.
Vyznamnymi ukazateli jsou hruby domdci produkt (HDP), mira nezaméstnanosti, inflace a

platebni bilance.

1.1.1 Hruby domaci produkt

HDP ptedstavuje celkovou penézni hodnotu vyrobki a sluzeb, které byly béhem jednoho roku
vyprodukovany vyrobnimi faktory na uzemi dané zemé. Nominalni HDP je vypocitan
v béznych cendch, tzn. v cenach, které ptrevladaji na trhu v okamziku, ve kterém je HDP
pocitan. Redlny HDP je vypocitan ve stalych cenach, tzn. v cenach, které jsou ocistény od
zmén. Stalymi cenami rozumime ceny toho obdobi (roku), které stanovime jako obdobi
vychozi (zdkladni). Z velikosti realnych produktii vytvoienych v jednotlivych letech miizeme
posoudit, kdy ekonomika roste, nebo klesa. HDP je definovan bez ohledu na vlastnictvi
vyrobnich faktorti, jde tedy o produkci vyrobenou v dané zemi jak domdacimi, tak
zahrani¢nimi firmami. Naopak hruby narodni produkt (HNP) piedstavuje celkovou produkei,
vyrobenou v prubéhu jednoho roku domacimi firmami a pracovnimi silami dané zemé, at’ jiz

V zemi samé nebo v zahranici.2

1.1.2 Nezaméstnanost

Mira nezaméstnanosti piedstavuje podil nezaméstnanych na celkovém poctu ekonomicky
aktivnich obyvatel. Ekonomicky aktivni obyvatelstvo se ¢leni na zaméstnané a nezameéstnané.
Zaméstnani jsou osoby star$i 15-ti let, kteti maji placené zaméstnani, nebo pracuji ve vlastnim
podniku. Nezaméstnani jsou osoby starsi 15-ti let, ktefi nejsou zaméstnani, ale aktivné hledaji
praci a jsou schopni nastoupit do prace nejpozdéji do 14 dnii. Ty osoby, které nejsou
zaméstnané nebo nezaméstnané, tvoii ekonomicky neaktivni obyvatelstvo. Jde zejména o déti

a dachodce.

L SLANY, Antonin. Makroekonomickd analyza a hospoddiska politika. Praha: C. H. Beck, 2003, s. 86
2 JURECKA, Viclav. Makroekonomie. Praha: Grada Publishing, a.s., 2010, s. 28
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Podle ptic¢iny vzniku se nezaméstnanost deli:?

e Frikéni nezamé&stnanost souvisi s dobou, kterou ¢lovek potfebuje na vyhledani mista.
Vznika tedy piechodem lidi zjednoho zaméstnani do druhého. Do frikéni
nezaméstnanosti se Casto zafazuje 1 sezonni nezaméstnanost, kterd je typicka pro
zemédélstvi nebo stavebnictvi.

e Strukturdlni nezaméstnanost vznika z divodu strukturalnich zmén v ekonomice.
V ekonomice neustdle dochdzi k utlumu nékterych odvétvi, zatimco jind odvétvi se
rozvijeji.

e Cyklick4d nezaméstnanost souvisi s cyklickym vyvojem ekonomiky. V obdobi recese,
kdy klesa hruby domaci produkt, roste pocet nezaméstnanych. Naopak v obdobi
expanze, kdy hruby domaci produkt roste, nezaméstnanost klesd. Na rozdil od
strukturalni nezaméstnanosti, kterd postihovala pouze nékterd odvétvi, cyklicka

nezaméstnanost se tyka vSech ekonomickych odvétvi.

1.1.3 Inflace

,Inflace je definovana jako projev ekonomické nerovnovahy, jehoz vnéjsim znakem je riist
cenové hladiny. Inflace je nepretrzity rust cenové hladiny v case, ktery zachycuje vSechna
zbozZi a sluzby. Pokud dochdzi k poklesu cenové hladiny, oznacuje se tento proces jako

deflace.

Informace o inflaci, tj. o souhrnném vyvoji cen urcitych bézné prodavanych zbozi a sluzeb,
shrnuji tzv. cenové indexy, které charakterizuji vyvoj vazeného priméru cen zboZzi a sluzeb.
Patfi k nim zejména index spotiebitelskych cen (CPI) a index cen vyrobcii. Procentni zména
cenového indexu za urcité obdobi byva oznacovana jako mira inflace. Index spotiebitelskych
cen odrazi zménu ceny uréitého pevného souboru vyrobkl a sluzeb zahrnujicich typické
spotfebni zboZi (tzv. spotfebniho koSe). Tento spotiebni ko§ obsahuje naptiklad vydaje na
stravu, bydleni, dopravu, kulturu nebo zdravotni sluzby. Tento index méfi ceny v dob€, ve
které¢ domadcnosti provadéji skuteéné nakupy. Index cen vyrobcl na rozdil od indexu
spotiebnich cen zahrnuje navic i suroviny a polotovary, a také zachycuje ceny ve vychozi fazi

distribuce zbozi, tedy v dobg, kdy zboZi opousti vyrobee.”

® PAVELKA, Tomas. Makroekonomie. Praha: MELANDRIUM, 2007, s. 119-120
* SEKERKA, Bohuslav. Makroekonomie. Praha: Profess Consulting, 2007, s. 259.
® URBAN, Jan. Teorie ndrodniho hospoddrstvi. Praha: Wolters Kluwer, 2011, s. 353-354
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Z kvantitativniho hlediska je inflace délena na:°
e Mirnou inflaci pohybujici se v fadu jednocifernych hodnot. Ceny rostou pomalu,
tempo riastu cen nepiekracuje tempo rastu cen vyroby, lidé duvéiuji penéziim a
penézZni aktiva uchovavaji svou redlnou hodnotu.
e Padivou inflaci, kdy tempo ristu cen piekracuje tempo rlstu cen vyroby, penize
ztraceji svou hodnotu a finan¢ni trhy jsou ohrozeny.

e Hyperinflaci — obzvlasté vysoké tempo rustu cen, vysoce nestabilni ceny.

1.1.4 Platebni bilance

., Platebni bilance je systematicky zapis veSkerych ekonomickych transakci mezi rezidenty a

. ’ v Ve, 7 v ’ s o9l
nerezidenty sledované zemé za urcité casové obdobi.”

Platebni bilance se Cleni vertikalné na polozky kreditni, které zvysuji platebni bilanci, a na

polozky debetni, které snizuji platebni bilanci. Horizontalné se platebni bilance Cleni na:®

e BéZny ucet, ktery obsahuje obchodni bilanci zemé (platby spojené s obchodem se
zbozim), bilanci sluzeb (platby spojené s mezindrodnim obchodem se sluzbami),
bilanci vynost (dichody spojené se sluzbami vyrobnich faktori — mzdy, dividendy,
uroky) a bilanci transferti (neobchodni ptevody — dary, dédictvi, zahrani¢ni pomoci)

e Kapitdlovy ucet zachycuje prevody kapitalu souvisejici s migraci obyvatelstva,
promijenim dluhd, vlastnickymi pravy.

e Finan¢ni ucet zahrnuje transakce spojené s pohybem (pfilivem a odlivem) kapitalu
pies hranice. Jde pfedevsim o piimé a portfoliové investice.

e Zmény devizovych rezerv souvisi s potfebou vyrovndvat platebni nerovnovahu zemég.

1.2 Nastroje hospodarské politiky

Stat, jako ekonomicky subjekt, méa dvé centra hospodaiské politiky. Jednim z nich je vlada,
druhym centralni banka. Centralni banka je tvlircem monetarni politiky, zatimco vlada tvoii

politiku fiskalni.

® SAMUELSON, P. A., NORDHAUS, W. D. Ekonomie. 1., 2. nezm. 1995. Cesky pieklad. Praha: Svoboda,
1995, s. 310-311.

"PAVELKA, Tomas. Makroekonomie. Praha: MELANDRIUM, 2007, s. 182
8 URBAN, Jan. Teorie ndrodniho hospoddrstvi. Praha: Wolters Kluwer, 2011, s. 485-487
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1.2.1 Nastroje fiskalni politiky

Fiskalni politika pfedstavuje aktivni pojeti vefejnych financi. Dllezité je, jak vefejné finance

ovliviuji vyvoj makroekonomickych veli¢in. Nastroje fiskalni politiky podle charakteru

nastroje jsou:’

Diskrecni opatfeni — reaguji na kratkodobé vykyvy rovnovazného produktu,
zaméstnanosti a cenové hladiny. VétSinou maji jednordzovy charakter a jejich
zavedeni je podminéno politickym souhlasem. Mezi tyto ndstroje mizeme zafadit
napiiklad vydajové programy a vefejné prace, zmény ve vysi vydajli na statni spravu,

nebo vytvafeni novych pracovnich mist.

Vestavéné stabilizdtory — maji dlouhodoby charakter a vykazuji relativni stabilitu.
V dobé recese tyto ndstroje pusobi automaticky expanzivné a v obdobi konjunktury
restriktivné. Mezi tyto nastroje miiZzeme zafadit progresivni zdanéni piijmi, socialni
transfery, vyplaty davek v nezaméstnanosti, pojisSténi v nezaméestnanosti a statni vykup

zemédéElskych prebytki.

Z hlediska typové klasifikace rozliSujeme tyto typy fiskalni poli‘[iky:10

Expanzivni — zvySuje agregatni poptavku, tj. 1 produkt, prostfednictvim ristu
soukromé spotieby, riistu soukromych investic a rastu vladnich vydaji. Cilem je
zvySeni produktu a snizeni miry nezaméstnanosti vyménou za zvyseni inflace. Tato
politika se aplikuje v pfipad¢, Ze je ekonomika v recesi.

Restriktivni — snizuje agregatni poptavku, a tim zpomaluje rist produktu. Snizuje miru

inflace za cenu sniZzeni HDP a zvySeni miry nezaméstnanosti.

1.2.2 Nastroje monetarni politiky

Nastroje ménové politiky jsou takové prostfedky, které ma centralni banka k dispozici

K ovlivnéni n&jakého operaéniho cile. Rozliuji se na pfimé nastroje v piipade, ze jde o ptimy

zasah do ¢innosti konkrétniho subjektu, a na nepfimé nastroje, které nastavuji urCitd pravidla

pro cely trh. Pfimé nastroje byvaji také oznacovany jako néstroje administrativni, pouzivaji se

pfi nedostate¢ném fungovani trhu, a jsou to zejména:

11

regulace uvérg,

® OCHRANA, Frantiek a kolektiv. Verejny sektor a vefejné finance. Praha: Grada Publishing, a.s., 2010, s. 76-

77

19 OCHRANA, Frantidek a kolektiv. Verejny sektor a verejné finance. Praha: Grada Publishing, a.s., 2010, s. 79
11 CERNOHORSKY, Jan; TEPLY, Petr. Zdklady financi. Praha: Grada Publishing, a.s., 2011, s. 50
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limity na objem tGvérd,
limity na Grokové sazby klientskych vkladi a Gvéri,

narizeni.

Nepiimé (trzni) nastroje nastavuji pravidla pro cely trh. Mezi tyto nastroje paltfi:12

Operace na volném trhu — jsou to ¢innosti, které provadi centralni banka na finan¢nim
trhu sdomaci meénou (stahovani a dodavani mezibankovnich penéz v obé&hu).
Smyslem tohoto nastroje je pomoci nastaveni urokovych sazeb ovliviiovat vyvoj

urokovych sazeb trznich.

Urcovani urokovych sazeb v ramci automatickych nastroji — automatické nastroje
jsou, na rozdil od operaci na volném trhu, provadény z iniciativy obchodnich bank.
Prostfednictvim tohoto ndstroje se zvysSuje, nebo snizuje likvidita dané obchodni
banky. Obchodni banka si miize u centralni banky ulozit pfebyte¢nou likviditu pies

noc, nebo si naopak muze likviditu pies noc vypujcit

Urcovani povinnych minimdalnich rezerv — jde o urCeni povinné miry rezerv
z klientskych vkladi. Kazd4 banka musi udrzovat urcitou cast svych prostredki, které
ziskala od klientl, v likvidni formé na uctu centrdlni banky. Divodem je, ze banky
maji rezervu pro piipad, ze by dosSlo k nadmérnému vybéru klienth. A zaroven tim

centralni banka ovliviiuje ivérové moznosti bank.

12 CERNOHORSKY, Jan; TEPLY, Petr. Zdklady financi. Praha: Grada Publishing, a.s., 2011, s. 51-54

16



2 TYPOLOGIE FINANCNICH KRIZI

Krize je slovo feckého pivodu. Obecné muzeme krizi definovat jako ,situaci, v niz je
vyznamnym zpiisobem naruSena rovnovaha mezi zakladnimi charakteristikami systéemu
(naruseno je poslani, filosofie, hodnoty, cile, styl fungovani systému) na jedné strané a

postojem okolniho prostiredi k danému systému na strané druhé.”™

Finan¢ni krize je v soucasné dobé velmi Casto diskutované téma. Definice finan¢ni krize
riznych autort a instituci se lisi. Jisté je, ze financni krize se tykaji finan¢nich trha a jejich
selhani. Podle Mezinarodniho ménového fondu jde o ,,potencidlné tézké rozpady financnich

triui, které pri zhorseni schopnosti trhii efektivne fungovat, mohou mit silné nepriznivé efekty

, . 14
na realnou ekonomiku”.

2.1 Druhy finanénich krizi

V teoretickych analyzach jsou pod Siroky pojem ,.financni krize” zahrnovany nasledujici

specifické ptipady poruch finan¢niho systému:15

e krize ménova,

e krize bankovni,

e krize dluhova ¢i uvérova,

e systematicka financ¢ni krize.

Tradi¢ni typologie finan¢nich krizi obsahuje krizi ménovou, bankovni a dluhovou. V praxi se
malokdy setkdme s jednim konkrétnim typem krize v Cisté podobé. VétSinou jde o jistou

kombinaci vySe uvedenych krizi.

¥ ROUDNY, Radim; LINHART, Petr. Krizovy management I. Pardubice: Univerzita Pardubice, 2004, s. 7
Y HELISEK, Mojmir. Ménové krize: (empirie a teorie). Praha: Professional, 2004, s. 12
> DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovéiha a finanéni krize. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 169
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Tabulka 1: Pripady vyznamnéjSich finan¢nich krizi od konce 80. let

Latinskoamericka dluhova krize 1982-1989

Ruska finan¢ni krize 1998

Brazilska finanéni krize 1998-1999

Krize evropského ménového mechanismu 1992-1993

Americka bankovni krize 1980-1995

Severska bankovni krize: Norsko 1988-1993, Svédsko 1990-1994, Finsko

1991-1994

Chilska finan¢ni krize 1981-1985

Turecka finanéni krize 2000

Druhé mexicka krize 1994-1995

Asijska financni krize 1997-1998: Thajsko, Filipiny, Indonésie, Jizni Korea

Argentinska krize 2001-2002

Americka hypotecni krize 2007-?

Japonskd finan¢ni krize 1989-2004

Zdroj: DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize. Praha: C. H. Beck, 2008. s. 172
2.1.1 Ménova krize

Dle Dvoraka je ménova krize chapana jako ,situace, kdy dochazi k prudkému a
neocekdavanému oslabeni kurzu domaci meény”. V systému pohyblivého kurzu (viz. 2.1.1.2) se
projevi jako vyrazna depreciace nomindlniho kurzu. V systému pevného kurzu (viz. 2.1.1.1)
obvykle spekulativni utok na sménny kurz vynuti devalvaci domaci mény nebo donuti

centralni banku kurz branit.'®

Helisek (2004) definuje ménovou krizi jako ,,utok domdcich i zahranicnich financnich
investoru na urcitou ménu ve smyslu prevodu aktiv v postizené méné do aktiv v zahranicnich

v o r . . ’ ’ o ’ v 17
meénach. Vysledkem je silné znehodnoceni kurzu postizené meny .

V Cisté podobé se ménové krize témét vibec nevyskytuji. Disledky ménovych krizi pro

vefejné finance nejsou zas tak vazné jako v piipadé bankovnich krizi.

’ . v ’ PRk
Obecny mechanismus ménovych krizi: 8

Y DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovdiha a financni krize. Praha: C.H. Beck, 2008, s. 169
17 HELISEK, Mojmir. Ménové krize: (empirie a teorie). Praha: Professional, 2004, s. 11

8 KUNESOVA, Hana; CIHELKOVA, Eva. Svétovd ekonomika: nové Jjevy a perspektivy. Praha: C.H. Beck,
2006, s. 56
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e Zem¢ prochazi piiznivym ekonomickym vyvojem. Jestlize spliiuje vybrana
makroekonomicka kritéria, MMF ji oznaci jako uspéSnou, a tak investofi vstupuji na

trh se svym kapitalem.

e Piiliv kapitalu pokracuje i pfes vyskytujici se urcité varovné signaly. Problémy

postupné naruastaji a zacinaji ohrozovat stabilitu ekonomiky.

e Po zesileni varovnych signdlt MMF upozorni na existujici problémy. Klesa diivéra

investord v danou ekonomiku, a tak nasleduje odliv kapitalu a devalvace mény.

e Devalvace mény zpisobi horsi schopnost splacet zahrani¢ni uvéry z predchozich

obdobi. Diky devalvaci také vzroste inflace.

e Dojde k ménové restrikci v podobé vysokych urokovych sazeb, ale odliv kapitalu uz
se nezastavi. Naopak diasledkem rostoucich urokovych sazeb klesne schopnost
podnikl splacet zahrani¢ni uvéry v domaci méné¢ a domaci banky kvili klesajicim

piijmim upadaji do velkych ztrat.

e Podniky zac¢inaji hledat nové zdroje Vv zahrani¢i, coz zvySuje zadluZzenost domacich

podniki a i rist hrubé zahrani¢ni zadluzenosti.

Krize se neustdle prohlubuje. Zem¢ prestane byt schopna sama feSit své ekonomickeé
problémy a musi pozadat o pomoc MMF nebo vyspélé ekonomiky. Ty poskytnou zemim
stabiliza¢ni uvéry, které jsou vSak vazany podminkou liberalizace ekonomiky. Usnadni se
vstup na trh piimym zahranicnim investicim s cilem zvySit konkurenceschopnost
hospodafstvi. Velice Casto pak silni investofi, devizovi spekulanti a MMF rychle ovladnou

ekonomiky postiZzenych zemi.

2.1.1.1 Pevné kurzy

y )19 W W 14
Zména ménoveho

. Meénovy kurz je cena jedné mény vyjadrend v jednotkach mény druhé.
kurzu mize mit silny dopad na trh a jeho ucastniky. V prvnim piipadé mize domaci ména
vici zahraniéni méné posilit (zhodnotit se), tim se zahrani¢ni ména a zahrani¢ni statky stanou
pro domaci subjekty levnéjsi (vzroste dovoz), a naopak domaci meéna a statky se stanou pro
zahrani¢ni subjekty drazsi (pokles vyvozu). V druhém piipadé doméci meéna vici zahranicni
méné oslabuje (znehodnocuje se), domaci subjekty pociti zdrazeni ze zahrani¢ni (pokles

dovozu), a naopak doméci ména pro zahrani¢ni zékazniky klesne (vzroste vyvoz).

¥ PAVELKA, Tomés. Makroekonomie. Praha; MELANDRIUM, 2007, s. 163
19



M¢énové kurzy mohou ovliviiovat celou ekonomiku, zejména pak mezinarodni obchod, a proto
je velmi dulezitym statnim rozhodnutim stanoveni reZimu ménového kurzu. Finanéni krize

byvaji velmi ¢asto doprovazeny zmeénou rezimu meénovych kurzi.

V ramci pevnych neboli fixnich sménnych kurzii centralni banky jednotlivych zemi nakupuji
a prodavaji ménu za pevné stanovenou cenu ve vztahu k ménam ostatnim. V zajmu stabilizace
kurzu domaci mény centralni banka provadi ndkup ¢i prodej zahrani¢ni mény, coz je
oznacovano jako ménova intervence. Provadéni ménovych intervenci zavisi na vysi
devizovych rezerv centralni banky. Pokud jiz neni schopna udrzovat svymi intervencemi
pevny ménovy kurz, je nucena devalvovat narodni ménu, tj. jeji pevné stanoveny kurz vici
ostatnim meénam oficidlné snizit. Devalvace (znehodnoceni) mény vede k tomu, Ze subjekty
devalvujici zemé plati za zahrani¢ni mény vice nez doposud a cizinci naopak za devalvovanou
ménu plati méné. Opakem devalvace je revalvace. V nékterych ptipadech rezimu pevného
ménového kurzu je stanoveno fluktuacni pasmo, kdy centralni banka nechava ménovy kurz
volné se pohybovat vtomto pasmu (se stanovenym hornim a dolnim limitem) a ménové

intervence provadi az tehdy, ma-li kurz tendenci fluktuacni pasmo opustit.zo
Vyhody pevnych kurzi:*!

e Snizuji rizika spojena s mezinarodnim obchodem a investovanim, protoze omezuji
vykyvy ménovych kurzl a tim hodnot statkl a investic (niz$i riziko pro investory
znamena vyssi pfiliv zahrani¢niho kapitdlu a rozvoj mezinarodniho obchodu).

e Podpora mezinarodni kooperace: zemé¢, které fixuji své devizové kurzy, se ¢asto
domluvi na spole¢nych opatienich v ptipadé, Ze se stanovené kurzové parity dostanou
pod tlak.

e Pevné kurzy vyzaduji disciplinovanou hospodaiskou politiku, ktera nepovede k tlaku

na devalvaci nebo revalvaci.

2.1.1.2 Flexibilni kurzy

V ramci flexibilnich neboli plovoucich kurzi kurzy narodnich mén kolisaji volné na zakladé
pohybu nabidky a poptavky po jednotlivych ménach na mezinarodnich devizovych trzich.
Rozsah tohoto kolisani je ozna¢ovan jako volatilita kurzt. V rezimu ¢istého plovouciho kurzu
centralni banka ponechdvd ménovy kurz pohybovat se volné, tj. neprovadi meénové

intervence. V rezimu fizeného plovouciho kurzu se centrdlni banky obcas pokouseji

% URBAN, Jan. Teorie ndrodniho hospodarstvi. Praha: Wolters Kluwer, 2011, s. 474
2l JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. Praha: Grada Publishing, a.s., 2010, s. 296

20



ovliviiovat ménové kurzy svymi interven¢nimi nakupy ¢i prodeji zahrani¢nich mén. Zmény
Vv cen¢ zahranicni mény jsou vtomto rezimu oznaCovany jako depreciace a apreciace.
Depreciace (znehodnoceni) mény znamend pro doméci ekonomiku vzestup cen dovazeného
zbozi, apreciace (zhodnoceni) mény naopak znamend snizeni ceny zahrani¢niho zbozi a

sluzeb na domacim trhu.?
Vyhody plovoucich kurz:?

e Bez ohledu na mezinarodni trhy je fiskalni a monetarni politika nezavisla.

e Centralni banky nemusi zachovavat velké devizové rezervy k invertovani ve prospéch
domaci mény.

e Umoziuji celkem snadné pfizpisobeni ekonomiky externim Soktim.

e Umoziuji vyrovnavat neudrZitelné deficity nebo piebytky bézného uctu platebni
bilance bez nutnosti omezeni mezinarodniho obchodu (napft. zavedeni cla).

e Nehrozi moznost dlouhodobého nadhodnoceni kurzii (na rozdil od pevnych kurzi), ¢i

podhodnoceni mény a tim vyvolani nerovnovahy v ekonomice.

2.1.2 Bankovni Krize

Bankovni krize se tyka probléml spojenych s nedostate¢nou likviditou, hlavné vsSak
s insolvenci nékterych komercnich bank. Projevuje se upadkem bank, ale i situaci, kdy

postizené banky zachrani pomoc centralni banky nebo vladni intervence.

Podle pojeti MMF bankovni krize znamend ,,skutecny nebo potencionalni run na banky
vyvolany obavou z neschopnosti bank splacet své zavazky”. Projevem této bankovni krize je
bud’ odliv depozit a nasledny odklad splaceni svych zdavazkii, nebo K tomu za silné pomoci

vidady nemusi dojz’t.24

V rozvojovych zemich je nej€astéjsi pti€inou bankovni krize néhla ztrata divéry vkladateld,
ktera se projevuje bankovnim runem. V rozvinutych ekonomikéch se jedna spiSe 0 problémy
vyplyvajici z prudkého poklesu hodnoty nékterého typu bankovnich aktiv (nemovitosti, akcii
apod.). Bankovni krize mohou vznikat 1 v diisledku dluhové krize, tzn. neschopnosti dluznika
splacet poskytnuté veéry, nebo v disledku ménové krize, jsou-li domaci banky samy

v . , © s o svr 25
Vv dluznické pozici vici zahranici.

2 URBAN, Jan. Teorie ndrodniho hospodarstvi. Praha: Wolters Kluwer, 2011, s. 475-476

2 JURECKA, Viclav. Makroekonomie. Praha: Grada Publishing, a.s., 2010, s. 296

2 HELISEK, Mojmir. Ménové krize: (empirie a teorie). Praha: Professional, 2004, s. 13

% DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a finanéni krize. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 170
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Bankovni krize provazeji vysoké fiskalni naklady, ¢asto vedou k prudkému zvySeni vetejného

zadluZeni. V nekterych ptipadech mohou piekracovat az 20% objemu HDP.

2.1.3 Dluhova krize

Dluhové neboli uvérové krize jsou jednim z nejzajimavéjSich typl financnich krizi. Toto
oznaceni se vyuziva pievazné pro externi dluhové krize. Jde o situaci, kdy zemé neni schopna

splacet svlij zahrani¢ni dluh.
Vnéjsi dluhové krize jsou situace, kdy své zahrani¢ni dluhy nesplaci i zadluzené firmy a
banky. Interni dluhové krize se projevuji chronickou vnitini pfedluzenosti ekonomik, platebni

neschopnosti podnikl a narGstem objemu klasifikovanych uvért. Interni dluhova krize Casto

vede k zamrznuti ivérového trhu s negativnimi diasledky pro realnou ekonomiku.?®

Tabulka 2: Zemé s vice neZ jednim pFipadem statniho defaultu v poslednich 30 letech

Zemé Pocet Prumérny pocet let Krizové epizody

pripadi
Argentina 3 5,0 1982-1994, 1995-1996, 2001-
Bolivie 2 6,5 1980-1985, 1986-1994
Brazilie 3 53 1983-1995, 1998-2000, 2001
Ekvador 2 8,0 1982-1996, 1999-2001
Indonésie 2 2,5 1997-2001, 2002
Jamajka 3 4,7 1978-1980, 1981-1986, 1987-1994
Jihoafricka republika | 4 1,8 1976-1978, 1985-1988, 1989-1990,

1993-1994

Jizni Korea 2 2,0 1980-1982, 1997-1999
Mexiko 2 5,0 1982-1991, 1995-1996
Maroko 2 3,0 1983-1984, 1986-1991
Peru 3 6,3 1976-1977, 1978-1981, 1983-1998
Thajsko 2 1,0 1981-1982, 1997-1998
Turecko 2 3,5 1978-1983, 2000-2002
Uruguay 3 2,0 1983-1986, 1987-1988, 1990-1992
Venezuela 3 33 1983-1989, 1990-1991, 1995-199

Zdroj: DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize. Praha: C. H. Beck, 2008. s. 171

% DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovéha a finanéni krize. Praha: C.H. Beck, 2008, s. 171
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2.1.4 Systematicka finan¢ni krize

V podstaté skoro ve vSech pfipadech finan¢nich krizi se projevy bankovni, ménové nebo
dluhové krize prolinaji, proto je nutné definovat pojem, ktery je témto krizim nadfazeny.
V Cestiné tuto krizi oznacujeme jako ,,systematickou financni krizi 72 Jde tedy o komplexni

finan¢ni poruchu, ve které se prolinaji projevy vSech tfi tradi¢nich typl finan¢nich krizi.

Na vznik systematické finanni krize ma vliv nadmérny pfiliv kapitdlu a nedostatecné
regulovany doméaci bankovni systém. Tato kombinace zplisobuje nadmérnou uveérovou
expanzi a neefektivni vyuziti zdroju a vede ke vzniku vnitiniho, pfipadné vnéjsiho dluhového
problému.28 V tomto ptipadé je velmi velka pravdépodobnost vzniku systematické financni
krize. Zalezi vSak na urcitych spoustécich faktorech, které urci konkrétni okamzik vzniku této

krize.

2.2 Prevence finan¢nich krizi
Zabranéni vzniku finan¢ni krize a feSeni jejich nasledkl je ptrevazné zalezitosti narodnich
ekonomik. Casto jsou krize nepfedvidatelné, a proto je zakladnim pozadavkem na zvladnuti

takové situace pripravenost a schopnost rychle zareagovat na vzniklé zmény.

Preventivni opatieni, kterd maji zabrénit ztrat¢ diavéry investorl, a vzniku ménové krize
muzeme rozdélit na béznd opatieni hospodaiské politiky pro zemé, které jsou potenciondlné

ohroZené¢, a na opatieni systémova, ktera souvisi s fungovanim urcité¢ mény.
< . vl n o qiei] .29
Bézné opatieni hospodaiské politiky:

e Oslabeni zavislosti na pfilivu kapitalu, kterého by meélo byt dosazeno sniZenim
deficitu bézného uctu platebni bilance.

e Udrzovani nizké inflace.

e Kurzova politika — centralni vlady by mély v€as provést potfebnou upravu kurzu.

e Stabilni bankovni soustava, kterd podléha u¢innému bankovnimu dohledu.

e Dostatecné vysoké ménové rezervy

r I3 . ’ v v o o veir s ’ v 30
Systémova preventivni opatieni vyrazné zasahuji do fungovani urcité narodni mény:

2" DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovéha a finanéni krize. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 209
B DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskalni nerovnovéha a finanéni krize. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 240
 HELISEK, Mojmir. Ménové krize: (empirie a teorie). Praha: Professional, 2004, s. 129-131
% HELISEK, Mojmir. Ménové krize: (empirie a teorie). Praha: Professional, 2004, s. 132-133
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Dolarizace (pfipadné euroizace) ekonomiky, ktera je nejvyraznéjSim opatfenim, kdy
jde o zieknuti se narodni mény a jeji nahrazeni jinou ménou.

Zavedeni currency board — situace, pii které je emise domaci mény zavisld na
ménovych rezervach pfi fixnim ménovém kurzu.

Vytvofeni regionalni ménové unie, ktera by méla zabranit ,,pietékani” krizi

obchodnim kandlem a vytvofit spoleéné ménové rezervy.
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3 MEZINARODNI FINANCNI INSTITUCE

3.1 Mezinarodni ménovy fond

O zalozeni Mezinarodniho ménového fondu bylo rozhodnuto na konferenci Spojenych narodt
v Bretton Woods v &ervenci 1944. Oficialné vznikl v prosinci 1945 podepsanim Clankd
dohody. Je to mezindrodni organizace podporujici otevieny obchod a postoj ¢lenskych zemi
k feseni ekonomickych problému. Sidlo Mezinarodniho ménového fondu je ve Washingtonu

D. C.. V soucasné dobé ma MMF 184 ¢lenskych zemi.
Podle Dohody 0 MMF jsou hlavnimi cili MMF:*"

e podporovat mezinarodni ménovou spolupraci,

e Usnadnovat rozsifovani a vyvazeny rast mezinarodniho obchodu,

e podporovat devizovou stabilitu,

e napomahat vytvaieni mnohostrannych platebnich systémti,

e ucinit své zdroje doc¢asné dostupné ¢lenlim majicim potiZe s platebni bilanci,

e zkratit trvani a zmirnit stupeni nerovnovahy v mezinarodnich platebnich bilancich

Clend.

Cile MMF se od jeho zalozeni nezménily, ale doslo k vyvoji jeho ¢innosti z ditvodu vyvijejici
se svétové politiky a menicich se potieb Clenskych zemi. MMF je v soucasné dob¢ aktivni v

t&chto oblastech:*

e Dohled provadény MMF — jedna se o sledovani ekonomického a finan¢niho vyvoje a
politik v ¢lenskych zemich a na svétové urovni. MMF také poskytuje poradenstvi
ohledn¢ ménové politiky.

¢ Financni asistence — MMF ptij¢uje finan¢ni prostiedky ¢lenskym zemim s problémy
platebni bilance, nejedna se o docasné financovani, ale o podporu opatfeni a reforem
zamétenych na napravu téchto problému.

e Technicka asistence — tuto asistenci poskytuje MMF vladam a centralnim bankdm

¢lenskych zemi MMF, kdy se jedna o rlizna expertni Skoleni.

Mezinarodni ménovy fond pomaha rozvijet ekonomiky ¢lenskych zemi prostfednictvim svych

funkci (dozoru, ptjcek a technické asistence). Podporuje stabilitu, snizuje nachylnost ke

31 MF: Mezinarodni ménovy fond. Ministerstvo financi CR [online]. 2005 [cit. 2013-02-12]. Dostupné z:
http://lwww.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/mfo_imf.html

%2 MF: Mezinarodni mé&novy fond. Ministerstvo financi CR [online]. 2005 [cit. 2013-02-12]. Dostupné z:
http://lwww.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/mfo_imf.html
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krizim a poskytuje politické a ekonomické rady. Poskytuje velké finan¢ni pomoci chudym
zemim, at’ uz ptjckami se zvyhodnénymi podminkami, nebo ve formé odpusténého dluhu. V

soucasnosti se snazi zdokonalit systém v¢asného varovani.

Rada guvernérii je nejvysSim rozhodovacim organem MMF. Kazdou z ¢lenskych zemi
zastupuje jeden guvernér a jeho alternat, obvykle jsou to ministfi financi nebo guvernéfi
centralnich bank. Rada guvernéri mé& pravo pfijimat ¢i vyluCovat Clenské zemé z této
organizace, ménit kvoty, provadet upravy znéni ¢lanktt Dohody, vyjadfovat se k rozpoctu a
ucetni zavérce. Vykonna rada se skldda z generdlniho feditele a vykonnych fediteltl.
Vykonava veskerou €innost s vyjimkou té, kterou Dohoda vymezila pro Radu guvernért.
Dohlizi na fungovani MMF, praci managementu, hraje ustfedni roli pii formulovani politiky
MMF a pii rozhodovani. Generalni feditelkou od roku 2011 je Christine Lagardeova. V roce
1974 byl ziizen Prozatimni vybor jako do¢asny politicky poradni orgéan, ktery byl v roce 1999

, . Co wor oo 33
transformovan na Mezinarodni ménovy a finan¢ni vybor.

Hlavnimi zdroji pfijmu jsou troky, vynosy z rezerv a investic. Dalsi finan¢ni zdroje plynou
Z Clenskych kvot. Kazdé c¢lenské zemi je stanovena kvota, kterd je vypoctena na zakladé

situace zemé¢ ve svétovém obchod¢, na vysi devizovych rezerv a jeji ekonomické urovni.

V ramci svého vykonu MMF zavedl Zvlastni prava Cerpani (Special Drawing Rights — SDR),
jez jsou jednotnou mezinarodni rezervni ménou. SDR byla zavedena v roce 1969 k zajisténi
potiebné vySe mezinarodnich rezerv, ktera bude odpovidat aktudlni potiebé¢ mezinarodniho
obchodu. MMF je zmocnén vytvofit a piidélit SDR ¢lenskym zemim MMF, které se operaci S
SDR zhdastni - tj. Gastnikim tzv. Spravy zvlastnich prav Gerpani. Ucast neni pro &lenské
zem¢ povinnd, ale vétSina z nich se na ¢innosti Spravy SDR podili. V zavislosti na vysi
¢lenskych kvot MMF ptidéluje SDR. Doposavad MMF emitoval 21,4 mld. SDR, tj. cca 32
mld. USD. Hodnota SDR je urCovana v zavislosti na ko$i ¢tyf hlavnich mén — EUR, GBP,
JPY a USD. SloZeni tohoto ménového koSe je pfezkoumavano kazdych pét let. Posledni

emise SDR se uskuteénila v roce 1981.%

Ceskoslovensko patfilo mezi zakladajici ¢leny MMF, ale vroce 1954 byla spoluprace
ukon¢ena vzhledem k jednostranné upravé kurzu pii penézni reformé v roce 1953. V roce
1990 se Ceskoslovensko znovu stalo ¢lenem MMF a Ceska republika v roce 1993. Clenska
kvota pro Ceskoslovenskou republiku byla stanovena na 847 mil. SDR. Po rozdéleni Ceska

republika obdrzela ¢lenskou kvotu 589,6 mil. SDR. V roce 1994 CR splatila viechny své

3 SEDLACEK, Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21. stoleti. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 139-145

¥ MF: Mezinarodni ménovy fond. Ministerstvo financi CR [online]. 2005 [cit. 2013-02-12]. Dostupné z:
http://lwww.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/mfo_imf.html
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zavazky vi¢i MMF, a diky ucasti v programech podporujicich nejchudsi zemé se zahy stala
Cistym véfitelem MMF. Vzhledem k rozdéleni ¢lenskych statti do jednotlivych konstituenci je
Ceska republika zafazena do tzv. belgické skupiny spole¢n& s Belgii, Bé&loruskem,
Kazachstanem, Lucemburskem, Madarskem, Rakouskem, Slovenskem, Slovinskem a

Tureckem.®®

3.1.1 Prevence Kkrizi

vvvvvv

identifikovat potencidlni problémy hned v pocatku, nez se rozvinou do finan¢ni krize. Mezi

dohledy provadéné MMF patii:*®

e Bilateralni dohled — jde o konzultace podle ¢lanku IV Dohody a Rozhodnuti o
bilateralnim dohledu z roku 2007. MMF uskutecniuje A-IV konzultace jednou ro¢né a
pro ¢lenské staty jsou povinné. V rdmci toho MMF sleduje, jak ¢lenskd zemé plni své
zavazky, které ji tento ¢lanek ukladad. Jednani se zaméfuje zejména na fiskalni,
ménovou a kurzovni politiku, vyvoj platebni bilance, regiondlni implikaci a
identifikaci potencialnich rizik pro ekonomicky vyvoj.

e Multilaterdlni dohled - MMF sleduje nejen ekonomicky vyvoj jednotlivych zemi ¢i
regiont, ale i globalni ekonomické podminky a vyvoj na mezindrodnich kapitalovych
trzich. Vyhodnocuje dopady hlavnich finan¢nich a ekonomickych trendi vcetné
takovych oblasti, jako jsou trhy s ropou, a napomaha odhadovat systémova rizika a
vzajemné vazby v globalni ekonomice. Klicové nastroje tvoii Svétovy ekonomicky
vyhled, Zprava o globalni financni stabilité, Ro¢ni revize kurzovych rezimii a
devizovych restrikci a nové také multilateralni konzultace.

e Regiondlni dohled — prostiednictvim tohoto dohledu MMF sleduje vyvoj a
hospodarskou politiku, kterou realizuji rtzna seskupeni. Eurozéna piedstavuje
dalezitou soucast regionalniho dohledu. Dale se regionalni dohled tyka Zapadoafrické
ekonomické a ménové unie, Vychodokaribské ménové unie, nebo 1 ur€itych regionti

jako jsou stfedni Afrika nebo tichomoiské ostrovy.

Soucasti prevence MMF je snaha o zvySeni transparentnosti, a to jak ze strany ¢lenskych
zemi, tak MMF. V poslednich letech se MMF stal velmi otevienou instituci, kterd zvetejiuje
znacny objem informaci. MMF se také snazi podporovat ekonomicky rozvoj v jednotlivych

zemich prostfednictvim programi a opatfeni. Technickd pomoc pomaha v ¢lenskych zemich

% SEDLACEK, Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21. stoleti. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 187-194
% SEDLACEK, Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21. stoleti. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 28-43
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budovat instituce a vychovavat kvalifikované odborniky, ¢imZ se vytvafi kvalitni personalni a

technické zdzemi, které chrani zemi pfed potencidlnimi problémy.

3.1.2 ReSeni krizi

Po vypuknuti krize je prvnim krokem k feSeni této krize prizptisobeni hospodaiské politiky

V dané zemi. DalSimi kroky jsou oficialni financovani a zapojeni soukromého sektoru.

Kdyz v nékteré ¢lenské zemi vypukne financni krize a tato zemé pozada o pujcku, jeji vlada
spolecné s MMF zah4ji jednani o nasledném ekonomickém programu. Tento program, ktery
obsahuje dohodnutou hospodaiskou politiku, je popsan v piedbézné smlouvé s MMF ve
formé¢ Letter of Intent. Stabiliza¢ni program vyZaduje jednak stanoveni potifebnych podminek,
tzv. kondicionalitu, a zaroven pocit vlastnictvi, ze zem¢ sdili cile programu. Kondicionalita je
tedy systém podminek, které musi ¢lenska zemé akceptovat, aby se pro poskytnuti uvéru
kvalifikovala. Pajcky od MMF jsou financovany z upsaného kapitalu ¢lenskych zemi. Kazda
Clenskd zem¢ mé stanovenou kvotu, kterd urCuje maximalni vysi financniho zavazku vici
MMF. Cast této kvoty je splacena v rezervnim aktivu (americky dolar, libra, jen a euro),
zbytek je splacen v narodni méné. Pujcky, které MMF poskytuje, jsou jednak ze splacenych
rezervnich aktiv, ale také od ¢lenskych zemi se silnou finanéni pozici, které¢ MMF vyzve, aby

poskytly finan¢ni pomoc ¢lenskym zemim, které ji potiebuj ¥
Podminky, za kterych MMF poskytuje Gvéry postizenym zemim, jsou:38

e Mcnova restrikce, kterda by méla udrzet vysoké urokové sazby, zastavit odliv
finan¢nich aktiv ze zemé, a tim také zastavit kurzovou depreciaci a pokles devizovych
rezerv, a nasledné¢ obnovit divéru zahrani¢nich investorti. Zarovein by méla snizit
vydaje, a tim zlepSovat bézny Gcet a déle téZ zmirnovat inflaci.

e Fiskélni restrikce, kterd snizuje vladni vydaje, by méla sniZit rozpoctovy deficit a
vladni dluh, a tim pfesvédcit financni investory o schopnosti vlady splacet své dluhy a

o celkovém zlepsSeni ekonomicke situace.

e Stabilizace bankovniho sektoru, ktera by méla zpfisnit podminky pro poskytovani

uvert, zlepsit dohled centralni banky a omezit role vlady v podnikédni bank.

Zahrnuti soukromého sektoru je kliCovym prvkem mezindrodni finanéni architektury.

Z sirsiho hlediska jde o veskeré financovani, které poskytuji zahrani¢ni soukromi véfitelé

3" SEDLACEK, Petr. Mezindrodni ménovy fond ve 21. stoleti. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 77-84
%8 HELISEK, Mojmir. Ménové krize: (empirie a teorie). Praha: Professional, 2004, s. 113-114
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ptislusné zemi v krizi, at’ uz dobrovolné nebo ne. V nékterych piipadech nemusi plynout
financovani soukromého sektoru dobrovolné a je podniceno, nebo vynuceno raznymi
opatfenimi pfijatymi statnim dluznikem a obcas podporovano oficialnimi institucemi.
Z uzsiho hlediska se zahrnuti do soukromého sektoru tyka pouze ptispévkd, které nejsou

dobrovolné.

3.2 Svétova banka

Svétova banka (WB) byla zaloZena v roce 1944 na konferenci Spojenych narodt v Bretton
Woods a jeji oficialni nazev byl Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj. Kdyz zacala v roce
1946 fungovat, m¢la 38 clent. V dnesni dobé patii k jejim clenim vétSina zemi svéta.
Svétova banka je celosvétovou financni instituci, jejimz hlavnim cilem je podpora
ekonomického rozvoje a rozSifovani trhu v z4jmu zvySeni Zivotni urovné na celém svéte,
zvlastné v chudych zemich svéta. Tuto podporu uskutectiuje pomoci poskytovani nizko-
uro¢nych pujcek a grantd, a také technickou pomoci a poradenstvim. Svétova banka sidli ve

Washingtonu D. C.. V soucasné dob¢ ma 184 ¢lenskych zemi.*

Skupinu Svétové banky (WBG) tvoii pét orgatnizaci:41

e Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj (IBRD) poskytuje uvéry, garance a
poradensky servis klientskym zemim, kterymi mohou byt zemé s transformujici se
ekonomikou a nékteré rozvojové zemé, hlavnim cilem IBRD je odstranéni chudoby v
téchto zemich.

e Mezinarodni asociace pro rozvoj (IDA) se snazi o odstranéni chudoby v nejchudsich
rozvojovych zemich prostfednictvim bezurocnych plijéek a grantli na programy
podporujici udrzitelny rozvoj a zlepSovani Zivotnich podminek obyvatel.

e Mezinarodni finan¢ni korporace (IFC) financuje projekty uskute¢iiované soukromymi
subjekty v rozvojovych zemich a transformujicich se ekonomikach formou
dlouhodobych uvéri a minoritnich kapitalovych vkladu.

e Mezinarodni centrum pro feSeni investi¢nich sporti (ICSID) se snazi odstranovat

hlavni prekazky brénici volnému pohybu soukromych investic.

% SEDLACEK, Petr. Mezindrodni meénovy fond ve 21. stoleti. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 99

0 LISKA, Vaclav; STAVAREK, Daniel Svétové a regiondalni financni instituce. Praha: PROFESSIONAL
PUBLISHING, 2003, s. 26

* Ministerstvo financi CR [online]. 2005 [cit. 2012-12-25]. Dostupné z:
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e Multilateralni agentura pro investi¢ni zaruky (MIGA) poskytuje zaruky soukromym
investorim na politické riziko zemé (napt. zndrodnéni, obCanské valky), podporuje
piimé zahrani¢ni investice v rozvojovych zemich a je nejmladsi z organizaci Skupiny

Svétové banky.

Vrcholnym orgdnem Skupiny Svétové banky je Rada guvernérii, ve které ma kazdy
z ¢lenskych stat jednoho zastupce. Rada guvernérii se spolecné¢ s Radou guvernérii
Mezinarodniho ménového fondu schazi jednou ro¢né na Vyrocnim zasedani. Hlavnim
divodem téchto zasedani je projednavani mnohych témat, ktera se vztahuji k mezinarodnimu
rozvoji ekonomiky, svétovym financim nebo k boji proti chudobé. Rada guvernért schvaluje
zasadni dokumenty a pfijima zasadni strategickd rozhodnuti. Pribéznym fizenim je povéiena
Vykonna rada fediteli. Clenské zemé jsou ve spravni radé rozdéleny na 24 tzv. konstituenci,
které¢ vystupuji pii hlasovani jako jedna jednotka. Vykonnéd rada ma pak tedy 24 teditelt.
Spravni rada se schdzi zpravidla denné a projednava dokumenty banky a otazky jejiho
provozu. Prezidentem Svétové banky se stava obcCan, ktery je jejim nejveétsim akciondfem,
V soucasné dobé je to Jim Yong Kim. Zodpovida za celkové tizeni Svétové banky a predseda

na jednanich Rady vykonnych feditelti. Guvernérem za CR je Miroslav Kalousek.
Programy Svétové banky:*?

e Investice do lidského rozvoje

e Ochrana Zivotniho prostfedi

e Pomoc zemim postizenym konflikty
e Podpora ristu soukromého sektoru
e Podpora ekonomickych reforem

e Potirani korupce

e Stimulace investic

Svétova banka se na rozdil od Mezindrodniho ménového fondu pftili§ nepodili na feSeni krizi,
jejim ukolem je zamétfeni na chudé staty svéta a feSeni jejich socidlnich, ekonomickych a
jinych problémd.

Finan¢ni prostiedky ziskdva Svétova banka na mezinirodnich finanénich trzich prodejem
vlastnich obligaci, vynosy zjejich investic a ze splatek z poskytnutych uvért. DalSimi

vyznamnymi finanénimi prostiedky jsou piijmy =z poplatkli clenskych zemi. Podily

*2 LISKA, Vaclav; STAVAREK, Daniel. Svétové a regiondlini financni instituce. Praha: PROFESSIONAL
PUBLISHING, 2003, s. 31-32
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jednotlivych €lenskych zemi by mély odpovidat jejich ekonomické sile. Mezi zemé

s nejvétsimi podily patii USA, Japonsko, Némecko, Francie a Velké Britanie.*®

Tehdejsi Ceskoslovenska republika patiila mezi zakladajici zemé Svétové banky. V roce 1954
bylo &lenstvi pferuseno pro neplnéni zékladni povinnosti poskytovat informace. Clenstvi bylo
opét obnoveno roku 1990. Samostatna Ceska republika je lenem od svého vzniku, tj. od 1. 1.
1993. Ceska republika je ¢lenem konstituence spolu s Belgii, Béloruskem, Kosovem,
Lucemburskem, Mad’arskem, Rakouskem, Slovenskem, Slovinskem a Tureckem. CR upsala
kapital v celkové hodnoté 761 mil. USD z celkové hodnoty kapitalu 189,80 mld. USD a jeji
podil na hlasovacich pravech je 0,40%. V roce 2005 byla Ceska republika piefazena ze
skupiny rozvojovych ekonomik do skupiny ekonomik vyspélych, tim opustila skupinu

v o . , . ., . , 44
ptfijemct mezinarodni pomoci a stala se aktivnim partnerem rozvojové spoluprace.

3.3 Evropska centralni banka

Evropské centralni banka (ECB) byla zalozena 1. 7. 1998 a od 1. 1. 1999 je zodpovédna za
provadéni ménové politiky EU. Sidli ve Frankfurtu nad Mohanem. Jejim pfedchiidcem byl

Evropsky ménovy institut. V soucasné dobé ma 27 ¢lenskych zemi, které jsou zaroven Cleny

EU.

Pravnim vychodiskem pro jednotnou ménovou politiku je Smlouva o zalozeni Evropského
spolecenstvi a Statut Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni banky. ECB
byla zaloZena jako hlavni soucdst Eurosyst¢ému a Evropského systému centrdlnich bank
(ESCB). Eurosystém se sklada z ECB a narodnich centralnich bank téch zemi, které jiz
zavedly euro. ESCB se sklada z ECB a narodnich centralnich bank vsech ¢lenskych stati EU
bez ohledu na to, zda zavedly, nebo nezavedly euro.”

Zakladni kapitdl ECB tvoii platby od jednotlivych narodnich centradlnich bank vSech
Clenskych stati EU. Jeho objem ¢ini 10 760 652 402,58 EUR (k 29. prosinci 2010). Podil
kazdé narodni centralni banky na tomto kapitalu se vypocitava podle klice, ktery zavisi na

poctu obyvatel a hrubém domacim produktu dané zem¢ vzhledem k EU. Tyto dva faktory

* KUNESOVA, Hana; CIHELKOVA, Eva. Svétovd ekonomika: nové jevy a perspektivy. Praha: C. H. Beck,
2006, s. 67

* MF: Skupina svétové banky. Ministerstvo financi CR [online]. 2005 [cit. 2012-12-25]. Dostupné z:
http://lwww.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/mfo_wbg.html

*® ECB: Evropskd centrdlni banka [onling]. 2012 [cit. 2012-12-23]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/orga/escb/html/index.cs.html
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maji stejnou vahu. Podily jsou upravovany vzdy po péti letech a kdykoli pfistoupi nova zemé
do EU.*

Podle Smlouvy o zaloZeni Evropského spoleenstvi plni ESCB tyto zakladni tikoly:*’

e vymezuje a provadi ménovou politiku eurozony,
e provadi devizové operace,
e drzi a spravuje devizové rezervy statli eurozony (sprava portfolii),

e podporuje plynulé fungovani platebnich systémd.

Dale ECB spolupracuje s narodnimi centralnimi bankami a shromazd’'uje od organii statni
spravy statistické informace, které potifebuje ke svému vykonu. M4 vyhradni pravo
vV rozhodovani a vyddvani bankovek v celé eurozoné. Napomdha institucim, které jsou
zodpovédné za dohled nad Uvérovymi institucemi a za stabilitu finan¢niho sytému. V ramci
plnéni utkolt musi ECB udrzovat pracovni vztahy s pfisluSnymi organy, institucemi a fory

v ramci EU 1 v mezinarodnim méritku.

Hlavnim rozhodovacim organem ECB je Rada guvernérl, kterda se sklada z Sesti ¢lent
Vykonné rady a guvernérti narodnich centralnich bank eurozony. Piijimé rozhodnuti nezbytna
pro provadéni Cinnosti, kterymi byl Eurosystém povéfen a formuluje ménovou politiku
eurozony. Vykonna rada se sklada z prezidenta ECB, viceprezidenta ECB a ¢tyt dalsich ¢lend
rady. Soucasny prezident ECB je Mario Draghi. Vykonna rada fidi bézné ¢innosti ECB.
Provadi ménovou politiku na zdkladé¢ rozhodnuti stanovenych Radou guvernérti. DalSim
organem je Generalni rada, ve které zaseda prezident ECB, viceprezident ECB a guvernéfi
narodnich centralnich bank 27 ¢lenskych stati EU. Vykonava ukoly, které byly ptvodné
svéfeny Evropskému ménovému institutu a jsou spjaty s teti etapou Hospodaiské a ménové

unie z davodu existujicich statt, které jesté nezavedly euro.
Nezavislost ECB se sklada ze ¢ty slozek:*®

e Finan¢ni nezavislost ECB se projevuje napiiklad oddélenim rozpoc¢tu banky od
rozpoctl ostatnich instituci Evropské unie. Jeji zdkladni kapital je upsan narodnimi
bankami zemi eurozony, dale také existuje zdkaz ptimého financovani jinych organt

Spolecenstvi a subjektii vetejné spravy ¢lenskych zemi EU.

* ECB: Evropskd centralni banka [online]. 2012 [cit. 2013-03-12]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/orga/capital/html/index.cs.html

* ECB: Evropskd centrdlni banka [online]. 2012 [cit. 2012-12-23]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/orga/tasks/html/index.cs.html

8 CIHELKOVA, Eva. Mezindrodni ekonomie. Praha; C. H. Beck, 2008, s. 238
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e Personalni nezavislosti rozumime omezeni politickych tlakii pfi jmenovani a
odvolavani Vykonné rady ECB i narodnich bank.

e Institucionalni nezavislost spoc¢iva vtom, Zze pii plnéni svého mandatu je banka
povinna jednat nezdvisle na zdjmech jednotlivych ¢lenskych stati 1 nezavisle na
institucich a organech Evropskych spolecCenstvi.

e Instrumentalni nezdvislost spoCiva ve svobod¢ uziti ndstrojii, které jsou nutné
K provadéni G¢inné ménové politiky.

Ceska republika se stala &lenem EU v roce 2004, a tak se CNB stala soucasti Evropského
systému centrdlnich bank. Z tohoto Clenstvi ji vyplyvaji ur€itd prava a povinnosti. Jelikoz
Ceska republika patii mezi zemé mimo eurozénu, neni opravnéna ziskat podil na zisku ECB,
ani nezodpovida za financovani ptipadné ztraty ECB. Ceské narodni banka, stejn& jako ostatni
narodni centralni banky EU mimo eurozonu, pfispivd na provozni naklady vzniklé ECB v
souvislosti s jejich Ucasti v Evropském systému centralnich bank splacenim minimalniho
procenta jejich podilu na upsaném zékladnim kapitdlu ECB. Ceska narodni banka pfispiva

k zdkladnimu kapitalu ECB 5 839 806,06 eur.*

3.3.1 Prevence krizi

Soucasna krize dokazuje, Ze financ¢ni stabilita hraje zdsadni roli v celém finan¢nim systému a

ekonomice. ECB plni v oblasti finanéni stability &tyii tkoly:>

e Sledovani a hodnoceni finan¢ni stability - ECB spolecné s ostatnimi centralnimi
bankami Eurosyst¢tmu a Evropského systému centrdlnich bank neustile sleduje
cyklické a strukturdlni zmény v bankovnim sektoru EU a eurozdny jako celku, ale 1 v
dalsich finan¢nich sektorech. Cilem je zachytit pfipadna problémova mista a proveétit
odolnost finan¢niho systému. Toto hodnoceni se provadi prostfednictvim Vyboru pro

finan¢ni stabilitu ve spolupraci s ndrodnimi centrdlnimi bankami jednotlivych zemi

EU.

e Poradni ¢innost — pomahd ostatnim organim EU, ale i organlim jinych statd pfi
sestavovani financ¢nich pravidel a podminek dohledu, které se vztahuji na finan¢ni

instituce.

* ECB: Evropskd centrdlni banka [online]. 2012 [cit. 2013-03-12]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/orga/capital/html/index.cs.html

%0 ECB: finanéni stabilita. ECB: Evropskd centralni banka [onling]. 2012 [cit. 2013-03-26]. Dostupné z:
http://www.ecb.de/ecb/tasks/stability/html/index.cs.html
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Podpora spoluprace - od vzniku ECB podporuji centralni banky a organy dohledu
spolupraci v ramci Vyboru pro bankovni dohled. V roce 2011 byl zaloZen novy vybor
ESCB: Vybor pro finan¢ni stabilitu. Jeho ¢leny jsou vysoci predstavitelé ECB a
dalSich centrdlnich bank zemi eurozony. Vybor pro financni stabilitu poméha
rozhodovacim organiim ESCB pfi plnéni jejich kol v oblasti finanéni stability. Pro
udrzeni financni stability je nezbytna dobra spoluprace a Castd vymeéna informaci. Je-li
potieba se zabyvat fizenim nebo fesenim krize, ticastni se této vymeény informaci také

ministerstva financi.

Dohled Eurosystému nad trzni infrastrukturou — Eurosystém také pfimo odpovida za
dohled nad infrastrukturou finan¢niho trhu. Infrastruktura usnadiiuje tok financnich
prostiedkd, cennych papiri a dalSich finan¢nich nastroji mezi kupujicimi a

prodéavajicimi a mezi vypiijCovateli a pjCovateli.

3.3.2 ReSeni krizi

ECB jako vrcholny organ EU je diileZitou soucasti feSeni finan¢ni krize. Stejné jako ostatni

centralni banky vyrazné snizuje urokové sazby a prodluzuje lhity pro splaceni uvéra.

Nakupuje vladni dluhopisy, aby zajistila dostatek likvidity bankovniho sektoru.

V piipadé mimotfddného napcti na finanénim trhu mlze Eurosystém vyuzivat veskeré

nastroje, které jsou slucitelné se Smlouvou, a které jsou nezbytné k plnéni jeho ukol. Muze

tedy pouzit nestandardni, mimotradna opatieni, ktera by ovSem méla byt pouze prechodna.

Tato opatfeni jsou zaméfena zejména na bankovni sektor, jelikoZ podniky v eurozéné jsou

zavislé na financovani bankami. Toto jsou piipady opatieni, ktera mutze Eurosystém

ptijmout:>!

Poskytnuti likvidity s pevnou sazbou a s plnym pfidélenim - v bézné situaci
Eurosystém pfi provadéni operaci na volném trhu vyhodnocuje celkovou potiebu
likvidity v bankovnim sektoru a pomoci nabidkovych fizeni tuto castku pridé€li. To se
obvykle provadi pomoci proménlivé sazby, kdy banky plati urok, ktery nabidnou pfti
predlozeni nabidky. Eurosystém muize také provadét nabidkova fizeni jako nabidkova
fizeni s pevnou sazbou, kdy je Grokova sazba stanovena pfedem a banky nabizeji
objem penéz, které chtéji za pevnou sazbu ziskat. V mimotadnych piipadech, jako je

finan¢ni krize a krize statnich dluhopist, se miize ECB rozhodnout, ze piidéli plnou

°L ECB: Slide 10. ECB: Evropskd centrdlni banka [online]. 2013 [cit. 2013-03-26]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp_010.cs.html
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¢astku likvidity pozadovanou bankami, tzn., Ze uspokoji vSechny nabidky, a to za

pevnou sazbu.

e Rozsifeni seznamu aktiv zptsobilych jako zajisténi - Eurosystém si mize upravit
minimalni pozadavky na zajiSténi, které musi banky poskytnout, kdyz si pujcuji
penize od Eurosystému. Toto opatieni ma za cil zlepSit pfistup bank k operacim
Eurosystému na poskytnuti likvidity. Aktiva, kterd komercni banky piedlozi jako
zajisténi pro refinancni operace, zlistanou v rozvaze prislusné banky a nebudou

vykazéana v rozvaze centralni banky.

e Dlouhodobgjsi poskytovani likvidity - pii béznych podminkach Eurosystém provadi
jednu dlouhodobégjsi refinancni operaci za meésic se splatnosti tfi mésice. Za
mimofadnych udélosti mize Eurosystém zvysit Cetnost téchto operaci a prodlouzit

dobu jejich splatnosti.

e Poskytovani likvidity v cizich ménach - pokud maji banky omezeny ptistup k likvidité
V cizich ménéach, mize Eurosystém tuto likviditu poskytnout ve spolupraci s dal§imi

centralnimi bankami.

e Zmény sazby povinnych minimdlnich rezerv - Eurosystém miiZe rozhodnout o zméné
sazby minimdlnich rezerv, kterou musi banky drzet, s cilem ovlivnit poptavku po

likvidité bankovniho systému.

e Piimé nakupy specifickych dluhovych cennych papirti - Eurosystém miize provadet
intervence na trzich statnich i soukromych dluhovych cennych papiri v eurozoné
piimym nakupem urcitych aktiv (namisto toho, aby je pouze pfijal jako zajisténi).

Diky soucasné finan¢ni krizi byl upraven institucionalni rdmec financ¢ni stability a nyni se

Evropsky systém financniho dohledu sestava z nasledujicich orgélm"l:s2

e Evropského organu pro bankovnictvi (EBA),

e Evropského organu pro cenné papiry a trhy (ESMA),

e Evropského organu pro pojistovnictvi a zamé&stnanecké penzijni pojisténi (EIOPA),

e Evropské rady pro systémova rizika (ESRB), ktera vyhodnocuje rizika pro stabilitu

celého finan¢niho systému a podle potieby vydava upozornéni a doporuceni.

52 ECB: finanéni stabilita. ECB: Evropskd centrdlni banka [onling]. 2012 [cit. 2013-03-26]. Dostupné z:
http://www.ecb.de/ecb/tasks/stability/html/index.cs.html
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4 HLAVNI FINANCNI KRIZE 20. A 21. STOLETI

V této kapitole se budeme zabyvat jednotlivymi finan¢nimi krizemi, které probéhly
Vv obdobi 20. a 21. stoleti. Nékteré krize jsou mensiho rozsahu, jiné se rozsifily do celého
svéta a mnohé z nich jsou mezi sebou propojeny a maji na sebe vliv. Kazda krize miize jevit

odlisny zplisob vzniku krize, jeji pribéh a dopady krize.

4.1 Velka deprese (1929)

Velka hospodarska krize, ktera vypukla v USA v 30. letech 20. stoleti, je povaZzovana za
nejhorsi a nejvetsi hospodaiskou Krizi v dosavadni historii. Na rozdil od pfedchozich krizi se
tato vyznacovala délkou trvani, hloubkou poklesu a celosvétovym Sifenim. Po ukonceni prvni
svétové valky byla spousta evropskych zemi zadluzena u USA. Spojené staty se staly velmoci
zaujimajici vedouci postaveni ve svétové hospodarské ekonomice a americkd ekonomika
zazivala trvalou expanzi. Tato krize zacala krachem na newyorské burze 24. fijna 1929, a tak

ukon¢ila v§eobecny ekonomicky rozkvét.

Vyssi mzdy, nizkd mira inflace, velky rozvoj novych primyslovych odvétvi a nové prevratné
vynalezy jako radio, pasova velkovyroba a zvukovy film, to vSechno podpofilo necekany
bylo dostupné i pro ostatni vrstvy obyvatelstva. Tento hospodatsky rust, nejdiive vyvolany
pouze v USA, se postupné rozsitil do Evropy. Hospodaisky rozmach se projevil i na
kapitalovych trzich. Akciovymi papiry se uz nezabyvali pouze profesionalové a velci

investofi, cenné papiry se od poloviny 20. let staly popularni pro celou Sirokou Vefejnost.53

Na rozdil od vSeobecné rozsifeného minéni, nepiisel akciovy krach tak zcela bez ocekavani.
Na jaie v roce 1929 se zacaly objevovat prvni zndmky recese. Silné nadhodnocené akcie spély
ke svému padu, ale stale tomu nikdo nevéfil. Akcie se stfidaji v rlstu a poklesu, az ke konci
zafi klesnou na kritickou uroven. 24. fijna 1929 doSlo ke krachu newyorské burzy, ktera
odstartovala bankroty mnohym podnikli, vzristajici nezaméstnanost a nedavéru
v ekonomicky a politicky systém. Velké nasledky mél krach pro mnoho bank, na zacatku roku
1930 pfisla bankovni krize. Vkladatel¢ zacali vybirat své vklady a zacal run na banky. Banky
ovSem nemély tolik rezerv, aby mohly tomuto tlaku odolat. Nasledné za¢alo bankrotovat na

tisice bank.

%3 HOLMAN, Robert. Ekonomie. Praha: C. H. Beck, 2011, s. 505
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Deprese ovsem nezistala pouze v USA, ale brzy se rozsifila i do Evropy. Pokles americké
spotfeby a produkce vyvolal pokles amerického dovozu z Evropy a zdroven snizil poptavku
na evropském trhu. Diky snizeni poptadvky doSlo ke sniZeni investic, vyroby a spotieby
v Evropé, coz zas snizilo dovoz do evropskych zemi z USA. Zem¢ byly natolik hospodarsky

. ro~ v ’ . 54
spojené, ze se deprese stala celosvétovym jevem.

V bieznu 1933 se stal americkym prezidentem Franklin Delano Roosvelt, ktery se jasné
vyslovoval pro regulaci vefejnych sluzeb a efektivnéj§i planovani statnich aktivit. Zavedl
soubor opatfeni a ekonomickych a socidlnich reforem oznaovanym jako New Deal. Tento
systém byl velmi diskutovanym tématem a do dnes$ni doby se vedou spory, do jaké miry byla
tato opatieni pozitivni. New Deal vSak uspél ve svém zakladnim poslani, kterym bylo vyvést
zemi zkrize. Je vSak mozné, Ze néktera opatieni mohla tuto hospodaiskou krizi déle

prodluzovat.>

O pfic¢inach Velké deprese se dodnes vedou spory. Podle Keynese ji zplsobila vnitini
nestabilita trzni ekonomiky. Podle Friedmana je za tim neadekvatni chovani americké
centralni banky, ktera vCas nepfistoupila k ménové expanzi a neplnila ulohu véfitele

. . 56
V posledni instanci.

Dusledkem této krize bylo ochromeni ve vSech oblastech. Veskeré ekonomické ukazatele
poklesly, coz zptisobilo velmi Spatnou ekonomickou situaci. Zkrachovalo nesmirné mnozstvi
financ¢nich instituci, podnikt a spole¢nosti. Obrovské mnozstvi lidi zilo na hranici bidy, nebo 1
hluboko pod ni. Tato celosvétova problémova situace méla za nasledek i vyusténi druhé
svétové valky. V dusledku této krize Spojené staty vroce 1945 iniciovaly vznik
brettonwoodskych instituci (Mezinarodni ménovy fond a Svétova banka), které se mély snazit

o ménovou stabilizaci a rovnomérny ekonomicky vyvoj.

4.2 Mexicka ménova krize (1994-1995)

Mexickou ménovou krizi miizeme oznacit také jako ,,tequillovou krizi”. Tato krize vypukla

v Mexiku v roce 1994 a trvala do roku 1995.

V ptedchozich tfech letech se mexickd ekonomika velmi uspe$né rozvijela. Doslo
K vyraznému poklesu inflace, ménovy kurz byl stabilni a statni rozpocet byl mirné

prebytkovy. V kvétnu 1994 se Mexiko stalo ¢lenem OECD. Uspé&$ny rozvoj probihal podle

** HOLMAN, Robert. Ekonomie. Praha: C. H. Beck, 2011, s. 505-506
> TOMES, Zden&k. Hospoddriskd politika. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 43-46
* HOLMAN, Robert. Makroekonomie. Praha: C. H. Beck, 2010, s. 506
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pokynti Mezinarodniho ménového fondu, coz zvySovalo divéryhodnost mexické hospodaiské
politiky. Pfesto mexickd ekonomika vykazovala fadu negativnich rysl, pfedev§im vysoky
deficit bézného uctu platebni bilance, ktery byl vydavan za disledek dovozu novych
technologii. Tento deficit se nepovazoval za problém, protoze pfiliv kapitdlu schodek na

bézném uctu prevysoval a celkova platebni bilance byla pfebytkové.s7

Ménovou krizi zptisobily tii viny odlivu kapitalu:>®

e Prvni vlna byla vyvoldna snizenim urokového diferencidlu v disledku zvySovani
zahrani¢nich Gvérovych mér.

e Druhd vlna, vyvolana zminénymi udalostmi ohrozujicimi investorskou divéru, vedla
k neschopnosti vlady udrzet pozvolnou devalvaci. Mexicka ména vyrazné¢ oslabila. Ve
snaze piedejit ménové krizi vlada provedla dalsi 15% devalvaci.

e Tteti vlna odlivu kapitalu, reagujici panicky na tuto devalvaci, vyvolala dalsi tlak na
devizové rezervy, které béhem dvou dni poklesly o 3,5 mld. USD. Nasledoval

vyrazny pokles hodnoty pesa.

Tento masovy odliv kapitalu zplsobil v Mexiku finan¢ni krizi a naslednou hospodaiskou
depresi. Nasledné byla Mexiku, z divodu dosavadni divéryhodnosti, poskytnuta rychla
finan¢ni pomoc, kterda méla pomoci pifi splaceni zahrani¢nich dluhii, k obnoveni divéry
investortiim a naslednému prilivu kapitalu. Celkem §lo zhruba o 50 mld. USD, v ramci toho
napi. o pétilety avér od MMF (8 mld. USD), desetilety uvér od americké armady nebo 2
miliardy USD od Svétové banky. Ziskani téchto penéznich prostiedkt vSak bylo podminéno
podminkami ze strany MMF. Hlavni podminky, které podminovaly tyto uvéry, byly: %

e prisné cilovani penézni zasoby,

e restrikce domaciho a zahrani¢niho vyptjcovani,

o restriktivni fiskalni politika,

e 7zbrzdéni rustu mezd.

> KUNESOVA, Hana; CIHELKOVA, Eva. Svétovd ekonomika: nové jevy a perspektivy. Praha: C. H. Beck,
2006, s. 53

*® DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize. Praha: C. H. Beck, 2008, s. 189
*® HELISEK, Mojmir. Ménové krize: (empirie a teorie). Praha: Professional, 2004, s. 49
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4.3 Asijska ménova krize (1997-1998)

vewr

finan¢niho kolapsu moderni historie. Postihla fadu zemi jihovychodni Asie, velmi silné

zasahla zejména v Thajsku, Malajsii, Jizni Koreji a Indonésii.

Stejné jako v pfipadé Mexika se ekonomiky téchto zemi rozvijely ptiznivé. M¢ly vyrazny
hospodatsky rust, klesajici inflaci, vysoké uspory, jejich vetejné rozpocty byly v primeéru
piebytkové. Mény téchto zemi mély stabilni kurz, a byly uméle vazdny na americky dolar.
Prostfednictvim bank proudilo do téchto zemi velké mnozstvi zahrani¢niho kapitalu. Banky
poskytovaly Gvéry podnikatelskému sektoru, na ndkup nemovitosti a mnoho cennych papirti.
Hlavnim problémem byl praveé bankovni sektor téchto zemi v kombinaci s vysokym pfilivem

kapitalu, kdy banky nebyly schopny dostat svym zavazkim.

Prvni problémy se zacaly projevovat v thajské ekonomice, v ¢ervnu 1997 centralni banka
musela uvolnit sménny kurz thajské mény - bahtu. Mezinarodni ménovy fond sice doporucil
thajské vladeé jiz v roce 1996 rozsifeni fluktuacniho pasma thajské meny, ale Thajsko tuto
vyzvu ignorovalo. Vzapéti se baht propadl proti dolaru o 18 %. Devalvace bahtu vyrazné
poskodila thajské podniky, kterym skokové vzrostly jejich zahranicni dluhy. Nasledovaly
devalvace mény Malajsie, Filipin, Indonésie a Jizni Koreji, po které vlady téchto zemi byly
donuceny opustit fixni kurzy a ptejit ke kurzim volné plovoucim. Mnoho podnikii a bank se
dostalo do velkych problémii a nebylo schopno splacet zahranicni zdvazky. Nasledovala velka

vlna bankrotti financ¢nich instituci a spoleénosti.60

MMF, Svétova banka, Asijska rozvojova banka a dal$i subjekty poskytly zemim finan¢ni
pomoc Vv celkové hodnoté 111,7 mld. USD. Ze zdroji MMF bylo poskytnuto 35,1 mld. USD,
od Svétové banky 16 mld. USD a Asijské rozvojové banky 8,9 mld. USD. Thajsko celkové
ziskalo 17,2 mld. USD, Indonésie 36,1 mld. USD a Jizni Korea 58,4 mld. USD. Tato finan¢ni
pomoc vSak byla podminéna riznymi napravnymi opatienimi, kterd méla obnovit diveru
finan¢nich investort a pfiliv zahrani¢niho kapitalu. Obecné vzato $lo o restriktivni politiky, o
fiskalni opatfeni a silnou restrikci v ménové politice. Cilem této ménové restrikce bylo v prvé
rad¢ zvysit urokové sazby, zastavit odliv kapitalu, omezit agregatni vydaje, a tim zlepsit
bézné ucty platebnich bilanci, a také zbrzdit inflaci. Mezi poZadavky pattily i opatieni tykajici

se bankovniho sektoru (ptisnéjsi kontrola a omezeni role vlady v bankach).

% KOHOUT, Pavel. Finance po krizi. Praha: GRADA Publishing, a.s., 2011, s. 168
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Asijska krize zpusobila vazné socialni disledky, které prerostly az v socialni krizi. V. mnoha
zemich velmi vzrostla nezaméstnanost, byly propustény miliony délnikt. V Thajsku

v diisledku tohoto propousténi vice nez tietina obyvatel zivotila v bid¢.

Tabulka 3: Dopady asijské krize na kurz postiZenych zemi

Zemé Kurz k dolaru 22. | Kurz kdolaru22.7. | Ro¢ni devalvace Rocni inflace

7.1998 1997 (%) (%)
Indonésie 14,15 2,58 447 59,5
Malajsie 4,14 2,64 57 6,2
Jizni Korea 1290 894 44 7,5
Filipiny 42 28,7 46 10,7
Tchaj-wan 34,4 28 23 14
Thajsko 41 31,6 30 10,7
Singapur 1,71 1,47 16 0,5

Zdroj: DVORAK, Pavel. Verejné finance, fiskdlni nerovnoviha a financni krize. Praha: C. H. Beck, 2008. s. 194

4.4 Ruska krize (1998-1999)

Ruska ekonomika pted krizi se na rozdil od Mexika a Asie vyznacovala spiSe nepfiznivou
ekonomickou situaci. Hlavnim problémem byl vysoky deficit federdlniho rozpoctu. Mezi

dalsi problémy patfila vysoka inflace a klesajici HDP.

Ke vzniku ruské krize také piispéla vina krizi v asijskych zemich, a to ve dvou smérech.
Pokles poptavky asijskych zemi po ruskych komoditach, zejména ropé a dalSich surovinach,
zpusobil pokles ruského exportu a tim zhorsil 1 bézny tcet platebni bilance. Bézny ucet sice
nebyl deficitni, ale hodnota kolem nuly ve srovndni s ptedchozimi pfebytky signalizovala
hospodarské problémy. Druhym dusledkem krize v Asii byl vzrist vSeobecné neduvéry

. o o R < . o 1
investorti vii¢i nove utvafenym finan¢nim trhiim, tedy 1 vici Rusku.®

V Cervenci 1998 MMF poskytl Rusku uvér, jehoz podminkou bylo snizeni deficitu
federalniho rozpoc¢tu na 2,8% HDP a socidlni a danové reformy, a zajistil 1 dals$i uvérové
zdroje.” Celkem tyto uvéry dosahly 22,6 mld. USD (MMF - 15,1 mld. USD, Svétova banka —
6 mld. USD, japonska vlada — 1,5 mld. USD), ale tato velkorysa finanéni pomoc pfisla pozdé.
Ruska vlada musela devalvovat rusky rubl. Zacatkem zafti téhoz roku byl zaveden pohyblivy

kurz, coz bylo spojeno s runem na banky a naslednym kolapsem ruského finan¢niho trhu.

8 HELISEK, Mojmir. Ménové krize: (empirie a teorie). Praha: Professional, 2004, s. 57

82 press release. International Monetary Fund [online]. 1998 [cit. 2013-04-19]. Dostupné z:
http://lwww.imf.org/external/np/sec/pr/1998/pr9831.htm
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Doslo tak ke spojeni ménové, bankovni i dluhové krize. MMF odmitl Rusku uvoliovat dalsi
finan¢ni prostiedky, protoze mél pochybnosti o ochoté Ruska akceptovat jeho doporuceni a
poZadavky. Rusko muselo vyznamné zpfisnit fiskdlni a restriktivni politiku, coz postupné

napomohlo stabilizaci ruského finan¢niho sektoru.

4.5 Brazilska krize (1999)

V roce 1999 vypukla ménova krize v Brazilii. V roce 1994 byla v Brazilii provedena ménova
reforma, ktera méla odstranit hyperinflaci v zemi. Hlavnim nastrojem protiinfla¢ni politiky
byl pevny kurz brazilského realu. Inflace klesla z 3000% na 3% b&hem ¢tyt let. SniZeni
inflace, vysoké urokové sazby a stabilni kurz mény vyvolaly pfiliv zahrani¢niho kapitalu a
ekonomicky rist. Problémem se vSak staly rostouci vladni vydaje, rychle rostl deficit statniho

< o 63
rozpoctu a vnitini dluh.

Investofi na zakladé predchozi situace v Rusku a Asii zacali opoustét rizikové trhy. Brazilska
vlada se obratila s prosbou o pomoc k MMF, ktery schvalil v roce 1998 tuvér ve vysi 18,1
mld. USD. Podminkou tohoto Givéru byla reforma vetejnych financi, konkrétné¢ do roku 2001
stabilizovat €isty vladni dluh na trovni pod 50% HDP a dosdhnout rozpoctového piebytku
mezi 3,1%-3,3% HDP v letech 1999-2001. K MMF se pfipojila Svétova banka, ktera poskytla
uver ve vysi 4,5 mld. USD a Meziamericka rozvojova banka také 4,5 mld. USD. Dale byly
nasmlouvany uvéry ve vysi 14,5 mld. USD. Celkova finan¢ni pomoc tedy byla 41,6 mid.
USD. Brazilsti zdkonodarci nejdiive ménovou reformu pozadovanou MMF odmitli, coz
urychlilo néstup krize. Odliv kapitdlu vedl k devalvaci brazilského realu a rozsifeni
fluktua¢niho pasma, poté centralni banka umoznila volny pohyb kurzu realu. Centralni banka
provedla ménovou restrikci a zvysila trokové sazby s cilem zastavit odliv kapitalu ze zemé.
V bieznu 1999 byl vyménén jeji guvernér a pieslo se k politice cilovani inflace. Tento novy
pristup k ménové politice byl soucasti dohody Brazilie s MMF. Diky témto opatfenim brzy

doslo k obnoveni divéry a odliv kapitalu byl brzy zastaven.™

4.6 Svétova finanéni krize 2007

Prvni projevy této krize zacaly v Cervenci 2007 ve Spojenych statech americkych. Krize se
Sifila do dalSich zemi a dnes ji miZeme oznacit jako krizi globalni. VSeobecné je pokladana

za nejhorsi hospodaisky krach od Velké deprese ve 30. letech 20. stoleti.

8 KUNESOVA, Hana; CIHELKOVA, Eva. Svétovd ekonomika: nové jevy a perspektivy. Praha: C. H. Beck,
2006, s. 55

 HELISEK, Mojmir. Ménové krize: (empirie a teorie). Praha: Professional, 2004, s. 61-62
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Jedna se o uddlost, kterd je ndm na jednu stranu divérné zndmd, a na stranu druhou nema
v déjinach kapitalismu precedens. V uplynulych dvou desetiletich ji pfedchazela dlouha série
méné vyznamnych, ale 1 presto stale vaznéjSich ekonomickych otfesti. Tato finan¢ni krize je
ale vSechny vyrazné ptekonala. Americky ekonom a komentator New York Times na sklonku

roku 2008 naznacil, Ze by se dokonce mohlo jednat o ,,druhou Velkou hospodaiskou krizi”.%

4.6.1 PFitiny krize

V roce 2004 skoncilo obdobi nizké zakladni urokové sazby tzv. obdobi politiky ,,levnych
penéz”, které prosazoval FED od roku 2002. V disledku infla¢nich tlakti v USA, které byly
spojeny s rastem cen strategickych komodit (zejména ropy), a velkého snizeni kurzu US
dolaru zacal FED zvySovat zékladni urokovou miru. To se odrazilo v ristu trokovych sazeb
hypotecnich, komer¢nich a investi¢nich bank v USA. To vyvolalo problémy na hypotecnim
trhu (snizeni poptavky po hypotékach, pokles poptavky po rodinnych domech, problémy
hypotecnich bank).66

Podle viceguvernéra Ceské narodni banky Miroslava Singera za vznik finanéni krize mohou
tyto pfiéiny:67

1. Makroekonomické:

- Dlouhodoba kumulace globalnich nerovnovah

- Uvolnéna ménova politika — dlouhotrvajici nizké urokové sazby

2. Etické:

- PoruSovani principt ze strany poskytovatel finan¢nich sluzeb

- Podcenéni ptimych rizik ptijemci finan¢nich sluzeb a ratingovych agentur

3. Souvisejici s dohledem nad finan¢nim trhem:

- Rozptyleny dohled nad finan¢nimi trhy

- Nedostatecn¢ kvalifikovany ¢i obezfetny dohled (podcenéni rizik souvisejicich

s finan¢nimi inovacemi)
4. Politické:

- Snaha o stimulace ristu a blahobytu

% FOSTER, John Bellamy; MAGDOFF, Fred. Velkd finanéni krize: pFiciny a ndsledky. Vieti: Grimmus, 2009, s.
13

®BAZANTOVA, Ilona a kolektiv. Ekonomie regulace: Lekce z globdlni financni krize. Praha: Vladimir Lelek,
2010, s. 27

8" SINGER, Miroslav. Ceska ekonomika a krize. In: Ceskd ndrodni banka [onling]. 2010 [cit. 2013-03-05].
Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference_projevy/vystoupeni_p
rojevy/download/singer_20100409_conseq.pdf
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- Ovliviiovani dohledovych instituci

5. Psychologické:

- Zbozna ptani, naivita, neznalost, kratkozrakost, nepoucitelnost, nedbalost, lhostejnost,
chamtivost a arogance

- Syndrom ,,this time is different” —  krize se tyka jen téch druhych a v jinych dobach,

"’

nikoliv nas a dnes

4.6.2 Pruabéh krize

Rok 2007 byl zacatkem pro soucasnou globalni finan¢ni krizi, kterou nastartovala hypotecni
krize v USA. V bieznu 2007 zacinaji klesat ceny nemovitosti. Problémy maji nejen hypote¢ni
banky, ale kolabuji i nékteré segmenty trhu s cennymi papiry. V fijnu 2007 pokles
zaznamenavaji i akciové trhy v USA. Pfislusné organy dohledu nedokazaly zmirnit hypotecni
krizi v USA. Regulace a dohled nad finan¢nimi trhy selhaly. Krize se tak zacala $ifit do
dalsich zemi mimo USA a zacala nabyvat globalniho charakteru. V poloviné¢ roku 2008
zaCinaji vyrazné klesat ceny akcii na vyznamnych mezinarodnich akciovych trzich, coz ma za
nasledek kolaps vyznamnych svétovych investi¢nich bank. Rozhodujicim milnikem této
financni krize se stal pad ctvrté nejveétsi investicni banky Lehman Brathers v zatfi 2008. Tim
se zvysuje nedlvera v bankovni subjekty a akciové trhy vyrazné klesaji. Zac¢ina tok na dalsi

vyznamné americké investicni banky.68

Evropskou unii zasdhla ekonomicka krize v letech 2008 a 2009. V roce 2009 zpusobila ve
vsech zemich EU kromé Polska hospodaisky propad. Nékolik evropskych bank (ve Velké
Britanii, Beneluxu, Némecku a na Islandu) muselo byt ¢aste¢né nebo Uplné zestitnéno.
Nedivéru vériteli v banky se evropské staty pokousely uklidnit zvySovanim statnich garanci
za vklady. Ze strany evropskych statl byl tento postup nekoordinovany, nebot’ jednotlivé
staty pristupovaly k zavadéni garanci samostatné. V ramci EU se financni krize neprojevila
stejnomérné, a tak nebyl vyzadan zadny akutni zasah. Evropskéd komise v§ak musela oteviené
ustoupit od principit volné hospodarské soutéze, kdyz povolila krachujicim bankdm statni
pomoc. Jednotlivé staty se pokusily tuto situaci usmérnit statnimi investicnimi pobidkami
(napt. stavbou novych dalnic), opatfenimi podporujicimi zaméstnanost (odklad plateb
socidlniho pojisténi) prémiemi za podporu ur¢itého segmentu ekonomiky (napf. Srotovné —
prémie pii ndkupu nového auta pfi ekologickém odstranéni staré¢ho) nebo opatfenimi

zmirfujicimi dopady krize (rekvalifikani programy pro nezaméstnané, zvySeni podpor v

%8 BAZANTOVA, Ilona a kolektiv. Ekonomie regulace: Lekce z globalni financni krize. Praha: Vladimir Lelek,
2010, s. 27-28
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nezaméstnanosti). Kazdy stat EU zvolil svlij zpiisob boje s krizi. V bfeznu 2009 na zasedéani
Evropské rady byl dohodnut bali¢ek fiskalnich stimuld ve vysi 200 miliard euro. Jednalo se
predevsim o piislib ¢lenskych zemi pomoci ekonomikdm z narodnich rozpocti. EU se na
tomto balicku podilela pouze 30 miliardami euro. Nasledné doslo ke zvySeni nezaméstnanosti
a poklesu piijmi statnich rozpoétu v ¢lenskych zemich EU. Rozpocty se dostavaly do
hlubokych deficiti, nékteré zemé nebyly schopné si dale pijCovat penize na svétovych
finan¢nich trzich a musely pozadat o mezinarodni finanéni pomoc ze strany Mezinarodniho
ménového fondu (Madarsko) nebo EU (LotySsko). Do problémt se dostaly dalsi staty,
zejména Recko, které viak na rozdil od Mad’arska a Loty3ska je zemi eurozény. Zatimco v
piipadé LotySska a Mad’arska nemélo oslabeni narodnich mén zasadni vliv na evropskou
ekonomiku, fecka krize pfinesla neduvéru v euro. Zemé eurozony tak musely poskytnout
pomoc Recku velkorysym finanénim stimulem, aby nedochazelo k daldimu oslabovani
spolené mény. Problém Recka viak nebyl pouze diisledkem hospodaiské krize. V Recku byl
dlouhodob¢ porusovan Pakt stability a rastu, pficemz nékteré ekonomické statistiky byly
zfalSovany. FalSovani vefejnych uctd prispelo k nedivéie zahrani¢nich investor, coz

zpuisobilo odliv kapitalu.®

4.6.3 ReSeni krize

Dne 26. listopadu 2008 ptijala Evropska komise Plan evropské hospodaiské obnovy v reakci
na financni krizi, ktery pocitd s okamzitym rozpoctovym impulsem ve vysi 200 mld. eur a
zaroven s kratkodobym porusenim Paktu stability a ristu (konkrétné jeho ustanoveni o

maximalnim deficitu ndrodnich rozpocti ve vysi 3 % HDP).70

Evropska unie jiz od samého zacatku finan¢ni a hospodaiské krize v fijnu 2008 koordinovala
zavadéni protikrizovych opatfeni. Vlady Clenskych statd, Evropska centralni banka (ECB) a
Evropska komise spole¢né pracuji na opatfenich, usiluji o stabilitu a snazi se vytvofit
podminky pro hospodaisky rlst a vy$§i zaméstnanost. V rdmci protikrizovych snah ¢lenské
staty Evropské unie doposud investovaly pfes 2 biliony eur. Vedouci piedstavitelé EU
koordinuji zasahy do ekonomiky, poskytuji zaruky za Gvérové operace a podporuji banky. EU
také zvysila minimalni hranici zaruk pro bankovni vklady ob¢anti na 100 000 eur. V kvétnu
2010 byl zaveden balicek evropskych stabilizacnich opatfeni, ktery Elenskym statim EU

poskytuje finan¢ni pomoc v potiZich, a chrani tak finan¢ni stabilitu EU pted silnymi tlaky na

% EVROPA 2045. Ekonomicka krize. Evropa 2045 [online]. 2009 [cit. 2012-01-23]. Dostupné z:
http://lwww.evropa2045.cz/hra/napoveda.php?kategorie=8&tema=172

" plan hospodaiské obnovy. Euroskop.cz [online]. 2013 [cit. 2013-03-20]. Dostupné z:
https://www.euroskop.cz/8439/11312/clanek/aktualizace-plan-hospodarske-obnovy/
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trzich se stdtnimi dluhopisy v eurozoné. Tuto zachrannou sit’ tvoii evropsky mechanismus
finan¢ni stabilizace (EFSM) a evropsky nastroj financni stability (EFSF). Spolecné s
ptispévkem z Mezinarodniho ménového fondu (MMF) dosahuje balicek finanéni stability

castky az 750 miliard eur.”

Mezinarodni ménovy fond zvysil objem penéz ve fondu pro pomoc zemim, které jsou
zasazeny finan¢ni krizi a naslednou ekonomickou recesi, jiz desetindsobn¢ na 550 miliard
dolarti. Rozsifil se 1 rozsah pfispévateld, mezi nimiz nov¢ figuruji pfedni rozvojové
ekonomiky svéta. Ceska republika pfispéla k rozsifeni krizového vérového ramce jednou

miliardou eur.

Jako prvni se situace vyhrotila v Recku v unoru 2010, kdy fecké naklady na splaceni dluhi
zac¢aly neunosné nartstat. Tehdy se poprvé sesla mimoiadna Evropska rada. V kvétnu Recko
sjednalo s Evropskou unii a Mezinarodnim ménovym fondem (MMF) ptjcku ve vysi 110
miliard eur (v€etné 30 miliard eur od MMF). Podminkou této finan¢ni pomoci bylo sniZeni
rozpoc¢tového deficitu pod 3% do roku 2012 a sniZeni statniho dluhu na 124% HDP do roku
2020. Irsko pozadalo o pomoc v listopadu 2010, zacatkem prosince ziskalo balicek ve vysi 80
miliard eur od EU a MMF. Jako dalsi zemé& pozadalo o pomoc Portugalsko v dubnu 2011 (78
miliard eur véetné¢ 22,5 miliard eur od Mezinarodniho ménového fondu). V zati 2011 byl
schvéalen druhy zachranny bali¢ek pro Recko v celkové vysi 130 miliard eur (z toho 28
miliard eur od MMF). Recko musi snizit dluh na 117% HDP do roku 2020. V &ervnu 2012

pozadaly o finanéni pomoc na rekapitalizaci bank Kypr a Span&lsko."

V &ervenci 2010 byla schvalena finanéni pomoc Spanélsku na rekapitalizaci bank v celkové
vySi 100 miliard eur. Situace na Kypru byla komplikovanéjsi. V €ervnu 2012 kyperska vlada
pozadala EU o finan¢ni pomoc z jejich stabiliza¢nich fondi EFSF a ESM. Divodem byla
ochrana zemé pred dopady hluboké dluhové krize v sousednim Recku. Kypr poskodily dva
propojené faktory, zhorSujici se vladni finance a stale vice problémové banky. V listopadu
2010 zastupci mezinarodnich véfiteld uzavieli dohodu s kyperskou centralni bankou, ve které
jsou stanoveny podminky pro pomoc jejich bankovnimu sektoru. Soucasti byla reforma
finanéniho sektoru, i podminky rekapitalizace bank. Neshodli se ovSem v otdzce privatizace
statniho majetku a pozadavku vétiteli na snizeni diichodu a mezd ve vefejném sektoru.

Koncem listopadu Kypr s eurozéonou a MMF uzaviel piedbéznou dohodu o mezinarodni

™ Cinnosti Evropské unie. Europa [online]. 2012 [cit. 2013-03-20]. Dostupné z:
http://europa.eu/pol/emu/index_cs.htm

"2 Koreny a priibsh krize eurozony. Euroskop [online]. 2012 [cit. 2013-03-20]. Dostupné z:
https://www.euroskop.cz/9026/sekce/koreny-a-prubeh-krize-eurozony/

45



finan¢ni pomoci, kterd méla Cinit az deset miliard eur. Podle této dohody by tivérovy program
pozadoval po Kypru dosahnout v primarni rozpo¢tové bilanci bez zapocitani dluhové sluzby
vyrazného piebytku, ktery by mél v roce 2016 ¢init 4% HDP. Dals§i podminkou je snizeni
platd ve vefejném sektoru. V bieznu se ministii financi eurozony dohodli na zachranném
baliku pro Kypr v hodnoté maximalné 10 miliard eur. Kypr ale musi zvysit firemni daf z 10
na 12,5 procenta, rozsifit privatizaci a predevSim vybrat jednordzovou dan 9,9 procenta z
vklad nad 100 000 eur. Kypr ovsem jednorazové zdanéni vkladii odmitl. Nasledné kyperska
vlada doufala ve finan¢ni pomoc od Ruska, to v§ak odmitlo. Ministfi financi pfisli s novym
zachrannym planem na pomoc Kypru (10 miliard eur), ktery nepostihne pojisténé vklady do
100 000 eur. EU a MMF vyzadaly, aby pfed poskytnutim finanéni pomoci Kypr sdm

nashroméazdil 5,8 miliardy eur.”®

Evropska centralni banka jako vyznamny subjekt Evropské unie hraje v feSeni finan¢ni krize
dilezitou roli. Snizuje urokové sazby a prodluzuje lhity pro splaceni uvéri. ECB se rozhodla
k zahajeni programu nakupu statnich dluhopisii. Hlavnim cilem je sniZeni vynost z dluhopist
fiskaln¢ slabych zemi. V rdmci Programu na ndkup dluhopistt ECB zacala nakupovat bondy
v kvétnu 2010. Ozndmeni o zah4jeni tohoto programu pftislo té€sné po schvaleni zachranného
balicku ve vysi 750 miliard eur. Od zahajeni programu v kvétnu 2010 do ukonceni v roce
2012 ECB nakoupila cenné papiry ve vysi 211 miliard eur. Velky zlom nastal v srpnu 2011,
kdy banka zacala vedle feckych, irskych a portugalskych dluhopisti (zemé¢, které ziskaly

zéchranny Gvér od EFSF) nakupovat i italské a $panélské bondy.™

Scilem ptedejit opakovani financni krize se EU rozhodla posilit dozor nad finan¢nimi
sluzbami. Od 1. ledna 2011 plati nova architektura dozoru nad finan¢nim sektorem. Nové
institucionalni uspotfadani regulace a dohledu v EU vychazi z doporuceni expertii vedenych
Jacquesem de Larosierem. Vysledkem této expertni prace byla tzv. Larosiérova zprava
zvetejnéna v unoru 2009. Ta navrhla novou finan¢ni architekturu zaloZenou na dvoupilifové
struktufe (mikrodohled a makrodohled). Makrodohled ptedstavuje dohled nad riziky, ktera se
mohou objevit v jednotlivych statech, mikrodohled znamena dohled nad jednotlivymi

finannimi skupinami. V diasledku toho vznikly &ty¥i nové instituce:’

e Evropsky vybor pro systémova rizika (v oblasti pro makrodohled),

8 Kypr, finanéni krize. Aktudlné.cz [online]. 2013 [cit. 2013-04-19]. Dostupné z:
http://aktualne.centrum.cz/tema/kypr_1466/financni-krize_1247/

™ Kofteny a pribéh krize eurozony. Euroskop [online]. 2012 [cit. 2013-03-20]. Dostupné z:
https://www.euroskop.cz/9026/sekce/koreny-a-prubeh-krize-eurozony/

" Koteny a priibéh krize eurozony. Euroskop [online]. 2012 [cit. 2013-03-20]. Dostupné z:
https://www.euroskop.cz/9026/sekce/koreny-a-prubeh-krize-eurozony/
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Evropsky organ pro bankovnictvi (v oblasti pro mikrodohled),

Evropsky organ pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (v oblasti pro
mikrodohled),

Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (v oblasti pro mikrodohled).
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5 KOMPARACE FINANCNICH KRIZI

V této kapitole bude provedena komparace makroekonomickych ukazatelii u jednotlivych
krizi. Dale bude uvedeno shrnuti pfistupu finan¢nich instituci pfi feseni finan¢nich krizi a

vy¢isleni jejich pomoci konkrétnim zemim.

5.1 Komparace makroekonomickych ukazatela

V této casti si uvedeme makroekonomické ukazatele jednotlivych vybranych zemi v dobé
krize. Jedna se o krize, které vznikly v 90. letech 20. stoleti (Mexicka, Asijska, Ruska a
Brazilska krize). U vybranych zemi, které jsou postizeny soucasnou krizi (Kypr, Recko,

Portugalsko, Spanélsko) si ukaZeme vyvoj miry nezaméstnanosti.

5.1.1 Hruby domaci produkt

HDP piedstavuje celkovou penézni hodnotu vyrobkt a sluzeb, které¢ byly béhem jednoho roku
vyprodukovany vyrobnimi faktory na uzemi dané zem¢. K porovnani ekonomického vyvoje

zemé se nejcastéji pouziva zmeéna HDP oproti pfedchozimu roku v %.

Tabulka 4: Realny HDP v zemich postiZenych krizi v 90. letech (roéni zmény, %)

1993 [1994 [1995 [1996 |1997 |1998 |1999 | 2000 | 2001

Mexiko | 2 4.4 6,2 5,2 6,8 50 35 59 -0,9
Thajsko | 8,2 9 9,2 59 14 105 |44 46 2.1
Filipiny | 2,1 4.4 47 58 5.2 -0,6 34 4 2,8
Malajsie | 9,8 9,2 9.8 10 73 74 6,1 83 05
Indonésie | 7,9 75 8,2 78 4,7 131 |08 4,8 3,6
J. Korea | 6,3 83 8,9 6,8 5 -6,7 109 |93 3,9
Rusko | -8,7 127 |41 3.4 0,9 4,9 5.4 9 5

Brazilie | 4,6 53 42 2,7 33 01 08 4.4 4.4

Zdroj: Report fo Selected Countries and Subjects. International Monetary Fund [online]. 2013 [cit. 2013-04-03].
Dostupné Z:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/iweo/2012/02/weodata/weorept.aspx?sy=1994&ey=2003&scsm=1&ssd=1&s
ort=country&ds=.&br=1&c=548%2C273%2C922%2C578%2C536%2C542&s=NGDP_RPCH%2CPCPIPCH%
2CLUR%2CBCA_NGDPD&grp=0&a=&prl.x=74&prl.y=10

Udaje v tabulce &. 4 uvadi tempo ristu HDP v % ve vybranych zemich. V predkrizovém
obdobi si vSechny zem¢& krom¢ Ruska udrzuji kladny HDP. U vSech krizi je zfejmé kolisani a

S nastupem krize dochézi k silnému poklesu HDP. Zvlaste¢ hlubokou recesi byly zasazeny
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Thajsko, Indonésie a Malajsie. U Brazilie jako jediné se tempo rGstu HDP nedostalo do

zapornych hodnot. Po pfekonani krize se ihned HDP dostava do rastu.

5.1.2 Nezaméstnanost

Mira nezaméstnanosti piedstavuje podil nezaméstnanych na celkovém poctu ekonomicky

aktivnich obyvatel. ZvySeni miry nezaméstnanosti je spojeno s hospodaiskym poklesem.

Tabulka €. 5 uvadi miru nezaméstnanosti v % v jednotlivych zemich. Mira nezaméstnanosti
kolisa, ale neni nijak zvlasté vyrazna. V Thajsku, Malajsii, na Filipinach a v Jizni Koreji
zaznamenavame snizovani miry inflace v pfedkrizovém obdobi a v prvnim nebo druhém roce
jeji velky rist. Po krizi nezaméstnanost ve vétSiné zemi neklesa a stale ziistavd ve vysSich
hodnotach. Nejvétsi nartist nezaméstnanosti zaznamenaly Filipiny, Jizni Korea, Rusko a

Brazilie.

Tabulka 5: Mira nezaméstnanosti v zemich postiZenych krizi v 90. letech (%)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Mexiko | 2,4 3,7 4,7 3,7 2,6 3,1 2,5 2,2 2,7
Thajsko | 2,6 1,3 1,1 1,1 0,9 3,4 3 2,4 3,4
Filipiny | 9,2 8,4 8,4 7,4 7,9 10,1 9,7 11,2 111
Malajsie | 3,1 2,9 2,8 2,5 2,5 3,2 3,4 3,1 3,6
Indonésie | 2,7 4,4 7,2 4 4,7 5,5 6,4 6,1 8,1
J. Korea | 3,1 2,4 2 2 2,6 6,8 6,3 4,1 4,1
Rusko 52 7,3 8,9 9,9 11,3 13,3 12,7 10,6 9
Brazilie | 2,6 2,5 6,1 7 7,8 9 9,6 9 9,4

Zdroj: Report fo Selected Countries and Subjects. International Monetary Fund [online]. 2013 [cit. 2013-04-03].
Dostupné Z:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/iweo/2012/02/weodata/weorept.aspx?sy=1994&ey=2003&scsm=1&ssd=1&s
ort=country&ds=.&br=1&c=548%2C273%2C922%2C578%2C536%2C542&s=NGDP_RPCH%2CPCPIPCH%
2CLUR%2CBCA_NGDPD&grp=0&a=&prl.x=74&prl.y=10

Tabulka &. 7 udava miru nezaméstnanosti v Recku, Spanélsku, Portugalsku a na Kypru v %.
Ve srovnani se zemémi, které byly postizeny financnimi krizemi v 90. letech 20. stoleti, se
setkdvame s celkové mnohem vy$8§imi hodnotami miry nezameéstnanosti. Do roku 2008 se
mira nezaméstnanosti V ptedkrizovych letech pohybovala v relativné normalnich hodnotach, u
Recka a Spanélska ve vyssich. Poté se nezaméstnanost u viech vybranych zemi zacala

postupné zvySovat. Napiiklad vroce 2010 se Recko ocitlo na pokraji bankrotu a muselo

49




zazadat o finanéni pomoc Evropskou unii a Mezinarodni ménovy fond. Vyménou za tuto
pomoc muselo provést veliké vydajove Skrty, snizit diichody a mzdy a zvysit dané. Tato stale
panujici recese feckého hospodaftstvi zptisobuje stale rostouci miru nezaméstnanosti, ktera se
dostava do extrémnich hodnot. Pficinou vysoké nezaméstnanosti v t€chto zemich i jinych
statech EU je v soucasnosti vysoka zadluzenost vlad, firem i domacnosti, nizka poptavka a

piesun vyroby mimo EU.

Tabulka 6: Mira nezaméstnanosti v zemich postiZenych Krizi v soucasnosti (%)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Kypr 5,350 4,525 3,900 3,650 5,350 6,225 7,775 11,700 | 12,500

Recko 9,891 8,891 8,290 7,676 9,380 12,452 | 17,326 | 23,827 | 25,374

Portugalsko | 7,616 7,657 7,985 7,592 9,469 10,797 | 12,739 | 15,468 | 16,035

Spanélsko | 9,150 8,525 8,275 11,300 | 18,000 | 20,075 | 21,650 | 24,900 | 25,100

Zdroj: Report fo Selected Countries and Subjects. International Monetary Fund [online]. 2013 [cit. 2013-04-03].
Dostupné z:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2012/02/weodata/weorept.aspx?sy=2005&ey=2013&scsm=1&ssd=1&s
ort=country&ds=%2C&br=1&c=423%2C182%2C174%2C184&s=NGDP_RPCH%2CPCPIPCH%2CLUR%2C
BCA_NGDPD&grp=0&a=&prl.x=31&prl.y=12

5.1.3 Inflace

Inflace je definovana jako projev ekonomické nerovnovahy, jehoz vnéjsim znakem je riist
cenové hladiny. Inflace je nepretrzity rust cenové hladiny v Case, ktery zachycuje vSechna

v 7 v 1176
zbozi a sluzby.

V tabulce €. 6 sledujeme miru inflace v jednotlivych zemich v %. V Mexiku, Rusku a Brazilii
pted krizi dochazi k postupnému snizovani inflace, coz je pro né zddouci. Narust inflace
zaznamenavame az v prvnim nebo druhém roce krize. V dalsich letech pak postupné zacina
klesat. Rusko a Brazilie mély pted zacatkem krize zna¢né problémy s inflaci, nejhlife na tom
byla Brazilie, kterd v roce 1993 zaznamenala inflaci ve vysi 2075 %. Ruska a brazilské vlada
musela provést radikalni fedeni s cilem sniZit inflaci. ReSenim byl pfechod na pevny sménny
kurz, ktery snizil inflaci. Po Case ale centralni banky nebyly schopné tento pevny kurz udrzet
a musely pfejit na pohyblivy kurz, coz zpisobilo devalvaci mény. Kromé téchto dvou zemi

byly inflaci v dob¢ krize postizeny také Mexiko a Indonésie.

® SEKERKA, Bohuslav. Makroekonomie. Praha: Profess Consulting, 2007, s. 259.
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Tabulka 7: Mira inflace v zemich postiZenych krizi v 90. letech (%)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Mexiko | 9,8 7 35 344|206 159 [165 |94 6,3
Thajsko | 3,3 5 58 58 5,6 8,1 03 15 16
Filipiny | 6,7 8,4 8 9 59 9,7 6,7 4.4 5.4
Malajsie | 3,5 37 35 35 2,7 53 2,7 15 14
Indonésic | 9,6 8,5 9.4 8 6,7 576 | 203 |45 115
J. Korea |48 6,2 4.4 5 4.4 75 0,8 2.2 4,1

Rusko 874,6 307,6 197,5 47,7 14,7 21,7 85,7 20,8 21,5

Brazilie | 1927,3 | 2075,8 | 66 15,8 6,9 3,2 4,9 7 6,8

Zdroj: Report fo Selected Countries and Subjects. International Monetary Fund [online]. 2013 [cit. 2013-04-03].
Dostupné Z:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/iweo/2012/02/weodata/weorept.aspx?sy=1994&ey=2003&scsm=1&ssd=1&s
ort=country&ds=.&br=1&c=548%2C273%2C922%2C578%2C536%2C542&s=NGDP_RPCH%2CPCPIPCH%
2CLUR%2CBCA_NGDPD&grp=0&a=&prl.x=74&prl.y=10

5.1.4 Platebni bilance

., Platebni bilance je systematicky zapis vesSkerych ekonomickych transakci mezi rezidenty a

. J v Ve 7 v e ;o1
nerezidenty sledované zemé za urcité casové obdobi.”

Bézny ucet platebni bilance by mél byt dlouhodobé vyrovnany, ale ve vétsSingé ptipadi se

nachazi v prebytku nebo v deficitu.

Tabulka €. 7 predstavuje bézny ucet platebni bilance v poméru k HDP v % ve vybranych
zemich. Je vidét, Ze v predkrizovém obdobi ma vyvoj bézného tctu platebni bilance tendenci
se snizovat, u Mexika, Thajska a Malajsie dokonce zaznamenavame relativné vysoky deficit.
Tento deficit vétSinou roste az do doby krize a po ukonceni krize jesté chvili setrvava
v deficitu. V nasledujicich letech se bézny ucet platebni bilance diky provedenym zménam
kurzového systému zlepSuje a Vv nékterych ptipadech se dostava zpatky do piebytku.
V Mexiku nebo Brazilii sice dochazi ke zlepSeni, ale bézny et platebni bilance stale zlstava
deficitni. Jediné Rusko se za celou dobu nedostava do deficitu a v roce 1997 ma vyrovnany

bézny rozpocet.

" PAVELKA, Tomas. Makroekonomie. Praha: MELANDRIUM, 2007, s. 182
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Tabulka 8: Bézny tcet platebni bilance v zemich postiZzenych krizi v 90. letech (v poméru k HDP, %)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Mexiko | -5,8 -7 -0,5 -0,8 -1,9 -3,2 -2,4 -2,7 -2,4
Thajsko | -5,1 -5,6 -8,1 -8,1 -2 12,7 10,1 7,6 4,4
Filipiny | -4,9 -4,6 -2,7 -4,8 -5,3 2,4 10,4 11,3 6
Malajsie | -4,6 -6,1 -9,7 -4,4 -5,9 13,2 15,9 9,4 7,8
Indonésie | -1,4 -1,6 -3,2 -3,4 -2,3 4,3 4,1 5,2 4,3
J. Korea | -0,8 -1 -1,7 -4,4 -1,7 12,7 6 2,7 1,6
Rusko 1,4 2,8 2,1 2,6 0 0,1 12,7 18 11,3
Brazilie -0,1 -0,3 -2,6 -3 -3,8 -4,3 -4.7 -4 -4.6

Zdroj: Report fo Selected Countries and Subjects. International Monetary Fund [online]. 2013 [cit. 2013-04-03].
Dostupné Z:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/iweo/2012/02/weodata/weorept.aspx?sy=1994&ey=2003&scsm=1&ssd=1&s
ort=country&ds=.&br=1&c=548%2C273%2C922%2C578%2C536%2C542&s=NGDP_RPCH%2CPCPIPCH%
2CLUR%2CBCA_NGDPD&grp=0&a=&prl.x=74&prl.y=10

5.2 Komparace pristupu financnich instituci pri FeSeni finan¢nich krizi

Jednim z davodii vzniku bretonwoodskych instituci byla Velkd hospodarska deprese, ktera
byla nejvétsi hospodatskou krizi do té doby. V t¢ dobé neexistovala zddnd mezinarodni
instituce, ktera by zavedla néjaké opatfeni mezinarodniho charakteru. Jednotlivé zemé se
fidily pouze vlastnimi zajmy a vytvarely vlastni feseni. Resit spoleéné ménové a ekonomické
problémy kazdy zvlast se potvrdilo jako neefektivni. Proto bylo tfeba zfidit instituce, které
budou mezinarodni a zajisti stabilngjsi mezinarodni ekonomicky systém. Tak v roce 1945 na

bretonwoodské konferenci vznikl Mezinarodni ménovy fond a Svétova banka.

Krize v 90. letech 20. stoleti vynutily vétsi diiraz na opatieni zabyvajici se prevenci a feSenim
finan¢nich krizi. Usili v oblasti prevence finan¢nich krizi je zaméfeno pievazné na v&asné
rozpoznani, ze se ekonomika blizi ke krizi. Podstatna soucast prevence je také podpora
ekonomického rozvoje v jednotlivych zemich prostfednictvim rliznych programi a opatieni. |
kdyz je prevence krizi velmi dilezita, je ofividné, Ze v budoucnu se s finanénimi krizemi jisté
setkdme. Proto je dulezité mit urCita opatieni a strategie, kterd se daji vyuzit, jestlize se zemé

dostane do vaznych financnich potizi.

V roce 1998 byla zalozena Evropskéd centralni banka jako vyznamny organ Evropské unie,
ktery ¥idi ménovou politiku a snazi se zajistit stabilitu v ¢lenskych zemich. Nyni v dob¢ krize

hraje velmi dtleZitou roli pii feSeni této krize. V ramci prevence financnich krizi sleduje a
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hodnoti finan¢ni stabilitu, provadi poradni ¢innost a podporuje spolupraci mezi ¢lenskymi
zemémi. Pii feSeni krize vyrazn€ snizuje irokové sazby, prodluzuje lhity pro splaceni tvért a
nakupuje vladni dluhopisy. Mezindrodni ménovy fond jako mezindrodni organizace, ktera
podporuje ekonomicky rozvoj a stabilitu ¢lenskych zemi, hraje v feSeni krizi také dilezitou
roli. DohliZi na ¢lenské zemé¢, zavadi programy a opatieni podporujici ekonomicky rozvoj a
poskytuje technickou pomoc. V dobé krize poskytuje velké finan¢ni pomoci za ur€itych
podminek, které maji pomoci zemi stabilizovat. Svétova banka se nevénuje prevenci ani
feSeni financnich krizi, protoze se vice zaméfuje na zajisténi technické a finanéni pomoci

v zemich rozvijejicich se a zaroven v nejchudsich zemich svéta.

Na zaklad¢ zjisténych informaci Tabulka 9 shrnuje informace o vybranych krizich. Zamétuje
se na Mexickou, Asijskou, Ruskou a Brazilskou krizi, dale také na probihajici krize na Kypru
a v Recku. Uvadi délku jejich trvani, p¥i¢iny vzniku, finanéni pomoc od jednotlivych instituci
a podminky pro poskytnuti této financni pomoci. Doba krize u zadné zemé nepiekracuje
délku 2 let, v piipadé Brazilie se jedna pouze o jeden rok, a krize na Kypru a v Recku stale
pretrvavaji. Piedkrizové obdobi je zpravidla doprovazeno zhorSenim makroekonomickych
ukazatell. Dale muze byt pfichod krize ovlivnén politickou situaci v zemi, ekonomickou
situaci ostatnich statl a jejich problémy, nebo krizemi, které se vyskytuji v zemich, se kterymi
dand zemé obchoduje. Krize jsou doprovazeny devalvaci mény a casto i pfechodem
K pohyblivému kurzu. Tabulka ukazuje, v jaké vysi poskytnul zemi finan¢ni pomoc
Mezinarodni ménovy fond, Svétova banka a Evropskd centrdlni banka. Je vidét ze
Mezinarodni ménovy fond prispél u vSech vybranych zemi postizenych krizi. Svétova banka
také prispivala, avS§ak v mens$i mife a v této dob¢ uz se na pomoci pii soucasné krizi nepodili.
Evropska banka jako dilezity organ Evropské unie je vyznamné zapojena do pomoci
Vv soucasné¢ krizi. Na finan¢ni pomoci se dale mohou podilet 1 jiné organizace, banky a vlady
nékterych zemi. Finan¢ni pomoci jsou podminény podminkami, ke kterym se musi dana zemé
zavazat. Jde o rizna fiskdlni a mé€nova opatfeni a jiné programy s cilem obnoveni duvéry
zahrani¢nich investorli a nasledného pfilivu zahrani¢niho kapitalu. Kazd4d zemé& ma stanoveny

jiné podminky na zaklad¢ toho, v jaké je situaci a jaké problémy vykazuje.
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Tabulka 9: Pfehled vybranych finanénich krizi a zpisoby jejich FeSeni

Zemé Doba | Duvedy vzniku Finanéni | MMF | Svétova | ECB | Podminky pro
krize | krize pomoc (mld. banka (mld. | poskytnuti ivéru
celkem usD) (mld. usD)
(mld. uUsD)
usD)
Mexiko | 2 Velky odliv 50 8 2 - Ptisné cilovani penézni
roky | kapitalu v disledku zasoby; restrikce
snizeni urokového domaciho a zahrani¢niho
diferencialu, velka vyptjcovani; restriktivni
devalvace mény; fiskalni politika; zbrzdéni
politicka nestabilita rustu mezd.
Asie 2 Slaby bankovni 111,7 35,1 16 - Fiskalni opatfeni,
roky | sektor, ktery se restriktivni politiky;
nedokazal zvySeni urokovych sazeb,
vyporadat s velkym omezeni agregatnich
prilivem kapitalu; vydajl
bankroty; zavedeni
pohyblivého kurzu
Rusko 2 Asijska krize; 22,6 15,1 6 - SniZeni deficitu
roky | Spatna ekonomicka federalniho rozpoctu na
situace, vysoky 2,8% HDP do roku 1999,
deficit federalniho danova a socialni reforma
rozpoctu, zavedeni
pohyblivého kurzu
Brazilie 1rok | Vysoka inflace, 41,6 18,1 4,5 - Reforma vefejnych
deficit statniho financi: stabilizace
rozpoctu, vnitini vladniho dluhu pod 50%,
dluh, odliv kapitalu, dosazni rozpo¢tového
pocateéni odmitnuti prebytku mezi 3,1%-3,3%
ménové reformy
MMF
Recko * Vysoky deficit 240 58 - 182 Snizeni rozpoctového
statniho rozpoctu, deficitu pod 3% do roku
falsovani vetejnych 2012, snizeni statniho
uéti, nedivéra dluhu na 124% HDP do
investort, nasledny roku 2020, zména-snizit
odliv kapitalu dluh na 117% HDP do
roku 2020
Kypr * Krize Recka, vladni | 10 1 - 9 SniZeni platil ve vefejném

finance spolu
S problémovymi
bankami

sektoru, zvySeni firemni
dané, jednorazova dan
9,9% z vklad nad

100 000 eur

Zdroj: upraveno podle KUNESOVA, Hana; CITHELKOVA, Eva. Svétova ekonomika: nové jevy a perspektivy.
Praha: C. H. Beck, 2006, s. 53-55; HELISEK, Mojmir. Ménové krize: (empirie a teorie). Praha: Professional,
2004, s. 49-62; KOHOUT, Pavel. Finance po krizi. Praha: GRADA Publishing, a.s., 2011, s. 168; Kotfeny a
prubéh krize eurozony. Euroskop [online]. 2012 [cit. 2013-03-20]. Dostupné z:
https://www.euroskop.cz/9026/sekce/koreny-a-prubeh-krize-eurozony/; Kypr, finanéni krize. Aktudiné.cz
[online]. 2013 [cit. 2013-04-19]. Dostupné z: http://aktualne.centrum.cz/tema/kypr 1466/financni-krize_1247/
;Press release. International Monetary Fund [online]. 1998 [cit. 2013-04-19]. Dostupné z:
http://lwww.imf.org/external/np/sec/pr/1998/pr9831.htm

* v soucasné dobé¢ stale probiha
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ZAVER
Téma finan¢ni krize je v dneS$ni dobé velmi diskutované. V budoucnu se finanénim krizim

jisté nevyhneme, proto je problematika jejich feSeni velmi dilezitd. Cilem této bakalatské

prace bylo popsat a porovnat tllohu finan¢nich instituci pii feseni finan¢nich krizi.

Ke splnéni cile bylo potfeba vymezit hospodaiskou politiku statu, definovat finan¢ni krize a
jejich Clenéni. Dale popsat vybrané mezinarodni finan¢ni instituce (Mezinarodni ménovy
fond, Sveétova banka, Evropska centralni banka), jejich zalozeni, funkci, organizaci, spojitost
s Ceskou republikou, ale pedeviim jejich ulohu pfi fedeni finan¢nich krizi. Byly vymezeny
konkrétni finan¢ni krize, jejich piedkrizovy stav, prabéh krize a jejich feSeni. Pro tuto praci
byly vybrany Velka deprese, Mexicka krize, Asijska krize, Ruska krize, Brazilsk4 krize a
soucasna svétova krize, kterd vSak neni stale dofesena, proto zde byla podrobnéji rozebrana
pouze situace na Kypru a v Recku. V posledni ¢asti byly uvedeny makroekonomické
ukazatele u jednotlivych krizi, shrnuty pfistupy jednotlivych instituci pfi feSeni krizi a

vycisleny finanéni pomoci od jednotlivych finanénich instituci.

Reseni finan¢nich krizi je provazeno prechodem k piisnéjsi politice, poskytnutim finanéni
pomoci a naslednym ozivenim hospodaiské politiky. V feSeni krizi hraji mezinarodni finanéni
instituce vyznamnou roli a to pravé predevsim v roli poskytovatele financni pomoci.
Mezinarodni ménovy fond byl zapojen do veskerych vybranych krizi pii poskytovani finan¢ni
pomoci, ale i pfi doporucenych opatienich, které dané zemé pomohli stabilizovat. Svétova
banka se také podilela na finan¢ni pomoci, kterd byla poskytnuta zemim zasazenych krizi
v 90. letech, v soucasné dob¢ se ale na feSeni krize nesoustiedi a vice se zaméfuje na pomoc
chudsim zemim. Evropska centralni banka se logicky nemohla podilet na krizich ptedeslych,
ale v této soucasné hraje dilezitou roli. Zejména v poskytovani finanéni pomoci Recku, které
vroce 2011 obdrzelo jiz druhy zichranny balik, dale také Portugalsku, Spanélsku a Irsku.
V soucasnosti se nejvice zabyva krizovou situaci na Kypru, kterému jiz byla v bfeznu 2013

schvalena finan¢ni pomoc.

Cil prace byl splnén, jelikoz byly popsany a porovnany ulohy vybranych mezinarodnich

finanénich instituci pii feSeni finan¢nich krizi a byly zhodnoceny pfistupy jejich feseni.
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