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Úvod

Finanční krize zasáhla celosvětovou ekonomiku velkou silou a byla spouštějícím faktorem ekonomické krize. Česká republika jakožto globalizovaná ekonomika se dopadům finanční krize, celosvětové recese či ekonomické krize nemohla zcela ubránit. Hlavním cílem této bakalářské práce bude poukázat, jak velký vliv měly krize (především finanční) na ekonomiku České republiky a její hlavní zájmově země, jakožto i pokusit se navrhnout odpovídající řešení, které jsou pro jednotlivé krize nejvhodnější. 


Finanční, ekonomická či jakákoliv jiná krize je zcela jistě jevem více či méně nežádoucím, ovlivňuje totiž negativně životní úroveň řady lidí, dochází především k rapidnímu snižování počtu obyvatel střední třídy. Rozbory dopadů krizí na ekonomiku a hlavně možnosti jejich řešení jsou tedy jevem žádoucím a počátkem roku 2012 stále aktuálním, proto je výběr tématu bakalářské práce více než vhodný.


Česká republika je pro svou velikost, otevřenost a závislost na určitých průmyslových oborech nucena nezbytně sledovat celosvětový ekonomický vývoj. Nelze tedy zmínit jen situaci ohledně dopadů finanční a ekonomické krize na Českou republiku, ale i jejich celosvětový vývoj a dopad na zájmové země, jimiž jsou především státy Evropské unie. Pokud jde o časové vymezení, v práci budou zmíněny hlavní události od roku 2007, kdy došlo k problémům na americkém hypotečním trhu a vzniku americké hypoteční krize, až po přelom prvního a druhého čtvrtletí roku 2012 kdy zdá se, vrcholí krize veřejných rozpočtů v Řecku. 


Z hlediska použitých zdrojů převažují internetové zdroje a to z dvou hlavních důvodů. Prvním je, že se jedná o problém, který se objevil před relativně krátkou dobou, a tudíž neexistuje dostatečný počet odborných knih. Druhým důvodem je to, že z hlediska vývoje a dopadů krizí dochází k neustálému vývoji. Stručně a výstižně řečeno, to co platilo v roce 2009, nemusí platit v roce 2012. 


Převažují také česky psané zdroje nad těmi zahraničními a to proto, že dopady krizí na českou ekonomiku a její situací se zahraniční zdroje příliš do hloubky nezaobírají. Zde je vidět hlavním problém při dosavadním vyhledávání zdrojů. Neexistuje totiž dostatečné množství česky odborně psaných knih, které se dopadem finanční, ekonomické krize na českou ekonomiku a možnostmi jejího řešení zabývají. 


 V jednotlivých kapitolách je často využívaná komparativní metoda, která porovnává různé údaje, především makroekonomické údaje před obdobím krize a během krize. Rovněž se vyskytuje analýza finanční a ekonomické krize.


Práce je členěna do čtyř kapitol, jejichž obsah je stručně následující. První kapitola se zaobírá základní pojmy, které se v práci vyskytnou, dále teorií krize v moderním globalizovaném světě a navíc i stručným přehledem dosavadního průběhu finanční, ekonomické krize. Druhá kapitola je zaměřena na Evropskou unii, primárně se zde objeví návrhy na řešení krize veřejných rozpočtů v zemích eurozóny. Třetí kapitola pojednává o dopadech finanční, ekonomické krize na ekonomiku České republiky a možnostech jejich řešení, rovněž tak se zaobírá otázkou vývoje českého bankovního sektoru po krizi. V poslední kapitole se nachází otázka účinné protikrizové prevence, dále pak vývoj globalizované a české ekonomiky po krizi a navíc i problémy, kterým budou ekonomiky v budoucnu pravděpodobně čelit.


Závěrem úvodu patří poděkování panu JUDr. Pavlu Matouškovi za jeho odborné rady, podněty, návrhy, rovněž tak i za jeho ochotu a vstřícnost při psaní této bakalářské práce.

1. Finanční a ekonomická krize v kostce
1.1 Úvodní pojmy

Na začátek bych rád uvedl pár základních pojmů, které jsou stěžejní pro tuto práci. Zaprvé stojí za zmínku, uvést, jaký je rozdíl mezi finanční a hospodářskou krizí, jelikož jsou často tyto pojmy širokou veřejností zaměňovány. Finanční krize se týká zejména mezibankovního trhu, popřípadě trhů s úvěry, a nemusí mít vždy tak katastrofální dopady na ekonomiku. Kdežto hospodářská krize je jevem naprosto nežádoucím a decimujícím. Velká hospodářská krize v třicátých letech 20. století znamenala ve Spojených státech amerických (dále také „USA“) pokles hrubého domácího produktu (dále také „HDP“) o více jak 30 %, nezaměstnanost dokonce dosahovala v některých průmyslových oblastech 80 %.
 

Pojem recese lze chápat jako pokles reálného hrubého domácího produktu (HDP), který trvá po dobu dvou nebo více po sobě následujících čtvrtletí. Deprese je delší období, pro něž je typická vyšší nezaměstnanost, nízký produkt a investice, snížená podnikatelská důvěra a výskyt četných úpadků firem.
 Recese vykazuje mnoho již zmiňovaných znaků deprese ovšem v daleko menším rozsahu.


Hrubý národní produkt (HNP, angl. GNP) je reálný a nominální, často se používá především v USA. Nominální HNP je hodnota všech zboží a služeb, vyrobených občany dané země během určitého časového období, vyjádřena v tržních cenách. Reálný hrubý národní produkt je nominální HNP očištěný o inflaci.
 Hrubý domácí produkt (HDP, angl. GDP) je souhrn veškeré produkce zboží a služeb, vyrobené v určité zemi za určité období (zpravidla 1 rok), bez ohledu na to zda je vlastnictví v rukou cizích státních příslušníků. Rovněž rozlišujeme nominální a reálnou hodnotu HDP.
 Pro mezinárodní srovnání se také používá HDP v přepočtu na jednoho obyvatele.

Inflace je růst cenové hladiny v čase, jedná se o snížení kupní síly peněz. Míra inflace je procentuální roční zvýšení všeobecné cenové hladiny, která je měřená indexem spotřebitelských cen (CPI), indexem cen výrobců (PPI) či jiným cenovým indexem, který je srovnatelný.
 Opakem inflace je deflace, o které se dá hovořit, pokud cenová hladina cen klesá. Receptem centrálních bank na řešení krizí je tisknutí dalších peněz, lze se tedy obávat, že zvýšený objem peněz v oběhu může vést k pádivé inflaci. Mírná inflace se objevuje za dob hospodářského růstu prakticky pořád a nejedná se o škodlivý jev. Hyperinflace je naprosto nežádoucí, v současné době se vyskytuje například v Zimbabwe. 

1.2 Teorie krize v moderním světě


V souvislosti s teorií krize je klíčový pojem hospodářský cyklus. Hospodářský cyklus je cyklus, ke kterému dochází, pokud skutečný HDP (HNP) vzhledem k potenciálnímu HDP (HNP) roste (expanze) či klesá (recese).
 Pomocí teorií o hospodářských cyklech lze zjistit příčiny jednotlivých krizí. Existuje spousta teorií hospodářského cyklu, mezi ty rozšířenější patří: peněžní teorie, inovační teorie, psychologická teorie, teorie podspotřeby, teorie politického cyklu, teorie rovnovážného hospodářského cyklu a teorie reálných hospodářských cyklů.
 
Mezi dvě nejvýznamnější teorie příčiny hospodářského cyklu ovšem patří keynesiánská a monetaristická.
 Podle keynesiánské teorie jsou cykly zapříčiněny nestabilitou tržní ekonomiky, monetaristická teorie se zase domnívá, že hospodářské cykly se vyskytují z důvodu špatné peněžní a úvěrové politiky, vedené státem.
 Lze se domnívat, že se hospodářským cyklům nelze vyhnout, jak se již v minulosti totiž ukázalo, střídaly se v tržní ekonomice různě dlouhé období ekonomického růstu a recesí (popřípadě krizí). 
Předvídaní hospodářských, finančních či jiných krizí (eventuelně hospodářských recesí) tedy patří k důležitým činnostem. Touto činností se zabývá spousta ekonomů, nicméně jejich úspěšnost v případě předpovídání americké hypoteční krize, z které vznikla finanční krize, byla nízká. Americký ekonom James K. Galbraith uvádí: „V USA působí kolem patnácti tisíc profesionálních ekonomů, a jen deset nebo dvanáct z nich bylo schopno předpovědět krizi.“
 Pokud jde ovšem o příčiny jejího vzniku, docházelo mezi ekonomy, kteří předpověděli krizi, k rozdílným názorům.
 Jsem přesvědčen, že krizi nejde nikdy předpovědět se 100% pravděpodobností. Podobně je to i s příčinami krizí, které lze určit s jistotou až ex post. 
A jaké byly hlavní příčiny zmiňované finanční a ekonomické krize podle Evy Klvačové? Ekonomka uvádí tři hlavní příčiny: monetární expanzi, deregulaci a některé finanční inovace.
 Lze se všemi třemi názory souhlasit. Americká centrální banka (dále také „FED“) pod vedením Alana Greenspana snižovala základní úrokovou sazbu, to přispělo k boomu hypoték, posléze nastalo splasknutí bubliny, což vedlo ke vzniku americké hypoteční krize.
 Také trend deregulace, který spoléhal na samoregulaci finančních trhů,
 vedl spíše k jejich zneprůhlednění, a některé finanční inovace (např. CDO, CDS)
 mají na krizích také velký podíl.

Pokud jde o teorii krize, pak nelze také než nezmínit právní nástroje. Krize totiž souvisejí se selháním regulace, nebo deregulace. V případě této finanční krize, bylo již zmíněno, že deregulace vedla k zneprůhlednění finančních trhů a tím velkou měrou přispěla k finanční, ekonomické krizi. Americký finančník George Soros uvádí ve své knize The New Paradigm for Financial Markets, že krizi se dalo vyhnout:
 „Pokud by bylo upuštěno od ideologie tržního fundamentalismu, který vychází z falešné představy, že trhy mají schopnost samoregulace. Tento předpoklad je v rozporu s realitou, protože jsou to znovu a znovu zásahy státu a jiných orgánů, které trhy zachraňují vždy, když se dostanou do potíží. Existuje přitom dostatek precedentů na to, aby si regulátoři byli této skutečnosti vědomi.“
1.3 Přehled dosavadního průběhu finanční a ekonomické krize


Popis přehledu dosavadního průběhu finanční a ekonomické krize by jistě vydal na napsání řady knih. Ekonom Pavel Kohout ve své knize Finance po krizi totiž uvádí, že krize měla již několik vln a od jejího propuknutí v roce 2007, můžeme hovořit o nejméně 5 krizích: americké hypoteční krizi, bankovní krizi, světové recesi z roku 2009, krizi eurozóny (menších ekonomik) a krizi eurozóny (velkých ekonomik).
 
I. Americká hypoteční krize


FED (americká centrální banka) pod vedením Alana Greenspana se snažila zabránit ekonomické krizi tím, že mezi roky 2001-2003 postupně snižovala základní úrokovou sazbu,
 snížení vedlo k tomu, že američtí občané začali ve velkém nakupovat, ostatně jak se dalo očekávat, spotřební zboží a také nemovitosti. To přispělo k boomu hypoték, které byly poskytované téměř všem bez dokázání příjmu či ověření dokladu totožnosti, jednalo se o tzv. subprime mortgage.
 Když v létě 2006 bublina okolo nemovitostí splaskla, klesl počet žadatelů o hypotéku, poklesla stavební výroba a růst úrokových sazeb vedl k tomu, že se začaly objevovat problémy se splácením hypoték.
 
Zásadním problémem amerických hypoték pro USA i celý svět bylo, že spolu tvořily úvěrové portfolio, které krylo CDO (collateralized debt obligations) - zajištěné dluhové obligace, které emitovaly velké americké banky jako Goldman Sachs či Morgan Stanley.
 Spousta světových bank do collateralized debt obligations investovala, díky jejich netransparentnosti ovšem nebylo možné rozlišit bezpečnost jednotlivých bank.

II. Bankovní krize

Díky neschopnosti rozlišit rizikovost jednotlivých bank, se banky raději vyhýbaly mezibankovním obchodům, došlo k poklesu likvidity bank na mezibankovních trzích, což vedlo ke vzniku bankovní krize.
 Bankovní krize probíhala především v USA a západoevropských zemích mezi lety 2007-2008.
 V USA musely být dvě investiční banky Bear Stearns a Merrill Lynch odkoupeny od jiných bank, pro Lehman Brothers pro změnu znamenala bankovní krize zánik. Zkrachovala rovněž IndyMac či spořitelna Washington Mutual, v problémech byly také Citigroup či AIG.
 
A jaká byla situace v zemích Evropské unie (dále také „EU“)? V Irsku byl podobně jako v USA stavební boom, problém nastal, když stavební bublina splaskla, lze se domnívat, že to bylo hlavní příčinnou, proč se irské banky ocitly v problémech. Německým bankám Hypo Real Estate či Sachsen LB musela německá vláda poskytnout finanční injekci, docházelo také ke znárodňování bank, např. Bradford and Bingley byla znárodněna vládou Velké Británie a pak prodána španělské bance Santander.
 Finanční pomoc státu ovšem potřebovaly také některé banky v zemích Beneluxu či na Islandu, který se ocitl na pokraji bankrotu.
III. Světová recese z roku 2009


Pavel Kohout si uvědomuje, že recese není v žádném případě totéž co krize, ovšem jelikož jsou médii, politiky i širokou veřejností termíny často zaměňovány, pak se tedy lze se zmínit i o světové recesi z roku 2009, která byla podle něj způsobena tím, že došlo ke značnému omezování nově poskytovaných úvěrů.
 
K omezování poskytování nových úvěrů docházelo později také kvůli tomu, že se stát aby mohl financovat investice, výdaje apod., vydával v ještě větší míře úročené obligace, které zkupovaly ve velké míře právě banky, to vše vedlo k tzv. crowding-out effectu (vytěsňování soukromých investic vládními výdaji).
 
IV. Krize eurozóny (menších ekonomik)
Na podzim 2009 řecká vláda oznámila, že má dojít k úpravě rozpočtového schodku na 12,5 procenta k HDP,
 na což reagovala EU, která prostřednictvím Evropské komise začala vyšetřovat eventuelní falšování v národním účetnictví. Vyšetření poukázalo na velké účetní machinace a rovněž velké finanční problémy Řecka, které měl vyřešit záchranný balíček ve výši 110 miliard eur od členských zemí eurozóny (dále také „EZ“) a Mezinárodního měnového fondu.
 
Jak se později ukázalo, a jak ostatně vyplývá z druhé kapitoly této práce, půjčka Řecku ve zmiňované výši nic nevyřešila. Krize navíc nezasáhla jen Řecko, ale i některé další malé země EZ jako jsou Portugalsko či Irsko. Hlavní příčinou byl faktor společné měny - eura. Všechny tyto zmiňované malé ekonomiky totiž díky euru zaznamenaly rapidní nárůst úvěrů, v problémech se začaly ocitat, až úvěrové bubliny splaskly.

V. Krize eurozóny (velkých ekonomik)

Dlouhodobé, neúspěšné řešení krize menších ekonomik EZ se při faktoru společné měny negativně projevilo i u větších ekonomik EZ. Zatím se nedá hovořit přímo o krizi, nicméně Itálie, Francie a Belgie se na přelomu léta a podzimu roku 2011 začaly ocitat ve vážných problémech.
 Především situace ve Francii je pro budoucnost Evropy i celé EZ klíčová, protože Francie se značnou měrou podílí na financování záchranného fondu. 
Francouzský HDP zaznamenal během druhého čtvrtletí roku 2011 mírný pokles. Výnosy francouzských dluhopisů byly u desetiletých dluhopisů v půlce listopadu 2011 nad 3,5 procenta, rozdíl mezi výnosy francouzských a německých dluhopisů tedy rapidně vzrostl,
 navíc vládní dluh k HDP koncem roku 2011 přesahoval 85 %.

Itálie rovněž vzbuzovala během roku 2011 čím dál větší pochybnosti. Měla druhé největší zadlužení k HDP po Řecku.
 Výnosy z desetiletých italských dluhopisů koncem listopadu 2011 stouply téměř na 7%
 a začaly se objevovat první spekulace o odchodu Itálie z EZ. Nelze se domnívat, že by bylo v možnostech ostatních států EZ, financovat záchranný balíček Řecka, dalších menších zemí EZ a k tomu ještě mnohamiliónové Itálie. Zůstává tedy otázkou, zda se Itálii podaří nastartovat ekonomický růst, provést potřebné reformy, učinit opatření ke zvyšování veřejného dluhu a postupně jej snižovat. 

2. Finanční, ekonomická krize a Evropská unie

Česká republika (dále také „ČR“) je od 1. května 2004 na základě výsledků celostátního referenda členem EU. Ta se skládala na konci roku 2011 z 27 evropských zemí. Nastává legitimní otázka, jaký může mít finanční, posléze ekonomická krize v zemích EU (z toho především EZ) dopad na českou ekonomiku? Nebo jak může EU ovlivnit dopady krizí na ekonomiku jednotlivých států? Lze argumentovat dvěma hlavními důvody, proč by obyvatelům České republiky nemělo být dění v zemích EU lhostejné.
I. Čl. 10a (1) Ústavy České republiky uvádí: Mezinárodní smlouvou mohou být některé pravomoci orgánů České republiky přeneseny na mezinárodní organizaci nebo instituci.
 Díky tomuto článku mohla ČR přenést některé pravomoci na EU, která je oprávněna vydávat nařízení, směrnice a další právní akty. Rozhodne-li se např. Rada vydat nařízení, pak je právně závazné a platí v celém rozsahu, v celé EU.
 
II. Český export (vývoz). Český export dosáhl v roce 2011 rekordních třech bilionů Kč.
 Nicméně český export měl v roce 2011, ostatně jako léta předcházející, dvě obrovské slabiny. Těmi byly velká závislost na automobilovém průmyslu a vyvážení převážně do zemí EU, kam směřovalo celkem 85 % z celkového vývozu.
 
Notorietou také bylo, že export do našich sousedních států, z toho hlavně do Německa, představoval značnou část. Taková silná vazba na EU, potažmo střed Evropy není příliš vhodná. Navíc Německo, kam směřuje nejvíce českého exportu, muselo finančně pomáhat Řecku, aby se krize ještě dále nerozšířila.
 
2.1 Krize a eurozóna

V roce 2002 prohlásil ekonom a nositel Nobelovy ceny za ekonomii Milton Friedman: „Podle mě se eurozóna do 10 až 15 let rozpadne.“
 Z jeho vyjádření jasně vyplývá, že existence společné evropské měny vzbuzovala pochyby u Friedmana i v době, kdy se po jeho zavedení v Evropě žádná významná finanční či ekonomická krize neobjevila. Mezi kritiky existence eura dlouhodobě patří také český prezident Václav Klaus, který již v roce 2003 prohlašoval: „Jednotná měna (bez fiskální unifikace) vytváří prostředí pro fiskální nezodpovědnost.“

Lze se domnívat, že čas dal slovům výše zmiňovaných ekonomů za pravdu. Ve druhé polovině roku 2008 totiž začala v Evropě krize, která neměla konce ani na přelomu roku 2011/2012. Podle českého ekonoma Pavla Kohouta je krize eurozóny specifická, skládá se totiž ze tří krizí: bankovní krize, krize veřejných rozpočtů a měnové krize.
 Bankovní krize byla podle něj způsobena příliš volnou měnovou politikou, krize veřejných rozpočtů příliš vysokými výdaji státních rozpočtů a měnová krize způsobena deficity obchodu a běžného účtu platební bilance.

               Graf č. 1, Vládní dluh k HDP ke konci roku 2011 (v %).[image: image8.jpg]s oo 00-51
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Pramen: KRÁLÍČEK, Tomáš. Vládní dluh eurozóny vzrostl koncem roku 2011 na 87,2 procenta HDP [online]. www.mediafax.cz, 23. dubna 2012, [cit. 24. dubna 2012].  Dostupné na <http://www.mediafax.cz/ekonomika/4043788-Vladni-dluh-eurozony-vzrostl-koncem-roku-2011-na-87-2-procenta-HDP>.
Graf č. 1 poukazuje na vládní dluh k HDP ke konci roku 2011 v zemích EU. Jak je z grafu patrné, jsou to především země EZ, které mají problém s vysokým zadlužením. Astronomické zadlužení Řecka, Itálie, Irska či Portugalska nepoukazuje na příliš optimistické vyhlídky EZ do budoucna. Vládní dluh České republiky byl ve zmiňovaném období relativně nízký, ČR měla o více jak 40 % nižší dluh k HDP, než byl průměr celé EU.
2.1.1 Krize veřejných financí v Řecku

Řecko - stát na jihu Balkánského poloostrova, na jehož ekonomiku měla finanční krize velký dopad. Příčinou toho že se krize v Řecku projevila tak silně, je i díky silnému sociálnímu státu, ten totiž přispěl k velkým deficitům veřejných rozpočtů. Za určitých případů mohli chodit lidé do důchodu už v 50 letech, řečtí státní zaměstnanci dostávali nesmyslné odměny, 13. a 14. platy, vysoké odstupné, 1/3 všech ekonomických aktivních obyvatel byla zaměstnána ve státním sektoru, kde byly rovněž větší platy.
 
Sociální stát byl přirovnáván ke švédskému, avšak s jedním zásadním rozdílem, Švédové si disciplinovaně platili sociální stát ze svých vysokých daní, zatímco Řekové z velké části své příjmy z cestovního ruchu i jiných odvětví nepřiznávali.
 

Když se Řecko v roce 2001 stalo zemí EZ, převládal názor, že Řecko tímto krokem dostane potřebnou ekonomickou stabilitu. Nicméně finanční krize, která začala na podzim roku 2008, poukázala na pravý opak. „Euro pomohlo nafouknout v řecké ekonomice úvěrovou bublinu, která vytvářela zdání prosperity, když ovšem bublina splaskla, nemožnost devalvovat měnu působilo jako závaží na krku,“
 uvádí český ekonom Pavel Kohout. 
Krize se nepříznivě projevila na nezaměstnanosti řeckých obyvatel, jak lze vidět na grafu č. 2.
 Nezaměstnanost, která se ještě těsně před vypuknutím finanční krize v Evropě, v polovině roku 2008 pohybovala těsně nad 6%, dosáhla koncem roku 2011 21 %. 
Řecko ve snaze nalákat investory a získat finanční prostředky, zvýšilo míru úročení státních dluhopisů. Ty na konci roku 2011 přesahovaly u desetiletých státních dluhopisů 35%,
 důvodem jejich tak vysokého úročení byla jejich vysoká rizikovost.
[image: image1.jpg]Unemployment rate by month (January 2006 - December 2011)

20
=0





               Graf č. 2, Vývoj míry nezaměstnanosti v Řecku v (%).

Pramen: VOLF, Tomáš. Špatná zpráva pro Řeky - nezaměstnanost stoupá (v %) [online]. www.ihned.cz, 8. března 2012, [cit. 24. dubna 2012].  Dostupné na <http://byznys.ihned.cz/c1-54970660-na-vymenu-dluhopisu-pristoupilo-pres-90-veritelu-oznamila-recka-televize>.

Řecko, které se na počátku roku 2012 stále nacházelo v krizi veřejných financí a mělo dlouhodobé problémy se splácením svých dluhů, se stalo závislé na finanční podpoře EU a Mezinárodního měnového fondu (dále také „MMF).
 Lze se domnívat, že bez finančních prostředků od EU a MMF by země již dávno zbankrotovala.
2.2 Krize a eurozóna - možnosti řešení

Na počátku roku 2012 bylo jasné, že musí EZ konečně nalézt správné a účinné řešení, jelikož prohlubující se krize EZ přispěla k vyšším veřejným dluhům zemí EZ. Z hlediska prosperity EZ (ale i celé EU) v budoucnosti je žádoucí, aby nedocházelo k přibývání států, které se mohou v období několika let či dokonce měsíců ocitnout v platební neschopnosti. S možnostmi řešení tedy přichází celá řada českých a světových ekonomů, ale i samotná EU. 
Kupříkladu podle ekonoma a předsedy politické strany Svobodní Petra Macha nikdy nemůže měnová unie fungovat bez unie fiskální, delší dobu proto prohlašuje: „Jediné východisko vidím v rozpadu EZ a k návratu států ke svým národním měnám.“
 V tomto ohledu mu ovšem zdatně oponuje makroekonomický stratég ČSOB Tomáš Sedláček, s některými jeho argumenty lze souhlasit. Skutečně jedná se o krizi dluhovou, krize doopravdy začala v USA a ne v zemích EZ, navíc měla katastrofální dopad i v zemích, kde měnou není euro (například na Islandu). Tomáš Sedláček se proto domnívá, že rozpad EZ by krizi nevyřešil a existence eura by měla být zachována.


Pavel Kohout nabízí řešení v podobě redukce sociálního státu a veřejných výdajů, a pak také v nemalém zásahu Evropské centrální banky na otevřených trzích.
 Co se týče první možnosti lze s ní souhlasit, jelikož neúměrně vysoké veřejné výdaje vedly k vysokým deficitům veřejných rozpočtů zemí EZ. S touto souvislostí lze podporovat snahu Německa o postupné snižování deficitu státního rozpočtu a snahy dosáhnout v horizontu 5 let vyrovnaného rozpočtu.
 Pokud jde o vyrovnaný rozpočet, pak stojí za zmínění, že ústavní zákon o vyrovnaném rozpočtu je účinný již ve Švýcarsku, kde si ho občané zvolili v referendu. 
Mírný skepticismus lze spatřovat u správnosti a účinnosti druhého možného řešení. Pavel Kohout si takové řešení představuje tak, že by se Evropská centrální banka, rozhodla pro nákup dluhopisů rizikových zemí.
 Je pravdou, že zásahy Evropské centrální banky mohou přinést řešení, ale domnívám se, že jen částečné. Navíc ani tento krok není bez rizika, mohl by totiž znamenat nárůst inflace.
Další možná řešení dluhové krize EZ nabízí začátkem roku 2012 analytik Raiffeisenbank Aleš Michl. Tyto řešení jak sám uvádí, se dají aplikovat na celou EU, primárně ovšem na země EZ.

• Status quo.
 Nelze se domnívat, že status quo by bylo účinným řešením. Státy by jednaly stejně jako před krizí, docházelo by k deficitům veřejných rozpočtů, což by patrně vedlo k dalším krizím veřejných financí.
• Vytvoření spojených států evropských popřípadě svazu evropských republik.
 Osobně se domnívám, že by takovéto řešení, krizi nevyřešilo. V podstatě by to znamenalo federalizaci, o jejíž demokratičnosti a kompetenčnosti by se vedly dlouhé spory. Lze také vznést pochyby nad tím, zda je to návrh v současné době prosaditelný.

• Rozpad EZ.
 Návrat všech zemí EZ k národním měnám by tuto krizi patrně nevyřešil, je tu ale možnost vystoupení buď ekonomik silných (např. Německa), nebo zemí stojících před krachem (Řecko). Pokud by se Německo vrátilo k marce nebo vytvořilo zcela novou měnou, zůstala by ale legitimní otázka, mělo by pak euro ještě vůbec smysl? Moje odpověď zní ne. Odchod Řecka připadá v úvahu spíše, devalvace vlastní měny by mu dokonce prospěla. 

Nositel Nobelovy ceny za ekonomii Paul Krugman prohlašuje, „Existuje pouze jediná možnost řešení krize EZ a tou je expanzivnější fiskální a měnová politika silnějších ekonomik“.
 Ovšem jeho řešení bylo protipólem politiky nastavené Německem ke konci roku 2011, které se snažilo, jak již bylo zmíněno, o snížení deficitu veřejných rozpočtu a vedlo spíše protiinflační tažení.
Výše byly zmíněny názory ekonomů, nicméně klíčové je, jakým způsobem na krizi reaguje samotná EU. Je zde vidět obava z toho, že by krize některých ekonomik EZ mohla ohrozit i další „prosperující“ země EZ, a dokonce i členské státy EU. Evropská Komise reagovala na dluhovou krizi na podzim roku 2011, v souvislosti s přijatými opatřeními prohlásil předseda Evropské Komise José Manuel Barosso: „Soubor přijatých opatření nabízí komplexní řešení a dokazuje, že Evropa učiní, co je třeba, aby zachovala finanční stabilitu.“

Opatření, které vedoucí představitelé EU zvolili, jsou další půjčka Řecku, efektivnější podpora, reformy týkající se bank a pevnější řízení hospodářských záležitostí.

 ● Půjčka Řecku. 
Půjčku sice vedle EU poskytuje Mezinárodní měnový fond (dále také „MMF“), nicméně její výše je alarmující. Poskytnout další půjčku, tentokrát ve výši 100 miliard eur, zemi, která je rozlohou a počtem obyvatel podobná České republice, není příliš správné. Výsledek bude totiž pravděpodobně takový, že banky a ostatní soukromí věřitelé odepíší zase část % z dluhů Řecka, nebo EU a MMF poskytne další půjčku. 
● Efektivnější podpora. 

Ta má být realizována pomocí navýšení objemu záchranného fondu, který se má navýšit až několikanásobně, EU chce navýšení dosáhnout pomocí soukromých tržních nástrojů, tudíž se podle ní nebudou muset navyšovat členské příspěvky států.
 
Myslím si, že efektivnější podpora může přinést částečně úspěšné řešení, nicméně toto řešení nebude správné, jelikož bude znamenat v podstatě to, že úspěšní budou hradit dluhy těch neúspěšných.
● Reformy bank. 
EU se obává možných krachů některých bank, a tak se objevuje snaha o státní záruky. Jednotlivé banky by se na základě rozhodnutí měly učinit opatření, která by vedla ke splnění cíle, ten je stanoven na zvýšení kapitálové vybavenosti na 9% již na červen 2012.
 S tímto řešením souhlasím.
● Pevnější řízení hospodářských záležitostí. 
Osobně se domnívám, že vést eurozónu případně celou EU k ještě větší ekonomické či jiné integraci nelze. Snaha, z pevnějšího řízení hospodářských záležitostí vyplývající, je patrná, je to cesta k federalizaci. Zastávám názor, že EU má smysl pouze jako spolek nezávislých států. 

Další možnosti řešení krize EZ (EU) je fiskální pakt o rozpočtové kázni zemí eurozóny, ten má pomoci k řešení dluhové krize a účinné protikrizové prevenci v budoucnu.
 Stanovuje, že státy zavedou do svého práva pravidla pro vyrovnaný či přebytkový rozpočet v dobách hospodářského růstu, pakt se také dotýká důslednějšího trestání při nedodržení rozpočtové kázně.
 Fiskální pakt podepsaly všechny země EU, kromě České republiky a Spojeného království Velké Británie a Severního Irska. Premiér ČR Petr Nečas argumentuje nepodepsání paktu o rozpočtové kázni takto: "V ekonomické oblasti musí být základním systémem skutečná fiskální disciplína. Ta ale nebude zavedena, pokud pravidla nebudou vymahatelná. Je nutné zavést systém automatických sankcí. Tento problém takzvaný fiskální kompakt neřeší. Například v sobě nezahrnuje dluhové kritérium, jenom kritérium deficitu. Nezahrnuje v sobě také automatické sankce, protože ty závisí na rozhodnutí Evropské komise, která jsou často politická, nikoli věcná. Z tohoto pohledu fiskální kompakt nepředstavuje výrazný pokrok v porovnání s paktem stability“.

Osobně se ztotožňuji s názory českého premiéra. Fiskální disciplíny nelze dosáhnout, pokud pravidla nebudou jasně právně vymahatelná. Další problém lze spatřovat v tom, že zavedení kontroly EU nad státními rozpočty jejich členských států z velké části zapomíná na problémy spojenými s legislativními otázkami. Země EU jsou totiž suverénními státy a nakládají se svými rozpočty podle vlastního práva a potřeby. Problémem paktu může být, ale i to že země jako kupříkladu Řecko by při porušení stanovených pravidel dostala sankci, která by ještě více prohloubila její špatnou finanční situaci. EU by tedy v závěru stejně od sankce ustoupila.
V souvislosti s krizí v EZ navrhuji má možná řešení krize EZ:

€ Omezení byrokracie, omezení počtu právních předpisů (hlavně v oblasti podnikání).

€ Snížení deficitů veřejných rozpočtů zemí EZ, ideálně vyrovnaný či dokonce přebytkový rozpočet. Nicméně jak bylo uvedeno, toho lze dosáhnout, jen pokud bude porušení rozpočtových pravidel právně vymahatelné. Nejlepším řešení by ale bylo, kdyby si státy EU samy zavedly do svých zákonů pravidla, tykající se vyrovnaného rozpočtu.
€ Snížení daní, které jsou v zemích EZ i celé EU příliš vysoké. Ve Francii například daňové zatížení dosahuje 42 % HDP, Německu 37 % HDP, ve Švýcarsku které není členem EU jen 29 % HDP.
 Zabývat se také otázkou základní minimální sazby DPH, která je v EU 15 %. 

€ Reformy bankovního sektoru a finančních trhů, které by vedly k větší právním dohledům nad těmito institucemi. Například větší dohled nad činností ratingových agentur, přísnější pravidla pro rizikové investice apod.
€ Odchod Řecka z EZ. 

€ V případě že krize bude dlouho přetrvávající, pak rozpad EZ, definitivní konec eura.
3. Finanční, ekonomická krize a Česká republika


Jaký měla finanční krize dopad na ekonomiku ČR? Jak se na ní projevila světová recese z roku 2009? Jak moc ovlivňuje ekonomickou situaci krize eurozóny?  Lze vůbec v ČR přijmout účinná řešení, když má krize celosvětový dopad? Je žádoucí, přijmutí společné měny eura? Na tyto hlavní otázky se pokusí tato kapitola zodpovědět. 

3.1 Dopady finanční, ekonomické krize na ekonomiku ČR

Česká republika je relativně malá, otevřená ekonomika, navíc jak již bylo zmíněno se silným zaměřením na export a automobilový průmysl. Notorietou je, že je ČR z hlediska obchodu jednou z nejvíce globalizovaných ekonomik světa. Z výše uvedených informací vyplývá, že dopadům celosvětové finanční krize se ČR nemohla zcela vyhnout, i kdyby se kompetentní lidé snažili, jak mohli. Nicméně jak z této kapitoly vyplyne, českou ekonomiku finanční krize nezasáhla takovou silou jako některé jiné státy. 

3.1.1
Dopady finanční, ekonomické krize na HDP, export
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Graf č. 3, Vývoj hrubého domácího produktu ČR výrobní metodou v mil. Kč (1995-2010).
Pramen: ČESKÝ STATISTICKÝ ÚŘAD. Vývoj hrubého domácího produktu ČR výrobní metodou v mil. Kč (1995-2010) [online]. http://vdb.czso.cz, 24. dubna 2012 [cit. 24. dubna 2012].  Dostupné na <http://vdb.czso.cz/vdbvo/grafdetail.jsp?potvrd=Zobrazit+graf&go_l_17=1&go_l_19=1&go_l_14=1&cislotab=NU_M000101&druh_1_22=100&vo=graf&go_l_8=1&go_l_15=1&go_l_7=1&go_l_12=1&go_l_18=1&childsel0=1&voa=graf&go_l_10=1&go_l_9=1&go_l_34=1&go_h_6=1&str=grafdetail.jsp&go_l_11=1&kapitola_id=23&go_zobraz=1&go_l_16=1&go_l_20=1&go_l_13=1&go_l_33=1>.
Jak je z grafu č. 3 patrné, HDP během let kdy probíhala bankovní krize (2007/2008), rostl. Pokles lze zaznamenat až v roce 2009 (celosvětová recese). Konkrétní pokles HDP v roce 2009 činil ve srovnání s rokem 2008 po očištění cenových, sezónních a kalendářních vlivů 4,3 %.
 V roce 2010 oproti roku 2009 HDP opět rostl, ke stejné situaci došlo i v roce 2011. Co se týče roku 2012, pak podle makroekonomické predikce Ministerstva financí ČR by měl HDP růst jen nepatrně a to o 0,2 %.
 Zdá se tedy, že se ČR může opět reálně ocitnout v recesi a vyhlídky na velký hospodářský růst jsou tak pro rok 2012 v nedohlednu.

Graf č. 4 poukazuje na vývoz jednotlivých komodit do rozčleněných zemí v roce 2009. Jak je z grafu patrno, český export se ve sledovaném roce zaměřoval hlavně na stroje a dopravní prostředky (automobilový průmysl). Rovněž převažoval vývoz do zemí EU (z toho převážná část do zemí EZ). Již bylo zmíněno, že takto zaměřený export pokračoval i v letech následujících,
 kdy ovšem došlo ke krizi EZ.  
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        Graf č. 4, Vývoz ČR v roce 2009 podle seskupení zemí a komodit.
Pramen: ČESKÝ STATISTICKÝ ÚŘAD. Vývoz v roce 2009 podle seskupení zemí a komodit [online]. http://vdb.czso.cz, 24. dubna 2012 [cit. 24. dubna 2012].  Dostupné na <http://vdb.czso.cz/vdbvo/grafdetail.jsp?potvrd=Zobrazit+graf&go_l_21=1&go_l_17=1&go_l_19=1&cislotab=VZO0040UU&vo=graf&go_h_5=1&go_l_15=1&go_l_23=1&go_h_3=1&go_l_18=1&childsel0=1&go_h_4=1&go_l_24=1&voa=graf&go_h_2=1&go_h_6=1&go_h_1=1&go_l_25=1&go_l_22=1&str=grafdetail.jsp&kapitola_id=27&go_zobraz=1&cas_1_28=2009&go_l_16=1&go_l_20=1>.
Závislost exportu na HDP byla a stále je jedna z největších na světě. V roce 2008 se export podílel na tvorbě HDP z více jak 77 %,
 když pak v roce 2009 došlo k poklesu exportu, nastal i pokles HDP. Nelze se domnívat, že by v roce 2009, kdy byla celosvětová ekonomika v recesi, mohly české firmy vyvážet stejně jako před krizí. Domnívám se tedy, že pokles o 4,3 % HDP není z globálního hlediska úplně špatným výsledkem. Jsem ale přesvědčen, že s ohledem na vývoj krize EZ, by mělo dojít k potřebné diverzifikaci vývozu.

3.1.2 Dopady finanční, ekonomické krize na nezaměstnanost


Další makroekonomický údaj, který v souvislosti s dopady finanční, ekonomické krize lze zmínit, je míra nezaměstnanosti. Graf č. 5 poukazuje, že mezi roky 2005–2008 docházelo k poklesu průměrné míry registrované nezaměstnanosti v ČR. V roce 2008 nezaměstnanost dokonce klesla na 5,44 %, což je opravdu výborný výsledek. Nicméně rok 2009 znamenal nárůst téměř na 8 %, o rok později došlo dokonce k navýšení na 9,01 %. Pozitivem bylo, že v roce 2011 došlo oproti roku 2010 k mírnému poklesu míry registrované nezaměstnanosti.
Pokud jde o predikci na následující roky, pak by se míra registrované nezaměstnanosti měla pohybovat mezi roky 2012–2015 okolo 8,6 %.
 Na jednu stranu se nejedná o závratně vysoké číslo, ČR by na tom navíc byla lépe než země EZ, které měly koncem listopadu 2011 míru nezaměstnanosti 10,3 %.
 Na druhou stranu je to pořád větší míra nezaměstnanosti než v roce 2006, a pak je k tomu potřeba, vzít v potaz notoriety (např. problém s nezaměstnaností v některých oblastech či oborech). Lze se tedy domnívat, že ani míra registrované nezaměstnanosti 8,6 % není zanedbatelná.
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Graf č. 5, Průměrná míra registrované nezaměstnanosti v ČR v % (2005-2010).

Pramen: ČESKÝ STATISTICKÝ ÚŘAD. Průměrná míra registrované nezaměstnanosti v ČR v % (2005-2010) [online]. http://vdb.czso.cz, 26. dubna 2012 [cit. 26. dubna 2012].  Dostupné na <http://vdb.czso.cz/vdbvo/grafdetail.jsp?kapitola_id=15&potvrd=Zobrazit+graf&go_zobraz=1&go_h_3=1&cislotab=PRA6010PC_KR&go_h_1=1&go_h_4=1&vo=graf&go_l_6=1&go_h_5=1&voa=graf&str=grafdetail.jsp&go_h_2=1&go_h_33=1>.
3.1.3 Dopady finanční, ekonomické krize na bankovní sektor


V roce 2008 zůstal český bankovní sektor relativně stabilní, hlavními důvody podle Eduarda Janoty byly.

A) Banky v ČR neměly mnoho cenných papírů navázaných na hypotéky (podíl toxických aktiv byl zanedbatelný, asi 1 %).

B) Banky disponovaly dostatečnou likviditou.

C) Nedocházelo k vysávání likvidity dceřiných bank, bankami mateřskými.

Pozitivně dopadly i zátěžové testy České národní banky (dále také „ČNB“), podle jejichž výsledků by banky měly odolat finanční krizi. 
V roce 2009 i v letech následujících byl český bankovní sektor rovněž relativně stabilní. Český bankovní sektor se v roce 2010 dokonce o jednu banku oproti roku předcházejícímu navýšil.
 České dceřiné banky oproti svým zahraničním matkám neutrpěly téměř „žádné“ ztráty na zisku, poměr úvěrů vůči vkladům patřil k nejnižším v celé EU, banky si také dlouhodobě udržovaly vysokou úroveň likvidity. Banky ovšem rovněž preventivně snižovaly objem krátkodobých úvěrů nefinančním podnikům, ten klesal od začátku krize. Jak se dalo očekávat, tak naopak docházelo k navyšování úvěrů vládním institucím.
 
Pokud bude položena otázka, jak na tom budou české banky v budoucnosti? Pak budoucnost českých bank ovlivní dva faktory. Jedná se o kvalitu prostředí, ve které budou banky provádět operace, a pak také bankovní regulace.
 Otázkou rovněž zůstává, jak velké problémy budou mít zahraniční mateřské banky. Ano faktem je, že se českým bankám z hlediska globálního pohledu podařilo krizi úspěšně překonat, ovšem je nesmírně důležité, aby se mateřským bankám v zahraničí dařilo, aby nedocházelo k situaci, že je likvidita dceřiné banky vysávána bankou mateřskou.

Lze uvést příklad. Belgická bankovní skupina KBC, mateřská banka ČSOB, v letech 2008 a 2009 dostala finanční injekci přesahující 7 miliard eur od belgické vlády.
 Později banka odepsala velkou část z hodnoty řeckých dluhopisů, rovněž vlastní rizikové italské dluhopisy. Navíc také z důvodu ztrátovosti maďarských a irských úvěrů měla belgická banka čistý zisk v roce 2011 jen 13 miliónů eur.
 Pochopitelně se to negativně projevilo i na ratingu ČSOB, výsledek hospodaření KBC vedl ke snížení ratingu, jak mateřské banky, tak i jejich dceřiných bank. Nicméně s investicemi do cenných papírů to nepřecenila jen tato belgická bankovně-pojišťovací skupina. Do islandských dluhopisů kromě ČSOB investovala například Erste Bank, mateřská banka České spořitelny, která je bankou s největším počtem klientů v ČR. 

3.2 Možnosti řešení krizí

Domnívám se, že v moderním globalizovaném světě nelze učinit v jednotlivém státě účinná opatření, která by krize vyřešila, je tudíž nezbytná koordinace na nadnárodní úrovni. Lze však uvést pár rad, které by krize mohly řešit, nebo mohly být v budoucnu účinnou prevencí. Nevýhodou možnosti řešení krizí je zpravidla to, že jednotlivé možnosti jsou vytvářeny v prostředí, které je bez právního zázemí. 
3.2.1 Regulace finančních trhů


Jedna část ekonomických odborníků tvrdí, že by se finanční trhy regulovat měly, druhá že zase ne, nebo jen zcela minimálně. Faktem bez pochyby zůstává, že finanční inovace typu CDO, CDS a jiné jim podobné, přinesly na trh více zneprůhlednění. Pokud jde o finanční krizi, pak lze se domnívat, přinesla s sebou spíše regulaci finančních trhů. Často uváděné regulace finančních trhů s sebou přinášejí.
→ Zvýšení kapitálu jednotlivých bank.

→ Inovativní pravidla týkající se poskytování finančních injekcí bankám. 
→ Stanovení přesných pravidel pro záchranu jednotlivých bank.

→ Přísnější dohled nad rizikovými úvěry.
→ Zprůhlednění moderních finančních derivátů (CDO,CDS apod.).

→ Stanovení přísnějších pravidel pro investování do spekulativních druhů investic.

→ Částečnou kontrolu nad činností ratingových agentur, které mají velký vliv na rozhodování investorů.
3.2.2 Monetární politika centrálních bank 


Podle ekonoma Pavla Kohouta existují dva nástroje, jak čelit poklesu růstu, recesi, respektive krizi. Jedním z nich je monetární politika, která je v rukou centrálních bank.
 Reakcí měnové (monetární) politiky ČNB na finanční krizi a následnou celosvětovou hospodářskou recesi bylo:

→ Uvolňování měnové politiky, k němuž došlo ještě za dob, kdy ekonomika rostla (srpen 2008). ČNB začala s uvolňováním velmi brzy, což se později ukázalo jako pozitivní krok.

→ Snížení klíčové úrokové sazby o 3 % (z 3,75 % na 0,75 %).

→ Zavedení operací, které by bankám umožňovaly dodávání likvidity. Opět pozitivní krok, banky sice tuto možnost prakticky nepoužily, ale mělo to potřebný zklidňující efekt. Díky tomuto kroku se navíc podařilo uklidnění situace na trhu státních dluhopisů.
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Graf č. 6, Měnový kurz české koruny v době finanční krize a celosvětové recese.

Pramen: TOMŠÍK, Vladimír. Reakce měnové politiky ČNB na hospodářskou krizi [online]. www.cnb.cz, 12. června 2010, [cit. 17. února 2012]. Dostupné na <http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference_projevy/vystoupeni_projevy/download/tomsik_20100612_dod.pdf>.
Z finanční krize lze vyvodit následující závěry. 
• Ukázala se výhoda plovoucího měnového kurzu. Finanční krizí byly nejvíce zasaženy země, 

které měly režim fixního měnového kurzu navázaného na cizí měnu.

• Oslabení měnového kurzu zčásti vyvážilo propad exportu. Zde je vidět výhoda vlastní měny, která je podle potřeb schopna devalvovat. V době krize, recese existuje možnost v oslabování měny, které je prospěšné pro export.
3.2.3 Fiskální (rozpočtová) politika


Druhým nástrojem, kterým lze čelit poklesu růstu, recesi je podle Pavla Kohouta expanzivní fiskální (rozpočtová) politika, kterou lze realizovat dvěma způsoby.

• Expanze cestou zvýšení vládních výdajů.

• Expanze cestou snižování daní. 
Expanze cestou zvýšených vládních výdajů, jejímž zastáncem byl J. M. Keynes, požaduje větší stimulaci. Tato expanze má své nevýhody, jednou z nich je nárůst veřejného dluhu (dochází k větším deficitům rozpočtů), a proto zůstává otázkou, jak dlouho si mohou už tak předlužené státy, fiskální stimulaci dovolit. Druhou obrovskou nevýhodou je již zmiňované vytěsňování soukromých investic vládními výdaji. Cestu finanční pomoci státu na podporu růstu ekonomiky, lze spatřovat především v USA.


Expanze cestou snižování dání je dle mého osobního názoru lepší. Podle prokázaných empirických studií má dokonce cesta snižování daní větší účinnost, ale to jen za předpokladu, že snížení daní bude nečekané.
 Nicméně expanze cestou snižování daní jde zcela proti politice české vlády, která se uchyluje se zcela k opačným krokům. 
Považuji zvyšování daní (jedno jestli přímých či nepřímých) v době krize, recese za zcela kontraproduktivní. Pokud jde o otázku toho, které daně snížit, pak lze doporučit dvě sazby DPH 15 % a 10 % (léky, základní potraviny). U daní z příjmu fyzických osob zase návrat progresivnímu zdanění, nicméně i tak by došlo ke snížení daňové zátěže obyvatel. Existovaly by dvě sazby 14 % a 12 %. Pokud možno zrušení daně dědické, darovací a z převodů nemovitostí, jejíž výnos je dlouhodobě nízký.
3.2.4 Vyrovnaný rozpočet


Jak již bylo několikrát zmíněno zadluženost zemí EZ, představuje obrovský problém. Zadlužené Řecko, Irsko, Itálie, Portugalsko, Belgie a ve výčtu by se dalo jistě pokračovat. U příčin problému veřejných dluhů se musí jít ještě před finanční krizi. Je sice pravdou, že finanční, ekonomická krize pomohla navýšit veřejné dluhy, ale deficity veřejných rozpočtů se objevovaly již dříve. 
Lze se domnívat, že ČR by měla po vzoru Švýcarska přijmout zákon o vyrovnaném rozpočtu. Veřejný dluh ČR k HDP sice nepatří z hlediska EU k nejhorším (viz graf č. 1), ale znepokojující je, jak vysokým tempem narůstá. Hlavní příčinou deficitu je podle ekonoma Petra Macha dluh, z kterého musí stát platit roční úroky
. Za pravdu mu dává i graf č. 7, který poukazuje na podíl úroků na deficitu státního rozpočtu. 
Otázkou zůstává, jestli přijmout zákon ihned, nebo po delším časovém období kdy bude docházet k postupnému snižování deficitu. Osobně se domnívám, že by mělo dojít k vyrovnanému rozpočtu v horizontu pěti až sedmi následujících let. Je potřeba si uvědomit, že krize veřejných financí, která by mohla při dalším neúměrném zadlužování nastat, je krizí s katastrofálním dopadem na ekonomiku a životní úroveň obyvatel. Pokud jde o otázku toho, jak rozpočet snížit, pak spíše cestou seškrtání výdajů než zvyšováním už tak vysoké daňové zátěže obyvatelstva.
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Graf č. 7 Podíl úroků na deficitu státního rozpočtu České republiky. 
Pramen: MACH, Petr. Jak vyrovnat rozpočet bez zvyšování daní [online]. ihned.cz, 3. března 2010, [cit. 19. února 2012]. Dostupné na <http://ihned.cz/c3-40747310-000000_d-jak-vyrovnat-statni-rozpocet-bez-zvysovani-dani>.

V souvislosti s podkapitolou krize a eurozóna – možnosti řešení bylo zmíněno, že byl schválen pakt o rozpočtové kázni zemí eurozóny. Ekonom Miroslav Ševčík ovšem poukazuje na fakt, že státy EU (EZ) mohly již dříve předcházet problémům s deficity veřejných rozpočtů.  "Všechny ukazatele, které se dostaly do této tzv. smlouvy o fiskální stabilitě, mohly všechny členské země plnit již 15 let na základě paktu stability a růstu. Nečinily tak, některé země si z toho udělaly cár papíru. Když s nimi pak Evropská komise zahájila řízení, tak z politických důvodů byla tato řízení zastavena."
 Z jeho vyjádření jasně vyplývá, že problémy týkající se veřejných rozpočtů většina jednotlivých států ignorovala, ale i to že nefungovalo dostatečně vymáhání při neúměrném zadlužování veřejných rozpočtů.
3.3 Česká republika a společná evropská měna - euro

Je euro skutečně obětí krize a ne jednou z jeho příčin? Je vhodné jeho přijetí v České republice? Může se euro stát ochranou české ekonomiky? Cílem této podkapitoly bude se zaměřit na tyto otázky. Odpovědi budou podloženy věcnými argumenty jeho zastánců i odpůrců a v neposlední řadě i mým osobním názorem. 

Na začátek zmíněné podkapitoly je potřeba zmínit, že snaha o přijetí eura v ČR se odvíjela od situace v EZ. V období před krizí převažovaly argumenty pro přijetí eura, o čemž svědčí i fakt, že vláda ČR schválila Národní plán pro přijetí eura v ČR.
 Nicméně jak se postupně situace ohledně dluhové krize v EZ zhoršovala, zvyšoval se i počet zastánců zachování národní měny – české koruny.
3.3.1 Argumenty pro přijetí eura

Často uváděným a patrně nejpřesvědčivějším argumentem zastánců eura je již zmiňovaná skutečnost závislosti exportu na HDP ČR. V posledních 10 až 15 letech docházelo k silnému posilňování koruny, ještě silnější posilování by se stalo dle asociace exportérů pro existenci některých firem dlouhodobě neúnosné, přičemž k stálému posilování koruny dojde definitivně až s přijetím eura.
 Zavedení eura by pro exportéry znamenalo zbavení se nejistoty spojené s vývojem kurzu české koruny vůči euru. 
Stojí však za podotknutí, že koncem listopadu 2010 exportéři změnili názor a prezident asociace exportérů Jiří Grund prohlásil. „Měnová unie a její podmínky se v průběhu posledních let velmi změnila a mění se i podmínky a základní kritéria. Případy zadlužených zemí a přístup k řešení tohoto problémů jistě otřáslo doposud neomezené důvěry exportérů v urychlené přijetí eura.“
 Jde vidět, že jak se dluhová krize EZ prohlubovala, tak ani asociace exportérů, která byla pro zavedení eura, s jeho přijetím nespěchala. Ani však nevyloučila možnost přijmutí eura v horizontu několika následujících let.


Ekonom Jiří Malý zastává názor, že v době ekonomické krize jsou přesvědčivější argumenty zastánců eura. Národní měny jsou podle něj totiž snadné cíle útoků na finančních a měnových trzích, navíc lehce dochází k ovlivňování kurzů a tím i vnášení nestability do národních ekonomik.
 Poukazuje na porovnávání mnoha ekonomických indikátorů (veřejný dluh, míra inflace, míra nezaměstnanosti atd.) členských zemí EU, EU + EZ a mimo EU. Z výsledků vyplývá, že nelze hledat spojitost mezi finanční, ekonomickou krizí a tím jestli země leží uvnitř, nebo vně EZ.

3.3.2 Argumenty proti přijetí eura

Uvedeno již bylo, že od svého zavedení euro vzbuzovalo pochyby jen u některých ekonomů (Milton Friedman, Václav Klaus a další). Argumenty proti přijetí eura nabíraly na síle s tím, jak narůstaly problémy zemí EZ. Je totiž málo natolik silných a konkurenceschopných zemí, které si mohou dovolit tak silnou měnu, jakou euro bezesporu je. Posledně zmíněna skutečnost dokazuje, že euro tak jak je nastavené, nemůže fungovat ve všech státech. 
Pokud uvést příklad, pak je z hlediska srovnání s ČR nejvíce relevantní Slovinsko. Jak je známo ČR a Slovinsko se přetahovaly o post ekonomicky nejvyspělejší postsocialistické země Evropy. Slovinsko, které přijalo euro teprve v roce 2007, jak se později ukázalo, není připraveno na tak silnou měnu. V prvním čtvrtletí roku 2009 vykazovala ekonomika Slovinska pokles o 8,5 % HDP, což byl ve sledovaném období čtvrtý nejhorší výsledek v Evropě.

Dalšími odborníky často uváděnými důvody, proč by ČR neměla přijmout euro, nebo při nejmenším neměla jeho zavedení uspěchat, byly:
• Euro nepřispělo ke snížení úrovně rizika na finančních trzích.

• Zavedení eura znamenalo v některých zemích obrovský nárůst úvěrů, problémy 
nastaly, když bubliny praskly.

• Měnová unie nikdy nemůže fungovat bez unie fiskální.

• Euro je silná měna, která není pro každého.

• Díky rozdílné konkurenční schopnosti jednotlivých ekonomik nikdy nemůže euro 
stoprocentně fungovat.

• Přijetím eura by ČR přišla o možnost devalvovat (revalvovat) svou národní měnu.

• Euro by přispělo k dalšímu nárůstu cen.

3.3.3 Mé stanovisko k přijetí eura


Osobně se ztotožňuji spíše s argumenty proti přijetí eura. Zásadní problém ve fungování eura lze spatřovat v tom, že země EZ jsou příliš ekonomicky různorodé. Okrajové země EZ (Řecko, Portugalsko) se stěží mohou rovnat silným ekonomikám (Nizozemsko, Německo). Euro v jeho současné podobě je ovšem nastavené pro parametry silných ekonomik a tou ČR zatím není. 
Slabší ekonomiky, které přijaly euro, se potýkaly s nárůstem úvěrů, problémy nastaly po prasknutí těchto bublin. V této chvíli se ukázal zásadní problém, slabší ekonomiky zasažené krizí nemohly devalvovat svou národní měnu a díky silnému euru se dostávaly do větších potíží. Slabší, zadlužené ekonomiky (Řecko, Portugalsko) by měly ve svém vlastním zájmu i zájmu ostatních zemí EZ odejít a přijmout zpět své národní měny. Pokud jde o rozpad EZ, měl by se uskutečnit až po dlouhých jednáních a delším časovém období. Rozpad celé EZ ihned by dluhovou krizi nevyřešil, způsobil by značný zmatek a rapidně by poklesl zájem investorů o celou EU, tedy i ČR.
4. Situace po krizi
4.1 Otázka protikrizové prevence


V Larosiérově zprávě zveřejněné v únoru 2009 přišla EU s iniciativou, podle které může regulace na evropské úrovni působit v budoucnu jako příspěvek k prevenci před krizí, výsledky této zprávy ovšem ostře odmítl např. český prezident Václav Klaus.
 Nejde o nic překvapivého Václav Klaus je totiž dlouholetým odpůrcem EU a její regulace. Lze se domnívat, že silnější regulace na evropské úrovni těžko povede k účinné prevenci před krizí. Jednodušeji řečeno, orgány EU v Bruselu asi těžko budou lepé seznámeny s ekonomikou, prostředím apod. než samotné české orgány. Petr Wawrosz poukazuje na jeden příklad z historie, konkrétně na tzv. Washingtonský konsensus.
 Konsensus se týkal převážně postsocialistických zemí a jejich přechodu k tržnímu hospodářství, rady se ovšem ukázaly jako rozporuplné, jelikož nebraly zřetel na historický vývoj, společenskou situaci a jiné národní aspekty. Výsledkem bylo, že rady způsobily časté problémy v ekonomické kriminalitě či nezodpovědném chování firem.
 


Oprávněnou otázkou zůstává, zda jde reálně ve světě globalizace učinit protikrizovou prevenci. Pokud jde o můj osobní názor, pak se domnívám, že v moderním globalizovaném světě nelze učinit účinnou protikrizovou prevenci. A to z důvodu toho, že vzájemné propojení ekonomik je natolik silné, že krize v jedné zemi se pravděpodobně promítnou i do zemí jiných. Ostatně tak to bylo i u finanční krize, která vzešla z  problému s americkými  hypotékami. Prevence, které jsou přijímány, jsou tedy spíše činěny proto, aby byl vytvářen dojem, že kompetentní lidé se snaží učinit opatření, aby se krize již neobjevila. Má to tedy tížený efekt pro žádný účinek. 

Lze však uvést jednu téměř účinnou prevenci před krizí. Jedná se o vyrovnané nebo lehce deficitní veřejné rozpočty, jež jsou prevencí před krizí veřejných financí. Ekonomiky jednotlivých států budou muset v nejbližších letech čelit problémům s růstem, i přesto se domnívám, že zadlužení mnoha zemí je natolik závažné, že by měly deficity veřejných 
rozpočtů být co nejmenší, ideálně žádné. A to i přes paradox spořivosti (úspor).

4.2 Vývoj globalizované ekonomiky po krizi


Jedna věc je téměř jistá, ostatně to uznává i mnoho ekonomů, situace po krizi nebude stejná jako před ní. Patrně nastane celková hospodářská restrukturalizace, možná je i změna celého dosavadního systému, který doposud fungoval. Při nastaveném dosavadním trendu globalizace, jak bylo již upozorněno, je velká ekonomická provázanost, díky té bude umožněno šíření budoucích krizí ohromující rychlostí. Ekonomiky jednotlivých států tak nebudou schopny zareagovat, tedy pokud se od trendu globalizace neupustí. Částečné řešení, uvidí se jak úspěšné, budou některé státy spatřovat ve větší právní regulaci. Pokud jde o můj osobní názor, pak lze po krizi očekávat následující vývoj.
• Čína a Indie budou mít vzhledem k velikosti a potencionálu velký vliv na celosvětovou ekonomiku.

• Nastane větší regulace finančních trhů (patrně nejen jich). Globalizovaná ekonomika se totiž podle převládajícího názoru bez ještě větší právní regulace neobejde.
• V některých zemích se vyskytnou se problémy s inflací (pádivá inflace).
• EU bude čekat klíčových 10 let, ve kterých bude docházet k ještě větší ekonomické 
integraci. 
• EZ budou nuceny opustit slabé ekonomiky.
• Mnohé státy budou mít ještě větší problémy s veřejnými financemi, pokud neuskuteční potřebná prorůstová opatření, nebo nesníží deficity veřejných rozpočtů.
4.2.1 Inflace


Samotná velmi mírná inflace není škodlivá, ale odpovědí (sice krátkodobou) centrálních bank na finanční krizi byla extrémně expanzivní, proinflační měnová politika.
 Při krizi veřejných financí je jedním řešením, kromě škrtání vládních výdajů a zvyšování daňové zátěže, také snižování dluhů pomocí inflace. 
Pomocí inflace se rozhodla řešit krizi veřejných rozpočtů např. Evropská centrální banka, která se rozhodla natisknout bilion eur, ty dát bankám v EZ na nákup italských a jiných dluhopisů za jednoprocentní úrok.
 Lze vyjadřovat skepticismus se smazáváním dluhu pomocí inflace, takováto řešení nabízí pouze odkládání problému na pozdější dobu a navíc nejsou ani příliš spravedlivá. 

Dlouhodobou typickou ukázkou problému inflace dle Roberta Kiyosakiho je.

a) cena zlata

• 4. ledna 2000 282 USD za unci.

• 30. prosince 2010 1405 USD za unci.

b) cena ropy

• 4. ledna 2000 25 USD za barel.

• 31. prosince 2010 91 USD za barel. 
4.3 Vývoj české ekonomiky po krizi


I když finanční, ekonomická krize neměla velký dopad na ekonomiku České republiky, její budoucnost tak pozitivně nevypadá. Podle projekce Ministerstva financí ČR uveřejněné na jaře 2009, viz tabulka č. 1 na následující straně, čekají  ČR v budoucích desetiletích špatné vyhlídky. Kupříkladu v roce 2020 se dá očekávat pokles růstu produktivity práce, pokles reálného růstu HDP a nárůst populace starší 65 let. Je jisté, že může nastat řada změn a projekce tak nebude odpovídat skutečné realitě. Avšak problém s populací starší 65 let se pravděpodobně stane skutečností. Tento demografický vývoj bude znamenat nárůst lidí v důchodovém věku a tím ještě větší zatížení veřejných financí. 
Klíčovou pro vývoj české ekonomiky v budoucích letech bude i situace Německa. Velké propojení české ekonomiky s německou má své výhody i nevýhody. Pokud bude Německo zažívat hospodářský růst, pak k němu dojde patrně i v ČR. Naopak ocitne-li se ekonomika Německa v útlumu, nevyhne se to ani ČR. Česká republika je tedy ve značné míře zemí závislou na hospodářských cyklech německé ekonomiky.
	

	v % HDP
	Rok
2007
	Rok
2010
	Rok
2020
	Rok
2030
	Rok
2040
	Rok
2050
	Rok
2060

	Růst produktivity práce
	4,1
	3,0
	2,9
	1,8
	1,7
	1,7
	1,7

	Reálný růst HDP
	5,2
	3,0
	2,5
	1,4
	0,9
	0,7
	1,1

	Míra participace mužů (ve věku 15 - 64)
	78,3
	80,7
	81,0
	78,8
	78,5
	79,0
	78,9

	Míra participace žen (ve věku 15 - 64)
	61,6
	66,1
	66,7
	66,0
	66,0
	67,8
	68,1

	Celková míra participace (ve věku 15 - 64)
	70,0
	73,5
	73,9
	72,5
	72,3
	73,5
	73,5

	Míra nezaměstnanosti
	5,4
	4,5
	4,5
	4,5
	4,5
	4,5
	4,5

	Podíl populace starší 65 let na celkové populaci
	14,6
	17,9
	20,2
	22,9
	26,3
	30,9
	33,4


Tabulka č. 1, Makroekonomické předpoklady projekcí České republiky.
Pramen: MINISTERSTVO FINANCÍ ČESKÉ REPUBLIKY. Udržitelnost veřejných financí [online]. www.mfcr.cz, 29. dubna 2009, [cit. 25. dubna 2012]. Dostupné na <http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/konvergen_programy_53213.html>.

Závěr

V úvodu bylo konstatováno, že hlavním cílem této bakalářské práce bude poukázat, jak velký vliv měly světová finanční a ekonomická krize na ekonomiku České republiky a její hlavní zájmové státy, a také pokusit se nalézt účinná řešení. Jsem přesvědčen, že se mi hlavní cíle podařilo splnit. 


I přesto že bylo v úvodu zmíněno, že v práci převažují internetové zdroje, na bakalářskou práci měly největší vliv monografie od českého ekonoma Pavla Kohouta, který vydal již několik aktualizovaných vydání monografie Finance po krizi. Osobně se ztotožňuji z většinou ekonomických názorů Pavla Kohouta. Rovněž poučnou byla kniha od Evy Klvačové a kol. Světová ekonomická krize, jejíž názorový obsah byl od monografií Pavla Kohouta odlišný.



Podařilo se mi poukázat, že dopad finanční, ekonomické krize na českou ekonomiku naštěstí nebyl příliš velký, hlavním důvodem proč krize neudeřily tak silně, byl v tom, že si Česká republika ponechala svoji národní měnu a měla relativně zdravý bankovní sektor. Daleko větší dopad krizí na ekonomiku nastal však u zemí, kam směřuje většina českého exportu. Ano země Evropské unie, bylo by možná vhodnější spíše říct země eurozóny, se ocitly ve velkých problémech, které u některých z nich přerostly v krizi veřejných rozpočtů. 


Pokud jde o možnosti účinného čelení krizi, nelze učinit v trendu globalizace účinná opatření proti krizím v jednom státě, je tedy nezbytná koordinace mezi jednotlivými státy. Ve třetí kapitole, která je pro tuto práci nejdůležitější, je zmíněno několik možnosti řešení krizí, jen namátkou, monetární politika centrálních bank, fiskální (rozpočtová) politika, nebo vyrovnaný rozpočet. Nicméně až čas ukáže, zda všechna tato opatření k řešení krizí mají z hlediska budoucnosti tížený efekt. Pokud jde o možnosti řešení krizí eurozóny, která je ve značné míře ojedinělá, pak lze spatřovat řešení ve snižování deficitu veřejných rozpočtů a odchodu některých zemí z EZ.
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Abstrakt

Bakalářská práce se zaobírá dopady celosvětové finanční krize, která přerostla v některých zemích v ekonomickou krizi, na českou ekonomiku a navrhuje možnosti jejich řešení. Práce je členěna do čtyř kapitol. První kapitola popisuje vývoj finanční, ekonomické krize, a dále se zabývá teorií krize. Další kapitola se zaměřuje především na krizi eurozóny a možnosti jejího řešení. Třetí, nejdůležitější kapitola popisuje dopady krizí a celosvětové recese na českou ekonomiku, pomocí porovnávání některých makroekonomických ukazatelů. Rovněž jsou zde návrhy, jak čelit finanční, ekonomické krizi, nebo recesi. Poslední kapitola vyhlíží do budoucnosti, nachází se zde možný vývoj globalizovaných ekonomik po krizích, nechybí také ovšem ani otázka účinné protikrizové prevence.
Abstract
Bachelor thesis deals with the effects of the global financial crisis, which has grown in some countries in economic crisis on the Czech economy and suggests possible solutions. The work is divided into four chapters. The first chapter describes the development of financial, economic crisis, and dealing with crisis theory. Another chapter focuses on the crisis in the euro area and its possible solutions. The third and most important chapter describes the impact of crisis and global recession in the Czech economy by comparing some macroeconomic indicators. There are also proposals to deal with financial, economic crisis or recession. The last chapter looks into the future, there is the possible development of globalized economies after the crises, but there is also no question of an effective anti-crisis prevention.
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