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ANOTACE

Prace je venovana komparaci svetové hospodarské krize v roce 1929 a svetové
hospodarské krize v roce 2007. V uvodu prdace jsou shromazdeny poznatky o zakladnich
rysech obou hospodarskych krizi. Nasleduje komparace krizi dle vybranych kritérii a také
zhodnoceni jejich dopadu na ekonomiku. V zaveru jsou strucné nastinény moznad reseni

hospodarské krize.

KLIiCOVA SLOVA

Hospodarska krize, financni krize, recese, inflace ,hruby domdci produkt , diisledky krize,

realitni bublina, nezaméstnanost

TITLE

Comparison of the global economic crisis in 1929 and the global economic crisis in 2007 -

some aspects

ANNOTATION

Work with a dedicated and Comparison of the Global Economic Crisis in 1929 and the
Great Depression in the 2007th In The Beginning of the work Collected Knowledge of the
basic features of the Economic Crisis Both. Followed by a Comparison of Crises according
to selected Criteria and Evaluate Their Impact on the economy. In conclusion, briefly

outline Possible Solutions to the Economic Cisis.

KEYWORDS

The economic crisis, financial crisis, recession, inflation, gross domestic product, the

consequences of the crisis, real estate bubble, unemployment
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Uvod

Pojem hospodaiska krize je v posledni dobé jednim z nejcastéji sklonovanych termint u
Siroké vetejnosti. Zhruba pied tfemi lety obletély svét zpravy o krachu hypotec¢niho trhu v
USA. Milokdo tehdy tusil, Ze lidstvo stoji na prahu finan¢ni a pozdéji hospodaiské krize,
jez se dotkne Zivotl na§ vSech a vyslouzi si tak ptizvisko globalni. UZ od prvnich
krizovych dnli se zacaly objevovat tendence piiméru soucasné krizi k Velké depresi, ktera
svet zasahla zhruba pted 80 lety a znamenala zhrouceni hospodarstvi vétSiny zemi svéta a
také jak se pozd¢ji ukézalo, zacala odpocitavat dny do vypuknuti nejhorSiho bésnéni v

déjinéch lidstva, druhé svétové valky.

Po zhrouceni hypotec¢niho trhu je krize, nebo chcete-li deprese ¢i recese soucasti nasich
vSednich dnid. Dnes a denn¢ se z médii dozvidame o disledcich soucasné hospodaiské
recese, kterou datujeme pravé od kritického roku 2007. Ackoli se v poslednich mésicich
zaCina stale hlasitéji hovoftit o konci krizovych dnt, faktem zlistdva, Ze vypotadani s jejich
nasledky jesté néjaky Cas potrva a nikde neni psano, Ze se nejednd o pouhy nadech k dalsi,

daleko horsi svétové hospodaiské recesi.

Problematika hospodarské krize me zaujala jednak svou aktuédlnosti a obrovskou medialni
pozornosti, dale pak také mnoha spekulacemi a polopravdami, jez byly a jsou lidstvu
predkladany prostfednictvim medidlni sféry. A protoZze je soucasnd (na ekvivalent
,»minula“ je dle mého soudu jesté brzy) krize diky své délce a celosvétovému charakteru
pométovana s Velkou depresi ze 30. let 20. stoleti, zacala jsem polemizovat s myslenkou
komparace obou krizi, jez by méla za cil nalézt jejich spole¢né rysy a v neposledni fadé
objasnit skutecné pficiny, které¢ obéma globalnim krizim ptedchazely.

nasledcich lze spatiovat mnoho spole¢nych jevi, které obé svétové krize v dé€jinach lidstva

provazely. Z nepteberného mnozstvi aspektl jsem ke komparaci zvolila pravé ty, které se

jevi jako zasadni z hlediska fungovani ekonomiky a jsou pfedmétem nejvétsSiho zajmu.

Prvni dvé€ kapitoly mé bakalarské prace jsou vénovany struénému shrnuti piivodct vzniku

a také dopadti obou krizi, jez jsou v podkapitolach dale rozvijeny o nezbytné souvislosti.

V poradi tieti kapitola volné navazuje na kapitoly pfedchozi a zabyva se, stejné jako cela
bakalarska prace, komparacemi jiz zminénych pfi¢in a nasledki krize, dale také porovnava

ziskané hodnoty narodniho hospodafstvi v ptehlednych grafech.
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Posledni, ¢tvrtou kapitolu jsem vénovala stru¢né polemice o feSeni krize a také ji rozsitila
o aktudlni potencionalni hrozbu krize dalsi, tentokrate s ndzvem Evropska hospodatska
krize, kterda by mohla byt vyvolana zadluzovanim statli Evropské unie, které astronomicky

nartistd a imérné€ s nim i zajem médii o danou problematiku.

Jako cil mé bakaléiské prace jsem stanovila v prvé fadé vytvoreni ucelené¢ho souhrnu
pfi¢in a disledkid obou hospodaiskych krizi a nasledné porovnani spojitosti a odliSnosti jak

v pricinach hospodarskych recesi, tak také v jejich dopadech na redlnou ekonomiku.

13



1 Svétova hospodarska krize ve 30. letech 20. stoleti

Témet kazdé hospodarské recesi v d¢jinach predchazela 1éta optimismu a nadSeni. Nejinak
tomu bylo i v piipadé¢ svétové hospodaiské krize ve 30. letech 20. stoleti. V
Ceskoslovensku se bujné rozvijel primysl i export, Zivotni aroveii rostla. Predkrizové
obdobi je v historii USA vymluvné oznacovano jako tzv. zlatd dvacata 1éta. Vyssi mzdy
zvySovaly zivotni standart a budoucnost méla jasné rizovy nadech. Hospodaiské oziveni
se projevilo jak na americkych financnich trzich, tak i na trzich v Evrop¢. Avsak krach na
newyorské burze ptedznamenal dosud nejvétsi financéni a pozdéji hospodatskou krizi v

historii lidstva, kterd vstoupila do déjin pod ozna¢enim Velka hospodaiska krize.

1.1 Vznik a pric¢iny vzniku hospodarské krize ve 30. letech 20. stoleti

O pfti¢inach vzniku Velké hospodarské krize se dodnes spekuluje. Mnohé objasiujici teorie
jsou siln€ politicky zabarvené. S nejvetsi pravdépodobnosti je na viné souhra hned nékolik

faktorq.

Jeden z nich mé konkrétni jméno 1 pfijmeni, a to Herbert Hoover. Letity ministr obchodu
se v roce 1928 ujal tradu po triumfalnim vitézstvi ve volbach. Pro americkou vetejnost se
stal symbolem povalecné prosperity, ne vSak na dlouho. On sam sice krizi nezpusobil,
nicmén¢ nestastnou politikou a naivni snahou o udrzeni ptedkrizového stavu uvrhl
americkou 1 celosvétovou ekonomiku do nejhlubsi deprese v novodobych dé&jinach.
Spousta odbornikidl hledala pfi¢inu krize v samotném systému svobodného podnikani, v
soukromém investovani a ve spotiebé. Podle nékterych nazort k hloubce a délce
hospodatského cyklu ptispivala masova spotieba predmétii dlouhodobé spotieby, jako jsou

napiiklad automobily.

Ekonomicky rlst byl podporovan expanzivni vladni politikou levnych uvéri. A tak
soucasné s ekonomikou rostl i optimismus investord a jejich ochota investovat do akcii.'
Vyznamnou charakteristikou amerického finan¢niho systému byla role bank, toto dogma
zustalo neménné dodnes. Banky fungovaly jako shromazd’ovatelé¢ vkladd, které poté

investovaly ve velké mife do akciového trhu.

' KOHOUT, P., Finance po krizi, s. 162-163.
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Pfitom bohuzel neexistovala jasna a zavaznad pravidla pro tvorbu rezerv na pfipadné
kurzové ztraty cennych papiri. To byla potenciondlné velmi nebezpecna situace. Dokud
ovSem akcie pouze ziskdvaly na cené, nebezpeCi se nijak neprojevovalo. Banky
dosahovaly snadnych ziskii na akciovém trhu a poskytovaly laciné uvéry. Az do roku 1932
tak mohly obchodni banky svobodné¢ investovat na akciovém trhu. Zaroven neexistovala
zavazna pravidla ani pro tvorbu minimalnich povinnych rezerv. Banky tak mohly v obdobi
rustu cen akcii dosahovat zisku a poskytovat levné bankovni uvéry, aniz by se staraly o
platebni schopnost dluznika. Ve velkém se ptjcovalo napiiklad farmafim za zastavu jejich
pozemkid a budov a nijak se pfitom nestrachovaly o to, Ze by ceny nemovitosti mohly

spadnout na zlomek ptivodni hodnoty.

Podle Keynese® a jeho zaka slabnou ve vyspélych zemich podnéty k investicim i ke
spotiebe, ¢imz moderni kapitalismus ztraci schopnost proinvestovavat vytvafené uspory a
dosahovat vlastnimi silami plnou zaméstnanost. Dnes, s odstupem casu se zda, ze Velka

deprese byla nejspiSe disledkem vazné poruchy ve finanénim a ménovém systému.’

1.1.1 Keynesova teorie

Protoze John Maynard Keynes svymi myslenkami vyrazné ovlivnil feseni pfedevsim Velké

deprese a také dalsi protikrizova opatieni, vénuji jeho dilu samostatnou podkapitolu.

Keynesovu zdkladni tezi 1ze shrnout velice jednoduse. Diive se mélo za to, Ze ekonomicky,
potazmo jakykoliv kapitalisticky systém, dosahuje rovnovéhy plnou zaméstnanosti.
Keynes demonstroval, ze moderni ekonomika mtze dosdhnout rovnovazného stavu i pfi
trvalé a hluboké nezaméstnanosti. Z obecné teorie zaméstnanosti, urokti a pené¢z vyplyva,
ze pro dobré fungovani kapitalistické ekonomiky musi byt nadhodnota (nebo Uspory),
kterou produkuje, investovana do rozsifeni vyroby. Jenomze pravé investice predstavuji v
modernim kapitalismu zna¢né rizikovy podnik vzhledem k tomu, Ze investi¢ni rozhodnuti,
které¢ maji dopad na uroven soucasné vyroby, vychazeji z ocekavani navratnosti ptrisluSné

investice v horizontu fady let.

% John Maynard Keynes byl britskym ekonomem a soudasné zakladatelem keynesianstvi - protipélu klasické
a neoklasické ekonomie. Je oznaCovan za jednoho z nejvyznamnéjsich ekonomi 20. stoleti.

3 TAJOVSKY, L.,Velka deprese, s. 6.
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Za této situace muze byt nedostatek investic zavinén fadou rozli¢énych faktord, jako
naptiklad nadbytkem vyrobnich kapacit v podobé pftilisSného poctu zdvodli a nadmérného
strojnitho vybaveni s pocitem, ze trh se spotfebnim zbozim je, ¢i bude zahy nasycen.
Vysoké mira nerovnosti omezujici relativni kupni silu pracujici tfidy mize oslabit spotiebu
a tim 1 o¢ekavané zisky novych investic. Jakykoliv pokles investic mize vest k bludnému
kruhu v podobé nizs$i zaméstnanosti, niz§ich piijmi a mensi ochoty utracet, coz vede
k finan¢nim problémim a celkové negativné ovliviiuje hospodaiskou situaci. * Nasledkem

je ekonomické zpomaleni.

Keynestv myslenkovy systém odpovidal pozadavkim své doby. Velka deprese tricatych
let pfinesla ohromnou nezaméstnanost a propad produkce, chudobu pro miliony lidi. Zdalo
se, Ze neexistuje feSeni, a Ze si dosavadni ekonomické uceni si nevi rady. Problém vSak
mnohem spiSe nez v teorii spocival v praxi. V1ady jednotlivych zemi pfijimaly kratkozraka
ochranaiska opatfeni, ktera dale naruSovala mezinarodni trh. Mzddm nebylo dovoleno

poklesnout, coz v podminkéch deflace (viz obrazek 1-1), pfedstavovalo jejich redlny rust.
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Obrazek 1-1: Vyvoj miry inflace v USA v letech 1929 - 1940

Zdroj: Vlastni zpracovéni dle: ZIDEK L., D&jiny svétového hospodaistvi, s. 27.

*SOJKA, M., John Maynard Keynes a sou¢asna ekonomie, s. 24.
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Zamgéstnavatelé tedy byli nuceni propoustét, odtud masova nezaméstnanost. Centralni banky se
pokousely zvySovat objem penéz v ekonomice, feSit tedy problém nedostatku uvéru, ktery

deflaci provazi, ¢imz dale narusovaly cenovy systém.’

1.1.2 Krach na newyorské burze

Krize se stala krizi 25.10 1929, tedy v den, ktery vstoupil do dé&jin pod oznacenim Cerny
tvrtek.® Tento den doglo k nejvétsimu burzovnimu krachu v d&jinach. Paradoxni je, Ze pii
cerném ctvrtku burza nakonec poklesla jen o 2 %. Uméle vytvofena nadhodnocena bublina
na akciovych trzich praskla az nésledujici tyden, ¢erné pondéli piineslo pokles o 13 %,
stejné ¢erné vzhlizely i dalsi nasledujici dny. Pokles trhu se zménil v pad. Pravdou ziistava,
ze tim, co vyvolalo nejvétsi svétovou krizi moderni doby, nebyl krach na Wall Street, ale
reakce na né&j. Zhrouceni trhu zaznamenané Dow-Jonesovym indexem’, nejznaméj$im

akciovym indexem svéta zachycuje obrazek 1-2.

Market Doesn't
recover until the 1950s

Month

Obrazek 1-2: Vyvoj Dow-Jonesova indexu v letech 1926 - 1929

Zdroj: Www.akcie.cz [online]. 2011 [cit. 2011-04-18]. Akcie online. Dostupné z WWW:

<http://www.akcie.cz/kurzy-svet/futures-67804-future-index-dow-jones/>.

> VODICKA, M., Den, kdy dogly prachy, s. 17-19.

6 U nas je tento den kviili ¢asovému posunu oznaovan jako erny patek. Skuteénosti je, Ze k nejvétsimu
propadu doslo v pondéli 28. fijna 1929, kdy Dow-Jones Index ztratil 12,33 %.

" Dow Jonestiv index byl poprvé prezentovan spole¢nosti Wall Street Journal a Dow Jones & Company
Obsahuje 30 komponenti. Mezi komponenty indexu patii naptiklad akcie spole¢nosti Coca-Cola, HP, IBM,

Johnson&Johnson atd. DJI je nejvice prezentovanym indexem v tisku, televizi a na internetu.

17



Zajimavy pohled nabizi i obrazek komparujici vyvoj DJI v obdobi Velké deprese a jeho

vyvoj v soucasné hospodaiské recesi uvedeny v ptiloze €. 1.
Ekonom Pavel Kohout ve své knize uvadi :

,,Onen pamatny den zacalo obchodovani s akciemi na stabilni urovni, avsak v obrovském
méritku. Akcie firmy Kennecott se objevily na trhu v bloku 20 000 kusi, akcie General
Motors ve zhruba stejné velkém mnoZstvi. Nahle se trend zlomil. Napor prodejnich prikazi
byl znepokojive silny. Kursy klesaly. (...) Nez uplynula prvni hodina obchodovani, bylo
zirejmé, ze kursy sly dolii s nebyvalou a ohromujici silou. Zaméstnanci i klienti maklérskych
firem v celych Statech sledovali nejnovejsi kursy a divali se jeden na druhého s vyrazem
prekvapeni a rozpakii. Odkud proboha prichazela ta zaplava prodejnich prikazii? Presna
odpoved’ na tuto otazku nebude asi nikdy znama. Zda se vsak pravdeépodobné, Ze
principialni pricinou zlomu béhem prvni hodiny 24. rijna nebyla panika. (...) Pricinou
problémit byly nucené prodeje. Nuceny vyprodej stovek tisic akcii z uctit obchodniku, kteri
se octli v problémech, protoze jejich uverové ucty byly uplné nebo témer vycerpané.
Giganticka stavba trhu podlozena spekulativnimi uvery se zacala hroutit pod vlastni
vahou... Nebylo ani naznaku néjaké podpory. Dolu, dolu, dolu. Hluk na burzovnim parketu

prerostl v panicky rev.*"

Problémy americké ekonomiky ale zac¢aly uz mnohem diive a krach na newyorské burze
znamenal v podstaté jen jejich vyusténi. Jednim z nejcharakteristi¢téjSich ryst
spotiebitelského chovani v dobé povalecného boomu byl vedle rostouciho trhu s cennymi
papiry i prudky vzestup obliby splatkovych obchodl. Vetejnost byla jak obchodniky, tak 1
vladnimi kruhy motivovana k neustale se zvysujici spotiebé. Uvéry ziskavaly na popularité
a vzhledem k vSeobecné diivéte v nekonlici konjunkturu se zdaly byt vsestranné
vyhodnym obchodem. Koncem 20. let tak byla americkd ekonomika silné ptedluzena a
bylo jen otdzkou Casu, kdy se tato skutecnost projevi. Americti bankéti verili, ze spekulace
na burze a krach zavinil snadny pfistup k levnym penézim. Reagovali proto logicky:
utahly Srouby a zvySili Grokové miry. Tim znemoznili pfistup k phjckam, které by

ekonomiku zase rozebéhly.

8 KOHOUT, P., Finance po krizi, s. 61.
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Mnoho ekonomt se dnes shoduje, ze vlada méla snizit dan¢ a napumpovat vice penéz do
ekonomiky prostfednictvim vefejnych praci ¢i  dokonce vySSimi podporami
nezaméstnanych.” Tak to se tomu stalo u krize, ktera vypukla na realitnim trhu v roce 2007,
statnimi zasahy se podatilo zachranit naptiklad giganta automobilového prumyslu General

Motors.

1.2 Krize v Ceskoslovensku

Pro mezivale¢né obdobi v Ceskoslovensku bylo typické &asté stiidani vlad. Nejdéle
fungujici vladou v mezivalecném obdobi se ukazala byt koalice pod vedenim Antonina

Svehly."

Hospodai'ska politika v CSR byla navrhovana a realizovana skrze nékolik kanald, nositelt
hospodaiské politiky. Prvnim z kanali byla statni hospodarska politika, konkrétné vlada,
jejiz  zdkony schvaloval Parlament a zakony vykonédvaly ministerstva. Mezi
nejvyznamnéj$i ministerstva ndlezelo ministerstvo financi, ministerstvo pramyslu,
obchodu a zivnosti nebo ministerstvo zemédé€lstvi. DalSimi stdtnimi institucemi pak
namatkou byl Poradni sbor pro otdzky hospodaiské, Exportni tfad, ale i obchodni a
zivnostenské komory, v jejichz Cele stdli vyznamni obchodnici, coz jim dodavalo na
prestizi. Druhym kandlem pak byla nestatni hospodaiskd politika uskuteciiovana
prostfednictvim nejriznéjSich zdjmovych a odborovych organizaci, které ovliviiovaly

piimo ¢i neptimo chod hospodafstvi."

Hospodaiskou krizi v Ceskoslovensku datujeme od roku 1930, krize se tedy zhruba o piil
roku opozdila, nebot’ jesté¢ dobihala investi¢ni vlna. Prvni signaly byly spjaty s potizemi pfi
exportu Ceskoslovenského zbozi. Soucasné se snizily nadkupni ceny cukrové fepy a obili.
Za divod mimotfadné hloubky krize se povazuje soucasn¢ probihajici agrarni krize, za
pric¢iny upadku se né¢kdy jesté pocitaji disledky technického pokroku, prudky hospodaisky

boom a rychla Gvérova expanze.

? VODICKA, M., Den, kdy dosly prach, s. 203.
""PRUCHA, V., Hospodaiské déjiny Ceskoslovenska v 19. a 20. stoleti, s. 21.
""SEKANINA, M., Hospodatsky profil CSR na prahu svétové hospodatské krize 1929-1933, s. 13.
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V roce 1931 navic doSlo k uvérové a ménové krizi. Koncem roku 1932 se dostala
primyslova vyroba na nejnizsi uroven. Dopad krize byl na jednotliva primyslovéa odvétvi
rozdilny. Nejvice bylo postizeno hutnictvi a exportni lehky primysl a nékterd odvétvi

potravinarského primyslu.

Priibéh krize v Ceskoslovensku sice kopiroval pribéh krize v ostatnich statech, recese vak
vlivem opozdéni trvala déle a byla velmi hlubokd. Hospodarsky pokles postihl zejména ty
odvétvi, kterd se orientovala piredev§im na export, jako naptiklad Jablonecka bizuterie,
vyroba hudebnich ndstrojii, kameniny, porcelanu nebo vlnafsky primysl. Obrat

zahrani¢niho obchodu ¢inil v roce 1932 pouhych 29% ptedkrizové tirovné.

Hospodaiska krize na jedné strané omezila vyrobu, narusila uvérovy a ménovy systém a
zasdhla podstatné zahrani¢ni obchod. Na strané druhé puasobila jako regulator nabidky a
poptavky, urychlila sniZzeni vyrobnich ndkladl a strukturdlni zmény vyroby, podpofila

zavadéni technickych vynalezi technologii.'

1o, Cemu jsme si zvykli Fikat hospodarska krize je jiny vyraz pro mravni bidu. Mravni
bida je pricina, hospodarska krize diisledek. V nasi zemi je mnoho lidi, kteri se domnivayji,
Ze hospodarsky upadek Ize sanovat penézi. Hrozim se dusledku tohoto omylu. V postaveni,
v némz se nachazime, nepotiebujeme zZadnych genialnich obratit a kombinaci. Potrebujeme
mravni stanoviska k lidem, k praci, k verejnému majetku. Nepodporovat bankrotdre,
nedelat dluhy, nevyhazovat hodnoty za nic, nevydirat pracujici, zkratka délat to, co nds

pozvedlo z povdlecné bidy. "

Tomas Bata (1932)

1.3 Dopady hospodarské krize ve 30. letech 20. stoleti

Disledkem Velké deprese ve 30. letech 20. stoleti bylo ochromeni veskerych oblasti
lidského Zivota. Obrovské mnozstvi lidi pfezivalo na hranici bidy. Pro mnohé obyvatele
zemé byly krizové dny otazkou existence. Pokles veskerych ekonomickych ukazatelt

nutn¢ znamenal Spatnou ekonomickou situaci stfedni tfidy, ptfislusnici nejnizsi ekonomické

"2SIRUCEK, P., Hospodaiské d&jiny a ekonomické teorie, s. 76.
" Tomé4s Bata byl jeden z nejvétsich podnikateli své doby. Zavedl mnohé nové myslenky ve vyrobé a

prodeji svych vyrobkl, kterymi dokéazal ovlivnit mnozstvi budoucich ekonomd.
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vrstvy obyvatelstva doslova trpéli hladem, pifi¢emz 1 stfedni vrstva se v nékterych
oblastech kratkodobé dostala na uroven bidy. Takova situace vedla k radikalizaci
obyvatelstva a v Evrop¢ a umoznila prosazeni nékterych ideologii, jako byl nacismus,

fasismus, ¢i teorie o socialistickém komplotu.

Za dalsi duasledek lze povazovat i opusténi klasickych ekonomicko-liberdlnich myslenek,
coz nutn¢ vedlo k posilovani statniho vlivu. Béhem krize byl vyrazné narusen a snizen
mezinarodni obchod, coz se statl dotklo nejen ekonomicky, ale i politicky, protoze se
oslabila nejen vzajemna ekonomicka provazanost, ale 1 vazby mezi jednotlivymi staty.
Mirnéni pfic¢in Velké hospodaiské krize se v Evropé a ve Spojenych statech pfili§ nelisilo.
V USA byl zaveden New Deal, znamy souboru opatieni a ekonomickych a socidlnich
reforem zavedenych ke zmirnéni krize. Obdobny komplex opatfeni byl zaveden i v
Némecku, byl vS§ak mnohem radikéIngj$iho charakteru. Némecka verze New Deal byla sice
stejné€ jako ta americkd zamétend na systém statnich zakazek, nicméng, skrytym cilem bylo
zbrojeni a ptiprava na valeény konflikt, jez mél za cil ovladnuti Evropy. Fithrer'
neponechal nic ndhod¢ a tak pfipravy na v potfadi druhou svétovou valku datujeme praveé

od pocatkil Velké hospodarské krize.

1.3.1 Ekonomické dopady krize

Pad cen akcii, ktery zacal v fijnu 1929, pokracoval az do Cervence roku 1932. Primérna
cena akcii tehdy poklesla zhruba na Sestinu pivodni hodnoty z roku 1929. Pad akciovych
indexti byl doprovéazen hospodaiskou krizi. Americky hruby domaci produkt poklesl mezi
lety 1929 - 1933 0 30 %." (viz obrazek 1-3) Také nezaméstnanost byla obrovska (béhem
let 1932 az 1935 nepoklesla pod 20 %, ptfi€emzZ v nékterych primyslovych lokalitdch byla
az 80%) a jest¢ v roce 1939 postihovala pies 17 % praceschopného amerického

obyvatelstva.

4 Fiithrer* (némecky vidce) bylo v dobach vlady strany NSDAP oznageni pro Adolfa Hitlera, ktery se
pozdéji stal i fisskym kancléfem.
S TAJOVSKY, L.,Velka deprese, s. 55-57.
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Pocet bankrotli byl nesmirny, pficemz jen pocet krachii bank dosahl neuvétitelného Cisla
témert deseti tisic. Krize se prelila do jinych zemi, pficemz mimo jiné vytvotila podminky

pro nastup Hitlera v Némecku.'®
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Obrazek 1-3: Vyvoj HDP v USA v letech 1929 - 1939

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Http://www.economics-charts.com/gdp/gdp-1929-2004.html [online]. 2007
[cit. 2011-04-18]. Chart of US Gross Domestic Product. Dostupné z WWW: <http://www.economics-
charts.com/gdp/gdp-1929-2004.html>.

Pocinajici krize znamenala ohrozeni kurzu amerického dolaru vzhledem ke zlatu.” V
podminkach danych zlatym standardem neexistovala jind moznost jak udrzet stabilni kurs
dolaru nez pifisnd meénova restrikce spojena s vysokymi tUrokovymi mirami, poklesem
mezd, vysokou nezaméstnanosti a poklesem pramyslové produkce. Podle slov tehdejsiho
ministra financi Andrewa Mellona bylo nutné ,zlikvidovat zaméstnanost, zlikvidovat
akcie, zlikvidovat farmare, zlikvidovat nemovitosti®, aby bylo mozné zlaty standard udrzet.

Avsak tak se nestalo. Dusledky byly katastrofalni.

Nedostatek hotovych penéz zdliraznény restriktivni politikou Federalniho rezervniho
systému, vedl k rychlému vycerpani bankovnich rezerv. Banky se ocitaly ,,na suchu®“ a
byly nuceny prodavat akcie, ¢imz jesté vice pfispivaly k jejich padu. Priibéh byl vSude
stejny. Nejslabsi z nich zacaly bankrotovat. Vkladatelé propadali panice a masové vybirali

své penize z bank, ¢imz dale zhorSovali situaci.

' TAJOVSKY, L., Velka deprese, s. 77.

""Dolar byl definovan tim zptisobem, Ze jedna trojska unce zlata méla hodnotu 20,67 dolaru.
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Mnozi klienti bank (jednotlivci 1 firmy) pfisli o své vklady (celkem o 2,5 miliardy USD v
letech 1930 az 1933) a octli se v platebni neschopnosti.

Penézni zdsoba USA se v disledku bankovnich krachii béhem této doby snizila o tfetinu.
Protoze firmy ve valné casti pfipadii nemohly dostat pteklenovaci uvér, skoncily
bankrotem, ktery znamenal naprosté znehodnoceni jejich akcii."® Obdobny proces probihal
v zeméd¢elstvi a vedl k prudkému poklesu cen zemédélské pidy i jinych nemovitosti.

Bludny kruh se uzaviel a opétné snizeni trokovych mér v roce 1930 bylo mélo platné.

V méné finanéné vyspélych zemich vSak stdle existuje nebezpeci podobnych krizi. Lze
uvést napiiklad Thajsko, jehoz ekonomika byla béhem 90. let poskozena vyraznym
poklesem kurzt akcii. Pokles akciovych kurst v roce 1996 ovlivnil redlnou ekonomiku a
vyustil aZ v ménovou krizi v roce 1997. Ménova krize dale poskodila redlnou ekonomiku,
v duasledku ¢ehoz pokracoval pad kursit akcii. Obrovsky uvérovy boom byl razem
vystiidan bankovni krizi, ptesn¢€ jako v USA a v zapadni Evropé¢ tficatych let. V hlavnim
mesté Bangkoku jsou 1 fadu let po krizi vidét pamatniky v podobé opusténych budov v
rizném stadiu rozestavénosti. Méstu vévodi obrovsky prazdny hotel nad fekou Chao

Praya. Piestoze krize jiz byla ptekonana, jeji disledky jsou viditelné pouhym okem."

1.3.2 Socialni dopady krize

»Krize, to byl v t&€ dobé zplisob zivota, mysleli jsme, Ze to takhle bude uz naporad.“ Tyto a
mnohé dalsi vyroky z knihy Milana Vodicky vystihuji tehdej$i dobovou situaci vice nez
realisticky. Tti roky po krachu na newyorské zustal kazdy tfeti American bez piijma a
polovina pracovnich sil byla nezaméstnand, nebo jen cCastené¢ zaméstnana.
Nezamé&stnanost se nebezpecné blizila 25 %. (viz. obrazek 1-4) Ulicemi New Yorku tehdy
krac¢el milion nezaméstnanych, v Ohiu bylo bez mista 80% muzl. Krize paradoxné vice
zasédhla muzskou Cast praceschopnych, zeny byly o mnoho levnéjsi pracovni silou a tim

padem minoritou mezi nezaméstnanymi.

'8 VODICKA, M., Den, kdy dosly prachy, s. 45.
YTAJOVSKY, L., Velkd deprese [online]. Praha: CEP, 2004 [cit. 2011-04-12]. Dostupné z
WWW:<http://cepin.cz/docs/dokumenty/sbornik35.pdf>.
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Obrovské mnozstvi lidi zilo tehdy na hranici bidy, mnohdy i hluboko pod ni. Krize v USA
ovlivnila kazdé odvétvi a téméf kazdé jedince. Radikédlni zmény prodélalo povéestné

americké puritanstvi, oblékani zen, zkratka celé vnimani okolniho svéta.
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Obrazek 1-4: Mira nezaméstnanosti v USA v letech 1929 - 1940

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: ZIDEK L., D&jiny svétového hospodaistvi, s. 50.

Témét polovina obdani Spojenych statli se ocitla na hranici absolutni bidy. Upadkem
prosla i doprava a technicky stav vozidel. Nebyvaly rozmach zaznamenala antikoncepce.
Obrovskou navstévnost zaznamenala kina, filmova piedstaveni predstavovala byt jen

chvilkovy uték od reality krizovych dni.”

Velka deprese byla plnd paradoxt. Nejohrozenégjsi skupinou nebyli nejchudsi lidé, ale ti,
ktefi zaznamenali nejvétsi socialni pad. Lidé z téchto vrstev ,a bylo jich mnoho, Casto
odmitali pobirat socidlni davky a stravovat se v jidelnach pro chudé¢, mohlo by se tedy zdat,

ze s nékterymi dogmaty nepohne ani hospodarska recese.

Na zavér Ize konstatovat, ze velka hospodarska krize zanechala hluboké stopy prakticky ve
vSech odvétvich readlného Zivota. Na jedné strané vyhrotila svétovou politickou situaci,
ktera vyustila az ve druhou svétovou valku, nejhorsi lidské bésnéni v historii. Na druhé
stran¢ obohatila ekonomickou teorii 0 nové myslenky a postupy. Nabizela se mySlenka, ze

Velka deprese ze 30. let 20. stoleti znamenala pouceni pro lidstvo v tom smyslu, kam az

*» VODICKA, M., Den, kdy dogly prachy, s. 246.
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mize neutéSena ekonomicka situace a honba za bohatstvim vést, Zze se tomu tak nestalo,

dokazuje nésledujici kapitola.

2 Svétova hospodarska krize v roce 2007

V potadi druhd svétova finanéni krize zacala psat svou historii v ¢ervenci roku 2007 se
ztratou divéry americkych investori v hodnotu hypoték. Nasledovalo liti penéz do
finan¢nich trhii ze strany instituci, jako byla naptiklad Evropska Centralni Banka nebo
americky FED. S prohlubujici se krizi zacaly burzy po celém svété strmé padat dolt.
Disledkem byl krach mnoha financnich spole¢nosti, jejichz zdkaznici nebyli schopni
splacet hypotéku a banky nedokazaly prodat jejich nemovitosti. Krachovaly banky,
pojistovny a subjekty nabizejici hypotéky. V tu dobu se zacala Sifit celosvétova panika a z
americké hypotecni krize se stala krize svétovd a hospodaiska. Dle OSN celila svétova

ekonomika nejvét§imu poklesu od Velké hospodaiské krize ve tficatych letech 20. stoleti.

2.1 Vznik hospodarské krize v roce 2007

Soucasna hospodaiska krize zacala v roce 2007 nejprve jako lokdlni hypotecni krize na
americkém trhu, ktera se postupné pielila do finan¢ni krize a v 1ét€¢ 2008 se stala i krizi
redlné ekonomiky a ve svych disledcich se projevila v globalnim méfitku.
Charakteristickym rysem této soucasné finan¢ni krize se tak stala jeji dynamika a lokalni

vznik spojeny s jejim rychlym celosvétovym Sifenim. (viz obrazek 2-1)

Velmi rychle byla pak nasledovana hospodarskou recesi. Hospodaiska krize s sebou nutné
piinasi pokles zahrani¢ni poptavky a s tim spojené sniZzeni exportniho vykonu, dale také
obezietngjsi pfistup k financnim zdrojim a mnoh¢ dalsi faktory. Nelze ptehlizet ani riziko
zhorSeni fiskalni bilance. Zatim se ale pfili§ nehovoii o moznych zpétnych dopadech krize
redlné ekonomiky na bankovni a financni sektor. Neni vSak vylouceno, ze dopady a
dasledky krize realné ekonomiky budou zpétné ohrozovat stabilitu financniho systému,
Iépe feCeno tento fakt se spiSe oCekava. Dosavadni opatifeni vlad a centralnich bank na
podporu finanéniho sektoru na podporu nabidky, resp. poptavky v redlné ekonomice

mohou tedy déle akcelerovat.
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I Zemé v recesi (ve dvou po sobé jdoucich ¢tvrtletich)

I Zemé v neoficialni recesi (v jednom ctvrtleti)

I Zemé se zpomalenim hospodarského riistu o vice nez 1,0%
| Zemé se zpomalenim hospodaiského ristu o vice nez 0,5%
| Zemé& se zpomalenim hospodaiského riistu o vice nez 0,1%
I Zemé s rostouci ekonomikou

Obrazek 2-1: Staty svéta v recesi (2009)

Http://commons.wikimedia.org [online]. 2011 [cit. 2011-04-18]. World Financial Cricis. Dostupné z WWW:
<http://commons.wikimedia.org/wiki/File:2007-2009 World Financial Crisis.svg>.

2.2 Priciny vzniku hospodarské krize v roce 2007

Stejné jako u Velké deprese z dob minulého stoleti, ani u soucasné krize nelze prstem
ukézat na jediného vinika. Za vznikem krize stoji hned nékolik faktorii, které dohromady
zavinily pad témét vSech ekonomickych c¢isel. Jednou z hlavnich pfic¢in byly vétsi a veétsi
zisky v primyslu, bez ohledu na kolisani ekonomiky. Nej¢astéji skloiovanym pojmem je
realitni bublina, tj. situace, kdy dochédzelo k rdstu cen nemovitosti bez zvySujici se
poptavky. Problému nahravala i povolend uzda tvérovych pozadavkl a problém byl na
sveté. Nizké trokové sazby a neStastné, nebo spise cilené financni inovace dokonaly vznik

v poradi druhé celosvétové finanéni a pozdé€ji hospodaiské krize.
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2.2.1 FED a realitni bublina

Jednim z hlavnich ,striijci* soucasné hospodaiské recese je predevSim bankovni rada
Federalniho rezervniho systému USA, respektive jeji politika béhem obdobi tzv. ,levnych
penéz“ a v prvé fad¢ financni deregulace v obdobi od poloviny devadesatych let az
doposud. Tato politika levnych penéz podpirana regulatory, jez nebyli schopni regulovat,
vytvofila bezprecedentni bublinu hypotec¢nich a spottebitelskych uvéri v USA a v dalSich
zemich, které sdilely americkou politickou orientaci. Snaha vlad rozsifit vlastnictvi domt
ve Spojenych statech do okruhu domacnosti s nizkymi piijmy a nizkou kreditni kvalitou
meéli katastrofalni dopady. Tato vladni politika byla uskutecfiovana cestou zakona o
reinvesticich v ramci komunit (Comunity Reinvestment Act)” a organizacemi, jeZ
pomohly dosahnout na hypotéku fadé dluznikd, ktefi by normalné neméli pfijit v tvahu. *
Ve starém systému hypoték platil dluznik splatky pfimo véfiteli, takové splaceni trvalo
dlouhou dobu a vétitel tedy dtikladné provétoval bonitu” klienta. Novy systém hypoték
nékolik pijcek, a vytvorily dluhové obligace, které nabidly ke koupi investorim. V
takovém systému nebylo nutné zabyvat se bonitou, Slo v podstate jen o obchod, na kterém

v kone¢ném diisledku tratil jen dluznik.

Hypotéky se stavali stale riskantnéjSimi, aby pfinaseli co nejvyssi vynos. S tim tuzce
souvisi CDO.** CDO pattili do k produktovym inovacim americkych finanénich trha, které
zavedl FED. Jedna se o cenné papiry podlozené aktivy napt. domem. V piipadé nesplaceni
jsou tedy zajiSténé redlnym aktivem. Rizikovost CDO je urena skupinou. Skupiny
vyjadiuji rizné pravo investort v piipad¢, ze prestanou plynout vynosy z podkladového
aktiva a je potieba absorbovat vzniklé ztraty. Casto udélovany rating AAA znamenal

nejmensi vynos pii nejmensim riziku.

I Community Reinvestment Act byl zakon, ktery bankam zakazoval vytyovat rizikova Gizemi, kde neni
vhodné ptjcovat z divodu vysokého rizika. Tato rizikova uzemi byla predevsim chuda pfedmésti osidlena
pfevazné barevnym obyvatelstvem s niz$imi pfijmy.

2 KOHOUT, P., Finance po krizi, s. 61.

2 “Bonita,, je pojem oznacujici schopnost dluznika dostat svym zéavazkam.

PCDO (1. zajisténa dluhova obligace) patii mezi moderni finanéni a uvérové derivaty. CDO je cenny papir
emitovany na zakladé podkladového aktiva, které je zdrojem vynost plynoucich z drzby CDO.
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Po splasknuti spekulativni bubliny nastal problém v podkladovém aktivu CDO, kterym
byli nemovitosti. Jejich cena prudce klesla. V oc€ich investort se stali n€kdejsi CDOs s
ratingem AAA zcela nadhodnocené a ztratové. Tim se americky problém rozlil na finan¢ni
instituce po celém svété.” U kofeni krize stala tedy honba za ristem cen bydleni a cen

akcii. Oboji ceny se vymkly historickym hodnotam.*

Obdobi, v némz byly deregulace zavedeny, ptedchazelo témét 80 let trvajici obdobi
silnych statnich regulaci trhu. V§e zacalo v letech 2001-2003. Americky federalni systém
ve snaze zabranit hospodaiské recesi udrzoval kratkodobé sazby na extrémné nizké urovni.

(viz obrazek 2-1)

To se podatilo: americkou ekonomiku vytahl z problémi neobycejné silny stavebni boom.
Ten byl zplsoben neobvykle levnymi a dostupnymi hypotékami. Na vlastni bydleni tedy
dosahl prakticky kdokoli, véetné lidi s nizkymi pifijmy, ktefi by za normalnich okolnosti

bydleli v pronajmu.”’

6.50
5.50 5.50 5.50
5.25 5.25
4.75
4.25 4,25
2.25
1.75
1.25
II 1.00

19495 1896 1997 1993 1989 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Obrazek 2-2: Zakladni urokova sazba FEDu

Zdroj: ZEMANEK, Josef. Www.euroekonom.cz [online]. 2010 [cit. 2011-04-18]. Hypoteéni krize v USA.
Pti¢iny, prubéh, nasledky. Dostupné z WWW: <http://www.euroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-
usa-hypoteky3>.

 FOSTER, J., MAGDOFF, F., Hospodaiska krize: P¥i¢iny a nasledky, s. 23-24.
2 KLVACOVA, E., Svétova ekonomicka krize : piiciny, projevy, perspektivy, s. 14.
*’ KOHOUT, P., Finance po krizi, str. 12.
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Rust hodnoty aktiv zpiisobil situaci, kdy americké domacnosti nabyly dojmu, Ze jejich
bohatstvi vzrostlo a zacaly se ve velkém obracet na tivérové spolecnosti s zadosti o ptijcky

na nakup nemovitosti, automobili a dal$ich pfedmétt dlouhodobé potieby.

Ve skute¢nosti dochazelo k tomu, ze ceny rostly bez zvySujici se poptavky.® Vznikla tak

hypoteéni bublina, ktera méla s redlnymi cenami nemovitosti pramalo spole¢ného.”
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0,0
-2,0
-4,0

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Spotiebitelské tvéry [%] ss==véry korporacim [%] ss==Hypotecni tvéry domacnostem [%]

Obrazek 2-3: Uvérova expanze v USA v letech 1990 - 2007

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Www.federalreserve.gov [online]. 2011 [cit. 2011-04-18]. Board of Governorn
of the Federal Reserve System. Dostupné z WWW:

<http://www.federalreserve.gov/newsevents/press/other/20101202a.htm>.

2.2.2 Dostupné hypotecni uvéry

»Americky sen v praxi“, tak Ize nazvat dalsi z pti¢in hypotecni krize, kterd se postupem

¢asu zménila v krizi svétovou.

¥ Pavel Kohout na piebalu publikace ,,Finance po krizi“ tento stav originaln& vyjadiil ve formé panenky
Barbie s ktidly, ktera stastné hledi k vysinam a nezajima se o skutecné déni, tedy o skute¢ny ekonomicky
Vyvoj.
¥ FOSTER, J., MAGDOFF, F., Hospodariska krize: Pri¢iny a nasledky, s.19.
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Na vlastni bydleni tak dosahl prakticky kdokoli, v¢éetné lidi s nizkymi a nestalymi ptijmy.
Sazba hypote€nich tvéri klesly na historicky nejniz§i uroven. (viz piiloha €. 6) Nékteré
hypotecni firmy §ly tak daleko, Ze poskytovaly hypotecni uvéry bez jakéhokoliv dokladu o
prijmech klienta. Po Case vznikl u velkého poctu véfitelti problém se splacenim, zacalo
dochazet k hromadnym zastavam.(viz tabulka 2-1) O bankovni zastavy logicky nebyl nijak
veliky zdjem, lidé méli tendenci se nemovitosti zbavovat, nikoli kupovat nové, tak se krize

zacala roztacet na plné obratky.”

To vSe ruku v ruce s americkym ekonomickym modelem, jehoz privodnim znakem jsou

nizké dan¢ a deregulace svét znovu uvrhlo do novodobé hospodaiské recese.’

Tabulka 1-1: Procentualni podil nesplacenych spoti‘ebitelskych dluhi na

disponibilnich pFijmech ( v miliardach dolari)

Spotiebitelsky Disponibilni Dluh vyjadreny z
dluh prijem disponibilnich

spoti‘ebitelt prijmi

1975 736,3 1187,4 62,0

1980 1397,1 2009,0 69,5

1985 2272,5 3109,3 73,0

1990 3592,9 4285,8 83,8

1995 4858,1 5408,2 89,8

2000 6960,6 7194,0 96,8

2005 11496,6 9039,5 127,2

Poznémka: Disponibilni pfijmy jsou uvedené po zdanéni

Zdroj: Www.federalreserve.gov [online]. 2011 [cit. 2011-04-18]. Board of Governorn of the Federal Reserve
System. Dostupné z WWW: <http://www.federalreserve.gov/bankinforeg/default.htm>.

3 KOHOUT, P., Finance po krizi, s. 12.
3! Termin ,,deregulace” je oznadeni pro odstranéni regulace, zavedené vladou pro uréitou oblast jinak

volného trhu.
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2.2.3 Finanéni inovace

Dalsi z klicovych podnétl vzniku hospodarské recese, se staly financni inovace. Jejich
puvodni smysl se nijak neprojevil, ba naopak. Po 40 let od dob Velké hospodaiské recese
zazivala Amerika silné regulace na trzich, v 80. letech vSak nastal boom a investi¢ni
banky se oteviely vefejnosti, pravé zde lze spatfovat zrod jednou z hlavnich pfi¢in

hypotecni krize v roce 2007.

Série inovaci provazela i navrhy feSeni krize. V inoru roku 2009 senat USA schvalil plan
napumpovat do ekonomiky navic ptes 390 miliard americkych dolarii. (viz obrazek 2-3)
Celkova castka financnich injekci se zastavila na Cisle 838 miliard dolart (asi 18 biliont
K¢). Plan mél podle ptedstav vlady prezidenta Baracka Obamy vytahnout nejvéEtsi
ekonomiku svéta z nynéjSi hluboké recese. Ekonomicka vetejnost byla v nazorech na
ucinnost dodate¢nych vladnich vydaji rozdélena, ve vlade vsak prevazovali "keynesianci",

ktefi povazovali zvySeni vydaji statu za kli¢ k feSeni krize.”

M Prostfedky pro
pojistovnu American

International Group
M Zvlastni pomoc pro

Citigroup

H Automobilovy
pramysl

CELKEM ,
B Poskytnuti likvidity

za toxicka aktiva

390,2 mid.
usbD

M Ostatni

B Navyseni kapitalu
bank

Obrazek 2-4: Prostiedky poskytnuté viidou USA na podporu krizové ekonomiky
(2009)
Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Www.lidovky.cz [online]. 18.2. 2009 [cit. 2011-03-4]. Lidovky.cz. Dostupné z

WWW: <http://www.lidovky.cz/senat-usa-schvalil-financni-injekci-

déb/In_ekonomika.asp?c=A090210 18 In ekonomika val>.

2 Www.lidovky.cz [online]. 18.2. 2009 [cit. 2011-03-4]. Lidovky.cz. Dostupné z WWW:
<http://www.lidovky.cz/senat-usa-schvalil-financni-injekci-

déb/In_ekonomika.asp?c=A090210 18 In ekonomika val>.
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Pravé ve finan¢nich inovacich lze spatfovat urcity paradox. Kazda finan¢ni krize je
doprovazena nedostatkem finan¢nich prostfedkii, feSeni tohoto nedostatku v USA a v
Evropské unii se vyrazné rozchazi. Zatimco evropsky model hospodareni zvoli ,,politiku
uspor®, americké krizové teSeni je ponékud odvaznéjsi, ma podobou fiskalnich stimuld,
zjednoduSen¢ fecCeno, jedna se o ,napumpovani“ obrovského mnozstvi finan¢nich
prostfedkti do ekonomiky, se kterym nutné souvisi tisk novych penéz, coz zvysuje inflaci,
ktera zptisobuje riist cen. Umémé se zvy$ovanim cen roste nespokojenost obyvatelstva,
proto neni divu, zZe v soucasné dob¢ se prezident Barack Obama t€si zhruba polovicni

ptizni, nez tomu bylo pfed jeho zvolenim.

Pfed nedavnem jedna z nejvlivnéjSich podnikatelskych skupin ve Spojenych statech
obvinila prezidenta Baracka Obamu z toho, Ze zaséva do ekonomiky novymi danémi a
regulacemi nejistotu a zanedbava nejvyssi ekonomickou prioritu - podminky ke tvorbé
novych pracovnich mist. Americka ekonomika jen loni ztratila pres ¢tyfi miliony mist a
mira nezaméstnanosti nyni i pies letosni mirné ozivovani trhu prace dosahuje stale 9,5
procenta. To je vyrazné vySe nez v dob¢, kdy byl stimulac¢ni balik schvalen. Ekonomicti
poradci Bilého domu tehdy prosazovali obii pldn ekonomické stimulace tvrzenim, ze
deficitni vladni vydaje udrzi miru nezaméstnanosti pod osmi procenty.” Zda se tedy, ze

Obamovo odvazné fesSeni recese proveii nékolik nasledujicich let.

2.3 Milniky hospodarské krize v roce 2007

Prvni zminky o krizi se objevili zkraje jara roku 2007. Jednalo se o krizi hypote¢ni, ktera
se postupné pielila do vSech odvétvi.

Jiz v bfeznu 2007 trhy i ufady o hrozici hypotecni krizi védély, nechtély si vSak problém
pripustit. Dlouhé tii, tedy téméf Ctyfi mésice se nic nedé€lo. Akcie rostly, banky zvesela
pijcovaly, vladni ufednici se t&Sili z pokracujiciho hospodaiského ristu a z nizké

nezamé&stnanosti. Platilo to pro Evropu, Ameriku i zbytek svéta bez rozdilu.

3 Www.ihned.cz [online]. 14.7.2010 [cit. 2011-04-18]. Obchodni komora kritizuje Obamu za $patnou
ekonomickou politiku. Dostupné z WWW: <http://finweb.ihned.cz/c1-44864090-obchodni-komora-kritizuje-

obamu-za-spatnou-ekonomickou-politiku>.
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Prvni zakolisédni se dostavilo na ptelomu cervence a srpna 2007. Tehdy si krize poprvé
vSimly kapitdlové trhy. Ne vSechny: pouze nizky segment trhl s rizikovymi dluhopisy
odvozenymi od rizikovych hypoték cestou sekuritizace.” Béhem sekuritizace se z velkého
poctu malych dluhd ,,vyrabé&ji“ dluhopisy obchodované na vetejnych trzich. Jeden
hypote¢ni uvér je ptilis mala zalezitost, aby se stal predmétem veiejného obchodovani, pfi
poctu hypoték o mnoho vys§im vznikne novy, zajimavy segment finan¢niho trhu, riziko
plynouci z pivodnich hypoték lze vyvést z Ucetnictvi pivodni hypotecni banky a prodat
takika do celého svéta, coz znamend, Ze banky mohou poskytovat stale rizikovejsi a
rizikovéjsi hypotéky, které jsou dostupné i pro klienty s velmi vysokym stupném

uvérového rizika.

Prvni pololeti roku 2007 se pro globalni ekonomiku vyvijelo skvéle. Hospodaistvi rostlo
na celém svété, s vyjimkou Zimbabwe, ackoli krize byla za dvefmi. Nabizi se otdzka, pro¢
se tomu tak délo. Pfi¢inou byla expanzivni ménova politika svétovych centralnich bank. Ta
byla uplatiiovana od 11. zafi a byla prodlouzena nékterymi dal§imi neblahymi udalostmi,
jako byla situace v Irdku, atentaty v Madridu a Londyné, nebo také stagnace ekonomik v
Némecku a Italii. Centralni banky vSude na svété reagovaly na katastrofy snizovanim
sazeb, aby ekonomiku povzbudily. To se témét ve vSech piipadech podatilo. Eurozéna
zazivala zdanlivé zlaté Casy. Motorem hospodaiského ristu byla Gvérova expanze. (viz
obrazek 2-3). Nejednalo se o statni dluhy, neb v tomto sméru se zapadni Evropa chova
veelku ukaznéné, vinikem se staly, jako i jinde ve svété uvéry v soukromém sektoru.™
Uvérova expanze byla patrnd i z makrockonomickych statistik, jako je rist
nezameéstnanosti, obchod, tvorba kapitalu apod. Rust zdpadni poptavky i1 objemu investic
se nutné¢ musel projevit i v Ceské ekonomice, tim spiSe, Ze vzhledem k velikosti

tuzemského trhu, patii ceskd ekonomika mezi nejoteviené;jsi na svts.?’

3 Pojem ,,sekurtizace* je oznadeni pro transformaci (zejména pohledavek) na cenné papiry.
33 KOHOUT, P., Finance po krizi, s. 16.

3¢ KOHOUT, P., Finance po krizi, s. 27-28.

’’KOHOUT, P., Finance po krizi, s. 28.
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Spojené staty, Britanie, Spanélsko a nékolik dalsich zemi by pravdépodobné po splasknuti
svych vlastnich realitnich bublin® zakusily recesi tak jako tak, i kdyby se finan¢ni systém
nezhroutil.

Klesajici ceny nemovitosti maji pfes pokles vystavby pifimy negativni dopad na
zaméstnanost a obvykle vedou komezeni spotiebitelské poptavky, protoze lide se zda, ze
chudnou a ztraceji pfistup k hypotékdm. A tyto negativni trendy ssebou nesou
multiplikacni zaméstnanost, kterd vede k dalSimu poklesu ve vydajich domécnosti. Zda se

tedy vicemén¢ jisté, ze pravé financni kolaps zvratil to, co mohlo byt pouhou obyc¢ejnou

recesi.”’
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Obrazek 2-5: Tvorba véri, mezirocni rist objemu uvéra bankovnim i nebankovnim

subjektiim v EU [%]

Zdroj: FOSTER, J., MAGDOFF, F., Velka finan¢ni krize:, s. 79.

3 Realitni bublina“ je termin oznacujici nadhodnoceni cen na realitnich trzich. S krizi vzniklou v roce 2007

je tento termin hojné pouzivan.
* KRUGMAN, P., Navrat ekonomické krize, s. 159.
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Objem kratkodobych uvérit finanénim spolecnostem vzrostl o 46,4 % mezirocné. Stav
celkového objemu Uvérh poskytnutych centralnimi bankami v rdmci eurozony komerénim
bankam vzrostl o Sokujicich 50%. Ménova expanze zamétend na posileni likvidity bank by
se Cisté teoreticky mohla obejit bez inflacnich dozvuki. V praxi se ovSem penize ptjcené

centralnimi bankami komerénim bankam mohou ,,pfelit do realné ekonomiky.

2.3.1 Lehman Brothers

Rozhodujicim milnikem novodobé krize se stalo datum 15.9 2008. Tehdy svét zaznamenal
pad ctvrté nejvetsi investicni banky v USA, amerického bankovniho giganta Lehman
Brothers (déle jen LB). Byly jsme svédky nejvétsiho bankovniho bankrotu v novodobych
déjinach USA. Podnik mél v Gcetnictvi Spatné Givéry za zhruba 60 miliard dolard, hlavné
kvali problémim na realitnich trzich. Jeho pad otfasl divérou ve stabilitu finan¢nich

instituci a akciové trhy ve svété od té doby vyrazné klesly. (viz obrazek 2-4)

cnsnshERERZRERZRER

2004 2005 2006 2007 2008

Obrazek 2-6: Akcie Lehman Brothers [mld. USD]

Zdroj: Www.ct24.cz [online]. 15. 9. 2009 [cit. 2011-04-19]. Bankrot banky Lehman Brothers urychlil
svétovou finanéni krizi. Dostupné z WWW: <http://www.ct24.cz/ekonomika/66775-bankrot-banky-lehman-

brothers-urychlil-svetovou-financni-krizi/>.

Nechat padnout americkou investi¢ni banku LB znamenal podle mnohych odbornikii na

rovnovahu svétového financniho systému kriticky omyl. Existuji vSak ndzory, ze v ptipadé
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zachrany LB by na sebe pad jiného podobného subjektu nenechal dlouho ¢ekat.** Krachu
banky napomohly falSovani G€etnich zdznamt a podivné chovani konkurence, ¢imz doslo

k nejvétsimu otfesu na financnich trzich od druhé svétové valky.

V bieznu roku 2010 se vyrojily zpravy o navratu LB, firma se vratila na americky trh jako
zbrusu nova firma LAMCO. Tento navrat bankovniho giganta mnoha média oznacila za

navrat roku.

2.3.2 General Motors

V kvétnu roku 2009 oznamila nejvétsi americkd automobilka General Motors, Ze uz neni
schopna splacet své dluhy, a ve firm¢ tak odstartoval fizeny bankrot. V USA Slo o treti
nejvetsi krach v historii a vilbec nejvétsi pad priimyslového podniku. General Motors loni 1
ptes pokles dosahl obratu 180 miliard a ve svété prodal pies osm milionli aut. Automobilka
byla 76 let svétovou jedniCkou. Prvni pficku si drzela od roku 1931 do roku 2007. Az
v roce 2008 ji o prvenstvi pfipravila Toyota. *' Bankrotu se vSak uz nedalo zabranit a jeho
vyhlaseni se ¢ekalo. Vlada USA se rozhodla, Ze zaplati dluhy v hodnoté 50 miliard dolart
a ziska za to zhruba Sedesatiprocentni podil. Kritici vladnich zasahti uz firmu ptekitili na

Government (statni) Motors.

Americky automobilovy gigant pozadal o bankrotovou ochranu ptfed véfiteli. Ministr
financi Timothy Geithner vyjadfil nad&ji, Ze americké automobilky opusti bankrotovy

rezim bez potieby dalsi vladni pomoci v budoucnosti.

V pozdéjsim projevu amerického prezidenta Baracka Obamy k situaci v automobilovém
prumyslu zaznélo, Ze Obama GM véii v brzky navrat k zisku. Nemylil se. V rdmci
restrukturalizace se GM dostala pod statni kontrolu. Americké vlada poskytla na zachranu

GM zhruba 50 miliard dolarii z kapes danovych poplatniki.

“ Www.ihned.cz [online]. 8.10.2008 [cit. 2011-04-19]. Lehman Brothers nemé&la padnout. USA chybovaly.
Dostupné z WWW: <Lehman Brothers neméla padnout. USA chybovaly.>

" Www.idnes.cz [online]. 1.6.2009 [cit. 2011-04-19]. Automobilka GM vyhlasila bankrot, USA postihl
nejveétsi pramyslovy krach. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/automobilka-gm-vyhlasila-
bankrot-usa-postihl-nejvetsi-prumyslovy-krach-14w-/eko-zahranicni.aspx?c=A090601 141117 eko-

zahranicni_vem>.
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Velkou ¢ast téchto pencz jiz ale ziskala zpét, a to mimo jiné prodejem akcii podniku, nad
kterym vyménou za poskytnutou pomoc ziskala vétSinovou kontrolu. V 1été roku 2010 GM
opustila bankrotovy rezim a v ramci rozséhlé restrukturalizace zahrnujici prodej n¢kterych
znacek se méni v mensi a pruznéj$i podnik. Firma letos ve tfech ctvrtletich vyd¢lala

celkem pét miliard dolarti a je na cesté k prvnimu celoro¢nimu zisku od roku 2004.*

2.3.3 Pojistovna AIG

Dalsi ¢len ,,monopolu* amerického trhu byla obii pojistovna AIG. Pravé ona byla jednou
z pojistoven, jez se podilela na pojisténi vysoce rizikovych hypotecnich tvéra, které staly
za vznikem soucasné krize. I tento americky gigant proslul doslova nehordznymi vySemi
odmén svého managementu a to i vdobach, kdy méla existencni potize a musela piijmout
pomoc vlady. PojiStovna ziskala od statu na svoji zachranu pied bankrotem, ktery by mohl
zpusobit obrovské Skody bankdm a spotiebitelim po celém svété, kolem 170 miliard
dolarii. Stat tak nyni vlastni v AIG podil zhruba 80 procent. AIG na pocatku v 1été roku
2009 uvedla, ze utrpéla ve ctvrtém ctvrtleti roku 2007 ztratu 61,7 miliardy dolart. To je

nejveétsi ztrata, jakou kdy americka firma zaznamenala.®

Na konci roku 2009 se objevilo povéstné svétlo na konci tunelu, americky pojistovaci
ustav AIG ziejm¢ bude schopen splatit pijcku, kterou mu poskytla americkd vlada. Plan
restrukturalizace sice do velké miry stale zavisel na podpote vlady, ale jak se AIG a situace
na finan¢nich trzich zacaly dél vracet k normalu, pojiStovna zifejmé byla schopna vytvofit

dostate¢nou hodnotu, aby mohla pujéku splatit. *

2 Www.idnes.cz [online]. 24.2.2011 [cit. 2011-04-19]. General Motors je opét v zisku. Po sedmi letech.
Dostupné z WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/general-motors-je-opet-v-zisku-po-sedmi-letech-fov-/eko-
zahranicni.aspx?c=A110224 141133 _eko-zahranicni_fih>.

“ Www.ihned.cz [online]. 24.3.2009 [cit. 2011-04-21]. Fed cht&l zablokovat bonusy manazerti AIG, pravnici
mu to ale rozmluvili. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.ihned.cz/c1-36314390-fed-chtel-zablokovat-
bonusy-manazeru-aig-pravnici-mu-to-ale-rozmluvili>.

* Www.ihned.cz [online]. 10.11.2009 [cit. 2011-04-21]. Pojistovna AIG se zotavuje. Pij¢ku od americké
vlady asi splati. Dostupné z WWW: <http://zahranicni.ihned.cz/c1-39027580-pojistovna-aig-se-zotavuje-
pujcku-od-americke-vlady-asi-splatit>.
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2.4 Dopady hospodarské krize v roce 2007

Splasknuti americké realitni bubliny spustilo fet€ézovou reakci stagnujicich a klesajicich
cen domtl, vinu nesplacenych hypoték a globalni ekonomickou krizi kviili finan¢ni nakaze
a poklesu americké spotteby. Od zhrouceni trhu se substandartnimi hypotékami v ervenci
ale také samotnymi finan¢nimi trhy, kdyz infikovaly jeden sektor za druhym: hypotéky
s variabilnimi Urokovymi sazbami, cenné papiry, pojiStovatele dluhopisti, komercni
hypote¢ni uvéry, firemni dluhopisy, pljcky na automobily, kreditni karty i studentské
puijcky.*

2.4.1 Ekonomické dopady krize

Veskeré projevy krize se nutné odrazi i v realné ekonomice. Od prvnich zminek o krizi
ptijal svét nutnd ekonomicka opatteni ke zmirnéni dopadli finan¢ni a pozd¢ji hospodarské
recese. Doslo k zpfisnéni tivérovych podminek, poklesu spotieby domécnosti a zejména
ke zpomaleni ¢i iplnému zastaveni ekonomického rustu. S projevy krize se lidstvo potyka
dodnes, prestoze medialni svét jasa nad navratem krizovych ¢isel na jejich predkrizovou

aroven.

2.4.1.1 Oblast nezaméstnanosti

Zamgéstnanost ve svét¢ 1 v Evropé bych krizi pochopitelné¢ zasazena. NeSlo o rist
nezaméstnanosti o desitkovy fad, jak tomu bylo vpiipadé Velké hospodaiské krize, presto
se vlna nezaméstnanosti §ifila USA a pielila se do Evropy. V redlném disledku dochazelo
k poklesu volnych mist, ackoli poCet uchazect o zaméstnani se zvySoval. Firmy pfesly na
usporny rezim, snizeni odmén ¢i plati stavajicim zaméstnancim nebyl vyjimkou.
S rostoucim poctem nezameéstnanych logicky rostly statni vydaje na jejich podporu a kruh
se uzaviral. Nezaméstnanost rostla a umérné s ni se snizovala jistota, Ze si praci dale

udrzime, tim padem lidé zacali méné utracet, a to zacalo ptsobit i na podniky.

* FOSTER, J.; MAGDOFF, F., Hospodaiska krize, s. 92.
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Ptili§ neptekvapujici skutecnosti je, ze platova o¢ekdvani, ktera ve svych zivotopisech lidé
hledajici si praci uvadéji, meziroéné klesaji. Zda se, ze lidé béhem ekonomické krize
ziskali realnéjsi pohled na své platové pozadavky. Platova oc¢ekavani ve druhém ctvrtleti
2010 napt. v Ceské republice meziroéné klesla o 6 procent. Uchazeétim rostla platova
ocekavani do konce roku 2008, od té¢ doby ze svych platovych narokli postupné neustéle
slevuji. V letech pted hospodarskou krizi platova ocekavani lidi rostla mezirocné i o deset
procent. Na zacatku roku 2009 lidé ocekévali v priméru 19 800 korun ¢eskych. Ve druhém

Stvrtleti tohoto roku uz oéekavani klesla na 18 510 korun.

Celkova platova ocekavani klesla o 6 procent, ovSsem nebyt vyrazného ristu o¢ekavanych
platu u top manazerti, mohl pokles byt jesté vétsi. Jde o jedinou skupinu zaméstnanct, kde
o¢ekavané platy meziro¢né rostly. U vSech ostatnich skupin zaméstnancti, od pomocnych
pracovnikll az po stfedni management, byl zaznamenan pokles ocekavanych plati. Vysoky
narist o¢ekavanych plati top manazerii mize byt zptisoben tim, ze se na trh prace dostali

uchazeci z této skupiny, ktefi nechtéji jit pod hranici dosavadniho plati. *

w

2.4.1.2 Prisnéjsi avérova pravidla

Zadluzeni americkych domacnosti je vyznamnym faktorem spoustéciho mechanismu
soucasné financni krize. (viz. ptiloha €. 2) Od roku 1970 dochéazelo ve Spojenych statech
Americkych k narGstu celkového tedy soukromého i vefejného dluhu, pficemz podil
zadluzeni domdacnosti z celkového dluhu se téméf nezménil, ¢ini ptiblizné 27 %. Zatimco
celkova zadluzenost v roce 1970 ¢inila polovinu ro¢niho HDP Spojenych statu, v roce

v

2005 to byl jiz tiiaptlnasobek, téméi 44 bilionu dolart.”

Krize ohrozila mnoho obyvatel riznych statii, jejich vklady v bankéch ¢i celozivotni
uspory. Ti, co netratili diky ztrdt¢ hodnot investic, byli postihnuti jinak, napf.
nezaméstnanosti, v jejimz dasledku firma inklinovaly k usporam. HDP dosahoval hodnot

piedchoziho roku snad pouze v rozvojovych zemich. (viz. ptiloha €. 5)

% ZALUSKY, Jan. Www.ihned.cz [online]. 27.9.2010 [cit. 2011-04-19]. Uchazegi o praci si fikaji o stale
méné penéz. Dostupné z WWW: <http://ekonomika.ihned.cz/ekonomicka-krize/c1-46604930-novy-
pruzkum-uchazeci-o-praci-si-rikaji-o-stale-mene-penez>.
“"FOSTER, J.; MAGDOFF, F., Hospodarska krize : Pfi¢iny a nasledky, s. 64.
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Celkova mira zadluzeni

BILIONY DOLARU
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Obrazek 2-7: Vyvoj miry celkového zadluzeni Spojenych statu v poméru k vyvoji

HDP

Zdroj: FOSTER, J., MAGDOFF, F., Velka finan¢ni krize:, s. 51.

Pravé firmy byly zasazeny i jinak, hlavné diky nedlGvéte a nedostatku likvidity
v bankovnim systému - hiife se jim dosahovalo na uvéry. Krize tedy postihla mnoho lidi, a
tim se stala také politickym tématem. Lidé zacali volat po statni pomoci ¢i zarukéch,
zacaly se svolavat mezinarodni konference o krizi a jejich nasledcich a jak se jim nejlépe

ubranit.

V soucasné dobé banky daleko vic nez dfive hledi na bonitu klienta, ivérova kritéria jsou
prisnéj$imi, nez byvaly pied krizi. V tomhle ohledu se zda lidstvo ve vyspélé Casti svéta
ukdznéné. V americkém dokumentu Inside Job, ktery shrnuje globalni krizi 21. stoleti je
vSak mnohokrat poukazovéano na fakt, ze spoustu lidi, ktefi maji co doc¢inéni s americkou
ekonomikou se po odeznéni pfiznakl recese chce vratit ke svému chovani pred krizi,

strucné feceno jsou ochotni znovu nastoupit do kolotoce dluhii a cenovych bublin.

V roce 2011 byl v Ceské republice piijat zakon, ktery tzv. transponuje (pfevadi) do naseho
pravniho fadu Smérnici Evropského parlamentu a Rady o smlouvach o spotiebitelském
uvéru. Jde o novou pravni Upravu podminek, za kterych Ize poskytovat spotiebitelské
uvéry. Jednoznaéné jde o krok, kterym je mySleno na spotiebitele a ktery klade zvySené

naroky na spolecnosti poskytujici uvéry.
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Novy zakon vyzaduje od bank, aby ke svym tvérim poskytovaly mnohem vice informaci.
Ty jsou zdkonem pevné stanoveny, a tak by jednim z hlavnich pfinost zdkona méla byt

snadngj$i orientace bézného spotiebitele v nabidce uveéra.

V nabidkéch od riiznych spolecnosti bude mit stejné idaje, a bude si je tak moci jednoduse
porovnat).*® Soudim, Ze je to krok spravnym smérem, pro¢ ale podobné opatieni neptislo
mnohem dfive, v dobach, kdy se finan¢ni a hospodaiska krize ocekévala, ziistdva vétou s

velkym otaznikem.

2.4.2 Socialni dopady krize

Nedilnou soucasti soucCasné krize je stres a panika. Oba tyto jevy se do podvédomi
svétového obyvatelstva dostaly diive, neZ krize do redlné ekonomiky. Vlivem soucasnych
informacnich technologii 1ze informace Sifit po svété¢ nevidanou rychlosti a to i informace
zkreslené. Spolu s informacemi se §iii i emoce. V oblasti medialni sféry tak vznikla pro
soucasnou situaci v souvislosti s financ¢ni recesi, dalsi bublina, tentokrate medialni. Vlivem
nové medialni bubliny se krize dostala do podvédomi lidi mnohem dfive a intenzivnéji, nez
tomu bylo v obdobi Velké hospodarské krize. Vyjimkou nejsou piipady, kdy jsou
obyvatelé nuceni vyhledat odbornou psychologickou pomoc z divodu krize, piestoze je
samotné krize neohrozuje. Dochdzi k celkovému zkreslovani reality, kdy lidé, ale 1
investofi a trhy celkové vnimaji disledky finanéni krize v rozporu s makroekonomickymi

ukazateli.

Na misté je také zminit, ze krize jesté nejspi$ nedosahla svého dna. Jasavé titulky novin
sice hovofi o definitivnim konci krize a navratu vSech ukazateli na ptredkrizové hodnoty,
neni vSak jisté, zda se rust udrzi a zda se krize znovu nevrati ve stejném nebo véEtSim
méfitku.  V takovém pfipad¢ se dusledky, které jiz nastaly, mohou prohloubit ¢i

zintenzivnit.

*® HOVORKA, Jiti. Www.mesec.cz [online]. 16.9. 2010 [cit. 2011-04-21]. ZdraZi spotiebitelské tvéry novy

zékon?. Dostupné z WWW: <http://www.mesec.cz/clanky/zdrazi-spotrebitelske-uvery-novy-zakon/>.
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3 Komparace svétové hospodarské krize ve 30. letech 20.

stoleti a hospodarské Kkrize v roce 2007

Soucasna hospodaiska krize byva Casto pfirovnavana k hospodatské krizi ve 30. letech 20
stoleti. Divodt je nékolik. Je vSeobecné znamé, Ze obé krize zapoCaly na trzich® ve
Spojenych statech Americkych, zasdhly nejvyspélejsi ekonomiky svéta a predevsim mély
globalni charakter. Cilem této kapitoly, respektive celé mé prace je poukdzat na spojitosti a
odliSnosti obou svétovych recesi. Kazda z dvojice hospodarskych krizi vykazuje podobné
charakteristiky jako druhd krize, lze vSak spatfovat i mnoho riznych zajimavych
odlisnosti, které jsou zplsobeny jednak Casovym odstupem obou obdobi, tak také i

rozdilnym vlivem médii dnes a pfed vice nez osmdesati lety.

3.1 Komparace pri¢in hospodarskych krizi

Jak jsem jiz nckolikrat zminila, obé krize vznikly z cenovych bublin, které¢ mély sviy
puvod na trhu. Velka hospodaiska krize” se datuje od splasknuti cenové bubliny na trhu
s akciemi, souCasnad krize zapocala splasknutim bubliny na trhu hypoteénim. V obou
ptipadech tedy doslo k poruseni zakladniho zdkona ekonomiky, kde by s rostouci
poptavkou meéla rast 1 cena. V predkrizovych obdobich vSak dochazelo k umélému
zvySovani cen bez zvySujici se nabidky a bublina zacala nabirat na objemu. Mraziva
podobnost panuje také v nizkém z4jmu o bonitu klienta a nastoleni trendu splatkovych
obchodu v ptipad¢ Velké deprese a hypotecnich uvérti v ptripad¢ soucasné krize. Prave
tento trend znamena jedno ze spolecnych voditek v pti¢inach krizi.

Dalsi spole¢ny rys spatfuji v selhani bank. Zatimco v minulém stoleti banky fungovaly

jako shromazd'ovatelé¢ vkladi, které poté investovaly ve velké mife do akciového trhu,

avSak bez jasnych a zavaznych pravidel pro tvorbu rezerv.

¥ Velka hospodaiska krize zapo¢ala na akciovém trhu, zatimco sou¢asnd hospodatska krize méa svij ptivod
na trhu hypotec¢nim.

*0 Ameri¢ané dodnes davaji prednost nazvu Great Depresion. Slovo , krize“ se dnes jiz prakticky nepouziva -
prave proto, ze dosud vyvolava neblahé vzpominky na tficata 1éta.

42



Soucasny bankovni systém zasadné ovlivnily deregulace na investi¢nich, které se za
notného povzbuzovani lobbyistli podafilo prosadit v americkém parlamentu. Disledkem

byl obrovsky boom finan¢nich derivata.

Doslo k situaci, kdy cely finan¢ni trh ovladalo n€kolik bank, pojisStoven a ratingovych
agentur.”' Ty ze své pozice nalezité tézily a jejich zisky a odmény piednim piedstavitelim
rostly zavratnou rychlosti. Pfi¢inou rychlého rastu byla investice téchto subjektd do stale
rizikovéjSich hypoték, které se stavaly stdle riskantnéjsi, aby ptindsely vétsi vynosy.
Rychle upadal zajem o kvalitu, vSechny zraky se upiraly ke kvantité. Hoikym faktem
zUstava, ze nejvetsim poskytovatelem rizikovych puajéek byla prvni obét krize, znamy
americky bankovni gigant Lehman Brothers. Nabizi se otazka, pro¢ se americka vetejnost
vrhala do stale draz$ich a rizikovych hypoték? Na vin¢ jsou CDO. CDOs patiili do skupiny
,produktové inovace* americkych fina¢nich trhli, na kterou byl FED patiicné hrdy. CDOs
cenné papiry podlozené aktivy napf. domem, v piipadé nesplaceni jsou tedy zajisténé
realnim aktivem. Zahrani¢ni banky a dal§i investofi také investovali do novych
sofistikovanych produkti typu CDOs, protoze jejich emise byla provazend dobrym
ratingem. Tim se prolil americky narodni trh nemovitosti a s tim spojenych hypoték na
nadnarodni, globélni Groven. CDOs provazené dobrym ratingem kupovali i1 investofi, ktefi
si nebyli védomi, co viibec CDO znamené a obsahuje. Po splasknuti spekulativni bubliny
na trhu nemovitosti vznikly problémy se splacenim hypoték a okamzité se projevili jako
vypadek cash flow plynouciho majitelim CDOs. Je nutno ale fict, ze to neni jediné
negativum prasknuti bubliny. Problém vznikl i v podkladovém aktivu CDO, kterym byli

nemovitosti. Jejich cena prudce klesla. V oc¢ich investort se stali n€kdejsi CDOs s ratingem

cv v

Spole¢nym voditkem svétovych recesi za posledni stoleti jsou nepfimétené piijmy na ukor
vefejnosti. V roce 1929 vyustila chamtivost spekulanti na akciovém trhu v nejvetsi
burzovni krach v lidskych d¢jinach. Pravé chamtivost hrdla vyznamnou roli i v soucasné

krizi. Mozna nejvyznamnéjsi.

>! Ratingové agentury jsou spole¢nosti, které ptidéluji ratingova hodnoceni jak emitentiim, tak i jednotlivym

emisim urCitych instrumentt.
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Za silnym lobby pro deregulaci nestdl zajem o ekonomickou prosperitu USA, nybrz

prachobycejné mamonaistvi. Jako nejvétsi pfi¢inu obou krizi 1ze shrnout selhani systému.

Soucasnym hlavnim ekonomickym systémem, ktery vlddne na téméf na celém svéte, je
kapitalismus. Vlastnici vyrobnich prostfedkt vétSinové v soukromém sektoru se snazi o
dosazeni zisku. Trh je formovan zakony nabidky a poptavky. Kapitalismus se v
dosavadnich ekonomickych dé&jinach ukdzal jako nejschiidnéjsi cesta pro vedeni
ekonomiky. Pfes jeho nesporné vyhody vsak kapitalismus m4 i specifickou vlastnost, a to
cykli¢nost. V hospodaiském cyklu existuji Ctyfi faze. ,,Vrcholy a sedla ptedstavuji body

. , . , . 2 . ,
obratu cyklu, recese a expanze jsou hlavnimi fazemi. >*“(viz obrazek 3-1)

O recesi hovoiime, pokud je ekonomika dva po sob¢ jdouci kvartidly v poklesu. Trva-li
recese delsi dobu, mluvime o ekonomické depresi, ¢i o krizi, pokud je ekonomika v depresi
vice nez rok. Je tedy nasnadé otdzka, zda hospodarska krize neni soucasti hospodatského
cyklu. Odpovéd’ je ano. OvSsem obé hospodarské krize, které v této praci komparuji, se
vymkly hloubkou a délkou vSem ostatnim béznym krizim, které se vraci v zhruba

sedmiletém intervalu.

REALNY
PRODUKT

TREND

VRCHOL

KONTRAKCE

EXPANZE

DNO

— > ,
HOSPODARSKY CYKLUS CAS

Obrazek 3-1: Hospodarsky cyklus

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: PAVELKA, T., Makroekonomie, s. 26.

2 SAMUELSON, P., NORDHAUS, W,. Ekonomie. s. 213.
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Rozdil mezi krizi v roce 1932 a krizi v roce 2009 je jasné patrny. V podminkéach Ceské
(¢eskoslovenské) ekonomiky spociva v tadové desetinné Carce u vétSiny zasadnich
makroekonomickych veli¢in.(viz tabulka 3-1) Nicméné tradi¢ni média i diskusni skupiny
na internetu pusobi jako ucinny zesilovac paniky. Proto burzy v roce 2007 spadly tempem,

které je mimo jakékoli rozumné proporce vzhledem k redlné ekonomice.

Tabulka 3-1: Srovnani ¢eské ekonomiky v dobé Velké deprese a v roce 2009

1929-1932: skute¢na krize 2007-2009: recese spojena s
ceskoslovenské ekonomiky medialni panikou
Nezaméstnanost roste o desitkovy rad Nezaméstnanost mirn¢ roste
Série bankovnich kracht a poté sanaci Zdravy bankovni sektor
Masova chudoba a hlad 64 % muzu trpi nadvahou a obezitou
Zebradenky Meziro¢ni pokles maloobchodu o 8 %
Akcie klesaji 0 57% Akcie klesaji 0 60%

Zdroj: KOHOUT, P., Finance po krizi, s. 79.

Dnesni globalizovany svét je médii masirovan denné. Uloha sdélovacich prostiedkii dnes a
v dobach velké deprese je diametraln¢ odlisnd. Vlivem medidlni bubliny byla krize vSude.
Z nejvetsi hospodarské krize srovnatelné snad jen s Velkou depresi se stal medialni hit, jez
plnil titulni strany novin a také notny cas pfi vysilani televiznich zprav. Slovo krize ve
vSech piekladech bylo vroce 2009 jednim znejvyhledavanéjSich slov na svétovém
vyhledavaci Gogole.com. V reakci na medialni ,,masaz* vznikala panika. Z krize se stal
fenomén ¢islo jedna a také dobry argument k usporam nebo i k opatrnému ¢i zadnému
investovani. Jednu véc ale krizi upfit nelze, vratila obrovské mnozstvi lidi do reality. Jako
jiz mnohokrat v d&jinach se ukéazalo, Ze honba za nezmérnym bohatstvim na ukor ostatnich
neni nekonecnou zaleZitosti nekonecnou, vic nez kde jinde zde plati, Ze po kazdém

vzestupu nasleduje pad.
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3.2 Komparace ekonomickych ukazatelii hospodaiské krize v 30. letech

20. stoleti a hospodarské krize v roce 2007

Do komparaéni kapitoly jsme se rozhodla zakomponovat také ziskand data o
ekonomickych veli¢inach. Zvolila jsem hodnoty znamého magického mnohouhelniku,
jehoz pomoci posuzujeme vykonnost statniho hospodaistvi. V jednotlivych grafech jsou
piehledné nastinény krizové hodnoty miry nezaméstnanosti, hrubého domaciho produktu,
miry inflace a podilu salda bézného uctu platebni bilance na nominalnim HDP. Veskeré
hodnoty jsou uvedeny jednak pro Ceskou republiku, potazmo Ceskoslovensko a také USA.
S vyjimkou hodnot salda platebni bilance, kde se mi nepodatilo nalézt jeho hodnoty z dob
Velké hospodarské krize, jsou v grafech komparovany hodnoty z dob Velké deprese a
hodnoty krize soucasné. Celkové obrazy magickych ctyfuhelniki v letech 2007-2010 a to

pro USA a i pro Ceskou republiku jsou uvedeny v pfiloze ¢. 3 a &. 4.

3.2.1 Mira nezaméstnanosti

vvvvvv

devadesatych let minulého stoleti se hrozba nezamé&stnanosti stala realitou také v Ceské
republice. Mira nezaméstnanosti je zpravidla jednim z nejviditelnéjSich a
nejdiskutovanéjsich dopadii hospodarské krize

Z komparace mér nezaméstnanosti je na prvni pohled patrné, Ze Velka deprese byla z
kumulaci krize ve 40. letech minulého stoleti dosahovala mira nezaméstnanosti bezmala 25
%, tato hroziva cifra lze srovnatelnd pouze s nezaméstnanosti povale¢nou, znamenala
obrovskeé socialni problémy miliont lidi. Zvyraznénd mez v grafu znazoriiuje prvni krizové
roky, ve vSech piipadech dochdzi od tohoto kritického k rlistu nezaméstnanosti. Je logické,
ze v piipadé Velké deprese strméjsi vzestup zaznamenala mira nezaméstnanosti zemé¢, kde
ma krize sviij pavod, tedy USA. Na ¢eském Ceskoslovenském trhu prace se zvyseni
nezameéstnanosti projevilo shodné zhruba s ro¢nim zpozdénim a polovi¢nim ristem hodnot

nezameéstnanosti.

Na misté je také zminit skuteCnost, ze v 21. stoleti je nezaméstnanost problémem

koncepéné mnohem lépe zvladnutym.
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Obrazek 3-2: Komparace vyvoje miry nezaméstnanosti v dobé hospodaiské krize ve 30. letech 20. stoleti a hospodarské Krize v roce

2007

Zdroj: Www.bls.gov [online]. 2011 [cit. 2011-04-17]. U.S. Bureau of Economic Analysis. Dostupné z WWW: <http://www.bls.gov/news.release/metro.t01.htm>;
Www.csu.cz [online]. 2011 [cit. 2011-04-17]. Cesky statisticky Gfad. Dostupné z WWW: <http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/nezamestnanost_eupr>.; BELINA, P.
Déjiny zemi Koruny ¢eské. I1.: od nastupu osvicenstvi po nasi dobu. s. 181.




3.2.2 Hruby domaci produkt

Dal$im vrcholem magického mnohouhelniku je hodnota hrubého domaciho produktu.
Tento ukazatel je vyjadienim celkové penézni hodnoty statkl a sluzeb, jez byly vytvoreny
za dané obdobi na uréitém Gzemi. Casovym obdobim byva obvykle fiskalni, neboli

rozpoctovy rok.

Domaci produkt Ize vypocitat tfemi zptusoby. Kazd4d metoda predstavuje jiny pohled na
totéz. V principu se ale jedna o soucet vSech finan¢nich toka (zjistitelnych) za jednotku
¢asu v dané zemi ¢i regionu. JiZ zminéné tii zpisoby spocivaji v tom, zda se s€itaji piijmy
(které jsou zadkladem pro ob&h penéz v ekonomice) nebo vydaje (které prakticky odrazeji
pfijmy) a za tieti vyrobky, resp. pfidanou hodnotu vyrobkll (nazyvéa se taktéz metoda
produktova). V HDP nejsou zapocitany sluzby, které lidé délaji mimo oficidlni trh (napf.
prace na zahrad¢, vateni, prace protisluzbou) ani ilegalni produkce (napt. vyroba a prodej

. “ s 53
drog, prostituce, nepfiznané zisky).

Tento standardni ukazatel ekonomické UspéSnosti ma vSak jistd omezeni pii hodnoceni
otazek udrzZitelnosti rozvoje nebo systému a blahobytu spolecnosti.(viz vySe zminéna
absence urcitych dilezitych prvkll) Do vypoctu nejsou zahrnuty naptiklad také domaci,
neplacené prace. HDP odrazi pouze aktivity spojené s pisobenim trhu a finan¢nimi toky,

proto je z hlediska udrzitelného rozvoje Casto kritizovan.

Z komparacniho grafu lze vycist, ze krize soucasnd nezaznamenala vétsi anomalie v
hodnotach HDP. Vyvoj hodnot hrubého domaciho produktu v Ceské republice a v USA je
v podstaté totozny. Oproti tomu hodnoty Velké deprese jsou o mnoho vychylené;si.
V USA zacaly hodnoty po vypuknuti krize prudce klesat, pad se zastavil aZ v roce 1932,
kdy se ekonomika zacala vracet k normalu, a hodnoty HDP smétovaly ze zapornych
hodnot do plusu. Béhem dvou let atakovaly nulovou hranici a za dalsi dva roky se ocitly na
vysSich ¢islech, nez jak tomu bylo pied krizi, aby se nasledné ustélily na hodnoté kolem 5

%, ktera je povaZovana za zdravy rust.

3 Www.finance.cz [online]. 2011 [cit. 2011-04-23]. Hruby domaci produkt. Dostupné z WWW:

<http://www.finance.cz/ekonomika/informace/hdp/>.
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Obrazek 3-3: Komparace vyvoje hrubého domaciho produktu v dobé hospodarské krize ve 30. letech 20. stoleti a hospodarské krize v

roce 2007

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Www.bea.gov [online]. 2011 [cit. 201 1-04-17]. U.S, Bureau of Economic Analysis. Dostupné z WWW:
<http://www.bea.gov/newsreleases/national/gdp/gdpnewsrelease.htm>.; Cesky statisticky urad [online]. 2011 [cit. 2011-04-17]. Hruby domaci produkt. Dostupné z
WWW: <http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/hdp narodni ucty>. ;Statisticka pfirucka a Statistickd rocenka Republiky ¢eskoslovenské; Hospodarsky a spolecensky

vyvoj, s. 13.




3.2.3 Mira inflace

Inflace je jednim z fenomént vyvoje ekonomik, ktery budi zna¢nou pozornost nejen mezi
ekonomy, ale 1 mezi politiky a obyCejnymi lidmi. V soucasné dobé¢ je inflace je chdpana
jako néco, co ma negativni dopad na zivot lidi. Vlady a centralni banky proto voli politiku

zasaht, aby inflaci snizily.

Mirou inflace méfime vSeobecny rist cenové hladiny v cCase. Statistické vyjadfovani
inflace vychdzi z méfeni Cistych cenovych zmén pomoci indexi spotiebitelskych cen.
Cenové indexy poméfuji troveil cen vybraného koSe reprezentativnich vyrobkl a sluzeb
(cca 710) ve dvou srovnavanych obdobich, pficemz vaha (resp. vyznam), ktera je
jednotlivym cenovym reprezentantim ve spotfebnim koSi pfisouzena, odpovidd podilu
daného druhu spotteby, ktery zastupuji, na celkové spotiebé domécnosti. Do spotiebniho
koSe je zafazeno potravinaiské zbozi (potraviny, napoje, tabdk), nepotravinaiské zbozi
(odivani, nabytek, potieby pro domacnost, drogistické a drobné zbozi, zbozi pro dopravu a
volny ¢as, zbozi pro osobni péci aj.) a sluzby (opravarenské, z oblasti bydleni, provozu
domacnosti, zdravotnictvi, socidlni péce, dopravy, volného Casu, vzdélavani, stravovani a

N Y v v~ 54
ubytovani, osobni péce a sluzby financni).

Vyvoj miry inflace v hospodaiské recesi ve 20. stoleti mél ponékud strméjsi prubeh nez
inflacni rast v soucasné krizi. Na pocCatku roku 1929 se mira inflace pohybovala
v zapornych hodnotach, jednalo se tedy o deflaci. Ze zépornych defla¢nich hodnot se
b&hem dvou let inflace ustalila na hodnotach kolem 4%. Inflaéni vyvoj v Ceské republice a

v Ceskoslovensku v podstaté kopiroval vyvoj inflace v zemi ptivodu krize, v USA.

Z obrazku 3-4 je patrné, ze prubéh miry inflace v podstaté vykazuje typicky priabch
krizovych hodnot ve tvaru W. Stejn¢ jako ostatni makroekonomicti ukazatelé, tak také
mira inflace v dobé Velké hospodarské recese prevysSuje svoji hodnotou inflacni Cisla ze

soucasné krize.

** PAVELKA, T., Makroekonomie, s. 134.
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Je jisté potfebné zminit fakt, Ze v soucasné globalizované ekonomice je pravé mira inflace jednim z nejostieji sledovanych ekonomickych

ukazatelt vubec.
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Obrazek 3-4: Komparace vyvoje miry inflace v dobé hospodarské krize ve 30. letech 20. stoleti a hospodarské krize v roce 2007

Zdroj:Vlastni zpracovani dle: Www.rateinflation.com [online]. 2010 [cit. 2011-04-17]. Rate inflation. Dostupné z WWW: <http://www.rateinflation.com/inflation-
rate/usa-historical-inflation-rate.php?form=usair>.; Cesky statisticky iirad [online]. 2011 [cit. 2011-04-17]. Mira inflace. Dostupné z WWW:
<http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/inflace_spotrebitelske ceny>.; JAKUBEC, I.; EFMERTOVA, M.; SZOBI, P.. Hospoddisky vyvoj ceskych zemi v obdobi 1848-
1992; s 134.




3.2.4 Podil saldoa béZného uctu platebni bilance na nominalnim HDP

Platebni bilance, piesnéji platebni bilance zahranicniho obchodu, je penézni vyjadieni
ekonomickych transakci mezi uritou zemi a jejimi zahrani¢nimi partnery za urcité obdobi
(bézn¢ za ucetni rok). Platebni bilance zahrnuje export a import sluzeb a zbozi, pfichozi i
odchozi zahrani¢ni investice, dary a pfesuny finan¢nich prostfedki. Saldo je ekvivalent pro

zustatek.

Mnohdy se tvrdi, Ze platebni bilance musi byt vyrovnana. Nula je také kyzenou hodnotou v
grafu magického Ctyithelniku. Fakticky je vSak tato rovnovaha samoziejma. Dlouhodobé¢
neni mozné, aby si obcané jedné zemé kupovali vice zbozi a sluzeb, nez kolik poskytnou, a
to ze stejnych divodl, jako to nemiize dlouhodobé délat zddnd soukroma osoba nebo
firma. Aktivni politika, kterd rovnovahu ustavuje, proto neni potieba. Nicméné mnozi,
zvlasté keynesiansti ekonomové zafazuji 1 tuto polozku mezi cile makroekonomické
politiky. Jistym paradoxem je, Ze témé&f nikdy se nehovoii o nutnosti dosdhnout rovnovahy
v okamziku, kdy dand zemé& exportuje vice nez dovazi, zato témét vzdy se zada alespon
rovnovahy, pokud je tomu naopak. Pfitom, pokud nékteré zemé na svété zaznamenavaji
exportni piebytky, musi né¢jaké jiné vice dovazet nez vyvazet. V jistém ohledu jsou proto

proexportni politiky riznych zemi ve vzajemném rozporu.'

Posledni graf komparujici salda béznych uctl platebni bilance vzhledem k nominalni
hodnoté HDP zaznamenéava vyvoj pouze v jednom obdobi, a to v dekadé¢ 2000 — 2010.
Hodnoty z dob Velké deprese bohuzel nebylo mozné ziskat v uceleném piehledu a to

zejména v pripadé Ceskoslovenska.

Z obrazku je na prvni pohled patrné, Ze panuje vSeobecny trend zapornych hodnot salda
bézného uctu platebni bilance. Zaroven se jedna o graf, jeZ nevykazuje znamky souvislosti
hodnot v USA s hodnotami &eskymi. Zatimco do zaGatku krize vykazovala Ceska
republika saldo zapornéjsi (v tomto ohledu je nejvyraznéjsi rok 2005), od zacatku krize se
tento trend obratil a v obdobi let 2007-2009 vykazovaly USA saldo vyrazné zaporngj$i nez
Ceska republika.

" Www.cnb.cz [online]. 2011 [cit. 2011-04-23]. B&ny ucet platebni bilance CR. Dostupné z WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/publikace pb/bezny ucet pb_tc/index.html>.
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Obrazek 3-5: Komparace vyvoje podilu salda béZného uctu platebni bilance k nominalni hodnoté HDP v dobé hospodarské krize ve

30. letech 20. stoleti a hospodarské krize v roce 2007

Zdroj: Www.bea.gov [online]. 2011 [cit. 2011-04-17]. U.S. Bureau of Economic Analysis. Dostupné z WWW:
<http://www.bea.gov/newsreleases/international/transactions/transnewsrelease.htm>.; Www.bussinesinfo.cz [online]. 2011 [cit. 2011-04-17]. Bussines info. Dostupné z

WWW:<http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/analyzy-statistiky/hlavni-menove-a-fiskalni-ukazatele-cr/1000431/49262 /#podilbuhdp




4 Preventivni opatieni a FeSeni Krize

Zéaverecnou kapitolu své bakalaiské prace vénuji shrnuti, nebo spiSe nastinéni moznych
feSeni hospodarské krize. Vesmé&s vSechny jsou preventivniho charakteru a mély by

v budoucnu zabrénit vzniku dal$i hospodarské recese.

w .

Finan¢ni a tim padem existencni problémy velkych finan¢nich instituci byly zdrojem S§ifeni
paniky. S rostoucim rizikem stat se platebn¢ neschopnym, se zvySovala 1 nediivéra, ta se
logicky odrazila v rastu urokovych sazeb a vzniku pfisnéjSich uvérovych podminek.
Soucasné se vznikem financni krize se na konci roku 2008 vznikla potfeba zachrany
finan¢nich instituci, neb jejich pad by znamenal obrovské negativni zasahy do ekonomiky.
Notné dochazelo k fuzim ¢i restrukturalizacim firem a také ke statnich zasahtim. Na tento
proces by mohlo byt nahlizeno na jakési ¢astecné znarodnovani. V kazdém piipadé se
jednalo o posileni statni moci. Castym argumentem pro zichranu byla skutecnost,, Ze
banky jsou takzvané ,,too big to fail“(pfili§ velké, nez abychom je nechali padnout)®. Podle
Pavla Kohouta je toto feseni ,, samozrejmé Spatné, nespravedlivé a potencialné rizikové, je
to vsak v konecném dusledku pravdépodobné nejméné Spatné reSeni ze vSech moznych
variant.“ Financni krize je z velké ¢asti selhdnim statu v podobé expanzivni ménové
politiky a usmérnovani pohybu investic podle politickych z4jmu. Piikladem takového
usmériovani je dlouhodoba zejména podpora vlastnického bydleni v USA, které stalo za

zrodem finan¢ni a hospodarské krize.

Snaha celit vaznym duasledkiim krize v podobé uspor a reinvestic je pochopitelnd. Na
hospodarskou krizi 1ze ale také nahlizet jako na proces, ktery znamena navraceni cen na
redlnou turoven, tedy bez existence jakékoli bubliny. Trhy by se mély ocistit od
nadhodnocenych a neredlnych hodnot, stejn¢ tak navratit alokované zdroje, které byly
disledkem ménové expanze a riznych statnich zdsahli vynaloZeny jinde nez bylo tfeba,

pouzit tam, kde jsou skutecné potieba.

6 Www.ihned.cz [online]. 20.5. 2009 [cit. 2011-04-04]. Too big to fail. Dostupné z WWW:
<http://m.ihned.cz/c6-10177700-37179090-700000 pdadetail-too-big-to-fail-zacina-druhe-kolo>.
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Na misté by bylo 1 vymezeni zakladnich typt regulatornich zmén a to zejména zpiisnéni
pozadavkl na kapital bank, déle vytvoteni zvlaStniho fondu pro povinné odvody velkych
finan¢nich firem za ucelem pokryti nakladli na pfipadnou zéchranu financnich instituci
(forma zvlastni dan¢). Americka vefejnost zacinad stale vice volat po zavedeni novych
pravidel pro zachranu bank. Vyhledové by meéla probihat i snaha o zprihlednéni a
zptisnéni regulace trhu financ¢nich derivatl, omezeni nckterych druhli spekulativnich
investic, od véci by nebylo ani omezeni velikosti finan¢nich instituci-boj proti fenoménu
»too big to fail“ a v neposledni fad¢ piisnéjsi dohled nad ratingovymi agenturami. Dle

mého néazoru jsou nejvaznéj$i pric¢inou soucasné recese deregulace na trzich, které

umoznily a ve své podstaté¢ umoznily vznik hospodaiské krize.

Problematika feSeni krize je tématem znacné rozsahlym. Neda se také s jistotou fici, Ze to
které feSeni je to spravné a funguje bez vyjimky. Jak jiz bylo zminéno vyse, americky
finan¢nich injekci, ¢i evropska politika uspor jsou do jisté miry prostiedky ucinnymi, ale
na prvni pohled kratkozrakymi. Sdilim nazor, ze samotné feSeni hospodaiské krize stoji

v prevenci jejimu vzniku.

Uplnym zévérem bude reakce na nékolik poslednich mésicti, kdy se za¢ina hovofit o tzv.
krizi eurozony. Stale redlnéji tak znéji slov Pavla Kohouta o tom, Ze ta prava krize teprve
piijde. A bude hodné drastickd. Nabizi se otazka, pro¢ lze takovou krizi o¢ekavat. Na viné
je dalsi pal¢ivy celosvétovy problém a to zadluzeni ekonomik stati. Neni ndhoda, Ze dluh

deseti nejvyznamnéjSich ekonomik svéta vyrazné roste.

Je mozné tento nepfiznivy trend zvratit? Bylo by tieba zasadné piebudovat pfistup
k socidlnimu statu na celoevropské urovni, ¢emuz bohuzel nic nenasvédcuje. V rychlém
sledu dostava Evropska unie dalsi a dalsi dluhové rany. Naméatkou jsou to zfalSované fecké
hospodarstvi, predluzené LotySsko, smutny pad ,,tygra® evropské ekonomiky Irska, staty
jako Belgie a Italie téméf na hranici bankrotu. Spolu se stale starnoucim a pohodIngj$im
obyvatelstvem a stale se zvySujicimi cenami ropy se zd4, Ze hranice pod Evropou uz je

postavena, sta¢i jen Skrtnout zapalkou.
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Zavér
,Ceka svét dal§i hospodaiska krize?“, , Hrozi svétu nejvétsi hospodaiska krize poslednich

sta let?*, tyto a mnohé dalsi zpravy pro m¢ znamenaly inspiraci pro vytvoreni této prace.

Velké hospodaiska krize z dob minulého stoleti a souc¢asna finan¢ni krize vlastni spole¢né
rysy, jejichz podstata tkvi v charakteru hospodarského cyklu. Charakteristickym rysem
obdobi ekonomického rlstu je dosazeni vrcholu, po némz nasleduje stagnace. Vypuknuti
obou krizi predchézela situace, kdy redlny rist vystfidal rist spekulativni. Odtud hojné
nadhodnocenych akciovych titulech, u soucasné finanéni krize v nadhodnocenych cenach
nemovitosti. Pravé v této skutecnosti spatfuji hlavni podobnost a zarovei pficinu, ktera ob¢

krize spojuje.

Stanoveny cil, tedy komparovat priciny a nasledky svétové krize ve 30. letech 20. stoleti. a
soucasné hospodarské krize, kterou datujeme od roku 2007, ukadzal na prvni pohled
viditelné rozdily ve zvolenych ukazatelich, vrcholech magického mnohothelniku. Zavér
by se z hlediska ¢isel ndrodniho hospodatstvi mohl zdat jednoznac¢ny. AvSak nutné bylo i
prihlédnuti k ¢asovému rozestupu obou hospodaiskych recesi a také k faktu, ze dnesni
globalizovany svét znamena mnohem vétsi provazanost jednotlivych ekonomik, ktera se v
plné nahoté projevila pii Sifeni krize zapocaté na hypote¢nim trhu v roce 2007.
Zanedbatelny neni ani skutecnost, ze Velkd deprese z minulého stoleti byla prvni krizi
svého druhu v déjinach lidstva. Mohlo by se tedy zdat, Ze znamenala pro lidstvo pouceni a
zkuSenosti, jak se s hospodarskou krizi vyrovnat a jak ji pfedchazet. Do jist¢ miry
znamenala. Na americkém trhu se po odeznéni Velké hospodaiské krize zavedly regulace,
jez znamenaly prevenci pted vznikem dalSi cenové bubliny, podobné té, ktera uvrhla svét
do Velké hospodaiské krize. Smutnou realitou je, ze deregulativni opatieni amerického

trhu z 80. let 20. stoleti zasely pocatky v potadi druhé svétové recese.

Ke komparaci ekonomickych dopadi jsem zvolila na prvni pohled dvé ekonomiky, které
lze co do velikosti jen obtizné porovnavat. Zajimavé je vSak jejich poméfeni z hlediska

ekonomickych dopadi krize. USA je kolébka obou krizi. Ceskou republiku jsem volila pro

vewr
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Skute¢nost, Ze pii veskerych ekonomickych ukazatelich se pohybujeme diametralné jinde,
co se tyée objemu financnich prostfedkd, jsem zohlednila v procentualnim méteni

ekonomickych veli¢in.

Zavér by alespont dle jasavych titulkii novin a internetovych ¢lankid o koncich krize a
navratu do pfedkrizového stavu mohl byt optimisticky. Vzhledem k vaznym problémim
eurozény, nad kterou visi otaznik dal$i ekonomické krize, neni dle mého nézoru
optimismus na misté. Ceké nas doba, kdy na obdobi krize v roce 2007 budeme vzpominat
na léta, kdy se svét pouze nadechoval k nejhor§imu, jeZ mélo teprve pfijit? Stojime na

prahu dalsi, mnohem horsi krize? Uvidime. Nebo snad radéji ne.
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Piiloha ¢. 1: Komparace vyvoje Dow-Jonesova indexu v roce 2007 a v roce 1929
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Priloha €. 2: Celkové zadluzeni v USA 1929 - 2008
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Piiloha & 3: Magicky mnohoiihelnik narodniho hospodaistvi CR v letech 2007 - 2010
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Piiloha ¢. 4: Magicky mnohouhelnik niarodniho hospodaistvi USA v letech
2007 -2010
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Priloha ¢. 5: Vyvoj realného HDP ve svété za rok 2009
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Piiloha ¢. 6: Historické sazby hypoték v USA v letech 1992 — 2008
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