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Anotace

Tato diplomova prace porovnava Norsko, Botswanu a Venezuelu a jejich statni
investi¢ni fondy. Prvni dvé zminéné zemé jsou oznacovany jako vyjimky z teorie
prokleti ptfirodnimi zdroji, ktera vysvétluje jev, kdy staty s vysokou zavislosti

na vynosech zvyvozu nerostnych surovin maji pomalej§i miru ekonomického,
politického a instituciondlni vyvoje. Naopak Venezuela (i kdyZ v minulosti byla
povazovana za vyjimku) je timto fenoménem silné postizena a slouzi tak v této praci
jako negativni ptipad. Prace se zamétuje na statni investi¢ni fondy jednotlivych fondii
a provétuje, zda a za jakych podminek tyto fondy maji vliv na zvraceni prokleti
prirodnich zdrojii. Na zakladé teoretické casti je identifikovano pét klicovych
charakteristik, které fond musi spliiovat, aby funkéni proti negativhim projevim
prokleti pfirodnimi zdroji — (1) vyrovnani dopadd volatility, (2) diverzifikace
hospodafstvi, (3) rozpoctova politika, (4) kontrola alokace vydaji, (5) transparentnost
fondi. Na zaklad¢ téchto charakteristik je pak mozné sledovat, Ze norsky statni
investi¢ni fond funguje z vybranych fondii nejlépe jako obrana proti prokleti pfirodnimi
zdroji, na druhém misté¢ je botswansky fond a na tietim venezuelsky. Prokleti pfirodnich
zdrojii se tak Norsku a Botswan¢ vyhnulo diky jejich zodpovédné politice vici
nerostnym komoditdm a systémem, ktery nedovoluje zneuzivat nashromazdéné finance
ve statnich investi¢nich fondech. I pfesto, ze Venezuela vykrocila spravnym smérem pii
zakladani svého statniho investicniho fondu, nasledny nastup Huga Chaveze

a pravomoci, které dokazal ziskat fadou tprav a ,,reforem* zplsobily, Ze se ji nepodafilo
tomuto fenoménu vyhnout. Jakmile se cena ropy propadla, nemohla nadale udrZet svoji

populistickou socialni a ekonomickou politiku.



Annotation

This thesis compares Norway, Botswana and Venezuela and their sovereign wealth
funds. The first two countries are referred to as exceptions to the theory of the resource
curse, which explains the phenomenon that shows that countries with a high dependence
on income from the export of natural resources have a slower rate of economic, political
and institutional development. On the contrary, Venezuela (although it was considered
an exception in the past) is severely affected by this phenomenon and thus serves as

a negative example in this thesis. The thesis focuses on state sovereign wealth funds and
examines whether and under what conditions these funds have an effect on reversing the
resource curse. Based on the theoretical part, five key characteristics are identified that
the fund must meet in order to function against the negative manifestations of the curse
of natural resources — (1) offsetting the effects of volatility, (2) diversifying the
economy, (3) budgetary policy, (4) controlling the allocation of expenditure, (5)
transparency of funds. Based on these characteristics, it is possible to observe that the
Norwegian sovereign wealth fund works best from selected funds as a defense against
the resource curse, followed by the Botswana fund and third by the Venezuelan fund.
Norway and Botswana thus avoided the resource curse thanks to their responsible policy
towards mineral commodities and a system that does not allow the misuse of
accumulated funds in sovereign wealth funds. Although Venezuela way on the right
path in establishing its sovereign wealth fund, the subsequent rise of Hugo Chavez and
the powers he has been able to accumulate through a number of adjustments and
"reforms" have prevented it from avoiding this phenomenon. Once the price of oil fell,

it could no longer maintain its populistic social and economic policies.
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Uvod

Tato diplomova prace se zamé&ii na porovnani zachazeni se statnimi investi¢nimi
fondy vybranych tiech statl (Botswana, Norsko, Venezuela), ze kterych se dva povazuji
za vyjimky z fenoménu prokleti pfirodnich zdrojii a jednoho negativniho piipadu —
Venezuely. Prace bude zkoumat statni investi¢ni fondy (Sovereign Wealth Funds, SWF)
téchto tiech zemi a pokusi se zjistit, jak a zda kvalita téchto fonda (tj. jejich spravovani
a pouzivani v souhlase s pravidly, ktera byla na pocatku nastavena) ovliviluje vyvoj

v téchto tfech vybranych statech.

Jak Norsko, tak Botswana jsou jasnymi vyjimkami teorie prokleti pfirodnimi
zdroji. V obou statech je stabilni demokracie a politicky rezim, silné socidlni zazemi
a ekonomicky rist je na vzestupu. To vSechno i pres to, Ze Norsko i Botswana maji
velké zasoby velmi bonitnich pfirodnich komodit — v pfipadé Norska se jednd o ropu
a zemni plyn, u Botswany jsou to po Ruské federaci druhé nejvétsi zasoby surovych
diamanttl na svété.

Z hlediska mezindrodnich vztahi je takovyto pohled na problematiku
rentiérskych statll uziteCny zejména v soucasné dobé, kdy rada statt, jejichZ ekonomika
a ekonomickd situace je prevazné zavisla na surovinach jako je napfiklad ropa, plyn
nebo ostatni nerostné bohatstvi, nedokaze fesit svlij souCasny ekonomicky a politicky
stav, nebo nadmérné vyuziva zdroji a surovin, aniZ by brala v potaz budouci situaci
v dobé, kdy se toto prirodni bohatstvi zacne vyCerpavat. Toto muzZe vést, a v mnoha
pripadech jiz vedlo, k nestabilnim zemim s autokratickymi nebo diktatorskymi vladami
a nasledné mize mit negativni vliv na vnitrostatni ale i mezindrodni situaci, coz mize
ve findle zpusobit i zdvazné mezinarodni konflikty. Pokud stat neporusuje pravidla,
kterd si pri zakladani fondu sam vytycil, vede to k stabilizaci jeho ekonomiky, kterd je
poté méné zavisld na svétovych hospodérskych krizich a na kolisani cen nerostnych
surovin, které m4 stat k dispozici.

Prvni kapitola je zamétend na teorii prokleti pfirodnich zdrojt. Podle této teorie

rentiérské staty tedy stity zdvislé z velké Césti na t€Zb€ a exportu nerostnych surovin,
maji niz§{ miru demokracie a pomalejSi ekonomicky riist nez staty, jejichz prirodni
podminky neumoZiuji ziskdvat zdsadni pfispévky do stdtniho rozpoctu z nerostného
bohatstvi. Tato prace bude rozliSovat mezi ekonomickymi, politickymi
projevil je volatilita cen nerostnych surovin a nedostatecnd diverzifikace narodniho
hospodéfstvi a s tim spojend zavislost na vynosech z nerostnych surovin.

V politické roviné se Casto projedndvaji jednotlivé efekty prokleti ptfirodnimi

zdroji — rentiérsky (tendence vlad vyuzivat nizkych dani k tomu, aby se vyhnuly



odpovédnosti vic¢i obyvatelstvu, tedy uritd forma ,uplaceni velké casti domaci
populace), represivni (vynosy z nerostnych surovin dovoluji vladdm alokovat finance
do sektorti vénujici se vnitini bezpecnosti — policejnich slozek, armad, tajnych sluzeb)
a moderniza¢ni (rGst bohatstvi zemé zaloZeny na exportu nerostnych surovin nedokaze
vyvolat socidln{ a kulturni zmény). Zdrovenn mohou zisky z t€Zby a prodeje nerostnych
surovin negativné ovliviiovat rozpoc¢tovou politiku statl a naslednd nedostatecna
kontrola alokace vydaji mtize vést ke zneuzivani vynost a ke korupci.

Na institucionalni roviné€ je nejvétSim problémem nedostateCnd transparentnost
statnich instituci. Zdroven negativni projev prokleti pfirodnimi zdroji — dobyvéni renty,
se projevu za pfedpokladu, Ze jsou nespravné instituce nastaveny. DalSim tématem
spojenym s instituciondlnimi projevy prokleti je jejich strannost nebo nestrannost.
Pouze nestranné instituce mohou odolat negativnim dopadim tohoto fenoménu.

Ve druhé kapitole se prace bude soustiedit na teorii statnich investi¢nich fonda.
V ramci toho bude popsano, jak tyto fondy vznikly a k jakym dcelim slouzi. Soucasti
této kapitoly budou také vyjmenované tzv. Santiagské principy stdtnich investi¢nich
fondd, které byly vytvoreny jako doporuceni pro stitni investi¢ni fondy.

Treti kapitola se zaméii na popis jednotlivych stitnich investi¢nich fonda
a jejich vyvoj. V pfipadé botswanského fondu Pula se podrobnéji zaméfi na méné
znamy diamantovy pramysl a popise jeho vyvoj. Zaroven bude popsédna i institucionalni
a politickd situace v této jihoafrické zemi. Jak po instituciondlni, tak po politické strance
Jje Botswana jednou z nejvyspélejSich zemi v africkém regionu. Norsko je proslulé svoji
silnou socialn{ politikou, kterd ovSem nenfi placena z vynosl z nerostnych surovin (ropy
a zemniho plynu), nybrZ z vysokych dani. Je tak jasné, Ze v norském pfipadé se podafilo
vyhnout se Rossové negativnimu rentiérskému efektu. Vynosy z té€chto nerostnych
surovin jsou investovany prostfednictvi norského Vladniho penzijniho fondu. To samé
se ov§em ned4 fict o Venezuele. V této latinskoamerické zemi se i pfes pokus zaloZeni
kvalitntho statntho investicniho fondu nepodafilo vyhnout manipulaci s nim
a naslednému upadku Makroekonomického stabilizacniho fondu. Tato nezodpovédnd
politika Huga Chaveze spojena s naslednymi politickymi a ekonomickymi sankcemi
se projevila na venezuelském hospodafrstvi hyperinflaci.

Ctvrta kapitola se vénuje komparaci jednotlivych stitnich investi¢nich fondé
na zakladé péti kritérii, které vyplyvaji z teoretické kapitoly — vyrovnani dopadi
volatility cen, diverzifikace hospodarstvi, rozpoctové politiky, kontroly alokace vydaju
a transparentnosti fondti. Uz z této komparace vyplyva, Ze norsky Vladni penzijni fond
m4d nejlépe nastavené mechanismy pro obranu proti prokleti pfirodnimi zdroji, i kdyz
ma stale prostor pro zlepSeni. Naopak Venezuela ve vSech bodech za Norskem
podstatné zaostava.

Pata kapitola se zaméfi na porovndni dat z jednotlivych zemi. Nejdiive

na zakladé porovnani ze Ctvrté kapitoly jsou ohodnoceny jednotlivé fondy v priibéhu
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jejich ptsobeni (V piipadé Norska od roku 1990 a v pripadé Botswany od roku 1994 do
roku 2019. Pro Venezuelu se jedna o rozmezi let 1998 — tedy zaloZeni fondu — aZ po rok
2008, kdy se fond stal v podstaté¢ nefunkcni.) podle vySe zminénych kritérii na stupnici
0-10. Nasledné jsou tyto kritéria zprimérovana.

Dile jsou zemé pomérovany na zdkladé ekonomickych a politickych ukazatel —
vyvoj miry demokracie a vyvoj korupce ve vybranych zemich a nasledné na zakladé

vyvoje HDP na obyvatele v porovnéni s vyvojem cen vybranych nerostnych surovin.

Rozbor literatury

Pro tuto diplomovou prici byla zvolena odborna literatura, kterd se zabyva
problematikou prokleti pfirodnimi zdroji a problematikou stitnich investi¢nich fonda
a vybranych zemi.

Pro teoretickou ¢ast byla nejdiive vybréna literatury, kterd vysvétluje jednotlivé
projevy fenoménu prokleti prirodnimi zdroji. Phillipe Le Billion identifikuje celou fadu
negativnich ekonomickych projevli prokleti. Mezi né spada i citlivost na vysokou
volatilitu cen nerostnych surovin. Volatilitu cen oznacuje jako za jeden
z nejdulezitéjSich projevl prokleti pfirodnich zdroji i Ricardo Hausman a R. Rigobon
ve Clanku An Alternative Interpretation of the , Resource Curse“: Theory and Policy
Implication pro National Bureau of Economic Research. Pfimo na volatilitu se pak
zaméfuje Frederick Ploeg a S. Peolhekke ve ¢lanku Volatility, Financial Development
and the Natural Resource Curse pro Oxacarre Research Paper. V tomto dile
se zaméfuji, na jaky vliv md volatilita i na produkci na hlavu a podotykaji, Ze etnické
konflikty jsou Castou soucdsti projevu volatility.

Alan Gelb navrhuje v kapitole Economic Diversification in Resource-Rich
Countries pro knihu od R. Arezkiho, T. Gylfasona a A. Syho Beyond the Curse: Policie
to Harness the Power of Natural Resources jako feSeni diverzifikovat hospodafstvi, coz
ovSem zemé nedélaji, protoZe se spoléhaji na vynosy z nerostnych surovin, aniz by brali
v potaz, Ze finan¢ni prostiedky pochdzejici z tohoto sméru mohou velmi rychle dojit.
V knize Oil Windfalls: Blessing or Curse? Gelb poukazuje na $patnou alokaci zdrojd
v zemich zavislych na nerostnych surovinach.

Nejdulezitéjsi politické projevy fenoménu prokleti pfirodnimi zdroji popisuje
Michael Ross ve ¢lanku Does Oil Hinder Democracy, kde se zaméfuje na tfi rdzné
efekty — rentiérsky, represivni a modernizacni. Zaroven Alan Gelb upozoriiuje na to,
na jaké projekty se vynosy z nerostnych surovin vyuZzivaji — €asto jsou pouZivany
na kratkodobé projekty jako napiiklad investice do infrastruktury nebo do lidského
kapitélu.
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Rada odbornikii se shodne, Ze instituce maji at’ uz velky nebo maly podil
na projevech prokleti pfirodnimi zdroji. Patfi mezi né jak uz vySe zminény Micheal
Ross, tak Terry Lynn Karl, Halvor Mehlum. Karl Moene a Ragnar Torvik a fada
dalSich. Ivar Kolstad a Arne Wiig se se svym clankem [It’s the rents, stupid! The
political economy of the resource curse spolu s Anne D. Boschini, Janem Petterssonem
a Jesperem Roinem a jejich Clankem Resource Curse or Not: A Question of
Appropriability shoduji, Ze se prokleti ptirodnich zdroji d4 vyhnout, predejit nebo ho
zvratit za predpokladu, Ze zemé& md zavedené kvalitni demokratické instituce.

Pro druhou kapitolu byla v prici vyuZita literatura zaméfujici se na teorii
statnich investi¢nich fondd. Jan Ander a Petr Teply nabizi ve své knize Sovereign
Wealth Funds in Theory and Practice historii statnich investi¢nich fondd. Déle Jen
Stephen v knize Sovereign Wealth Funds. What they are and what’s happening popisuje
za jakymi ucely byly tyto fondy zaloZeny. DalSim dtlezitym dokumentem pro statni
investi¢ni fondy jsou tzv. Santiagské principy, které slouzi jako nezdvazna pravidla pro
chovani statnich investi¢nich fondda.

Pro rozbor jednotlivych vybranych zemi byla vyuzita riznoroda literatura, ktera
se zabyvala jak jejich politickou a ekonomickou situaci, tak popisem statnich
investi¢nich fondu. V pripadé Botswany byly vybrana dila, kterd se zaméfuji na
diamantovy primysl v zemi a s nim spojeny politicky a ekonomicky vyvoj. Mezi tato
dila patfi kapitola od Michaela Lewin Botswana’s Success: Good Governance, Good
Policies, and Good Luck v knize od Punama Chuhan-Pola, Manka Angwafoa a spol.
Yes Africa Can: Success Stories From a Dynamic Continent, ¢lanek od Mezindrodniho
ménového fondu od Atsushi limiho Did Botswana Escape from the Resource Curse?,
nebo kniha zaméfujici se na demokraticky vyvoj a diamantovy prtimysl od Kennetha
Gooda Diamonds, Dispossession & Democracy in Botswana. Pro popis samotného
statniho investi¢niho fondu byly pouZity pfevdzné zdroje od Botswanské banky, ale také
odborna literatura — ¢lanek od Naoko C. Kojo Diamonds Are Not Forever: Botswana
Medium-term Fiscal Sustainability, a reSerSe pro Mezindrodni ménovy fond od
Siddhartha Tiwariho, Carla Cotterelliho a spol. Macroeconomic Policy Frameworks for
Resource-Rich Developing Countries anebo Guidelines for Foreign Exchange Reserve
Management: Accompanying Document od Stefana Ingvese.

Pro popsani Norska byla vybrdna dila, kterd se zaméfuji prfedev§im na norsky
ropny prumysl a ndsledné vyuZivani té€chto zdroji a vynost z nich. VSechna tato
literatura poukazuje na fakt, Ze Norsku se podafilo nepodlehnout prokleti pfirodnich
zdroji. Mezi tuto literaturu patii ¢lanek od Ggrila Havra a Javiera Santisa To Benefit
from Plenty: Lessons from Chile and Norway, kapitola Can Norway be a RoleModel for
Natural Resouce Abundant Countries? od Adne Cappelen a Larse Mjgsetem v knize
Development Success: Historical Accounts from more advanced Countries od Augistina

K. Fosu. Pro popis norského statnitho investicniho fondu byla hlavné pouzita kniha
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Gordona L. Clarka a Adama D. Dixona a Ashbyho H. B. Monka Sovereign Wealth
Funds: Legitimacy, Governance and Legal Power.

V cCasti vénované Venezuele byla extenzivné vyuZita kniha Terry Lyn Karl Tha
Paradox of Plenty: Oil Booms and Petro-States, kterd se vénuje vyvoji ropného
prumyslu v této zemi. Pro popis vyvoje venezuelského statniho investi¢niho fondu byl
vyuzit elektronicky clanek v ProEconomia od Luise Cermena EI Fondo De
Estabilizacion Macroeconémica: Cronica De Una Crisis Que Tuvo Alternativa a ¢lanek
pro Mezindrodni ménovy fond od Uga Fasana Review of the Experience with Oil
Stabilization and Savings Funds in Selected Countries.

Pro analytickou ¢ast byly vyuZity pfevazné elektronické zdroje popisujici vyvoj
jednotlivych statnich investicnich fondi vramci péti vybranych kategorii. Pro
vyrovnani dopadi volatility to jsou ¢lanky tykajici se venezuelské ekonomické situace —
Venezuela: The Rise and Fall of a Petrostate pro Council on Foreign Relations of Rocia
Cary Labradora a pro CNBC zprava od Michelle Cariso-Cabrery Creating Inflation is
Easy. Just look at Venezuela. Pro popis norské problematiky s volatilitou byly vyuzity
prevazné udaje od Norské banky.

Kazdoro¢ni zpravy od Norské banky byly také pouzity pro analyzu diverzifikace
hospodérstvi v této skandindvské zemi. Jak s timto problémem nakldd4d Botswana byla
popsano v ¢lanku pro Revenue Watch Institute of Lesega Sekwatiho Economic
Diversification: The Case of Botswana a v ptipadé Venezuely ¢lanek pro Petroleum
Science od Xian-Zhong Mua a Guang-Wen Hua Analysis of Venezuela’s oil-oriented
economy: from the perspective of entropy.

Rozpoctovou politiku stitnich investi¢nich fondG popisuje opét pro pripad
Venezuely Luis Cermeno v jiz zminéném clanku. Tato problematika je popsdna
v ¢lanku Atsushi limiho Escaping from the Resource Curse: Evidence from Botswana
and the Rest of the World a samotnd Botswanska banka a norskou rozpoc¢tovou politiku
statntho investiéniho fondu popisuje spoleCny ¢linek od Luce Eyruada, Xaviera
Debruna, Andrewa Hodge, Victora Duarteho Lleda a Catherine Pattillo Second-
Generation Fiscal Rules: Balancing Simplicity, Flexibility and Enforceability.

Udaje pro kontrolu alokace financi byly &erpany z norskych vlddnich webovych
the Experience with Oil Stabilization and Savings Funds in Selected Countries.

Transparenost fondd byla méfena na zdkladé tudaji z Botswanské banky,
Santiagskych principti a ¢lanku od Mehmeta Canera a Thomase Grennese Performance
and Transparency of the Norwegian Sovereign Wealth Fund. Zéaroven byl také vyuzit
Linaburg-maduelltiv index transparentnosti z oficidlnich strance Sovereign Wealth Fund

Institute.
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Pro empirickou cast byly vyuzity udaje z Demokratického indexu, Indexu
korupce od Transparency International a idaje o cené ropy, diamantti a vyvoji HDP na

hlavu jednotlivych zemi.

1. Teorie prokleti prirodnimi zdroji

Pokud mé n¢jaka zemé velké zdroje nerostnych surovin, dalo by se oc¢ekavat, ze
bude z piijml z tézby a exportu téchto zdroji profitovat a Ze se jeji hospodaistvi bude
vyvijet pozitivné. V mnoha konkrétnich ptipadech je vSak opak pravdou. V fad¢ stati
vede piitomnost bohatych nerostnych zdrojii naopak k chudobé vétSiny populace,
rozpadu statu, nasili a vysoké korupci. I pfesto, ze cena vétSiny surovin na svétovych
trzich roste, zlistivd mnoho zemi, které tyto suroviny vyvazi, pozadu ve svém
ekonomickém 1 socidlnim rozvoji. Mnoho studii dochdzi k zavéru, Ze vysoké vynosy
z nerostnych surovin statti, které jsou na vyvozu nerostnych surovin zavislé (tzv.
rentiérské staty), rast ekonomiky utlumuji. Tento fenomén je nazyvéan ,,Paradox
of Plenty* (paradox hojnosti) podle knihy od Terry Lynn Karl z roku 1997 nebo také
prokleti prirodnimi zdroji. Vedle téchto negativnich piikladli vSak existuje celd fada
zemi, kde se tento jev neprojevil zcela nebo jen v nevelké intenzité¢ (Kanada, Norsko,
Malajsie, Botswana...).

Aby bylo mozné v této diplomové praci vysvétlit, jestli a pro¢ jsou vybrané
zem& (Botswana, Norsko, Venezuela) odolné vuci prokleti ptirodnimi zdroji, je nutné
nejprve zjistit projevy tohoto fenoménu. Prace se zaméfi tedy na projevy teorie jak

v sektoru ekonomickém, politickém, tak ale 1 v sektoru institucionalnim.

1.1. Ekonomické projevy

U zemi, které maji vétsi pfirastek domaciho produktu, by se dalo ptedpokladat,
ze budou mit také vysSi ekonomicky riust. OvSem u zemi postizenych prokletim
piirodnimi zdroji je ekonomicky rast velmi nizky, pfipadné 1 zaporny. Toto mize vést

az k uplnému hospodaiskému zhrouceni.
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Negativni ekonomické dopady na stav hospodarstvi rentiérskych statti se mohou
projevovat rizné¢ — poklesem sménnych relaci v oblasti obchodu, poklesem piijmi,
Spatnym hospodarenim s rozpoctem a negativnimi dopady na ekonomicka odvétvi, ktera
nejsou dobie integrovana se zdrojovym sektorem a malokdy t€Zi z bohatstvi zdroji."

Zaroven jsou ekonomiky postizenych zemi také velmi citlivé na krize, vykyvy
globalni ekonomiky a zmény cen nerostnych komodit, kdy dochdzi k vyznamnému
kolisani cen (volatilita). Tento jev je velmi problematicky pii jakémkoliv planovani
rozpo¢tu a planovani na dels$i dobu dopfedu. Pii snizeni cen klicovych nerostnych
surovin musi nutné dochdzet ke strukturdlnim Upravam rozpoctu, snizovani nakladt
a rusSeni investic. VétSina statl namisto toho, aby se snazila diverzifikovat svoje
hospodarstvi, vynalozi vétSinu kapitalu na intenzifikaci a zefektivnéni t€zby nerostnych
surovin. ZvySeni dotaci do téZby nerostnych surovin vSak vede k dalSimu poklesu ziskli
z t&zby téchto surovin.” Takovyto cenovy propad ropy, ktery mél naprosto negativni
dopad naptiklad na Venezuelu, byl zaznamenan vroce 2014. Tento pokles byl
v nasledku tézby biidlicové ropy Spojenymi staty, coz donutilo ¢lenské staty OPECu ke
zvyseni tézby (a tedy ke sniZeni ceny) a zaroveil je to sblizilo s Ruskem. Dalsi cenovy
propad byl zaznamenan v prvni polovin€ roku 2020, kdy Satudska Arabie zvysila tézbu
ropy a jeji cena se tak nasledné propadla o 30 %.’

V dobé, kdy jsou vynosy ze surovin vysoké, neni stait motivovan investovat do
inovativnich projekti sekundarniho sektoru. Takovéto zanedbavani dilezitych investic
pro rozvoj sektoru ztézuje vyber dani a zajisténi piijml na udrzeni zékladnich sluzeb
a infrastruktury. Rentiérské staty maji také vétsi tendence se zadluzovat, opomijet fakt,
ze nerostné suroviny nemaji nekonecné zasoby, a ze nékdy nastane doba, kdy tyto
dojdou (nebo poklesne poptavka) a stat bude muset hledat zdroje zisku jinde. Naopak se
tyto staty kratkozrace spoléhaji, ze diky novym technologiim bude objeveno vice
nalezist’ a t&Zba bude vice efektivni.*

Volatilita cen je podle fady odbornik hlavnim piiznakem prokleti piirodnimi

zdroji. Ceny pfirodnich zdroji byvaji Casto proménlivé, protoZze nabidka ptirodnich

1 LE BILLION, Phillippe. The resource curse. The Adelphi Papers. 2005. str. 16.

2 LE BILLION, Phillippe. The resource curse. The Adelphi Papers. 2005. str. 17.

s HORACEK, Filip. Svét zaziva ropny Sok. Saiidové spustili cenovou vélky, cena strmé padd.
iDnes.cz. [online].9.3.2020. [cit. 15.5.2020]. Dostupné Z:
https://www.idnes.cz/ekonomika/zahranicni/ropa-sok-cenova-valka-saudska-
arabie.A200309 080446 eko-zahranicni_fih

4 LE BILLION, Phillippe. The resource curse. The Adelphi Papers. 2005. str. 18.
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zdroji vykazuje nizkou elasticitu.” Vysoka volatilita svétovych cen nerostnych surovin
ma za nasledek silnou volatilitu produkce na hlavu (Q/c) a ve vysledku tak negativné
ovlivituje dlouhodoby ekonomicky rust. K volatilité cen také Casto prispivaji etnické
konflikty placené pravé z vynost z nerostnych surovin.® Konflikty napiiklad v Libérii

a Sierra Leon¢ byly finan¢né podporovany z vynosti z drahokamt — pievazné diamantt.
Casto se tak pouziva termin krvavé diamanty. Oviem nejenom diamanty maji tento vliv.
Naptiklad ob¢anska valka v Jiznim Sudanu je placena z vynost z ropy (mohlo by se tak
pouzit oznaceni krvava ropa).

Vzhledem k cyklickym obdobim cen surovin, kdy v jednom obdobi jsou ceny
vysoké a poté zase klesnou, by bylo optimalni nastavit hospodarstvi tak, aby byly
dodrzované opatrné vetejné vydaje spojené s vysokymi usporami v obdobi rozmachu,
tak, aby se dala uspokojit agregovana poptavka.’

V rozvojovych zemich je bé€zné, Ze se zaméfuji na export dominujici jedné
suroviny a hospodaistvi neni tak diverzifikované — ovSem postupem casu, jak se zemé
hospodarsky vyviji, se zavislost na jedné komodité snizuje. Zem¢ také s vyvojem
hospodaistvi pfesouvaji svoji pozornost od primarniho sektoru (ktery je vysoce naro¢ny
na kapital), do sektoru sekunddrniho, ktery se postupné také zdokonaluje. Poté, co se
presyti 1 sekundarni sektor, ¢ast se pieleje do terciéru. Primarni sektor tak upada a jeho
podil na HDP se zmenSuje. Takto by se dal popsat vyvoj i1 u fady zemi, které byly jesté
na zacatku 20. stoleti povazovany za rozvojové, ale v dneSni dob¢ se daji povazovat za
sttedn€ rozvinuté (Argentina, Jizni Korea, Turecko, ...). Cilem stati by mélo byt zbavit
se zavislosti na jedné komodité a postupné se piesouvat do sektoru sluzeb, ze kterého
plynou vyssi vynosy, diky vétsi pfidané hodnoté.® Toto ovSem &asto neplati pro zemé
zasazené prokletim pfirodnich zdrojii, kdy zemé& nejsou motivované diverzifikovat
hospodafstvi, protoze Ziji v predstavé, ze se mohou spolehnout na ,,nekonecné vynosy

ze zasob nerostnych surovin“. Vile diverzifikovat je ztizena 1 nizkou

s HAUSMAN, Ricardo, R. RIGOBON. An Alternative Interpretation of the ,, Resource Curse*:
Theory and Policy Implications. NBER Working Paper ¢. 9424. National Bureau of Economic
Research. 12/2002. str. 9.

¢ PLOEG, Frederick, S. PEOLHEKKE. Volatility, Financial Development and the Natural
Resource Curse. Oxcarre Research Paper ¢. 2008-03, University of Oxford. str. 20.

7 GELB, Alan. Economic Diversification in Resource-Rich Countries. In: AREZKI, R., T.
GYLFASON, A. SY. Beyond the Curse: Policies to Harness the Power of Natural Resources.
IMF. 2011. str. 64.

8 RADETZKI, M. Primary Comodities: Historical Perspectives and Prospects. In: AREZKI, R.,
T. GYLFASON, A. SY. Beyond the Curse: Policies to Harness the Power of Natural
Resources. IMF. 2011. str. 35-39.
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konkurenceschopnosti vii¢i produktim, které jsou vyrobeny v méné rozvinutych
ekonomikach s rozsahlym trhem prace, a tudiz nizkymi mzdovymi naklady.’ Z pohledu
rentiérského statu se diverzifikovat nevyplati, protoze okamzité vynosy jsou nizs§i nez
vynosy z nerostné komodity a pfesun k diverzifikaci hospodafstvi by mohl znamenat
nizsi vynosy.

Thorsten Beck dosel k zavéru, ze zemé tézce zavislé na ptirodnich zdrojich jsou
mén¢ financné vyvinuté, a to i poté, co tyto staty dokazaly kontrolovat jiné faktory
ovliviiujici finan¢ni vyvoj.'" Také zjistil, Ze bankovni systém byva v rentiérskych
statech mensi a burza ma mensi likviditu. Finan¢ni prohloubeni je méné elastické, coz
znamena, Ze staty investuji malo do ekonomiky v dobé rustu. Banky jsou v téchto
zemich vice likvidnéjsi, vynosné€jsi a 1épe kapitalizované, ale jejich obchodni modely
nejsou dostatené diverzifikované. Zaroven ale nejsou ani vice ¢i méné stabiln€jsi oproti
bankam v ostatnich zemich."

Ukézalo se také, ze zemé bohaté na nerostné suroviny investuji méné
do vzdélani a zdravotnictvi, a to i pies silnou pozitivni asociaci mezi silnym tézebnim
prumyslem a pomérem vynosu z dani k HDP. Tato Spatna alokace financi miize byt
vysvétlena tim, Ze existuje mensi tlak na zpfistupnéni vetrejnych sluzeb diky vynostim
z t€7by nerostnych surovin.'

Vysoké vladni vydaje, které nastanou v dobé ristu a vysokych vynosi
z nerostnych surovin, vedou k ptehtati ekonomiky. Vydaje pak piekracuji miru vynost
z t€zby nerostnych surovin, coz vede k vysokym deficithm v rozpoctu. Nasledujici
projev holandské nemoci (viz 1.1.1.) pouze urychli negativni vyvoj ekonomiky. Casto
se zvysi mira importu, protoze se 1 zvysi mira poptavky a rigidni a nediverzifikovana
ekonomika neni schopna uspokojit poptdvku domaci produkci a je nucena k importu
(zvlaste v ptipadé, Ze je zahrani¢ni zbozi levnéjsi). K zavislosti na importu také ptispiva
zvy$eni realného sménného kurzu (ktery Ceska narodni banka definuje jako ,,podil

cenové hladiny v zahrani¢i a domaci cenové hladiny, kde zahrani¢ni cenova hladina

? GELB, Alan. Economic Diversification in Resource-Rich Countries. In. AREZKI, R., T.

GYLFASON, A. SY. Beyond the Curse: Policies to Harness the Power of Natural Resources.
IMF. 2011. str. 62-63.
1 BECK, T. Finance and Oil: Is There a Resource Curse?. In: Arezki, R., T. Gylfason, A. Sy.

Beyond the Curse: Policies to Harness the Power of Natural Resources. IMF. 2011. str. 91.
1 Ibid. str. 103.

12 GELB, A. H. et al. Oil Windfalls: Blessing or Curse? Oxforde University Press. 1988. str. 36-
37.
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je prevedena na jednotky domaci mény pfes stavajici nominalni ménovy kurz“"), coz
muze domaci vyrobce odrazovat od vlastni produkce (diky tomu, Ze jejich produkce je
drazsi kvali vySSimu sménnému kurzu. Také neefektivnost vefejnych sluzeb
a infrastruktury prohlubuji deficity ekonomiky.

Diky vyssi poptavce, vyS$im realnym sménnym kurzim a nediverzifikovanému
hospodafstvi se zvySuje mnozstvi importovaného zbozi, infrastruktura nestiha dodavat
a transportovat importované zbozi, coz vede ke zpozdeéni v zasobovani, dalSimu nartstu
importu a zvySeni domacich cen, a tedy nésledn€ k inflaci. Staty se pak uchyluji
k zadluZeni nejen v dobé& poklesu vynosu z ekonomiky ale i v dobach rastu.'

Dle Autyho a Gelba existuji tii zptisoby redistribuce vynosi z t€¢zby nerostnych
surovin, které maji nasledné¢ negativni vliv na vyvoj ekonomické situace zemé a ke
kterym maji rentiérské zemé tendenci pfistupovat v dobé blahobytu — (1) dlouhodoba
ochranna opatfeni pro odvétvi, kterd jsou zavisla na importu; (2) vytvafeni nadmérného
podtu pracovnich mist ve vefejném sektoru; (3) nadmémé vefejné vydaje.'® Spatna
alokace financnich vynosi v dobé ristu ekonomiky vede nasledné¢ v dobé poklesu
k prohlubovani krize.

Tato obdobi riistu a poklesu jsou pro zemée postizené prokletim ptirodnich zdroja
typicka. Cyklickd obdobi se samoziejmé objevuji i v zemich, které nejsou zavislé
na tézb¢ nerostnych komodit, ale v rentiérskych statech (které jsou vétSinou rozvojové
zemg&) je cyklicnost prohloubena. Cykli¢nost se projevuje hlavné promeénou piilivu
kapitalu, monetarni a fiskalni politikou, holandskou nemoci, a predevs§im vysi vnitiniho
a vnéjsiho zadluZeni, ptipadné mirou investic. '°

Dal$im problémem pro rentiérské staty je transparentnost rozpoctové politiky.
The Open Budget Survey ukazuje, ze staty zavislé na nerostnych surovinach maji vetsi
tendenci byt méné transparentni v tomto ohledu nez stity, které nejsou zdvislé
na nerostnych komoditach. Zaroven také potvrzuje hypotézu Terry Lynn Karl, ze

vynosy z nerostného bohatstvi umoziuji financovat projekty, aniz by byly soucasti

1 CESKA NARODNI BANKA. Co je to nomindlni a redlny ménovy kurz? CNB. [online].

2020. [cit. 15.5.2020]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/casto-kladene-dotazy/Co-to-je-
nominalni-a-realny-menovy-kurz/
14 KARL, Terry Lynn. The Paradox of Plenty: Oil Booms and Petro-States. University od

California Press, Ltd: Londyn. 1997. str. 27-29.
15 AUTY, R. M., GELB, A. H. Political Economy of Resource Abundant States. World Bank.

2000. str. 4.
18 FRANKEL, J. How Can Commodity Exporters Make Fiscal and Monetary Policy Less

Procyclical?. In: Arezki, R., T. Gylfason, A. Sy. Beyond the Curse: Policies to Harness the
Power of Natural Resources. IMF. 2011. str. 167-172.
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vldani strategie. Toto plati pfedevSim pro staty zdavislé na vynosech z ropy

a zemniho plynu, zatimco zem¢ zavislé na ostatnich surovinach vykazuji lepsi vysledky
na Open Budget Indexu (OBI). Rentiérské staty s ropou nebo zemnim plynem maji vétsi
problém spravovat vynosy ztéchto komodit a plénovat do budoucnosti,

co s témito vynosy ud¢lat. Zaroven maji Spatny nebo neexistujici systém pro kontrolu
alokace vynost. Netransparentnost rozpo¢ti a alokace vynost zpusobuje také veétsi
naklonnost ke korupci a nedodrZzovani lidskych prav. Stat se stane zavisly na vynosech
z nerostnych surovin a nemusi se spoléhat na vynosy z vybéru danovych poplatki, ¢imz
se zmensSuje zdjem obyvatelstva starat se o to, aby stat a jeho instituce byly zodpovédné

a transparentni.'’

1.1.1. Holandska nemoc

Fenomén holandské nemoci (Dutch disease) je jednim z projevli prokleti
pfirodnimi zdroji. Pojem vznikl jako oznaceni faze stagnace v Nizozemi v 70. letech
20. stoleti. Po objeveni rozsahlych nalezist zemniho plynu se nizozemsky tézebni
prumysl rozrostl. Pracovni sila se pfelila do téZzebniho primyslu a ubyla tak
kvalifikovana pracovni sila ve zpracovatelském primyslu a zemédélstvi. Diky vysokym
pfijmim z vyvozu zemniho plynu se prudce zhodnotila nizozemskd ména, coz mélo
negativni efekt na konkurenceschopnost zem¢ v ostatnich odvétvich. Tato odvétvi byla
téZby zemniho plynu, silné¢ v Nizozemsku poklesl ekonomicky rlst. N&jakou dobu
trvalo, nez se zotavil sektor zpracovatelského primyslu a sektor sluzeb, které byly
v 70. letech 20. stoleti zanedbavany.'®

Pfi¢inou holandské nemoci nemusi byt pouze objeveni nalezist' nerostnych
surovin, ale mize byt také zptsobena jakymkoliv vysokym pfilivem zahrani¢ni mény,
coz byva typicky navyseni ceny nerostnych surovin. Dalsi pfic¢inou projevu holandské
nemoci mohou také byt pfimé zahrani¢ni investice (Foreign direct investments, FDI),

které mohou zpusobit rozdéleni hospodarstvi na dveé Casti — rozvinutéjsi ¢ast ovladanou

7 HEUTY, A., CARLITZ, R. Resource Dependence and Budget Transparency. Open Budget

Index. International Budget Partnership. 2008.
18 SCHARER, Karin. Ressourcenreichtum als Fluch oder Segen: Umgang mit Rohstoffen und

Folgen des Ressourcenreichtums in Botswana und Kongo. Springer Fachmedien: Wiesbaden.
2016. str. 10.
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zahrani¢nimi investory, kterd je narocnd na kapitdl a zaostalej$i ¢ast ovladanou
doméacimi majiteli, kterd je naro¢na na pracovni silu. Pfimé zahrani¢ni investice tak
mohou mit negativni vliv na zameéstnanost, protoze mohou vést k rozvoji dudlni
ekonomiky, ve které se nachédzi rozvinuty sektor, obvykle pod vlivem zahrani¢nich
investor a nedostate¢né rozvinuty sektor v domacim vlastnictvi.'” Tento jev

se oznacuje jako dudlni ekonomika, ktera se projevuje ptitomnosti dvou oddélenych
ekonomickych sektorii v ramci jedné zemé, které maji rizné urovné vyvoje, technologii

a riznych vzorki poptavky.*

1.2. Politické projevy

Jak jiz bylo nazna€eno vyse, prokleti pfirodnim zdroji neni omezeno pouze na
ekonomické projevy. Pro standardni demokratické rezimy plati, Ze pokud vzrostou
piijmy zemé, zvySuje se i uroveit demokracie v zemi.”! OvSem zavislost na t&zbé
profitabilnich nerostnych surovin ma za nésledek ptedevSim v rozvojovych zemich
i ohrozeni demokratizace stattl, dokonce i vnitini konflikty (napf. ob&anské valky). Rada
zemi na Blizkém vychodé je prototypem takovychto situaci a mnoho odbornikl
se soustfedi pravé na zem& Blizkého vychodu pifi svém zkouméni jevu prokleti
pfirodnimi zdroji. Nejen tyto rentiérské zemé maji sklony k totalitnim a autoritarskym
formam vlady a zisky z té€Zby nerostnych surovin jim k tomu napomahaji, protoZze maji
moznost utiSit odptirce rezimu — at’ jiz finanéné¢ nebo politicky. Obyvatelstvo je
,uplaceno® vefejnym financovanim a nizkymi danémi, které si rentiérsky stat mize
dovolit, protoze valna ¢ast zisku pochézi z té¢zby nerostnych komodit.

To je také jednim z dlivodl, Ze zemé zavislé na t€Zb& nerostného bohatstvi
a vynosech ze surovin maji Casto vysokou miru korupce, a to hlavné
v méné rozvinutych ekonomikach, kde jsou jen slab&é ukotvené vladni i regiondlni

instituce.??

9 BRINCIKOVA, Zuzana. The Dutch Disease: An Overview. European Scientific Journal.

2016. str. 98.
2 SINGER, H. W. Dual Economy. In: KUPER, Adam, KUPER, Jessica. The Social Science

Encyclopedia (2. vydani). 1996. Routledge: Londyn. str. 202.
2 CENTRUM PRO STUDIUM DEMOKRACIE A KULTURY. O vztahu rozvoje a

demokracie. CDK. [online]. 2016. [cit. 15.5.2020]. Dostupné z: https://www.cdk.cz/o-vztahu-
rozvoje-demokracie
22 LE BILLION, Phillippe. The resource curse. The Adelphi Papers. 2005. str. 12.
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Politické aspekty maji vliv i na budouci vyvoj zemé, jak co se tyce ekonomiky,
tak také politiky. Politici v rentiérskych statech maji tendenci zvySovat miru té¢zby bez
ohledu na budoucnost, kdyz maji pocit, Ze uz nebudou dlouho u moci anebo ze jim
zvySené zisky dopomohou se u moci déle udrzet. V dobé rhstu existuje ve&tsi
pravdépodobnost, Ze bude politik znovu zvolen nebo se udrzi u moci. Také v dobé ristu
nemaji politici podnét efektivné redistribuovat finan¢ni vynosy z tézby nerostnych
surovin k ovlivnéni vysledku voleb ve sviij prospéch. V rentiérskych statech tak existuje
vy$8i mira klientelismu.*

Rentiérské staty se mohou také ocitnout v pokuSeni nedodrZovat nastavena
pravidla pravniho statu, kdyz jejich porusenim dojde k zvySeni nebo zhodnoceni
investic.?* Utradceni vynosi z tézby se stane pro vlady nebo vladafe normou, nebot’
naklonosti obyvatel. Utrdceni se tak stane hlavnim projevem statnosti a penize tak
postupné nahrazuji autoritu.” Zaroven i zdkony za¢nou piilepSovat téZebnimu primyslu
nerostnych surovin na ukor ostatnich (naptiklad Zivotni prostfedi) a statu se tak nabizi
moznost statniho intervencionismu.

Pfi prvotnim ndlezu a t€Zb¢ nerostnych komodit je vytvaren na vladu také natlak
ze strany obyvatelstva, které ocekava ,,lepsi Casy diky vynosiim z prodeje surovin. Stat
tak je ochotny utracet za véci bez rozmyslu a bez ohledu na mozné negativni dopady
ptiliSného utraceni. Vzhledem k tomu, Ze jsou vynosy pierozdélovany malym poctem
statnich predstavitelti, mize dojit k tomu, Ze alokace vynosii probihd bez veiejného
dialogu, coz vede k dal§im nedemokratickym procestim.*’

Michael Ross se ve ¢lanku Does Oil Hinder Democracy? zabyva otdzkou, zda
antidemokratickych tendenci. Jako mozné vysvétleni nabizi tfi moZzné efekty —

rentiérsky, represivni a modernizaéni.*

2 ROBINSON, James A., TORVIK, Ragnar, VERDIER, Thierry. Political foundations of the

resource curse. Journal of Development Economics. 2006. str. 466.
2 RUDRA, Nita, JENSEN, Nathan M. Globalization and the Politics of Natural Resources.

Comparative Political Studies 44(6). 2011. str. 653.
5 KARL, Terry Lynn. The Paradox of Plenty: Oil Booms and Petro-States. University od

California Press, Ltd: Londyn. 1997. str. 41.
2 bid. str. 80

7 PETKOV, Boris. Natural resource abundance: Is it a blessing or is it a curse. Journal of

Economic Development. 2018. str. 34-35.
2 ROSS, Michael L. Does Oil Hinder Democracy? World Politics. 2001. str. 327-328.
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Rentiérsky efekt byl popsén jiz diive — tedy tendence vlad vyuzivat nizkych dani
k tomu, aby se vyhnuly odpovédnosti vii¢i obyvatelstvu. Tento argument je zalozen
na faktu, Ze pozadavek politické odpoveédnosti a reprezentace se zacal projevovat, kdyz
vlady nebo panovnici zacali zvedat hodnotu vymdhanych dani. Dalsi jev rentiérského
efektu mize byt, ze vlada je ochotna vyuzivat vynosy z extrakce nerostného bohatstvi
na ,,zakoupeni ptizné* obyvatel — tedy na fadu populistickych rozhodnuti, diky kterym
je ochotno obyvatelstvo ,,piiviit o¢i“ nad nedemokratickymi projevy vlad. Vynosy
z nerostnych komodit mohou byt také vyuzivany na zabranéni formace socialnich
a kulturnich  skupin, které by mohly pozadovat politickd prava,
anebo zformovat opozici vii¢i vladnouci strang.”

Represivni efekt, kdy podle Rosse vynosy z nerostnych surovin dovoluji vladam
alokovat finance do sektori vénujici se vnitini bezpecCnosti, tedy investice
do policejnich slozek, ale i arméad, a tedy zvySena militarizace statu. Jako prvni
vysvétleni pro tento efekt, Ross uvadi vlastni zajem statu na zvySeni vnitini bezpec¢nosti
k potlaceni moznych tlakii. Druhym vysvétlenim je to, Ze nerostné bohatstvi zaroven
zpusobuje etnické a regionalni konflikty — stat tedy militarizuje v z4jmu potlaceni téchto
konfliktd. ™

Modernizaéni efekt vysvétluje, jak rust zaloZzeny na exportu nerostnych surovin
nedokdze vyvolat socialni a kulturni zmény (jako napf. urbanizace, specializace
femesla, vzdé€lani) potfebné k demokratizaci zemé. Pokud tedy ekonomicky vyvoj
nevyvola pottebné socidlni zmény, nedojde k demokratizaci statu.’'

Le Billon pridava jesté jeden efekt — zahrani¢né-politického zasahovani. Ten
vznikd z4jmem ostatnich statd o nerostné suroviny. Tento zahrani¢ni zajem se mize
projevovat podporou rezimu nebo naopak tlakem na zménu rezimu a demokratizaci.
Pokud tomuto tlaku zemé podlehne, miize nucend demokratizace vést v politickou krizi,
nebo i k otevienému vnitinimu konfliktu v zemi nebo k externimu konfliktu v regionu.
Takovyto natlak byl vyvijen na autokratické zemé& po konci Studené valky, coz vedlo
k jejich destabilizaci.** Takovymto pfikladem by mohl byt vpad americkych vojsk do

Irdku v roce 1991 jako reakci na iransky utok na Kuvajt.”

# ROSS, Michael L. Does Oil Hinder Democracy? World Politics. 2001. str. 332-334.

% Ibid. str. 335.

3t Ibid. str. 336-337.

2 LE BILLION, Phillippe. The resource curse. The Adelphi Papers. 2005. str. 21-24.

¥ JOHNSON, Paul. Déjiny amerického ndroda. HarperCollins Publishers, Inc.: New York.
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Existuji 1 dal$i pficiny spojené s nerostnymi surovinami a jejich tézbou, které
mohou vyvolat konflikt. Rada mistnich lidi, ktefi byli zvykli na obhospodaiovani ptdy,
muze byt siln¢ ovlivnéna nalezenim nerostnych surovin. Vlada se miize rozhodnout
mistni obyvatele pfemistit, ¢imz piijdou o svoji pidu, nebo je jejich piida znehodnocena
zneCiSténim zivotniho prostiedi jako disledek tézby nerostnych surovin. Vlada také
muze néjaké skupiné nebo minorité zakazat ptistup k nerostnym surovindm, nebo netesi
problémy zptsobené Spatnou infrastrukturou, a tak skupina nebo minorita nemé ptistup
k nerostnym surovindm a ani k pad¢. Dalsim moznym popudem pro konflikt je zména
postaveni ve spolenosti nebo ostentativni konzumace vynosti privilegovanymi
skupinami na ukor vykofistovanych a chudych skupin a vrstev ve spolecnosti.
Ptikladem takového bezpravi byl vyostfeny konflikt mezi obyvateli ostrova
Bougainville na uzemi Papua Nové Guiney v roce 1989. Po zamitnuti jejich namitek
na environmentalni dopady mistniho dolu téZiciho zlato a méd’, ukradli rozbouieni
obyvatelé zasoby dynamitu dilni spolecnosti a pozadovali po vladé financni nadhradu
za znec€isténi zivotniho prostiedi a suverenitu ostrova. Tento konflikt, ktery vlada Papua
Nové Guiney zezacatku nebrala vazné, se ale promeénil na konflikt, ktery trval deset let.
DalSim problémem muze byt pfiliv obyvatelstva do oblasti se zdroji nerostnych surovin
a tedy tézbou, coz mize mit negativni vliv na mistni sluzby a ekonomické pftilezitosti.
Toto miize vést k pnuti mezi pivodnim mistnim obyvatelstvem v regionu a novée
piichozim obyvatelstvem.*

Alan H. Gelb ve své piipadové studii dochazi k zavéru, ze kvili prani (jak vlady,
tak vefejnosti) rychle vyuzit vynosy z nerostnych surovin, byly upiednostihovany
projekty, které minimalizovaly Cas potiebny pro diilezitd rozhodnuti a nevyzadovaly
institucionalni a politické zmény — Casto tak bylo investovano do infrastruktury anebo
do lidského kapitalu — tedy do neobchodovatelného sektoru.®

Politika rentiérskych stati je také ovlivnéna tzv. dobyvanim renty (rent-seeking).
Tato teorie byla poprvé popsana americkym ekonomem Gordonem Tullockem v roce
1980. Dobyvani renty oznacuje jev, kdy se velkd Cast obyvatelstva rentiérského statu
snazi ziskat pfistup (dobyt) k vynosim a prostiedkiim z nerostnych surovin. Diky

dobyvani renty se snizuje efektivita ostatnich sektort hospodaistvi. Vzhledem k tomu,

% LE BILLION, Phillippe. The resource curse. The Adelphi Papers. 2005. str. 25.
35 GELB, Alan H. et al. Oil Windfalls: Blessing or Curse? Oxforde University Press. 1988.
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ze se velky pocet aktérti snazi ziskat piistup limitovanému mnozstvi zasob nerostnych
surovin, mize dobyvani renty vést ke konfliktim, a dokonce i k nasili.*

Jak tedy vyplyva ze zminéné literatury, fada stati oplyvajici zasobami
nerostnych surovin ma problémy s demokratizaci. Vynosy z t€zby a exportu mohou
ovlivitovat zakonodarce smérem ke korupci a klientelismu. Ulevy na danich v disledku
vysokych statnich pfijmt z extrakce nerostnych komodit mize mit za nasledek pokles
z4jmu obCanl o dobrou a transparentni spravu statu. To muze vést az k autoritaiskym
tendencim a rezimiim a také k utlaku minorit v disledku upfednostiiovani téZzebniho

pramyslu, coz maze vést ke konfliktim a obcanskym valkam.

1.3. Institucionalni projevy

To, jak siln¢ mohou politici zneuzivat své pravomoci a Spatné zachazet s vynosy
z nerostnych surovin, do jaké miry jim muze projit korupce a beztrestnost, zalezi také na
tom, jak silné instituce dany stat md — do jaké miry jsou tyto instituce schopné
vyzadovat po politickych strukturdch odpovédnost. Jako instituce v této diplomové
praci jsou oznaCovany struktury formdalniho a neformdalniho zakona, které zaroven
dohlizi na dodrzovani téchto pravidel.

Pokud je stat rozvinuty a demokraticky, pravdépodobnost, Ze nahly objev
nerostnych surovin zplsobi politickou nestabilitu, je mensi nez u rozvijejiciho se statu.
Ale jsou 1 rozvijejici se staty, které dokdzou odolat takovymto tlakim. Priklad
takovychto statti je Peru (zlato, zemni plyn, ropa, méd’, stiibro, Zelezna ruda a dalsi),
Malajsie (cin, bauxit, méd’, zlato, Zeleznd ruda a dal$i) a Thajsko (uhli, zemni plyn,
zlato, fluorit, olovo, mangan, kaucuk a dalsi), kterym se Uspé$né podatilo vyhnout
prokleti ptfirodnimi zdroji. Pravé Norsko a Botswana maji jeden z nejvétSich
ekonomickych ristd ze zemi bohatych na nerostné suroviny.’” Tyto rozdily se daji

vysvétlit rozdilnosti instituci v danych zemich. Zatimco fada odborniki se vice ¢i méné

s SCHARER, Karin. Ressourcenreichtum als Fluch oder Segen: Umgang mit Rohstoffen und
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shoduje, Ze instituce maji alespoit do né&jaké miry vliv na projevy prokleti pfirodnim
surovinami (Ross, 2001a, 2001b; Karl, 1997; Gylfason a Zoega, 2004), Jeffrey Sachs
a Andrew Warner ve své analyze stati bohatych na nerostné suroviny dochazi k zavéru,
Ze nerostné bohatstvi nevede ke $patné byrokratické a institucionalni zékladné.*® Warner
a Sachs ovSem nezkoumali, jak jsou instituce nastavené a jsou-li nastavené vyhodné pro
dany stat, jaky maji efekt na ekonomicky a politicky vyvoj statu, ale zda vede nerostné
bohatstvi zem¢ k tpadku instituciondlni kvality a tudiz k menSimu ekonomickému
ristu.® V této diplomové praci tak bude zastavan nazor, Ze instituce maji viiv na projevy
prokleti prirodnimi zdroji.

Diive jiz zminéné dobyvani renty se vyplaci tehdy, jsou-li instituce Spatné
nastavené. Nizka transparentnost muze snadno vést ke korupci a klientelismu, slaba
ochrana vlastnickych prav, nedostatecn4 ochrana obcanti a slab4d vymahatelnost zakona
vedou k vykofistovani, podvodiim, vydirani, a dalSim krimindlnim aktivitam. Pokud
tedy nejsou nastaveny instituce tak, aby tomuto $lo ptedejit, je stabilita statu ohrozena
témito negativnimi vlivy. Pokud ovSem jsou statni instituce spravné nastaveneé,
je dobyvani renty omezené na minimum.* Tuto tezi potvrzuje i Ragnar Torvik, ale
dodéava, ze problém s takovouto analyzou muize byt neuplnost proménnych. Také
mohou existovat dualezité interakce mezi institucemi a politikou vlad a dalSimi
okolnostmi, jako je otevienost viéi trhu a propracovany finanéni systém.*!

Prokleti ptfirodnich zdroji se tedy d4 vyhnout tehdy, kdy mé stat kvalitné
nastavené instituce. Kolstad a Wiig se vénuji nestrannosti a strannosti instituci. Spravné
nastavené instituce jsou nestranné a pouze takové instituce mohou pomoci statu
k vyhnuti se prokleti piirodnich zdroji. Spatné nastavené instituce nejsou vyhodné pro
cely stat, ale pouze pro vybranou elitu spolecnosti, pficemz maji negativni vliv
na obyvatelstvo a udrzitelny ekonomicky rist.*

Boschini, Pettersson a Roine také dochazi k zavéru, Ze nerostné suroviny nemusi

byt bezpodminecné nevyhodné pro zemi — zalezi na institucich. Také zminuji, ze zalezi
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na tom, jaké suroviny zemé vlastni — negativni efekty Spatnych instituci maji mnohem
vétsi a vaznéjsi dopady v zemich s problematickymi surovinami® (napiiklad ropa,
zemni plyn a diamanty, které jsou Casto skrytou pfi¢innou regionalnich konflikt).
Odmitaji tak tezi, ze by zemé¢ na tom byly 1épe, kdyby nevlastnily nerostné suroviny.
Prokleti nerostnymi surovinami se da zvratit, pokud je zemé& ochotnd vytvofit nebo jiz
ma dobré instituce.*

Zda jsou instituce dobfe nastavené, se dd mefit na indexu kvality instituci
(Institutional Quality Index), dle péti jinych indext — index pravniho statu, index kvality
byrokracie, index korupce vlady, index rizika vyvlastnéni a index rizika odstoupeni

od smluv vlad.*

2. Statni investi¢ni fondy

Prvni statni investi¢ni fond vznikl v roce 1953 v Kuvajtu jako prostiedek pro
investice piebytkli z prodeje ropy. Nasledovaly dalsi staity — v roce 1956 vznikl prvni
opravdu nezavisly statni investi¢ni fond v Kiribati (hlavné kvili tézbé fosfat), 1974 byl
poté zalozen investi¢ni fond v Singapuru a Libyi. V roce 1990 byl zaloZen investi¢ni
fond v Norsku — nejprve pojmenovan Ropny fond a v roce 2006 piejmenovan na Vladni
penzijni fond (i kdyz toto jméno je zavadéjici, nebot’ fond nema zadné penzijni zavazky
—na to existuje v Norsku fond FSM).*

Tyto fondy vznikaly nejprve jako stabilizacni fondy, které mély napomahat
zmiriiovani dopadi volatility cen nerostnych surovin (pievazné cen ropy). Postupné se
ovSem preformovavaly na akumula¢ni fondy — tedy takové fondy, které shromazd’uji
vynosy znerostnych surovin. Postupné tak fondy =zacaly investovat do akcii,

podnikovych dluhopist a dalsich aktiv.?
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Vzhledem k tomu, ze nové vznikajici investi¢ni fondy chtély zvysit miru davery
a legitimizovat svoji pfitomnost na trhu, vytvotfil Mezindrodni ménovy fond skupinu,
ktera byla slozena ze zastupct investi¢nich fonda a v roce 2008 se dohodly na vytvoteni
tzv. Santiagskych principi.* Tento dokument oznauje statni investi¢ni fondy jako
investicni fondy nebo dohody se zvlastnim ucelem, které jsou vytvoiené a vlastnéné
staitem pro makroekonomické ucely — investicni fondy spravuji aktiva za ucelem
dosazeni finan¢nich cili a pouzivaji fadu investicnich strategii, které zahrnuji
investovani do zahrani¢nich aktiv. Statni investi¢ni fondy jsou heterogenni skupinou,
lisici se jak vladni strukturou, tak po legalni a institucionélni strance. Investi¢ni fondy
mohou byt stabiliza¢ni, slouzici pro usporu finan¢nich prosttedkl, napomahajici vyvoji
zemé anebo slouzici jako penzijni rezerva.” Pravé proto, Zze mohou byt tak odlisné, je
dilezité najit jejich podobnosti. Prvni spole¢ny rys statnich investicnich fondid je
vlastnictvi — vSechny fondy jsou kontrolovany pfimo nebo nepfimo vlddou (ndrodni
nebo subnarodni). Zaroven nemaji zadné vné&jsi zavazky. Dal$im shodnym bodem je
fakt, ze pfijemcem financi z investi¢nich fondl neni Zadné jedna osoba nebo strana, ale
vlada, ¢i stat a tim padem ob¢ané a dafiovi poplatnici.*

Na pocatku 21. stoleti narostl pocet investi¢nich fond — od 50. let do 90. let 20.
stoleti vzniklo dohromady 20 statnich investi¢nich fondd, pouze za prvni dekadu
21. stoleti pak bylo zaloZzeno 29 investi¢nich fondld. Velky nariist novych investi¢nich
fondli byl zaznamenan v letech finanéni krize 2009-2011, kdy bylo zaloZeno 11 novych
investicnich fondd. Divodem pro takovyto narist v dobé globalnich ekonomickych
problémi muize byt fakt, ze béhem krize, nebyly investi¢ni fondy zasaZeny tolik, jako
ostatni finanéni instituce a nabizi tak pro staty jistou miru stability.’' Mohaddes a Raissi
uvadi, ze staty se stditnim investicnim fondem jsou schopny zvratit negativni dopady
cyklického vyvoje cen komodit, prevazné v zemich, kde jsou také silné instituce.
Vyuzivani dlouhodobych stabiliza¢nich funkci investi¢nich fondii a tadného

institucionalniho ramce je nezbytné pro tlumeni negativnich dopada volatility cen
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a vyvoje ekonomiky.”> Ov§em pouze pokud je fond integrovan do fiskalni politiky statu
— muze pomoci statu vybudovat finan¢ni rezervy nejen jako ochranu proti krizim, ale
také naptiklad pro pfipad demografické zmény struktury populace a napomoci vétsi
transparenci s vefejnymi financemi — to v§e ovSem za ptredpokladu, Ze je fond spravné
fizen. Pokud jsou finance nevhodné alokovany, kontrola, management a monitorovani
fondu neni efektivni, nemtze pak ani fond mit pozitivni vliv na vyvoj hospodarské
politiky statu.*

Jak statni investi¢ni fondy mohou napomoci statu v dobé krize nebo stagnace,
bylo patrné pii poklesu cen ropy v roce 2014, kdy fada stati vyuzila rezervnich financi
ze statnich investi¢nich fondi, nebo tam neposlala tolik penéz, misto toho, aby snizila
vefejné vydaje jako napiiklad socidlni programy, platy vefejnych zaméstnancii a vydaje
na infrastrukturu.>

Ander a Teply uvadi, ze hlavnim diivodem pro zaloZeni statnich investicnich
fondli byva potieba korigovat platebni bilanci statu. Stabiliza¢ni fondy tak maji spiSe
konzervativni pfistup, kdy se soustfedi na kratkodobé nebo stiednédobé investice
s relativné nizkym rizikem. Naopak investicni fondy se zabyvaji dlouhodobymi
investicemi s vy$$i mirou rizika. Dal$im divodem pro zaloZeni statnich investi¢nich
fondi je ochrana pied specifickou hrozbou nebo rizikem dané zemé.*”
Takovym ptikladem muze byt zemé siln€ zavisla na nerostnych surovinach, kterd
si uvédomuje, Ze nalezi$t€¢ suroviny neni nekonecné a tim padem muze vyuzit statni
investicni fond, jako pfipravu na budoucnost a mozné financovani diverzifikace
hospodarstvi.

Statni investi¢ni fondy vyvolavaji ale i1 nejistotu u ostatnich zemi, nebot’ existuje
obava, Ze staty vyuzivaji investicni fondy pouze jako prostiedku k ovlivilovani
finan¢nich trhi pro svij politicky prospéch. Pfiznivei minimalizace zasahii do trzni
ekonomiky se zase obavaji, jak se bude vyvijet efektivita trhu po zdsahu vetejnych

investort do soukromych trhi.*®
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2.1. Santiagské principy®’

Celkem existuje 24 obecnych principli pro statni investi¢ni fondy. Signatarské
staty, které dokument podepsaly v roce 2008 dobrovoln¢ implementuji principy dle
svych statnich zékonit, pozadavkl a povinnosti. Pro tuto diplomovou praci je dilezité se
seznamit s témito principy, protoze udavaji zéklad pro dobfe nastaveny statni investicni
fond.

Princip €. 1 se tyka pravniho ramce fondd, ktery by mél byt nastaven tak, aby
podporoval fungovani a dosazeni stanovenych cilii fondu. Zaroven by tento ramec mél
zajistit pravni solidnost fondu a jejich transakci. Tato struktura a pravni zaklad fondt by
méla byt dostupné pro vefejnost. Zarovent by mél byt zvefejnén 1 tcel politiky fondd,
ktery by mél byt jasné definovan — tohoto se tyka princip €. 2.

Princip €. 3 se zabyva disledky na makroekonomiku — pokud mé fond takovyto
vliv, mély by jeho ¢innosti byt tizce koordinovany s domacimi fiskélnimi a ménovymi
organy, aby byla celkova makroekonomicka politika statu konzistentni.

Princip €. 4 je dilezity pro transparentnost fondi — aby toho bylo docileno,
je potieba uveftejnit politiku, pravidla, postupy a ujednani tykajici se financovani fond
a dalSich finan¢nich transakci. Zdroj financi, piistup vlady k financim a vydaje vlady
z fondt by mély byt také zvefejiiovany. Princip €. 5 se také tyka statistickych udaj,
které¢ by mély byt nahlaSeny vlastnikovi fonda (statu).

Princip €. 6 — je diilezité nastavit takovou strukturu fizeni fondu, aby byly u¢inné
rozdéleny role a odpovédnosti a aby byla ulehéena provozni nezavislost fizeni fondt
a dosazeno tak cilti fondu.

Princip €. 7 urCuje, zZe vlastnik (stdt) ma stanovit cile, jmenovat ¢leny fidicich
organu a dohlizet nad Cinnosti fondt podle definovanych postupii. Princip €. 8 se vénuje
pravé témto fidicim organiim a tika, ze by meély jednat v nejlepSim zajmu fondi, mit
jasny mandat a pravomoci k vykonavani své funkce. Toto fizeni fondu by mélo byt
vykonavéno nezavisle (princip €. 9).

Podle principu ¢. 10 by mélo byt jasné¢ definovano, kdo je zodpovédny
za jednotlivé Cinnosti a vysledky fondu, coz by mélo byt dohledatelné v piedpisech,

charté nebo jinych zakladnich dokumentech fondu.

2013. str. 5.
57 INTERNATIONAL WORKING GROUP OF SOVEREIGN WEALTH FUNDS. Sovereign

Wealth Funds: Generaly Accepted Principles and Practices ,,Santiago Principles“. 2008. str. 7-
10.
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Princip ¢. 11 a ¢. 12 se tykd vcasného zpracovani vyroCnich zprav a jejich
souladem s narodnimi ucetnimi standardy. Zaroven by mély byt i kontrolovany tak, aby
nebyly v rozporu s mezinarodnimi nebo narodnimi auditorskymi standardy.

Princip ¢. 13 se zabyva profesnimi a etickymi standardy, které by mély byt
jasné definovany a oznameny vedeni fondu a jeho zaméstnancim. Princip
¢. 14 — jednani s tfetimi stranami za Ucelem provozniho fizeni fondi by méla byt
zalozena na ekonomickych a finan¢nich divodech a méla by se fidit jasnymi pravidly
a postupy.

Princip €. 15 souvisi s pobytem fondl v hostitelskych zemich, kde by operace
a Cinnosti fondu nemély byt provadény v rozporu sregulaénimi a informac¢nimi
pozadavky hostitelské zemé.

Princip €. 16 se opét zabyva transparentnosti viuc¢i veifejnosti — podle tohoto
principu by mél byt zvefejnén ramec, cile spravy, a to jakym zplsobem je sprava
nezavisla na vlastnikovi. Podle principu ¢. 17 by mély byt uvefejiiovany i financni
informace tykajici se fondu tak, aby demonstrovaly to, jakym finanénim smérem
se fond ubird a aby pfispély ke stabilité¢ na mezinarodnich finan¢nich trzich a posilily
divéru v zemich pfijimajicich prostfedky z téchto fondu.

Princip ¢. 18 se tykd investicni politiky fondi. Ta by méla byt jasna
a konzistentni s jasn¢€ stanovenymi cili, jistou toleranci rizika a investi¢ni strategii, ktera
je nastavena bud’ vlastnikem nebo fidicimi orgény. Investi¢ni politika by méla brat
ohled na mozné vystaveni se finan¢nim rizikim. Zaroven by se méla zaobirat internimi
a externimi manazery, jejich ¢innosti, pravomocemi a jejich monitorovanim. To, jak
je investi¢ni politika nastavena, by mélo byt zvefejnéno.

Princip €. 19 popisuyje, jak by méla vypadat investicni politika fondu — méla by
se zameéfit na maximalizaci finan¢nich vynosti a upravit riziko v souladu s investi¢ni
politikou, kterd je zalozena na hospodarskych a finan¢nich zakladech. Pokud by
investi¢ni rozhodnuti byla ovliviiovdna jinymi nez ekonomickymi okolnostmi, méla
by byt takovato situace zvefejnéna. Management fondu by se mél fidit zdsadami fadné
spravy aktiv. Princip ¢. 20 upozoriiuje, Ze by fond nemél zneuzivat své privilegované
pozice pfi soutézi se soukromymi subjekty.

Vlastnicka prava akcionaiti povazuji fondy podle principu ¢. 21 za zékladni
prvek hodnoty jejich investic do vlastniho kapitalu. V ptipadé€, Zze se fond rozhodne
uplatnit sva vlastnicka prava, mél by tak ucinit v souladu se svoji investi¢ni politikou

a zaroven chranit finan¢ni hodnotu svych investic.
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Podle principu €. 22 by statni investicni fondy mély mit strukturu pro
identifikaci a vyhodnocovani rizik. Takovyto rdmec by mél zahrnovat informacni
systémy, v€asné podavani zprav, kter¢ umoznuji sledovat riznd rizika a dalsi
mechanismy, které napomohou fizeni fondu. Pfistup, jakym jsou sniZzovany rizika,
by mé¢l byt zvefejnén. To, jak vysokd je investicni vykonost fondu by se melo
vyméiovat podle jasné definovanych zasad (princip €. 23).

Posledni princip — princip €. 24 — se tyka dohledu nad pravidelnou implementaci

téchto principii.

3. Hospodarstvi, politika, instituce a statni investi¢ni fondy ve

vybranych zemich

V prvni fad€ v této kapitole uvedu dva pozitivni piipady, kterym se podatilo
vyhnout se prokleti pfirodnimi zdroji — Botswanu a Norské kralovstvi. Tyto staty,
1 presto, ze jsou tak odlisné (jak po geografické, tak ale také ekonomické, kulturni
a socialni strance), dokazaly nastavit svoji ekonomiku a vyuzivani nerostnych surovin,
tak, aby se dokéazaly vyhnout prokleti pfirodnich zdroji. Statni investi¢ni fondy jim
pfinejmensim napomohly k témto uspéchiim, protoze diky jejich nastaveni dokaZzi
odvratit negativni dopady bohatstvi spojené s nerostnymi surovinami. Zatimco Norsko
a Botswana jsou uspésné pripady, Venezuela je pravym opakem. I pfesto, Zze Venezuela
ma statni investi¢ni fond, jeho nastaveni a zneuzivani vedlo k tomu, Ze nakonec nebyl
ku prospéchu. Spatna soucasna ekonomicka situace ve Venezuele neni zapii¢inéna
pouze nerostnymi surovinami, ale také predeslym vedenim statu, a to uz od pielomu
19. a 20. stoleti a politickou situaci, ovSem venezuelské zasoby ropy daly politikim
,carte blanche®, diky které¢ se nakonec ocitli v soucasné situaci, kdy Venezuela zaziva

nevidanou hyperinflaci a celkové je zemé v upadku.

31



3.1. Botswana

Po ziskani své nezavislosti na Velké Britanii v roce 1966 byla Botswana jednou
z nejchudsich a nejméné rozvinutych zemi na svété — ro¢ni piijmy na obyvatele, délka
zivota, infrastruktura i zavislost na mezinarodni vyvojové pomoci fadily Botswanu
na nejnizsi stupné zebiicku. Ovsem béhem nasledujicich desetileti se Botswan¢ podatilo
nékolikandsobné pifekonat ostatni rozvojové zemé, které vté dobé také ziskali
nezavislost. Jak po ekonomické, tak i po socialni strance se Botswan¢ podatilo dostat
se na urovefi zemi se stfednim piijmem jako je Chile nebo Argentina.>® Mezi 70. a 80.
lety to byla dokonce zemé¢ s nejrychlejSim ristem vyvoje v Africe (nutno dodat, ze jeste
okolo 70. let byla Botswana velmi zavisla na mezinarodni pomoci).” Samoziejmé stejné
jako jiné zemé& ma i Botswana své potize — vysokou nezaméstnanost (18,2 %, 2019)%,
Siroké rozpéti socialnich ntizek (dle Giniho indexu se Botswana pohybuje okolo 53,
2015)%" a v disledku toho je v zemi silnd mira urbanizace a vylidfiovani venkova.
DalSim problémem je vysoké mnozstvi obyvatel nakazenych virem AIDS — v této
dvoumilionové zemi je ptiblizné¢ 370 000 obyvatel nakazenych timto virem (ovSem
&islo nové nakazenych v poslednich letech ubyva).® Rada kritikd vytyka Botswang, Ze i
ptes to, jak velky podil nese tézba drahych kovli a mineral na HDP, tak pouze 4 %
zaméstnanych je pravé v téZebnim primyslu®. Botswana ma problém s diverzifikaci —
zemédelstvi pokleslo od 60. let ze 40 % na 3 % HDP, primyslova vyroba se pohybuje
okolo 5 %. Jediny sektor, ktery se rozsifil, je sektor sluzeb — okolo 50 % HDP* (Ptes
kritiku diverzifikace, 1 ve vyvinutych Zapadnich zemich je sektor sluzeb ptfevazujici.

Samoziejmé téZebni primysl bude mit v Botswané velky podil na HDP — stejné tak jako

8 LEWIN, Michael. Botswana’s Success: Good Governance, Good Policies, and Good Luck.

In: CHUHAN-POLE, Punam, ANGWAFO, Manka et al. Yes Africa Can: Success Stories From
a Dynamic Continent. The International Bank of Reconstruction and Developtment/The World
Bank: Washington D.C. 2011. str. 81.
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v jinych statech s nerostnymi surovinami — Botswana

by prohloupila, kdyby této vyhody nevyuzila. Nizky podil sekundarniho sektoru je
znepokojivy). Zarovenn 1 nevyhodné geografické umisténi Botswany, bez pfistupu
k mofi je nékterymi autory oznaCovano jako negativum.® 1 pies tyto negativni
ptedpoklady je ovSem Botswana pozitivnim piikladem pro dalsi rozvojové zemé. Tato
vnitrozemska prezidentskd republika s nizkou hustotou osidleni by ovSem nebyla
schopna dosahnout takovych vysledka bez svych zasob diamant.

Pro tadu rozvojovych statli nese objeveni zasob nerostnych surovin nakonec
negativni dusledky. Jak bylo zminéno dfive, vysoké vynosy vedou mezi jinymi
disledky k zneuzivani financi k dosaZeni politickych cilii, nachylnosti na vykyvy cen
suroviny a korupci jak politika, tak také instituci. OvSem Botswana se dokazala témto
negativnim projeviim vyhnout, a to i pfes to, Ze té¢Zzba diamantl a dalSich nerostnych
surovin (méd’, nikl, uhli¢itan sodny, uhli a zlato) tvoii ptiblizné tietinu HDP (34,7 %,

2019).%

3.1.1. Diamanty v Botswané

Prizkumné prace spolecnosti De Beers probihaly jiz od poloviny 50. let 20.
stoleti. Tato plvodné jihoafricka spole¢nost (dnes jiz mezinarodni), orientovand na
tézbu drahych kamentl, vytvofila spolecné s botswanskou vladou novou tézebni
spoleCnost, kterd se soustfedi na tézbu drahokami v Botswané — Debswana. Jak
spole¢nost De Beers, tak botswanska vlada maji v této spolecnosti 50 % podil a jsou
si tak rovnocennymi partnery. V soucasnosti operuje tato spoleCnost ve cCtyfech
diamantovych dolech v Botswané (doly Damtshaa, Jwaneng, Latlhakane, Orapa).®’

Fakt, Ze byly v Botswan& objeveny naleziSt¢ diamantl, se zjistilo uz pted

vyhlaSenim nezavislosti, ale bylo zvefejnéno az v roce 1967. Tézba téchto mineralt
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zacala v roce 1971 a rozsitila se v roce 1979. Hodnota botswanského exportu diamantti
vyrazné narostla — vroce 1976 se pohybovala okolo 43 milionti dolardi, zatimco
v 90. letech okolo 1400 miliont dolart.®®

Diamanty jsou se tak podileji ze 70-80 % na vladnich pfijmech.®” Botswanska
vlada je tak velmi zavisld na této nerostné suroving. Zaroven je ovSem fiskalné
zodpovédna. Tyto vynosy se investuji na zlepSeni infrastruktury — silnic, dalnic,
zeleznic, leteckych spole¢nosti; telekomunikaci, vzdélani a zdravotniho systému. Prave
diky t€zbé diamanti se Botswané podafilo osvobodit se od financni pomoci pro
rozvojové zeme a ,,postavit se na vlastni nohy*. Zaroven tézba diamantl a jeji vynosy
dokdzaly vytvofit velmi stabilni botswanskou ménu — Pula — které se prezdiva
,svycarsky frank Afriky*. Uz na pocatku 70. let se botswanské vladeé dafilo mit, 1 pies
rozsahlé investovani do jiz zminéné infrastruktury, vzdélani a zdravotniho systému,
piebytkovy rozpocet.”

Tézebni proces je fizen na zakladé aktu o dolech a minerdlech (Mines and
Minerals Act). Tento dokument podporuje transparentni nakladani s vynosy z t€zby
botswanskych minerald, které podporuje mistni kmeny a zdrovent ani nezapomina na
zivotni prostfedi. Stat rozdéluje a nakladd s vynosy zté€zby na zikladé¢ indexu
udrzitelného rozpoctu (Sustainable Budget Index, SBI). Diky tomuto indexu jsou
vynosy alokovany tak, aby byla rozsifovana produktivni zakladna hospodaistvi — pravé
proto jdou finan¢ni prosttedky ziskané z extrakce diamantli do rozvoje vzdélani
a zdravotnictvi. Zaroveii ma Botswana n¢kolik fondl — kromé statniho investi¢niho
fondu, kterym se diplomova prace bude zabyvat pozdé€ji — maji i Narodni rozvojovy
fond (National Developtment Fund, NDP). Tento fond rozhoduje o tom, na co pijdou
finance zemé& a jaké projekty budou financovény piednostné a na zéklad€ téchto

rozhodnuti vytvoii pétilety plan, ktery upravi exekutiva a je schvalen legislativou.”
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3.1.2. Fond Pula

Tento statni investicni fond byl zalozen vroce 1994 a byl pojmenovan jak po
botswanské méng, tak po setswanském slové pro dést. Jeho hlavnim cilem je nakladat
s financemi tak, aby i1 budouci generace mohly uzivat ziskil z t€Zby a exportu diamantl
a dalSich drahych kovli a minerald. Devizové rezervy, které presahuji ocekéavané
stfednédobé potieby, se prevedou do fondu a investuji se podle investi¢nich pravidel.”
Alokace mezi akciemi a dluhopisy je realizovana na zéklad€ analyzy historickych dat a
predpokladi, které by mély vést k vyssi navratnosti dlouhodobych investic, nez by bylo
mozné u konven¢né spravovanych investic.”? Je spravovan Botswanskou bankou. Jeho
zastupitelé byli spolutviirci Santiagskych principti a Fond si pfedsevzal, ze tyto principy
bude dodrZzovat. Hodnota tohoto fondu se od zalozeni realné zvysila.™

Pro fond existuji ovSem 1 rizika — jednim takovym rizikem jsou problémy
plynouci ze zmény miry urokii. Toto riziko je ovSem kompenzovano vysokou mirou
navratnosti. DalS§im problémem pro takto nastaveny fond miize byt proménlivost cen
akcii. Pokud hodnota akcii klesd v dasledku zmén akciovych indexti, snizi se hodnota
jednotlivych akci a tim pddem i hodnota samotného fondu. Piikladem tohoto problému
byl rok 2008, kdy v disledku poklesu globalnich cen akcii poklesla hodnota akcii fondu
z 11,1 miliard P (2007) na 8,3 miliard P (2008).”

Fond Pula slouzi jako stabiliza¢ni fond.” Tedy takovy fond, ktery pomaha proti
volatilité¢ cen komodit stanovenim jasnych pravidel pro ukladani ¢asti vynosi béhem
obdobi ekonomického riistu a vysokych cen dané komodity tak, aby vlada méla stabilni
zdroj piijmi k dispozici (samoziejmé opét podle danych pravidel) béhem obdobi
poklesu ekonomiky a cen nerostnych surovin. Tato stabilita je dilezitd, nebot’
napomaha prodlouzit ¢asovy plan vlady na investice a vlada se nemusi obavat moznych

vykyvl hospodéfstvi. Zaroven také muze slouzit jako ochrana proti
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fad¢ makroekonomickych Sokii, jako na piiklad lokalni bankovni krize nebo krize
platebni bilance na mezinarodni urovni.”’

Struktura fondu se sklada ze dvou ¢asti — prvni ¢ast je pod hlavickou vlady —
Investi¢ni ucet vlada (The Government Investment Account, GIA) a druha ¢ast je pod
dohledem Botswanské banky, coz je ¢ast, ktera se tyka rezerv cizich mén. Jak vlada, tak
i banka maji pravidla pro vklady a vybéry zuctu fondu. V ptipadé vlady se tato
rozhodnuti zaklddaji na SBI — pokud je naptiklad nastaven index na 0.8, nesmi byt
pouzito vice jak 80 % piijmil, které nepochazeji z minerdlnich zdrojii, mize byt
vynalozeno na opakujici se vladni vydaje mimo zdravotnictvi a Skolstvi. Po stanoveni
maximalni vySe neinvestiCnich vydaji se musi rozdé€lit zbyvajici pfijmy mezi
zdravotnictvi, vzdélani a vefejné investice a fond Pula,” ovSem plati pravidlo z roku
2006, které omezuje maximalni vladni vydaje na 40 % HDP, aby byly v souladu
s planovanymi stfednédobymi vladnimi pi{jmy.” V ptipadé Casti naleZici Botswanské
bance se devizové rezervy, které prevysuji ¢astku potfebnou pro kazdodenni zahrani¢ni
transakce, pievadéji na bankovni ¢ast fondu.®

Hlavnimi cili fondu je zajistit bezpecnost devizovych rezerv a zachovat jejich
hodnotu. Zaroven také udrzovat likviditu, aby mohly byt finan¢ni prostfedky dostupné
v€as a za rozumné ceny a optimalizovat vynosy pomoci obezietnych investic
a piijatelnych trovni rizika.®! Prvnim pravidlem investi¢ni strategie je, Ze rezervy jsou
investovany pouze do mén, které jsou volné sménitelné.** Dfive to byly hlavné &tyfi
nejveétsi mény — euro, americky dolar, britska libra a yen, ale nové smérnice z kvétna
2019 zvysily pocet mén na 17. Vedouci finan¢nich trhit Botswanské banky Matthew
Wright toto rozsifeni odivodnil: ,,Politika sladéni naseho portfolia pouze s t€mito

Ctyfmi ménami nezohlednila vyvoj v globalni ekonomice, zejména v téch ekonomikach
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mimo vyspélé zemé, coz znamenalo, Zze nds mijela cela fada prileZitosti.“® Alokace
majetkovych investic v riznych zemich je urena véhou kazdé zemé v indexu MSCI
(index akciového trhu sestdvajici ze souboru akcii ze vSech vyspélych trhli). Fond také
vyuzivé externich manazerd, ktefi maji na starosti ¢ast rezerv cizi mény. Toto slouzi ke
srovnani vykonosti mezi najatymi externimi manazery a vnitinim vedenim ze strany
Botswanské banky. Struktura alokace investic se sklada z 60 % dlouhodobych investic
s pevnymi vynosy a ze 40 % z akcii. **

Na Trumanové tabulce (Truman Sovereign Wealth Fund Scoreboard), ktera
hodnoti statni investi¢ni fondy na zaklad¢ ctyi kategorii — struktura fondu, vladnuti
(governance), transparence a odpovédnost, a chovani®, se Botswana umistila na
25. misté s 56 body (celkovy pocet bodu — 100, celkovy pocet hodnocenych statnich

investi¢nich fondi - 49). Primérmé skore fondi bylo 54.%

3.1.3. Instituce v Botswané

Rada odbornikii se shoduje, silnd ekonomicka vykonnost Botswany je vnimana
jako dutsledek jeji ucinné institucionalni struktury. Zaroven urovenl botswanskych
instituci je vysoka, zvlast' v porovnani s ostatnimi africkymi staty. Prvni z dGvodi je
pfedkolonidlni systém kmenu Tswana, ktery omezoval moc vidcl a nutil je hledat
vetfejny konsenzus a jednat v zajmu hospodaistvi. Dal§im faktorem je mald mira zasaha
britskych kolonizatori, coz mélo za nasledek nizké politické zapojeni do déni
v Botswané, ale také postupné zavadéni neformalnich evropskych instituci.
Institucionalni transformace z tradicni spolecnosti na moderni stat probchla bez stfetu
kolonidlnich a mistnich instituci. Dalo by se rozliSovat mezi dvéma fazemi urovné

instituci v Botswané — doba neformalnich instituci béhem kolonializmu a doba
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formalnich instituci, které byly zavedeny té€sné¢ pied a po ziskani nezavislosti.
Pro neformalni instituce bylo dulezité, ze tswanské instituce nebyly pozménény; britsky
danovy systém podporoval hotovost a penize jako platebni metodu, pracovni trhy
a anglictinu; probihala urbanizace; tswansti lidfi se snazili hajit ekonomické zajmy
a podporovali vzdélani. Pro druhou fazi bylo klicové, ze botswanska politicka elita méla
dostatecné¢  zkuSenosti pro institucionalni rozvoj. Zaroven byla mezi
tswanskymi obyvateli vniména vysokd etnickd homogenita a také pomohla
zahrani¢ni financni podpora a dostupnost kvalifikované pracovni sily ve vetejnych
sluzbach.”

Uspéch botswanskych instituci tak zavisel na celé fadé piedpokladd. Tato
piizniva konstelace napomohla Botswané vyhnout se teorii prokleti pfirodnimi zdroji
a minimalné v porovnani s ostatnimi africkymi staty byt velmi tispéSnym statem jako po

ekonomické strance, tak po institucionalni a politické.

3.1.4. Politicka situace

Politicka situace v Botswang je stabilni. Svobodné volby probihaji kazdych pét
let a nebyly zjistény zadné zasahy do vysledku voleb. Mohlo by se zdat, ze volby jsou
manipulovany, protoze od roku 1966 vyhrdla vZdy ta samd strana — Botswanska
demokratickd strana (Botswana Democratic Party, BDP). To je ovSem tim, ze tato
strana zastupuje tswanské obyvatelstvo, a také diky tomu, Ze je Botswana pievazné
homogenni a opozi¢ni strany, jako jsou Botswanska narodni fronta (Botswana National
Front, BNF), Botswanska lidova strana (Botswana People’s Party, BPP) a Botswanska
Kongresova strana (Botswana Congress Party, BCP) nedokézaly dostate¢né konkurovat

BDP.® Posledni volby v roce 2019 vyhrala BDP s 51 % hlast, a to i pies to, ze
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nekteti experti ocekavali, Ze BDP bude muset vkrocit do koalice s n&jakou opozi¢ni
stranou.®

Velka kritika je sméfovana k prezidentskému systému. Botswansky prezident, je
zaroven i1 lidrem BDP a mé dalsi Siroké pravomoci. Je hlavou statu, hlavou BDP, ma
vliv na byrokracii, ovladd armddu, policii, informace a vysilani a protikorupcni
agenturu. Zaroven ma prezident vliv 1 na soudni moc. Délba moci v Botswan¢ je tak
omezena.”

Toto zni jako $patné predpoklady pro vedeni stitu, ovSem je nutné si uvédomit,
7e se na Botswanu musime divat v kontextu Afriky, a ne v kontextu evropskych nebo
obecné zapadnich standardl. V porovnani s ostatnimi Africkymi zemémi je Botswana
velmi svobodny a demokraticky stat s nizkou mirou korupce a relativni svobodou slova.
Botswana ma dobré vztahy se svymi sousedy a nebyla od své nezavislosti soucasti
zadného ozbrojeného konfliktu. Podle The Economist a jeho Demokratického indexu
(Democracy Index), ktery hodnoti zemé& na zakladé volebniho procesu a pluralismu;
fun¢nosti vlady; politické tcasti; politické kultury a obCanskych svobod na stupnici
0-10, se Botswana umistila na 28. mist¢, coz ji fadi do kategorie ,,chybnych demokracii*
(flawed democracies). Oviem do této kategorie spada i Ceska republika, ktera je na 25.
misté. Rada dalsich jihoafrickych stati je mnohem niZe nez Botswana — Namibie a
Zambie jsou tésné¢ za sebou na 72. a 73. misté, Zimbabwe se fadi na
141. mist¢ do kategorie autoritaiskych statl, Mozambik je podle tohoto indexu
oznaovan jako hybridni rezim na 109. misté. Nejblize se k Botswané piiblizuje
Jihoafrickd republika na 37. misté. Regiondln¢ je Botswana tak nejdemokratictéjSim
statem. Jedinym africkym statem, ktery je v tomto indexu na lepsi pozici, je Mauricius
(18. misto). Nejhorsi hodnoceni ziskala Botswana u politické ucasti.””

Vzhledem ktomu, Ze je africky kontinent a jeho vlady Ccasto spojovany
s vysokou mirou korupce a klientelismu, se Botswana tomuto problému také vyhyba.
Podle Transparency International se umistila na 34. misté ze 180 hodnocenych stati,

coz ji ¢ini nejméné zkorumpovanou africkou zemi — dokonce i Mauricius, ktery ji
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ptekonal ve vySe zminéném indexu, je aZ na 56 misté. Pro dal$i srovnani — Ceska

republika je az o deset mist za Botswanou na 44 misté.”

3.2. Norsko

v

Kdyz se podivame na nejriznéjsi indexy vyhodnocujici miru demokracie,
spokojenosti nebo Urovné Zivota, ale 1 velikosti statnich investi¢nich fonda a jejich
transparentnosti, Norsko je vzdy na nejvyssich ptickach, ne-li na prvnim misté. Zaroven
je také piikladem vyjimky prokleti pfirodnimi zdroji — po ekonomické i politické
strance je Norsko velmi stabilni zemi se silnym socidlnim systémem. Je to mala,
oteviena ekonomika s relativné vysokou zavislosti na nerostnych surovinach.” Zaroveti
je jednim z nejvétSich exportéra ropy a zemniho plynu na svéte.

Norské kralovstvi objevilo zasoby ropy v Severnim mofti v 60. letech. Piedtim
ovSem nebylo nijak bohatou zemi. V hrubém domacim produktu na hlavu zaostavalo
za svymi sousedy — Svédskem a Déanskem. Po objeveni ropy a v nésledujicich étyfech
dekadach Norsko nejenom dohnalo sousedici staty, ale nékolikanasobné je prekonalo.”
Pied objevenim ropy (a nasledovné i zemniho plynu) dosahovalo Norsko 90 % HDP
na hlavu standardu Organizace pro hospodaiskou spolupraci a rozvoj, ovsem béhem 40
let se norské HDP na hlavu vysplhalo az na 150 % standardu OECD.”
Navic od 80. let narostla pfidand hodnota z 0 na 20 procent HDP diky ropnému
pramyslu.’

Norové byli tradicné namotnici nebo stavitelé lodi — dokonce v 80. letech
20. stoleti meéli tfeti nejvétsi komercni lodni flotilu na svété. Po strance

obchodovatelnosti si nevedli moc dobfe — vétSina zbozi, které bylo Norsko schopno
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exportovat, se tykala pravé lodniho primyslu, ale jinak neméli nic moc jiného co
nabidnout okolnim statim. V zemedélstvi se spoléhali pievazné sami na sebe — dokazali
si vypéestovat tak akorat pro uziveni své vlastni populace a nemohli konkurovat zemim
jako je naptiklad Némecko, Velkd Britdnie nebo Francie ve vyvozu zemédélskych
produkti uz jen kvuli geografické poloze a s tim spojenymi tvrdymi a zeméd¢lstvi
nepiejicimi podnebnimi podminkami. Na pocatku 20. stoleti, t€sn¢ po ziskani tplné
nezavislosti na Svédsku vroce 1905, diky novym pokrokim v chemickém
a elektrotechnickém inZenyrstvi, byly v Norsku postaveny vodni elektrarny, které
vyuzivaly energie z ¢etnych norskych vodopadu a zarovein byly v okoli téchto elektraren
v odlehlych oblastech stavény tovarny na vyrobu umélého hnojiva, hliniku
a zinku. Tyto tovarny byly ale ¢asto vlastnény zahrani¢nimi investory.”’

Béhem mezivale¢ného obdobi, tak jako vtad€ jinych statl, se v Norsku
projevovaly socialni nepokoje mezi odbory a zaméstnavateli. Tyto neshody byly
vyteSeny vroce 1930 a to hlavné diky tomu, ze Norsko dokézalo vyuzit vynost
z vodnich elektraren a modernizaci ekonomiky, kterd se z hospodarské krize zotavila
v roce 1934.% Po celou tuto dobu si Norsko dokazalo, i pfes rtizné zasahy zahrani¢nich
investord, udrzet kontrolu nad nerostnymi surovinami, které byly zivotné dualezité pro
ekonomicky vyvoj zemé. Kdyz byla v 60. letech objevena ropa, nemélo Norsko
potifebné dovednosti a technologie pro rozvoj ropného primyslu, a tak opét — minimalné
ze zacitku — muselo pfenechat rozjezd tohoto primyslu investorim

® Vroce 1973 ovSem byla zaloZena statni Statoil ropna spolecnost,

z ciziny.
kterd ma na starosti extrakci ropy nejenom v Norsku ale v soucasnosti v 35 dalSich
zemich.'®

Od 80. let 20. stoleti tak jedna tietina norského exportu pochazi pravé z ropného

primyslu a v 90. letech produkce ropy narostla az na vice nez 3 miliony barell ropy
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denné. OvSem po roce 2000 se sice snizila produkce ropy, ale narostlo mnozstvi
vytéZeného zemniho plynu.'”!

Norsko si vytvoftilo jakysi ramec zéasad, podle kterého se pfi managementu
nerostnych surovin drZi. (1) Koncentrace aktiv ve statnim vlastnictvi. VSechny nerostné
suroviny jsou ve vlastnictvi staitu a ten mulze poskytnout doCasné povoleni pro
soukromé firmy pro té¢zbu téchto surovin. (2) Vytvaieni a udrzovani maximalné volnych
trhli, minimalizace pfekazek ve vSech odvétvich, s vyjimkou zemédélstvi (rybolovu). Po
druhé svétové valce se Norsko soustiedilo na diverzifikaci hospodaistvi (predtim mél
hlavni podil na HDP pievdzné rybolov, dievozpracovatelsky primysl a vynosy
z ¢etnych vodnich elektraren). (3) Progresivni zdanéni a vyssi dané z piijmu
pravnickych osob jako mechanismus pterozdélovani piijml, snizeni nerovnosti
a budovani socialniho statu. Norsko je zndmé svymi vysokymi danémi (naptiklad dané
pro korporace se pohybuji okolo 27 %, ale spole¢nosti, které pracuji v ropném primyslu
(ale také se zemnim plynem) jsou danény 78 %). (4) Zachovéani a rozvoj transparentnich
vefejnych instituci, vysoka uroven kontroly vefejného sektoru. (5) Zftizeni statniho
investi¢niho fondu ziizeného za pouziti zvlastnich pfijmi z vyvozu zdroji na podporu
socialnich funkci statu.'®?

V soucasné dobé ma tato ptiblizn¢ pétimilionova zemé¢ HDP na hlavu okolo
76,000 dolard, inflace se pohybuje okolo 2 %.'" Zemé&délstvi pfispiva k HDP pfiblizné
2 %, pramysl 34 % a sluzby okolo 60 %.'* Nezamé&stnanost se v Norsku pohybuje

okolo 4 %, z toho jsou 9 % mladi lidé mezi 15-24 let.'” Korupce v Norsku je jedna
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z nejnizsich na svété — podle hodnoceni Transparency International se toto severské
kralovstvi umistilo na sedmém misté ze 180 hodnocenych zemi.'*

V Norsku probihaji pravidelné demokratické volby. V letech 2013 a 2017
probéhly parlamentni volby, ve kterych ziskala ktesla i pravicova populisticka strana
Pokrokové strana (Progress Party, Fremskrittspartiet, FrP). V roce 2013 se dokonce
dostala do koalice s Konzervativni stranou (Conservative Party, Hoyre, H). V soucasné
dobé Pokrokova strana zistavd v opozici, ale ma své volie u pfiblizné 15 %
obyvatelstva. Vzestup této strany v Norsku, stejné tak jinych populistickych stran
(pfedevsim pravicovych) v Evropé v poslednich nékolika letech, ukazuje vy$s$i miru
rasismu a nenavisti viiéi muslimskému obyvatelstvu a obecné imigrantim.'”” I tak
ov8em Norové spadaji mezi jedny nejméné rasistické staty v Evropé'® — coz ovSem spis

poukazuje na Spatnou situaci v Evropé.

3.2.1. Vladni penzijni fond

Vladni penzijni fond (Government Pension Fund — Global, Statens pensjonsfond
— Utland) byl zalozZen v roce 1990 norskym parlamentem (Storting). BéZné se nazyva
Ropny fond (Oil Fund, Oljefondet). I kdyz by se tak dalo ze jména fondu usoudit, neni
to penzijni fond v tom smyslu, ze by mél jasné dané pfijemce, fidil by se zasadou
sveéfenecké povinnosti a mél by definovany Casovy horizont, béhem néhoz by musel
splnit své zavazky. SpiSe je to vkladovy ucet pro Norskou banku, jehoZ majetek
je spravovan skrz Norges Bank Investment Management (NBIM), ktefi jsou zodpovédni
guvernérovi Norské banky a v konecném dusledku také ministrovi financi. NBIM tak

také podléha politice ministerstva vcetné pravidel pro alokaci majetku fondu. Vynosy
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z financi vlozenych do fondu méli slouzit jako prostfedek pro disciplinovanost
rozpoctového planovani.'”

Fond byl =zalozen ze dvou davodi — prvnim divodem byly obavy
z potencionalnich nékladi diky dlouhodobému bohatstvi nerostnych zdroji a dopadu
na ekonomiku (nerostné¢ bohatstvi by mohlo znehodnotit zeméd€lstvi a primysl).
Dalsim davodem pro zalozeni fondu byla nutnost spravovat kratkodobé naklady
kolisajicich pfijmt a tim dosahnout jist¢ miry makroekonomické stability, coz bylo pro
Norsko v té dobé problémem diky trvalému nartistu vefejnych vydaji. Zaroven byla
zavedena dvé zasadni pravidla pro fizeni fondu — (1) pomyslny dlouhodoby podil na
bohatstvi zdroja byl stanoven tak, aby omezil zavislost vlady na pfijmech z plynu a ropy
a (2) alokace vynosii ztézby do fondu byla stanovena na mezirocnim piebytku
rozpoctu, aby byl kladen diraz na proces vytvafeni rozpoctu. Tyto pravidla a fond
samotny slouzi k dodrzovani transparentnosti vyuzivani vynosi z t€zby ropy a zemniho
plynu.'°

Vzhledem k tomu ze az do roku 1995 byly rozpocty norské vlady bez ptebytku,
byl prvni vklad uskute¢nén az v roce 1996. Od té doby ovSem rapidné narostl pocet
rezervnich financi ve fondu.""" V dne$ni dobé je tento statni investi¢ni fond nejbohatsim
takovym fondem na svété s 1,186,670,000,000 dolart''? a vlastni okolo 1,4 % svétovych
akcii, vlastni velky pocet dluhopisti jak soukromych, tak statnich a vlastni majetek
v Evropé, USA a Asii.'” Norsko po dobu dvaceti let nevybralo ani jednou z fondu
finance. Az vroce 2016 vybralo ministerstvo financi poprvé finance z Vladniho
penzijniho fondu. Tento vybér penéz z fondu reflektoval pokles cen ropy o 70 % v roce
2014 a norska vlada tak byla nucena zvySovat svoje ro¢ni vydaje. Fiskalni pravidlo
ucené norskym parlamentem urcuje, Zze vldda miize pouzit vynosy fondu upravené

o inflaci, coz odpovida 3-4 procentiim. '
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Norsky Vladni penzijni fond je vyjimecny nejen svou velikosti, ale i tim, na jaké
pozici se nachazi v nejrtiznéjSich indexech a tabulkach tykajicich se transparentnosti
a eticnosti. Na Trumanové zebticku se VIadni penzijni fond umistil jako prvni se

skorem 98.'13

3.3. Venezuela

Pro vysvétleni souCasné situace ve Venezuele, a pro¢ ji nakonec dohnalo
prokleti ptfirodnimi zdroji, kdyz byla relativné nedavno oznacovana také jako vyjimka,
je dillezité se podivat na to, jaké byly dany zéklady pro téZbu ropy a zachazeni s vynosy
z tohoto odvétvi.

Venezuela ziskala samostatnost po vélce o nezavislost (1810-1823) a nasledovné
odloucenim od Velké Kolumbie v roce 1830. Zbytek 19. stoleti byl nadale plny neklidu,
a tak nebyl dostate¢ny ¢as na budovani instituci a statu. T€zbou ropy se zacal tento stat
zabyvat az na pocatku 20. stoleti, kdy fada zahrani¢nich investorii pfesla do Venezuely
jako reakci na méné¢ vyhodné podminky tézby v Rusku a Mexiku. V této dob¢ byla
Venezuela malym, nerozvinutym statem s pouze necelymi 2,5 miliony obyvatel, ktefi
byli pfevazné¢ vesnického charakteru. 2 miliony téchto obyvatel pracovaly na
zemédelskych velkostatcich (latifundiich). Jediny, kdo budoval alesponi néjakou
infrastrukturu, byli pravé zahrani¢ni investoii a ropné spolecnosti. V roce 1908 byl
Cipriano Castro, do té doby prezident Venezuely, svrzen svym porucikem Juanem
Vincentem Goémezem. Ten vnimal ropu nejen jako mozny zisk kapitalu pro stat, ale také
pro sebe samotného. Tézba ropy se tak rozjela na plné obratky v roce 1920. Gémez
ve snaze ,,vytezit“ z ropy co nejvice pen€z, zacal nastavovat zakony tak, aby byly co
nejmirnéjsi a nejpiiznivejsi pro ropné spolecnosti — v roce 1922 byl vydan zakon, ktery
mimo jiné urcil, Ze pouze stat miZe piimo vyjednavat se zahrani¢nimi spolecnostmi.
Prava soukromnikt, pokud se tykala té€zby ropy, tak byla odsunuta ,,na druhou kolej*.
Tento zékon, ktery byl ve vysledku napsan tfemi americkymi ropnymi spole¢nostmi,

nastavil pro zahrani¢ni spolecnosti nizké dan¢, osvobodil je od dovozniho cla a udéloval

https://www.reuters.com/article/us-norway-swf/norway-says-made-first-withdrawal-from-oil-
fund-in-january-idUSKCNOWS52JR
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dalsi vyhody. Goémez také diky takovymto zakonlim dokazal shromazdovat moc
v exekutivé a vybudovat tak silny prezidentsky systém sjemu vérnou byrokracii
a klientelismem. Sam vybiral guvernéry jednotlivych distriktdi, soudce a Ccleny
méstskych rad.'® Diky takovymto praktikdm byly vybudovany zaklady pro budouci
neuspeéch Venezuely, ktery ovSem nastal az témét o sto let pozdéji.

Uz béhem kratké doby se Venezuela stala zavislou na petrodolarech. Mezi lety
1920 a 1925 vzrostl podil ropy na exportu z necelych 2 % na 41 % a v roce 1935 se
tento obnos zvysil na vice neZ 90 %. Tento nahly obrat smérem k ropnému primyslu
m¢él t€zké dopady na zemédélstvi. Zaroven také narostla méstska stiedni tiida zavisla na
ziscich z t&Zby ropy.'"” Vzhledem k tomu, Ze i pies zisky z ropy dochazelo k deficitim
v rozpoctu, musela venezuelska vlada hledat dalsi moznosti statnich piijma. Vzhledem
k tomu, Ze zemédé€lstvi bylo na pokraji svych sil a uvalit vyssi dané€ na politicky vlivnou
silnou stfedni tfidu bylo nepopularni, byla venezuelska vldda nucena obratit se s vySSim
zdanénim na zahrani¢ni ropné spolecnosti, coz ucinila Hydrokarbonovym zidkonem
z roku 1943 (Hydrocarbon Law, 1943).'"*

V 70. letech zazila Venezuela obdobi boomu diky ropnym krizim. Za kazdy
barel prodany v zahrani¢i v roce 1975 ziskala venezuelska vlada 9,68 dolarti (toto byl
z prodeje ropy umoznily prezidentovi Carlosi Andresovi Perezovi zacit budovat
megaprojekt ,,Velka Venezuela®, za ktery si Venezuela zaslouZzila pfezdivku Saudska
Venezuela. Tento plan zahrnoval rozsifeni statniho zapojeni na trhu prace vytvarenim
mist a zvySovanim mezd. Zaroven se také pokousel diverzifikovat export vladnimi
zasahy do neropného sektoru. VétSina novych pracovnich mist byla vytvorena
ve vefejném sektoru a finanénim sektoru, coz znamenalo, Ze se venezuelska vlada
musela zacit ¢im dal tim vice spoléhat na petrodolary, aby mohla zaplatit platy témto
novym pracovnikim. Diky takovéto politice byla Venezuela extrémné nachylna na
jakykoliv vykyv cen ropy, coz zacala od roku 1979 pocit'ovat. Nejvétsi propad ovsem
zaznamenaly 18. tnora 1983, kdy se venezuelska ména bolivar dramaticky propadla,

coz bylo zptsobeno rostoucim zahrani¢nim dluhem a klesajici cenou ropy. I konec

116 KARL, Terry Lynn. The Paradox of Plenty: Oil Booms and Petro-States. University of
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80. let nebyl pro Venezuelu lepsim. Znovuzvoleni prezidenta Pereze vyvolala krvavé
nepokoje a centralni bance dochazely zahrani¢ni rezervy.'"’

Tato neptizniva politicka 1 ekonomicka situace vedla ke zvoleni Huga Chaveze
v roce 1998 a k jim iniciované zméné Ustavy, coz vedlo k zavedeni fady autoritaiskych
zakonll. Zaroven zacal plundrovat jakékoliv zésoby jak ropy samotné, tak i jakykoliv
finan¢nich zasob pochazejicich z této nerostné suroviny. I kdyz tyto Chavezovy reformy
a zmeény sice ze zacatku vypadaly, ze maji uspéch, ukdzalo se (opé€t), ze spoléhani
na petrodolary je neudrzitelné. Na zacatku 10. let 21. stoleti (jeSté pfed propadem cen
ropy vroce 2014) byl rozpoctovy deficit venezuelské vlady 10 % HDP a inflace
se pohybovala okolo 50 %. Pozdé&jsi propad cen ropy mél na Venezuelu katastrofalni
dopad. HDP této latinskoamerické zemé kleslo v roce 2014 o 3,9 %, v roce 2015
0 5,7 % a vroce 2016 o 8 %. Téméf polovina domécnosti se ocitla v chudobé
a venezuel$ti obcané zacali pocitovat dopady vysoké inflace (v této dobé se pohybovala
okolo 275 %). Venezuela se tak potyka se zasobovaci krizi, kdy v zemi chybi zdsadni
potraviny, 1éky a hygienické potieby.'?

Dulivody pro soucasny stav Venezuely tak vyplyvaji z poc¢ate€nich hrubych chyb
na zacatku te¢zby ropy. Nezodpovédny ptistup, ovlivnény touhou po moci a zisku Juana
Vincenta Goémeze, nedal Venezuele moc prostoru pro budouci rozvoj. Zaroven
nedostateCna diverzifikace hospodarstvi dostala tuto latinskoamerickou zemi do
zacarované¢ho kruhu. Terry Lynn Karl uvadi, Ze nejprve ropa zpomalila rozvoj statni
identity (byla ohrozena schopnost statu institucionalizovat autoritu nebo rozlisit
kontrolu zfizenim funk¢éné odliSnych vefejnych instituci), poté zhorsila jiz tak vysokou
miru centralizace moci v exekutivé. Dale pak byla rozsifena jurisdikce statu za hranice
soukromého sektoru, ¢imz se vytvoftila trvald dominance vetejného sektoru, a vSe bylo
zavrSeno institucemi, které diky ropé vytvarely takové podminky pro statni organy
a soukromé obcCany, aby nadale byli zavisli na vynosech ztézby tohoto fosilniho

paliva.'”!
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3.3.1. Makroekonomicky stabilizac¢ni fond

MSF  (Macroeconomic  stabilization fund, Fondo de estabilizacion
macroeconémica, FEM) byl zalozen az vroce 1998, jest¢ pfed nastupem Huga
Chéaveze, jako mechanismus proti projevim holandské nemoci, rychlé inflaci a jako
prostiedek pro vytvoteni rezerv. Tento dnes 31 milionovy stat od fondu ocekaval, ze mu
pomuze zmirnit zavislost na t€zbé ropy a bude fungovat jako prostiedek na obranu proti
volatilité cen ropy.'” Fond se zaméfoval na kratkodobé stabilizaéni cile. Cast penéz ze
zisku z prodeje ropy se dala do fondu. Tato ¢astka se urcila podle referenc¢ni hodnoty.
Pouzit penize z fondu se mohlo pouze tehdy, kdyz byla cena ropy pod touto referencni
hodnotou. Zaroven mohl fond investovat do zahrani¢nich akcii. Tyto investice byly
spravovany Venezuelskou centralni bankou. Z pocatku mél MSF velmi dobie nastavena
pravidla pro vklad a vybér financi. Cely proces byl transparentni a nebyl komplikovany.

(1) Kazdy dolar nad referen¢ni hodnotu byl vlozen do fondu (naptiklad: pokud
by referen¢ni hodnota za barel ropy byla nastavena na 100 dolar a barel ropy stal
120 dolard, 20 dolarti bylo vlozeno do fondu). (2) Vybér z fondu musel byt schvalen
venezuelskym Kongresem a mohl prob&hnout pouze v ptipad€, Ze primérny vynos
z prodeje ropy je nizsi nez referencni hodnota nebo obnos financi ve fondu prekracuje
80 % ro¢niho priméru piijmi z ropy za poslednich pét let. V tomto piipadé se mohly
finance pouzit pouze na splaceni vefejného dluhu nebo na kapitdlové vydaje
regionalnich vlad. (3) Zaroven musela ve fondu zlstat na konci roku alesponl jedna
tfetina finan¢nich zdrojt z pfedchoziho roku.'*

Pokud by toto nastaveni fondu zlstalo, byl by jist¢ velmi efektivnim
mechanismem pro obranu proti negativnim dopadim prokleti pfirodnimi zdroji.
Jenomze byl vytvofen za neStastnych okolnosti v dobé, kdy se k moci dostal nechvalné
znamy populisticky prezident Hugo Chavez. Uz v roce 1999 probehla prvni reforma,
kterd upravovala vybéry z fondu (které byly samoziejmé zvyhodnéné pro prezidenta).
Zaroven se zménily dovolené ucely vyuziti penéz (mohly se jimi financovat socialni

programy a investice). Referencni hodnota byla nevhodné nastavena, a navic se do
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fondu vkladalo pouhych 50 centl z kazdého ziskaného dolaru. V roce 2001 bylo v dalsi
reformé ustanoveno, Ze se jiz nebude pouzivat referencni hodnota, ale do fondu se bude
vkladat 6 % piijmi z ropy. Toto procento by rostlo kazdy rok o 1 % az do roku 2007,
kdy by dosahlo 10 %. Zaroven se rozhodlo, Ze statni ropna spolecnost PDVSA
(Petroleos de Venezuela, S.A) nemusi do fondu pfispivat a od konce roku 2001 a po
cely rok 2002 nebudou do fondu vlozeny zadné finance. Tato lhita byla v dalsi reforme
protazena do roku 2003. V roce 2003 se rozhodlo, ze PDVSA si mize z fondu vybirat
finance bez ohledu na zistatek ve fondu v ptipad¢, ze klesne vyvozni cena ropy. Tyto
reformy fond kompletné znicily, a tak se v roce 2005 rozhodlo, Ze MSF bude zruSen
a na misto n¢ho bude vytvoren novy fond, se stejnym jménem, zalozen na ptivodnich
pravidlech z roku 1998.'*

Ale ani tento druhy pokus se nezdafil — PDVSA stale do fondu nepfispiva, stat
a regionalni vlady vkladaji do fondu minimaln¢ 20 % zisku z piedchoziho fiskalniho
obdobi. Novym pravidlem bylo, Ze ve fondu musi zlstat minimalné 50 % financi
(s vyjimkou pfipadu, Ze nastane stav nouze) a vlada musi pfispivat 10 % praméru
vyvozu za posledni tfi roky. V roce 2007 probéhla posledni reforma, kdy se rozhodlo,
ze se do fondu jiz nebudou vkladat dalsi finance. Dnes je tak v MSF pouhych 3 miliont
dolard. Nakonec se vytvorily dva dal§i fondy — Fondo de Desarrollo Economico
y Social (Fondespa) a Fondo de Desarrollo National (Fonden). Tyto fondy jsou ovSem
Casto kritizovany, ze slouzi vlade¢ jako druhy rozpocet a netesi tak venezuelsky problém
zavislosti na ropé.'*

Politika Hugo Chaveze a jeho nastupce Nicolase Madura zneuzila finance
ve fondu a pouzila je pro sviij vlastni politicky prospéch. Velka ¢ast financi byla pouzita
na populistické socialni kroky obou administrativ. Venezuela se tak nemohla osvobodit
od zavislosti na petrodolarech, protoze bez nich by si nemohli dovolit platit tak vysoké
vydaje na slibené socidlni prostiedky. Rozhazovacénost obou prezidentii dovedla zemi
na pokraj rozpadu — v zemi se rozpoutala humanitarni krize. Lidé nemaji co jist

a ziji vextrémni chudobé. Zaroven v zemi panuje extrémni hyperinflace (okolo
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10 000 000 %)."** Na tomto pfipadu je vidét, Ze i instituce, ktera je vhodné nastavena,
je zbytecna, pokud obyvatelstvo a dalsi slozky statu dovoli zneuziti takovychto instituci.
Zaroven ve Venezuele je obrovska mira korupce — dokonce nejvétsi v Latinské Americe
a jedna znejhorSich na svété. Na zebfiCku Transparency International se umistila

na 173. misté ze 180.'%’

4. Analyza

V této ¢asti diplomové prace se zamefim na porovnani jednotlivych vybranych
statnich investi¢nich fondl na zéklad¢ rtznych kritérii. Tato kritéria jsou vybrdna na
zaklade toho, zda fondy dokazi danému statu pomoci proti projeviim prokleti piirodnimi
zdroji, jak po ekonomické strance, ale také politické, instituciondlni. Tyto kategorie
vychazi z teoretické kapitoly diplomové prace. Zaroven bude zkoumat, jak jednotlivé

fondy v pribéhu svého trvani dodrzuji Santiagské principy.

4.1. Vyrovnavani dopadu volatility cen nerostnych surovin

Vhledem k tomu, ze botswansky fond ziskdva vynosy z prodeje diamantt, které
jsou mnohem stabilnéj$i surovinou, nez naptiklad ropa a zemni plyn, nema Botswana
s volatilitou suroviny takovy problém. Co ale ovlivituje Botswanu je mnozstvi zasob. |
kdyz se v Botswané¢ nachdzi v souCasnosti nejvétSi diamantovy dal na sveEte,
piredpoklada se, ze diamanty béhem pfristich dvaceti let dojdou. OvSem pro Norsko
a Venezuelu je kolisavost cen ropy zasadnim problémem, ktery mize vést Casto
k prohloubeni cyklickych obdobi.

V ptipadé venezuelského fondu MSF, bylo jeho hlavnim cilem fungovat jako
stabiliza¢ni fond prave pro tyto ptipady. Jak jiz bylo zminéno vySe, v dobach rstu mél

puvodné MSF stiadat vynosy, zatimco v dobé€ nizsich cen nerostnych surovin se tyto
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finance mély vyuzivat na snizeni dopadd krizi. Nésledujici reformy ovSem piekazily
tuto funkci fondu, kdyz bylo vybirani vynost z fondu usnadnéno a zaroven se prestaly
do fondu finance vkladat, coz ve vysledku Makroekonomicky stabiliza¢ni fond naprosto
zni¢ilo.'*®

To, ze fond a jakékoliv dal$i snahy Venezuely vypotadat se s problematikou
volatility cen ropy selhaly je jasné, kdyz se podivame na dopady sniZeni cen této
nerostné suroviny v roce 2014. Propad ze 100 dolar za barel na mén¢ nez 30 dolart
za barel uvrhl Venezuelu do ekonomické a politické krize.'® Diky tomuto propadu cen
narostla inflace a v zemi zacal panovat nedostatek zakladnich surovin a potieb.'*
Zaroven se statni PDVSA v tomto obdobi zadluzila centralni bance, protoze pottebovala
finance na socialni programy, které byly zaloZeny jako populisticky tah politikt. I kdyz
v této dob& Venezuela t€Zila okolo dvou miliond bareld za den'?!, nestalilo to pro
udrZzeni ekonomiky v rozumnych mezich, protoze vSechny finance z minulych let byly
v dob¢ ristu pouzity na populistické kroky Chaveze a Madura.

Norsko na druhou stranu mé fond nastaveny tak, aby dokéazal vyrovnat nahlé
sniZzeni cen ropy a zemniho plynu. V krizovém roce 2014 kdy, jak uz bylo zminéno
ceny rapidné, spadly, se norsky fond dokazal diky svym akciovym investicim zhodnotit
0 7,6 % (pfiblizné 554 miliard NOK, coZ je pfiblizné 53 miliard USD).'** A ani
v nésledujicim roce nemélo Norsko ztratu, sice se fond zhodnotil o ,,pouhych® 2,7 %,
ale i tak hodnota fondu vzrostla o 334 miliard NOK (32 miliard USD)."** AZ v roce

2016 vybrala norskd vlada poprvé v historii z V1adniho penzijniho fondu 101 miliard
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NOK. Vzhledem k tomu, Ze ndvratnost tento rok byla 447 miliard NOK, pfibylo
vysledné ve fondu okolo 300 miliard NOK."*

Zodpovédna politika norského VIadniho penzijniho fondu tak napomdha
s vyrovnanim volatility cen nerostnych surovin. Vzhledem k tomu, Ze investuji velkou
¢ast vynosit do diverzifikovaného portfolia, nejsou tolik citlivi na krize a dokdzi

zhodnotit investované finance.

4.2. Diverzifikace hospodarstvi

Vyrovnat se s volatilitou cen by nemusel byt ani tak velky problém, kdyby zemé
mély vice diverzifikované hospodafstvi. VSechny tfi vybrané zemé jsou zavislé
na nerostnych surovinach. Podil ropného primyslu na HDP v Norsku se pohybuje okolo
15 %. Zaroveti je v tomto sektoru zamé&stnano okolo 10 % pracovni sily."** Jak uz bylo
zminéno vyse, okolo roku 2014 a 2015 poklesly ceny ropy. Toto mélo samoziejmé
dopad také na Norsko — ovSem norsky fond je nastaven tak, aby v pifipad¢ téchto
problémii mohl pfijit na pomoc. Jak bylo zminéno ve 4.1., norsky fond se i nadale
zhodnocoval, ale hlavn¢ diky vynosim z investic, nez z pifimych vynost zropy
a zemniho plynu. Ale zaroven byla fada zaméstnanct statni firmy Statoil propusténa,
protoZe firma zaznamenala vysoké ztraty kvuli poklesu cen.'’® Vzhledem k tomu, jak
velky dopad na Norsko tento propad cen mél, je jasné, ze fond sice mize pomoci
vyrovnat se doCasn¢ s takovymto problémem, ale neni to dlouhodobé feseni. Tim je
diverzifikace hospodarstvi. Toto ale mlze byt problematické, protoze vysoké norské
dan¢ a vysoké mzdové néklady znesnadnuji podnikiim konkurovat na Grovni globalni
ekonomiky."’

Ani Botswané se nepodaftilo se vyhnout tomuto problému — i pfes fadu pokust
o diverzifikaci hospodaistvi je tato africka zem¢ zavisla na vynosech z t€¢Zby diamanti

a jinych drahych kovi. Celkové vladni ptijmy z t€Zby nerostnych surovin se pohybuji

134 NORGES BANK INVESTMENT MANAGEMENT. 2016 Government Pension Fund
Global: Annual Report. 2016. str. 15.

135 HOLDEN, Steinar. Avoiding the Resource Curse. The Case Norway. University of Oslo.
Department of Economics. 2013. str. 14.

136 MADSLIEN, Jorn. Norway seeks to diversity its economy as earnings plunge. BBC News.

[online]. 10.2.2016. [cit. 11.04.2020]. Dostupné z: https://www.bbc.com/news/business-
35318236
7 OECD ECONOMIC SURVEYS. Norway. OECD. Leden 2018. str. 5.
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okolo 30-35 % (2018), i kdyz toto je pokles z ptedchozich let, kdy tento podil
dosahoval témér 40 %."** 1 pies snahu botswanské vlady diverzifikovat hospodaistvi,
se nedaii snizit zavislost na mineralnich zdrojich. Podil tézebniho primyslu na exportu
se pohybuje okolo 70 %. Botswana tak byla zasaZzena mezinarodni finan¢ni krizi
2009/2009. Nebylo to z divodu, ze by poklesly ceny diamantd, ale poklesla poptavka
po téchto drahych kamenech — vynosy z diamantt poklesly o 32 % a HDP pokleslo
0 4,6 %. Mezi cili fondu Pula neni vyslovené zminéna diverzifikace hospodafstvi jako
hlavni cil a vlada nevyuzZila zatim pfimo prostfedkt tohoto fondu za timto ucelem. '*
Venezuelské HDP se z96 % sklada zropného primyslu a vladni piijmy
se skladaji z 60 % z vynosi z t&Zzby ropy.'** Vzhledem k tomu, Ze MSF jiZ neni aktivni,
nemuze s diverzifikaci hospodarstvi pomoci. Ani béhem jeho aktivniho obdobi nebyl

vyuzivén za timto ucelem.

4.3. Rozpoctova politika

V ptipadé¢ Venezuely byl fond ze zacatku nastaven tak, aby nemohl byt
zneuzivan jako ,druhy vladni rozpocet, coz ovSem bylo mnohymi reformami
ptekaZzeno (byl poupraven zpiisob piijmi a vydaji fondu — viz 3.3.1.). Pro pfekondni
prokleti pfirodnimi zdroji je také dulezité mit transparentni rozpoctovou politiku jak
statni, tak také investicniho fondu. Vzhledem k tomu, ze byla pfi prvni reformé
venezuelského statniho investiéniho fondu zavedena prezidentska diskrétnost'!
(prezident nemusi odGvodiovat, na co vybird z fondu finance), neni tak tento fond
transparentni pii zachazeni s jeho financemi.

Norsko 1 Botswana vydavaji kazdoro¢ni zpravy o postupu svych fondl. Tyto
spravy jsou vefejnosti pristupné. RozpocCet norského Vladniho penzijniho fondu
se zaklada na tfech pilifich: (1) vetfejné i soukromé ptijmy a vydaje z ropné¢ho primyslu

18 BANK OF BOTSWANA. Annual Report. 2018. str. 119.
9 SEKWATI, Lesego. Economic Diversification: The Case of Botswana. Revenue Watch

Institute. 2010. str. 2.

1 MU, Xian-Zhong, HU, Guang-Wen. Analysis of Venezuela’s oil-oriented economy: from the
perspective of entropy. Petroleum Science. Vol. 15. 2018. str. 200.

1t CERMENO, Luis. El Fondo De Estabilizacion Macroeconomica: Cronica De Una Crisis
Que Tuvo Alternativa (I). ProEconomia. [online]. 13.04.2019. [cit. 11.04.2020]. Dostupné z:
https://proeconomia.net/el-fondo-de-estabilizacion-macroeconomica-cronica-de-una-crisis-que-

tuvo-alternativa-i/?tbclid=IwAR3N7yyEGt-

Gs3EcAKnM18XHce Vr6PIxeBTecRRBQNO_ fRSnfKeZPGmZsp0
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jsou pievedeny do fondu; (2) ro¢ni pievody z fondu do rozpoctu vlady jsou zaméteny na
o¢ekavanou dlouhodobou realnou navratnost aktiv fondu, ktera byla pfi zalozeni tohoto
pravidla odhadnuta na 4 %; (3) strukturalni deficit rozpoc¢tu, do kterého nebyly
zapocitdny vynosy z ropy, je financovan z pfijml z ropy pievedenych z fondu. Diky
témto tfem pravidlim neni norskd vlada zavisla na aktualnich ptijmech z ropy, ale spise
na prumérnych pifijmech z ropy za nékolik let a tim padem jsou balancovany kratkodobé
fluktuace ropnych piijmu. '+

Finance zfondu Pula mohou byt pouzity vlddou zastoupenim vladniho
investicnitho U¢tu po schvéaleni parlamentu. Tyto finance ovSem nelze vyuzit
na mimorozpoctové ucely — k financovani investic nebo nakupu zbozi a sluzeb mimo

143

rdmec statniho rozpoctu.'* Mezindrodni ménovy fond hodnoti investice finan¢nich

aktiv fondu Pula jako transparentni a odpovédné.'*

4.4. Kontrola alokace vydaji a pristup politika k financim

Norsky vladni penzijni fond byl spravovan ministerstvem financi, které bylo
vladou povéteno a zodpovidalo za investi¢ni politiku fondu. Norskd banka (Norges
Bank) provadéla pouze jednotlivé ikony udélené ministerstvem financi. V roce 2015 ale
na zadkladé¢ tzv. Zodpovédného investicniho manazerského ramce (Responsible
Investment Management Framework) byl fond svéfen ptimo pod kontrolu ptimo Norské
banky. Zaroveini byla zavedena Etickd rada (Council of Ethics), kterd poskytuje Norské
bance doporuceni, na zaklad¢, kterych se poté rozhoduji, do jakych odvétvi a firem

investovat. Tato rada je jmenovana norskym parlamentem.'* Sklada se z péti ¢lent

1“2 EYRUAD, Luc, DEBRUN, Xavier, HODGE, Andrew, LLEDO, Victor Duarte, PATTILLO,
Catherine A. Second-Generation Fiscal Rules: Balancing Simplicity, Flexibility and
Enforceability. International Monetary Fund. 2018. str. 84.

s BANK OF BOTSWANA. Case Study. Botswana’s Management of the Pula Fund
Observance of the Santiago Principles. str. 2.

i [IMI, Atsushi. Escaping from the Resource Curse: Evidence from Botswana and the Rest of
the World. IMF Staff Papers. Vol. 54. No. 4. 2008. str. 675.

1“5 GOVERNMENT.NO. The responsible investment management Framework of the
Government Pension Fund Global. [online]. 18.12.2014. [cit. 13.04.2020]. Dostupné z: https://
www.regjeringen.no/en/aktuelt/endringer-i-arbeidet-med-ansvarlig-forvaltning-i-statens-
pensjonsfond-utland/id2356154/
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jmenovanych na ¢tyfi roky. Za ukol mad monitorovat portfolio fondu, a bud’
doporucovat, nebo naopak vyloucit firmu na zakladé etickych hodnot. Mize takovéto
firmy vysSetfovat nezavisle na Norské bance, anebo také na pozadani této norské
instituce. GPFG neinvestuje do spole¢nosti, které se pfimo nebo nepiimo zabyvaji (1)
vyrobou zbrani, které porusuji zakladni humanitarni zasady jejich béznym pouzivanim;
(2) produkei tabdku; (3) prodejem zbrani nebo vojenského materialu statim, na které
se vztahuji investi¢ni omezeni.'*

Pro venezuelsky fond nebyly nastavené piimo zadné kontroly alokace financi.
Ze zacatku sice bylo ustanoveno, ze pokud obnos ve fondu ptekracuje 80 % ro¢niho
praméru za poslednich pét let, mohla se ¢ast financi vyuzit na splaceni vefejného dluhu
nebo na kapitalové vydaje regionalnich vlad. Pro jakykoliv vybér financi z fondu byl
potfeba souhlas venezuelského Kongresu. Postupem casu ale byly ulozené vynosy
z ropy ve fondu pouzivany na socialni a investi¢ni vydaje a splaceni dluhu.'"’

V piipad¢ Botswany se vladni vybéry z fondu Pula fidi Zakonem o Botswanské
bance (Bank of Botswana Act). Vladni finance jsou do fondu vkladany po schvaleni
ministra financi a jsou oddélené od financi Botswanské banky. Investice jsou
konzultovany s ministerstvem financi, tak jako je projednavédno, komu a jak se bude
vyplacet nasledné ziskand dividenda.'*® Cela investi¢ni strategie fondu je pravidelné
provéfovana. Zaroven je cCtvrtletné zpracovdna zprava o vykonu cCinnosti, ktera
se predklada spravni rad€é k monitorovani a pfipadné nezbytnym ndpravnim opatfenim.
Zaroven spravci fondu nesmi byt ovliviiovani vladou ve své €innosti. Zaroven se fond
skladd pouze ze zahrani¢nich aktiv, coz znamend, Ze nehrozi riziko konkurence

soukromym domacim subjektim.'*’

16 GOVERNMENT.NO. Guidelines for observation and exclusion from the Government

Pension  Fund  Global. [online].  2015. [cit. 13.04.2020].  Dostupné¢  z:
https://www.regjeringen.no/globalassets/upload/fin/statens-pensjonsfond/formelt-grunnlag/
guidelines-for-observation-and-exclusion-from-the-gpfg---17.2.2017.pdf

“7 FASANO, Ugo. Review of the Experience with Oil Stabilization and Savings Funds in

Selected Countries. IMF Working Paper. 2000. str. 11.
18 BANK OF BOTSWANA. Bank of Botswana Act. CAP 55:01. 1996. str. 14-15.

w IFSWF. Santiago Principles Self-Assesment: The Pula Fund. [online]. 2020. [cit.
13.04.2020]. Dostupné z: https://www.ifswf.org/assessment/pula-self-assessment
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4.5. Transparentnost fondu

Norsky Vladni penzijni fond se Casto uvadi jako vzor transparentnosti pro jiné
statni investi¢ni fondy. Vetejnosti jsou k dispozici podklady, které se tykaji nakladani
NBIM s fondem. I tak ovSem neni fond zcela transparentni. Vzhledem k tomu, Ze se
aktivné podili na finan¢nim trhu, nezvefejiiuje svoje investicni plany a dalsi dulezité
informace, které by mohly byt vyuZivany konkurenty na tomto trhu a fond by tak mohl
piijit o investi¢ni ptilezitosti nebo jinak dojit k 4jmé."°

Ale 1 tak se Norsko umistilo na Indexu transparentnosti vyvinuté Carlem
Linaburgem a Michaelem Maduellem na nejvysSich prickach s maximalnim poctem
bodi (10). Tento index byl zaloZzen v roce 2008 Institutem pro statni investi¢ni fondy
(Sovereign Wealth Fund Institute) a je pouzivan jako zdkladni mira pro méfeni
transparentnosti statnich investi¢nich fondii na svét€. Transparentnost se métfi na
zéklad¢ deset kategorii — (1) fond dava k dispozici svoji historii véetn¢ diivodu zalozeni,
puvodu financi ve fondu a vlastnickou strukturu vlady; (2) fond vydava nezavislé ro¢ni
auditni zpravy; (3) fond poskytuje procenta vlastnictvi podnikli a geografickd umisténi
podniki; (4) fond poskytuje celkovou trzni hodnotu portfolia, vynosy
a odménu za spravu; (5) fond poskytuje smérnice tykajici se etickych standardd,
investi¢ni politiky a vymdhani smérnic; (6) fond poskytuje jasné strategie a cile;
(7) v ptipadé potieby fond jasn¢ identifikuje dcefiné spolecnosti a kontaktni informace;
(8) fond piipadn¢ identifikuje externi manazery; (9) fond spravuje vlastni webovou
stranku; (10) fond poskytuje adresu hlavni kancelafe a kontaktni informace, jako
je telefon a fax. Botswansky fond Pula ziskal v tomto Zzebficku 6 bod, zatimco
venezuelsky Makroekonomicky stabiliza¢ni fond ziskal pouhy 1 bod. Aby fond mohl
byt oznacen za transparentni, je doporu¢ovano, aby dosahl minimalné 8 bodt, coz ani

Venezuela, tak ani Botswana nespliuji.'!

50 CANER, Mehmet, GRENNES, Thomas. Performance and Transparency of the Norwegian

Sovereign Wealth Fund. Revue d’économie financiér. 2009. str. 119-124,
151 SWFI. Linaburg-Maduell Transparency Index (LMTI). J[online]. 2008-2020. [cit.

19.04.2020]. Dostupné z: https://www.swfinstitute.org/research/linaburg-maduell-transparency-
index
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5. Empiricka cast

V této casti se diplomova prace zaméfi na otestovani hypotézy — tedy zda statni
investicni fondy, pokud jsou spravné nastavené, dokazi vyvést zemi z prokleti
nerostnych surovin. Toto se diplomové prace pokusi dokézat na zaklad¢ zpracovani
fady ekonomickych a politickych ukazateli jako napiiklad Giniho index, Index
demokracie a Index korupce. Zaroven také porovna vyvoje fondi od zalozeni
do soucasnosti (s vyjimkou Venezuely, kdy fond porovna pouze do roku 2008,
vzhledem k tomu, Ze jiz neni v soucasné dob¢ aktivni) na zaklad¢€ charakteristik
ze Ctvrté kapitoly této diplomové prace.

Diplomova prace se v této kapitole bude zabyvat analyzou vyvoje HDP na hlavu
v zavislosti na cen¢ doty¢nych nerostnych surovin. Podrobnéji se zaméti na porovnani
vyvoje zemi jak po demokratické, tak po politické strance beéhem dilezitych udélosti,
jako naptiklad finan¢ni krize a v pfipadé¢ Norska a Venezuely pokles ceny ropy
na prelomu let 2014 a 2015. Pokud je hypotéza této diplomové prace spravna, mélo
by se to ovéfit tim, ze hospodarské dopady krizi a poklesii cen v zemich se spravné
nastavenymi statnimi investicnimi fondy (Norsko a Botswana), se dokdzi vyrovnat 1épe
s takovymito narazy, zatimco v negativnim piipadé Venezuely, ktera fond zneuzila,
se situace nadale zhorSovala.

Ve ctvrté kapitole byly popsany faktory, které musi fondy splnit, aby byly
schopny pomoci zemi se branit proti prokleti pfirodnimi zdroji. VSechny fondy jsou
ohodnoceni 0-1 bodem v piipadé, Ze spliuji vybrany bod z celkovych péti ze Ctvrté
kapitoly (vyrovnani dopadi volatility cen, diverzifikace hospodafstvi, rozpoctova
politika, kontrola alokace vydajii, transparentnost fondii) béhem kazdého roku
od zaloZzeni po soucasnost (v piipadé Venezuely po rok 2008, kdy byl
Makroekonomicky stabilizacni fond ukoncen) a nésledné jsou tato Cisla zprimérovany.

Vysledky jsou shrnuty v nasledujici tabulce €. 1.
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Tabulka ¢. 1

Vyrovnani | Diverzifikace | Rozpoc¢tova | Kontrola | Transparentnost | CELKEM
dopadu hospodarstvi | politika alokace | fondu
volatility vydaji
cen
NORSKO
(GPF) 1 0,5 1 0,58 1 4,08
BOTSWANA
(PF) 0 0,5 0,5 1 0,5 2,5
VENEZUELA
(MSF) 0,18 0 0,14 0,32 0,14 0,77

Vyvoj souhrnné kvality jednotlivych fondli v Case je uveden v grafu &. 1.

Z ného je patrny zasadni propad venezuelského Makroekonomického stabilizacniho

fondu, ktery probéhl diky pocetnym upravam ve prospéch prezidentského uradu, které

ve vysledku u€inily fond nepouzitelnym.
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5.1. Demokraticky vyvoj

Na grafu €. 2 je zndzornén vyvoj miry demokracie (Democracy Index) od roku
2006 az po soucasnost. Z uvedeného je ziejmé, ze Norsko 1 Botswana si udrzuji stabilni
hodnoceni, zatimco ve Venezuele tento parametr zacal mirn€ klesat jiz na zacatku druhé
dekady 21. stoleti. Silny pokles pak nastal od roku 2016. Graf ¢. 3 se zabyva mirou
korupce ve vSech tfech vybranych zemich od konce 20. stoleti az po soucasnost. Norsko
si po celé toto obdobi udrzovalo vysoky standard (vzdy se v tomto parametru umist'uje
na prvnich mistech vporovnani se zbytkem svéta). Botswana sice nedosahuje
v celosvétovém meéftitku tak vysokého hodnoceni, avSak ve srovnani s ostatnimi zemémi
afrického kontinentu je jeji troveil velmi vysokd a rovnéz stabilni s nepatrnym nartistem
kvality béhem posledni dekady. Ve Venezuele je mira korupce vysoka a v poslednim
obdobi se podminky boje proti korupce zhorsuji.

Z uvedenych grafi je ziejmé, ze Norsko a Botswana maji stabilni politické
prostfedi, ve kterém se dafi demokracii a korupce v téchto zemich neni na vzestupu.
Ve Venezuele vSak dostavame zcela opacny obraz — demokratické prostredi se postupné
zhorSuje a mira korupce, kterd byla vzdy velmi vysoka, ma v posledni dekad¢ spiSe
rostouci tendenci.

Tyto vysledky koresponduji s grafem €. 1, neménici se vysoké kvalita fondu
koresponduje s vysokou a stabilni mirou demokracie a nizkou korupci, v ptipadé

Venezuely je tomu naopak.

Graf ¢. 2
Vyvoj miry demokracie ve vybranych zemich
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Zdroj: The Economist Intelligence Unit. Democracy Index 2006-2019.'%

152 THE ECONOMIST INTELLIGENCE UNIT. Democracy Index. Eiu.com. [online]. 2006—
2019. [cit. 11.05.2020]. Dostupné z: https://www.eiu.com/n/
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Grafé. 3
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Zdroj: Transparency International. Corruption Perception Index 1995-2019.'
5.2. Ekonomicky vyvoj

V grafu ¢. 4 je uveden vyvoj cen ropy od 60. let 20. stoleti az po soucasnost.
V grafech €. 5 a 6 je pak uveden vyvoj HDP/c od 90. let 20. stoleti po soucasnost pro
Norsko a Venezuelu. Z porovnani grafi je ziejmé, ze jak Venezuela, tak Norsko téZily
z vyvoje ceny ropy Vv piipad¢, kdy tato komodita rostla. Veliky rozdil v HDP/c vSak
nastal v dobé ropné krize vroce 2014 a nasledujicich letech. Zatimco Norsko
se s prudkym poklesem ceny ropy zdarné vyrovnalo, v ptipadé¢ Venezuely doslo béhem
let 2014 az 2017 k poklesu HDP/c zhruba na jednu tfetinu. V tomto obdobi
jiz Venezuela v Makroekonomickém stabilizaénim fondu neméla prakticky zadné
vyznamné zéasoby ,,na horsi Casy™ (cca 3 miliony dolard), takze na rozdil od Norska
neméla zadnou Sanci, jak pusobit proti poklesu ceny ropy.

V grafu ¢. 7 je uvedeno porovnani vyvoje ceny diamanti s vyvojem HDP/c

v Botswang. I zde je vidét pfi¢inna souvislost mezi témito parametry.

153 TRANSPARENCY INTERNATIONAL. Corruption Perception Index. [online]. 1995-2019.
[cit. 11.05.2020]. Dostupné z: https://www.transparency.org
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Graf ¢. 4
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Zdroj: Statista.com. Avarage annual OPEC crude oil price from 1990 to 2020'*
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Zdroj: The World Bank. GDP per capita (current US$) — Norway.'>

154 STATISTA. COM. Average annual OPEC crude oil price from 1960 to 2020. Statista.com

[online]. 11.05.2019. [cit. 11.05.2020]. Dostupné Z:
https://www.statista.com/statistics/262858/change-in-opec-crude-oil-prices-since-1960/
155 THE WORLD BANK. GDP per capita (current US$) — Norway. The World Bank. [online].

2020. [cit. 11.05.2020]. Dostupné z: https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.CD?
locations=NO
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Grafé. 6
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Zdroj: The World Bank. GDP per capita (current US$) — Venezuela, RB"*

Grafé. 7
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156 THE WORLD BANK. GDP per capita (current US3) — Venezuele, RB. The World Bank.
[online]. 2020. [cit. 11.05.2020]. Dostupné Z:
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.CD?locations=VE

157 THE WORLD BANK. GDP per capita (current US$) — Botswana. The World Bank.
[online]. 2020. [cit. 11.05.20201]. Dostupné z:
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.CD?locations=BW

158 STATISTA.COM. Diamond prices per carat from 1960 to 2016. Statista.com. 2020. [cit.
11.05.2020]. Dostupné z: https://www.statista.com/statistics/279053/worldwide-sales-of-
polished-diamonds/
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Stabilni zemé& maji stabilni fondy a maji stabilni demokracii a ekonomiku.
Z toho se da ucinit zaveér, ze fondy prispivaji ke stabilizaci zemé po demokratické
a ekonomické strance.

Spravné nastavené fondy pomahaji staitu v mnoha ohledech, vyrovnavaji dopady
volatility cen, diky jejich Cinnosti dochdzi k vétsi diverzifikaci hospodaistvi,
napomahaji i odpoveédnéjsi rozpoctové politice a také umoznuji lepsi kontrolu alokace
vydaji. V neposledni fad¢ je dilezitd 1 transparentnost fonda, kterd zabranuje snaham
o jejich zneuzivani.

Pokud fond tyto nalezitosti splituje, napomaha ekonomice své zemé
k vypofadani se s prokletim pfirodnich zdroji. Mit statni investicni fond jesté
nezarucuje automatickou ochranu proti prokleti, ale napomahd zodpovédné zemi
se s touto problematikou vypotadat.

Dal8imi faktory jsou také predpoklady zemé — jaka je v zemi mira demokracie,
ekonomicka situace a vymahatelnost odpovédnosti politikil pfi zalozeni fondu/nalezeni
zasobist’ nerostnych surovin. I pies a mozna také diky dlouhé dobé ekonomického
blahobytu, nebyla Venezuela schopna vytvofit demokratickou zakladnu, kterd by byla
schopna podporovat miru demokracie a udrzovat nebo snizovat miru korupce.
Vzhledem k tomu, ze béhem obdobi ristu mohlo politické zastoupeni ,,uplacet™ obcany
znacnymi socialnimi podporami, nebyl v zemi vysoky z4djem o vymahani odpovédnosti
politiki. Ve Venezuele se tak jednoznacné projevil Rossiiv rentiérsky efekt prokleti
ptirodnimi zdroji.

Spravné nastaveny statni investi¢ni fond zabranuje tomuto efektu v piipade, ze
nastavuje takova pravidla, diky kterym neni mozné z fondu vyuzivat finance na

populistické socidlni a dalsi projekty.

Z.avér

Tato diplomova prace si dala za cil porovnat statni investi¢ni fondy Norského
kralovstvi, Botswany a Venezuely a jejich statni investi¢ni fondy (V1adni penzijni fond
v ptipadé¢ Norska, Fond Pula v Botswané¢ a Makroekonomicky stabilizacni fond ve
Venezuele). DalSim cilem bylo zjistit, zda statni investi¢ni fondy mohou slouzit jako

prostiedek proti prokleti pfirodnich zdrojii a pokud ano, za jakych podminek. Norsko
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a Botswana slouzily pro tyto ucely jako pozitivni ptiklady, zatimco Venezuela byla
negativnim.

Prvni kapitola této prace se soustiedila na teorii fenoménu prokleti ptirodnich
zdroju a na jeji ekonomické, politické i institucionélni projevy. Po ekonomické strance
se prokleti pfirodnich zdroji projevuje ptevazné nachylnosti na volatilitu
cen nerostnych surovin a zavislosti na nerostnych surovinach. Zaroven nemaji
zem¢ postihnuté prokletim ptirodnich zdroji takovy ekonomicky rust, jako jim
podobné zemé, které paradoxné nerostné suroviny nevlastni.

Po politické strance se tento fenomén projevuje pievazné nezodpoveédnou
rozpo¢tovou politikou, diky které mohou politici ,uplacet® své obyvatelstvo
a diky tomu se tak snizuje pozadavek na odpovédnost politikd. (Rossiv rentiérsky
efekt) DalSim politickym projevem je nespravna alokace vynosl z nerostnych surovin —
Casto se tyto finance pouzivaji na populistické projekty, nebo na zvySovani socidlnich
prispévka.
instituci. Pokud instituce (v naSem ptipadé statni investi¢ni fond) nemaji dostatecnou
transparentnost, je mnohem jednodusi zneuzivat prostfedky, které nabizeji.

Druha kapitola se zaméfila na statni investicni fondy a s nimi spojenou teorii.
Vymezuje, co to jsou statni investicni fondy a jakou maji funkci. Zaroven se také
zaméfila na tzv. Santiagské principy, které popisuji zasadni pravidla chovéni téchto
fondu. I kdyz tyto pravidla nejsou zavaznd — principy funguji na zédkladé dobrovolné
ucasti — slouzi jako dobry zéaklad pro chovani fondu.

Tteti kapitola se vénovala vybranym zemim. Popsala jak jejich minulou situaci,
tak i tu soucasnou. Probrala vyvoj fondl od jejich zaloZeni do soucasnosti a zamétila
se 1 na jejich politickou i ekonomickou situaci.

Ctvrta kapitola propojila teoretickou ¢ast diplomové prace s popisem vyvoje
fonda ve vybranych zemich. Na zaklad¢ urcujicich kritérii se zamétila na pét hlavnich
dopadli prokleti ptirodnich zdrojii a na to, jak jsou vybrané statni investi¢ni fondy
schopny s témito problémy nakladat.

Nasledovné byly vkazdé kategorii (vyrovnani dopadi volatility cen,
diverzifikace hospodafstvi, rozpoctova politika, kontrola alokace vydaji,
transparentnost fondi) ohodnoceni na stupnici 0-1 za kazdy rok piisobeni fondu. Toto
skore bylo nésledné zprimérovano a byla vytvorena tabulka ¢. 1, kterd jasné ukazuje,

ze norsky Vladni penzijni fond je nejlépe schopen diky svému nastaveni branit
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se projevim prokleti pfirodnich zdrojii. Botswana se umistila jako druhd, a Venezuela
na poslednim miste.

I kdyz tato tabulka reflektuje schopnost vybranych statnich investi¢nich fonda
pomahat vzdorovat zemi prokleti pfirodnimi zdroji, vzorek zemi je velmi maly. Aby se
teze této prace opravdu provéfila, bylo by nutné provést souhrnnou detailni analyzu
vSech zemi se statnimi investicnimi fondy, nebo alespon s témi, které
se oznacuji za ty, ktefi se prokleti ptirodnich zdroji vyhnuly (napt. Australie, Kanada,
Chile, Irsko, Malajsie, Novy Zéland, Oman, Thajsko, Spojené staty americké)'® a maji
statni investi¢ni fondy (ze zminénych: Chile, Kanada, Malajsie, Oman).'®

Déle by se také dalo zkoumat staty s ohledem na to, jaké nerostné suroviny jsou
pro n¢ kliCové a nasledovné je porovnavat na zdklad¢ uvedenych péti kategorii, coz
by mohlo vést k analyze toho, jak nastavit statni investi¢ni fond pro jednotlivé klicové
suroviny.

S vysledky tabulky €. 1 souhlasi i ekonomicky a politicky vyvoj ve vybranych
zemich, ktery je zndzornén v paté kapitole této diplomové prace. Jak je vidét na v této
kapitole uvedenych grafech, Norsko je schopno vypotadat se s volatilitou cen ropy
(diky statnimu investicnimu fondu) lépe nez Venezuela. I kdyz jsou obé zemé do
urCité miry zavislé na profitech z nerostnych surovin a takovéto poklesy maji
velky vliv na vyvoj HDP/c, Norsko dokdzalo zavést takové mechanismy, které¢ mu
pomohly se s propadem cen vyrovnat, zatim co Venezuele se néco takového zavést
nepodafilo. Toto je napiiklad ziejmé z porovnani grafli ¢. 4 a 6. Pokles ceny ropy
v poloviné¢ minulé dekady (graf ¢. 4) mél sice negativni vliv na HDP na obyvatele
1 v Norsku (graf ¢. 5), avSak po mirném poklesu nésledovalo rychlé zotaveni této
veli¢iny. Naproti tomu pro Venezuelu (graf €. 6) mél tento cenovy vykyv za nésledek
destrukci celé ekonomiky.

V piipad¢ Botswany neni problematickd volatilita cen nerostnych surovin.
V jejim pfipad€ je mnohem vétSim problémem ubytek zasob v diamantovych dolech.
Tento ubytek zasob je ovSem vyrovnavan pravé botswanskym stitnim investicnim
fondem, ktery byl zbudovan pro ucel uspor pro dobu, kdy nerostné suroviny dojdou
a zaroven se finance z fondu pouzivaji na rozvoj Botswany. I kdyz diverzifikace

hospodarstvi v Botswan¢ neni dokonala — prostfedky z fondu jsou vyuzivany i na tyto

15 TORVIK, Ragnar. Why do some resource-abundant countries succeed while others do not?

Oxford Review of Economic Policy. Vol. 25. No2. 2009. str. 246.
10 JEN, Stephen. Sovereign Wealth Funds: What they are and what’s happening. World

Economics. Vol. 8. No. 4. 2007. str 3.
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ucely. Botswana je ale i nadéale velmi zavisld na profitech z diamantli a dalSich
minerall. Jednou z cest, kterou se chce vydat, je i snaha o pienos know-how
a samotného odvétvi dal§iho zpracovani surovych diamantii. V tomto sméru se nabizi
mnohem vétsi pfidana hodnota oproti samotné tézbé surovych diamant.

Prokleti pfirodnich zdroji se tak Norsku a Botswané vyhnulo diky jejich
zodpovédné politice vi¢i nerostnym komoditam a systémem, ktery nedovoluje
zneuzivat nashromdzdéné finance ve statnich investicnich fondech. I pfesto, Ze
Venezuela vykroc€ila spravnym smérem pii zakladani svého statniho investicniho fondu,
nasledny nastup Huga Chéaveze a pravomoci, které dokdzal ziskat zptsobily, ze se ji
nepodafilo tomuto fenoménu vyhnout. Jakmile se cena ropy propadla, nemohla nadale
udrzet svoji socialni a ekonomickou politiku. Jako ,,hiebi¢ek do rakve* pro Venezuelu
znamenaly sankce uvalené Spojenymi staty americkymi v roce 2016, coZ v této
latinskoamerické zemi zpiisobilo jednu z nejvétsich hyperinflaci v d€jinach.

Z provedeného porovnani je ziejmé, ze statim ohrozenym prokletim pifirodnimi
zdroji se nabizi v podob¢ ziizeni fondli moznost, jak napomoci stabilit¢ zemé po mnoha
strankach, jak po strance ekonomické (sniZzeni vlivu volatility cen, rozvoj dalSich
odvétvi hospodarstvi), tak po strdnce politické (snizeni miry korupce, rust
demokratizace spole¢nosti). Zajimavé by zifejm¢ bylo se hloubéji zabyvat pfi¢inami,
pro¢ je vtomto tak rozdilnd cesta Venezuely a Botswany. V piipadé¢ posledné
jmenované zemé jde ziejmé o nékolik faktori, které ptispély k pozitivnimu vyvoji —
at’ uz systétmem pomérné nezkorumpované justice, kterd byla pievzata po britskych
kolonizatorech, v zasad¢ jednolita spole¢nost nerozdrobena do mnoha riznych kment
a také vlada, ktera po kolonidlnim obdobi nevolila Zadné ,,revolu¢ni* cesty dalSiho
vyvoje. Rovnéz mira korupce byla v tomto stitu na africké poméry relativné nizka. Na
druhé strané se ve Venezuele s prichodem Huga Chaveze ujala vlady levicové
populisticka strana, kterd si nehodlala klast zddné piekazky pro svou expanzivni
finan¢ni politiku domaci 1 zahrani¢ni (podpora Castrovy Kuby a vSech ostatnich

levicovych proudii nejenom v Latinské Americe).
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Summary

The objective of this master’s thesis was to compare the sovereign wealth funds
of the Norwegian Kingdom, Botswana, and Venezuela (Government Pension Fund
in the case of Norway, Pula Fund in Botswana and Macroeconomic Stabilization Fund
in Venezuela). Another goal was to examine whether sovereign wealth funds can serve
as a means against the resource curse and, if so, under what conditions. Norway and
Botswana served as positive examples, whereas Venezuela was a negative example.

The first chapter of this thesis focused on the phenomenon of the curse of natural
resources and its economic, political and institutional manifestations. From an economic
point of view, the countries are susceptible to a higher price volatility of non-renewable
resources and are dependent on them. Paradoxically, countries affected by the resource
curse have lower economic growth than similar countries without non-renewable
resources.

Politically, this phenomenon is manifested mainly through irresponsible fiscal
policy, allowing politicians to "bribe" their population and reducing the need to hold
politicians accountable (Ross's rentier effect). Furthermore, profits from non-renewable
resources are allocated incorrectly — they are often used for populist projects
or increasing social contributions.

The main negative institutional manifestation is the lack of institutional
transparency. If institutions (the sovereign wealth funds in this case) do not have
sufficient transparency, it is much easier to misuse their funds.

The second chapter focused on sovereign wealth funds: what they are, their
functions, and theories related to them and theories related to them. It also addressed the
so-called Santiago principles, which describe the fundamental rules of conduct of these
funds. These rules are not binding, since the principles are voluntary based, but they
serve as a good basis for the conduct of the funds.

The third chapter talked about the past and current situation of selected
countries. It discussed the development of the funds from their foundation to the present
and commented on their political and economic situation.

The fourth chapter connected the theoretical part of the thesis while describing
the development of the funds in selected countries. Based on predetermined criteria, it
focused on five main effects of the resource curse and on how selected sovereign wealth

funds are able to deal with these problems.
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Each category (offsetting impacts of price volatility, economic diversification,
fiscal policy, control of financial allocation, and transparency of funds) was rated on
a scale of 0-1 for each year of the fund’s operation. Subsequently, the scores were
averaged and placed into Table No. 1. This table shows that the Norwegian Government
Pension Fund is best able to defend itself against the manifestations of the resource
curse. Botswana came second, Venezuela came last.

Although this table reflects the ability of the selected sovereign wealth funds to
help resist their country against the resource curse, the sample size of countries is very
small. To truly test the hypothesis of this paper, it would be necessary to perform
a comprehensive and detailed analysis of all countries with sovereign wealth funds, or at
least those that are considered to have avoided the curse of natural resources (e.g.
Australia, Canada, Chile, Ireland, Malaysia, New Zealand, Oman, Thailand, United
States of America) ! and have sovereign wealth funds (of which: Chile, Canada,
Malaysia, Oman) ',

Additionally, it would be possible to examine countries depending on which
non-renewable resources are key for them and compare them based on the five
categories. This could lead to an analysis about how to set up a sovereign wealth fund
for each of the key raw materials.

The fifth chapter describes the economic and political development of the
countries, which corresponds to the results from Table No. 1. As shown in this chapter’s
graphs, Norway is able to cope with oil price volatility (thanks to the Sovereign Wealth
Fund) better than Venezuela. Both countries are, to some extent, dependent on the
profits from non-renewable resources and their declines have great influence on the
development of GDP/c. However, Norway was able to create mechanisms that helped
managing the falling prices, while Venezuela failed to put such mechanisms into place.
This is evident, for example, from comparison of Charts No. 4 and 6. The decline in oil
prices in the middle of the last decade (Chart No. 4) had a negative impact and GDP per
capita in Norway as well (Chart No. 5), but a slight decline was followed by a rapid
recovery of this quantity. In contrast, for Venezuela (Chart No. 6), this price fluctuation

resulted in the destruction of the entire economy.
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For Botswana, the price volatility of non-renewable resources is not an issue —
the decrease of stock in diamond mines is. However, this decline in stocks is regulated
by the Botswana sovereign wealth fund, which was created for the purpose of savings
until the resources run out, and for the development of Botswana. Although economic
diversification in Botswana is not ideal, the resources from the fund are also used for
these purposes. Nonetheless, Botswana remains highly dependent on profits from
diamonds and other minerals. One way, to deal with this issue, is to transfer the know-
how and the industry of processing rough diamonds. In this respect, there is a much
greater added value compared to the mining of rough diamonds.

Accordingly, Norway and Botswana avoided the resource curse thanks to their
responsible policies towards non-renewable resources and a system that does not allow
the abuse of accumulated funds in sovereign wealth funds. Despite the fact that
Venezuela was moving in the right direction when establishing its state investment
fund, the subsequent rise of Hugo Chavez and the power he was able to acquire failed to
avoid this phenomenon. As soon as the price of oil fell, it could no longer maintain its
social and economic policies. Finally, the sanctions imposed by the United States in
2016 were the last push causing this Latin American country to fall into unprecedented
hyperinflation.

It is evident from the comparison, that countries at risk from the resource curse
can find a helping hand in the form of sovereign wealth funds to help stabilize the
country in many ways, both economically (reducing the impact of price volatility,
developing other sectors of the economy) and politically (reducing levels of corruption,
the growth of democratization of society). It would probably be interesting to look
deeper into the reasons why Venezuela and Botswana are so different in this. In the case
of the latter country, there are probably several factors that have contributed to the
positive development — whether the relatively uncorrupted justice system, which was
taken from British colonizers, a fundamentally unified society not fragmented into many
different tribes, and the government, which did not elect any “revolutionary” ways of
further development. The level of corruption in this country was also relatively low by
African standards. In Venezuela, on the other hand, with the arrival of Hugo Chavez,
the left-wing populist party took over and did not intend to put any obstacles in its
expensive domestic and foreign financial policies (support for Castro’s Cuba and all

other leftists not only in Latin America).
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pomalejsi ekonomicky rust nez staty, jejichZ pfirodni podminky neumoziuji ziskavat
zasadni pfispévky do statniho rozpoctu z nerostného bohatstvi. RozliSuji se politické a
ekonomické aspekty této problematiky. Nicméné, jak Norsko, tak Botswana jsou
jasnymi vyjimkami z této teorie. V obou statech je stabilni demokracie a politicky
rezim, silné socidlni zazemi a ekonomicky rist je na vzestupu. To vSechno i pfes to, Ze
Norsko i Botswana maji velké zdsoby velmi bonitnich pfirodnich komodit — v pfipadé
Norska se jednd o ropu a zemni plyn, u Botswany jsou to po Ruské federaci druhé
nejvetsi zasoby surovych diamantl na svete.

Tato diplomové prace se tak bude zabyvat otdzkou, co udélaly tyto stity, aby se
vyhnuly prokleti pfirodnich zdroji. Oba dva stity vyuzivaji stitni investi¢ni fond
(Sovereign Wealth Funds, SWF), kam déavaji zna¢né mnozstvi vydélki plynoucich z
t€Zby nerostnych surovin (v ptipadé Norska dokonce 100 %, v Botswané se vklady do
fondu nastavuji kaZzdoro¢né vladdou, coz zdvisi na velikosti pfilivu devizovych
prostiedki a velikosti fiskdlniho prebytku).

V této préci se pokusim dokdzat, Ze spravné nastavend politika zaméfend na tyto
statni investicni fondy je klicovym aspektem pro pfekondni prokleti pfirodnimi zdroji.
Jako idedlni pfiklad uvedu Norské krdlovstvi. Jako negativni pfiklad uvedu Venezuelu,
ktera sice zalozila obdobny fond, avSak zneuZzivani téchto fondd vladou vedlo
k rozloZeni demokratického i ekonomického fadu.

Z hlediska mezindrodnich vztahi je takovyto pohled na problematiku
rentiérskych statli uziteCny zejména v soucasné dobé, kdy rada statt, jejichZ ekonomika
a ekonomickd situace je prevdzné zdvisld na surovinich jako je naptiklad ropa, plyn
nebo ostatni nerostné bohatstvi, nedokaze fesit svlij souCasny ekonomicky a politicky
stav, nebo nadmérné vyuZzivaji zdroji a surovin, aniz by braly v potaz budouci situaci
v dobé, kdy se toto prirodni bohatstvi zacne vyCerpavat. Toto miZze vést, a v mnoha
ptipadech jiZ vedlo, k nestabilnim zemim s autokratickymi nebo diktdtorskymi vladami
a nasledné mize mit negativni vliv na vnitrostatni ale i mezindrodni situaci, coz mize
ve findle zpusobit i zdvazné mezinarodni konflikty. Pokud stat neporusuje pravidla,
kterd si pfi zakladani fondu sdm vytycil, vede to k stabilizaci jeho ekonomiky, kterd je
poté méné zdvisld na svétovych hospodafskych krizich a na kolisdni cen nerostnych
surovin, které ma stat k dispozici.

Casové je téma vymezené od vytvofeni jednotlivych stitnich fondé (viechny
vznikly v 2. poloving 20. stoleti — z vybranych tif byl nejdfive zaloZen botswansky fond
v roce 1966, poté norsky v roce 1996 a jako posledni i venezuelsky v roce 1998, ktery
mél aktivni roli pouze do roku 2004/2005) az do soucCasnosti a zam&fim se na dulezité

momenty v ekonomické a politické historii vybranych statd.

Vyzkumny cil a vyzkumné otazky:
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Cilem této prace je zjistit, zda a z jakych divodi jsou Norsko a Botswana
schopny prekonat prokleti pfirodnimi zdroji. Dal§Sim bodem z4jmu je jejich politika
se statnimi investi¢ni fondy. Jak je nastavena tato politika? Je sprdvné nastaveni této
politiky pri¢inou uspéchu téchto zemi ve snaze vymanit se z prokleti pfirodnich zdroja?
Pokud ano, jaky podil mé takto nastavend politika se statnimi investiénimi fondy na

vzestupu zemé?

Literatura:

Vedle odborné literatury zaméfené na tuto problematiku a teorii shromazdim a
zanalyzuji zakladaci listiny fondl z téchto zemi a posoudim jejich vyuzivani, piipadné i
zneuZzivani v Case od zaloZeni az po dneSek.

Ve svém cClanku v Energy Policy It’s the rents, stupid! The political economy of
the resource curse Ivar Kolstad a Arne Wiig argumentuji, Ze prokleti pfirodnimi zdroji
postihuje zemég, které nemaji kvalitni instituce, a tudiZ maji mensi Sanci se prokleti
pfirodnimi zdroji branit a jsou ndchylnéjsi na jeji politické a ekonomické dopady. Aby
byly instituce uzitecné pro odvraceni prokleti pfirodnich zdrojt, je potieba, aby byly
odpovédné a zdroven nebyly ovliviioviany a zneuZivdny vlddou. Mély by tak byt
nestranné,'®® a pokud mozno nebyt pod tlakem rozpoctové politiky vlady.

Toto potvrzuje 1 Michael L. Ross ve ¢lanku Does Oil Hinder Democracy?, kde
popisuje tfi efekty plsobici na zemé se zadsobami nerostnych surovin.'®* Z téchto efekti
by se dalo odvodit, Ze vlady maji tendence zneuzivat vynosy z t€Zby a exportu
nerostnych suroviny pro svij politicky a ekonomicky prospéch a ne ve prospéch statu.
Pritomnost nezdvislé, odpovédné a demokratické instituce by tak zabranila takovémuto
zneuZzivani ze strany vlady.

Terry L. Karl v zavéru své knihy Paradox of Plenty podotyka, Ze ekonomika
zemi je utvdfena politickymi institucemi a ty jsou na oplatku utvafeny ekonomikou.!'®®
Instituce tak maji vliv na budouci vyvoj zemé€ a na to, jestli se zemé stane predatorskou
(predatory) nebo vyvojovou (developmental). Karl tvrdi, Ze pokud jsou staty zavislé na
exportu stejné komodity, budou mit stejné prvky ,statnosti* (stateness) jako ostatni
staty zavislé na této komodité. Vyjimkou jsou podle autorky jen stéty, které, jiz pred
nardstem exportu a ziskl z dané suroviny mély zavedené silné instituce.!®

Halvor Mehlum, Karl Moene a Ragnar Torvik ve ¢lanku pro The World

Economy Cursed by Resources or Institutions? opét potvrzuji, Ze divod, pro¢ nékteré

163 KOLSTAD, Ivar a WIIG, Arne. It’s the rents, stupid! The Political economy of the resource

curse. Energy Policy. 20009. str. 5320.
164 ROSS, Michael L. Does Oil Hinder Democracy? World Politics. 2001, Vol. 53, No. 3. str.
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165 KARL, Terry Lynn. The Paradox of Plenty: Oil Booms and Petro-States.University of
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zemé jsou Uspésnéjsi neZ jiné ve vymanéni se z prokleti, ma instituciondlni zdklad.'®’
Zemé, jako Botswana a Norsko maji vétsi institucionélni a politické skdre nez staty jako
napiiklad Venezuela.

Olav Bjerkholt a Irene Niculescu v jedenacté kapitole v knize Rules-Based
Fiscal Policy in Emerging Markets od George Kopitse uvadi, Ze fada zemi s velkym
poftem zdsob nerostnych surovin ma problém s rozpoctovou disciplinou a
s neefektivnim managementem nerostnych surovin.'®®

Ragnar Torvik ve studii pro Oxford Review of Economic Policy Why do some
resouce-abundant countries succeed while others do not? dochazi v jedné Casti k
tvrzeni, Ze zemé, které se oznaCuji jako takové, které dokdzaly uniknout prokleti
pfirodnimi zdroji, mély vétsi Gspory z nerostnych surovin mezi lety 1972-2000, nez ty,
kterym se z prokleti vymanit nepodafilo.'®

E. Rged Larsen v ¢lanku Are rich countries immune to the resource curse?
Evidence from Norway’s management of its oil riches podotykd, Ze v pfipadé Norska
jednim zpisobem, jak omezit vydaje, byly investice v zahrani¢i. Diky tomu bylo mozZné
1 omezit dopady holandské nemoci. Proto byl v Norsku zalozen Norsky ropny fond
(Norwegian Petroleum Fund). Tento fond md ovSem striktni pravidla tykajici se
vefejnych vydaja.'”

Atsushi limi ve Clanku Did Botswana Escape from the Resource Curse? pro
Mezindrodni ménovy fond dochézi k nazoru, Ze diky kvalitni spravé zemé, dokazala
Botswana pfekonat ptiznaky holandské nemoci a prokleti pfirodnimi zdroji, a to i pfes
to, Ze se po triceti letech vysokého ekonomického ristu, tento jeden z kdysi nejvétsich
rastt zpomalil.!”!

Ugo Fasano popisuje vyvoj venezuelského fondu ve Clanku pro Mezindrodni
ménovy fond Review of the Experience with Oil Stabilization and Savings Funds in
Selected Countries. Tento fond mél ze zacatku svého plsobeni striktné nastavend
pravidla pro vydaje a uspory. OvSem jiZ velmi brzo po jeho zaloZeni byla tato pravidla
poupravena ve prospéch vétsich vydaji do vnitrostatniho rozpoctu, coz silné oslabilo

efektivitu fondu.!”?
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Emerging Markets. International Monetary Fund. 2013. str. 177.
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Teorie a hypotéza:

Teorie diplomové prace bude zaloZena na paradoxu hojnosti/teorii prokleti
surovinami. Tato teorie poukazuje na fakt, Ze fada zemi s velkymi zdsobami nerostného
bohatstvi vykazuje znadmky nedemokratinosti a pomalého ekonomického rustu.
Existuje tak vétsi pravdépodobnost, Ze staty se stanou autoritdfskymi. Michael L. Ross
ve svém Clanku ve World Politics s ndzvem Does Oil Hinder Democracy? zduraziuje
tii efekty, které maji vliv na politicky vyvoj zemi s bohatymi zdsobami nerostnych
surovin. (1) Rentiérsky efekt spociva v tom, Ze vlady vyuZzivaji vynost z nerostnych
zdrojt pro uvoliovani spolecenskych tlakl, které by jinak mohly vést k poZadavkim ze
strany obyvatel po vétsi odpovédnosti vlady. Takovéto uvolnovani socidlnich tlaka se
muZe demonstrovat skrz snizovani dani a zaroven vyssi vydaje vlady na uspokojeni
potfeb a prani obyvatel. Zaroven mize vlada vyuZivat finance z nerostnych surovin na
zabranéni vytvédreni spolecenskych skupin, které by mohly po vlddé vyZadovat novd
nebo vEtsi politickd a socidlni prava. (2) I pfes snahu obyvatel dosdhnout lepSich
politickych prav, vlady rentiérskych stati mohou, diky pi{jmim z t€Zby a exportu
nerostnych surovin, podnikat represivni kroky vici takovymto snahdm. Druhy efekt se
tak nazyva represivni. (3) Tfetim efektem je efekt modernizaéni. Rada studif se shoduje
vtom, Ze pro demokracii jsou nutné jak ekonomicky rist a rozvoj, tak ale fada
socidlnich zmén jako je zvySovani trovné vzdélani a poctu vzdélanych a rlst pracovni
odbornosti.'”? OvSem vétSina zemi s nerostnym bohatstvim tyto socidlni zmény nema,
nezaméfuje se na né, nebo se je snazi potlacit. Tento argument podporuje i Alan Gelb ve
svém dile Oil Windfalls: Blessing or Curse? ,kde podotykd, Ze mineralnim ekonomikam
se nedafi mit vysokou miru vzdélani a zdravotni péce, i pres to, Ze ,,v téchto zemich
existuje spojeni mezi t€Zebnim prumyslem a pomérem danovych piijmi k HDP.“!"

Pro ekonomicky ramec je dilezité zminit také tzv. holandskou nemoc (Dutch
Disease). Tento jev nastava, kdyZ se zvysi priliv cizi mé€ny do zemé v dusledku nalezu
zasobist’ nerostnych surovin, coz zpisobi zhodnoceni domovské mény. V disledku se
ovSem produkty domovské zemé stanou méné konkurenceschopné pro export. Poprvé
byl tento pojem popsan, kdyZ se v nizozemskych vysostnich vodach nasly velké zasoby
zemniho plynu, coZ mélo ve vysledku negativni vliv na ostatni ekonomické sektory.
Pojem byl pouZit poprvé v roce 1977 v britském tydeniku The Economist.'”

Ivar Kolstad a Arne Wiig ve svém clanku pro Energy Policy identifikuji tfi
ekonomické jevy/modely, které ovliviiuji zemé a maji vliv na jejich ndsledné prokleti
pfirodnimi zdroji. Prvnim jevem je vySe zminénd holandskd nemoc. Druhou moZnosti je

173 ROSS, Michael L. Does Oil Hinder Democracy? World Politics. 2001, Vol. 53, No. 3. str.

332-337.
74 GELB, Alan H. Oil Windfalls: Blessing or Curse? World Bank. 1988. str. 36.

s BRINCIKOVA, Zuzana. The Dutch Disease: An Overview. European Scientific Journal.
2016. str. 95-96.
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centralizovany model politické ekonomie — kdy vlada financuje pomoci vynost
z nerostnych surovin takové aktivity, které ji napomohou k znovuzvoleni, nebo udrzeni
se ve vladé. Toto mlze vést k neefektivnimu financovani neproduktivnich projektd.
Dalsi forma projevu centralizovaného modelu je alokace pracovnich mist ve vladé pro
politické priznivce, kupovani si politickych prfiznivel, a ovliviiovani politickych
oponentil. Toto mtize mit vazné nasledky na ekonomiku zemé. Tteti moZnosti je tzv.
decentralizovany model politické ekonomie. Tento model se soustfedi na chovani
jedince. ZvySujici se renty z piirodnich zdroji ldkaji ¢im dél tim vic a vic tzv.
dobyvatele renty (rent-seekers).'’®

Prace se bude snazit dokazat, Ze pokud je spravné nastavend a dlouhodobé
dodrzovand politika stitnich investicni fondi, tak je mozné (spolecné s dal$imi
podminkami jako napfiklad vybudovand demokratickd instituciondlni zdkladna) se
vyhnout z prokleti surovinami. Toto v praci dokdZi na pfikladu Norska a Botswany a
negativnim piikladu Venezuely. Norsko vtomto pfipadé bude slouZit jako idedlni
pfipad, kdy je sprdvné nastavend jak ekonomickd i politickd rovina stdtniho fondu, a
tudiz nedochazi ke zneuZivani renty z nerostnych surovin. I kdyZ jsou Botswana i
Norsko velmi odlisné, obé se oznacuji jako vyjimky z teorie prokleti piirodnich zdroja.
Vhodné nastavend politika fondu stdtniho dluhopisu umozZiuje témto zemim jednak
omezit vlivy svétovych ekonomickych krizi na jejich socidlni i rozpoctovou politiku,
zaroven také nezplsobuje zdsadni negativni ekonomické vykyvy v tom piipade, kdyz
prudce poklesne cena hlavni t€Zené komodity — tedy omezuje znacné jednostrannou
zavislost dané zemé na vyvoji ceny nerostného bohatstvi.

Hypotéza: Sprdvné nastavend politika spojend s fondy statniho dluhopisu a
demokratické instituciondlni prostfedi jsou podminkami ochrany pied prokletim

ptirodnimi zdroji.

Osnova:

V prvni casti se diplomovd price zaméfi na teoretickou koncepci prokleti
ptirodnich zdroji. Bude se vénovat jak ekonomickym, tak i politickym aspektim a
vysvétli je tak, aby poté mohla byt tato teorie aplikovana v dalSich kapitolach
komparativné na piikladech Norska, Botswany a Venezuely. Ziroven se prace bude
vénovat teorii stitnich investicnich fondG. Druhd cast se bude zabyvat stity jako
takovymi, tedy popisem ekonomického a politického vyvoje a souCasné situace ve
vSech tfech vybranych zemich. Zaméfi se hlavné na vyvoj vybranych fondd a na klicové
momenty — jako jsou napiiklad zmény v nastaveni systému fondt, ovlivnéni vladou,
nové zdkony ovliviiujici chod fondl atd. Také se bude vénovat piislusSnym statnim

fondim a jejich vyvojem. Ve tfeti Casti provede diplomova prace komparativni analyzu,

76 KOLSTAD, Ivar a WIIG, Arne. It’s the rents, stupid! The Political economy of the resource
curse. Energy Policy. 2009. str. 5218-5320.

85



kdy porovna vyvoj ekonomické a politické situace v Botswané, Norsku a Venezuele
s prisluSnymi stdtnimi fondy a jejich vyvojem, na zdkladé ¢ehoZ usoudi, zda se predem
vytycené hypotézy potvrdily nebo vyvriétily. Na zavér prace shrne dosavadni informace

a zodpovi na vyzkumné otazky.

Uvod
1. Teorie prokleti pfirodnimi zdroji
1.1. Politické aspekty
1.2. Ekonomické aspekty
1.3. Institucionalni aspekty
2. Statni investi¢ni fondy
2.1. Norsko
2.2. Botswana
2.3. Venezuela
3. Vysledky vyzkumu

ZAaver

Metodologie

Cilt dosdhnu pomoci komparativni analyzy zaloZené na dvou pozitivnich a
jednom negativnim pfikladu. Diky této metodé bude mozZné porovnat vybrané zemé a
zjistit, co maji spole¢ného v ramci stitnich investicnich fondi a co maji odlisného.
Vybrané zemé budou porovndvany na zéakladé jejich nakladani se statnimi investi¢nimi
fondy, a to od zaloZeni téchto fondl aZ po soucasnost. Norsko a Botswana jsou vybrané
proto, Ze se Casto uvadi jako jediné dvé vyjimky z teorie prokleti pfirodnimi zdroji.
Venezuela se v minulosti uvadéla také jako takovato vyjimka, ale souCasny stav v zemi
napovida neschopnosti zachdzet s nerostnymi zdroji a slouZi tak jako negativni piipad —
jak vypada Spatné nastaveny rezim/systém pro statni investi¢ni fond. V praci se budu
snazit najit korelaci mezi nastavenym systémem ve vybranych fondech a mirou ristu
ekonomiky a demokracie Norsku, Botswané a Venezuele; nasledné se tak pokusim
dokézat, Ze pokud jsou dobfe nastavené parametry pro tyto fondy, tak je zemé nésledné
odolngjsi proti negativnim ekonomickym jeviim, spojenym s velkym podilem tézby
nerostného bohatstvi na HDP. Budu podrobnéji analyzovat vyvoj HDP per capita
v zéavislosti na cené doty¢nych nerostnych surovin a v dobé ekonomické krize a poté i
prudkého poklesu ropy budu analyzovat dopady na statni rozpocet doty¢nych zemi.
Z toho by mélo vyplynout, Ze omezeni vlivu prokleti pfirodnimi zdroji nebo paradoxu
hojnosti vede ke stabilnéjSi ekonomické situaci a posléze napomaha stabiln€jsi politické
situaci v danych zemich. Na negativnim pfipadu se pokusim identifikovat chyby, které
vedly k tomu, Ze Venezuela se nedokdzala pasti nerostnych surovin vyhnout — tedy

v jakém obdobi byly provedeny zdsadni zmény ve staitnim investicnim fondu, jaky méli
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vliv a jak nakonec napomohly k dnesSni katastrofalni ekonomické, socidlni ale 1 politické
situaci ve Venezuele.

Prvni nezdvisle proménnou se pokusim nadefinovat tak, aby reprezentovala miru
zneuZzivani fondu vladou — to znamend, Ze budu hodnotit do jaké miry se odchyluje
politika vlady od principti fondd v dané zakladaci listiné fondd. Jako dal$i nezéavisle
proménnou stanovim vyvoj ceny nejdilezit€jSi komodity v dané zemi v pribéhu
zkoumaného ¢asového ramce.

Jako zdavisle proménné bych chtéla sledovat ty faktory, které vypovidaji o
ekonomické i politické stabilit¢ dané zemé. Vedle vyvoje vydaji stitu a jinych
ekonomickych ukazatelG, bych chtéla i hodnoceni danych stitt z hlediska indexu

svobody, svobody podnikani a dal§ich podobnych indikétort.
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