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ABSTRAKT:

Diplomova prace se zabyva finan¢ni krizi zroku 2007 a jejimi dopady na cCeskou
ekonomiku. Zvlastni pozornost je predevSim vénovana ctyfem makroekonomickym
ukazateltim CR a jejich proménou v pribéhu této krize a po ni. Prvni ¢ast se zamé&fuje na
vymezeni a popis charakteristik a pribehu hospodarskych cykl nejdiive obecné a poté i
konkrétné u krize z roku 2007. Nasledna prakticka ¢ast analyzuje konkrétni dopady krize
na ekonomiku, a to v oblastech makroekonomickych ukazatelti, statniho rozpoctu a trhu
s hypotékami. Poznatky a zjiSténi o téchto oblastech, které vystizné li¢i celkovy stav
ceské ekonomiky béhem krize a po ni, jsou v zavéru zhodnoceny a okomentovany. Tato
prace mize byt pouzita pedagogy humanitnich obori kilustrovani fungovani

hospodaiskych cykli a jejich dopadi na ekonomiky.
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ABSTRACT:

This diploma thesis focuses on financial crisis from 2007 and its impact on Czech
economy. Special attention is given to four macroeconomic indicators in Czech Republic
and their transformation during this crisis and after it. First part focuses on definition and
description of characteristics and stages of business cycles, first in general and then
specifically when talking about 2007’s economic crisis. Subsequent practical part
analyses specific economic repercussions stemming from the crisis, pointedly in
macroeconomic indicators, state budget and mortgage market. In the final part of this
thesis, the knowledge and findings about these areas, which accurately depict overall
status of Czech economy during the crisis and after it are evaluated and commented on.
This thesis may be used by humanities’ teachers to illustrate the functioning of business

cycles and their impacts on economies.
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Uvod

Ekonomické krize, které jsou komplexnim problémem vznikajicim v zavislosti na
hospodatskych cyklech jsou nestastnou soucasti naseho ekonomického i bézného Zivota.
Kazda moderni generace zaZzije alesponl jednu ekonomickou recesi a pociti jeji disledky,
nékdy malicherné (vyssi ceny, vyssi dan¢€), nékdy znicujici (ztrata zaméstnani, politicky
neklid) a musi se s nimi vypotradat. Ani sebehorSi ekonomicka krize nastésti netrva
neomezené dlouho a po krizi vzdy pfijde opét postupné zlepSeni situace, jakkoliv je krize

dlouha ¢i hluboka.

Hypote¢ni krize, kterd vznikla v roce 2007, postihla ¢eskou ekonomiku takovym
zptisobem, jaky byl od minulého stoleti nevidany. Cilem této prace je podivat se na tento
fenomén, popsat ho, jak obecné (pohled na ekonomické cykly), tak i konkrétné (pohled
na hypotec¢ni krizi z roku 2007) a nasledné se zaméfit na jeho méfitelné dopady na ¢eskou
ekonomiku od roku 2007 po dobu zhruba deseti let, tedy do roku 2017. Tyto dopady jsou
pozorovany na ctyfech makroekonomickych ukazatelich — ekonomické tempo,
zameéstnanost, inflace a vnéj$i zadluZeni a také na dvou dalSich faktorech — vyvoj statniho
rozpoctu a trh s hypotékami. Tyto dva faktory jsou v této praci zahrnuty vybrany nebot’:
1. se jedné o hypotecni krizi, takze mize byt pohled na vyvoj trhu s hypotékami z hlediska
této prace zajimavy a za 2. statni rozpocet miZze udélat jasnéjSi obrazek o narodni
ekonomice, ktera prozila krizi. Hypotézou této prace je, Ze krize zhorsila vyvoj ve vsech
¢tyfech makroekonomickych ukazatelich v prvni poloviné sledovaného obdobi, snizila
urokové sazby hypoték, snizila mnozstvi poskytnutych hypoték, zhorSila schopnost

splacet, navysila vydaje ze statniho rozpoctu a snizila pfijmy statniho rozpoctu.

Fenomén ekonomickych krizi je problém spojeny s modernimi kapitalistickymi
ekonomikami a je to problém, ktery bude existovat do té doby, dokud se zasadn€ nezméni
povaha globalni ekonomiky, napt. kolapsem civilizace ¢i pfevratnym vynalezem. V dobé
tvofeni této prace se toto téma stava opét aktudlnim a je predmétem vasnivych debat
ekonomil po celém svété. Ceska ekonomika se dostala z hypoteéni krize z roku 2007 a
dosahla vysokého tempa béhem poslednich par let. Ocekavalo se, ze piijde krize ¢i
alespont propad, ale na ekonomickém ,,obzoru“ nebyl ani ,mrac¢ek”. Az do prvniho
kvartalu roku 2020 se recese nezdala jako blizkd moznost. S ¢im ale ekonomové — a ani
nikdo dalsi — nepocital byla svétova pandemie viru Covid-19, kterd nevidané rychlym
zptisobem zasahla cely svét a ochromila svétové hospodaistvi, samoziejmé vcetné

Ceského hospodarstvi. Ceska ekonomika je dnes velmi tésné navézana na ostatni
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ekonomiky, které¢ jiz zaCaly zazivat nasledky nové krize, ktera bude jisté trvat i letos

v roce 2021 a s nejvétsi pravdépodobnosti 1 poté.

Tato prace mize poslouzit komukoliv, kdo se zajima bliZze o ekonomicka témata a
jeji ¢asti mohou poslouzit pedagogtim, kteti by téma ekonomickych krizi, véetné t€ z roku
2007, a jejich dopadi chtéli priblizit svym zakiim v ramci stiedoskolské ¢i vysokoskolské
vyuky obcanské vychovy, spolecenskych véd, ekonomické gramotnosti ¢i jiného
pfedmétu zaméteného na ekonomické a finan¢ni témata. Vzhledem k aktualnosti tohoto
tématu muze tato prace poslouzit pedagogiim k nastinéni vzniku a prubéhu
ekonomickych krizi, nebot’ Z4ci pravdépodobné v ramci pandemického stavu sami zazili

disledky nejnovejsi krize v néjaké forme.



1. Teoreticka ¢ast

2. Hospodarské cykly a jejich zakladni charakteristika

Ekonomiky se nikdy nenachdzi v neutrdlnim, klidném stavu, kdy by se poptavka
presné shodovala s nabidkou (tzn. makroekonomicky klid) — tento stav je idealni a pokud
zrovna nastane v realné ekonomice, tak nikdy nevydrzi dlouho a je vzdy pouze doCasny.
Obvyklejsi stav, ktery miizeme pozorovat je nevyvazenost nabidky a poptadvky a tim
padem i trh, ktery se snazi stimto stavem néjak vyrovnat. Kromé tohoto fenoménu,
pusobi na ekonomiky jesté celd fada dalSich vlivi: technologicky vyvoj, zmény v chovani
ekonomickych subjektti, pfirodni katastrofy, politicka rozhodnuti, dostupné zdroje apod.
A¢ ekonomiky dlouhodobé spiSe rostou a zvySuji vykonnost, jejich rist neni
bezproblémovy ¢i hladky. Pravé zminéné vlivy plsobici na souc¢asné ekonomiky tazené
trhem (tedy kapitalistické), zplisobi, ze tyto ekonomiky zazivaji hospodatské cykly.
Ekonomika statu ovSem neni nezavisla jednotka, odd€lené od zbytku svéta, praveé naopak.
Propojovéani svétovych ekonomik a postupna globalizace trhu navic zpiisobuje, ze
narodni ekonomiky jsou velmi tizce vzdjemné napojené. Vzhledem k hospodaiskym
cyklim toto znamend, ze slabsi ekonomiky mohou rist diky silnéj§im ekonomikam,
pokud zrovna zazivaji expanzi a stejné tak naopak jejich rist oslabit a slabsi ekonomiky
poskodit, pokud zrovna zaZivaji recesi. V ptipadé ekonomickych krizi toto znamena, Ze

propojeny svét zazije lavinovité dopady krize vzniklé v silngjsi ekonomice.

Hospodarské cykly (nebo také cyklicky vyvoj ekonomiky, obchodni cykly ¢i
ekonomické cykly) se daji shrnout jako ,,pravidelna fluktuace v ekonomickém vykonu
zemi s trznim hospodafstvim, projevujicim se stiidanim razné dlouhych fazi vzestupu a
poklesu“ (Fiala, 2006, s. 127) a jsou historicky pomérné¢ neddvnym jevem. Jejich
existenci miizeme pozorovat od dob primyslové revoluce, tedy zhruba od 19. stoleti.
Predtim byly ekonomiky stati zemédélského typu, kde mélo nejvétsi vliv na ekonomiku
pocasi. To ma vliv i dnes, avSak ve vyrazné niz$i mife — moderni technologie dokézou
napiiklad zalévat pole i béhem obdobi sucha. Z toho vyplyva, ze ekonomické cykly jsou

napojené na technologicky pokrok, ktery neni hladky a plynuly, ale probiha ve vinach.

Hospodarské cykly maji charakteristické rysy, které je odliSuji od pfirozenych

fluktuaci na trhu. Podle Czesaného se daji tyto rysy shrnout nasledovné:
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,»1) souslednost zmén, které vytvareji hospodaisky cyklus...faze cyklu se sice opakuji,

ale trvani a dimenze se u jednotlivych cykla lisi

2) hospodaiské cykly trvaji v rozmezi 2-10 let, jsou zpravidla del§i nez jiné variace

ekonomické aktivity, jez vétSinou trvaji méné nez 1 rok

3) hospodaiské cykly se tykaji, narozdil od jinych kratkodobych pohybli v ekonomice,
celého systému ekonomiky...“ (2006, s. 23)

Unikatnost kazdého cyklu je zavisla na jeho specifickych podminkach, které zrovna
v danou dobu probihaji a které jsou jedinecné a v praxi neopakovatelné¢ (pouze na
teoretickych modelech). A¢ probihaji faze hospodarskych cykli vzdy ve stejném poradi
(dé se tedy diky tomu hovofit o cyklech), tak se ned4 ptfesné urcit, jak dlouho samotné
cykly ani jejich faze trvaji — toto se nedd spocitat, pouze ptedpokladat ¢i odhadovat.
Stejné tak neni ptfesna formule na to, kdy vznikaji ¢i po jakych ¢asovych intervalech.
Cykly jsou nevyhnutelné, avsak ne pravidelné. Avsak existuje celd fada konjunkturnich
indikatort, které naznacuji blizici se faze hospodaiského cyklu, které popsal Vicek (2016,

s. 354):

1. Varovné ukazatele — vyvoj téchto indikatorii signalizuje, jaky smérem se bude
ubirat ekonomika. Mezi tyto ukazatele patii pfedevS§im vztah mezi vstupy a
vystupy v zasadnich odvétvich statu, které vyrab&ji kapitilové statky!
(stavebnictvi, primysl), potom také zmény v zadluZeni spotiebitelti, pocty
ptijatych zakazek v zdsadnich odvétvich (stavebnictvi, pramysl), ¢i vyrazné
zmény v zasobach. V neposledni fadé do téchto ukazatelti patii také pramérny
tydenni pocet zaddosti o podporu v nezaméstnanosti.

2. Aktudlni ukazatele — jak napovidd oznaCeni téchto ukazatel, indikuji
ekonomicky vyvoj, ktery se déje v danou chvili. Mezi tyto ukazatele patii objem
pramyslové vyroby, maloobchodni obrat, redlny HDP, osobni diichody a stav na

trhu préace (pocet nezaméstnanych, pocet volnych pracovnich mist).

! Kapitalové statky jsou typ statkd, které ,,slouzi k dalsi hospodafské &innosti, k tzn. vyrobni spotiebé
(napf. obrabéci stroje, pocitace) (Vicek, 2016, s. 32) tudiz se nespotiebovavaji hned (na rozdil od
spotiebnich statktll), nybrz postupné v del§im ¢asovém horizontu
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3. Zpozdéné ukazatele — popisuji doznivani faze hospodarského cyklu a patii mezi
n¢ predevSim vyvoj zivotnich nakladi (a celkové zmény v zivotni urovni),

mnozstvi dlouhodobé nezaméstnanych osob apod.

Prestoze tyto indik4tory mohou odhalit pfichdzejici fazi cyklu ¢i dokonce hospodaiskou
krizi, nejsou vzdy smérodatné. Vyvoj svéta a kvili tomu i nutné vyvoj narodnich
ekonomik nelze pfesn¢ odhadnout ¢i spocitat a teoretické modely ekonomi nemusi nutné

pfedznamenat zacatek krize a mélo by se na né hledét jako pouze na orientacni body.

Historicky nejhorsi ekonomickou krizi, dnes zndmou jako Velka hospodarska krize
(anglicky téz ,The Great Depression®) ,,odstartoval krach na newyorské burze 24. fijna
1929. Pfedchazela mu trvala expanze ve druhé poloviné 20. let. (Holman, 2016, s. 322)
Po bohatém obdobi nadbytku ve 20. letech 20. stoleti a optimismu po prvni svétové valce,
prisla kruté realita vratkosti akciového trhu. 25. bezna 1929 varoval Federalni rezervni
systém (zkracen¢ Fed) pted nadmérnymi spekulacemi na akciovém trhu, které neustale
rostly. 27. bfezna banka National City Bank investovala 25 miliont dolarii na odvraceni
krize. OvSem ,,krach na burze rychle zaséhl redlnou ekonomiku.* (2016, s. 322) a tudiz
se podafilo krizi odvratit pouze docasné, protoze podklad problémi jiz zacal: zvySovaly
se dluhy spotiebitelli, vyroba se zpomalovala stejné jako stavby domu a klesal prodej
v automobilovém pramyslu — tedy piesnd formulka, ktera je popsana vyse ve varovnych
ukazatelich. Akcie kazdopadné dale rostly a vrcholu dosahly 3. zafi. OvSem 20. zaii
zkrachovala londynska burza poté, co byli pfedni britsky investor Clarence Hatry a jeho
spolupracovnici odsouzeni za podvody. Tento krach vyvolal v mezinarodnich
investi¢nich kruzich nejistotu a prodej akcii se zvySoval. 24. zaii (den znamy jako ,Cerny
patek®) se snizila hodnota investi¢niho trhu o 11%. Panika se zvySovala a bankéfi na Wall
Street se zoufale snazili zamezit vznikajici panice na trhu. Po vikendu, kdy si obyvatelé
o téchto udalostech cetli v novinach se blizici krizi nedalo jiz odvratit a v pondéli 28. fijna
(den znamy jako ,Cerné pondéli‘) pokracovaly rekordni ztraty na trhu. 29. fijna (,Cerné
utery‘) byl den, kdy panika dosahla vrcholu a burza na Wall Street padla. Po téchto
udalostech piijaly akciové trhy po celém svété opatieni, jak postupovat v piipadé vétsich
propadli, aby se dalsi pfipadnad krize dala zvladnout 1épe a neméla tak dalekoséhlé

disledky. Pro ¢eské hospodatstvi byla tato krize téz velmi znicujici — mezi roky 1929 az
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1932 pokleslo HDP od 20%, nezaméstnanost rostla o desitky procent a zemi se Sifila

masova chudoba a hlad?.

2.1. Faze hospodarského cyklu

Podle Vicka (2016, s. 350) mizeme hospodarské cykly rozdelit na dveé hlavni ¢asti:
expanze a recese. Expanze (t¢Z konjuktura) je ¢asti cyklu, kdy ekonomika roste — tedy
vzestupna faze. Pro tuto fazi je typicky riist vydaji domécnosti, pfedevSim na spotiebni
produkty, rist zaméstnanosti, zvySovani mezd a zaroven zvySovani cen. Diky zminéné
investicim — je realizovano vice investi¢nich projektl, zvysuji se ceny cennych papiri,
nemovitosti apod. Celkové tedy mizeme tuto fazi cyklu shrnout tak, ze ekonomika
zvySuje svou vykonnost a tlaci se do svého maximalniho potencidlu. Tato faze se
vyznaduje finanénim optimismem. Dlouh4 a silna expanze se nazyva boom?, rozmach &i
obdobi prosperity. Expanze konci vrcholem, kdy je ekonomika na svém maximu a zaziva
prehtati — stav, kdy ekonomika pracuje nad své moznosti a je pfetizena. Zacina se
projevovat nedostatek kvalifikovanych pracovnich sil, zvySuji se ceny, ale upada
poptavka, vznika nedostatek finan¢nich fondi a investice upadaji a zacinaji byt rizikové.
Po vrcholu prechazi ekonomika do tipadku — recese.

Recese (t¢z kontrakce ¢i smrstovani) je ¢ast cyklu, kdy ekonomika klesa — tedy
sestupna faze. Nejdiive tato faze zacne snizovanim poptavky, coz postihne firmy, které
pfestavaji investovat a zacnou postupné zkracovat tivazky €i snizovat po€ty zaméestnanci.
Domécnosti maji v disledku toho méné financi a nadale snizuji poptavku. Nejhtte toto
postihne vyrobce zbytného zbozi (mezi které muzeme fadit luxusni zbozi, ale téz
tabakové vyrobky, alkoholové vyrobky, Sperky apod.), domécnosti se zaméfuji pouze na
nezbytné statky, mezi které fadime jidlo, vydaje na bydleni a dal$i nevyhnutelné vydaje.
Finan¢ni problémy zplsobi krach mnoha firem, pfedevs$im firem mensi velikosti. Jako

recesi oznaCujeme situaci, kdy pokles a zminéné projevy trvaji vice nez Sest mésicil.

2 KOHOUT, Pavel. Finance po krizi — 3. rozsiFené vyddni. Praha: Grada Publishing, 2011. ISBN: 978-80-
247-4019-5.
3 Tento pojem nema piesny &esky ekvivalent, ale miizeme ho prelozit jako ,,vzkvétani*. ,,V hospodafstvi

zem¢ obdobi vysoké prosperity.« (Fiala, 2006, s. 26)
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Pokud trva recese alespon Ctyfi kvartalni obdobi, oznacujeme ji jako ekonomickou krizi.
Recese kon¢i tzn. dnem (jinak téZ sedlem), kdy redlny produkt doséhne nejnizsi irovné a
poté opét ekonomika prechdzi do faze do expanze. Béhem této faze dochazi k tzn.
,tvorive destrukei (Vicek, 2016, s. 352), kdy je trh ,ocistén‘ od vyrobki, které nejsou
pro trh klicové, ptebytecnych pracovnich sil a dalSich neefektivnich prvka. Kdyz se
ekonomika nachazi ve dnu recese, tak obvykle dochazi k poklesu cenové hladiny neboli
miry deflace, zvySuje se nezaméstnanost a spotiebni poptavka je nizkd. Celkoveé se da
tato faze charakterizovat finanénim pesimismem a poklesem HDP. Ekonomika se nachazi
ve stavu, kdy nenaplituje sviij maximalni potencial. Distingujeme jesSt¢ termin deprese,
oznacujici hlubokou ¢i dlouhotrvajici recesi, tedy naptiklad ta z tficatych let minulé¢ho
stoleti. Tento pojem je n¢kdy pouzivany také jako jiné oznaceni pro dno recese. Znaci ho
,»vysoka nezaméstnanost, nizky produkt a investice, snizend podnikatelskd divéra,
vysoka Cetnost upadki firem a klesajici ceny.” (Czesany, 2006 s. 20)

Po dnu recese pfichazi opét zotavovani ekonomiky a eventudlni rlst a expanze.
Firmy, které chtéji navysit svilj vynos musi zavést inovace a snizit vyrobni naklady, coz
vyzaduje investice. Firmy tedy objednavaji nové kapitalové statky (napt. nové modernéjsi
stroje). Tyto firmy diky tomu mohou najimat vice zaméstnanct a zvySovat jim platy. Stat
téz zasahuje do své ekonomiky a snazi se ji stimulovat (sniZzeni dani, statni nakupy sluzeb
a zbozi...). Nezamé&stnanost se postupné snizuje, zvysuje se poptavka a tim dochézi opét
k oziveni. Oziveni kon¢i ve chvili, kdy se ekonomika dostane na stejnou uroven, kterou
meéla pred hospodarskym poklesem, poté nastava expanze.

Dtlezitym pojmem se kterym se setkdvame u tématu hospodaiskych cykld je
ekonomické bublina (téZ oznacovana jako spekulativni, financni ¢i cenovad), anglicky
,economic bubble‘. Jedna se o zvlastni odchylku cen na trhu, kterd neodpovida skutecné
¢i ocekavané hodnot€. Jinymi slovy: cena je nadhodnocena, a to nejcastéji diky davovému
optimismu. Pokud se totiZ zméni ndzor trhu — naptiklad strachem, panikou — tak cena
prudce klesne a tim bublina ,,praskd®. Slavnou historickou ekonomickou bublinou je
tulipanova horecka z prvni poloviny 17. stoleti, kdy se v Holandsku zvedl obrovsky
zajem o cibulky tulipant a vyznamné¢ se nadhodnotila jejich cena. Specifickou formou
ekonomické bubliny je investi¢ni bublina, kdy jsou nadhodnoceny ceny investic. V téchto
pfipadech se investofi snazi zkupovat aktiva za vysoké ceny a prodat je pfedtim nez
bublina ,,praskne‘. Mnoho ekonomi naptiklad ptedpoklada, ze rast Bitcoinu v roce 2017

az 2021 je pouze investi¢ni bublina, kterd neni dlouhodobé& udrzitelna, a¢ vyvoj Bitcoinu
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zatim stale roste, a to i diky firmé Tesla, kterd nakoupila 1,5 miliard dolart této mény. V
nasledujici kapitole se podivame na to, jak se béhem americké hypote¢ni krize z roku
2007 vytvortila presné takova spekulativni bublina a jak nasledné praskla.

Zde je jednoduché grafické zobrazeni hospodatského cyklu podle VIcka:

Redlny &
HOP

potencialni
produkt

' Kontrakce expanze

L 3

zdroj: Vicek, 2016, s. 350, upraveno

3. Charakteristika hypotecni krize z roku 2007 a jeji prubéh

Ekonomickd krize trvajici zhruba od roku 2007 do roku 2017 je oznacovana téz
jako ,Velké recese® ¢i ,Velka financ¢ni krize. Jedna se o zatim nejhorsi finan¢ni krach od
druhé svétové valky. Tato krize se zpocatku dala charakterizovat jako hypote¢ni, nebot’
hypotecni trh byl nejen zdrojem ekonomickych problémi, ale také ho krize nejhtie
postihla. Hypotecni krize se rychle ptelila v hospodatskou krizi, tedy jiz nepostihovala
pouze hypotecni trh, ale pronikla do vSech komponenti ekonomiky. Existuje nékolik

zasadnich faktort, které ovlivnily povahu této krize a dé¢laji tuto krizi zcela jedine¢nou.

3.1. Vznik krize

Na pfelomu stoleti se na americkém trhu se zacala dit paradoxni, a piesto pro
kapitalismus rozvinutych zemi typickd situace — pracujici tfida zvySovala vydaje na
spotiebni zboZi i pfesto, Ze pfijmy domécnosti spiSe stagnovaly. Pravée spotieba pracujici

tfidy je motorem a stimulem kapitalistického trhu, bez pracujici tfidy nema smysl vyrabét,
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nebot’ bez by zmizela vétSina poptavky. Mezi 1éty 2003 az 2004 se piijmy 95%
americkych domdcnosti snizovaly a v roce 2005 klesly realné mzdy o témét 1%, ale ani
to nezabranilo tzn. nezadrzitelnému ristu spotfeby. Béhem obdobi, kdy jsou piijmy
domacnosti stejné ¢i horsi maji obyvatelé ovSem stale tendenci udrzet si sviij dosavadni
zivotni standard. Toho lze docilit dvéma zplsoby: 1) utracet vice penéz, a¢ jich ma
spotiebitel stejné ¢i mén¢, 2) spotiebitel si vyplj¢i penize. Prave ony spotiebitelské dluhy
byly spoustééem nasledujici krize. V roce 1995 byl podil nesplacenych spotiebitelskych
dluhti viici disponibilnim pi{jmim 89,9% (spotiebitelsky dluh byl tehdy 4858,1 miliard
dolartl), ovSem v roce 2005 uz toto ¢islo vzrostlo na 127,2% (a spottebitelsky dluh uz byl
na vys$i 11496,6 miliard dolarti). Zatizeni dluhem, které se takto neunosn¢ zvysuje vede
k nesplaceni dluhti na které¢ navazuji dluhové pasti a ty vedou k osobnim bankrotim.
Béhem prvniho funkéniho obdobi byvalého amerického prezidenta George Walkera
Bushe (2001-2005) vzrostl pocet osobnich bankrotli na 5 miliond. Po roce 2005 uz se
zavedla v dusledku tohoto jevu zpifisnénou bankovni legislativu, kterd ovSem stale
vzniklou situaci nefeSila. Zatimco se celkové zadluZeni* Spojenych statd rapidné
zvySovalo, tak HDP sice rostlo, ale vyraznéji mirnéjSim tempem. Celkové zadluZeni bylo
naposledy nizsi nez DPH do roku 1982, od té doby strmé rostlo (viz graf 1). Vyrazné
vykyvy nikdy nejsou pfedznamenim stabilniho ekonomického vyvoje. Zadluzovani se

zvySovalo predevsim kvuli tfem nésledujicim faktorim:

4 celkové zadluzeni je soubor nasledujicich polozek: zadluzeni domacnosti, vlady (mistni, statni a
federalni), nefinan¢nich firem a finan¢nich firem (Foster a Magdoff, 2009, s. 46)
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Celkovi mira zadluZeni

BILIONY DOLARU

HDP
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graf 1 — HDP a celkova mira zadluzeni, vypocteno podle udajii Federdlni rezervy,
Evidence financnich tokit Spojenych statii a Ekonomické zpravy prezidenta (2006),
zdroj: Foster a Magdoff, 2009, s. 46

1) ,,Dlouhé obdobi globalni ekonomické stability a riistu, které bezprosttedné
ptedchazelo krizi, po€inaje polovinou az koncem 80. let a od t¢ doby zndmé
jako obdobi , Velké umirnénosti‘, presvédcilo mnoho americkych bankovnich
manazert, vladnich ufednik(l a ekonomd, Ze extrémni ekonomick4 volatilita®

je véci let minulych.«¢

a tak zacal americky hypotecni trh rozdaval na zacatku
21. stoleti hypotéky za velmi pfiznivé podminky pro spotiebitele. Federalni
rezervni banka chtéla zabranit recesi po propadu na burze v roce 2000-2001 a
rozhodla se pro expanzivni ménovou politiku. Federalni rezervni banka proto
snizovala urokovou sazbu z 6,5% (biezen v roce 2000) na 1% (biezen v roce
2004). Zaroven se snizily podminky pro ziskani hypotecniho uUvéru —
nadpolovi¢ni vétSina zajemcii o koupé domu v roce 2005 slozilo pouze 2%

prodejni ceny domu a okolo 40% zajemct v této dobé neslozilo dokonce

5 volatilita z anglického ,volatility* je oznaleni pro pravdépodobnost, Ze se vynos &i zisk budou ménit

béhem urcitého obdobi

® DUIGNAN, Brian. Financial crisis of 2007-2008. Britannica. [online]. [cit. 2020-11-20]. Dostupné z:
https://www.britannica.com/event/financial-crisis-of-2007-2008
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zadnou zalohu. Mnoho rodin si najednou mohlo dovolit vlastni diim a splnit si
vidinu ,amerického snu‘, ¢imz se sice zabranilo piivodnimu propadu a recesi,
ovSem zacala vznikat hypote¢ni bublina — lidé, ktefi by si za béznych
podminek nemohli dim dovolit najednou méli tuto moznost a ceny
nemovitosti rostly, takze se jejich koupé zddla jako vyborna investice. I lidé,
ktefi méli nizkou bonitu (t€z: ,scoring® ¢i kreditni ohodnoceni) a za béznych
podminek by jim banka hypotéku neposkytla, si mohli najednou dovolit drahé
bydleni. Pivodni zamér Federalni rezervni banky sice tedy vysel, tedy tato
poptavka ekonomiku docasné stimulovala, vyvolala boom v bydleni a
americka  ekonomika  rostla, ovSem zacala nechténé¢  proces
nekontrolovatelného zadluzovéni a dalSich problémd.

2) Rostouci zadluzeni se objevuje také u spotiebitelskych tvéri s fixnimi
splatkami a fixnimi Urokovymi sazbami — nejcastéji jsou to pijcky na
automobily ¢i studentské pijcky’. Vlastni doprava a vzdélani jsou klicové pro
zivotni Groven obcant, a proto také predstavuji dvé nejvyznamnéjsi oblasti co
se tyCe spotiebitelskych avért.

3) Poslednim faktorem pfiispivajicim k blizici se hrozbé¢ jsou kreditni karty. A¢
je tento jev mén& obvykly u nas (v Ceské republice a v Evropé), tak v USA
jde o béznou praktiku — Americti obyvatelé jsou Casto jesté¢ kromé hypoték ¢i
studentskych pljcek zadluzeni kvili pouzivani Gvérovych kreditnich karet.
V USA podle webu Statista poCet debetnich karet stabiln¢ roste od pocatku
21. stoleti, zatimco pocet debetnich karet roste mirnéji a jejich pocet je
tietinovy oproti kreditnim kartdm. Pramérny dluh jednoho uZzivatele kreditni
karty vroce 2005 byl 4956 dolard. Mnoho kreditnich karet navic mélo
variabilni urokové sazby, a tak se na zacatku roku 2006 zvedla primérna

urokova sazba na 15,8% z ptivodnich 12,8% v roce 2005.

Zadluzeni americkych domdacnosti se zavratné zvySovalo, pro jasnéjsi predstavu: v zafi

roku 2005 byl celkovy dluh americkych domacnosti 11,4 bilionu dolart a v bfeznu roku

7 tzn. studentské pajcky, anglicky, ,student loans®, jsou plijcky uréené pro studenty, ktefi chtéji

pokracovat ve vzdélani po stiedni Skole, ale nemaji na to dostatecné finan¢ni prostiedky
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2006 - tedy ub¢hlo pouze 6 mésicti — bylo toto ¢islo jiz 11,8 bilionu dolari. Kromé jiz
zminénych standartnich hypoték, se na trhu zacaly v této dobé ¢im dal Castéji objevovat
,substandartni‘ (téz ,subprime*) hypotéky — hypotéky, které naldkaly spotiebitele dobrym
marketingem, ovSem byly zcela nevyhodné. Tyto hypotéky mély vysoké urokové sazby,
nejcastéji mezi né pattily takové hypotéky, které mély prvnich par let nizké trokové sazby
a poté presly do variabilniho troku. Nékteré z téchto hypoték byly financované 100%
hodnoty domti. Ceny nemovitosti se zvySovaly i pies recesi vroce 2001 a to az do
poloviny roku 2006. Redlnd cena nemovitosti uz v té dob¢ ovSem piestala odpovidat
vySim hypoték, které si spotiebitelé brali. Jiz v roce 2006 dramaticky pfibyva zabavenych

domu.

DalSim jevem, ktery zhorSujici se situaci jesté ucelil byl fenomén preprodédvanych
hypotecnich ,balickti“, kde se nekvalitni hypotéky zacaly prodavat financnimi
spole¢nostmi. Jde o proces, kterému se také prezdiva sekuritizace: ,,Banky spojily stovky
nebo dokonce tisice rizikovych hypoték s jinymi, méné riskantnimi formami
spotiebitelského dluhu a prodaly je (nebo jejich ¢asti) na kapitalovych trzich jako cenné
papiry (dluhopisy) jinym bankam a investorim, véetné¢ hedgeovych fondl a penzijnich
fondi.“® Cilem bylo snizit riziko investic prodavajicich spole¢nosti. K nekvalitnim
hypotékdm ptidavali kvalitngjsi uvery (napf. bézné hypotéky) z divodu, aby balicky
pusobily divéryhodnéji a §ly sndz prodat. Tteti osoby, tedy investofi, kterym byly balicky
prodéany, nezhodnotili riziko téchto balickii a doufali, ze jim pfinesou vynos. Tyto balicky
byly pfevedeny do formy cennych papirti krytych danymi hypotékami — tedy mély formu
aktiv. Sekuritizaci vznika trhu hned nékolik vyhod: zaprvé ,,vznikne novy, zajimavy
segment finan¢niho trhu* (Kohout, 2011, s. 16). a zadruhé ,,riziko plynouci z ptivodnich
hypoték 1ze vyvést z ucetnictvi ptivodni hypotecni banky a prodat takika kamkoli do
Sir¢ho svéta.” (2011, s. 16) a balicky tedy nemusi byt nabizeny pouze na domacim trhu.
Banky najednou maji volnéjsi ruku, co se tyce rizikovosti hypoték. Nebyt sekuritizace,
banky by se drzely vice zkratka co se tyce sub-prime hypoték, takze tento proces jisté i

akceleroval a znasobil prichdzejici krizi.

8 DUIGNAN, Brian. Financial crisis of 2007-2008. Britannica. [online]. [cit. 2020-11-20]. Dostupné z:

https://www.britannica.com/event/financial-crisis-of-2007-2008
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Ceny nemovitosti ve Spojenych statech neustale rostly a mnoho zacalo realitnich
spekulanti zacalo zkupovat domy s nad¢ji, Ze je preprodaji za vysSi cenu. Vlastnici
nemovitosti navic predpokladali, ze rustovy trend cen bude neustidle pokracovat a
refinancovali své hypotéky za ucelem Cerpani hotovosti z hodnoty domu. Toto byl dalsi
zpiisob, jak si udrZet zvySujici se spotiebu domacnosti i pres stagnujici piijmy. Zde se
v podstaté zacal objevovat fenomén by¢iho trhu’, ktery se sice obvykle aplikuje na kurzy
cennych papir, ale vtomto pfipadé zde vidime stejny proces zkupovani a co

nejrychlejSiho pieprodavani za lepsi cenu (akorat s nemovitostmi).

Co se tyce federalniho dluhu, tak ten se zvysil za funkéni obdobi George Walkera
Bushe — tedy od roku 2001 do roku 2009. Pfed Bushem byl americkym prezidentem Bill
Clinton, ktery se snaZzil o vyvazenou fiskalni politiku, a i v zavislosti na tom byl federalni
rozpocet Casto v prebytku. Béhem Bushovy administrativy se ovSem vedla nakladna
valka v Afganistanu a Irdku a probihaly zna¢né danové tlevy. A¢ federalni dluh roste od
roku 1980 pomérné stabilng, tak pravé od roku 2001 zacal nariistat vyrazngji. Dalsi
prudky rast téz zaznamenal v roce 2008-2009, zde uz v disledku snahy o zmirnéni
probihajici krize.

Zatimco zisky zpracovatelského sektoru poslednich padesat let klesaji, tak zisky
finan¢niho sektoru od roku 1970 v USA kolisavé rostou (viz graf 2). Rozdil je v tom, ze
zpracovatelsky sektor je soucasti realné ekonomiky — vytvoii produkt a ten se nasledné
proda. Cena produktu se fidi trhem a pokud je dostate¢na poptavka, tak se miize produkt
prodat i za vysokou cenu. Finanéni sektor je ovSem v tomto ohledu rozdilny a Castecné
ptechéazi do spekulativniho rdmce. Nadmérné spekulace a optimismus trhu ov§em nemusi

odpovidat skute¢né hodnot€ aktiv, coz je piesné ptipad této hypotecni bubliny.

® z angl. ,bull market‘, proces, kdy burza s cennymi papiry o¢ekava riist kurzi cennych papiri (Fiala,

2006, s. 32)
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Zisky zpracovarelského sekroru

Zisky finanéniho sekroru

PROCENTUALNI PODIL NA HRUBEM

DOMACIM PRODUKTU

graf 2 - prubézny petilety priimer ziskovosti zpracovatelského a financniho sektoru
vyjadreny v procentech z HDP, vypocteno z Ekonomické zpravy prezidenta, 20006, zdroj:
Foster a Magdoff, 2009, s. 55

3.2. Splasknuti spekulativni bubliny

Spekulativni bublina, kterd vznikd na americkém hypote¢nim trhu praska
v poloviné roku 2006, kdy ceny nemovitosti piestavaji riist a zacinaji klesat a spousti se
proces recese a krize. Tento proces proziva pét stadii vzorce, ktery popsal historik Charles
Poor Kindleberger. Prvnim stadiem byl novy podnét — ,,novym podnétem mize byt novy
trh, nova revolucni technologie, novy inovacni produkt atd. V tomto piipad¢ byla novym
podnétem ,sekuritizace® hypotecnich Gveéri pomoci nového financniho nastroje znamého
jako kolateralizovana dluhové obligace.” (Belamy, 2009, s. 94) — tedy pieprodavané
balicky aktiv. Dal$im stadiem je tivérova expanze, tedy proces zadluZzovani, v tomto
pfipadé Slo o zadluzovani spotiebiteli hypotecnich uvért. Treti fazi je spekulativni
manie, kdy se zvySuje kvantita zadluZzeni a zaroven se snizuje jeji kvalita. Finan¢ni aktiva
ptestavaji byt podlozena readlnymi piijmy a pouze se predpoklada dalsi riist cen danych
aktiv. Pfedposledni fazi je stres — situace, kdy se stav na trhu méni v zavislosti na n¢jakém
vnéjSim podnétu. Staty, kde se nekvalitni hypotéky nabizely predev§im (Kalifornie,

Arizona, Florida) zacaly pocitovat snizovani cen nemovitosti. Tento trend se zacal
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obracet pravé kvili zvySujicim se variabilnim urokovym sazbam. Posledni fazi podle
Kindlebergera je krach a panika. Pro toto stddium je typicky rychly prodej aktiv za
skute¢né penize, tj. hotovost. Typicky je téz ,run‘ na banky, ¢esky bychom mohli fici
,nabc¢h® — situace, kdy se hromadné vybiraji penize z banky kvili strachu, Ze instituce
zbankrotuje. Tyto dva jevy jsou tedy Kindlebergerem oznacovana panika. Druhy element

tohoto stadia je krach a ten ptiSel poprvé v roce 2007.

3.3. Rok 2007

V poloviné roku 2007 se za¢ind naplno projevovat vznikla hospodaiska krize.
Ceny nemovitosti, které rostly az do podzimu roku 2006 za¢nou v prelomu roku 2006 az
2007 zazivat ipadek, nebot’ mnoho dluznikii neni schopno splacet hypotéky a domy jsou
jim zastaveny bankami. Snizeni cen nemovitosti zdroven snizil hodnoty cennych papirt
krytych hypotékami. V ¢ervnu roku 2007 zkrachovaly dva hedgeové fondy investi¢ni
banky Bear Stearns. Hedge fondy ¢i hedgeové fondy jsou specidlni druh investi¢niho
fondu, které se vyznacuji predev§$im vysokym rizikem a zaroven je u nich moznost
vysokého zhodnoceni. Tyto fondy spravuji spravei, ktefi zaroven rozhoduji o strategii
investic. Fondy Bear Stearns dohromady drzely témét deset miliard v cennych papirech,
které byly kryté hypotékami. Prvni fond ztratil vétSinu své hodnoty a druhy zcela
zbankrotoval. Tato banka se stala prvni velkou bankou, ktera byla zasaZena zacinajici
krizi, kterd prostupovala nejdiive pravé bankovnim sektorem. Pocet nesplacenych a
pred¢asné¢ ukoncenych hypoték se zvySoval az konecén¢ 14. Cervna 2007 se dostal na
rekordni pocet za prvni Ctvrtleti. Desitky poskytovateld tivéri kviili tomu zbankrotovalo.
6. srpna se ovSem nevyhnuly potizim ani seriézni poskytovatelé hypoték, kdyz
zkrachoval American Home Mortgage. Tato spolenost byla desatym nejvetSim
americkym poskytovatelem hypoték na obytné domy. Pouze tfi dny poté, tedy 9. srpna se

krize rozsitila i do Evropy.

3.4. Rok 2008

Rok 2008 predstavoval dno hospodarské krize na americkém trhu. 19. ledna uznal
Wallstreet Journal, Ze se globalni ekonomiky nachézi ve ,,stddiu paniky* — zde odkazoval

na Kindlebergerovo oznaceni. 28. tinora se k situaci vyjadtil byvaly pfedseda Federalni
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rezervni banky Alan Greenspan: ,,V dané chvili se jiz hospodatsky riist USA rovné nule.
Dosahli jsme bodu mrazu.* (zdroj: Belamy, 2009, s. 91). 17. bfezna zacala americka vlada
hledat dalsi feSeni — Fed snizil urokové sazby a hleda dalsi zpiisoby pifivodu penéz do
ekonomiky. V tento den téZ banka JPMorgan Chase oznamila, Ze skoupi investi¢ni banku
Bear Stearns. 7. zafi ptevzala americkd vladda kontrolu nad hypote¢nimi agenturami
Fannie Mae a Freddie Mac a zarucila se za jejich dluhy. Dalsi velka finan¢ni udalost se
stala 15. zafi, kdy po své sto padesati osmi leté existenci zbankrotovala banka Lehman
Brothers (celym nazvem Lehman Brothers Holdings Inc.). Tato banka sidlici v New
Yorku, byla jednou z nejvétsich americkych investi¢nich bank a pii jejim krachu vytvotila
rekordni bankrot v americké historii — bankovni dluh ve vysi 613 miliont dolard a
dluhopisovy dluh ve vysi 155 miliont dolarti. 16. ledna 2008 banka pozastavila aktivity
své australské dcefiné spolecnosti, coz vedlo k padu jejich akcii o znaénych 90%. Poté
banka uzaviela vSechny ostatni dcetiné spolecnosti (japonska, britska apod.) a konecné
17. zafi se banka nechala vymazat z rejstiiku. V ten samy den oznadmila americka vlada
prevzeti 80% akcii pojistovny American International Group. Federalni rezervni banka ji
v ramci zachrany pojiStoven zaroven pfislibila Gvér az 85 miliard dolard. 25. zari
oznamuje americky prezident George Walter Bush ve vefejném projevu, Ze zemé se
nachazi v ekonomické krizi. Den poté, 26. zafi, byla uzaviena nejvétsi americka
sporitelna Washington Mutual — tato udélost se stala nejvétsim krachem v bankovnickém
sektoru v historii. Ctyti dny po projevu amerického prezidenta, ve kterém mimo jiné zadal
o ,injekci® pro finan¢ni systém ve vysi 700 miliard dolard byl jeho navrh zamitnut
snémovnou reprezentantil, coz vyustilo v dalsi, masivni propad na burzovnim trhu. Jiz na
zacatku fijna ov§em snémovna schvélila program na pomoc finanénimu systému, na ktery
bylo vyclenéno jiz zminénych 700 miliard dolarti a ktery byl nasledné podepsan
americkym prezidentem. Tento program, nazyvajici se Troubled Asset Relief Program
(zkracené TARP), byl zaméfeny na pomoc bankam a dalSim finan¢nim institucim a
sliboval vyhodnéjsi ptjcku penéz. DalSim schvalenym programem byl Term Asset-
backed Securities Loan Facility (zkrdcené¢ TALF), ktery zase sliboval pomoc
domécnostem a mensim podnikiim a mél za cil stimulovat zdecimovany trh s ABS — Asset
Backed Securities jsou cenné papiry zajisténé aktivy — a MBS — Mortgage Backed
Securities, zkracované na MBS jsou cenné papiry zajiSténé hypotékami. Federalni

rezervni banka vyc¢lenila na tento program 200 miliard dolarti a program trval az do roku
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2010. Na konci tohoto roku zvetejnily svétové burzy Cisla z roku 2008. Podle nich

utrpély burzovni trhy po celém svéte rekordni ztraty.

3.5. Zavér krize

V roce 2009 se stal novym americkym prezidentem Barack Obama. V tinoru roku
2009 podepsal dalsi finan¢né-stimulacni bali¢ek, ktery byl schvaleny snémovnou
reprezentantli i Senatem — The Recovery Act —na néjz bylo vyc¢lenéno 787 miliard dolard.
Tento balicek byl uréeny pro snizeni dani podnikt, které splnily urc¢ité podminky, napf.
pokud prochézely restrukturalizaci ¢i investovaly do obnovitelnych zdrojt. Déle se tento
balicek pouzil také na davky v nezaméstnanosti, podporu Zelezni¢ni infrastruktury,
podporu domécnosti, kterym hrozilo vystéhovani kviili zabaveni nemovitosti ¢i prispévky
na Skolné. 1. Cervna pozadala automobilka General Motors ochranu pied véftiteli a
vyhlasila bankrot — jednd se o nejvétsi bankrot automobilky v déjinach a také o treti
nejveétsi bankrot v déjinach USA. Bankrotovy rezim trval pouze do 10. ¢ervence. Mezi
roky 2009 a 2010 byly schvaleny opatfeni, které uvalovaly vyssi dané pro nejvétsi banky
z dlivodu zodpovédnosti za vzniklou finan¢ni krizi. Penize, které byly vybrany z této
zvysené dané se dale pouzily na zachranu dal$ich bank postizenych krizi. Barack Obama
déle v roce 2010 podepsal zakon chranici spotiebitele pfed nekalymi praktikami firem

zamé&fenych na finan¢ni oblast.

Nezaméstnanost v USA klesala od zacatku stoleti a zastavila se v letech 2006 az
2007 na primérné ro¢ni hodnoté 4,6%. Od roku 2007 roste az na své maximum v roce
2010 (9,6%). Tato hodnota je nejvyssi za predchozich i nasledujicich 10 let. Po tomto
roce se prumérnd ro¢ni mira nezameéstnanosti stabilné snizuje, a to az do roku 2019
(3,7%), tedy rok pted svétovou pandemii. Mira inflace se zde zvySovala a dosdhla
maxima vroce 2008, a to pfi primérmé roc¢ni hodnoté 3,8%. V roce 2009 zazila
dramaticky pokles na -0,3% a vroce 2011 se opéet vysplhala na 3,1%. Od roku 2011
primérna ro¢ni mira inflace v USA pomérné stabilné klesd. Konec krize se da technicky
datovat do ¢ervna roku 2009, kdy kon¢i propad redlného HDP zem¢ a zacind opét rst.
Na zacatku roku 2010 ma redlné HDP zem¢ hodnotu 2.6%. Od roku 2010 ma HDP zemé¢
spiSe rostouci tendenci, a to az do roku 2015, kdy se nachazi na vrcholu expanze pfi

hodnoté 3,1% readlného HDP. Az do roku 2019 zazivda HDP zem¢ pomérné stabilni vyvoj
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s mirnymi vykyvy. S rokem 2020 ptichdzi svétova pandemie a s ni i dramaticky pokles

HDP, ¢imz se ekonomika dostava do nového hospodatského cyklu.
3.6. Sireni Kkrize a zasaZené staty

Hypote¢ni krize z roku 2007 se sice zrodila na americkém trhu, ovSem vzhledem
k povaze globalizovaného trhu, kde jsou na sebe staty ekonomicky velmi tésné€ napojeny,
pfes export, import, investice a mezinarodni smlouvy, krize postupné zasdhla vSechny

kontinenty.

Jiz béhem krachu hedgeovych fondl banky Bear Stearns se zacala §ifit panika
bankovnim sektorem po celém svété — predevsim v evropskych a asijskych bankach. Tyto
banky si musely pfiznat, ze podcenili toxicitu kolateralizovanych dluhovych obligaci a
jejich podil na celé situaci okolo nich, tedy presnéji ochotu téchto bank investovat do nich
a blize nezkoumat jejich povahu ¢i kvalitu. 9. srpna 2007 se zacala dramaticky zhorSovat
ekonomickd situace v Evropé — francouzskd obchodni banka BNP Paribas zmrazila
vybéry hotovosti ze tfech fondl, které investovaly do substandartnich hypoték ve
Spojenych statech, Evropska centralni banka (ECB) poskytla 95 miliard Eur finan¢nimu
trhu, podobny postup zvolily i banky v Kanad¢ (Bank of Canada), USA (Fed) a Japonsku
(Bank of Japan). V zati roku 2007 se stala dalsi zasadni situace v bankovnim sektoru, kdy
zkrachovala a nasledné se zndrodnila britskd banka Northern Rock. Tato banka byla
prvni, ktera zazila ,run‘ ve Velké Britanii za vice nez stoleti. 4. fijna 2008 se vlady ve
Francii, Némecku, Italii a Velké Britanii dohodly, ze ¢lenové Evropské unie budou moci
kvuli krizi ptekracovat limity rozpoctovych deficiti. O jedenact dni pozdéji se na
bruselském summitu dohodli §éfové vlad Evropské unie na zachranném planu pro
finan¢ni sektor. V ramci tohoto planu se urcilo 2 bilionit Eur na podporu bank, které¢ byly
zasazené Ci ohrozené krizi. V priméru HDP vétSiny zemi svéta stabilné klesalo az do
roku 2009 a poté zacalo opét stoupat v roce 2010 a dale, tedy v dob¢, kdy se vétSina zemi

z krize zacCala dostavat.
3.1.1. Priibéh hospodarské krize v Evropské unii

V Némecku se zacaly zptisnovat podminky pro poskytovani uvérti od konce roku

2008 z divodu nedtvéry v bankovni sektor a mnozstvi rostoucich rizik. Toto celoplosné
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vydat balicek podpirnych opatfeni skrz statni banku Kreditanstalt fiir Wiederaufbau
(zkracené KFW). Tyto opatfeni byly zaméteny na ulehceni poskytovani Gvérti pro malé
a stfedni podniky. Ten stejny rok byl schvalen i dalsi balicek, tentokrat zaméfeny na
celkovou podporu ekonomiky ve vysi 50 miliard Eur. Tento bali¢ek byl zaméten na
podporu infrastruktury, snizeni dani a podporu automobilového primyslu ve formé tzn.
,»srotovného* za auta star$i 9 let pod podminkou zakoupeni nového vozu na leasing. Dale
se v Némecku reformoval trh prace pomoci programu Hartz I-IV, ktery se tykal zmén
podpory v nezaméstnanosti. V fijnu 2008 schvalila vlada nové opatieni zaméfené na
podporu rodin a sniZzeni danové zatéze a mezi lety 2009-2010 pokracovala dal§imi
opatfenimi, které pomadhaly domacnostem pfi finan¢nich obtizich. Aby se zabranilo
masivnimu propousténi zaméstnanct, vlada zavedl tzn. ,kurzarbeit™ (v cestiné doslova
,kratka prace‘), ktery spocival ve zkracovani uvazkii zaméstnanci, aby si firma mohla
ponechat zaméstnance a nemusela ho propustit. Zbyly plat zaméstnanctim doplati stat.
Tento systém se stal popularnim a v roce 2009 zachranil 300 000 pracovnich mist. A¢
nebylo Némecko krizi tak masivné zasazeno jako jiné zemé, tak vydalo velké mnozstvi
nakladd na stabilizaci ekonomické situace zemé. ,,Presné tidaje o fiskalnich nakladech
nejsou k dispozici, ale s¢itanim ¢isel, ktera byla zvetejnéna pro riizné instituce, je mozné
vyvodit, ze celkové naklady ptfesahuji 70 miliard eur.” (Krcek, 2020, s. 20) HDP zde
rostlo do roku 2006 (3,8%) a poté kleslo az na dno v roce 2009 (-5,6%), ovSem v roce
2010 HDP Némecka dokonce piekonalo hodnotu z roku 2006 a vystouplo az na 4,2%.

Slovensko se téz snazilo zmirnit dopady krize, pfedev§im opatfenimi zaméfenymi
na zmirnéni nezaméstnanosti a také docCasné snizeni danové zatéze. V roce 2008
pfedstavila slovenska vlada Néarodni program reforem Slovenské republiky pro obdobi
2008-2010. Jedna se o analyzu, kterd hodnoti kroky za uplynulé roky v krizi (2006-2008),
dosavadni stav ekonomiky pomoci ekonomickych ukazatelii a zkouma, jaké by mély byt
dalsi kroky a cile. Slovensko téz zavedlo ,,Srotovné* na zbaveni se starého automobilu
po vzoru Némecka. V roce 2009 bylo na tento program vyc¢lenéno 55 milionu Eur. Zde
toto opatieni nefungovalo tak dobfe jako v Némecku a iniciativa byla spiSe kritizovana.
Dtivodem je rozdilnost trhu a odli$na sila automobilového trhu v téchto zemich — pro
Némecko jsou automobilky vice kli¢ové. Slovensko zazilo vrcholné procento HDP v roce
2007 (10,8%) a poté zazilo velky pokles v roce 2009 (-5,4%). Zhruba od roku 2010 za¢ina

Slovensko zazivat pomérné stabilni vykyvy v rastu ¢i poklesu HDP.
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Svédsko bylo zasazeno krizi nejhtife v jiz zmifiovaném automobilovém primyslu,
avSak na rozdil od Slovenska a Némecka se rozhodlo dané podniky podpofit finanénimi
dotacemi. Tato zemé zvolila inflacni politiku a snizila dan€. Na rozdil od jinych zemi se
zde nezaméfili na zvySujici se nezaméstnanost, kterd zde spise rostla az do roku 2010.
HDP Svédska klesalo do roku 2009, poté nabralo dramaticky rist, ktery predéil i HDP ve
Spojenych statech.

Zemé EU z hospodarské krize vySly v docela dobrém stavu oproti jinym zemim.
Hlavni pfic¢inou toho je prave Clenstvi v EU, ktera se dlouhodobé snazi o financ¢ni stabilitu
svych ¢lenti. Béhem krize bylo mozné finance v ramci Clenstvi prerozdélit a pomoct tak
zemim, které by bez toho utrpély vétsi dusledky. Mad’arsko, LotySsko a Rumunsko
napiiklad dostaly od EU a MMF velkou pijcku na snazsi zvladnuti krize. Béhem roku
2009 se spojily tfi banky — Evropska investi¢ni banka, Evropska banka pro obnovu a
rozvoj a Svétova banka — a vytvorily tzn. Joint IFI Initiative — program, v ramci které¢ho
se uvolnilo 25 miliard Eur na pomoc finan¢nim institucim v tranzitnich regionech!® EU.
Dalsi iniciativou byla tzn. Vienna Initiative, kterd vznikla v témze roce a ktera si dala za
ukol zabranit odchodu zapadoevropskych bankovnich skupin z rozvijejicich se zemi
EU!!, pfedevsim v Mad’arsku, Bosné& a Hercegoving, Srbsku, Loty$sku a Rumunsku, coz
se diky této iniciativé podatilo. Dal$im nastalym problémem, kterému bylo potieba celit
byly ekonomicky méné stabilni a pomérné¢ velmi zadluZené jizni zemé - ,,problémy
s nadmérné vysokou zadluzenosti zde méa kromé Recka také Portugalsko, Italie
a Spanélsko. V piipadé Recka se nabizi odsoudit jeho dlouhodoby sklon k vladnim
dluhtim, které navic byly kamuflovany pomoci ,upravenych* statistik.* (Janackova, 2010,
s. 115). VSechny tyto Ctyfi zemé se dostavaly do zapornych cisel primérného ro¢niho
HDP po roce 2007. Recko zazilo dno primémého ro¢niho HDP v roce 2011 (-9,1%).
Tyto zemé se dostavaji na neutrdlni a kladna ¢isla az v roce 2014, tedy pomérné pozdé, a

1 tak maji pomérné pomalé ekonomické tempo.

10 regiony zemi v Evropské unii se daji podle ekonomické vyspélosti rozdélit na vice rozvinuté, méné
rozvinuté a tzn. tranzitni — regiony, které jsou na prahu téchto dvou kategorii a pii dobrém vyvoji se
zatadi do vice rozvinutych, mezi tyto regiony patii napi. n¢které ¢asti Italie, Francie ¢i jizni ¢ast
Spanélska

! rozvijejici se zemé& EU jsou predev$im zemé na vychodg a jihovychodg, fadi se mezi né i Slovensko a

v

CR
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Primérna nezaméstnanost v Evropské unii ¢aste¢né odrazi trend krize. Nejnizsi
hodnota nezaméstnanosti byla zde v ¢ervenci a srpnu roku 2008 — tedy tésné€ pied uplnym
vypuknutim krize na tomto kontinentu. Od této chvile se tato hodnota zvysovala, a to az
na 12,1% v anoru roku 2013. Poté tato hodnota stabilné klesa az do roku 2019. Vzhledem
k tomu, Ze toto procentudlni vyjadieni shrnuje vSechny ¢lenské staty Evropské unie, tak
jde o pouze orientacni Cislo a nezamé&stnanost v kazdé zemi je specificka. Jiz zminéné
Spanélsko se kromé zadluZenosti potyka také s nezaméstnanosti, a to dlouhodobg. V celé
pramérnd ro¢ni hodnota nezaméstnanosti 8,2%, se zde zaCala nezaméstnanost velmi
zvySovat, a to az do svého vrcholu v prvnim kvartdlu roku 2013 (pfi primérné ro¢ni
hodnoté¢ 26,1%) — tedy vdobé, kdy uz se jinym evropskym zemim podatilo
nezaméstnanost dostat pod kontrolu. Nejhorsi situaci zde zazivaji mladistvi, jejichz

nezameéstnanost je nejvyssi v Evropské unii — 40,8% (podle statistiky z ¢ervna 2020).

Ze situace v Evrop¢ mizeme usoudit, ze a¢ se zemé snazily krizi zmirnit a vyfesit
do nejrychleji a nejefektivnéji, tak se to podatilo kazdé zemi s riiznou mirou tspéchu.
Kazdy trh mé sva specifika jako je napiiklad velikost trhu, velikost exportu ¢i chovani
spotiebitelt, a tudiz spravné kroky k zvladnuti krize je cCastokrat slozité predem

odhadnout.

3.1.2. Dopady Krize na rozvojové zemé

Ekonomicky rist v letech 2002-2007 pozitivné ovlivnil i ekonomicky slabsi zem¢,
do kterych ekonomicky silngj$i zem¢ vice investovaly a zazivaly zvySené vynosy
Z vyvozu a z remitenci. ,,Remitence jsou materialni, nebo nematerialni prosttedky, které
cirkuluji mezi plvodni a hostujici komunitou. Remitence se staly velice dilezitou
soucasti rozvoje pro zemé, kde je hospodafska, politicka nebo jina krize.“!? Oba druhy
ekonomik z této situace pozitivné té€Zily — pro vyspélé ekonomiky je toto moznost, jak

vyuzit zdroje, které nejsou v jejich vlastni zemi, moznost novych investic a levna

2. KROTKY, Jan. Remitence. Encyklopedie Migrace. [online]. [cit. 2021-2-19]. Dostupné  z:

https://www.encyclopediaofmigration.org/remitence/
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pracovni sila a pro rozvojové zemé jsou to nové pracovni piilezitosti pro obCany, pfitok
kapitdlu a moznost dalSiho rozvoje (nejen ekonomického, ale napf. infrastruktury,
vzdélani, zdravotnictvi apod.). Ctvefice zemi, pro kterou tato spoluprace znamenala
nejrapidnéjsi rozvoj byly pfedevsim zemé oznacované zkratkou BRIC (Brazilie, Rusko,
Indie, Cina). Zdaleka ale nebyly jediné — z ekonomického ristu vyspélych zemi pozitivné
tézily 1 dalsi zemé v Asii, Africe a jizni Americe. Tésné pred vypuknutim krize v téchto
zemich stejné jako v USA rostly ceny bydleni i spekulaci na akciovém trhu — s nejvyssi
pravdépodobnosti z divodu napojeni na americky trh a rychly progresivni riist téchto
ekonomik. Situace se pro tyto a dalsi ekonomiky otaci v roce 2007, kdy pravé toto
napojeni na silngj$i ekonomiky zacind byt problémem. Krizi ale zaziji tyto zemé& se
zpozdénim az v roce 2008, kdy vyspélé ekonomiky zazivaji dno krize. Americti a evropsti
investofi zazinaji byt opatrngjsi s investicemi do téchto krajii a vyvoj téchto zemi se
zpomaluje. Kazda zemé stejné jako tomu bylo v ptipad€ Evropy zvolila jinou strategii na
feseni krize. Cina zvolila cestu skrz fiskalni politiku a zaméfila se na investice do
infrastruktury, sociadlniho zabezpeceni, technologii a vzdélani mezi léty 2009-2010 na coz
vyélenila v piepoétu zhruba 430 miliard Eur. Cina se navic ocitla ve velmi specifické
situaci, protoZze jeji napojeni na americky trh bylo vyjime¢né — zatimco americti
spotiebitelé nakupuji od zatatku stoleti &inské zbozi, tak Cina znatné investuje do
vladnich dluhopisi USA a také zkupuje americké podniky, takze jeji zainteresovanost
v pribéhu krize m¢la vetsi vahu. Indie zvolila monetarni opatfeni a usnadnila piistup
k avérim predevsim pro vyrobce. Propad HDP v rozvojovych zemich trva od roku 2007,
dale pokracuje v roce 2008 a zacina se opét zvedat v od roku 2009. Subsaharska Afrika
ma dlouhodob¢ kolisavy vyvoj HDP, avSak béhem krize zde pozorujeme piesné tento
trend — v roce 2008 klesa jeji HDP na 5,3% z ptivodnich 6,4% v roce 2007 a v roce 2009
zaziva dno krize s 3% primérnou ro¢ni hodnotou HDP. Vychodni Asie zazila v té¢ dobé
konecné, vroce 2009, na 7,7%. Ve vSech rozvojovych zemich mizeme pozorovat
zlepseni situace v roce 2010, kdy se postupné svét dostava z krize. Nutno dodat, ze tyto
zemg Celi dal§im faktorim kromé ekonomickych krizi zapadu, jez destabilizuji jakykoliv
pozitivni ekonomicky vyvoj. Vzhledem k tomu, ze tyto zem¢ ale nemaji tak silny trh a
rozvinuté kli¢ové sektory (napf. zdravotnictvi, vzdélani, infrastruktura ¢i pramysl) jako

jejich obcanti.
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3.7. Nasledky krize a naprava v USA

Rozsifena hypotecni a nasledné ekonomicka krize poSkodila celosvétové vSechny
ekonomiky, avSak v rizné mife. Ekonomiky tizce napojené na americké hospodarstvi
byly zasazeny nejvice, pfedevs§im ekonomiky zavislé na exportu z USA, importu do USA
¢i na jejich investicich. ,,Po bankovni krizi utrp€ly ekonomiky vice vystavené poptavce
vyspelych ekonomik veétsi ztraty produkce... Zemé vice integrované do globalnich
finan¢nich trht (ty, které mély vétsi podily zahranicnich aktiv a pasiv v poméru k HDP)
zaznamenaly vét$i odchylky od trendu pied krizi.“! Cina byla diileZitym zdrojem obnovy
poptavky ve vyspélych zemich po krizi. Expanzivni politika Ciny ve formé jiz zminéného
finan¢niho stimulu podpofila pfedevs§im vyvozce komodit a tézké techniky.

V USA i ptes veskerou snahu Sla niaprava ekonomické situace po krizi velmi
pomalu. Zminéna vysokd mira nezaméstnanosti v roce 2010 sice nasledujici rok klesa,
ale vytvofené pozice jsou Castokrat hife placené. Nejhlie zde tato krize postihla rodiny
ze stfednich a nizSich tfid. Paradoxné¢ bankéfi, ktefi se ke krizi ¢asto sami pficinili, nebyli
zdaleka zasazeni — 1 presto, ze mnoho z nich pfislo o praci, dostali vysoké odstupné (tzn.
,»zlaté padaky*). Nikdo z téch, kdo byli zodpovédni za tuto financni krizi (generalni
feditelé¢ ¢i dalsi vedouci pracovnici) nebyl potrestan ani odsouzen. To samé plati o
hypotecnich makléfich. Jak fika Kohout: ,,vnitini pfi¢inou globalni krize je systém, v
némz je maly prostor pro osobni zodpovédnost za uvérova rozhodnuti... (hypotecni
makléfi) jsou placeni provizemi z objemu, ktery zprostedkuji, a to bez zodpoveédnosti za
vysledek. Proto se pfirozené snazi sjednat maximélni objemy.“ (2011, s. 20) Zotaveni
zem& z nezameéstnanosti trvalo po této krizi déle nez b&hem krizi v osmdesatych a
devadesatych letech a pomalej$i zotaveni zazila pouze krize v roce 2001. Pravé tyto
disledky, které zvyraznily nerovnosti mezi obcany vyustily v roce 2011 v akci Occupy

Wall Street, ve které vefejnost vyjadiila svoji nespokojenost se soucasnymi

13 CHEN, Wenjie a MRKAIC, Mico a NABAR, Malhar. The Global Economic Recovery 10 Years After
2008 Financial Crisis - IMF Working Paper. Infernational Monetary Fund. [online]. [cit. 2021-1-12].
Dostupné zZ: https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2019/04/26/The-Global-Economic-
Recovery-10-Years-After-the-2008-Financial-Crisis-46711
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ekonomickymi nerovnostmi v zemi. A¢ toto politické hnuti ziskalo hodn¢ mediéalniho
zviditelnéni, tak se jejim ¢lenim nepodafilo prosadit zadné reformy. Jeden z hlavnich
diivodil, pro¢ se zemé dostavala z krize dlouho jsou zcela jisté 1 pomérné nizké vetejné
vydaje statu, a praveé uspornd fiskalni opatfeni vyrazné zpomalily oziveni. Statni i mistni
vydaje byly nizs§i komparativn¢ ke krizim z let 1980, 1990 a 2001. Rychlé a urputna
meénova opatieni Fedu béhem propuknuti krize jsou téZ zpétné kritizovana jako faktor

ptispivajici k dalSimu zpomaleni ristu — pfedevsim balicek TARP.

A¢ se podle makroekonomickych ukazatelt da fici, Ze se americkd ekonomika
dostala z krize zcela zhruba po 10 letech, tedy okolo roku 2017, tak nelze tvrdit, Ze by se
dostala z této ekonomické Ujmy po vSech smérech. Mnoho pracovnich pozic bylo
nenavratné ztraceno béhem let 2007 az 2009. ZadluZzeni statu stale roste a mnoho obcanti
ztratilo své uspory ulozené ve fondech. Ptistup americké vlady ke krizi kritizuje uz v roce
2010 Stanislava Janackova: ,,Spojené staty stoji v cele zemi, snazicich se soucasnou krizi
1é¢it obrovskym nalévanim penéz do ekonomiky. Tento zplisob ,,feSeni“ povede pro
nejblizsi obdobi k tomu, Ze velké globalni -nerovnovahy, které pomohly finan¢ni krizi
vyvolat, se v prib¢hu jejiho 1é€eni budou jesté prohlubovat. Ve Spojenych statech
(a bohuzel i v Evropé&) se jesté posili ,,ziti na dluh®. Naopak zemé& typu Ciny mohou
vyuzivat svého veéftitelského postaveni k udrzovani svého modelu ,ristu tazeného

exportem*.” (Janackova, 2010, s. 67)

Co se tyce Evropské unie, tak jeji primérné rocni HDP zaZilo dva vrcholy — v roce
2000 (3,9%) a v roce 2006 (3,5%) nez zacalo v diisledku krize klesat az na své dno v roce
2009 (-4,3%). Po dnu krize zazivalo Evropské HDP pomérné strmy vyvoj, ktery nedosahl
pivodnich hodnot zroku 2000 ¢i 2006. Nejvyssi HDP z poslednich par let zazila
Evropska unie v roce 2017, kdy se toto Cislo vySplhalo na 2,8%. Stejné¢ jako v USA tedy
1ze hodnotit, Ze tento rok znacil Uplny konec krize a obnovu ekonomiky. Z grafu 2, ktery
zobrazuje primérnou ro¢ni hodnotu HDP sousednich stati Ceské republiky, lze
vypozorovat, ze tyto zem¢ vice méné kopiruji stejny trend vyvoje HDP jako Evropska
unie celkové, ilustrujic vysokou hospodaiskou provazanost jejich ¢lent. Nejvyssi propad
zazilo Némecko (modr¢), jehoZz primérnd roéni hodnota HDP se dostala na -5,7%. Ve
vSech téchto zemich vidime posledni vysoké cCislo HDP vroce 2007 tésné pred
vypuknutim krize v Evropské unii. Tfem zemim — Slovensku (fialové), Polsku (rizové)
ani Rakousku (zelen¢) — se jiz poté nepodatilo dostat se na pivodni piedkrizové tempo

ekonomického rustu.
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graf 3 — prumérnd rocni hodnota HDP vyjadrend v procentech (1994-2018) — Polsko,
Slovensko, Rakousko, Némecko, zdroj: The World Bank
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11. Prakticka cast

4.Konkrétni dopady hypotééni krize na ekonomiku CR

Naésledujici kapitola se zaméfi na dopady americké hypotecni krize z roku 2007,
které zasahla ¢eskou ekonomiku, ovSem jiz ve formé¢ hospodatské krize, nikoliv finan¢ni
a dale ji oznacujeme jako importovanou (tj. nevznikla na tomto kontinentu, pouze sem
globaliza¢nimi vlivy ,,pfisla“). Tato kapitola se primarn¢ zamétfuje na rozmezi mezi léty
2007 az 2017, coz se da oznaclit jako hlavni Casovy usek od vypuknuti krize az po
nasledné oziveni a opétovnou expanzi. Praktickd ¢ast provadi rozbor jednotlivych
makroekonomickych ukazatelli, poté¢ analyzuje vyvoj ¢eského statniho rozpoctu a jako
posledni se zaméfi na rozbor vyvoje ceského hypoteéniho trhu. Zdrojem
k makroekonomickym ukazateltim je webovy archiv Ceského statistického tadu (CSU),
zdrojem k vyvoji statniho rozpoétu je webovy archiv Ministerstva financi Ceské
republiky a zdrojem k posledni analytické ¢asti je web Kurzy.cz, zaméfujici se na finanéni

statistiky. Posledni kapitola praktické ¢asti poznatky shrne a zhodnoti.

4.1. Dopady na ekonomicky rist
4.1.1. Redlny a nominalni rist hrubého domaciho produktu v letech

2007 az 2017

Jak miizeme vidét v tabulce 1 i grafu 4 Ceska republika zaZivala vysoké tempo
HDP v roce 2007 - tedy na zacatku pozorovaného obdobi (5,6%). V roce 2008 mira klesa
na 2,7%. I ptesto ovSsem nomindlni hodnota i hodnota HDP na 1 obyvatele tento rok jeste
vzrostou (nominalni na 4 biliony K¢, na jednoho obyvatele 387tis. K¢). Nasledujici rok,
2009, jiz ovSem nastava pokles a ceské HDP se dostava do zépornych cisel -4,7% a zde
uz vidime i pokles v nominalni hodnoté i hodnoté na jednoho obyvatele. V roce 2010, se
toto ¢islo zveda a neni jiz v minusovych hodnotach, naopak dosahne pomérné dobrého
tempa pfi 2,4%, tedy témét stejnd hodnota jako predloiisky rok. Od roku 2010 pomalu
roste nominalni hodnota HDP i HDP na jednoho obyvatele. Nominalni hodnota HDP
ptesahne 4 biliony nasledujici rok (2010) a od té¢ doby po dobu pozorované¢ho obdobi se
na ni i udrzi. Propad do zapornych cisel zazije ¢eské HDP jeste jednou, a to mezi roky

2012 (-0,8%) a 2013 (-0,1%), v obou piipadech se nominalni hodnota zvySuje oproti
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predchozimu roku. Od té doby md HDP vcelku poklidny vyvoj, podobné jako naptiklad
sousedici Slovensko (viz ptfedchozi kapitola). HDP v nasledujicich letech zazije ve
sledovaném obdobi jesté jeden zdsadnéjsi pokles, a to vroce 2016 (na 2,5%, tedy
poloviéni oproti pfedchozimu roku). I pfes tento propad toto Cislo znaci dobré tempo
ekonomického ristu, a i nominalni hodnota i HDP na jednoho obyvatele stale rostou. Po
roce 2010 sice ekonomika zazivd vykyvy meziro¢niho realného HDP, avSak vyrazné
mirnéjs$i nez mezi roky 2007 az 2010. Pro HDP na jednoho obyvatele je zdsadni rok 2014,
kdy se tato hodnota dostane pies prah 400tis. korun. Nejlepsi tempo zazivd ekonomika
v roce 2015, kdy je meziro¢ni redlné HDP 5,4%, tedy témérf stejné jako v roce 2007 pred
krizi. Posledni sledovany rok, tedy 2017, je primérnd ro¢ni hodnota HDP 5,2%, tedy
HDP se opét dostava na disla, kterd jsme mohli pozorovat pied proniknutim krize.
Nominalni hodnota v tomto roce také poprvé presahuje 5 biliont korun a HDP na 1

obyvatele se pfiblizuje k piill milionu korun.

Na zékladé téchto poznatki Ize fici, Ze ceské HDP zazilo mezi roky 2007 az 2010
dramaticky vykyv — predevS§im kvili poklesu na vysoké, avSak minusové Cislo
meziro¢niho redlného HDP, nasledované dal$imi, méné vyraznymi vinami. Uplna obnova
po propadu v roce 2009 ptichazi az ke konci sledovaného obdobi, tedy okolo rokti 2015,
2016 a 2017, kde pozorujeme pouze malé vykyvy, které se ovSem i presto drzi na
vysokych hodnotach meziro¢niho redlného HDP a tudiz znaci i dobré ekonomické tempo.

Identickou situaci nam ilustruje i nominalni HDP a HDP na jednoho obyvatele.

Roky 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
HDP v mil.

Ké 3850533 | 4042 860 (31054320 3992870 (4062323 | 4088012 |4 142811 4345766 [ 4625378 | 4 TO6 873 | 5110743
HDPnal
obyvatele -
Ké/obyv. | 373 888 3BT 630 | 376907 | 379650 | 387011 | 389076 | 394151 | 412008 | 438718 454022 | 482622

tabulka 1 — HDP Ceské republiky v letech 2007 az 2017, zdroj: Cesky statisticky virad,

vilastni zpracovani
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graf 4 — Mezirocni realné HDP v letech 2007 az 2017, zdroj: Cesky statisticky virad,

vilastni zpracovani
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4.2. Dopady na zaméstnanost

4.2.1. Obecna ro¢ni mira nezameéstnanosti v letech 2007 az 2017

Jak miizeme vidét z grafu 5, tak obecnd ro¢ni mira nezaméstnanosti se pred rokem
2009 snizovala. Na zacatku pozorovaného obdobi (2007) je nezaméstnanost 5,3% a
v roce 2008 pouze 4,4%. Nasledujici rok, 2009, ptichdzi dno krize v Evrop€ a s nim i
zvySovani obecné ro¢ni miry nezaméstnanosti, zatim na 6,7%, o rok pozd¢ji (2010) na
7,3%, tedy zvyseni, které je uz dramati¢téjsi. V roce 2011 sledujeme docasny pokles na
6,7%. V letech 2012 az 2013 se toto Cislo dostava na stabilnich, ale nikoliv nizkych 7%
ro¢ni miry nezaméstnanosti. Po roce 2013 uz ale vidime snizujici se tendenci této hodnoty
av roce 2014 je obecna ro¢ni mira nezamestnanosti 6, 1%, nasledujici rok (2015) jiz 5,0%.
V tomto roce se hodnota poprvé dostava na obecnou ro¢ni miru nezaméstnanosti, jakou
méla Ceska republika pied krizi. Cislo se i nadile snizuje az do konce sledovaného
obdobi. V roce 2016 je o procento nizsi oproti loiiskému roku (4%) a sledované obdobi
kon¢i v roce 2017 s pomérné nizkou hodnotou 2,9%, ktera je zaroven nejnizsi hodnotou
ve sledovaném obdobi.

Udaje o celkové primérné roéni nezaméstnanosti v Ceské republice tvoii obecny
obrazek o situaci na pracovnim trhu, a tudiz se podivame se tedy i na dalsi aspekty

zaméstnanosti béhem krize, které situaci jesté vice priblizi.
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graf' 5 — Obecna rocni mira nezaméstnanosti v obdobi mezi lety 2007 az 2017, zdroj:
Cesky statisticky uirad, viastni zpracovani
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4.2.2. Obecna rofni mira nezaméstnanosti v jednotlivych regionech

v letech 2007 az 2017

Z grafu 6, lze vypozorovat, ze dlouhodob& nejniz$i primérnou ro¢ni miru
nezameéstnanosti ma region Prahy. Zde se tato hodnota pohybovala na 2,4% v roce 2007,
nasledujici rok (2008) se jesté snizila na 1,9%. V roce 2009 se tato hodnota zvysuje na
3,1%, pravdépodobné protoze se naplno zacind projevovat hospodaiska krize. Vrcholu
dosahuje tato mira v nésledujicim roce, 2010, a to pti 3,8%. Od tohoto roku se toto Cislo
postupné snizuje a v roce 2017 dosahuje nezaméstnanost v prazském regionu praimerné

ro¢ni miry 1,7%. VSechny tyto hodnoty jsou tedy vyrazné€ nizsi nez statni primer.

Naopak nejvyssi obecnou rocni miru nezameéstnanosti vykazuji dva ceské regiony:
Severozapad a Moravskoslezsko. V roce 2007 maji tyto regiony jiz pomérn€ vysokou
obecnou ro¢ni miru nezameéstnanosti (Severozapad — 9,5%, Moravskoslezsko — 8,5%),
ktera se nasledujici rok (2008) sice snizi (Severozapad — 7,8%, Moravskoslezsko — 7,4%),
ovSem béhem roku 2009 se tato hodnota zvysi v obou ptipadech (Severozapad — 10,3%,
Moravskoslezsko —9,7%), a od té doby se drzi na pomérné vysokych hodnotach praimérné
ro¢ni nezaméstnanosti. Severozapadni region dosahne za sledované obdobi dvou maxim,
prvni je vroce 2010 (11,1%) a poté vroce 2012 (10,7%), po kterém se jiz hodnoty
zacinaji stabiln€ snizovat. V roce 2017 zde priimérné ro¢ni mira nezameéstnanosti klesla
na 3,4%, tedy dramaticky nizsi nez béhem dna krize. U Moravskoslezského kraje doséhlo
toto Cislo jesté jednoho maxima krom¢ zminéného roku 2010, a to v roce 2013 (9,9%),
poté zacina klesat. V roce 2017 je tato hodnota také vyrazné nizsi — 4,7%. U téchto dvou
regiond tedy miizeme v obou pfipadech pozorovat vyssi hodnoty, nez je statni primér.
Oba regiony za sledované obdobi ptesahly hranici 10% primémé rocni miry

nezaméstnanosti.

Na grafu vidime, Ze zbylé eské regiony (tedy Stfedni Cechy, Jihozapad,
Severovychod, Jihovychod a Stfedni Morava) se pohybuji na zhruba podobnych
hodnotéach. Lze u nich pozorovat zvySeni této primérné rocni miry nezaméstnanosti po
roce 2008 az na maximalni hodnoty v roce 2010 (Stiedni Cechy — 5,2%, Jihozapad —
5,6%, Jihovychod — 7,5%, Stfedni Morava — 7,8%). Vyjimkou je region Severovychodu,
ktery kiivku nekopiruje a zaziva zvySeni primérné roéni miry nezaméstnanosti az v roce
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2012 (8%), rok poté¢ maximum za pozorované obdobi (2013 — 8,3%) a nasledny pokles.
Po roce 2014 zaziva vSech pét regionti stabilni pokles této hodnoty. V roce 2017, tedy na
konci pozorovaného obdobi maji tyto regiony pomérné nizké primérné rocni miry
nezamestnanosti (Stiedni Cechy - 2,1%, Jihozapad — 2,1%, Severovychod — 2,8%,
Jihovychod — 3,1%, Stfedni Morava — 3,3%).
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graf 6 — Obecna rocni mira nezameéstnanosti v regionech — rocni primer, zdroj: Cesky

statisticky urad, vlastni zpracovani

4.2.3. Faktor pohlavi a vzdélani na nezaméstnanost v letech 2007 az 2017

Jak jsme si jiz ukdzali na obecné ro¢ni primérné hodnoté nezameéstnanosti, tak
nezaméstnanost v Ceské republice za sledované obdobi 2007-2017 zazila dva vrcholy —
2010 (384tis. obyvatel) a 2013 (369tis. obyvatel). Co se tyce disparit nezaméstnanosti
mezi pohlavimi, z grafu 7 vidime, Ze zde mezi muZi a Zenami najdeme rozdily. Udaje
v tomto grafu jsou na rozdil od pfedchozich podkapitol uvedené v poctu tisice obyvatel.
Nezaméstnanost, kterd se snizila v roce 2008 oproti predchozimu roku (zeny — 127tis.,
muzi - 103 tis.) se opét zacala navysSovat v roce 2009 (zeny — 177tis., muzi — 175tis.) a

v roce 2010 doséahla vrcholu béhem sledovaného ¢asového tseku (zeny — 193tis., muzi —
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191tis.). U Zen toto Cislo bylo obdobné jesté v roce 2013 — Zeny — 194tis. Snizovani
nezameéstnanosti u obou pohlavi vidime stabilné po roce 2013 a to az do konce
pozorovaného obdobi (2017), kdy je nezaméstnanych zen 86 tisic a muza 70 tisic. Obé
Cisla jsou vyrazné niz8i nez v piechozich letech — oproti rokim 2010 a 2013 se
nezameéstnanost u obou pohlavi snizila na polovinu. V tomto pozorovaném casovém

useku je tedy vice nezaméstnanych zen nez muzu ve vSech letech.
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graf 7 — Pohlavi a nezaméstnanost v letech 2007-2017, zdroj: Cesky statisticky

urad, vlastni zpracovani

Stejné jako polozka pohlavi, i kategorie vzdélani je na grafu 8 vyobrazena pomoci
tisicti obyvatel, nikoliv procentudlné. Polozku vzdélani rozdélime na Ctyfi kategorie, které
uvadi i CSU:
1)zékladni a bez vzd¢€lani
2)sttedni bez maturity

3)stiedni s maturitou

4)vyssi a vysokoskolské
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Z daného grafu vidime, Ze v pozorovaném obdobi je dlouhodob¢ nejvyssi pocet
nezaméstnanych osob se sttednim vzdélanim bez maturity, a naopak dlouhodobé nejnizsi
pocet nezaméstnanych osob je s vyssim ¢i vysokoskolskym vzdélanim. Opét zde vidime
dva vrcholy — vroce 2010 (celkem 384tis. nezaméstnanych) a 2013 (celkem 360tis.
nezaméstnanych). V prvni kategorie — osoby se zdkladnim vzdélanim a bez vzdélani — je
v roce 2007 74tis. a poté rok na to (2008) tento pocet klesd na 68tis. a opét roste na vyssi
pocet nez pred tim v roce 2009 (83tis.). Tento pocet (83tis. nezaméstnanych) se vraci

znovu v roce 2013 a poté stabiln¢ klesa az na 33tisic osob v roce 2017.

Druha kategorie — osoby se stfednim vzdélanim bez maturity — tedy kategorie
s nejvyssim poctem osob za pozorované obdobi, zacind rok 2007 pii 127tis. osob. Po
docasném snizeni v roce 2008 (93tis.) se toto Cislo zvySuje na maximalni pocet osob
v pozorovaném obdobi v roce 2010 (174tis.). Po druhém, niz§im vrcholu v roce 2013
(163tis.) se Cislo stabilné snizuje az na 62tis. osob v roce 2017. Tteti kategorie — stfedni
vzdélani s maturitou — zacne rok 2007 s 63tis. nezaméstnanych. Po roce 2008, kdy je toto
Cislo nizsi (55tis.) se opét zvySuje, a to aZ na téméf dvojnasobek v roce 2010 — 104tis.
nezaméstnanych. Tato kategorie ma niz§i pocet nezaméstnanych nez kategorie osob se
zakladnim nebo Zadnym vzd€lanim pouze v letech 2007 a 2008, od té doby ji prevysi
v poc¢tu nezaméstnanych — jesté kromé roku 2016, kde je tento pocet témét identicky

(zékladni a bez vzdélani — 54tis., stiedni s maturitou — 53tis.).

Treti kategorie konci rok 2017 s poctem nezaméstnanych 42tisic. Posledni
kategorie — tedy osoby s vyS$im a vysokoskolskym vzdélanim — a téz kategorie
s nejniz§im poctem nezaméstnanych zapocne sledované obdobi (tedy rok 2007) s 12 tisici
nezaméstnanych. Zde toto Cislo neklesne a pouze stabilné nartstd a az do svého maxima
v roce 2014 (33tisic nezaméstnanych), v ¢emz se lisi od zbylych tii kategorii. Po roce
2014 se cislo snizuje a vroce 2017 je nezaméstnanych v této kategorii uz jen 19tisic.
Nutno podotknout, Ze u této kategorii se pohybujeme v nizsich cislech, takze i pies
zvySovani poctu nezaméstnanych nejsou Cisla zdaleka tak dramaticka a tato kiivka

nezaziva velké vykyvy.
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graf 8 — Vzdeélani a nezaméstnanost v letech 2007-2017, zdroj: Cesky statisticky

urad, vlastni zpracovani

Ve viech sledovanych kategoriich zaméstnanosti v Ceské republice se
nezamestnanost doCasné snizi v roce 2008 oproti toku 2007 a poté se zvysuje nasledujici
rok (2009). Vrcholu nezaméstnanost témét ve vSech kategoriich dosahuje v roce 2010.
Po tomto roce probéhne ve vétsing kategorii opét snizeni nasledované dal§im vrcholem,
bud’to v roce 2012 ¢12013. V roce 2014 az 2017 (tedy az do konce pozorovaného obdobi)
muizeme sledovat snizujici se tendenci nezaméstnanosti. Nezamé&stnanost ve vétSiné
kategorii je v poslednich dvou letech niz$i nez béhem ptedkrizovych let. Toto docasné
zvySeni nezaméstnanosti oznacujeme jako cyklické, nebot je zaptic¢inéné hospodarskou
krizi.
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4.3. Dopady na inflaci
4.3.1. Mira inflace v letech 2007 az 2017

Mira inflace zobrazend v grafu 9 je vyjadifenim primérného ro¢niho indexu
spotiebitelskych cen, tedy jde o procentni zménu primérné cenové hladiny za dvanact
meésicli oproti dvandcti mésicim predchoziho roku. Jak mizeme z grafu pozorovat, tak
inflace byla mirna'* v prvnim pozorovaném roce (2007), kdy doséhla miry 2,8% a
z tabulky 2 také vidime, ze se stabiln¢ celorocné pohybovala na podobnych cislech.
Zasadni byl zde rok nésledujici (2008), kdy se mira zvysila na 6,3%, tedy vice nez
dvojnasobek a téZ maximum za pozorované obdobi. V tomto roce pozorujeme postupné
zvySovani miry inflace v jednotlivych mésice s vyvrcholenim v fijnu (6,6%). I ptesto, ze
se tato mira blizi k 10%, tak neni jesté¢ povazovana za padivou inflaci a jde tedy stale o
pfirozenou miru se kterou si ekonomika poradi. V roce 2009 se inflace postupné snizovala
z 5,9% na zacatku roku na 1% v prosinci téhoz roku, zde tedy pozorujeme dramaticky
pokles v ramci pouhych 12 mésicii. Pokles pokracuje do ¢ervna roku 2010, kdy mira
inflace dosahuje pouhych 0,6% (tedy dostava se na velmi nizkou hodnotu). Od ¢ervence
2010 do prosince 2012 primérna ro¢ni mira pomalu roste az na 3,3%. V letech 2014
(0,4%), 2015 (0,3%) 22016 (0,7%) se mira inflace drzi na velmi nizkych ¢islech. V letech
2015 a 2016 nedosdhne mira v Zadném meésici ani 1%. Posledni pozorovany rok (2017)

se op€t zvySuje na 2,5%.

Az na vyjimku v roce 2008 je mira inflace za pozorované obdobi velmi mirna a
nizkd. Dva vrcholy tedy vidime v roce 2008 (na pocatku krize) a poté v roce 2012 (po
krizi). Nejniz$i mira inflace se objevovala v letech 2014 (kde jsou nejnizsi mésice srpen
— 0,5%, zati - 0,5%, tijen - 0,5%, listopad - 0,5% a prosinec — 0,4%), 2015 (kde jsou
nejniz$i mésice leden 0,3%, tnor - 0,3%, biezen - 0,3%, listopad - 0,3% a prosinec -
0,3%) a 2016 (Cerven - 0,3%, Cervenec- 0,3%, srpen- 0,3% a zafi- 0,3%) — tedy velmi

nizké hodnoty se objevuji béhem velké ¢asti roku.

Da se tedy zhodnotit, ze inflace v Ceské republice zazila dramaticky vykyv mezi

roky 2007 az 2009, s vrcholem v roce 2008. Na tento vrchol uz se nedostal zadny dalsi

!4 mirn4 inflace ozna¢uje miru inflace okolo 2%
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rok v pozorovaném obdobi. Prvni polovina roku 2009 ma téz pomérné vysoké hodnoty

inflace, ovSem v druhé poloviné se situace obraci a procentualni hodnoty inflace

v jednotlivych mésicich se dramaticky snizuji. Na ¢isla, ktera jsou nizsi nez predkrizova,

se Ceska inflace dostala udrzitelnéji az mezi léty 2013 az 2016. Inflace se sice zvysila

v letech 2012 a 2017, avsak tyto hodnoty byly vzdy zhruba polovi¢ni oproti vrcholu

v roce 2008.
Rok | Leden | Unor |Biezen| Duben | Kvéten | Cerven |Cervenec Srpen | ZAFi Rijen Listopad |Prosinec
2007 24 23 22 22 2,1 2,1 2,1 2 2 22 2,5 2.8
2008 34 3,9 43 4.7 5 54 58 6,1 64 | 6,6 6,5 6,3
2009 59 54 5 4,6 4,1 <) 3,1 2,6 2,1 1,6 1,3 1
2010 0,9 0,8 0,7 0,6 0,6 0,6 0,8 0,9 1,1 1,2 1,4 1,5
2011 L6 1,7 1,7 1,8 1,8 1,9 1,9 1,9 1.8 | 1,9 1,9 1,9
2012 2,1 2.2 2,4 2,6 27 28 29 3,1 32 | 33 33 33
2013 3.2 3 2,8 2,7 2,5 23 22 2 18 | L6 1,5 1,4
2014 1,3 1,1 | 0,9 0,8 0,7 0,6 0,5 05 | 05 0,5 0,4
2015 0,3 0,3 0,3 0,4 0,4 0,5 0,5 0,4 04 | 04 0,3 0,3
2016 04 0.4 0.4 0.4 04 0,3 03 0,3 03 | 04 0,5 0,7
2017 0,8 1 1,2 1,3 1,5 1,7 1,8 2 22 | 23 24 2,5

tabulka 2 — Procentualni mira inflace v jednotlivych mésicich v obdobi mezi roky 2007

az 2017, zdroj: Cesky statisticky irad, viastni zpracovani
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Procenta

graf 9 — Mira priimérné rocni inflace v obdobi mezi 2007 az 2017, zdroj: Cesky

statisticky urad, vlastni zpracovani
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4.4. Dopady na vnéjsi zadluZeni

4.4.1. Platebni bilance statu za obdobi 2007 az 2017

Jako prvni se zaméfime na obchodni bilanci, kterd je soucasti bézného uctu
platebni bilance statu, nebot’ se na exportu a importu da velmi jasné¢ ilustrovat kiivka
krize. Graf 10 zachycuje jak export a import zbozi, tak sluzeb (tedy vcetné piijmu a
vydajii z dopravnich sluzeb, cestovniho ruchu a ostatnich obchodnich a neobchodnich
sluzeb). Jak vidime z grafu 10, tak v roce 2007 miiZzeme pozorovat zapornou obchodni
bilanci, kde se export pohybuje na 13% a import je 11,1%. O rok pozdéji (2008) je bilance
kladn4, avSak oba komponenty jsou na niz§ich hodnotach —import — 3,1%, export — 4,2%.
V roce 2009 se uz dostavaji oba komponenty do zapornych ¢isel — export je v tomto roce
pouze (-9,8%) a import je jesté nizsi (-11,1%). Dramatické zvySeni mlizeme pozorovat
rok na to (2010), kdy je obchodni bilance opét zaporna tentokrat ovSem velmi mirné
(import — 14,9%, export — 14,8%). Od roku 2010 maji ob& hodnoty klesavou tendenci
nasledujici tfi roky z ¢ehoz vSechny maji kladnou obchodni bilanci. V roce 2011 je export
9,1% a import je 6,7%. Nasledujici rok (2012) jsou hodnoty méné jak polovi¢ni (import
— 2,6%, export — 4,2%). Rok 2013 ma obé& hodnoty velmi nizké, avsak stale se pohybuji
v kladnych ¢islech (import — 0,1%, export — 0,3%) a neopakuje se jiz situace z roku 2009.
Nasleduji dva roky je obchodni bilance zapornd, avSak ob¢ hodnoty jsou vyssi. V roce
2014 je import 10% a export 8,7%. Nasledujici rok (2015) jsou tyto hodnoty nizsi —
import je 7% a export je 6,2%. V roce 2016 miZeme pozorovat kladnou obchodni bilanci,
kdy je import 2,8% a export 4,3%. Posledni sledovany rok (2017) je bilance téz kladna a
import je 7,3% a export 6,3%. Na predkrizovy stav se v pozorovaném obdobi podatilo
dostat pouze v roce 2010, poté byla cisla sice kladnd, ale jiz nedosdhla na tak vysoké

hodnoty jako v roce 2007.
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Export zbozi a sluzeb Import zboZi a sluzeb

PROCENTA

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

graf 10 — Obchodni bilance exportu a importu (zbozi a sluzby) vyjadrenda procentem
nominalniho HDP v obdobi 2007 az 2017, zdroj: Cesky statisticky virad, viastni

zpracovani

Nyni rozebereme vyvoj bézného uctu a financniho uctu, tedy dvé hlavni kategorie,
které tvofi platebni bilanci statu. Tabulka 3 je vyjadfend nominaln¢ a jde o finalni stav
uctu na konci daného roku.

Bézny cet v sob€ zahrnuje obchodni bilanci exportu a importu (viz vyse) a kromé
toho také zachycuje ,,prvotni a druhotné dichody (vynosy z kapitélu, investic a prace —
uroky, dividendy, reinvestované zisky, pracovni pfijmy) i kompenzujici polozky k
redlnym a finanénim zdrojim poskytnutym ¢i ziskanym bez protihodnoty (bézné
jednostranné ptevody jako napf. dary, vyzivné, penze, zahranicni pomoc, prispévky
aj.)“. Jak mizeme vidét v tabulce 3, b&zny Gcet byl od roku 2007 az do roku 2013
schodkovy. Sledované obdobi zacina bézny ucet na velmi velkém schodku -177 miliard
K¢, ktery se nasledujici rok zmensi (2008 — -75miliard K¢) a poté se opét zvySuje az na
druhé maximum v pozorovaném obdobi v roce 2010 (-141 miliard K¢.). Od tohoto roku

pozorujeme zmensujici se tendenci schodku a kone¢né — od roku 2014 je tento ucet

'SHlavni makroekonomické ukazatele: Ceska republika — metodické poznamky. Cesky statisticky iirad.

[online]. [cit. 2021-4-2]. dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/hmu_cr
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prebytkovy (témét 8 miliard K¢), coz je stav, ktery si tcet udrzi az do konce sledovaného
obdobi. V poslednim sledovaném roce (2017) muzeme pozorovat vykyv smérem

k niz§imu ptebytku zhruba o 5 miliard K¢.

Druha polozka v tabulce — finan¢ni ucet — se sklada z ,transakci spojené se
vznikem, zanikem a zménou vlastnictvi financnich aktiv a pasiv vlady, bankovni a
podnikové sféry a ostatnich subjektd ve vztahu k zahrani¢i. Poskytuje informace
o finan¢nich (kapitalovych) tocich v ¢lenéni na piimé investice. Akcie a ostatni ucasti a
Dluhové nastroje), portfoliové investice majetkového a dluhového charakteru, finanéni
derivaty (operace bank) a ostatni investice dé¢lené z ¢asového hlediska na dlouhodobé a
kratkodobé a &lenéné podle zakladnich sektorit (CNB, obchodni banky, vlada a ostatni
sektory), pod néz spadaji dodavatelské a bankovni uvery, ptjcky, depozita, clenské podily
v mezinarodnich nemé&novych organizacich aj.“!. V tabulce 3 lze pozorovat, Ze finan¢ni
ucet byl od roku 2007 do roku 2011 schodkovy. V roce 2007 byl tento schodek velmi
vysoky (-111 miliard K¢), o rok pozdéji uz nizsi (-43 miliard K¢). Nasledujici roky se
schodek opét skokoveé zvysuje, nejprve na -72 miliard K¢ v roce 2009 a poté na -122
miliard K¢. Od tohoto roku mé schodek zmensujici se tendenci a kone¢né v roce 2012
vidime poprvé za sledované obdobi ptebytkovy stav tohoto ti¢tu (12 miliard K¢), ktery si
udrzi i ptes dramatické vykyvy (napf. mezi roky 2014-2015 a 2015-2016) az do konce
sledovaného obdobi.

Diky témto poznatkiim o platebni bilanci tedy mizeme posoudit, ze
2009, u bézného i finan¢niho uctu v roce 2010. Od tohoto roku maji oba uctu rostouci
tendenci a oba jsou do ¢tyt let v kladnych ¢islech. Stabilng€jsi stav obchodni bilance
muizeme pozorovat mezi roky 2014 az 2017, kde sice Cisla exportu a importu nedosahla
na predkrizové tempo, avsak kolisaji mirnéji a co se tyce bézného a finan¢niho Gctu tak

oba maji od béhem tohoto obdobi stabilné rostouci tendenci.

16 Hlavni makroekonomické ukazatele: Ceska republika — metodické poznamky. Cesky statisticky iiFad.

[online]. [cit. 2021-4-2]. dostupné z: https://www.czso.cz/csu/czso/hmu_cr
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Roky 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Bény téet |-177 112,9|-75 254,7 |-89 203,0(-141 776,5 [-84 800,8(-63 313,0|-21 784,4 | 7 882,7 |20 746,1 | 85 177,0 | 79 089,5
Finanéni

et -111 061,7)-43 229,1 |-72 346,9|-122 338,9|-74 763,6| 11 688,7 | 68 307,5 | 63 594,5 |173 413,4|122 115,8( 115 6454

tabulka 3 — Platebni bilance Ceské republiky v milionech K¢ v obdobi 2007 az 2017,

v

zdroj: Cesky statisticky virad, viastni zpracovani
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4.5. Dopady na vyvoj statniho rozpoctu

V této kapitole se nejprve podivame na skutené statni rozpocty v pozorovaném
obdobi, tedy na realny prubch vetejnych financi a v nésledujici se poté zamétime na
schvalené statni rozpocty, tedy na vyvoj fiskalnich ocekdvani na dany rok (a porovname,

zda byly tyto o¢ekavani naplnény ¢i ne).

4.5.1. Skutecny statni rozpocet v obdobi mezi 2007 az 2017

Z tabulky 3 vidime, Ze statni piijmy, které byly pomémé vysoké na zacatku
pozorovaného obdobi — v letech 2007 (1026mld. K¢) a 2008 (1065mld. K¢) - se snizily
v nésledujicich dvou letech - 2009 (975mld. K¢) a 2010 (1001mld. K¢&). Poté opét zacaly
stabiln¢ rast a od roku 2010 do roku 2016 nevidime ve statnich piijmech zadny propad.
Ptijmy rostou pomérn¢ skokoveé mezi roky 2014 a 2015, kdy se ptijmy zvedly o 100mld.
K¢. Posledni tfi sledované roky vidime, ze pfijmy piesahly jeden bilion dvé sté¢ miliard
korun, avSak i presto se posledni sledovany rok (2017) se ptijmy snizily o necelych

10mld. K¢.

Statni vydaje byly na zacatku pozorovaného obdobi (2007) 1092mld. K¢, se
nasledujici rok snizily o 10mld. K¢. Rok poté (2009) se ovSem statni vydaje zvysily o
témét 100mld. K¢ na 1167mld. K¢. Od roku 2010 do roku 2012 se statni vydaje drzi na
podobnych cislech, které maji snizujici se tendenci — mezi roky 2009 a 2010 se snizi
vydaje dokonce od 10mld. K& Vydaje se ovSsem v roce 2013 a dale zacinaji pomalu
zvySovat, mezi roky 2014 a 2015 dokonce velmi skokové (o vice nez 85mld. K¢) a
posledni nizsi vydaje oproti piedchozimu roku vidime v roce 2016. Vydaje piesahly jeden
bilion dvé sté miliard korun o rok dfive (2014 — 1212mld. K¢) nez piijmy (2015 —
1235mld. K¢).

Co se tyce bilance, vSechny pozorované roky maji schodkovy rozpocet, kromé
roku 2016, ktery byl tedy za pozorované obdobi jediny s piebytkovym rozpoctem (62mld.
K¢). Nejblize vyrovnanému ¢i piebytkovému rozpoctu byl rok 2017, tedy posledni
sledovany rok a druhy nejblizsi byl rok pfed dnem krize — tedy 2008 (-19mld. K¢).

(-143mld. K¢) a 2012 (-101mld. K¢&), kde ve vsech ptipadech schodek predstavuje vice
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nez 100 miliard korun. V roce 2009 je tento schodek nejvétsi a pomalu se blizi 200

miliardam korun. Schodek se postupné kazdy rok snizoval od roku 2009 do roku 2015.

Z téchto udajii mizeme posoudit, ze pocatek sledovaného obdobi (prvni dva
roky), mély piijmy zvySujici se tendenci a vydaje snizujici se a schodek v rozpoctu
pomalu zanikal. V roce 2009 se situace dramaticky otdc¢i a vydaje vysoce presahuji
pfijmy. V tomto roce vznika nejvyssi schodek za sledované obdobi. Od tohoto roku se
schodek konzistentné snizuje az do roku 2015, rok poté je bilance statniho rozpoctu
prebytkova. Posledni sledovany rok vznika téz schodek, avSak jde nejnizsi schodek za

sledované obdobi, ktery je o vice nez 10mld. K¢ niz8i nez schodek z roku 2008.

Roky Piijmy Vydaje Bilance
2007 1025,9 1092,2 —66,4
2008 1064,6 1083,9 -19,4
2009 974,6 1167,0 -192.4
2010 1000,5 1156,8 —-156,3
2011 1012,8 1155,5 —142,8
2012 1051,4 1152,4 -101,0
2013 1091,9 1173,1 —81,3
2014 1133,8 1211,6 -77,8
2015 1234,5 1297,3 —62,8
2016 1281,6 1219,8 61,8
2017 1273,6 1279,8 —6,2

tabulka 3 — Skutecné statni rozpocty od roku 2007 do roku 2017 v miliarddach K¢, zdroj:

Ministerstvo financi CR, vlastni zpracovani

4.5.2. Schvaleny statni rozpocet v obdobi mezi 2007 az 2017

Jak mtzeme vidét v tabulce 4, prvni tfi roky se v pozorovaném obdobi ocekaval
narust statnich piijmd, a to pomérné skokoveé — nejdiive o vice nez 80mld. K¢ (mezi roky
2007 a 2008) a poté téz o zhruba 80mld. K¢ (mezi roky 2008 a 2009). Prvni o¢ekavani se

naplnilo, avSak druhé jiz ne a pfijmy byly vroce 2009 vyrazné niz$i. Tento trend
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pokracoval a ptijmy byly nizsi nez ocekavané i v letech 2010, 2011 a 2012. Piijmy
v téchto letech sice rostly oproti piedchozim roktim, avSak vyrazné€ pomaleji. V roce 2013
piijmy presdhly oCekéavani, nebot’ se predpokladalo, Ze ptijde pokles oproti pfedchozimu
Za vSechny tyto roky se podafilo pfesahnout statni piijmy o v&tsi Castky, nez jaké se

ocCekavaly.

Statni vydaje byly na zacatki pozorovaného obdobi (rok 2007) vyssi, nez se
ocekavalo (zhruba o 50mld. K¢&), rok poté (2008) nizsi (zhruba o 20mld. K¢). Nasledujici
rok pfichazi krize a s ni opét vyssi vydaje, nez jaké se predpokladaly (rozdil zhruba
15mld. K¢). V nasledujicich letech (2010, 2011, 2012, 2013) jsou vydaje nizsi oproti
schvaleném rozpoctu. V roce 2014 vydaje sice prekrocCily ocekavanou hodnotu, avSak
pouze o nepatrné mnozstvi (necelé 2mld. K¢). Posledni dva sledované roky (2016 a 2017)
byly vydaje opét nizsi, posledni rok ¢islo za vydaje neptesahlo jeden bilion tfi sta miliard,
jak se oc¢ekavalo, v roce 2016 se dokonce podaftilo dosahnout prebytkového rozpoctu, coz

se v puvodnim rozpoctu neocekévalo.

U bilanci mlizeme pozorovat, Ze kazdy rok byl ocekdvany jako schodkovy. Na
zacatku pozorovaného obdobi se ocekaval schodek vyssi, nez ve skutecnosti poté byl, a
to o celych 30mld. K¢. Jesté pesimistictéjsi vyhled byl v roce 2008 a ani ten se nakonec
nenaplnil, tentokrat o 50mld. K¢. V prvnich dvou letech tedy mlizeme pozorovat velmi
optimisticky vyvoj, ktery se zcela obraci nésledujici rok (2009), kde se schodek dalece
nepiiblizuje skute¢nému schodku. Nasledujici dva roky (2010-2012) je schodek zhruba
podobny tém, jaké jsou ve schvaleném rozpoctu a od roku 2013 je schodek postupné

kazdym rokem vyrazné&ji niz8i, nez se ocekavalo.

Piijmy 1 vydaje schvaleného rozpoctu reflektuji podcenéni krize v roce 2009 a
poté mozné nasledné nadcenéni rychlosti hojeni ekonomiky mezi roky 2010 az 2012 a to
predevsim co se tyCe statnich pfijmit — vydaje byly v tomto ohledu realistictéjsi. Jak
ukazuji bilance v pravém sloupecku tabulky, krize zasahla v roce 2009 ekonomiku silngji,
nez se ocekavalo a rozdil mezi schvéalenou a skute¢nou bilanci je v tomto roce dramaticky

— zhruba 160mld. K¢&.

51



Roky Prijmy Vydaje Bilance
2007 949,5 1040,8 91,3
2008 1036,5 1107,3 -70,8
2009 1114 1152,1 —-38,1
2010 1022,2 1184,9 -162,7
2011 1044 1179 —-135,0
2012 1084,7 1189,7 —105,0
2013 1076,4 1176,4 —-100,0
2014 1098,2 1210,2 -112,0
2015 1118,5 1218,5 —-100,0
2016 1180,9 1250,9 —70,0
2017 1249,3 1309,3 —60,0

tabulka 4 — Schvalené statni rozpocty od roku 2007 do roku 2017 v miliardach K¢,

zdroj: Ministerstvo financi CR, vlastni zpracovani
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4.6. Dopady na trh s hypotékami
4.6.1. Objem hypote¢nich Gvéra mezi roky 2007 az 2017

Graf 11 zobrazuje mnozstevni objem poskytnutych hypotecnich avérti za dany
mésic ve sledovaném obdobi mezi roky 2007 az 2017. Jak mizeme z grafu vidét, béhem
prvniho sledovaného roku dochézi k nartistu objemu poskytnutych hypoték a v poloviné
roku (¢erven) dochdzi k vrcholu této kiivky. Tento mésic bylo poskytnuto 15tis. hypoték
a pro srovnani — v lednu téhoz roku to bylo pouze 7,3tis. hypoték., tedy dvakrat mén¢.
V prosinci téhoz roku pozorujeme dalsi, tentokrat mensi vrchol, kdy bylo poskytnuto
12,3tis. hypotecnich uvéri.

Tento vrchol je nasledovany poklesem na zacatku roku 2008 (piesnéji v unoru),
kdy bylo poskytnuto 7,2tis. Gvéri. Tento zacatek roku piredznamenava i jeho pribeh,
ktery je oproti loniskému roku slabsi. Vrchol zaziva rok 2008 v cervenci, kdy je
poskytnuto 10,5tis. uvérti a poté vidime spise klesajici trend, ktery konci prosincem

s ¢islem 8,3tis. hypotecnich tvera.

Klesajici trend déle pokracuje a zacatek roku 2009 téZ zaziva propad — v lednu je
poskytnuto 5,1tis. hypoték. Vrchol tohoto roku je opét v jeho poloviné (Cerven), kdy je
poskytnuto 8tis. hypotec¢nich uvért. Druhy, mensi vrchol je na konci roku (prosinec), kdy
je jejich objem na cisle 7,7tis. Pokles tedy vidime na zacatku sledovaného obdobi az do
roku 2009, ktery je pro poskytovatele hypotecnich Gvérti za celé sledované obdobi
nejslabsi. Rok 2010 je podobné slaby a zména nastava dalsi rok, 2011, kdy se pocet

poskytnutych hypotecnich uvért zvedd az do konce sledovaného obdobi.

Objem poskytnutych hypoték je vyssi nez v dobé pred krizi uz vroce 2013.
V tomto roce vidime vrchol poskytnutych hypoték v kvétnu — 16tis. Predposledni rok
sledovaného obdobi (2016) je rozhodné zajimavy a vidime zde hned nékolik vrcholt —
prvni v bieznu (22,3tis. hypotecnich tivéra), poté v ¢ervnu (28,5tis.) a poté nejvyssi z nich
v listopadu (34,6tis.) — tedy zatim nejvyssi objem hypotecnich ivért za sledované obdobi.
Posledni sledovany rok (2017) je sice slabsi nez ptedchozi rok, ale i presto zde vidime
n¢kolik vrcholil — v bireznu (27tis.), v Cervnu (28,3tis.), v listopadu (26,5tis.) a posledni
v prosinci (26,2tis.).

Na zaklad¢ téchto dat tedy mlizeme hodnotit, Ze nejslabsimi roky, co se tyce
puj¢ovani hypotecnich tvera byly roky 2008, 2009 a 2010. Situace se zlepSuje béhem
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roku 2011 a jiz vroce 2013 se ptekonala Cisla z ptedkrizového obdobi (rok 2007).

Posledni dva pozorované roky objem poskytnutych Gvérti dramaticky vzrista.
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graf 11 — Objem poskytnutych hypotecnich vvérii v CR v obdobi mezi lety 2007 az 2017,

zdroj: Kurzy.cz, vlastni uprava

4.6.2. Podil hypoték se selhanim splaceni v letech 2007 az 2017

Graf 12 zobrazuje procentualni podil obyvatelstva, které si vzalo hypotecni uvér
na bydleni a neni schopno ho dany mésic splacet. V lednu roku 2007 je tato hodnota 1,3%
a toto Cislo zustava konzistentni aZz do konce roku — hodnota v Cervenci — 1,27% a v
prosinci 1,27%. Nasledujici rok (2008) uz mizeme pozorovat piichazejici zmény —
zatimco v unoru je podil nesplacenych hypoték 1,3%, v fijnu uz je 1,48%. Nartst
pokracuje a v prosinci je tato hodnota jiz 1,53%. V roce 2009 ovSem nastdva jesté
a poté na 2,25% v zati. Posledni mésic v roce je tato hodnota uz na 2,44%. Ristovy trend
pokracuje i1 v nasledujicim roce (2010). V lednu tohoto roku miizeme pozorovat hodnotu
2,6% a v Cervnu jiz 3%. V zafi miizeme pozorovat prvni vrchol, kdy je hodnota na 3,15%.
Listopad ma v tomto roce nejvyssi hodnotu — 3,17%. VéEtSinu nésledujiciho roku (2011)
i nadéle pokracuje rostouci tendence této hodnoty — je 3,2% a vrcholu dosahuje v zafi —
3,26%. Na zavér roku (prosinec) hodnota mirné klesa na 3,1%. Nastava rok 2012, kde

muizeme pozorovat spise klesajici tendenci. V bieznu je tato hodnota na 3,1% a v dubnu
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o néco méné — 3%. Na konci roku zde opét vidime pokles na oproti pfedchozimu mésici
na 3,16%. Jak lze z grafu pozorovat, rok 2013 bude poslednim rokem s rostouci tendenci
hodnoty podilu hypoték se selhanim splaceni. V bfeznu je tato hodnota 3,3% - nejvyssi
hodnota za celé sledované obdobi. Od té doby az do konce sledovaného obdobi vidime
stabilni pokles — v fijnu téhoz roku je tato hodnota 3,14%, v prosinci uz jen 3%. V letech
2014, 2015, 2016 a 2017 vidime stabilni pokles. Béhem roku 2014 se hodnota dostane
pod 3%, v roce 2016 pod 2% a v roce 2017 pod 1,5%. V poslednim sledovaném roce se
hodnota dostane v listopadu na 1,2%, tedy na niz§i hodnotu nez pted krizi. V prosinci

téhoz roku hodnota mirn€ stoupne na 1,4%.

Jak mizeme z grafu pozorovat, v obdobi mezi léty 2008 az 2011 probé&hl nartst
podilu hypoték se selhanim splaceni. ZvySené hodnoty vydrzi zhruba do roku 2013, poté
stabiln¢ klesaji na ptedkrizové obdobi. A€ se v pozorovaném obdobi hodnota zvysila, tak
v porovnani s celkovym poctem obyvatel, ktefi si vzali hypotecni uvér je tato hodnota

potad pomérné nizka.
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graf 12 — Hypotéky se selhdanim splaceni v Ceské republice mezi obdobim 2007 az 2017,

zdroj: Kurzy.cz, vlastni uprava
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4.6.3. Vyvoj prumérnych trokovych sazeb hypotecnich tvéri v letech

2007 az 2017

V grafu 13 vidime primérné urokové sazby ceskych bank pii poskytovani
hypotecnich uvérl. Jak ztohoto grafu mlZzeme pozorovat, na zaCatku pozorovaného
obdobi jsou urokové sazby pomérné nizké — v lednu 4,52%, v kvétnu 4,5%. Po prvni
poloviné tohoto roku vSak jiz lze pozorovat zvySujici se tendenci a na konci roku
(prosinec) jsou sazby jiz 5,27%. I nésledujici rok (2008) tento vyvoj pokracuje a urokové
sazby skacou z plivodnich 5,32% v tnoru, na 5,6% v srpnu a konéi v prosinci na
identickych 5,6%. V roce 2009 se stile budou drzet sazby na podobnych cislech —
v kvétnu miizeme pozorovat lehky pokles na 5,5% a poté 5,6% na konci roku v prosinci.
Nasledujici rok (2010) uz ma klesajici tendenci — v lednu jsou sazby 5,4%, v srpnu se jiz
dostavaji pod 5% na hodnot¢ 4,9%. V prosinci maji hodnotu 4,6%. V roce 2011 sazby
klesaji i nadale — v dubnu se dostane pod 4,5% na 4,49%. Posledni mésic v tomto roce se
hodnoty dostanou i na méné nez 4% - 3,94%. Klesajici tendence vydrzi az do konce
sledovaného obdobi — v roce 2012 se drzi sazby pod 4% (rok kon¢i primérnymi sazbami
3,5%) a v roce 2013 se dostanou pod 3,5%. V roce 2014 lze pozorovat nejvyssi hodnotu
v lednu (3,49%) a poté hodnoty klesaji az do konce roku a v prosinci se jiz nachéazi pod
3% na hodnoté 2,85%. V roce 2015 je nejvyssi hodnota opét v lednu (2,88%) a na konci
roku v prosinci je jiz na 2,5%. Nasledujici rok (2016) pozorujeme maximum v unoru
(2,53%) a poté¢ pokles. Na minimum se dostavame v listopadu (2,13%). Posledni
sledovany rok (2017) mtizeme sledovat lehce stoupajici vyvoj — tato hodnota je v lednu

2,23% a az do prosince stoupa az na hodnotu 2,38%.

Na zakladé téchto Uidaju 1ze posoudit, Ze primérné urokové sazby na hypotecni
uvéry se navysily béhem roku 2008 a 2009 oproti roku 2007. Po roce 2009 Ize pozorovat
stabilni pokles trokl az do roku 2016 a posledni rok je zde mirny nariist. Nejvyssi
hodnotu za sledované obdobi vidime v srpnu roku 2008 (5,6%) a v prosinci roku 2009
(5,6%). Nejnizsi hodnota za celé sledované obdobi je v listopadu roku 2016 (2,13%). Na
predkrizové hodnoty se dostdvame v zhruba na konci roku 2010 a jiz v roce 2011 az do

konce sledovaného obdobi I1ze pozorovat nizsi trokové sazby nez pred krizi.
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graf 13 — Priimerné urokové sazby bank na hypotecni uvery za obdobi mezi roky 2007

az 2017, zdroj: Kurzy.cz, vliastni uprava

4.6.4. Vyvoj fixaci urokovych sazeb hypoték mezi roky 2007 az 2017

Graf 14 pozoruje ¢tyfi druhy fixaci urokovych sazeb — ro¢ni (svétle modra), do
péti let (tmaveé modrd), nad pét let (Cervend) a nad deset let (zlutd). V obdobi fixace
urokové sazby hypotéky, kterd je sjednand mezi bankou a klientem, nesmi banka ménit
urokovou sazbu uvéru, ani vysi splatek tvéru. Po jejim ukonceni se méni podle aktudlnich
hodnot trhu a po této dobé mulze dojit k refinancovéani avéru. Kratsi fixani obdobi se
klientovi vyplati, pokud se na trhu ocekava sniZzeni tirokovych sazeb. Delsi obdobi se
klientovi vyplati, pokud pocita s tim, ze se urokové sazby budou zvySovat. Bankam se

tedy vyplati nabizet fixaci urokovych sazeb na zdklad€ opacné strategie.

Jak lze z grafu pozorovat, na zacatku sledovaného obdobi v roce 2007 se maji
hlavni rostouci tendenci fixace sazeb na jeden rok a do péti let. Zbylé dvé maji téZ spise
rostoucti tendenci, av§ak vyrazn¢ mirnou. V tomto roce je nejzajimavéjsi riist jednoletych
fixaci — v lednu 4,35%, v prosinci jiz 5,34%. Nasledujici rok (2008) vidime pokracujici
nartst — ro¢ni fixace je na prvnim vrcholu v srpnu (6,1%), fixace do péti let se dostava na
vrchol téz v tomto mésici (5,7%), stejné jako fixace nad deset let (5,2%) a fixace nad pét
let maji nejveétsi nartst v zati (5,43%). V roce 2009 vidime téz vysoké hodnoty stejné jako
loni —roéni fixace se zde dostavaji na nejvyssi miru za sledované obdobi v srpnu (6,13%).

Fixace do péti let jsou na nejvyssich ¢islech v tinoru a ¢ervenci (oboje 5,7%). Fixace nad
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pét let zaziji mirny pokles v prvni polovin€ roku a poté maji maximum v fijnu (5,2%).
Nejdelsi fixace sazeb tento rok nezaziva vyrazné zmény a drzi se primérné na 5,1%.
V roce 2010 zde vidime pokles u dvou nejkratsich fixaci sazeb — ro¢ni a do péti let. Obé
se do konce tohoto roku dostanou k 4,5%. Delsi fixace maji tento rok pomérné stabilni
vyvoj a drzi se okolo 5%. Také tento rok vidime, jak se v poloviné roku otaci trend
v popularité¢ — zacinaji byt oblibenéjsi delsi fixacni obdobi. V roce 2011 pokracuje
dramaticky propad dvou nejkratSich fixaci sazeb — v poloviné roku jsou ob¢ pod 4,5% a
na konci roku pod 4%. Fixace nad pét let po oblibenosti v ¢ervenci tohoto roku (5,34%)
zaziji propad na 4,7% na konci roku. Nejdelsi fixace sazeb proziva lehky propad na 4,45%
posledni mésic v roce. V letech 2012 a 2013 pokracuje klesajici trend vSech druhti fixaci
a poklesy jsou v tomto roce stabilni. V ¢ervnu roku 2013 se poprvé stava nejbeznéjSim
druhem fixace nad deset let — pozice, kterou si udrzi az do konce sledovaného obdobi.
V roce 2012 dvé nejkratsi fixace urokovych sazeb klesaji pod 3,5%. V roce 2014 a 2015
pokracuje pokles dvou nejkratSich druhti fixaci a fixace nad pét let zaziva dramaticky
propad z 4,35% v lednu roku 2014 na 2,44% v ¢ervnu roku 2015. Pfedposledni sledovany
rok (2016) nadale klesa kiivka fixaci pod a nad pét let. Ro¢ni fixace se tento rok drzi
okolo 3%. Fixace nad deset let zaziva vrchol v bfeznu (4,5%) a poté propad v prosinci
(3,4%). Posledni sledovany rok (2017) tii nejkratsi fixace urokli obrati a zazivaji narast —
fixace pod a nad pét let se na zacatku roku pohybuji okolo 2% a na konci tohoto roku (v
prosinci) jsou jiz na 2,3%. Roc¢ni fixace se v druhé poloviné roku dostanou nad 3%.

Fixace nad deset let zaziji propad z bfeznovych 4% na 3,26% v listopadu téhoZ roku.

Mizeme tedy zhodnotit, Ze Uvéry s rocni fixaci prodélaly za toto obdobi
nejzasadnéjs$i zmény — velkou oblibenost miizeme pozorovat v roce 2008 a 2009 (s
maximem 6,13% v srpnu roku 2009), poté prichazi stabilni propad az do minima —2,68%
v listopadu roku 2015. Témér identicky vyvoj maji i fixace do péti let — jejich oblibenost
vyrazné klesa v druhé poloviné sledovaného obdobi. Maximum zaziji v lednu roku 2009
(5,73%) a minimum v listopadu roku 2016 (2,13%). Fixace nad 5 let maji pomérné
stabilni vyvoj do roku 2012, poté zaziji vétsi propad a pak jesté jeden zdsadnéjsi propad
pfichazi po roce 2013. Jejich kfivka zazije maximum v zafi roku 2008 (5,43%) a
minimum v listopadu 2016 (1,87%). Fixace nad deset let nezazily za pozorované obdobi
zadné zasadni dlouhodobéjsi vykyvy — mizeme u nich pozorovat spiSe klesajici tendenci
za celé sledované obdobi, jde téZ o nejstabilnéjsi kiivku. Minimum této kiivky je

v prosinci roku 2017 (3,26%) a maximum v bfeznu roku 2010 (5,22%). Banky tedy
58



v prvni polovin¢ sledovaného obdobi preferovaly kratsi doby fixace tirokovych sazeb a
v druhé poloviné prevladaji delsi fixace — ty nad deset let jsou zcela nejpouzivanéjsi po

roce 2013 az do konce sledovaného obdobi.

o= ok ===gdo5let ===nadSlet = nadi0let
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graf 14 — Fixace urokovych sazeb za obdobi mezi roky 2007 az 2017 (procentuadlni

vyjadreni), zdroj: Kurzy.cz, vlastni uprava

4.6.5. Zaniklé banKky v Ceské republice béhem let 2007 az 2017

AC by se dalo ocekévat, ze hospodaiska krize, kviili které v USA zaniklo hned
n&kolik bank udéla to samé i v Ceské republice, nestalo se tomu tak. Béhem obdobi 2007
az 2017 nezanikla v Ceské republice 7adna banka v disledku krize. V tomto obdobi
zanikly pouze tfi banky: prvni, Zivnostenska banka, ktera byla zalozena roku 1992, se
stala souc¢asti HVB Bank Czech Republic v roce 2007, ktera se tyZ rok piejmenovala na
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia — nazev, pod kterym je znama do dnes'’.
Druhou bankou byla eBanka a.s., ktera fungovala od roku 1991 a v roce 2008 se stala

17 Uplny vypis z obchodniho rejstiiku: UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s., B 3608 vedena
u Méstského soudu v Praze. Justice.cz - Verejny rejstiik a Sbirka listin. [online]. [cit. 2021-1-29].
Dostupné z: https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=47976 &typ=UPLNY
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soucasti Raiffeisenbank a.s!8. Tyto dvé& banky tedy nezkrachovaly, pouze u nich prob&hlo
slou¢enim flzi. Posledni banka, ERB Bank!?, fungujici od roku 2008, zanikla v roce 2017

a diivodem bylo odebrani licence na zdkladné rozhodnuti Méstského soudu v Praze.

'8 Uplny vypis z obchodniho rejstiiku: Raiffeisenbank a.s., B 2051 vedena u Méstského soudu v Praze.
Justice.cz - Verejny rejstiik  a Sbirka listin. [online]. [cit. 2021-1-29]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=445917&typ=UPLNY
19 Uplny vypis z obchodniho rejstitku: ERB Bank, a.s., v likvidaci, B 14463 vedena u Méstského soudu v
Praze. Justice.cz - Verejny vrejstiik a Sbirka listin. [online]. [cit. 2021-1-29]. Dostupné z:
https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=351567&typ=UPLNY
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5. Vyhodnoceni dopadi hospodaiské krize na ¢eskou ekonomiku

Na zéklade¢ této analyzy lze konstatovat, ze v§echny hodnocené kategorie vykazuji

zasadni zmény a vykyvy ve sledovaném obdobi mezi roky 2007 az 2017.

Jako prvni jsme se zaméfili na Ctyii makroekonomické ukazatele — HDP,
nezameéstnanost, inflaci a jako posledni platebni bilanci statu. Dobré ekonomické tempo
zroku 2007 bylo v roce 2009 srazeno do zapornych hodnot, poté pfislo velmi pomalé
zlepSeni. Zaporné hodnoty HDP dorazily jesté¢ v roce 2012 a zhruba od roku 2014
muzeme pozorovat dobrou miru HDP a na piedkrizové hodnoty se dostavame az v roce
2015 a dal. Co se tyce nomindlniho HDP a HDP na obyvatele, tak obé tyto hodnoty jsou
v poslednim sledovaném roce vyssi nez na zacatku sledovaného obdobi. Dalsi ukazatel —
nezameéstnanost — se docasné zlepsila v roce 2008 a rok poté se dramaticky zvysuje a
v roce 2010 se dostavd na maximum za pozorované obdobi. Na piedkrizova Cisla se
dostava nezaméstnanost az v roce 2015 a v roce 2017 je nezaméstnanost vyrazné nizsi
nez v roce 2007. Co se tyce regiontl, tak nejnizsi nezaméstnanost mé dlouhodob¢ Praha,
s vysokou nezaméstnanosti bojuji kraje Severozapad a Moravskoslezsko, kde 1 vidime
nejvetsi vykyvy. Ostatni kraje pomérné kopiruji primérnou kiivku nezameéstnanosti.
Pohlavi také hralo béhem krize roli v nezaméstnanosti — zeny mély témét v kazdém roce
tuto hodnotu vyssi, avS§ak pomérné mirné, nikoliv dramaticky. Ov§em vzdélani mélo zcela
zasadnéjsi roli v tomto ukazateli — zatimco lidé s vyS$$im a vysokym vzdélanim méli
dlouhodobé nejmensi nezaméstnanost a vykyvy zde byly minimalni, tak lid¢ se stfednim
vzdélanim bez maturity zazily velké vykyvy a zaroven maji nejvyssi dlouhodobou
nezaméstnanost. Tretim analyzovanym makroekonomickym ukazatelem byla inflace. Ta
se proti prvnimu sledovanému roku v roce 2008 vice nez zdvojnésobila. Po tomto
dramatickém vykyvu se opét snizila a kromé rokt1 2012 a 2017, kdy se opé&t o néco zvysila
je dlouhodobé inflace v Ceské republice velmi mirnd, a to i v letech, kdy se krize na jinych
ukazatelich projevovala — napt. roky 2009 a 2010 maji velmi nizkou miru inflace.
Poslednim ukazatelem byla platebni bilance statu. V roce 2009 probéhl propad v exportu
a importu (obchodni bilanci), poté se jesté zaporné ¢i nulové hodnoty objevily v letech
2012 a 2013. Zhruba od roku 2014 se situace vratila do stabilnich a dobrych ¢isel, které
vsak jiz nedoséhly ptfedkrizového tempa. Krize se dale projevila na bézném a financnim

uctu v roce 2010, kde sledujeme zasadni propad. Oba ucty ovsem jiz od tohoto roku dale
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sleduji postupny narust a zvysSujici se tendenci, a kromeé posledniho roku, kde nastal mirny

propad uz se zde zadny jiny propad neprojevil.

Po vyrovnavajici se bilanci v roce 2008 zazil statni rozpocet velkou ranu v roce
2009, kdy byla bilance velmi dalece v zapornych ¢islech. Stat pravdépodobné v tomto
roce podcenil zdvaznost krize (pfedev§im nadcenil statni pfijmy) a poté, béhem let 2010
az 2012 nadcenil hojeni ¢eské ekonomiky. Kazdopadné jiz od roku 2010 az do konce se
bilance statniho rozpoctu zlepSuje a v roce 2016 se dokonce dostala do kladnych cisel.

Ptedkrizova Cisla zde mizeme pozorovat po roce 2015.

Pozorované aspekty hypotecniho trhu se téz mezi témito roky velmi zménily — za
pozorované obdobi deseti let proSel Cesky hypotec¢ni trh uplnou proménou. Objem
poskytnutych hypotecnich tvéri zazil mezi roky 2008 az 2010 propad a do ptedkrizového
stavu se poptavka po hypotékach dostala od roku 2013 do konce pozorovaného obdobi.
Poptavka je v druhé poloviné sledovaného obdobi vyrazné vyssi a objem hypoték
dramaticky nabyl v roce 2017. Co se tyce hypoték se selhanim splaceni, tak toto Cislo se
zvedlo mezi roky 2009 az 2011, ale i pfesto tato Cisla nebyla alarmujici a majoritni vétSina
klientli byla schopna uvéry béhem obdobi krize splacet. Od roku 2014 az do konce
sledovaného obdobi tato hodnota klesala a na predkrizové obdobi se dostala v roce 2017.
Urokové sazby byly nejvyssi mezi roky 2008 az 2010, od té doby zaZily vyrazny pokles
a jiz vroce 2011 se dostaly na predkrizovy stav. Urokové sazby v druhé poloving
pozorovaného obdobi jsou vyrazn€ nizs§i. Délky fixace urokovych sazeb také zazily
velkou proménu — v prvni poloving sledovaného obdobi banky poskytovaly kratsi fixacni
doby, v druhé poloviné jiz poskytovaly ptevazné nejdelsi druh (nad deset let). Mezi léty
2007 az 2017 navic nezanikla z4dné banka v dusledku hospodaiské krize. Na zaklade
téchto ukazatelll tedy lze fici, Ze a¢ krize hypotecni trh doCasné negativné postihla,

v

zaroven mozna vytvortila ptiznivéjsi stav nynéjsiho trhu pro zdjemce o hypotecni avéry.

Ceska ekonomika se po krizi snazila rychle dostat zpatky do pivodniho tempa,
ale pomérné u toho ,.klopytala® a v nékterych ohledech se ji nedatilo zlepsit své aspekty
stabiln¢ a dlouhodobé. Jako konec krize mizeme oznacit posledni tii roky (2015, 2016,
2017), kdy jsou vSechny hodnoty dobré¢ a stabilni — obnoveni a expanze po dnu krize tedy
trvaly pomérné dlouho — minimélné Sest let. Ekonomice se v téchto letech kazdopadné
podaftilo dostat se na piivodni predkrizové hodnoty ve vétSin€ ukazatelich, v piipadé

hypotecniho trhu dokonce na lepsi hodnoty. Propad v nékterych ukazatelich v poslednim
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sledovaném roce muize naznaCovat nékolik moznosti nésledujiciho vyvoje: 1) bézny
vykyv v disledku do¢asného sniZeni poptavky, tento vykyv byl mirny, takze nemusi mit
zadné budouci postihy, 2) ndznak dalSiho ptichédzejiciho hospodarského cyklu, 3)
posledni zachvév probehlé hospodaiské krize, ekonomika se snazi udrzet si vysoka cisla

1 pres postizeni krizi.
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Zavér

Ve své praci jsem si dala za tkol zhodnotit dopady americké hypotecni krize, ktera
dopadla na Ceskou republiku ve formé hospodatské krize.

Vychozi hypotéza, ze které prace vychézi byla potvrzena — hospodarska krize
ukazatelich (HDP, nezaméstnanost, inflace, vnéjsi zadluzeni), prvni dva ukazatele
zasahla nejvice, nejméné postihla inflaci, ktera je v Cesku dlouhodobé mirna. Vyvoj
téchto ukazatelli byl zhorSen ptfedevsim v prvni poloviné pozorovaného casového tseku,
v druhé poloving také, ale méné, nebot’ to uz nastala faze dalsi fdze hospodatského cyklu
— expanze.

Dalsim predpokladem bylo ocekdvané navyseni vydaji ze statniho rozpoctu a
tento jev sledovat v roce 2009, ktery byl dnem krize v EU. Roky poté lze pozorovat
pomérné racionalni ocekavani statnich ptijmt a vydaji ve schvalenych rozpoctech, takze
se postupné statni bilance vyvazovala.

Posledni ¢ast hypotézy se zamétfuje na hypotecni trh — i zde se ocekdvani
potvrdily. Urokové sazby hypoték se vyrazné snizily v druhé poloving sledovaného
obdobi. Schopnost splacet, vyhodnocend na statistice hypoték se selhanim splaceni se
zhorsila béhem krize a kratce po ni. Jedina ¢ast hypotézy, kterd se nenaplnila je snizeni
mnozstvi poskytnutych hypoték — naopak, mnozstvi poskytnutych hypotecnich tvéri se
sice snizilo béhem probihajici krize (roky 2008, 2009), avsak v druhé poloviné
sledovaného obdobi poskytnuté hypotecni uvéry velmi nabyly a jejich mnozstvi dokonce
dalece ptedcilo predkrizovou situaci.

Na zéklad¢ analyzovanych dat 1ze hodnotit, Ze tyto dopady byly vyrazné a zsadni
a krize méla negativni dasledky, ze kterych se ekonomika zemé vzpamatovavala pomérné
dlouho. Hospodartské krize jsou ovSem piirozenou soucasti trznich ekonomik, a i pfes
zavaznost této krize se z ni dokazala ¢eskd ekonomika dostat bez dopadt, které by byly
pro spolecnost znicujici. Ve vétsin¢ ukazatell se hodnoty vratily do piivodniho ¢i lepsiho
stavu na konci sledované¢ho obdobi a probéhla krize dost mozné ptispéla k sou¢asnym

ptiznivym podminkam na hypote¢nim trhu.
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