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Abstrakt

Tato bakalarskd prace se zabyva otazkou, zdali maji nakupy americkych statnich
dluhopisti Cinou vliv na zahraniéni politiku Spojenych statll. Prvni ¢ast prace je
vénovana dluhopistim jako prostiedku financovani dluhu a zdtvodnéni, pro¢ je Cina
motivovdna nakupovat americké statni dluhopisy. Druhd ¢ast prace se vénuje
historickému vztahu véfitele a dluznika, ktery na zakladé€ vztahu mezi Spojenymi staty a
Mexikem v 80. letech vychazi z pfedpokladu, Ze vztah mezi financovanim deficitu a
naslednou zménou v zahranic¢ni politice vici véfiteli je redlné mozny. Tieti, posledni
cast na zaklad¢ zvolenych kritérii dovozuje, jestli ke zméné zahrani¢ni politiky
Spojenych stati vici Ciné dochazi. Bakalaiska prace se tak zaméfuje na lidsko-pravni
problematiku, jez je mezi obéma stranami Castym pfedmétem sporti. Soucasti prace je
rovnéz analyza americko-¢inského sporu tykajiciho se prodeje zbrani Tchaj-wanu.
Prace se také zabyvé teorii prodeje veskerych americkych statnich dluhopisti Cinou
z davodu rozsahu moznych dopadi na ekonomiku Spojenych stati. Zavér shrnuje

ziskané poznatky a odpovidéa na stanovenou otazku.

Abstract

This thesis deals with the question whether China’s purchases of American government
bonds affect the foreign policy of the USA. The first part analyses bonds as instruments
for debt financing and explains why China is motivated to buy American government
bonds. The second part is concerned with the relationship between the lender and the
borrower and assumes that the relationship between deficit financing and a change in
the foreign policy towards the lender is possible, an example being the relationship of
the USA and Mexico in the 1980s. The last part introduces criteria based on which it

evaluates whether the American foreign policy towards China is changing. The thesis is



focused on the topic of human rights, which is a frequent source of dispute between
these two countries. The thesis also comprises an analysis of the dispute between the
USA and China regarding weapon sales to Taiwan. It also analyses the possibility of
China selling all its American government bonds and the potential consequences for the
American economy. The conclusion sums up the topics discussed in the thesis and

provides an answer to the set question.
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Uvod

V tinoru roku 2011 se Cina stala druhou nejvétsi ekonomikou svéta, zatimco
dosavadni ekonomicky lidr — Spojené staty americké — se stale potykd na americké
poméry s vysokou nezaméstnanosti a slabym ekonomickym ristem. Cina vyvazi do
Spojenych stath mnohem vice, nez z nich dovazi a vznika ji tak ptebytek dolarovych
rezerv. Hledé pro né bezpecné tlozisté a praveé Spojené staty nabizeji v podobé statnich
dluhopisti vhodnou alternativu pro Cinu, jeZ — obzvla§té v poslednich Sesti letech - této
relativné bezpecné investice hojné vyuziva. K jakym objemim ndkupid americkych
statnich dluhopist v uplynulych letech dochdzelo a jaké mohou byt pticiny, pro¢ se
Cina rozhodla v poslednich letech do zna¢né miry americké statni dluhopisy skupovat?
Ovliviiuje ¢inska drzba americkych statnich dluhopisii zahraniéni politiku mezi Cinou a
Spojenymi staty? Pokud ano, jak pfesné ji ovliviiuje a do jaké miry? Na zakladé jakych
kritérii mizeme dovozovat, zdali ke zmén¢ zahrani¢ni politiky Spojenych stati vici
Cing dochdzi?

Na tyto otazky odpovim na zakladé zkoumani vyvoje v kliCovych oblastech
vztahti mezi Spojenymi staty a Cinou ve vymezeném &asovém obdobi. Jako oblasti
vhodné pro zkoumani vztahu jsem si zvolil posun v diskusi na téma dodrzovani
lidskych prav Cinou, a to konkrétng v piipadu &inského disidenta Cchen Kuang-&cheng,
a analyzu americko-¢inskych ekonomickych vztahii v obdobi let 2000 — 2012, kdy doslo
k nejvyS$imu nartastu ndkupu dluhopisti. V praci rovnéz analyzuji predvolebni projevy
prezidentskych kandidatd v otdzce Ciny. Relevantni pro vyvoj vzajemnych vztahd je
také otdzka, jaké dopady by mél nahly prodej vSech americkych dluhopisti ze strany
Ciny pro obé strany.

Ptfedev§im na zaklad€ rozboru vztahu mezi Spojenymi stity a Mexikem v 80.
letech, kdy dochézelo k ovliviiovani mexické zahrani¢ni politiky vii¢i Spojenym statim
v disledku financovani a pomoci s mexickym dluhem, budu vychazet z toho, Ze zména
v zahrani¢ni politice dluznika vaci véfiteli je redlné mozna. Povazuji za podstatné
odpovédét na stanovenou hlavni otdzku bakalatské prace, zdali maji nakupy americkych
statnich dluhopistit Cinou vliv na zahrani¢ni politiku Spojenych stati. Pokud by
odpovéd na otazku byla kladnd, 1ze nadkupy statnich dluhopist cizi zemé povazovat za

ucinny a nepfimy ndastroj zahrani¢ni politiky, jenz sice nepfitahuje tolik medidlni



pozornosti, nicméné hraje dileZitou roli v oblasti vzajemnych zahrani¢nich vztahli mezi

statem-véfitelem a statem-dluznikem.

Metodologicky postup prace a analyza zdroju

Zakladni otdzka bakalatské prace zni, zdali maji ndkupy americkych statnich
dluhopistt Cinou vliv na zahrani¢ni politiku Spojenych statt. K tomu, abych ve své
praci na polozenou otdzku zodpovédél, budu uzivat tii zakladni pfistupy. Prvnim
pristupem je analyza literatury a statistickych dat provadénych za ucelem ziskani
podrobng;jsich informaci, které jsou o tématu v soucasné dobé znamé, véetné moznych
odpovédi na otdzku. Druhym pfistupem je komparativni historickd analyza, ktera
porovnavd prubéh vytyCenych klicovych oblasti, na kterych zkoumdm zmeénu
vzajemnych vztahl. Na zéklad¢ uziti tfetiho pfistupu — indukce, vyvodim obecny zaveér
z dil¢ich poznatki ziskanych zkoumdnim jednotlivych oblasti a odpovim tak na
poloZenou otazku.

Vybér zkoumanych oblasti jsem zvolil tak, aby zahrnovaly dilezité okruhy,
které jsou nejcastéji pfedmétem diskusi v ramci americko-Cinskych vztahll. Vyvoj
piipadu ¢inského disidenta Cchen Kuang-&chenga se zaméfuje na lidsko-pravni
problematiku, kterd je mezi obéma stranami Castym predmétem sporti. Soucasti mé
prace je rovnéz analyza americko-Cinského sporu tykajiciho se prodeje zbrani Tchaj-
wanu. Prohlaseni prezidentskych kandidati vi¢i Cing v ramci volebni kampané jsem
zvolil z didvodu pozorovani rétoriky obou kandidatl, pfiemz mym cilem bylo
analyzovat, zdali se kandidati postupem &asu vyjadiuji k Ciné velmi kriticky anebo je
jejich rétorika spiSe mirn€jsi. Okruh americko-¢inskych ekonomickych vztaht
s diirazem na diskusi ohledné kurzu juanu ¢i porusovani prav dusevniho vlastnictvi je
nezbytny pro zndzornéni vzajemnych ekonomickych vztahi a jejich vyvoje v disledku
vzrastajiciho ndkupu dluhopisi. Posledni kapitola se zabyva moznosti prodeje
veskerych americkych statnich dluhopisti Cinou z déivodu rozsahu potencionalnich
dopadi na ekonomiku Spojenych stat, tedy jestli by tento prodej mél negativni
dasledky tak velkého rozsahu, zZe by tato hrozba byla pro Ameriku dostate¢nou proto,
aby svou zahrani¢ni politiku pfizpisobovala ¢inskym zajmam.

Z navrzeného metodologického postupu tak vyplyne zavér, jestli muzeme
pozorovat, ze na zékladé pozorovanych oblasti dochdzi k ovliviiovani zahrani¢ni

politiky formou ndkupu americkych statnich dluhopist. Je vSak nutné pfedem zminit, ze



dobré vztahy mezi Spojenymi staty a Cinou jsou ovliviiovany i dal§imi faktory,
napiiklad oboustrannym zajmem na ekonomické i politické stabilit¢ obou stati
v geopolitickém méftitku.

Bakalarska prace Cerpa jak z primarnich, tak sekundarnich zdroji. Na danou
problematiku zatim neexistuje monografie zabyvajici se tim, zdali pfimo nakup
americkych statnich dluhopisti ze strany Ciny ovliviiuje zahraniéni politiku Spojenych
statli. Pro ¢ést prace zabyvajici se ekonomickou podstatou dluhopisti a rozpoct jsem
uzival zékladnich publikaci zaméfenych na makroekonomii a vefejné finance, a to
Makroekonomie: zékladni kurz od Tomase Pavelky zroku 2007 ¢i Vefejné finance
z téhoz roku, jejimiz autory byly Bojka Hamernikova a Alena Maaytova.

Pro ucely prace s daty souvisejicimi s analyzou vyvoje riistu salda amerického
statniho dluhu a vyvoje ndkupu dluhopisi Cinou mi jako cenné primarni zdroje
poslouzily statistiky Major foreign holders of treasury securities vydané Ministerstvem
financi Spojenych stat a Office of Management and Budget od Bilého domu. Publikace
Vzestup penéz od Neilla Fergusona a Talons of the Eagle od Petera Smitha pokryly
zasadni kapitolu vénujici se vztahu mezi dluznikem a véfitelem a moznym dopadem na
zahrani¢ni politiku dluznika. Na oblasti tykajici se piipadu Cchen Kuang-&chenga,
analyzy predvolebnich projevll v ramci prezidentské kampané pro rok 2012 a pro spory
mezi Spojenymi staty a Cinou v oblasti prodeje zbrani Thajwanu jsem vyuZival
aktudlnich mi ¢lanka z The Economist, CNN, The Washington Post a tydeniku Respekt.

Z uvedeného vyplyva, ze az na vyjimky je prvni ¢ast bakalarské prace podeptena
zejména monografiemi, zatimco Cast vénujici se zvolenym oblastem zkoumani je
podlozena predev§im aktudlnimi zdroji internetovymi. Podstata statistickych dat ¢i
zdrojii zabyvajicich se ekonomickymi teoriemi spociva v jejich apoliticnosti a
fakticnosti. Ackoliv jsem se ve své praci uzival mnoho americkych internetovych
zdroji, mam za to, Ze jsem se v praci vyvaroval inklinaci k jednomu z moZnych zavért

prace, a pristupoval jsem ke zkoumani vyvoje v kli€ovych oblastech nestranné.

Dluhopisy jako prostredek financovani statniho dluhu

V poslednich desetiletich se u vyspélych trznich ekonomik projevuje trvalé
tihnuti k rozpoctovym deficitim, coz je také — dle grafu uvedeného v nasledujici
subkapitole — velky fiskélni problém Spojenych statii. V moderni terminologii se pojem

statni dluh vyklada jako dluh centralni vlady a jednim z moznych — v soucasnosti



nejéast&jsi — zpusobi, jak financovat statni dluh, je emise dluhopisi.' Davodi, pro¢
dochazi ke zvySovani statniho dluhu, je mnoho. V soucasnosti spatfuji dva hlavni
problémy, diky nimz deficit Spojenych stati neustdle nardstd. Jednim znich je
podlehnuti fiskéalni iluzi, ktera je aktudlni i1 ve Spojenych statech, kdy politicti
predstavitelé obou hlavnich stran spiSe odsouvaji okamzité feSeni rostouciho dluhu do
dalsich obdobi, coz voli&i, ktefi uvazuji kratkodobs, v podstaté akceptuji.> Druhym a
velmi aktudlnim divodem je celosvétova financni krize, kterd se znatelné projevila
v hospodatfeni vlady Spojenych stati bilionovymi rozpoctovymi schodky, a prave
financovani rostouciho dluhu je nejCastéji feSeno vySe zmin€nou emisi statnich
dluhopist.” Pro uéely této bakalaiské prace je rovnéz dilezité uvést i rozdéleni statniho
dluhu, a to na dluh vnitini a vefejny. Vnitinim dluhem se ma na mysli to, ze vlastniky
emitovanych dluhopisii jsou americké subjekty, zatimco vySe vefejného dluhu je
odvozena od objemu dluhopisti, které vlastni zahraniéni subjekty.® Financovani
vefejného dluhu je ovSem problematické 1 z diivodu, Ze zahrani¢ni subjekty, které drzi
velky objem statnich dluhopisi, se mohou urcitym zptsobem pokusit ovliviiovat
politiku statu, jenz dluhopisy emitoval.

Nize uvedené tabulka demonstruje, jak se 1i$i urokova sazba americkych statnich
dluhopist dle doby splatnosti. Vzhledem k vySi amerického statniho dluhu je potieba
emitovat spiSe dluhopisy s delsi dobou splatnosti z divodu, aby se mohl dluh
dlouhodobé;ji financovat a jeho splaceni téz naplanovat. S delsi dobou splatnosti ale
logicky souvisi vétsi mira rizika nesplaceni dluhopisu a nemoZznost dluznika disponovat
s prostiedky, které vynalozil na koupi dluhopisii. Cilem amerického ministerstva financi
je tedy zajistit co nejvyhodnéjsi pajcku se zahraniénim investorem, pfiemz
konkrétnimi dopady vyhodné ¢i nevyhodné wuzavieného obchodu se zabyvam

v nasledujici subkapitole.

! DVORAK, Pavel: Verejné finance, fiskalni nerovnovéiha a financni krize, s.58-59.
2 HAMERNIKOVA, Bojka a Alena MAAYTOVA. Verejné finance, s.282.

3 PAVELKA, Tomas. Makroekonomie, s. 221.
* Tamtéz 222.



Tabulka 1 Urokové sazby americkych statnich dluhopisii dle doby splatnosti

Date 1Mo 3 Mo 6 Mo 1¥r 2¥Yr 3Yr 5Yr TYr 10Yr 20Yr 30Yr
04/01113 0.06 0.08 011 0.14 0.23 0.36 0.76 123 1.86 270 3.08
04/02113 0.06 0.07 011 D14 0.25 0.36 0.78 1.26 1.88 272 3.10
04/03M13 0.06 0.06 0.10 0.13 0.24 0.34 073 1.20 1.83 2.66 3.05
04/04113 0.7 007 010 013 022 033 0.69 115 1.78 2.60 2.99
04/0513 0.05 007 010 13 0.24 032 0.68 1142 72 250 287
04/0813 0.05 007 010 013 0.24 0.34 0.7 115 1.76 2.54 291
04/0913 0.06 0.06 010 (13 0.24 0.34 0.70 1.16 1.78 257 2.94
04710113 0.07 0.07 0.10 012 0.24 0.36 0.74 1.21 1.84 263 3.01
0411113 0.06 0.07 010 012 0.24 035 0.74 1.20 1.82 262 3.01
D4mzna 0.05 0.06 0.09 0.1 022 0.33 0.70 1.14 1.75 2.54 282

Zdroj: Daily Treasury Yield Curve Rates. U.S. Department of the Treasury [online]. 2013 [cit. 2013-15-
04]. Dostupné z: http://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-
rates/Pages/TextView.aspx?data=yield

Vyvoj deficitu od roku 2000 po soucasnost

Pii pohledu na nize uvedeny graf, doprovazeny tabulkou, je zfejmé, ZzZe
zvySovanim deficitu federdlniho rozpoctu Spojenych statli rovnéz dochazelo k emisi
federalnich dluhopisti praveé k financovani zvétsujiciho se dluhu, pficemz v pfimeé iméie

s vys$$i emisi dochazelo ke zvySovani odkupti dluhopist ¢inskou vladou.

Graf 1 Vyvoj hospodareni federalniho rozpoctu Spojenych stati v letech 2000 - 2012

Zdroj: vlastni uprava z Office of Management and Budget

Tabulka 2 Vyvoj hospodaieni federalniho rozpoc¢tu Spojenych stati v letech 2000 — 2012
Vyvoj haspodafeni federdlniho rozpoitu Spojenych stati v letech 2000 - 2012

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 011

prebytek/-deficit | 235241| 123233| —15??5B| —3?7535| —412?2?| -318 34B| -248 181 | =160 701 | -458 553|—1 412E-BB|—1 2943?3|—1 299593|—1 086 963

Zdroj: Historical Tables: Office of Management and Budget. The White House [online]. 2013 [cit. 2013-
04-15]. Dostupné z: http://www.whitehouse.gov/sites/default/files/omb/budget/fy2014/assets/hist01z1.x1s



Cina v tinoru lofiského roku 2011 vystiidala na pozici druhé nejvétsi ekonomiky
svéta Japonsko,” aviak jiz o dva roky dfive prekonala Japonsko v primatu nejvétsiho
zahrani¢niho drzitele americkych statnich dluhopisti i z dGvodu, Ze americké statni
dluhopisy jsou pro investora bezpochyby jednou znejbezpecnéjSich investici.
Vzhledem k tomu, e Cina stale uziva rezim kvazipevného ménového kurzu, je pro ni
v piipadé¢ zvySujiciho se exportu nezbytné udrzovat vysoky objem dolarovych
devizovych rezerv, protoZe by jinak dochazelo ke zhodnoceni juanu. Cinska ména je tak
vazéna na kurz koSe nejvyznamnéjsich svétovych meén, pfi¢emz nejvyznamnéjsi misto
v ném zastava americky dolar.’ V souladu s neustale rostouci &inskou ekonomikou a
zvyujicim se exportem bylo pro Cinu alfou omegou si vytvafet devizové rezervy
v americkych dolarech. Je pochopitelné, ze tak obrovsky ,,balik* americkych dolarii
nemitize nechat Cina lezet ladem, jelikoz by v dasledku inflace dochazelo ke
znehodnocovani dolarovych rezerv, a tak CinSti predstavitelé museji najit cestu, jak
vyhodné — ale také bezpecné — s dolarovymi rezervami nalozit. Pravé bezpecny piistav

v podobé americkych dluhopisti byl i za cenu niz§iho vynost velmi vyhodny.

Graf 2 Hodnota americkych statnich dluhopisi v drzbé Ciny a Japonska k 31.1. daného roku v
mld. dolari

Zdroj: vlastni uprava dat z Major foreign holders of treasury securities. U.S. Department of the Treasury

> China overtakes Japan as world's second-largest economy. The Guardian [online]. 16.8.2010
[cit. 2012-09-13]. Dostupné z: http://www.guardian.co.uk/business/2010/aug/16/china-
overtakes-japan-second-largest-economy.

® Mé&novy kurz. Euroekonom.cz: ekonomicky portal [online]. 2012 [cit. 2012-09-13]. Dostupné z:
http://www.euroekonom.cz/ekonomie-clanky.php?type=lekce17.
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Tabulka 3 Objem americkych statnich dluhopisii drZeny Cinou a Japonskem v miliardach dolari
na konci mésice ledna daného obdobi
Objem americkych statnich diuhopisti drienych Cinou a Japonskem na konci mésice daného obdobi (mid. dolari)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
fina 534 615 775 1207 1576 2235 3138 401 4926 7396 889 1155| 1162| 12645
laponsko 3258 3123 3106 385 K826 6795 6534 6272 5HB56 6348 7652 886 1083 11152
Zdroj: Major foreign holders of treasury securities. U.S. Department of the Treasury [online]. 2013 [cit.
2013-04-15]. Dostupné z: http://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-
center/tic/Documents/mfh.txt

Motivy nakupu americkych federalnich dluhopist

Motivi, pro¢ se Cina stala nejvétsim zahraniénim drZitelem americkych statnich
dluhopisti, je mozné nalézt nckolik. Jiz na pocatek je tieba uvést, Zze tyto motivy
rozdéluji na ekonomicky vyhodné a na ty, které nesleduji ekonomicke cile.

Nékup statnich dluhopisiit se zekonomického hlediska fadi mezi jednu
stat v dneSnim globalné-ekonomickém svété by teoreticky nemél zbankrotovat. Vynosy

z téchto dluhopisti sice nejsou nikterak vysoké, ale z dlouhodobého hlediska jsou

24

N 24

odpovida 1 nizky vynos, ktery je napt. u desetiletého dluhopisu — v komparaci napf.
s dluhopisy zemi Evropské unie’ — ve vysi pouze 1,8 procenta.® Pokud je ale pro Cinu
zadouci udrzovat vysoky podil dolarovych devizovych rezerv, je tato investice 1 tak
velmi vyhodna. Na druhou stranu je nutno dodat, ze diky masivnim nakuptim dluhopisii
z ¢inské strany se daii Spojenym statlim prodéavat vlastni obligace s nizkym urokem.
Domnivam se, ze ackoliv pozice dolaru jako hlavni rezervni mény stéle trva —
dle posledni zpravy Mezinarodniho ménového fondu je dolar zastoupen v devizovych
rezervach svétovych centralnich bank na trovni 62,1%’-, a tudiz se Spojené staty
nemuseji obdvat, ze by i pfes pokles Cinskych nakupi zajem o americké obligace

vyrazné poklesl. Vé&tsi vypadek nakupt ze strany Ciny by mohl znamenat zvy3eni

7V bfeznu roku 2013 se priimérny urokovy vynos desetiletého dluhopisu v eurozéné rovnal 3,92
procentum vcetné Feckych dluhopis(, pfi nezapocteni Feckych dluhopisti dosahoval vyse 3,42
procenta, zatimco urokovy vynos desetiletého amerického dluhopisu se v sou€asnosti pohybuje
v intervalu od 1,75 do 1,85 procenta. Primérny vynos v celé Evropské unii ¢inil 3,45 procent,
viz http://www.ecb.europa.eu/stats/money/long/html/index.en.html.

¥ Co se d&je v USA? Dluhopisy daly sbohem dolaru. Investi¢niweb.cz [online]. 16.8.2012 [cit.
2012-09-13]. Dostupné z: http://www.investicniweb.cz/trhy/dluhopisy/2012/8/16/clanky/co-se-
deje-v-usa-dluhopisy-daly-sbohem-dolaru/.

® SCHILLER, Jan. Pozice dolaru jako hlavni rezervni mény trva. Financninoviny.cz [online].
4.7.2012 [cit. 2012-09-13]. Dostupné z: http://www.financninoviny.cz/financni-
krize/analyzy/zpravy/pozice-dolaru-jako-hlavni-rezervni-meny-trva/813991.
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vynosu dluhopist 1 v fadech desetin procent, coz by — vzhledem k deficitu amerického
federalniho rozpo¢tu — znamenalo podstatné vyS$i ndklady na financovani dluhu.
Vzhledem k tomu, ze vynos z americkych statnich dluhopisti nedosahuje zavratné vyse,
mohou Cifané naloZit s dolarovymi devizovymi rezervami i jinymi zpisoby, jako napf.
nakupem nestatnich dluhopisti, dluhopisti dalSich zemi ¢i akcii, pfi kterych by sice
dochazelo k vétSimu riziku investice, na druhou stranu by vynos mohl podstatné vyssi,
neZ vyse uvedenych 1,8 procenta. Z uvedeného vyvstava otazka, zdali mohou Cifané

témito nakupy nepiimo ovliviilovat zahrani¢ni politiku Spojenych statt?

Piesto, ze Cifiané nakupuji americké statni dluhopisy ve znaéném objemu, staly
se Spojené staty teréem kritiky ze strany Ciny. V roce 2009 Cinsky mluvéi ministerstva
zahrani¢nich véci prohlasil, ze ¢inské politbyro doufd v pfijmuti zodpovédné strategie
ze strany Spojenych stati k ochrané zajmi investordi, ¢imZ zajist¢ myslel zejména
nejvetsiho drzitele americkych statnich dluhopisii. AvSak dle Zhang Minga, odbornika
z Cinské akademie socialnich véd, Cina nemé jinou moznost, nez nakupovat americké
dluhopisy, jelikoz jsou stale nejvétsi a nejlikvidngjsi investiéni produkt na svéte.'
Spojené staty naopak kritizovaly Cinu za to, Ze zamérné podhodnocuje svou ménu
z divodu, aby jeji zbozZi bylo konkurenceschopnéjsi, coz tak uc€inily 1 v roce 2010 jako
reakci na Cinské vytky tykajici se americké rozpoctové kazné. H Cinsky ekonomicky
odbornik Yu Bin, jenZ ma blizko ¢inské vladé, v roce 2011 prohlasil, Ze se Spojenym
statiim nedafi tak, jak se ocekavalo a nevylu€oval restrukturalizaci ¢inskych devizovych
rezerv a aktiv. RozpocCtova nekdzenn Spojenych statii rovnéz znepokojila i zndmou
ratingovou agenturu Moody’s, kterd v Cervenci roku 2011 sdélila, Ze bude situace
pozorn¢ sledovat a uvazovat o zméné snizeni ratingu AAA, ktery Americanim bez
piestavky patii jiz od roku 1917."* O mésic pozdgji se stalo to, &im ratingové agentury
Spojenym statiim vyhrozovaly. Ratingova agentura Standard and Poor’s snizila rating

z AAA na AA+, ¢imz dle této ratingové agentury jiz americké obligace nejsou naprosto

' BARBOZA, David. China’s Treasury Holdings Make U.S. Woes Its Own. The New York
Times [online]. 18.7.2011 [cit. 2012-09-13]. Dostupné z:
http://www.nytimes.com/2011/07/19/business/china-largest-holder-of-us-debt-remains-tied-to-
treasuries.html?_r=4&pagewanted=all.

" WONG, Edward a Mark LANDLER. China Rejects U.S. Complaints on Its Currency. The New York
Times [online]. 4.2.2010 [cit. 2013-05-11]. Dostupné z:
http://www.nytimes.com/2010/02/05/world/asia/05diplo.html? r=0.

'2ZARUBA, Igor a Zden&k PECENY. Cina hrozi, Ze uz nepUjéi viadé USA. E15.cz [online].
15.7.2011 [cit. 2012-09-13]. Dostupné z: http://zpravy.e15.cz/zahranicni/ekonomika/cina-hrozi-
ze-uz-nepujci-vlade-usa-681519.



bezrizikové. Ke sniZeni ratingu doslo z diivodu, ktery mésic predtim Cina piedestiela —
Spatna ekonomicka situace, diky niz dochazi k ¢im dal vét§imu nartistu statniho dluhu.
Snizeni ratingu zpravidla znamend vys$i ndklady (zvySeni vynosu dluhopisu jako
odména pro investora) pro stat, jenz emituje své dluhopisy."> Nelze si nepovsimnout
faktu, Ze kratce po Cinské kritice se jedna znejvyznamnéjSich ratingovych agentur
rozhodla zménit rating zemi, jejichz dluhopisy byly po desetileti zarukou té nejvyssi

bezpecnosti a likvidity.

Vztah véritel vs. dluznik — dopady na zahranié€ni politiku
dluznika

Ve své bakalaiské praci vychazim z predpokladu, ze je mozné, aby subjekt - at’
uz naptiklad stat, sdruZzeni fyzickych ¢i pravnickych osob - ovliviioval chod statu
prostfednictvim poskytovani piimych pajcek ¢i ndkupem jeho dluhopisti. Abych
dokazal divodnost tohoto predpokladu, tak v této kapitole sezndmim Ctenare se dvéma
subjekty, které svou financni a vyjednavaci silou dokazaly vyrazn¢€ ovlivnit zahrani¢ni
politiku statu.

Dusledkem vycerpavajicich napoleonskych vélek byl i nedostatek financnich
prostfedkii na obou strandch konfliktu, pficemz penézni prostiedky byly potiebné
k tomu, aby ob¢ strany byly schopny i1 nadale financovat sva vojska. Kdyz v roce 1814
potieboval vévoda z Wellingtonu opatfit zlaté a sttibrné mince v hodnoté 600 000 liber,
obratil se na Nathana Rothschilda, jenz dokézal tyto prostfedky sehnat a dopravit az na
Ibersky poloostrov. Neptimym dopadem této UspéSné financni operace bylo vitézstvi

Vévody z Wellingtonu nad Napoleonem."

Role Rothschildovych nebyla v tomto
obchodu naprosto zasadni, nicméné jejich sluzby britské koruné odstartovaly vazenost a
nartst bohatstvi rodiny, kterd se obchody s dluhopisy a poskytovanim financi stala
respektovanou rodinou obchodnikli, jeZ méla podstatny vliv na udalosti v oblasti
mezinarodnich vztaht.

Vyznamnou roli téz Rothschildové sehrali ve valce Severu proti Jihu, kdy
Jizanské Konfederaci dochéazely v boji proti Severu finan¢ni prostfedky, a tak se

obratila na bratry Rothschildovi, ktefi v té dobé byli jiz nejvetsi financni dynastii svéta,

' ADAMS, Richard. US stripped of AAA credit rating by S&P over political weakness. The
Guardian [online]. 6.8.2011 [cit. 2012-09-13]. Dostupné z:
http://www.guardian.co.uk/world/richard-adams-blog/2011/aug/06/us-credit-rating-downgrade-
debt.

¥ FERGUSON, Niall. Vzestup penéz: Finanéni d&jiny svéta, s. 72.
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aby ji pomohli - tak jako neptimo pomohli Wellingtonovi porazit Napoleona -, nicméné
tato snaha byla nakonec netspésna. Konfederace se netispésné pokousela také oslovit
domaci i1 evropsky trh s dluhopisy, a tak se nakonec rozhodla tisknout ve velké miie
vlastni penize, coz mélo za nésledek inflaci ve vysi az 4000 %. Ekonomika Konfederace
se zhroutila, jenze Jih bez podpory Rothschildl jinou moZznost neZ financovat své
valeéné tazeni tisténim pendz nemél."”> A&koliv z uvedeného nelze dovodit, Ze by se
Rotschildové pfimo podileli na ovliviiovani zahrani¢ni politiky dluznika, tento pfib&h
rodiny finan¢niki dokazuje realnou silu penéz — ve formé hotovostni ¢i ve formé

vladnich dluhopisi - ve svété mezinarodni politiky.

O dv¢ stoleti postihla ekonomickéd krize fadu statd Jizni Ameriky, jejichz
finan¢ni situace byla tiziva do takové miry, Ze tyto staty nebyly schopny penézni situaci
samy vyresit. Jednim ze stati, ktery se potykal s nedostatkem likvidity, bylo Mexiko a
prave jeho piibéh reflektuje skutecnost, zZe stat-vétitel je schopen docilit toho, aby stat-
dluznik, kterému poskytl finan¢ni vypomoc, provadél politiku Sitou potfebam véfitele.

Koteny mexické dluhové krize sahaji do 70 let minulého stoleti, kdy v disledku
zastaveni ropné produkce, a naslednému zvySeni ceny za barel ropy, jeZ méla za
nasledek ohromné zisky producentt ropy, se uchylily vlady stath OPEC uschovat sva
ohromna depozita do americkych a evropskych bank. Piebytek likvidity mél za
nasledek levné uvéry, pficemz se banky s nabidkou vyhodnych uvérl obratily na staty
Latinské Ameriky. Vlady téchto stati mély o dluhové financovani z4jem, jelikoz mohlo
slouzit jako prostiedek k pokryti vzrastajicich deficiti. Tyto uvéry vSak mély za
nasledek zvySeni zahrani¢niho dluhu latinskoamerickych stati béhem 70. let o 240
miliard dolar. Nésledujici celosvétova inflace zpusobila reakci ve formé vyrazného
zvyseni urokovych sazeb amerického FEDu v dobé plisobeni Paula Volckera v ¢ele této
instituce. Dopad tohoto opatieni byl pro latinskoamerické staty velmi vazny — primérna
urokovéa mira, ktera dosahovala v roce 1978 vyse 10 procent, a o tfi roky pozdé&ji se
zvysila na 18 procent, coZz se velmi negativné odrazilo na ndkladech uvért, jez
dramaticky rostly. ZvySeni barelu ropy z 10 dolari ze sedmdesatych let na 40 dolarti
v roce 1981 mélo nepfimy negativni vliv pro Mexiko jakozto exportéra, jelikoz si bez
obav pujcilo znaéné mnoZstvi penéz v domnéni, Ze rostouci cena ropy zajisti

bezproblémové financovani zna¢ného dluhu poskytovaného v pribéhu osmdesatych let.

15 Tamtéz., s. 82-84.
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V ranych 80. letech se ale cena za barel propadla o 50 procent, a Mexiko se propadlo do
jestd hlubsi finanéni deprese.'® Konsekvence tohoto zadluZovani byly zavazngjsi, nez se
mohlo na prvni pohled zdat.

V srpnu 1982 oznamil mexicky ministr financi Jests Silva tfem vyznamnym
osobam finan¢niho svéta - fediteli FEDu Paulovi Volckerovi, americkému ministru
financi Donaldovi Reganovi a fediteli Mezindrodniho ménového fondu Jacquesovi de
Larosierovi velmi naléhavou zpravu: Mexiko jiz nebude moci splacet sviij dluh a
naslednd vyjednavani brzy ukazala, ze Mexiko trpi akutnim nedostatkem likvidity.
Mexiku byl proto poskytnut uvér ve vysi 1,85 miliard dolarti predev§im od FEDu a
nasledujicim krokem nutnym pro zlepSeni finanéni stability Mexika bylo refinancovani
stavajiciho dluhu 19,5 miliardy USD, jehoZ splatnost méla vyprset na konci roku 1984.
Tato svizelna mexicka finanéni situace vybizela Spojené staty k tomu, aby se vlozily do
jednani takovym zplisobem, kterym prosazovaly své zdjmy. V roce 1985 americky
ministr financi James A. Baker volal po finan¢ni injekci v objemu 20 miliard dolara pro
zadluzené staty Latinské Ameriky a o Ctyfi roky pozdéji jeho ndstupce Nicholas F.
Brady v realizaci této myslenky — byt jiz modifikované - pokracoval. V bieznu 1985
navrhl Siroké portfolio feSeni, jak redukovat mexicky dluh. Role Spojenych stata
nespocivala pouze vroli medidtora, ale téZ vroli ruCitele za splatnost 30letych
mexickych dluhopisti.'” V zainteresovanosti Spojenych stiti na restrukturalizaci
mexického dluhu neni mozné pohliZzet pouze na dobrosrdecnost Ameriky a ochotu
pomoci jinému statu v nesndzich. 80. léta minulého stoleti nebyla tak ekonomicky
liberalni (a ekonomicky zdaleka tak oteviend) jako v souCasné dobé, a tato skutecnost
brénila napt. v expanzi americkych podnikatelskych subjektl v zemich s ekonomikou,
ktera byla charakterizovdna vysokymi cly a vysokym podilem statu na ekonomice. Jak
se pozdéji ukazalo, americkd participace na dluhové, nejen mexické v krizi sledovala i
jeji z4ymy.

Finan¢ni komunita dospéla ohledné restrukturalizace dluhu zemi Latinské
Ameriky k zavéru, ze jihoamerické staty nutné pottebuji zakladni ekonomické reformy.
Vysledkem jednani byl takzvany Washingtonsky konsensus, jenz obsahoval zakladni tii
pilite reforem. Prvnim byla redukce ekonomické role statu, druhou podpora

soukromého sektoru, coz prakticky znamenalo i1 zprivatizovani velké casti statnich

'® FERRARO, Vincent a Melissa ROSSER. Global Debt and Third World Development. World Security:
Challenges for a New Century [online]. 1994 [cit. 2013-04-26]. Dostupné z:
https://www.mtholyoke.edu/acad/intrel/globdebt.htm.

"7 Tamtéz.
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podnikl a tfeti pozadavek spocival v liberalizaci zahrani¢niho obchodu k tomu, aby
byly ekonomické trhy otevieny ven a nikoliv dovnitf. Tim bylo mysleno sniZeni cel ¢i
dovoznich kvot. Za touto dohodou lze implicitné vycCist zdméry americké strany.
Vysledek dohody zcela korespondoval zajmlm Spojenych statl, jimz otevieni
jihoamerickych trhii poskytlo pftilezitost k expanzi americkych spolecnosti v Jizni
Americe a nasledné expanzi americké ekonomiky jako celku. Jinymi slovy, liberalizace
jihoamerickych stat byla pfesné to, co Amerika v danou dobu potiebovala. Vylsténim
vztahi mezi USA a Mexikem bylo vytvofeni Severoamerické dohody o volném
obchodu (déle jen ,,NAFTA®), jejimz ucelem bylo omezit obchodni a celni bariéry mezi
USA, Kanadou a Mexikem. Vytvofeni NAFTA — i pfes pocate¢ni odpor ze strany
Mexika - bylo logickym vyUsténim dluhovych potizi Mexika a néasledné mediacni
funkci Ameriky, pficemz Spojené staty mohly realizovat zcela dle svych piedstav
zahrani¢né-ekonomickou politiku vii¢i Mexiku. Sedesat pét procent amerického zbozi
ziskalo bezcelni status ihned po ucinnosti NAFTA ¢i nejpozdéji do péti let, polovina
americkych zemé&délskych produktli bylo bezcelnich ihned po ucinnosti dohody.
NAFTA rovnéz oteviela Mexiko americkym investicim — americké spole¢nosti
vytvarely sva zastoupeni v Mexiku a ameri¢ti obyvatele mohli investovat do akcii
mexickych bank a pojistoven. Dal§im ekonomickym dopadem mezi Spojenymi staty a
Mexikem byla také zpiisobilost americkych firem — na rozdil od jinych zahrani¢nich
firem — uchézet se o zakazky pro mexickou statni petrolejaiskou firmu PEMEX.'
Politicky cil NAFTA byl prosty, Spojené staty zkratka potiebovaly zajistit stabilni
import ropy — v té dobé neimportovanéjs$i americkou komoditu — z Mexika z diivodu
nestability na Blizkém vychodé€ (zejména po vélce v Perském zalivu) a navzdory tstave
zroku 1917, kterd zakazovala participovat jinym statim na mexickém ropném
primyslu, nabidla Ameri¢antim pfileZitosti, alesponi ucasti na tendrech PEMEXu,
v mexickém petrochemickém pramyslu.'’

Spojené staty svou podporu pomohly vytesit tizivou mexickou situaci, nicméné
tato vypomoc rovnéz sledovala zajmy Spojenych statim, které diktovanim podminek
ohledné liberalizace mexického trhu dosahly realizace svych vlastnich zajmi.
Disledkem uvedenych udalosti byl posun v zahrani¢ni politice Mexika, ktery je
charakterizovan liberalizaci mexické ekonomiky v podobé niZsich cel ¢i zptistupnénim

investi¢nich pfilezitosti zahranicnim subjektim.

'8 SMITH, Peter. Talons of the eagle: Dynamics of U.S.-Latin relations, s.256-258.
" Tamtéz 5.260.
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Americko-€inské ekonomické vztahy

Spojené staty a Cina jsou v sou¢asné dobé dvé nejvétsi ekonomiky svéta, a proto
je nezbytné, abych ve své prace analyzoval vyvoj ekonomickych vztahli mezi t€émito
dvéma staty od pocatku 21. stoleti a zaroven zkoumanim této oblasti dospél k zavérim,
jaky mé ndkup americkych statnich dluhopisii vlastné dopad na tyto ekonomické

vztahy.

Vyvoj exportu a importu mezi Spojenymi staty a Cinou

Na pocatku 21. stoleti byla Kanada nejvétsim importérem na americkych trzich a
objem jejiho importu byl vice nez 2x vétsi nez import Ciny, ktera zaujimala v oblasti
importu tfeti pozici za Kanadou a Mexikem. AvSak v letech 2003 a 2007 doslo
k vyméné potadi nejvétsich importér charakterizujici ¢inskou expanzi zbozi i sluzeb na
americky trh. V minulosti byla Cina vniména jako producent jednoduchého vyvozniho
zbozi, nicméné s nartstem jeji ekonomické vyspélosti se rovnéz zmenila i struktura

vyvazeného zbozi z Ciny.

Graf 3 Vyvoj importu zboZi Spojenych stati v letech 2000 — 2012 (mil. USD)

Zdroj: vlastni uprava dat z Global Patterns of U.S. Merchandise Trade.
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Tabulka 4 Vyvoj importu Spojenych statii v letech 2000 - 2012 (mil.USD)

Vyvoj importu Spojenych stitd v letech 2000 - 2012 [mil. USD)

2000 2001 2002 2002 2004 2005 2006 2007 2002 2003 2010 2011

2012

Lina 100018 102273 125192| 152436 196632 243470 287774 321442 337771 296373 364943 399361
Kanada 230838 216627 209087 221594 256393 2950334 302437 317056 339441 226448 277647 315346
Mexike 135826 131337 134615 138055 155801 170108 198253 210713 115913 176654 229907 262364

435643
324246
277652

Zdroj: Global Patterns of U.S. Merchandise Trade. International Trade Administration: U.S. Department
of Commerce

Doménou ¢inského exportu jsou pocitacova zafizeni, kterd zaznamendvaji
kazdoro¢ni rist exportu do USA, nasledované telekomunika¢nimi pfistoji a rliznym
prumyslové vyrabénym zbozim. Z nejnovéji uvedenych statistik tak vyplyva, ze
¢inskému vyvozu jiz nedominuji hracky ¢i obuv, ale dochazi ke vzristu vyznamu
vyroby pomérné narocnych vyrobkii z oblasti elektroniky a elektrotechniky a lze
predpokladat, ze ¢inskd dominantni importni pozice ve Spojenych statech se bude dale
upeviiovat.”’ Rovn&Z nelze opomenout fakt, Ze narGst &inského exportu do USA
koresponduje s &lenstvim Ciny ve Svétové obchodni organizace (dale jen ,,WTO®),
jejimz &lenem je od roku 2001.%' Cinské &lenstvi m&lo za nasledek liberalizaci &inského
mezinarodni obchodu na stran€é exportu do USA, ale téZ i napf. omezenim
protekcionismu pozitivni vliv na &inskou importni slozku.?? Pro u&el bakalarské prace je
nutné zminit skutecnost, ze nartst ¢inského exportu zpisobil zvysSeni dolarovych rezerv,

¢emuz se budu vénovat nize.

Graf 4 Vyvoj exportu zboZi Spojenych stati v letech 2000 - 2012 (mil. USD)
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Zdroj: vlastni uprava z dat Global Patterns of U.S. Merchandise Trade

* MORRISON, Wayne. China-U.S. Trade Issues. Federation of American Scientists.
*! China and the WTO. WTO [online]. 2013 [cit. 2013-04-30]. Dostupné z:
http://www.wto.org/english/thewto _e/countries_e/china_e.htm.

2 Who we are. WTO [online]. 2013 [cit. 2013-04-30]. Dostupné z:
http://www.wto.org/english/thewto _e/whatis_e/who we are e.htm.
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Tabulka 5 Vyvoj exportu Spojenych stati v letech 2000 - 2012 (mil.USD)
Vyvoj exportu Spojenych stitd v letech 2000 - 2012 [mi. USD)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 200 2010 2011 2012
kanada 178241 183424 180922 169223 182 ET2 211 EBSE 230656 24E BEE 261148 204 857 242104 2BDBED 281757
Miexiko 111342 101 296 27470 27411 110731 120247 133721 135918 151220 13E B22 163473 188377| 216330
Cina 16185 19182 22137 2B 367 34437 41182 53673 62536 62732 69 495 S1EB0 102 593% 1105%0

Zdroj: Global Patterns of U.S. Merchandise Trade. International Trade Administration: U.S. Department
of Commerce

Cina se vzhledem k dlouhodobému vysokému ekonomickému ristu stala
atraktivnim odbyti§tém pro americké exportéry. V sou¢asnosti je Cina tfetim nejvétsim
odbératelem amerického zbozi a sluzeb a nejvétSim svetovym nesousednim
odbératelem. Pii pohledu na graf zobrazujici rast amerického exportu je patrné, ze se
béhem uplynulych 12ti let americky export do Ciny zvétsil o vice nez 500 procent.
Tento ndrtast mize byt téZ zapficinén Cinskym ekonomickym ristem a nenasycenosti
neustale se rozvijejiciho trhu.

I pies vzristajici export do Ciny je obchodni bilance Spojenych stati velmi
pasivni — jejimz disledkem negativniho salda je znehodnocovéni dolaru - a k vyrovnani
platebni bilance dochazi prostfednictvim piebytku finan¢niho G¢tu, jenZ mimojiné
obsahuje emitované statni dluhopisy. Aukcni prodej téchto dluhopisti zahrani¢nim
subjektim zvySuje poptavku po dolaru, a pravé timto prodejem se zvysi poptavka po

dolaru, a tim dojde k zp&t k posileni mény.”

Graf 5 Vyvoj obchodni bilance Spojenych stati v letech 2000 - 2012 (mil.USD)
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Zdroj: vlastni Gprava z dat Ministry of Commerce

z PAVELKA, Tomas. Makroekonomie, s. 186.
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Tabulka 6 Vyvoj obchodni bilance Spojenych stati v letech 2000 - 2012 (mil. USD)
0000 2001 002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
-376749 -361771 -417432 -400084 -605357 -708624 -753288 -696728 -6OB338 -379154 -494737 -559880 -539514

Zdroj: U.S. Trade in Goods and Services - Balance of Payments (BOP) Basis. U.S. Department of
Commerce [online]. 2013 [cit. 2013-05-11]. Dostupné z: http://www.census.gov/foreign-
trade/statistics/historical/gands.pdf.

Z ptilozeného grafu vyplyva, ze od roku 2000 dochazelo k narGstu pasivniho
salda obchodni bilance az do pocatku finan¢ni krize, nicméné 1 poté je soucasné saldo
obchodni bilance vys$i nez ve srovnani pred deseti lety. Jak jsem vySe uvedl, dasledkem
toho nartistu mohlo byt i zvySeni snahy ze strany Spojenych stati k tomu, aby dluhopisy
byly prodany zahrani¢nim subjektim z divodu posileni mény. Z vyvoje uvedeného
importu do USA a exportu tak vyplyva, ze obchodni bilance Spojenych stati dosahuje
vysokych negativnich c¢isel, coz se odrazi v hodnoté kurzu amerického dolaru a
nasledného vyrovnéani platebni bilance pfes financni ucet a posilovani dolaru pravée

prodejem americkych dluhopisti zahrani¢nim subjektim.

Cinské investice ve Spojenych stdtech

Ve Spojenych statech Cina investuje své prostfedky dvoji formou. Prvni je
investice do statnich dluhopist, o jejichz struktutfe a soucasném stavu jsem se zabyval
v jedné z Gvodnich kapitol, druhou formou investovani jsou pifimé Cinské investice.
Jejich ucel je obdobny jako v p¥ipadé ptimych americkych investic v Cing — jsou napf-.
prostfedkem k tomu, aby se ¢inské spolecnosti staly globalnimi hrac¢i na trhu a mohly
expandovat i na americkém trhu.

Cinské spole¢nosti zvysuji své pfimé investice ve Spojenych statech, a za rok
2012 jejich objem doséhl rekordnich 6,5 miliard dolarti. Spekuluje se, ze zvySenim
investic mohou zlepsit piistup k know-how a modernim technologiim.** Rist investic je
— oproti letim 2009, kdy investice doséhly vySe pouhych 1,1 miliardy dolarti a 2010 ve
vysi 3,1 miliardy dolart® - sice znatelny, ale v celkovém méfitku tvoii piimé investice
necelé procento viech zahrani¢nich pfimych investic ve Spojenych statech.”® Rada
¢inskych investor si rovnéz dela zalusk na statni Ci strategické podniky, jako tomu bylo

vroce 2005, kdy China National Offshore Oil Corporation (dale jen ,,CNOOC*)

** CARUSO-CABRERA, Michelle. Chinese Investment in US May Break Record in 2013.

* BAREFOOT, Kevin a Marilyn IBARRA-CATON. Direct Investment Positions for 2010. U.S.
Department of Commerce: U.S. Bureau of Economic Analysis.

6 CARUSO-CABRERA, Michelle. Chinese Investment in US May Break Record in 2013.
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projevila zajem o pievzeti americké ropné spoleCnosti Unocal. CNOOC piedlozila
nejvyssi cenovou nabidku ve vysi 16 miliard dolarti a kratce po jejim podéani vzbudila
v Kongresu pozdvizeni a obavy spojené s prevzetim Unocal ¢inskou korporaci prevazily
nad nejvyssi finanéni nabidkou.”” Kratce po bouflivé reakci v Kongresu se CNOOC
rozhodla, ze od transakce odstupuje, ¢imz byla dosud nejvetsi ¢inska piima investice
zmatena.”® Mimoto ve Spojenych statech existuje specialni mezirezortni vybor The
Committee on Foreign Investment in the United States, jenZ je opravnén zkoumat
chystané akvizice a fuze americkych spoleCnosti, jejichz ptevzeti zahrani¢nim
subjektem by mohlo mit vliv na narodni bezpecnost Spojenych staté.”’ Z uvedenych
objemii pfimych investic vyplyva, ze se v dalSich letech zaddna investice v objemu
obdobném Unocal neuskutecnila, a proto neni tato forma investic z ¢inské strany
prozatim rozSifend. Naopak objem nepiimych investic ve formé nédkupu americkych
bondli se neustale zvySuje, zmé analyzy ale vyplyva, Ze tato skuteCnost nijak
neovliviluje oblast pfimych investic, kdy naopak pokus o vétsi transakci skon€il

z politickych diivodi nezdarem.

Pfipad Cchen Kuang-échenga

I pres trvaly ekonomicky rist jsou lidska prava v Ciné stale pal&ivou oblasti, za
kterou je Casto kritizovana. Neni proto divu, Ze v dubnu roku 2012 obletéla svét zprava
o utéku Cchen Kuang-&chenga ze svého velmi stfezeného obydli, jelikoZ jeho cilovou
destinaci byla ambasada Spojenych statd v Pekingu. Tento ptipad byl s o¢ekavanim
pozorovan zejména z divodu, jak se k situaci postavi €inSti a americti predstavitelé
vzhledem k lidsko-pravni problematice, jeZ byla v minulosti mnohokrat pfedmétem
s negativnim dopadem na c¢insko-americké vztahy. Na zéklad€ analyzy piednich
svétovych médii komparuji pivodni pfedpovédi politickych komentatorit s tim, jak

nakonec tento pifipad dopadl. Tuto komparaci provadim z diivodu, Ze reflektuje to, jak

2T WAYNE, Leslie a David BARBOZA. Unocal Deal: A Lot More Than Money Is at Issue. The New
York Times [online]. 24.6.2005, . [cit. 2013-04-14]. Dostupné z:
http://www.nytimes.com/2005/06/24/business/worldbusiness/24china.html?pagewanted=all& r=0.

* WHITE, Ben. Chinese Drop Bid To Buy U.S. Oil Firm. The Washington Post [online]. 3.8.2005, . [cit.
2013-04-14]. Dostupné z: http://www.washingtonpost.com/wp-
dyn/content/article/2005/08/02/AR2005080200404.html.

* The Committee on Foreign Investment in the United States. U.S. Department of Treasury [online].
2013 [cit. 2013-05-16]. Dostupné z: http://www.treasury.gov/resource-
center/international/Pages/Committee-on-Foreign-Investment-in-US.aspx.
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byly vnimany americko-¢inské vztahy v oblasti lidskych prav politickymi komentatory
v dobé utéku Cchen Kuang-échenga.

Kratce po ttéku se navic Cchen Kuang-&cheng zviditelnil tim, Ze zvefejnil video
popisujici strasti a utlaky jeho rodiny, kterd musela v domacim vézeni trpét a vyzyval
jim i ¢inského premiéra Wen Tia-Paa, aby bylo jeho odsouzeni a tyrani provéieno. Dale
Cchen pozadoval ochranu své rodiny a zvy$enou pozornost korupci ve své zemi za
podminky, Ze budou ti, ktefi se ji dopousti, potrestani dle platného prava.’® Pan Cchen
byl zndmym politickym aktivistou jiz pted jeho utékem. Jeste v roce 2003 byl vydavan
na strankdch tamni samospravy za piiklad handicapovaného slepce, jenZ sadm
podporoval handicapované, ponévadz jako pravnik-samouk pomahal mistnim chudym a
nevzdélanym obyvatelim s feSenim zakladnich pravnich otazek. Potiz nastala ve chvili,
kdy za nim chodily téhotné Zzeny se zadosti o radu, jak se vyhnout nucené sterilizaci ¢i
potratu, ke kterym je nezdkonné nutily mistni Gfady. Cchen Kuang-&cheng se rozhodl
s timto bezprdvim bojovat a piipravil kolektivni Zalobu proti nelegalnimu postupu
mistnich Ufadi a policie. Timto krokem si vSak nepftatelil reZim a jeho pfibéh nabral
zcela jiny smér. Nejprve byl odsouzen na 4 roky za udajné rozkraddni majetku, posléze
byl nucen stravit roky v domacim vézeni, ke kterému ale nebyl nikdy odsouzen.’’
Piipadi &inskych politickych vézii, jakym je piib&h pana Cchena, miize byt v Ciné cela
fada. Jeho pfipad je diky tad€ okolnosti vyjimecnym. V prvé tfadé je jeho uték
pozoruhodny tim, ze i pfes svou indispozici v podobé ztraty zraku dokazal utéct ze
svého stfezeného obydli a naslednym zvefejnénim zminéného videa si ziskal znac¢nou
medialni pozornost po celém svété. Druhym specifickym atributem je cilova destinace,
kterou si slepy pravnik Cchen Kuang-cheng zvolil, a tim byla ambasada Spojenych
statlh americkych.

V reakci na medialni pozornost a cil Cchenova tutéku se The Guardian trefné
zabyval otazkou, jaka bude odezva ze strany Ciny, kdyz Cchen po svém ttéku pobyval
na ambasadé USA. Spravné otazka znéla, zdali se Cina postavi k problému represi
anebo reformnim postojem, kterym by cinSti piedstavitelé prokazali, Ze vnitini i
zahrani¢i politika dospéla k liberalnimu posunu. Podle Sidney Rittenberga je tento
pfipad klicovym bodem v diskuzich mezi ¢Einskymi reformatory a konzervativnim

kiidlem. Ptipad téz ovlivnil pfedvolebni kampan americkych prezidentskych voleb,

%% China dissident Chen Guangcheng escapes house arrest. The BBC [online]. 27.4.2012, . [cit. 2013-04-
15]. Dostupné z: http://www.bbc.co.uk/news/world-asia-china-17865465.

31 SOBOTA, Jiti. Uték z provincie San-tung. Respekt [online]. 6.5.2012, &. 22 [cit. 2013-04-15].
Dostupné z: http://respekt.ihned.cz/c1-55710430-utek-z-provincie-san-tung.
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kdyz Mitt Romney vyzval Baracka Obamu k tomu, aby se do pfipadu vlozil a poskytl
panu Cchenovi ochranu.’® Dle The Economist byl &insky postoj jak pro americko-
&inské vztahy, tak pro vnitropolitické vztahy kli¢ovy. Pokud by byl Cchen potrestan a
ze zemé& nepropustén, toto rozhodnuti by korespondovalo starym ¢inskym poradkim, a
zaroven by byl Barack Obama ponizen a tato reakce bude mit taktéz dopad na vztahy
mezi Spojenymi staty a Cinou.” Cinské politbyro tak stdlo na rozcesti, jelikoZ tento
ptibéh nebyl pouze o postoji k nezddoucim osobam v zemi, ale zejména o dalSim
politickém vyvoji v Cin& i v zahrani¢nich vztazich vii¢i Spojenym statim. Piipad na
sebe strhl vyznamnou medidlni pozornost, a bylo na ¢inskych ptedstavitelich, aby 1
svému lidu dokazali, Ze jiZ neni mozné tolerovat ufednickou — dosavadni a
konzervativni - libovilli, kterd nakladala se Zivoty obyéejnych Cinand bez ohledu na
platné pravo.

Rozuzleni piipadu pana Cchena bylo rychlejsi, nez se pivodné océekéavalo,
jelikoz necely mésic po jeho utéku se, spolecné s jeho rodinou, objevil v New Yorku, a
byl tak vydan do svobodné zemé, kde mohl o viem, co prozil, zcela voln& hovofit.**
Jeho pfipad tak naznalil, Ze 1 pfes zvySujici se Cinsky ekonomicky vliv a ndkup
americkych statnich dluhopisti se americko-¢inské vztahy vyviji pozitivné navzdory
lidsko-pravni otazce, jez je pro Cinu velice choulostiva. Cinsti predstavitelé zvolili
ptivétivejsi ze dvou variant, pro kterou se mohli rozhodnout, ackoliv nebylo na pocatku
1 dle politickych komentatori ptibehu jisté, kterou z nich zvoli. Na druhou stranu lze na
piipad nazirat 1 tak, ze nedoSlo pouze k Cinskému ustupku, ale ke vzijemnému
¢inskému a americkému konsensu. Tento zavér je pfipustny i z divodu, Ze dle vyse
uvedenych citovanych médii nebyl zpozorovan natlak ze strany Spojenych stath viici

Ciné.

> WATTS, Jonanthan. Chen Guangcheng escape: will China's reaction be reform or repression?. The
Guardian [online]. 30.4.2012, . [cit. 2013-04-15]. Dostupné z:
http://www.guardian.co.uk/world/2012/apr/30/chen-guangcheng-reaction-reform-repression.

33 Chen, China and America. The Economist [online]. 5.5.2012 [cit. 2013-04-15]. Dostupné z:
http://www.economist.com/node/21554247.

* Tamtéz.
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Prezidentska volebni kampan v roce 2012 a jeji
zaméreni na vztahy s Cinou

V této kapitole analyzuji stanoviska Mitta Romneyho a Baracka Obamy vici
Cing v pribéhu predvolebni kampang, pii¢emz se zaméfim zejména na to, v jakych
oblastech se oba kandidati proti Cing vymezili a zdali toto vymezeni ma spojitost
s nakupy americkych dluhopisi Cinou.

Jesté v srpnu 2011 hovoiil Romney o Ciné jako pratelské zemi, jeZ nechce
Spojené staty zniCit, ale naopak byt partnerem, ktery méa zdjem o Ameriku silnou napf.
proto, aby nakupovala ¢inské vyrobky a dochézelo ke vzajemné ekonomické kooperaci,
&imz by se odligila od Ruska.” Z uvedeného nic nenasvédéovalo tomu, Ze se posléze
Cina stane Romneyho oblibenym teréem kritiky, a to zejména v oblasti jeji ménové
politiky a prav dusevniho vlastnictvi.

V poloviné fijna roku 2012, tedy v dobé&, kdy se kampai vyostfovala, se oba
prezidensti kandidati vyjadtovali k ¢insko-americkym vztahd. Postoj Mitta Romneyho
byl vigi Ciné velmi kriticky, primarné jiz ve zminéné oblasti ménové politiky a
duSevniho vlastnictvi. Romney si nebral servitky a prohlasil, Ze pokud by byl zvolen
prezidentem, hned prvni den ve funkci by se nebal oznadit Cinu za ménového
manipulatora, jelikoz dle n&j Cinané zamémé fiktivné udrzuji ménovy kurz juanu na
nizké hodnoté z divodu, aby jejich zbozi bylo vyhodnéjsi k exportu oproti zbozi
z jinych zemi.

Druha oblast, kterd se stala terCem kritiky, bylo obvinéni z kradeze vzord,
patentd a technologii americkych spole¢nosti. ,V Ciné je dokonce i fiktivni pobocka
Apple Store prodavajici padélané vyrobky.“, nechal se Romney slyset.® Co se tyde
nakupu americkych dluhopisti, Mitt Romney se nijak vici této problematice Sifeji
nevymezoval. Ve svém projevu na Republikdnském narodnim shromazdéni, na kterém
byl nominovan jako prezidentsky kandidat za Republikdnskou stranu, nabidl otadzku,
zdali si chce Amerika pujéit bilion dolarti od Ciny? Aékoliv tento dotaz zaznél na velmi
dilezitém projevu, nutno poznamenat, 7e otazka pujéovani penéz od Cihanil je

v komparaci s podhodnocovanim juanu a pravy duSevniho vlastnictvi Romneyho

3> Mitt Romney on China. The Political Guide [online]. 2012 [cit. 2013-04-30]. Dostupné z:
http://www.thepoliticalguide.com/Profiles/Governor/Massachusetts/Mitt Romney/Views/China/.

3¢ RILEY, Charles. Tough talk on China. CNNMoney [online]. 17.10.2012 [cit. 2013-04-30]. Dostupné z:
http://money.cnn.com/2012/10/16/news/economy/china-election-romney-obama/index.html.

20



marginalnim tématem.?’ Reakce politickych komentart byla vii¢i Romneyho vypadim,
jez se zdaly pomérné tvrdé, zdrzenlivéjsi, jelikoz jeho ptfedvolebni rétorika, kterou
zvolil, I1ze povazovat za klasickou, agresivnéj$i formu ptfedvolebni rétoriky. Nejeden
americky prezident den po inauguraci zménil svou politiku vii¢i Cing od zakladi a &insti
predstavitelé na tyto vypady Casto ani nereaguji, protoze jsou na né v predvolebnim
obdobi zvykli.*® Nelze vyvodit, Ze by Romneyho vytky, kterym Cina elila, mély tzkou
spojitost s nakupy dluhopisti a také je nutné poznamenat, ze, vzhledem k ptfedchozim
Romneyho liberdlnéjsim ndzorim (viz srpen 2011), se jeho konzervativni a tocné
postoje ziejme staly zamérné soucasti jeho volebni kampané.

Také Barack Obama rok pied prezidentskou kampani mél pro Cinu slova chvaly,
ponévadz ji daval jako ptiklad toho, jakého rlistu mize zemé dosdhnout, pokud bude
investovat do infrastruktury, vzd&lani a inovaci tak jako Cina.’” I kdyz Barack Obama
zvolil proti Cing opatrngjsi rétoriku, ustiednim tématem jeho piedvolebni kampané byla
— v ramci americko-Cinskych vztahli - ekonomicka oblast, ve které se zejména kriticky
zamétoval na ¢inské obchodni praktiky, které zvyhodiuji ¢inské spolecnosti, at’ uz
formou dotaci anebo celni zatéZi pro zbozi dovazené do Ciny.*” Barack Obama
neopomnél vramci predvolebniho setkani v Ohiu volicim pifipomenout, Ze Mitt
Romney v okoli Ohia prohlagoval, Ze si tzv. vyhrne rukavy proti Cing, a¢ sdam Romney
byl ve svych spolecnostech prikopnikem outsourcingu a mnoho pracovnich mist bylo
timto vytvoieno v Cing, coZ je zajisté paradoxni. 4l

Ackoliv Mitt Romney zvolil ve své predvolebni kampani tvrdsi postoj vi¢i Cing
nez Barack Obama, nedaji se povazovat jeho proti¢inské vystupy za velmi utocné, a je
nezbytné piihlizet i k pozndmkam politickych komentatord, jez ocekavali, Ze oba
kandidati svou rétoriku po volbach zmirni. Mitt Romney si zvolil ve své kampani dvé
oblasti, kterymi Cinu kritizoval a neda se fici, ze by své projevy soustfedoval na

problematiku ndkupu dluhopisi. Barack Obama se taktéZ zaméfil na problematiku

37 Transcript of Mitt Romney's speech at the RNC. Fox News [online]. 30.8.2012 [cit. 2013-04-30].
Dostupné z: http://www.foxnews.com/politics/2012/08/30/transcript-mitt-romney-speech-at-
rnc/#ixzz2RxrxVZ42.

¥ SHAPIRO, Ari. Romney Aims Tough Talk At China, And Obama. NPR [online]. 26.7.2012 [cit. 2013-
04-30]. Dostupné z: http://www.npr.org/2012/07/26/157439602/romney-aims-tough-talk-at-china-and-
obama.

** GRAMMATICAS, Damian. Barack Obama confronts the China challenge. BBC News [online].
25.1.2012 [cit. 2013-05-17]. Dostupné z: http://www.bbc.co.uk/news/world-asia-16727625.

“ Tamtéz.

! Excerpts: Obama to talk trade enforcement against China in Ohio. CNN Politics [online]. 17.12.2012
[cit. 2013-04-30]. Dostupné z: http://politicalticker.blogs.cnn.com/2012/09/17/excerpts-obama-to-talk-
trade-enforcement-against-china-in-ohio/.
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ekonomickych vztahti mezi Cinou a Amerikou, nicméné meritem jeho projevii byla
oblast nerovnych obchodnich podminek pro americké spolecnosti v komparaci se
spole¢nostmi &inskymi. Obama zmifioval skuteénost, ze Cina drzi 7 az 8 procent
amerického dluhu, pouze velice okrajové. Nelze si nepovSimnout, Ze oba kandidati
soustfed’'ovali svou kritiku vyhradné na ekonomické oblasti, naproti tomu vynechavali
ze svych projevu problematiku lidskych prav, kterd byla v minulosti Gstfednim tématem
v ramci americko-¢inskych vztahti. Na ml¢eni ohledné problematiky lidskych v ramci
predvolebni kampané lze téZ nazirat jako na realny Ustupek ze strany Spojenych stat
v zajmu korektnich vztahi s Cinou.

Déle je tfeba podotknout, ze ptedvolebni rétorika mé za cil ovliviiovat domaci
publikum, kterého — vzhledem k dopadiim ekonomické krize ve Spojenych statech —

zajimala jind témata neZ nakupy americkych statnich dluhopisti zahrani¢nimi subjekty.

Prodej zbrani Tchaj-wanu

Déle trvajicim konfliktem mezi Spojenymi staty a Cinou je prodej zbrani Tchaj-
wanu, kdy v dasledku tohoto prodeje doslo k ochlazeni vzajemnych vztahi v roce 2008.
Ugelem této kapitoly je zmapovat aktudlni vyvoj v tomto sporu a ze ziskanych poznatki
vyvodit zaver, jestli ndkup americkych dluhopisit miize mit dopad na vyvoj této sporné
oblasti.

V roce 2008 Spojené staty prislibily, ze v nasledujicich letech dodaji Tchaj-
wanu zbrané v hodnot¢ 6,5 miliard dolart s tim, Zze dodavka bude mimo jiné obsahovat
napt. 30 Gtoénych helikoptér typu Apa¢ a 330 stiel typu Patriot. Cinské ministerstvo
zahrani¢i tuto zpravu neslo nelibé€ a na svych webovych strankach oznamilo, Ze jedinym
zdmérem Spojenych statdl je vméSovani do wvnitfnich zaleZitosti Ciny.* Na nize
uvedeném grafu je patrny narast dohodnutych prodeji zbrani Tchaj-wanu od roku 2008,
pfi¢emz z vyse uvedeného prohlaseni ¢inského ministerstva zahraniéi vyplyva, ze Cina
s timto narGstem rozhodné nesouhlasi a vnima jej jako zasah do svych vnitinich

zalezitosti.

> USA dodaji Tchajwanu zbrané za 6,5 miliardy. IHned.cz [online]. 4.10.2008 [cit. 2013-05-16].
Dostupné z: http://zpravy.ihned.cz/svet-asie-a-pacifik/c1-28722870-usa-dodaji-tchajwanu-zbrane-za-6-5-
miliardy.
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Graf 6 Americky prodej zbrani Tchaj-wanu dle vzajemnych dohod v letech 2000 - 2010 (mil. USD)
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Zdroj: vlastni uprava z dat U.S. Conventional Arms Sales to Taiwan. Arms Control Association

Tabulka 7 Americky prodej zbrani Tchaj-wanu dle vzijemnych dohod v letech 2000 - 2010
Americky prodej zbrani Tchaj-wanu dle vzdajemnych dohod v letech 2000 - 2010 {mil. USD)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 @ 2007 2008 2009 2010
134 272 71 445 591 0,244 10 0,22 608 3170 1250
Zdroj: U.S. Conventional Arms Sales to Taiwan. Arms Control Association

Navzdory dohodé¢ zroku 2008 a naslednému kratkodobému ochladnuti
diplomatickych vztahti mezi Spojenymi stity a Cinou se rozhodla Obamova
administrativa pokracovat v nastoleném trendu a schvélila dalsi prodej zbrani Tchaj-
wanu, tentokrat v objemu 5,8 miliard dolard. Reakce ¢inskych predstavitelii nenechala
na sebe dlouho cekat. Luo Yuan, ¢insky vojensky generdl, prohlasil, ze Amerika
podvadi a déla z ¢inského lidu blazny. Na druhou stranu se dalo oc¢ekavat, ze reakce od
generdla Cinské armady bude prehnand v porovnani se skutecnym dopadem na
vzajemné vztahy. Shi Yinhong, feditel Centra pro americkd studia na Renmin
University, spravné odhadoval, Ze dand situace bude mit negativni dopad na ¢inské
vefejné minéni vi¢i Spojenym statim, avSak se tato situace nedotkne celkovych
bilaterlnich vztahti, pokud jde obchod a podnikani mezi obéma zemémi.* Sendtor
James Inhofe pfi lednové navstéveé Tchaj-wanu v roce 2013 oznamil, Ze Spojené staty
pléanuji uzaviit novou dohodu tykajici se prodeje zbrani Tchajwanu mezi roky 2013 az
2015, ¢imz opét popudil Cinu. Do konce roku 2015 maji byt dodéany jiz diive dohodnuté
helikoptéry Apac a stiely Patriot. Objemy nasmlouvanych dodavek zbrani pro roky

* JACOBS, Andrew. Arms Sale Draws Angry, but Familiar, Reaction. The New York Times [online].
22.9.2011 [cit. 2013-05-16]. Dostupné z: http://www.nytimes.com/2011/09/23/world/asia/china-
expresses-anger-over-latest-us-arms-sales-to-taiwan.html? r=0.
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2009 — 2017, tedy za vlady Baracka Obamy, dosdhnou celkové vyse jedné tietiny vSech
dodavek zbrani od roku 1979, kdy Spojené staty navazaly s Cinou diplomatické styky.
Ve zpravé Cinského internetového informaéniho centra vydaného v roce 2013 se hovoii
o tom, Ze tyto uzaviené dohody mezi Spojenymi staty a Tchaj-wanem brani v rozvoji
vztahti mezi Cinou a USA.* Clanek vydany China United States Exchange Foundation,
kterd je nevladni a neziskovou hongkongskou instituci, vyjadiuje znepokojeni nad
prodejem zbrani Tchaj-wanu, jelikoz tyto prodeje dle uvedené instituce zplsobuji
zna¢né problémy mezi Spojenymi staty a Cinou, pfi¢emz nezapomina dodat, e Tchaj-
wan patii Ciné jiz od davnych dob a otazka prodeje zbrani je vnimana jako nejcitlivéjsi
aby pfestaly prodavat zbrané Tchaj-wanu a pfispély tim pozitivnimu vyvoji americko-
&inskych vztahd.*

Z Cinskych prohldseni je patrné, Ze soucasny stav tykajici se prodeje zbrani na
Tchaj-wan je proti viili ¢inskych vladnich pfedstavitelti. Cina je na oblast Tchaj-wanu
velice citlivd a dané Gizemi si narokuje jako jeji soucdst, a proto jsou prodeje zbrani ze
strany Spojenych statl rozhodné nepfipustné. Za soucasné situace, kterd v oblasti
prodeje zbrani panuje, nelze predpokladat, ze by se Spojené staty v dusledku prodeje
jejich statnich dluhopisti Cing jakkoliv podfizovaly ¢inskym zajméim. Naopak od roku
2008, kdy dochdzi k masivnimu ndkupu americkych statnich dluhopisti, doslo

k rapidnimu néardstu prodeje zbrani Tchaj-wanu.*®

# US' arms sales to Taiwan impede Sino-US relationship. China Internet Information Center [online].
17.1.2013 [cit. 2013-05-16]. Dostupné z: http://www.china.org.cn/opinion/2013-
01/17/content_27716480.htm.

# ZURONG, Wu. Is it Time to Stop Arms Sales to Taiwan?. China-US Focus [online]. 2.4.2013 [cit.
2013-05-17]. Dostupné z: http://www.chinausfocus.com/foreign-policy/is-it-time-to-stop-arms-sales-to-
taiwan/.

% Obdobn4 situace také panuje i ve sporu o oblast Jiho¢inského mote, jehoZ uzemi si narokuji kroms
Ciny také Filipiny, Vietnam a dalsi pfilehlé staty. Do neshody o tom, ktery z uvedenych statii méa na tuto
oblast narok, se vlozily i Spojené staty, coz je rovnéz proti ¢inské vili. Pfipad Jiho¢inského mote tak
doklada, ze i pres odpor Ciny ohledné vméSovani Spojenych statii do tohoto konfliktu, se zde Spojené
staty angazuji. Toto jednani je tak v rozporu s myslenkou, e by Cifiané ovliviiovali nakupy americkych
dluhopist zahranicni politiku USA, viz

KLARE, Michael. The United States Heads to the South China Sea. Foreign Affairs [online]. 21.2.2013
[cit. 2013-05-17]. Dostupné z: http://www.foreignaffairs.com/articles/139023/michael-t-klare/the-united-
states-heads-to-the-south-china-sea.
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Mozné riziko prodeje veskerych dluhopisu ze strany
Ciny

Vzhledem k celkovému objemu americkych statnich dluhopisii drzenych Cinou
vyvstava relevantni otazka, jakd by mohla nastat situace, pokud by se Cina rozhodla
prodat veskeré americké dluhopisy, a jaké by mél tento prodej negativni konsekvence
jak pro americkou tak c¢inskou stranu. Pfesto, ze na otdzku nelze zcela exaktné
odpovédét, je mozné na zakladé ekonomickych teorii a vyvoje poptavky po americkych
dluhopisech odvodit, jak by tato situace mohla pfiblizn¢ vypadat.

Nejprve analyzuji situaci z pohledu Spojenych stati — dluznika. Cina by se
rozhodla prodat bud’ veskeré¢ dluhopisy, které aktualné drzi anebo by ptestala nakupovat
noveé emitované bondy. Prvni moznost je pro Ameriku méné¢ ptizniva a pravdépodobné
by zpiisobila veliké znepokojeni na financnich trzich, coz by se projevilo v mensi
ochoté ostatnich statii nakupovat dluhopisy za nizky urokovy vynos. Otazkou je, o kolik
desetin procentnich bodli by se urok dluhopisti zvysil, nicméné vzhledem k objemu
emise (viz vyse) by se 1 drobné navyseni ve formé desetin procent znamenalo zvySené
naklady na financovani federalniho deficitu i v fadech desitek miliard dolart.

Na druhou stranu, jak jsem jiz uvedl v kapitole motivy ndkupu americkych
statnich dluhopisu, americky dolar je v soucasné dobé zastoupen jako rezervni meéna ve
vice nez 62 procentech aktiv centralnich bank na svété a stale je nejvétsi devizovou
rezervou svéta. Lze tedy predpokladat, ze by zajem o americké dluhopisy dramaticky
nepoklesl. Jejich zahrani¢ni prodeje jsou momentalné rekordni, a ndkupy americkych
bondi navysuje jak Japonsko, tak Brazilie.*’

Pro ¢inskou ekonomiku jsou specifické dvé ekonomické situace souvisejici
s nakupy dluhopist. Tou prvni je skuteénost, ze Cina udrzuje vysokou hodnotu
devizovych rezerv, za coZ je staty i financnimi trhy kritizovana. Objem devizovych
rezerv se neustale zvysuje, a v dubnu roku 2013 dosahl rekordniho objemu 3,4 bilionu
dolart.*® Jednim z diivodu, pro¢ Cina drzi tak vysoky objem devizovych rezerv, je, e

jejich soucasti jsou rovnéz emitované dluhopisy zahrani¢nimi subjekty, v tomto piipadé

47 Zahrani¢ni poptavka po americkych dluhopisech je na rekordu. Finance.cz [online]. 17.12.2012 [cit.
2013-05-11]. Dostupné z: http://www.finance.cz/zpravy/finance/374491-zahranicni-poptavka-po-
americkych-dluhopisech-je-na-rekordu/.

* http://www.ft.com/cms/s/0/d0fdafbe-a255-11e2-ad0c-00144feabdc0.html#axzz2RzhSkq87.
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rovndz i americké statni dluhopisy.”” Na konci mésice ledna 2013 pievySoval podil

americkych dluhopist na celkovych devizovych rezervach 37 procent.

Graf 7 Vyvoj ¢inskych devizovych rezerv
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Zdroj: China’s forex reserves reach $3.4tn, The Financial Times

Pro rozvijejici se ekonomiky je specifické proudéni kapitdlu z ekonomik
rozvinutych, avSak tento ekonomicky zékon pro ¢insko-americké ekonomické vztahy
rozhodné neplati, viz kapitola Americko-cinské vztahy. Trend je v tomto piipade
opatny, vekonomii nazyvan jako Lucasiv paradox.”” Co zuvedeného pro Cinu
vyplyva? Pokud by se rozhodla prodat veskeré ji drzené americké bondy za americké
dolary, nastanou pro Cinu tfi nepiijemné situace. Vzhledem k tomu, Ze zahrani¢ni
dluhopisy jsou obecné soucésti devizovych rezerv, jejich velikost by nezmenSila, a
pokud ano, tak pouze o diskont tvofici rozdil mezi jmenovitou hodnotou dluhopisu a
prodejni cenou za piedpokladu, Ze by byla niz$i neZ cena nakupni. Krom toho by Cina
ziskala hotovostni obéZivo, které by nemélo zadné vyuziti, a diky inflaci by hotovostni
drzba dolart byla pro Cinu ztratova. Acdkoliv se Cina v minulosti rozhodla
diverzifikovat riziko tim, Ze projevila zajem o dluhopisy emitované staty Evropské unie,
v soucasnosti stale narlistd objem drZenych americkych dluhopist, a i1 kdyby se 1 pfesto
rozhodla nakupovat dluhopisy v jiné nez dolarové meéné, tratila by na konverzi dolarti
napiiklad za eura. Posledni, a velmi vyrazné negativum lezici v prodeji dluhopisii
vobjemu 1,25 bilionu dolarti, by spocivalo v pravdépodobné nizsi prodejni cené

dluhopisti, nez byla jejich nakupni cena. I kdyZ je poptavka po americkych bondech

* REVENDA, Zbyné&k. Centralni bankovnictvi, s. 126.
0V zajeti globéalniho cyklu likvidity. Patria Online [online]. 10.2.2012 [cit. 2013-05-15]. Dostupné z:
http://www.patria.cz/zpravodajstvi/2006243/v-zajeti-globalniho-cyklu-likvidity.html.
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vysokd, prodej tak obrovského mnozstvi dluhopisti by zjevné pievysil jejich aktudlni
poptavku.

Z mé analyzy plyne, Ze prodej dluhopisti by piedstavoval vétsi rizika a negativa
spise pro Cinu nez pro Ameriany, a proto neshleddvam argument, ze Cina nakupuje
dluhopisy také za tucelem ovlivilovani zahranicni politiky Spojenych stath, jako

opodstatnény.

Zaver

Cilem mé bakalatfské prace bylo zodpoveédét na otazku, zdali je mozZné, aby
nakupy americkych statnich dluhopisti Cinou mohly poslouZit jako nastroj ovliviiujici
zahrani¢ni politiku Spojenych stati. Na poloZenou otdzku jsem se snazil odpovédét
zkoumanim vyty&enych oblasti mezi Spojenymi staty a Cinou, pfi¢emz bylo nezbytné
se nejprve zabyvat aktualni ekonomickou situaci USA a ovéfit predpoklad, Ze je mozné,
aby vétitel ovliviioval zahrani¢ni politiku dluznika pomoci nakupu dluhopist ci

poskytovanim pujcek.

Rozpocet Spojenych statil je poslednich deset let deficitni, a obzvlasté v obdobi
finan¢ni krize se zadluZeni zvySuje, cemuz odpovidd zvySend emise statnich dluhopist.
S ristem zadluZeni rovnéZ naristd objem dluhopisti drzeny Cinou, jehoz piiristek je od
roku 2008 zaznamenan ve vysi 250 procent. Vzhledem k objemu ¢inskych dolarovych
devizovych rezerv je pro Cinu vyhodné drzet dluhopisy i pfes to, Ze jejich urokovy
vynos neni vysoky, protoze jsou americké obligace hodnoceny stale jako bezpecné.
Piesto byly Spojené staty Cinou kritizovany ohledn& rozpodtové kazné a &insti
predstavitelé naznacili, ze pokud se Spojenym statim nepodafi snizovat rozpoctovy
schodek, budou nuceni restrukturalizovat své zahrani¢ni investice. Proto vyvstala
otazka, jestli jsou Cifané schopni ovliviiovat zahrani¢ni i vnitini politiku USA a do jaké

miry by Spojené staty ohrozil ptipadny prodej veSkerych ¢inskych dluhopisii.

Prace se zabyvala péti oblastmi, které byly zvoleny tak, aby zahrnovaly dilezité
okruhy, jez jsou nejCastéji predmétem diskusi v rdmci americko-Cinskych vztaht.
Piipad ¢inského disidenta Cchen Kuang-¢chenga ukazuje, Ze ani Spojené staty ani Cina
nemély zajem vyvolavat konflikt ohledné jeho utéku na americkou ambasadu, a ackoliv

je oblast lidskych prav, za kterou je Cina kritizovana, nedo§lo vtomto piipadé
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k vyhrocenéjSimu konfliktu. Také ptredvolebni kampani obou prezidentskych kandidati
se nenesla v duchu uto¢eni na Cinu a téma drzby statnich dluhopisti v rukou Ciny bylo
téma velice okrajové, stejné jako lidsko-pravni otizka. Piesto, ze Cina je velice
znepokojena prodejem zbrani Taiwanu Spojenymi staty, byl objem prodanych zbrani za
posledni dva roky navySen a obdobna situace je k vidéni ve sporu Jiho¢inského mofte,
kdy se Spojené staty angazuji v konfliktu v tomto teritoriu mezi Cinou a dalimi staty,
coz Cina nese velice nelib&. Pokud by Cina méla zasadngjsi vliv na zahrani¢ni politiku
Spojenych stati, rozhodné by Spojené staty zastdvaly v obou téchto ptipadech jind
stanoviska.

Ze zaveéri z uvedenych oblasti tak vyplyva, ze za souCasnych podminek neni
mozné, aby nakupy americkych statnich dluhopisi Cinou poslouzily jako nastroj
vyraznéji ovlivilyjici zahrani¢ni politiku Spojenych statti, ¢emuz koresponduje i analyza
americko-Cinskych vztahli a zavéry zkapitoly ohlednéch moZnych rizik prodeje
veskerych dluhopisii ze strany Ciny.

Vzhledem k tomu, Ze ekonomiky Spojenych statt a Ciny jsou nejvétsi svétové
ekonomiky, které spolu uzce spolupracuji, je nezadouci, aby se Cina pokousela
ovlivitovat zahrani¢ni politiku USA. Mimo to v kapitole MozZné riziko prodeje
veskerych dluhopisii ze strany Ciny dochazim k zavéru, ze by piipadny prodej viech
americkych statnich dluhopist, které méa Cina k dispozici, byl velmi $kodlivy pro oba
staty. Nakup americkych bondi je raciondlnim cinskym krokem, protoze jsou
povazovany za bezpeénou investici a k tomu, aby Cina udrZela juanu kurz na sou¢asné
urovni, dolarové rezervy ve svém portfoliu potfebuje. Relativné pfiznivé vzajemné

vztahy jsou tak disledkem uzké propojenosti obou velkych ekonomik.
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Summary

This thesis deals with the question whether China’s purchases of American
government bonds affect the foreign policy of the USA. The author tries to answer the
set question by analyzing chosen areas between the USA and China, and it was
necessary to first examine the current economic situation of the USA and to accept the
premise that the lender can influence the foreign policy of the borrower by buying
bonds or offering loans.

The first part of the thesis is concerned with the budget of the USA, which has
been in deficit for the last ten years. The increasing government debt brings about an
increase in the volume of bonds held by China, which increased significantly since
2008. Given the volume of China’s dollar reserves holding bonds is profitable even
though their yield is not high, because American bonds are considered to be low-risk.
Nonetheless, the USA was criticized by China for its poor budgetary discipline and
Chinese representatives implied that if the USA fail to decrease their budget deficit,
China will be forced to restructure its foreign investments.

The second part of the thesis is focused on the question of whether it is possible
to influence the foreign policy of the borrower by bonds purchases or in another
financial way. Based on the example of the Rotschild family’s role in the American
Civil War and the Mexican debt crisis, in which the USA were the lender, it is assumed
that this influence can exist.

The last part of the thesis introduces criteria based on which it evaluates whether
the USA’s foreign policy towards China is changing. The thesis is focused on the topic
of human rights, which is a frequent source of dispute between these two countries. The
thesis also comprises an analysis of the dispute between the USA and China regarding
weapon sales to Taiwan.The author reaches a conclusion that it is not possible to see
China’s influence on the foreign policy of the USA based on China being the largest
holder of American government bonds, which corresponds with the analysis of the
relationship of these two countries. This conclusion results both from the analysis of the
chosen areas and from the position of both countries, which are the world’s largest
economies and their cooperation is therefore much more important than their potential

disputes.
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Tabulka 1 Urokové sazby americkych statnich dluhopisi dle doby splatnosti ........ 5

Date 1Mo 3 Mo 6 Mo 1¥r 2Yr 3¥r 5Yr T YT 10¥r 20¥r J0¥r
04/01113 0.06 0.08 0.11 0.14 0.23 0.36 076 123 1.86 270 3.08
04/02/13 0.08 0.07 011 0.14 0.25 0.36 078 1.26 1.88 272 3.10
04/03/13 0.06 0.06 0.10 0.13 0.24 0.34 073 1.20 1.83 2 66 3.05
04/04/13 0.07 0.07 0.10 013 0.22 0.33 0.69 1.156 1.78 2.60 2.99
04/05M13 0.05 0.07 0.10 013 0.24 0.33 0.68 1.12 1.72 2.50 2.87
04/08M13 0.05 0.07 0.10 .13 0.24 0.34 0.7 115 1.76 2.54 2.91
04/09/M13 0.06 0.06 0.10 013 0.24 0.34 0.70 1.16 1.78 257 2.94
04110113 0.07 0.07 0.10 0.12 0.24 0.36 074 121 1.34 263 301
041113 0.08 0.07 0.10 0.12 0.24 0.35 074 1.20 1.82 2 62 am
04123 0.05 0.06 0.09 0.11 0.22 0.33 0.70 1.14 175 254 292
Zdroj: Daily Treasury Yield Curve Rates. U.S. Department of the Treasury [online]. 2013 [cit. 2013-15-
04]. Dostupné z: http://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-
rates/Pages/TextView.aspx?data=yield
Tabulka 2 Vyvoj hospodareni federalniho rozpoc¢tu Spojenych stati v letech 2000 —
Wyvaj hospodafeni federdlnihe rozpottu Spojenych statd v letech 2000 - 2012 |

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

piebytek/-deficit | 235241| 12323&| -157 758| -377 585| 412 ?2?| -313345| -24s1s1|-1sn m1|-45s 553|-1 41zass|-1 294 3r3|-1 299 593|-1 086 963

Zdroj: Historical Tables: Office of Management and Budget. The White House [online]. 2013 [cit. 2013-
04-15]. Dostupné z: http://www.whitehouse.gov/sites/default/files/omb/budget/fy2014/assets/hist01z1.x1s

Tabulka 3 Objem americkych statnich dluhopisi drZzeny CinoualJ aponskem
v miliardach dolart na konci mésice ledna daného obdobi.........cccvveieneenseiccnessenesss 7

Objem americkych statnich diuhopisti drienych Cinou a Japonskem na konci mésice daného obdobi (mid. dolari)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Cina 54| 8615 775 1207 1576 2235 3139 401 4926 7396 889 1155 1162 12645
laponsko 3258 3123 3106 385 K826 6795 6534 6272 5HB56 6348 7652 886 1083 11152
Zdroj: Major foreign holders of treasury securities. U.S. Department of the Treasury [online]. 2013 [cit.
2013-04-15]. Dostupné z: http://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-
center/tic/Documents/mth.txt
Tabulka 4 Vyvoj importu Spojenych stati v letech 2000 - 2012 (mil.USD)............ 14
Wyvoj importu Spojenych stitd v letech 2000 - 2012 [mil. USD)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Eina 100018 102278 125182 152436 196682 243470 287774 321442 337772 296373 364943 399361 425643
Kanads 230838 216627 209087 221584 256353 250384 302437 317056 335441 236448 277647 315346 324246
Mexiko = 135926 131337 134615 138059 155301 170108 198253 210713 215313 176654 229907 252864 277652

Zdroj: Global Patterns of U.S. Merchandise Trade. International Trade Administration: U.S. Department
of Comme
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Tabulka 5 Vyvoj exportu Spojenych statii v letech 2000 - 2012 (mil.USD)............. 15

Vyvoj exportu Spojenych stitd v letech 2000 - 2012 [mi. USD)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Kanada 178241 183424 180922 169223 182 ET2 211 BSE 230656 24B EBE 261 1438 204 857 242 104 280 BED 291757
Miexiko 111342 101 296 27470 a7 411 110731 120247 133721 135918 151220 13E B22 163473 188377| 216330
Cina 16185 19182 22137 2B 367 34427 41182 33673 62936 89732 69 455 g1EB0 10353% 1105%0

Zdroj: Global Patterns of U.S. Merchandise Trade. International Trade Administration: U.S. Department
of Commerce

Tabulka 6 Vyvoj obchodni bilance Spojenych stati v letech 2000 - 2012 (mil. USD)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
-376749 -361771 -417431 -490984 -605357 -708624 -7532BB -696728 -GDB33B -379154 -494737 -559BB0 -539514

Zdroj: U.S. Trade in Goods and Services - Balance of Payments (BOP) Basis. U.S. Department of
Commerce [online]. 2013 [cit. 2013-05-11]. Dostupné z: http://www.census.gov/foreign-
trade/statistics/historical/gands.pdf.

Tabulka 7 Americky prodej zbrani Tchaj-wanu dle vzajemnych dohod v letech

Americky prodej zbrani Tchaj-wanu dle vzdajemnych dohod v letech 2000 - 2010 {mil. USD)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

134 272 71 445 591 0,244 10 0,22 608 3170 1250
Zdroj: U.S. Conventional Arms Sales to Taiwan. Arms Control Association
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Graf 1 Vyvoj hospodareni federalniho rozpo¢tu Spojenych statii v letech 2000 -
2012 5

Zdroj: vlastni uprava z Office of Management and Budget

Graf 2 Hodnota americkych statnich dluhopisii v drzbé Ciny a Japonska k 31.1.
daného roku v mld. dolaru 6

Zdroj: vlastni Giprava dat z Major foreign holders of treasury securities. U.S. Department of the Treasury
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Graf 3 Vyvoj importu zboZi Spojenych stati v letech 2000 — 2012 (mil. USD)....... 13

Zdroj: vlastni uprava dat z Global Patterns of U.S. Merchandise Trade.

Graf 4 Vyvoj exportu zboZi Spojenych stati v letech 2000 - 2012 (mil. USD)........ 14

Zdroj: vlastni uprava z dat Global Patterns of U.S. Merchandise Trade
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Graf 5 Vyvoj obchodni bilance Spojenych stati v letech 2000 - 2012 (mil.USD)... 15
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Zdroj: vlastni Gprava z dat Ministry of Commerce

Graf 6 Americky prodej zbrani Tchaj-wanu dle vzajemnych dohod v letech 2000 -
2010 (ML USD) ccuciiirieinninrinenensensensnssasssnssesseesessesssssassssssssssssssssssssssesassassasssssssssssssases 23
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Zdroj: vlastni uprava z dat U.S. Conventional Arms Sales to Taiwan. Arms Control Association
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Graf 7 Vyvoj €inskych deviZoVyCh rezZery ........iceivveicsicsseinsnnssencsncssnssssncsssncsaneses 20
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Zdroj: China’s forex reserves reach $3.4tn, The Financial Times
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