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1. Vyvoj glob&lni ekonomiky v letech 2006 az 2009

Od poloviny roku 2006 zazivala svétova ekonomiky robustni rist. Nezaméstnanost se
v mnohych Castech svéta dostala na historicka minima. Nadpriimérné rostly i ekonomiky Némecka ¢i
Japonska, u nichz pfedtim nebyla silna dynamika obvykla. Velmi prudce posilovaly kurzy akcii a ceny
nemovitosti, jejichz nakupy byly motivovany pfiznivymi drokovymi sazbami pro financovani
umoznénymi bezproblémovou inflaci. Moznost pofizeni nemovitosti se otevirala pro stale vétsi pocet i
méné bonitnich klientd.

Zhruba od poloviny roku 2007 zac€al byt jiz zfeteln& patrny utlum pfichazejici na trh
nemovitosti v USA. Pfinesl neklid i na finanni trhy v obavach, jak se projevi stale hdfe splacené
hypote¢ni uvéry - mimoto nakoupené jako podkladova aktiva slozitych investi¢nich instrumentl -,
v rizikovém profilu i dalSich bank a finan¢nich instituci. V zavéru roku 2007 jiz bylo jasné, Ze americka
uvérova krize je horSi nez se oCekavalo a zvySuje pravdépodobnost recese v USA. Ochlazenou
uvérové aktivitu nezlepsilo ani snizeni Urokovych sazeb americké centralni banky z pocatku roku
2008, nejrozsahlejsi za predchozich 25 let.

Prudka korekce akciovych trhu v jarnich mésicich roku 2008 odrazela obavy, Ze mohou nastat pady
nékterych bank. Reagovala i na stale jasné&jsi signaly, ze ekonomika USA sméfuje do recese a také
na dal$i oCekavané otfesy v Evropé. Financni krize nabyla globalnich rozmér(i. Pfes zmrazené
uvéroveé aktivity pak vyustila i ve svétovou krizi ekonomickou.

Zpoc&atku panovaly pfedstavy, Ze finanéni krize zasahne spiSe Evropu a Asii nez USA, protoze
USA byly v pfevazné dluznické pozici a finan¢ni Sok postihuje v prvni fadé véfitele. Ukazalo se vSak,
ze odlisna struktura ekonomik (pfedevsim podild vydajovych slozek HDP) nasledné favorizovala spiSe
Asii a velké rozvijejici se ekonomiky obecné. Ty nakonec posilily své pozice — Cina se stala v roce
2009 svétovou ekonomikou Cislo dvé. Spojené staty, v jejichz finanénim systému méla krize pavod
(rizikové hypotécni pljcky pfevadéné sekuritizaci do bilanci bank témér po celém svété), doplatily na
uvedeny vyvoj prudkym zhorSenim vnitfniho zadluZeni, citelnou ztratou zajmu o sva aktiva ze strany
zahrani¢nich investor a naslednou vyraznou depreciaci dolaru jako svétové rezervni mény.

Krize byla spojena i s dalSimi konotacemi. Svétovy obchod zboZim a sluZzbami se v roce 2009
meziro&né propadl ve vyvozech o 10,8 %, v dovozech o 11,3 %. Vyraznéji poklesly zboZové obchody
(-13 %, resp. -14,3 %). Ztratu tempa pfinesl uz rok 2008, kdy byla dynamika ve srovnani s rokem 2007
v obchodu zboZim a sluZbami jen asi tfetinova.

Prudky rast ceny ropy prevySujici 150 dolarG za barel a rist cen komodit pro potravinarsky
pramysl vyvolavaly v roce 2008 obavy z inflace. Ty se vSak nepotvrdily. Naopak, svétova hospodaiska
krize a velmi pomaly vystup z ni doprovazeny nevyraznym rustem cen nastolily obavy z deflace.
Autoritativni ekonomové a financnici zacali hovofit o tzv. . “novém normalu®“, predpokladajicim velmi
pomaly ekonomicky rUst se stagnaci cen (takovyto vyvoj zazZilo napf. Japonsko béhem 90. let
minulého stoleti). | kdyz k oziveni svétové ekonomiky v roce 2010 nakonec doslo, pfispély k nému
pfedevsim zminéné velké rozvijejici se ekonomiky skupiny BRIC' s tempy HDP pfevysujicim troj- az
Ctyfnasobné tempa ekonomiky USA ¢&i Evropské unie. Nejistoty budouciho vyvoje pak dokladaji
kolisavé hodnoty predstihovych indikatord jesté i z podzimu roku 2010, které pravdépodobnost
,NOvVého normalu” zvysuiji.

' Brazilie, Rusko, Indie a Cina.



