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Uvodni zamysleni

2007 2008 2009 2010|
Svét celkem 5,2 3,4 0,5 3,0|
Evropska unie 3,1 1,3 -1,8 0,5
eurozona 2,6 1,0 -2,0 0,2
X USA 2,0 1,1 -1,6 1,6
Afrika 6,2 5,2 3,4 49
).( Stflednl’vychod 6,4 6,1 3,9 47 finan&ni
krize |Asie 10,6 78S 6| X
Spolegenstvi nezavislych statl 8,6 6,0 -0,4 2,2 K icka
Japonsko 2.4 0,3 26 | €konomicka
Spojené kralovstvi 3,0 0,7 2.8 0,2 X
Kanada 2,7 0,6 1,2 16| socialni
Némecko 2,5 13 2,5 0,1 X
Francie 2,2 0,8 1,9 0,71 politicka
X Spanélsko 3,7 1,2 1,7 -0,1
lokalni [Rusko 8, 62 07 13
Cina 13,0 9,0
Indie 9,3 7,3
Brazilie 57 5,8 1,8 3,5
Mexiko 3,2 1,8 -0,3 2,1

Zdroj: IMF World Economic Outlook Update, 28 January, 2009
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Makroekonomicka oblast

monetarni a fiskalni politika

Rozpoétova (fiskalni) politika

Ménova (monetarni) politika

Monetarni politika

- cenova stabilita, cilovani inflace

- financni stabilita, financni trhy
Fiskalni politika

- fiskalni expanze/restrikce

Vztah fiskalni a monetarni politiky ?
- kooperativni x nekooperativni

- vldce x nasledovnik

- nezavislost




Makroekonomicka oblast

ekonomicky cyklus

B sestupna faze cyklu neni pro nikoho prijemna, ale cyklické chovani
ekonomik je pfrirozené

® nazor, ze jakakoliv vlada Ci centralni banka cyklické chovani odstrani je
nejen utopicky, ale i z hlediska zdravého fungovani ekonomiky zhoubny

B aplikace hospodarskych politik je sice anticyklicka, ale ne ve smyslu
odstranéni cyklu, ale ve smyslu vytvareni stabilnéjSiho prostredi v ramci

ekonomického cyklu
" viz napf. cilovani inflace




Makroekonomicka oblast

turbulence na financnich trzich

®  turbulence na svetovych financnich trzich
" Slo vypozorovat jiz dfive ... data USA (pad stavebnictvi a cen jiz

prelom 2005/6)
B spiSe koncentrace médii na tzv. po-Lehmanovskou fazi

®  ddvody vzniku:
" bezprecedentni rast penézni zasoby (nejen v USA)

® preregulovanym a zbyteCné subvencovanym segmentem oblasti
bydleni
® podpora statu, tlaky na poskytovani pujéek
® nepruhlednost garanci (hypotééni agentury FM/FM)
® neumeérné rostoucim zadluzenim vetsiny zemi v obdobi ekonomicke
prosperity a rostouciho blahobytu, ktery jiz neumoznoval umisténi
finanénich prostfedkd do oblasti s udrzitelnym ristem a nechal
vzniknout bublinu pfedevsim v oblasti finan¢nich inovaci
® pfemira regulace, roztristénost regulatornich autorit s omezenou
vzajemnou komunikaci 6



Makroekonomicka oblast

turbulence na financnich trzich

®  svétova finandni krize, méla na finanéni trh v CR omezeny dopad
®  duvody vySSi odolnosti Eeského finanéniho trhu:

existence suverénni menove politiky
existence Ceské meny (+ plovouci kurzovy rezim)

mala angazovanost domacich finanCnich instituci v problémovych
toxickych aktivech

dobra bilancni likvidita bankovniho sektoru

tendence Ceskych bank neposkytovat ve vyznamné mife uvéry na
bydleni v cizich ménach

pomé&r primarnich vklad(i a klientskych Gvérd je v CR pFiznivéjsi nez
ve vétsiné zemi EU a bankovni sektor ma dostatek primarnich zdroju
pro poskytovani uvérl a nemusi vyuzivat ve vétSim rozsahu zdroje na
zahrani¢nim trhu

integrovany dohled CNB (=> lekce do budoucna?, De Larosiére
report)

®  ALE: prenos do realné ekonomiky!! 7



Makroekonomicka oblast

turbulence na finan€nich trzich a jejich pfenos do realné ekonomiky

Svétova ekonomika

Financni sektor

Urokové sazby

Ekonomicky vyvoj

Zahraniéni poptavka

Investice

—

Kurzovy vyvoj

Ceska ekonomika

Financni sektor

Ekonomicky vyvoj

Investice

Viadni vydaje

Spotieba

Export

Import




Makroekonomicka oblast

mezinarodni prostredi

Mezinarodni politika

Protekcionismus

Mezinarodni prostredi (G20, IMF,...)
Regulace (BASEL)

Standardy (IAS)

Regionalni nejistoty a konflikty
Nerovnovahy (global imbalances)




Mikroekonomicka oblast

Trh prace (pruznost, mobilita)
Stimulacni baliky

Legislativa

Podnikatelské prostredi
Penzijni fondy

Struktura ekonomiky (pruznost,
zaméreni, asymetrické sSoky)

Socialni politika

Strukturalni politika

Ochrana hosp. soutéze

Duchodova politika

Palitika zameérena na ver. sekto

d\]B 10




Jak dale?

rok 2009 je a bude stézejni pro smysluplnou aplikaci hospodarskych
politik

makroekonomické politiky (monetarni + fiskalni, pozor na mezinarodni
prostredi — protekcionismus, nerovnovahy, populismus ...)

mikroekonomické politiky (stabilni legislativni ramec, stimulacni baliCky)

spravna a racionalni aplikace jiz existujicich regulatornich opatfeni na
financnich trzich

regulacni a dohledové funkce instituci mély byt jasné a Citelné a mély
vytvaret minimalni bariéry v ramci ekonomického prostredi

® mezinarodni ucetni standardy (IAS)

= BASEL
= anticyklicky pristup
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Jaka by méla tedy byt role hospodarsko-politickych instituci?

® uvazliva, rozumna, nesvazujici, motivacni, ...

¥  zejména stabilni, transparentni a efektivni ekonomické prostredi,
které nekomplikuje a nesvazuje zivot jednotlivym ekonomickym
subjektim ma predpoklady vytvorit dlouhodobé pozitivni a stabilni

klima podnécujici rozvoj individualnich schopnosti a obéanskych a
ekonomickych svobod
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