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V roce 2008 se Paul Krugman stal nosi-
telem Nobelovy ceny za ekonomii. Jako
autor sloupku, který dvakrát týdně otis-
kují New York Times, a blogu „Svědomí
liberála“, jehož název je odvozen od stej-
nojmenné autorovy knihy, získal titul
„sloupkař roku“, který uděluje časopis
Editor and Publisher. Je profesorem eko-
nomie a mezinárodních vztahů na Prince-
tonské univerzitě a autorem či editorem
dvaceti knih a více než dvou set časopi-
seckých článků. Více informací lze najít
na stránkách krugmanonline.com.

Již roku 1999 varoval Paul Krugman, drži-
tel Nobelovy ceny za ekonomii pro rok
2008, že ekonomické krize v Asii a Latin-
ské Americe v 80. a 90. letech 20. století
mohou poukazovat na nezdravý budoucí
vývoj i jinde ve světě. Už v prvním vydání
své knihy, jejíž přepracované a aktuali-
zované vydání z roku 2009 držíte v ruce,
vyzýval ke studiu mechanismů těchto
krizí, které jedině může sloužit jako vo-
dítko k jejich pochopení a možnému ře-
šení. Prasknutí akciové a posléze realitní
bubliny v USA a šíření krize v celém svě-
tě daly po letech nekritického optimismu
autorovi v mnohém za pravdu.
Kniha Návrat ekonomické krize je fun-
dovanou historicko-ekonomickou studií
krizových momentů hospodářských dějin
od 30. let 20. století až do dnešních dní.
Jejím cílem je především co nejsrozumi-
telnější vysvětlení ekonomických dějů na
základě řady příkladů a jednoduchých
modelů. Autor rekapituluje faktický prů-
běh někdejších událostí a zkoumá alter-
nativní řešení. Na jejich podkladě pak
rozkrývá chyby ekonomické politiky naší
doby a nastiňuje vhodná protiopatření.
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Ú V O D

Většina ekonomů, pokud o věci vůbec uvažují, pokládá Velkou hospo-
dářskou krizi 30. let za zbytečnou tragédii, ke které nemuselo nutně
dojít. Kdyby se jen tenkrát Herbert Hoover tváří v tvář ekonomickému
propadu nesnažil vyrovnávat rozpočtové schodky; kdyby centrální
banka nebránila zlatý standard na úkor domácí ekonomiky; kdyby jen
tehdejší úředníci urychleně nalili do ohrožených bank hotovost
a uklidnili tak paniku, jež se kolem nich v letech 1930 – 31 strhla – pak
by krach na burze v roce 1929 vedl jen k běžné recesi, na kterou by se
rychle zapomnělo. Národohospodáři i politici se ale poučili – žádný
novodobý ministr financí by se jistě neztotožnil se slavnou radou
Andrewa Mellona „zlikvidovat práci, zlikvidovat akcie, zlikvidovat
zemědělce, zlikvidovat nemovitosti … zbavit systém všeho prohni-
lého“ –, a tak se nic takového jako Velká hospodářská krize už nikdy
nemůže opakovat.

Anebo může? Koncem 90. let zažila skupina asijských zemí – eko-
nomik, odkud pochází přibližně čtvrtina celosvětové produkce a kde
žije tři čtvrtě miliardy lidí – hospodářský pokles, který se až děsivě po-
dobal Velké hospodářské krizi. Stejně jako ve třicátých letech 20. sto-
letí udeřila i tato recese jako blesk z čistého nebe, navíc v době, kdy
většina analytiků předpovídala trvalou konjunkturu, a to dokonce ještě
tehdy, kdy už propad začínal nabírat na síle. A stejně jako ve třicátých
letech konvenční ekonomické nástroje na tuto recesi nezabíraly, ba lec-
kdy dokonce působily kontraproduktivně. Při zjištění, že se něco tako-
vého může stát i v moderní době, měl přeběhnout mráz po zádech kaž-
dému, kdo má jen trochu ponětí o historii.

Mě tedy rozhodně zamrazilo. První vydání této knihy reagovalo na
asijskou krizi devadesátých let. Zatímco mnozí v této krizi spatřovali
specificky asijský fenomén, já jsem v ní viděl neblahé znamení pro
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všechny – varování, že problémy hospodářské deprese v moderním
světě nezmizely. Mé obavy byly bohužel opodstatněné. Ve chvíli, kdy
toto druhé vydání odchází do tisku, se už většina světa včetně Spoje-
ných států potýká s finanční a hospodářskou krizí, která se té velké po-
dobá ještě mnohem víc než problémy asijských ekonomik v devadesá-
tých letech.

Ekonomické potíže, jaké Asie zakoušela v průběhu předchozího de-
setiletí a které nyní prožíváme my všichni, představují přesně ten feno-
mén, který jsme považovali za vyřízený, protože mu umíme předchá-
zet. V oněch neblahých starých časech se velké, vyspělé země řízené
stabilními vládami – jakou byla ve 20. letech třeba Velká Británie – ne-
dokázaly vyrovnat s vleklými obdobími stagnace a deflace, nicméně
v době mezi Johnem Maynardem Keynesem a Miltonem Friedmanem
jsme měli za to, že už o věci víme dost, aby se nic podobného víckrát
nestalo. Menší země, jako třeba Rakousko v roce 1931, sice musely če-
lit finančním otřesům a nedokázaly si udržet kontrolu nad vlastním
hospodářstvím, my ale dnes od nanejvýš erudovaných bankéřů a vlád-
ních činitelů (o Mezinárodním měnovém fondu ani nemluvě) očeká-
váme, že obratem vytvoří a navzájem sladí záchranné balíčky, které ta-
kovou krizi zkrotí dřív, než se stačí rozvinout. Ústřední vlády – tak
jako vláda Spojených států v letech 1930 – 31 – kdysi možná jen bez-
mocně přihlížely, jak se jejich bankovní systémy hroutí, nicméně v mo-
derním světě, kdy jsou bankovní vklady pojištěny a centrální banka
připravena urychleně nalít do ohrožených institucí obrovské částky, se
takovému vývoji dá zabránit. Žádný soudný člověk sice nemůže před-
pokládat, že věk ekonomických nejistot je definitivně za námi, nicméně
aY nás v budoucnu čekají jakékoli problémy, byli jsme si dlouho jisti,
že se rozhodně nebudou podobat těm z přelomu dvacátých a třicátých
let 20. století.

Před deseti lety jsme si ale měli uvědomit, jak nemístné je naše se-
bevědomí. Japonsko prožilo většinu 90. let v ekonomické pasti, která
Keynesovi a jeho současníkům musela připadat důvěrně známá.
A menší asijské ekonomiky se tehdy přehouply z konjunktury do
strmého pádu takřka přes noc – příběh té pohromy vypadá jako převzatý
z dob finanční krize let třicátých.

V té době jsem o věci uvažoval takto: byl to jakýsi bacil moru,
o němž se už dlouho předpokládalo, že nad ním moderní medicína zví-
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tězila, ale on se objevil znovu a navíc v podobě odolné vůči všem ob-
vyklým antibiotikům. V úvodu k prvnímu vydání jsem napsal toto:
„Novým neřešitelným tlakům zatím padl za oběY pouze omezený počet
lidí; ti z nás, kteří měli dosud štěstí, by však byli hloupí, kdyby urych-
leně nehledali nové léky a profylaktické prostředky – vše, co je třeba,
abychom se příští obětí nestali my všichni.“

Jenže jsme byli hloupí. A teZ tu máme mor.
Nemalá část textu tohoto nového vydání se věnuje asijské krizi de-

vadesátých let 20. století, která, jak se ukazuje, byla pouhou předehrou
globální krize, jež přichází nyní. Zároveň jsem ale přidal mnoho no-
vého materiálu, abych osvětlil, jak se mohlo stát, že to dnes ve Spoje-
ných státech vypadá stejně jako před deseti lety v Japonsku, že se si-
tuace na Islandu podobá situaci v Thajsku a že se země, jež v 90. letech
prošly krizí, ocitly na okraji propasti znovu.

O T É T O  K N I Z E

Dovolte, abych hned zkraje podotkl, že tato kniha je v zásadě analy-
tické pojednání. Nezabývá se ani tak tím, co se stalo, jako spíše, proč
se tak stalo; podle mého je důležité pochopit, jak k této katastrofě vů-
bec mohlo dojít, jak se její oběti mohou opět postavit na nohy a jak za-
bránit jejímu opakování. Konečným cílem tedy je, jak říkáme na ob-
chodních školách, vytvořit případovou studii – ujasnit si, jak celou tuto
problematiku uchopit.

Snažil jsem se nicméně vyhýbat suše teoretickému výkladu. Nena-
jdete tu žádné rovnice, složité grafy a (jak doufám) žádný nesrozumi-
telný žargon. Jako ekonom těšící se jistému renomé samozřejmě do-
vedu psát texty, kterým nikdo nerozumí. Právě takové nesrozumitelné
spisy – mé vlastní i mnohých dalších teoretiků – mi pomohly dospět
k názorům, které zde prezentuji. Svět teZ ale potřebuje poučený zásah
a dopracovat se k němu předpokládá prezentovat myšlenky tak, aby se
staly přístupné co nejširšímu okruhu zainteresovaných osob, nejen
hrstce ekonomů s akademickými tituly. Rovnice a grafy ekonomické
teorie nebývají většinou ničím víc než berličkou usnadňující budování
intelektuální konstrukce. Jakmile tato stavba dospěje do určitého bodu,
můžeme oporu odstranit a zůstanou opět pouhá slova.
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Jak také můžeme vidět, hlavním cílem je sice v tomto případě ana-
lýza, ale mnohé z toho, o čem se na těchto stránkách píše, zahrnuje
příběhy ze života. Zčásti proto, že příběh – ony partie, které popisují
nějaké konkrétní události – bývá zhusta výstižnou ilustrací jevu, kte-
rému se studie případu snaží porozumět. (Každý „fundamentalistický“
názor na hospodářskou krizi, který říká, že na jednotlivé ekonomiky
pouze dopadl zasloužený trest, se například musí vyrovnat s velmi
zvláštní shodou okolností, že v průběhu posledních několika měsíců se
propadlo do recese tolik zdánlivě zcela nesouměřitelných ekonomik.)
Vím také dobře, že příběh dodává jakékoli snaze o vysvětlení tolik po-
třebný kontext a že lidé většinou netrávili posledních osmnáct měsíců
před zveřejněním této publikace pouze tím, že by se zatajeným dechem
sledovali rozvíjející se drama. Ne každý si vzpomene, co v roce 1997
řekl premiér Mahathir v Kuala Lumpuru, a ne každý si to dá do souvis-
losti se závěrem, k němuž o rok později v Hongkongu dospěl Donald
Tsang; tato kniha vám osvěží paměY.

A nyní několik slov ke stylu, jakým je kniha napsaná. Autoři zabýva-
jící se ekonomickými tématy mívají často sklon tvářit se nanejvýš dů-
stojně, což je pokušení, jemuž podléhají obzvlášY tehdy, když je téma
takto závažné. Ne že by události, o které se zajímáme, nebyly důležité,
někdy dokonce mohou být i otázkou života a smrti. Přesto různí teore-
tikové žijí až příliš často v domnění, že je-li téma vskutku naléhavé,
musí k němu přistupovat s chmurnou vážností, že jsou-li věci takto
velké, je třeba o nich psát velkými slovy a žádná neformálnost či lehčí
tón se nepřipouští. Jak se ale ukazuje, pochopit nové a dosud neznámé
jevy přímo předpokládá ochotu pohrávat si s nápady. A slovo „pohrá-
vat“ zde používám záměrně: hlubokomyslně se tvářící akademici beze
špetky smyslu pro humor obvykle nevnesou čerstvý vítr ani do ekono-
miky, ani do žádného jiného oboru. Dejme tomu, že prohlásím: „Ja-
ponsko má zásadní problém, neboY jeho státem prosazovaný model
růstu vede ke strukturální nepružnosti.“ Co vy na to? Neřekl jsem
v podstatě vůbec nic! V nejlepším případě jsem pouze naznačil, že pro-
blémy jsou nanejvýš vážné a jednoduché odpovědi neexistují, což je
odhad, který může být zcela mylný. Na druhou stranu mohu japonský
problém ilustrovat zábavnou historkou o různých peripetiích fungo-
vání spolku pro vzájemné hlídání dětí (ta se skutečně na několika mís-
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tech v knize objeví). Možná to zní hloupě, třeba takový nedostatek
vážnosti uráží váš jemnocit, ale tato odlehčenost má svůj dobrý důvod:
přepne proud myšlenek na jiný kanál a napoví, že v tomto případě
možná opravdu existuje nějaké překvapivě prosté řešení alespoň části
japonského problému. Neočekávejte proto smrtelně vážnou, důstojně
se tvářící knihu. Její cíle jsou sice nanejvýš seriozní, nicméně styl
psaní je tak prostý, jak to jen jeho předmět vyžaduje.

Vydejme se tedy na cestu a podívejme se na svět, jak se nám jevil
ještě před pár roky.
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K A P I T O L A  1

„Ústřední problém byl vyřešen“

Předsednický projev na výroční konferenci Americké ekonomické
společnosti (American Economic Association) přednesl v roce 2003
Robert Lucas, profesor chicagské univerzity a nositel Nobelovy ceny
za ekonomii pro rok 1995. Vysvětlil, že makroekonomie jako vědní
obor vznikla v reakci na Velkou hospodářskou krizi, a poté prohlásil,
že na tomto poli je třeba postoupit dál: „Z praktického hlediska byl už
ústřední problém prevence deprese vyřešen.“

Lucas netvrdil, že hospodářský cyklus, ono nepravidelné střídání re-
cesí a konjunktur, které známe přinejmenším z posledních sto padesáti
let, je za námi. Tvrdil nicméně, že tento cyklus byl zkrocen do té míry,
že výhody jakéhokoli dalšího usměrňování by už byly zcela zanedba-
telné – uhlazování výkyvů v hospodářském růstu, prohlásil, by pro ve-
řejné blaho mělo pouze marginální přínos. Nastal proto čas zaměřit se
na takové věci, jako je dlouhodobý hospodářský růst.

Lucas nebyl sám, kdo soudil, že prevence hospodářské deprese je
vyřešený problém. Ben Bernanke, bývalý profesor Princetonské uni-
verzity, který se stal členem dozorčí rady Federálního rezervního sy-
stému (centrální banky Spojených států) a vbrzku jej čekalo jmenování
do funkce předsedy rady jeho guvernérů, přednesl hned následujícího
roku pozoruhodně optimistický projev nazvaný „Velká zdrženlivost“
(The Great Moderation), v němž podobně jako Lucas velmi fundovaně
dovozoval, že moderní makroekonomická politika problém hospodář-
ského cyklu již vyřešila – či přesněji řečeno, omezila jej do té míry, že
se stal spíše podružností než otázkou prvořadého významu.

Při pohledu zpět z doby o pouhých pár let pozdější, kdy se většina
světa zmítá ve spárech finanční a ekonomické krize, která až příliš
okatě připomíná krizi let třicátých, zní toto optimistické prohlášení té-
měř neuvěřitelně domýšlivě. Na tomto optimismu je obzvlášY zarážející,
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že ekonomické problémy silně upomínající na Velkou hospodářskou
krizi se v průběhu devadesátých let 20. století objevily v řadě zemí
včetně Japonska, druhé nejsilnější ekonomiky světa.

Potíže věštící depresi se na počátku tohoto desetiletí ještě nedotkly
Spojených států, přičemž vše zároveň nasvědčovalo tomu, že inflace –
bič sedmdesátých let 20. století – je konečně spolehlivě pod kontrolou.
Relativně příznivé ekonomické zprávy docházely navíc za okolností,
které vzbuzovaly optimismus: zdálo se, že svět je tržnímu hospodářství
nakloněn víc než kdy jindy za posledních devadesát let.

K A P I T A L I S M U S  T R I U M F U J Í C Í

Tato kniha je o ekonomice, ta ale vždy funguje v určitém politickém
kontextu. Svět, jak se jevil ještě před pár lety, nelze pochopit bez toho,
abychom vzali na vědomí klíčovou politickou událost devadesátých let
20. století – zhroucení socialismu nikoli pouze jako ideologie jedné
vládnoucí strany, nýbrž i jako myšlenky schopné rozněcovat lidskou
mysl.

Tento pád kupodivu započal v Číně. Skutečnost, že Teng Siao-
-pching uvedl svůj národ na cestu ke kapitalismu už v roce 1978, pou-
há tři léta po vítězství komunistů ve Vietnamu a jen dva roky po vnit-
ropolitické porážce skalních maoistů, kteří chtěli obnovit kulturní
revoluci, dodnes ohromuje. Teng možná do všech důsledků neodhadl,
kam až může jeho země touto cestou dospět. Zbytku světa nepochybně
trvalo hodně dlouho, než pochopil, že miliarda lidí tichou cestou opus-
tila ideologii marxismu. Dosah čínské proměny si Teng zřejmě plně
neuvědomoval ještě ani na počátku devadesátých let 20. století. V eko-
nomických bestsellerech té doby se také světová ekonomika stále ještě
prezentovala jako kolbiště, na němž se střetávají zájmy Evropy, Ame-
riky a Japonska, a pokud vůbec někdo uvažoval o Číně, pak jen jako
o menším hráči, snad pouhé součásti rodícího se měnového bloku jenu.

Všichni si nicméně jasně uvědomovali, že se něco změnilo, a to
„něco“ bylo zhroucení Sovětského svazu.

Nikdo doopravdy nechápe, co se vlastně se sovětským režimem
stalo. Z dnešní perspektivy na celý systém pohlížíme jako na jakousi
stavbu stojící na vratkých základech a předem odsouzenou k pádu.

16 | 1 .  „ Ú S T Ř E D N Í  P R O B L É M  B Y L  V Y Ř E Š E N “



Přesto to byl režim, který se udržel u moci po celou dobu občanské
války i během hladomoru, režim, který za cenu strašlivých ztrát doká-
zal porazit nacisty a který byl schopen natolik zmobilizovat vědecké
i průmyslové kapacity, že dokázal soupeřit s Amerikou o jadernou pře-
vahu. Jak to, že skončil tak náhle a neslavně, zůstane zřejmě jednou
z velkých záhad politické ekonomie. Jeho pád byl možná prostě jen
otázkou času – revoluční zápal a především ochota vraždit ve jménu
vyššího dobra své odpůrce zřejmě nevydrží déle něž několik málo ge-
nerací. Režim možná postupně podkopala i sveřepá neochota kapita-
lismu projevit náležitý stupeň rozkladu. Mám na to svou vlastní teorii,
která nevychází z žádného konkrétního svědectví, a sice že zrod asij-
ských kapitalistických ekonomik nenápadně, zato však hluboce demo-
ralizoval sovětský režim tím, že znevěrohodnil jeho tvrzení o historii
stojící na jeho straně. Tomuto procesu bezesporu napomohla úmorná
válka v Afghánistánu, kterou nebylo možné vyhrát, jakož i očividná
neschopnost sovětského průmyslu udržet krok s masivním zbrojením,
jež rozpoutal Ronald Reagan. AY byly příčiny jakékoli, v roce 1989 se
sovětské panství ve východní Evropě jako mávnutím kouzelného
proutku zhroutilo a v roce 1991 je následoval i sám Sovětský svaz.

Důsledky tohoto zhroucení pocítil zjevně i skrytě celý svět. Vše
tedy jako by jen dotvrzovalo ekonomickou i ideologickou převahu
kapitalismu.

Především se hned několik stovek milionů lidí, kteří až dosud žili
pod vládou marxistického režimu, stalo ze dne na den občany států
připravených přenechat volnou ruku trhu. Jak se poněkud překvapivě
ukázalo, byla tato skutečnost tím nejméně významným důsledkem
zhroucení sovětského systému. Navzdory všem očekáváním se „trans-
formační ekonomiky“ východní Evropy nestaly obratem tygry na svě-
tových trzích, ani vyhledávanou cílovou destinací zahraničních inves-
tic. Právě naopak procházely velmi tíživým obdobím transformace:
například NDR se stala jakýmsi německým protějškem italského Mez-
zogiorna, trvale zaostalého regionu, který je stálým zdrojem sociálních
i fiskálních problémů. Teprve nyní, téměř po dvaceti letech od pádu
komunismu, se zdá, že několik zemí – Polsko, Estonsko a Česká re-
publika – konečně začíná slavit nějaké úspěchy, přičemž samo Rusko
se pro zbytek světa stalo překvapivě silným ohniskem finanční i poli-
tické nestability. Tento příběh si však ponechme do šesté kapitoly.
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Dalším přímým důsledkem zhroucení Sovětského systému bylo, že
se mnohé vlády, které až dosud spoléhaly na jeho štědrost, musely po-
stavit na vlastní nohy. Vzhledem k tomu, že odpůrci kapitalismu na Zá-
padě si některé z těchto režimů v minulosti velmi idealizovali a vzhlí-
želi k nim jako k zářným vzorům, napomohlo náhlé zchudnutí těchto
zemí a s ním související nahlédnutí míry jejich předchozí závislosti na
sovětském Rusku podlomení životaschopnosti všech těchto hnutí.
V době, kdy se Kubánci těšili pověsti národa hrdinů, který sám a se za-
Yatými pěstmi vzdoruje moci Spojených států, představovali pro revo-
lucionáře v celé Latinské Americe přitažlivý symbol – nepochybně
mnohem vábnější než šediví byrokrati v Moskvě. Bída post-sovětské
Kuby nejenže přinesla deziluzi, ale dostavilo se i pro mnohé bolestné
poznání, že heroický postoj umožnila v minulosti právě jen masivní
podpora oněch zmiňovaných šedivých byrokratů. Některé radikály,
zvlášY jihokorejské studenty, fascinoval až do devadesátých let 20. sto-
letí přes všechnu svou přízračnost i severokorejský režim, nicméně od
té doby, co jeho obyvatelstvo doslova strádá hlady, protože už od So-
větského svazu nedostává žádnou pomoc, jeho kouzlo jaksi pominulo.

Jiným víceméně přímým důsledkem pádu sovětského režimu bylo
vymizení mnoha radikálních hnutí, která přes veškerá halasná ujišYo-
vání, že reprezentují čistší revoluční étos, mohla ve skutečnosti existo-
vat pouze proto, že jim Moskva poskytovala zbraně, výcvikové tábory
a peníze. Evropané rádi zdůrazňují, že radikální teroristé sedmdesá-
tých a osmdesátých let – Bader-Meinhofová v Německu či Rudé bri-
gády v Itálii – o sobě odjakživa prohlašovali, že právě oni jsou ti praví
marxisté, kteří se starými zkorumpovanými komunisty v Moskvě ne-
mají nic společného. Přesto víme, že byli na pomoci sovětského bloku
životně závislí a jakmile zdroj této pomoci vyschl, přestala existovat
i tato hnutí.

Potupný konec Sovětského svazu však především rozmetal sám
socialistický sen. Sto padesát let sloužila ústřední idea socialismu –
každý podle svých možností, každému podle jeho potřeb – jako inte-
lektuální argument těm, kdo se nehodlali spokojit s tím, co jim přidě-
lila ruka trhu. Nacionalističtí vůdcové se zaštiYovali socialistickými
ideály, kdykoli potřebovali zabránit přílivu cizích investic nebo se
vyvléknout z povinnosti splácet zahraniční dluhy, odbory používaly
socialistickou rétoriku, vždy když požadovaly vyšší mzdy, a dokonce
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i podnikatelé se vágně dovolávali socialistických zásad, když se domá-
hali uvalení cel či výplaty různých podpor. A ty vlády, které se navzdory
všem výhradám přece jen odhodlaly zavést více či méně volný trh, tak
činily opatrně, jakoby s ostychem, protože se obávaly, že pokud by po-
nechaly vše jen na tržních silách, mohlo by jim obyvatelstvo vytýkat
příliš krutou, nelidskou a antisociální politiku.

Kdo ale dnes může zcela vážně mluvit o socialismu? Jako příslušník
generace poválečného baby-boomu ještě pamatuji doby, kdy měla idea
revoluce – statečných jedinců posouvajících běh dějin vpřed – jakous
takous odezvu. Dnes by horování pro socialismus vyznělo jako špatný
vtip: po všech těch čistkách a gulazích zůstalo Rusko stejně zaostalé
a zkorumpované jako dřív; po všech Velkých skocích a Kulturních re-
volucích Čína nakonec dospěla k závěru, že nejvyšším dobrem je vy-
dělávat peníze. Jistě, dosud žijí radikální levičáci, kteří sveřepě hlásají,
že pravý socialismus ještě nebyl nastolen. A existují i umírnění levi-
čáci, kteří mnohem věrohodněji tvrdí, že člověk může odmítnout mar-
xismus-leninismus, aniž by se nutně musel stát žákem Miltona Fried-
mana. Pravda je ovšem taková, že opozice vůči kapitalismu ztratila
dech.

Vůbec poprvé od roku 1917 dnes žijeme ve světě, kde jsou vlast-
nická práva a volný trh chápány jako základní principy a nikoliv jako
nutné zlo a kde jsou nepříjemné aspekty tržního hospodářství – spole-
čenská nerovnost, nezaměstnanost a nespravedlnost – přijímány jako
nezvratné skutečnosti. Stejně jako ve viktoriánské době má kapitalis-
mus pevnou pozici nejen pro své úspěchy – které jsou, jak za okamžik
uvidíme, velmi hmatatelné –, ale i proto, že dosud nikdo nenabídl při-
jatelnou alternativu.

Tento stav nepotrvá věčně. Přijdou nové ideologie, nové sny. A vy-
noří se spíše dřív než později, pokud současná ekonomická krize potr-
vá a bude se prohlubovat. V dané chvíli však světu vládne kapitalismus
a nic ho v jeho panství neohrožuje.
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Z K R O C E N Í  H O S P O D Á Ř S K É H O  C Y K L U

Velkými nepřáteli kapitalistické stability jsou odnepaměti válka a eko-
nomická deprese. Netřeba podotýkat, že válka nás obklopuje pořád,
nicméně konflikty, které v první polovině 20. století málem přivodily
zánik kapitalismu, byly střety kolosálních rozměrů, kdy proti sobě stá-
ly světové velmoci. Dnes už se nezdá příliš pravděpodobné, že by ně-
jaký takový konflikt mohl v dohledné době vypuknout.

Ale co ekonomická deprese? Velká hospodářská krize málem zato-
čila s kapitalismem i demokracií a víceméně přímo vedla k válce. Po ní
ale v průmyslově vyspělém světě následovalo období stabilního eko-
nomického růstu, které trvalo celou jednu generaci a během něhož byly
deprese krátké a mírné a zotavení silná a trvalá. Koncem šedesátých let
nezažily Spojené státy hospodářský útlum už tak dlouho, že ekonomo-
vé pořádali konference pod heslem „Je už hospodářský cyklus hudbou
minulosti?“.

Byla to předčasná otázka. Sedmdesátá léta se stala desetiletím
„stagflace“, kdy ekonomikám vévodila kombinace hospodářského po-
klesu a inflace. Po dvou energetických krizích v letech 1973 a 1979 ná-
sledovaly vůbec nejhorší recese od třicátých let. V devadesátých letech
se otázka hospodářského cyklu vynořila znovu, nicméně – jak jsme
právě viděli – Robert Lucas a Ben Bernanke před pouhými několika
lety vyrukovali s tvrzením, že světová ekonomika sice může čas od
času utrpět menší pokles, ale dny opravdu velké recese, natožpak ce-
losvětové krize, jsou už definitivně za námi.

Co jiného vyvodit z takového tvrzení, než že světové hospodářství
v poslední době neprodělalo žádnou hlubší depresi? Abychom si na
tuto otázku mohli správně odpovědět, musíme se opět vrátit k teorii
a zeptat se, co to vlastně hospodářský cyklus je. A zvlášY proč tržní
ekonomiky jako takové vůbec procházejí recesemi?

V žádném případě netvrZme, že odpověZ je nasnadě – že recese se
objevují vinou toho či onoho, přičemž jde vždy o naši předpojatost.
Jestliže se nad věcí zamyslíme – a zvlášY chápeme-li, jak trh funguje,
a v zásadě věříme v jeho předpokládanou schopnost udržovat jistou
míru rovnováhy mezi nabídkou a poptávkou –, je recese opravdu ve-
lice zvláštní věc. To proto, že během ekonomického propadu, zvlášY
nějakého skutečně výrazného, se zdá, jako by nabídka byla všude a po-
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ptávka nikde. Máme ochotné dělníky, ne však dostatek pracovních
míst; máme skvěle vybavené továrny, ale nedostatek objednávek; ob-
chody jsou otevřené, ale zákazníci nikde. Je poměrně snadné pochopit,
jak k takovému deficitu v poptávce může dojít u nějakého konkrétního
druhu zboží: pokud například výrobci vyrobí záplavu panenek Barbie,
ale ukáže se, že zákazníci chtějí spíš panenky Bratz, nemusejí se někte-
ré barbíny prodat. Jak se ale může stát, že je nízká poptávka po zboží
obecně? Copak lidé nemusejí své peníze za něco utratit?

Lidé, kteří se chtějí smysluplně bavit o recesích, mívají mnohdy pro-
blém si vůbec představit, co se v průběhu hospodářského poklesu
děje, vtisknout mu poněkud lidské rozměry. Já sám mám jeden oblíbený
příběh, který rád dávám k dobru, abych vysvětlil, co to vlastně recese
jsou, a tento příběh mi zároveň slouží jako „studnice nápadů“, z níž čer-
pám náměty pro vlastní úvahy. (Ti, kdo četli mé předchozí knihy, už ho
znají.) Je to příběh, který se skutečně stal, třebaže k objasnění japon-
ských potíží ve 3. kapitole použiji jeho zcela imaginární rekonstrukci.

Na ten příběh jsem narazil v článku Joan a Richarda Sweeneyových,
který vyšel v roce 1978 pod názvem „Teorie monetarismu a Velká krize
svépomocného spolku na hlídání dětí na Capitol Hillu“. Neděste se
toho titulu, tohle je míněno zcela vážně.

V sedmdesátých letech byli Sweeneyovi členy spolku, který vznikl
za účelem hlídání dětí. Šlo o společenství mladých párů, většinou za-
městnanců Kongresu, kteří si navzájem hlídali děti. Tento spolek byl
nezvykle početný – jeho členy tvořilo asi sto padesát manželských
párů, což znamená, že měl k dispozici nejen mnoho potenciálních hlí-
dačů, ale také to, že uřídit takovou organizaci – a zvlášY zajistit, aby
každý pár řádně splnil svůj díl povinností – nebylo vůbec jednoduché.

Stejně jako řada podobných institucí (a dalších barterových struk-
tur), vypořádal se i kapitolský spolek s tímto problémem tak, že vydal
stvrzenky – kupony opravňující jejich nositele využít jednu hodinu hlí-
dání. Ti, kdo někomu pohlídali děli, obdrželi od těch, kdo jejich službu
využili, příslušný počet kuponů. Tento systém byl vymyšlen tak, aby se
nikdo nemohl ulít: automaticky zaručoval, že v průběhu doby bude
každý pár hlídat přesně tolik hodin, kolik si sám vybere.

Tak prosté to ale nebylo. Jak se ukázalo, předpokládá takovýto
systém, že v oběhu bude kolovat poměrně značné množství kuponů.
Páry s několika volnými večery po sobě, které si nehodlají v blízké
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budoucnosti někam vyrazit, mají tendenci vytvářet si rezervu do bu-
doucna, přičemž důsledkem tohoto hromadění kuponů je, že jiné páry
naopak svou rezervu vyčerpají. Je také zřejmé, že každý pár bude chtít
mít průběžně v zásobě dost kuponů, aby si mohl mezi dvěma hlídání-
mi i několikrát vyrazit. Ukázalo se, že vydávání kuponů v kapitolském
spolku je poměrně složitá záležitost: páry při vstupu do spolku obdr-
žely určitý počet kuponů a předpokládalo se, že při odchodu je budou
mít splaceny, ony ale těmito hlídacími kupony platily i úředníkům,
splácely jimi členské příspěvky a tak dále. Detaily nejsou důležité.
Vtip je v tom, že přišel čas, kdy se v oběhu vyskytovalo příliš málo ku-
ponů, než aby to stačilo na uspokojení potřeb všech členů spolku.

Výsledek byl zvláštní. Páry, které usoudily, že nemají dost kuponů,
toužily hlídat a nechtělo se jim chodit do společnosti. Rozhodnutí jed-
noho páru vyrazit si někam ale pro jiný pár znamenalo šanci hlídat,
a tak možností hlídání ubývalo, což vedlo k tomu, že si páry ještě více
rozmýšlely, zda si někam vyjdou, a šetřily si kupony na nějakou
zvláštní příležitost. Šancí hlídat tak dále ubývalo…

Krátce a jednoduše, spolek upadl do recese.
Konec vyprávění. Co tomu příběhu říkáte?
Pokud vás zarazil – neměla snad tohle být kniha o světové hospo-

dářské krizi a ne o nějakém spolku na hlídání dětí? –, pak vám unikla
pointa. Jediný způsob, jak se dobrat pochopení nějakého složitého sy-
stému, aY je to světové počasí nebo světové hospodářství, je pracovat
s modely – zjednodušenými popisy tohoto systému, které, jak doufám,
vám pomohou pochopit, jak funguje. Někdy se modely skládají z řady
rovnic, jindy to jsou počítačové programy (jako například simulace,
které přinášejí předpověZ počasí na příští den), nicméně občas mohou
připomínat modely letadel, které vývojáři testují v aerodynamických
tunelech, jež simulují skutečnost ve zmenšeném měřítku usnadňujícím
pozorování a experiment. Kapitolský spolek na hlídání dětí představo-
val miniaturní model fungování ekonomiky – bylo to vpravdě nejmen-
ší hospodářství, kde se mohla recese projevit. Tento spolek ale zakusil
skutečnou recesi, stejně jako vztlak na křídlech modelu letadla je sku-
tečný vztlak; a stejně jako chování onoho modelu může vývojářům
zprostředkovat zajímavé informace o tom, jak bude létat tryskáč, mo-
hou i nám turbulence ve fungování spolku pro hlídání dětí dát nahléd-
nout, proč skutečné hospodářství zažívá konjunkturu nebo pokles.
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Pokud jste spíše dotčeni než udiveni – máme se přece zabývat váž-
nými problémy, a já vám tu vykládám nějakou báchorku o mladých
úspěšných washingtonských párech z lepší společnosti! –, pak si uvě-
domte, co jsem napsal v úvodu: trocha lehkovážnosti, ochota pohrávat
si s nápady, to není pouhá zábava, ale v těchto dobách věc přímo zásad-
ního významu. Nikdy nevěřte leteckému vývojáři, který si odmítá hrát
s modely, a nikdy nevěřte ekonomovi-teoretikovi, který není ochoten
experimentovat s ekonomickými modely.

Jak už to tak bývá, poslouží nám příběh o spolku pro hlídání dětí
jako velmi účinná pomůcka k pochopení vůbec ne podružných pro-
blémů světové ekonomiky. Teoretické modely, které používají ekono-
mové, jsou převážně matematické konstrukty, které mnohdy vypadají
mnohem složitěji než příklad, který jsem uvedl, nicméně ponaučení,
které z nich plyne, lze často převést do prostého příkladu podobného
historii kapitolského rodičovského spolku (a pokud ne, bývá to často
znamení, že s modelem není něco v pořádku). K příběhu o hlídání dětí
se v této knize v různých souvislostech ještě několikrát vrátím. TeZ se
ale podívejme na dva zásadní závěry, které z příběhu plynou – jeden
se týká toho, jak takové krize vznikají, a druhý naznačuje, jak je řešit.

Za prvé, proč spolek pro hlídání dětí vůbec sklouzl do recese? Ne-
bylo to proto, že by jeho členové špatně hlídali; aY hlídali dobře nebo
špatně, na tom vůbec nezáleželo. Recese nepřišla proto, že by spolek
trpěl „kapitolskými hodnotami“ anebo se zapletl do „protekčního hlí-
dání“ či se nedokázal přizpůsobit měnícím se „technologiím“ hlídání,
případně neudržel krok se svými konkurenty. Problém netkvěl ve
schopnosti spolku „produkovat“, nýbrž prostě a jednoduše v nedostatku
„aktuální poptávky“ – příliš málo se utrácelo za existující zboží (čas
věnovaný hlídání dětí), protože lidé se místo toho snažili našetřit si co
nejvíc hotovosti (kuponů). Ponaučení, které z toho plyne pro reálný
svět, zní, že hospodářský cyklus souvisí jen velmi málo anebo vůbec
s našimi ekonomickými přednostmi či nevýhodami – i zdravé hospo-
dářství mohou postihnout zlé časy.

Za druhé, jaké řešení se v tomto případě nabízelo? Sweeneyovi
uvádějí, že v případě kapitolského spolku pro hlídání dětí bylo velmi
obtížné přesvědčit jeho vedení, které sestávalo převážně z právníků,
že jde především o technický problém, který má velmi jednoduché ře-
šení. Vedoucí činovníci spolku věc zprvu řešili, slovy ekonoma, jako
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