Obsah

Ptedmluva k ¢eskému vydani (Josef Sima). . . . . . . . 9
Piedmluva (RonPaul) . . ... ... ... ... ... 15
Kapitola 1: Slon v obyvacim pokoji. . . . . . .. ... 19
Kapitola 2: Jak stat nafoukl realitni bublinu . . . . . . 29
Kapitola 3: Velkolepy plan na zachranu Wall Street . . 57
Kapitola 4: Jak stat vyvolava hospodarsky cyklus . . . 86
Kapitola 5: Velké myty o Velké hospodarské krizi . . . 114
Kapitola 6: Penize. . . . . . ... ... ... ..... 137
Kapitola 7: Jakdal? . . . . ... ... ......... 170
Podékovani . . . .. ... ... oL 191
Dodatek — doporucena literatura. . . . . . . .. . .. 193
Pozndmky. . . . .. .. ... ... ... . 196
Slovni¢ek vybranych pojma . . . . . ... ... ... 214

Rejstitk . . . . . ..o oo 216






Predmluva k ¢eskému vydanf{

Kdyz jsem v roce 2006 zval texaského kongresmana Rona
Paula do Prahy, aby uvedl na ¢esky trh prvni preklad slav-
né knihy Ludwiga von Misese Lidské jedndni: pojedndni
o ekonomii, témér nikdo tehdy nepfedpokladal, pred jakymi
zménami stojime — na poli ekonomickém, politickém a in-
telektudlnim. Nikdo netusil, kolik lidi bude brzy zdéseno
tim, ze dnes médni myslenky opét (pokolikaté jiz!) nejsou
schopny odpovédét na problémy soucasnosti. Blizil se to-
tiz KRACH. Krach hospodaisky, krach vétSinou ekonomt
a novinart neocekavany, a proto i krach myslenek hlasaji-
cich, ze uz se nikdy chyby minulosti nemohou opakovat,
ze dnes zijeme v nové dobé, kdy jsou véci verejné osvicené
spravovany odborniky — Zenami a muzi na svych mistech
usilovné pracujicimi pro nase blaho. Pry jiz neni tfeba oba-
vat se hospodarskych propadt, pry nehrozi dramatické po-
klesy cen nemovitosti. Vzdyt centralni bankéfi a ministfi
spolu se svymi poradci o nas, obycejné lidi, dbaji s péci té-
mér otcovskou! A psat o tom, zZe centralni bankovnictvi je
jen jednim z pokusti centralné planovat, a z tohoto divodu
také po¢indnim nebezpecénym, se pry — jak mi napsal jeden
redaktor odmitajici zverejnit ¢lanek shrnujici odkaz Mise-
sovy knihy - jaksi v dnes$ni dobé¢ nehodi. A pak to pfislo.
Neocekavané bylo tady: krach, deziluze, utrpeni milionti
lidi a k tomu diskuse, jak z toho ven. Na jedné strané se ob-
jevily recepty vychdazejici z kombinace socialismu, statniho



intervencionismu a planovani snazici se trhy spoutat, na
druhé strané rostouci zastupy lidi volajici po opravdové de-
regulaci trhi, tfimajici v ruce dnes presné Sedesat let starou
Misesovu knihu Lidské jednani, kteti s hotkosti v hlase pro-
hlasuji: ,Tady to vSechno je po desetileti vysvétleno. Pro¢
jen jsme se nepoucili.“ A nékteri jesté¢ dodavaji: ,My jsme
to fikali, ale nikdo ndm nane$tésti nenaslouchal.“ A mezi
témi, jejichz varovani zalozené na Misesovych myslenkach
a argumentech celé tzv. rakouské $koly nebylo vyslySeno,
vidime vedle sebe v prvni fadé¢ — jak dokumentuje tato
kniha — mimotadny fenomén americké politiky, ,,Doktora
No“, kongresmana a prezidentského kandidata Rona Pau-
la (kdo nesledoval jeho fundraisingové rekordy a mnoha-
tisicové davy, jez mu naslouchaly, necht zadd do Googlu
heslo ,,Ron Paul Revolution®) a fadu ekonomd, historiki,
finanénikd, politickych védcti, mezi které patfi i autor této
knihy, absolvent dvou elitnich $kol, Harvardovy univerzity
a Columbijské univerzity, historik se zdjmem o ekonomii,
dr. Thomas Woods.

Woodsova kniha je zdmérné psana pritazlivym, popu-
larnim jazykem a ukazuje, zcela v duchu misesovské tra-
dice, jak je dtlezité nepfenechdvat porozuméni spolecen-
skym a hospodatskym jeviim ,expertim“. Odevzdani se
kvali zdanlivé slozitosti fungovani hospodarskych politik,
v Cele s politikou ménovou, do rukou specialistti v oboru
totiz miize vést ke katastrofé. Woods proto peclivé objas-
nuje zékladni principy fungovani bankovnictvi a podstatu
inflace, ukazuje na dopady uslechtile znéjicich ,,zachran-
nych® programi, odhaluje politické souvislosti a — diky
své odbornosti — i zajimavé, a pro mnohé nikdy neobjeve-
né, historické paralely. Jeho vyklad tak kazdému ctenafi
odhali princip fungovani (¢imZ mu umozni samostatné
pochopit, a nikoli brat jako dané) a nasledné zasadi pro-
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blém do historické souvislosti (¢imz mu ukéze, jak ¢asto se
kvali tradovanym myttm tytéz chyby a slepa vira v rychla
feSeni opakuji po staleti). Praxe historika a popularni styl
psani navic Woodsovi umoznuje dokumentovat typické
argumentacni veleto¢e a bezradnost tviirc hospodarské
politiky, jez zurnalisté pri svém soustiedéni na aktuality
nezaznamenavaji a odborné texty do svych analyz neza-
fazuji. To ¢ini knihu velmi atraktivni, nebot se tak dosta-
vame c¢astecné do zdkulisi politiky. Woods ¢erpa ze zazna-
mu kongresovych slySeni, osobni korespondence, paméti
tvirct politik, polozapomenutého dobového tisku, a tim
bofi aureolu pracné budovanou imagemakery, at jiz jde
o $éfa americké centrdlni banky Alana Greenspana, které-
mu po desitky let novinafi i bankéri doslova viseli na rtech,
nebo tolik oslavovaného presidenta spasitele F. D. Roose-
velta. SpiSe nez jako zachrance hospodarské prosperity
tak vidime Greenspana jako ¢lovéka primo odpovédného
za vytvoreni bubliny na akciovém trhu a Roosevelta jako
presidenta, ktery ,,bézny“ kratkodoby korekéni ttlum hos-
podéfstvi na prelomu 20. a 30. let, pretvofil svymi pomy-
lenymi strategiemi na vice nez desetileti trvajici katastrofu,
ktera znicila zivot miliont lidi na celém svété.

Pro ceského Ctenafe je zajimavy jesté jeden aspekt této
knihy. Profesor Woods se v celém textu odkazuje na mys-
lenky rakouské skoly a sam je jejim dne$nim vyznamnym
predstavitelem. Pro mnoho lidi ale bude patrné prekvape-
nim (byt bystrého ¢tenate by mél jiz nazev tohoto myslen-
kového sméru na cosi upozornit), jak tzce jsou zakladni
myslenky této ekonomické Skoly spjaty s nasi minulosti.
Jeji zakladatel, Carl Menger, studoval v poloviné 19. stole-
ti v Praze, jeho nastupce Friedrich von Wieser po dlouha
léta na prelomu stoleti v Praze vyucoval, Brinan Eugen von
Boehm-Bawerk byl ,,na$im“ rakouskym ministrem financi
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a doneddvna jsme mohli vidat jeho tvar na stoSilinkové
bankovce. Bawerktv student z Vidné, Franti$ek Cuhel,
ktery se proslavil formulovanim postoje rakouské skoly
ke zpiisobu uchopeni uzitku — zdkladu celé ekonomie —
v podstaté po cely produktivni zivot ptisobil v Praze.’
Ludwig von Mises ve svych dilech na Cuhelové odkazu
stavél, ale spolu s ostatnimi rakouskymi autory své doby,
F. A. Hayekem, roddkem z Ttesti J. A. Schumpeterem,
F. Machlupem a dal$imi, byl nucen kviili rozmachu nacio-
nalniho socialismu v Evropé prenést rakouskou tradici za
ocean, predevsim do Spojenych statd. Tim se od nas ra-
kouska tradice vzdalila, byt na nékterych mistech, napft.
v dilech profesora Karla Englise v jistém smyslu stale dal-
$ich nékolik let zila.”

Odklon od rakouské tradice v povéale¢ném obdobi viak
zazila i ekonomicka obec na Zapadé. Prestoze se rakous-
ka teorie do té doby vyhfivala na vysluni zdjmu spole-
¢enskych védct diky svym prispévkiim k ekonomické
metodé, teorii penéz a hospodarského cyklu nebo svému
prulomovému poznatku o nefunkénosti socialistického
planovani, povale¢ny vyvoj zavedl ekonomicky hlav-
ni proud pry¢ od Siroce spolecenskovédniho zaméfeni
ekonomie smérem k technické analyze a matematickému
modelovani. Ekonomie tak v o¢ich mnoha zacala ztracet
kontakt s realitou, opravdové porozuméni v souvislostech
zacalo byt nahrazovano umélou modelovou preciznosti.

Hudik, Marek: ,,Frantiek Cuhel (1862-1914)“, New Perspectives
on Political Economy, vol. 3, no. 1, 2007, str. 15—25.
" O tomto vice napt. Koderovd, Jitka: ,Pronikdni myslenek ra-
kouskych ekonomti do vyuky na ¢eskych vysokych skolach pred ro-
kem 1989, New Perspectives on Political Economy, vol. 2, no. 1, 2006,
str. 60-74. Viz také Sima, Josef: Les Tcheques et les idées ,autrichi-
ennes“. In: Nemo, Philippe, Peti-tot, Jean. Histoire du libéralisme
en Europe. Paris: Quadrige/Puf, 2006, s. 1269-1278.
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Presné tento posun stoji také u zakladii Woodsovy kritiky
tviirct dne$ni hospodarské politiky, ktefi nas svou slepou
virou ve své sofistikované modely uvrhli do hospodéiskych
problémui. A pfesné tato transformace ekonomie hlavniho
proudu také vede radu neekonomi, spolecenskych teoreti-
ki, k vyzdvizeni mimoradnych humanitnich kvalit rakous-
ké skoly.”

Renesance rakouské skoly, kterou svét zazil, jak uvadi
profesor Woods, po udéleni Nobelovy ceny F. A. Haye-
kovi v roce 1974, zasdhla ¢eského ctendre v podstaté az
v 90. letech. Byla prelozena klasicka dila profesortt Mise-
se (Lidské jednant), Hayeka (Prdvo, zdkonoddrstvi a svoboda)
a Rothbarda (<dsady ekonomie; Ekonomie statnich zdsahii;
Penize v rukou statu; Etika svobody), ke kterym v posledni
dobé¢ pfibyla fada novych titult souc¢asnych evropskych
i americkych autort.” Nosna dila rakouské myslenkové
tradice tedy mame, ale dosud chybéla takova publikace
o problémech dneska, aby ¢tenar nemohl ziskat pocit, ze
md co do ¢inéni se sice zajimavym ctenim o fungovani
spolecnosti, ale ¢tenim ponékud esoterickym; myslenka-
mi, které mu neodpovi na tizivé soucasné problémy, na
problémy, o nichz slysi v televizi nebo ¢te v novinach.
Kniha profesora Woodse ho takovéhoto mozného pocitu
dozajista zbavi. A poutavé vysvétleni vzniku dne$ni kri-
ze, objasnéni smysluplnosti jeji ,1é¢by“ a srovnani s ob-
dobnymi situacemi v nedaleké i vzddlené minulosti urcité

Viz napf. text kfestanského moralniho filozofa Michala Nova-

ka - ,,Ekonomie jako humanismus® v Terra Libera, duben 2002.

" Viz napt. Huerta de Soto: Penize, banky a hospodarské krize, ASPI,
2009; Hoppe, Hans-Herman: Demokracie, anarchie a omyly ekonomie,
Alfa Nakladatelstvi, 2009; Leoni, Bruno: Prdvo a svoboda, Liberalni
institut, 2007; Higgs, Robert: Politickd ekonomie strachu, Alfa Publis-
hing, 2006; Salin, Pascal: Ekonomickd harmonizace, Liberalni insti-
tut, 2003.
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napomtze, tak jako jinde ve svété, k dalsimu pronikani
myslenek rakouské tradice, myslenek, které zde vznikly,
zpét do nasi intelektudlni vybavy.

Poutavé Cteni!

prof. Josef Sima
rektor vysoké skoly CEVRO Institut
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Predmluva

IV

Spousta Americ¢anii dnes vzhlizi k Washingtonu s nadéji,
ze nova administrativa vyres$i nase ekonomické problé-
my. Bohuzel jde o nadéji blahovou. Prestoze ndm slibova-
li ,zménu®, dockdme se pravdépodobné jen pokracovani
tychz povrchnich feSeni, ktera v minulosti poskodila jiz
tolik narodnich hospodarstvi a kterda dnes pouze oddali
navrat k prosperité.

Vsechna tato feSeni jsou zaloZena na nespravné predsta-
ve, ze trzni ekonomika selhala. Ve skuteénosti neselhal trh,
nybrz zasahy do néj. Selhala centrdlni banka a jeji politika
manipulace penézi a irokovymi sazbami. Nic z toho nelze
davat za vinu trzni ekonomice, le¢ novinafi a sloupkati tak
presto ¢ini.

Takzvani keynesiansti ekonomové v ¢ele s Paulem Krug-
manem marné $atraji ve svém pytli plném starych obehra-
nych trik, marné fes$i problém pfebujelych intervenci
pomoci dalsich intervenci; nic nefunguje. Oni se vSak ne-
vzdavaji. Budou se v tom pytli pfehrabovat az do konce
Obamovy vlady. A recese zatim bude pokracovat, jelikoz
zadny z jejich triki nemé sebemensi souvislost s funda-
mentalnimi problémy ekonomiky. Nakonec nam nezbude
nic nez prazdny keynesiansky pytel a hromada nesplatitel-
nych dluhd.

A koho naopak média az dosud prehlizela? Stoupen-
ce rakouské ekonomické skoly, kteri predpovédéli nejen
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Velkou hospodarskou krizi, ale rovnéz kalamitu, s niz se
potykdme dnes. Dobra zprava je, Ze ,,rakousti“ ekonomo-
vé ziskavaji kazdym dnem na popularité a maji dnes vétsi
$anci ovlivnit nasi spole¢nou budoucnost, nez kdykoli za
poslednich sedmdesat let. Statistiky vyhledavani vyrazu
srakouska ekonomie“ v Googlu tdajné zaznamenaly rake-
tovy vzestup.

V nasledujicich mésicich mtizeme pravdépodobné oceka-
vat lavinu knih a pojednani o tom, co se vlastné svétovému
hospodafstvi v poslednich letech prfihodilo a co bychom
s tim méli délat. Vétsina téchto analyz pritom bude zce-
la mylnd a k tomu plnd hrtizostrasnych rad a doporuceni.
O tom jsem naprosto piesvédcen.

A proto je tato kniha tak dtlezitd. Tom Woods totiz do-
opravdy chape, co se vlastné pfihodilo. Spravné identifi-
kuje problémy, jejich pri¢iny i jejich feseni. K architektiim
soucasné krize pristupuje nikoli s naboznou tctou a bazni,
jaké se jim dostava ve Washingtonu a v televizi, nybrz nebo-
jacné a zdravé kriticky, ¢ehoz drtiva vétsina nasich udajné
nezavislych komentétori a akademikt jaksi neni schopna.
Tom si Setfi svilj obdiv pro ty, kdo narozdil od $arlatant,
jez nas nyni chtéji poucovat, soucasnou katastrofu predpo-
védéli, uméji ji vysvétlit a védi také, jak z ni ven.

Krach provede laického ¢tenafe v nékolika kratkych ka-
pitolach celou fadou témat, ktera v nasich odbornych i ve-
fejnych debatach tak dlouho chybéla. Myslenky, na néz
nasi vedouci predstavitelé davno zapomnéli, nebo o nich
ani nikdy neslySeli, jsou najednou zpatky. Vsak jiz bylo
nacase. Tato kniha je jejich nepostradatelnym heroldem.
Tom mimo jiné vysvétluje rakouskou teorii hospodarského
cyklu, kterou spravné oznacuje za tu vibec nejdulezitéj-
81 ekonomickou informaci, jaké se dnes obycejnym lidem
muze dostat, a predklada presvédcivy a raciondlni popis
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toho, jak jsme se dostali tam, kde dnes jsme. Pouze pokud
spravné ukazeme na skutecné priciny souc¢asného debaklu,
muzeme navrhnout reseni, ktera nas dovedou k naprave,
misto aby jen prodlouzila nasi agénii.

Dny, kdy jsme si zili nad poméry, kupovali véechno moz-
né na kreditni karty a za nové penize vytvorené z nic¢eho,
jsou secteny. Jisté, nase vlady budou pokracovat v nesmy-
slné politice 1é¢by predluzeni novym zadluzenim, ptilisné
inflace jesté vétsi inflaci, ale to na faktu, Ze hra skonc¢ila, nic
moc nezméni. V1adni kdara nebude fungovat. Co si politici
pocnou, az udefi krize diichodového a zdravotniho pojisté-
ni a lidé budou pozadovat biliony, které jim stat v minulos-
ti nasliboval? Pokud se ty penize pokusi jednoduse natisk-
nout, bude to znamenat definitivni konec dolaru, pokud se
tak uz ovSem nestalo, vzhledem ke véem tém zachrannym
a stimula¢nim balickim. Potfebné zdroje zkratka a dobte
nejsou k dispozici. Je nadase, abychom se k tomu posta-
vili jako dospéli a vzali to na védomi. Cim vice budeme
intervenovat a drzet nefunk¢ni podniky na umélé vyzive,
tim hat se nam povede. Cim d¥ive v8ak pochopime, co se
doopravdy stalo, vyhodnotime svou hospodarskou situaci
s otevienou hlavou a za¢neme budovat svou ekonomiku
na solidnich zakladech, tim diive se k nam vrati blahobyt
a prosperita.

Myslenky a ideje maji jesté porad velkou silu a solid-
ni ekonomické vzdélani bylo jen stézi kdy dtlezitéjsi nez
dnes. Neni dnes lepsiho a srozumitelnéjsiho pohledu na
soucasnou ekonomickou krizi nez Woodstiv Krach, a proto
jej také z celého srdce schvaluji a doporucuji.

Ron Paul, ¢len Snémovny reprezentantti Spojenych
stathh americkych
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Kapitola 1

Slon v obyvacim pokoji

Jiz od podzimu roku 2008, kdy se zhroutila burza, zkracho-
vala fada bank a firem a kdy se zacal §ifit strach a ekonomic-
ka nejistota, jsou Ameri¢ané den co den bombardovéni starou
znamou pisnickou — trzni hospodarstvi selhalo.

A teSeni? Podle Baracka Obamy, odchazejici Busho-
vy administrativy, republikdnti a demokrati v Kongresu
a sdélovacich prostfedkti je potfeba vice statnich inter-
venci, vice vladnich vydaju, vice ¢erstvé natisténych penéz
a vétsiho zadluzeni.

A jako by to nestadilo, titiz lidé, ktefi vymysleli a usku-
te¢nili plany a projekty, jez nas dovedly na pokraj kolapsu,
dnes vystupuji jako moudii ufednici, ktefi nas vyvedou
z temnoty zpét na svétlo. Politici hazeji své vlastni chyby
na vSechno a vSechny kolem, jen ne na sebe. A k tomu je,
jako obvykle, pouzivaji coby zdminku k dal$imu navySeni
svych pravomoci.

Mluvici hlavy v televizi, jak je jejich zvykem, opét nabi-
zeji $patné odpovédi na $patné otazky. Ty dilezité si vétsi-
nou ani nekladou - odkud se v§echno to nepfimérené ri-
ziko, spekulace a zadluzeni, nemluvé o hypotecni bubliné¢
samotné, vlastné vzalo? A pokud uz takova otazka prece
jen padne, odpovéd ve stylu ,,premira hazardu a hrabivos-
ti“, eufemisticky fec¢eno, budi skepsi. Jisty ekonom prohla-
sil, ze vinit z krize hrabivost je podobné, jako tvrdit, ze
letadlo spadlo kvili prilis silné gravitaci.

19



Slovy klasika, pla¢eme sice hezky, ale na $patném hrobé.
Soucasnou krizi nezptisobil volny trh, nybrz statni zasahy
do trznich mechanismii. A to neni zadna zaslepena ideolo-
gicka obrana trhu, nybrz objektivni a jednoznacny verdikt
zalozZeny jak na teorii, tak na tvrdych datech. Spole¢nosti
Fannie Mae a Freddie Mac, které se krom¢ danovych a re-
gulac¢nich udlev tési celé fadé statnich privilegii, nasaly do
hypote¢niho a stavebniho sektoru vic prostredki, nez by
bylo mozné na volném trhu. Demokraté v Kongresu cela
léta predstirali, Ze u Fannie i Freddieho je vS§echno v po-
radku a ze certa na zed maluji jen zli padousi, ktefi ne-
chtéji, aby si i chudi lidé zili slu$né (véfte nebo ne, nékolik
demokrati pfesné tohle doopravdy feklo). Republikani to
dnes demokratiim s chuti otloukaji o hlavu, ale ani jejich
nevidana rozhazovacénost, zadluzovani a statni intervence
v minulosti nejsou ni¢im, co by stalo za pochvalu. Vétsina
republikanti tleskala spolu s demokraty nekone¢nému pro-
cesi zdchrannych plant a stimula¢nich balicki, které roz-
hodné nejsou typickym projevem fungovani volného trhu.

Ale ani mnozi z téch, kdo se oznacuji za pfiznivce trz-
ni ekonomiky, nepochopili, v ¢em je doopravdy zakopany
pes. Republikdni sice ukazuji prstem na zakon o komunit-
nim reinvestovani, ktery situaci rozhodné neprospél, jenze
tim pfipominaji 1ékare, ktery pacienta s rakovinou upozor-
nuje, Ze mu tece z nosu.

Prakticky nikdo ve Washingtonu, a jen malokdo mimo
néj, byl a je ochoten obrétit reflektor vefejné pozornosti na
tu viibec nejvétsi statni intervenci do hospodarstvi a na in-
stituci, jejimiz otisky prstli se misto ¢inu jen hemzi — ame-
rickou centralni banku jménem Federdlni rezervni systém.
Fed se v souvislosti s krizi téméf nezminuje, snad leda coby
nas zachrance. Vyznamné deniky, ¢asopisy a webové stran-
ky pitvaji a rozebiraji krizi ze vSech moznych stran, aniz
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by o Fed jedinym slivkem zavadily. Ale to neni nic nové-
ho - ve vefejném prostoru neexistuje seriézni debata o roli
Federalniho rezervniho systému uz témér sto let, prakticky
od jeho zalozeni. Fed je prosté bajecny a tecka.

Kdyz prezident George W. Bush 24. zari 2008, v atmosfé-
fe tuhého odporu verejnosti proti navrhovanému zachran-
nému planu pro finan¢ni sektor, oslovil narod, vénoval par
minut i radobyanalyze ,praptivodnich pti¢in® krize. Kro-
m¢é letmé a dvojznacné narazky na Fannie Mae a Freddie
Mac neosocil jedinou statni instituci. Jedno z nepsanych
pravidel americké politiky zni, ze infla¢ni politika central-
ni banky se zasadné nikdy neuvadi coby pti¢ina ekonomic-
kych problémt zemé, o souvislosti s hospodarskym cyklem
nemluvé. Ani prezident Bush se od pfedepsaného scénare
neodchylil - o roli Fedu nepadlo ani slovo.

O par tydnd nato oznamil prezident zamér usporadat
mezinarodni krizovy summit ve Washingtonu. (Jak se tref-
n¢ vyjadril investi¢ni analytik Mike Shedlock: ,,V reakci na
uvérovy kolaps svolal prezident Bush do hlavniho mésta
vSechny ty, kdo nejprve netusili, co se na nas riti, pak se
odmitali smifit s fakty a nakonec viibec nepochopili, co to
viechno znamena.“) Rikal pfitom cosi o ,,potiebé zacho-
vat demokraticky kapitalismus®, coz ve standardni ured-
nictiné znamena potfebu nalozit volnému trhu na bedra
dalsi varku direktiv a regulaci. Pozvanku dostala pestra
sbirka prezidentt a premiért.

Reakce byla predvidatelné nejapna. Kdyz se o planova-
ném summitu dozvédéla Evropa, francouzsky prezident
a pfedseda Evropské komise neprodlené zacali volat po
priskrceni danovych rdji, posileni Mezinarodniho mé-
nového fondu ¢i omezeni manazerskych odmén, mam-li
vybrat jen ta nejobehranéjsi irelevantni feseni. Moznost,
ze uméle nizka arokova sazba kolem jednoho procenta vy-
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slala celou globalni ekonomiku na neudrzitelny kurz, ne-
padla ani tehdy, ani 15. listopadu na samotném summitu,
z né¢hoz se vyklubala pomérné bezzuba vymeéna vycpélych
banalit.?

V fijnu 2008 prohlasil §éfredaktor oblibeného webové-
ho magazinu Slate, ze finan¢ni krize dozajista znamena
konec libertarianismu, jelikoz jsme pry vsichni vidéli, co
dovedou ,neregulované trhy®. Opét v§ak pozapomnél na
centralni bankovnictvi obecné a Federalni rezervni systém
zvlast, tiebaze ani jedno neni vytvorem volného trhu a je-
jich destruktivni chovani nema s ,neregulovanym trhem®
nic spole¢ného.

Abychom byli spravedlivi, par vyjimek potvrzujicich
pravidlo by se naslo, naptiklad investi¢ni guruové jako Jim
Rogers, Peter Schiff nebo James Grant. Kdyz se Rogerse
v televizi zeptali, jaké by byly jeho prvni dva kroky ve funk-
ci §éfa Fedu, odpovédél, ze nejprve by Fed zrusil, a pak by
rezignoval. Neni ndhodou, Ze zminéné trio patfilo k nepo-
cetné mensiné, ktera pred dnesni krizi netinavné varovala.
Takzvani mainstreamovi komentatofi, kteti by v idedlnim
svété davno pfisli i o posledni zbytky vérohodnosti, se
jejich pesimismu a kritice Fedu jen vysmivali. Diky You-
Tube dnes mohou lidé na celém svété pobavené sledovat
prehlidku tragikomickych figur, které se Peteru Schiffovi
jesté roku 2006 doslova smaly do tvare, kdyz predvidal do
puntiku vSe, co se dva roky nato doopravdy stalo. Pochopi-
telné ze titiz experti, ktefi o blizici se pohromé neméli ani
tuSeni a misto toho predpovidali permanentni slunecno,
jsou dnes témi, na néz se George W. Bush a Barack Obama
obrétili pro radu, jak z problému ven.

Je to s nami Spatné.
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Vice balickd, vice regulace, vice statu
Dalo se pochopitelné ocekavat, jak vlady s hospodarsky-
mi problémy nalozi. Lodivodové narodii nejprve Spatné
diagnostikovali pfi¢inu krize, ¢imz sami sebe zprostili ja-
kékoli viny a obc¢any postvali proti rozmanitym iluzornim
pachateliim. Poté zacali horlivé studovat pfic¢iny a feSeni
Velké hospodaftské krize z 30. let — a samoziejmé viibec nic
nepochopili. A nakonec si vitézoslavné spojili dezinterpre-
taci soucasné situace s dezinterpretaci Velké krize.

Takze predstoupili pfed obcany a prohlésili, Ze v zajmu
zamezeni druhé Velké krize je nutno pfijmout tataz opat-
feni jako ve 30. letech (rozuméj, tataz opatfeni, ktera ve
30. letech nezafungovala). Nasi moudii viidcové zacali si-
tuaci neprodlené zhorsovat, pocinaje (le¢ rozhodné nekon-
¢e) masivni a bezprecedentni $ntirou zachrannych balicki,
tzv. bailoutti. Hospodaiska deprese diky tomu potrva déle,
nez kdybychom nechali pracovat trzni mechanismy.

Kdyz byl v zafi 2008 predlozen Snémovné souhrnny bail-
out pro cely finan¢ni sektor ve vysi 700 miliard dolart — ktery
Bushova administrativa a jeji medialni posluhovaci zahy pre-
krtili na ,,zachranny plan“ — byla reakce vefejnosti okamzita
a jasna. Demokraticka senatorka z Kalifornie Barbara Boxe-
rova oznamila, ze k zdkonu obdrzela zhruba 17 000 emailo-
vych zprav, z drtivé vétsiny nesouhlasnych. Z vice nez 2 ooo
telefonnich hovort, které ptijala jeji kalifornska kancelar za
jeden den, podpofilo plan pouze 40 volajicich, tedy 2 pro-
centa. Do jeji washingtonské kancelaie se dovolalo celkem
918 obc¢anti. Pro byl jeden jediny. Dalsi ¢lenové Kongresu se
setkali s podobnou odezvou. Ohijsky sendtor Sherrod Brown
se nechal slyset, ze 95 procent jeho voli¢t, s nimiz komuniko-
val pres telefon ¢i email, bylo proti bailouttim.3

Ptate se, ¢im to, ze zastupci lidu naprosto ignorovali tak
mohutny vytrysk obcanského rozhoréeni? Hadejte. Podle
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Centra pro otevienou politiku (Center for Responsive Po-
litics) prispély financni a investi¢ni korporace ve volebnim
roce 2008 na snémovni, senatni a prezidentské kampané cel-
kovou c¢astkou 53 milionti dolard, ¢imz se zatadily v seznamu
nejstédrejsich darch na druhé misto, hned za pravniky. Za-
konodarci, ktefi 29. zafi hlasovali ve Snémovné pro bailout,
dostali od bank a investi¢nich holdingi o 54 procent vice pfi-
spévkti na kampané nez ti, kteti hlasovali proti.+

Pfesto Snémovna plan kupodivu na prvni pokus odmit-
la. S tim se vSak vlada nehodlala smiftit. Namisto aby uzna-
la, ze lidé si bailout zkratka nepfeji, zacala spolu se svymi
priznivci v Kongresu pfemyslet, jak by sviij plan prosadi-
la i pres nevoli drtivé vétSiny naroda. Senatni verze tedy
piihodila miliardy dolart na tradi¢ni cilené dotace (neboli
takzvaného ,,medvéda®), navrh byl schvalen, opatfen pre-
zidentskym podpisem a zapsan do sbirky zdkond. Samot-
né oloupeni danovych poplatnikii o 700 miliard dolart ve
prospéch krajné nezodpovédnych hraca z Wall Street pri-
padlo zdkonodéarctim amorélni, ovSem kdyz se navrh upra-
vil o danovou tlevu ve vysi 6 miliond dolart pro vyrobce
détskych drevénych $ipti, bylo razem vse v poradku.

Ministr financi Henry Paulson se po celou tu dobu ne-
choval zrovna jako chladnokrevny a kompetentni spravce
statni kasy. Jesté pred hlasovanim o bailoutu nam ozna-
mil, ze za pridélené penize vykoupi od bank $patna aktiva
(naptiklad problémové hypotéky a ,toxické“ hypoteéni de-
rivaty), ¢imz znovu rozproudi mezibankovni tvéry, které
zamrzly kvuli nejistoté a vzdjemné nedavére bank. Vlada,
nejvyssi ¢initelé Snémovny a Senatu a média netinavné bu-
$ili do pochybovact a odpiircti s tim, zZe Paulsontv plan je
spravny a narod ho potfebuje hned ted.

Jakmile byl v§ak zakon schvalen, vSichni jeho ptiznivci si to
doslova pres noc rozmysleli. Plan odkoupit Spatna aktiva byl

24



nejprve odlozen a vlada oznamila, Ze penize da bankam pri-
mo, vyménou za jejich akcie, at se jim to libi, nebo ne. Kratce
nato Paulson ozndmil, zZe zddnd aktiva ani kupovat nebude.
Takze plan, ktery byl idajné naprosto nezbytné nutny k tomu,
aby nedoslo ke katastrofalnimu kolapsu globalni ekonomiky,
byl promptné zapomenut. Paulson pozdéji dokonce verejné
priznal, ze védél uz od pocatku, ze ptivodni reseni, tak jak jej
prezentoval vefejnosti, neni tim pravym ofechovym.s

Ted pottfebovaly pro zménu povzbudit spotrebitelské
uvéry. Podle Paulsona pry ,miliony Ameri¢ant“ ¢elily ros-
toucim uroktim z kreditnich karet a zhorSenému pfistupu
k Gvéru, takze ,financovani kazdodennich nakupt je pro
rodiny ¢im dal nakladnéjsi“. Tento vyrok se pticil zdravé-
mu rozumu je$té vic nez obvykla Paulsonova vysvétleni.
Povazte sami - je z hlediska rodinnych financi dlouhodo-
bé udrzitelné platit kazdodenni ndkupy kreditni kartou?
Copak je to normalni? Pfesto nas Paulson zadal, abychom
dal podporovali o¢ividné neudrzitelny systém zalozeny na
pujcovani a spotiebé, namisto aby lidi vybizel, aby zacali
zit imérné svym moznostem (k ¢emuz je koneckoncti nu-
til ptirozeny trzni vyvoj). Kdyz se chce ¢lovék dozvédét
o ekonomii néco smysluplného, obvykle se neobraci k po-
litikim, udélejme vSak vyjimku a pfipomenme si slova né-
mecké kanclérky Angely Merkelové. Ta v listopadu 2008
prohlasila, ze pokud chce Washington pokracovat v tisténi
penéz a nabadat lidi k dal$imu ptjcovéni, jen tim ,zaséva
seminka obdobné krize, ktera vzkli¢i za pét let“.

Oba hlavni kandidati na trad prezidenta bailoutovy za-
kon pochopitelné podporili — lidem preci nelze dat v tak
dtlezité otazce na vybér. Diky bailoutové manii vysplhaly
do konce roku 2008 dluhy, zavazky a garance Washingto-
nu (a tim i celé americké populace) k ¢astce zhruba 7,7 bi-
liont dolart. A v§e nasvédcuje tomu, Ze je to jen zacatek.
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»Zména, které se da vérit

Staci jediny pohled na slozeni tymu ekonomickych porad-
ctinového prezidenta Baracka Obamy a je jasné, Ze vSechno
to fe¢néni o ,,zméné”“ znamend ve skuteénosti jen pokraco-
vani téhoz — dalsi bailouty, dalsi statni zasahy, dalsi 1é¢eni
symptomu namisto fundamentalnich pficin, a k tomu na-
vrch gigantické deficity a masivni vladni vydaje, které pry,
jak hlasa prevladajici ekonomicka povéra, znovu roztoci
soukoli blahobytu. A jako vS§echny povéry je i tato extrém-
né odolna vuci vSem logickym argumentt@im ¢i historickym
dtkaztim, ba dokonce jesté odolnéjsi, jelikoz poskytuje in-
telektudlni zazemi politice bezbfehého utraceni, ktera je
mezi politiky vSude na svété obzvlasté oblibena.

A pfitom to jediné, co bychom od nasich samozvanych
feditelt galaxie — Henryho Paulsona, Bena Bernankeho,
Baracka Obamy ¢i kongresovych viidcti jako Barney Frank
nebo Chris Dodd - méli opravdu chtit, je to, aby nechali
ekonomiku na pokoji. Nic, co dnes vldda a centralni ban-
ka podnikaji, situaci nezlepsi a mtize ji naopak podstatné
zhorsit. A ja v této knize tvrdim, Ze se tak jiz stalo.

Reseni krize se nedo¢kame, dokud opravdu nepochopi-
me, odkud se vlastné vzala.

Neni tfeba zadnych zbrusu novych vysvétleni. Na téchto
strankach predkladam i laickému ctenafi stru¢ny pohled
na soucasnou hospodaftskou situaci, navrhuji mozna fese-
ni a upozornuji na celou fadu zasadnich témat, ktera jsme
ignorovali uz pftili§ dlouho. Liberalni perspektiva — kon-
krétné mySlenky Ludwiga von Misese a Friedricha Augus-
ta von Hayeka — nabizi dilezité odpovédi na soucasnou
krizi, jiz vétS§ina ekonomt a analytikt stale plné nerozumi
a kterou nedokaze vysvétlit zadna zavedena teorie. Mys-
lenky uvedené v této knize jsou vétSinou velmi staré. Nikdy
nebyly vyvréceny, jen se na né zkratka zapomnélo.
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Fed
Znamy ekonom James K. Galbraith v rozhovoru pro New
York Times v listopadu 2008 uved]l, Ze z celkového poétu
zhruba 15 000 profesionalnich ekonomii predvidalo sou-
casnou krizi deset az dvanact.” To mozna plati o ekonomic-
kych kruzich, v nichz se pohybuje pan Galbraith, avsak
rakouskych ekonomi, ktefi tusili, Ze se blizi néco nepék-
ného, byly doslova stovky. Rakouska ekonomicka $kola je
dosud nepocetna, le¢ rychle rostouci vétev klasické libe-
ralni ekonomie, k jejimz nejvyznacnéjsim predstavitelim
patii Ludwig von Mises (1881-1973) a laureat Nobelovy
ceny Friedrich August von Hayek (1899-1992). Rakusané
obecné upozornovali na realitni bublinu ddavno pred v§emi
ostatnimi a fada z nich predpovédéla i krach, jehoz jsme
dnes svédky. A hlavnim vinikem celé té kalamity je z jejich
pohledu centralni banka, konkrétné Federdlni rezervni
systém.

Banka nebanka, Fed je fakticky vzato jen dalsi statni
urad. K zivotu jej roku 1913 pfivedl Kongres, jeho predse-
du jmenuje prezident, tési se stitnim monopolnim privile-
giim a viibec spociva na principech, které jsou diametralné
odli$né od zasad trzni ekonomiky. Je to de facto centralni
planovaci komise, pfestoze myslenka centralniho planova-
ni byla udalostmi 20. stoleti zcela zdiskreditovana. Rozdil
je jen v tom, ze namisto planovani vyroby ocele a betonu,
jako tomu byvalo v Sovétském svazu, planuje Fed vyrobu
penéz a vysi urokovych sazeb. Z toho vyplyvajici disledky
maji hluboky a dlouhodoby dopad na celé hospodarstvi.

Intervenéni politika Fedu, konkrétné stlacovani tiroko-
vych sazeb nize, nez by je nastavil volny trh, je tim zdale-
ka nejvétsim vinikem krize, kterd se dnes odehrava pfimo
pred nasSima oc¢ima. Kdyz Fed ekonomiku $tédfe zaléva
lacinymi avéry pro kazdého, kdo si o né fekne, podporuje
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tim pfemrsténé riskovani, nejriiznéjsi spekulace a zadluze-
ni. Kdyz manipuluje s trokovymi sazbami, dava tim in-
vestoriim mylné informace o podminkach na trhu, ¢imz
vlastné nepfimo sméruje tok kapitalu do neudrzitelnych
podnikatelskych projektti a narusuje trzni rovnovahu.

Ukazeme si, jak intervence Fedu vytvareji hospodarsky
cyklus, tedy stfidavé obdobi zdanlivé prosperity nasledo-
vané nevyhnutelnou recesi. Ta se tradi¢né dava za vinu vol-
nému trhu. Nikoho ani nenapadne ukazat prstem na Wa-
shington a Fed. A proto je cely ten systém tak zakerny. Tato
obdobi umélé prosperity, napsal pfed mnoha desitkami let
Henry Hazlitt, nevyhnutelné kon¢i , krizi a hospodatskym
propadem, ovSem ze v$eho nejhorsi je vseobecné mylna
predstava, ze depresi zptlisobila nikoli predesld uméld in-
flace, nybrz inherentni nestabilita kapitalismu.“®

Fed je slon v obyvacim pokoji, kterého si vSichni usilov-
n¢ nevsimaji. Dokonce i mnozi z téch, kdo ze soucasnych
problémi vini vladni politiku, se o Fedu viibec nezminu-
ji. Pustosivé dasledky centralné bankovni politiky se pak
pripisuji na vrub volnému trhu. Tahle Sardda uz ale trva
prili§ dlouho. Je nacase polozit si otdzku, zda to pfece jen
neni ten slon, kdo nam neustale rozslapava nabytek, a ne
sousedovic Tonik.
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