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      7 způsobů, jak číst 23 věcí, které vám neřeknou okapitalismu:


      1. Pokud si nejste jisti, co to vlastně je kapitalismus, čtěte:


      1., 2., 5., 8., 13., 16., 19., 20 a22.věc


      2. Pokud si myslíte, že politika je ztráta času, čtěte:


      1., 5., 7., 12., 16., 18., 19., 21.a23.věc


      3. Pokud chcete zjistit, proč se vám navzdory trvale rostoucímu příjmu astále lepším technologiím nežije lépe, čtěte:


      2., 4., 6., 8., 9., 10., 17., 18.a22.věc


      4. Pokud si myslíte, že někteří lidé jsou bohatší než jiní, protože jsou schopnější, lépe vzdělaní nebo více podnikaví, čtěte:


      3., 10., 13., 14., 15., 16., 17., 20.a21.věc


      5. Pokud byste rádi věděli, proč jsou chudé země chudé ajak by mohly zbohatnout, čtěte:


      3., 6., 7., 8., 9., 10., 11., 12., 15., 17.a23.věc


      6. Pokud si myslíte, že svět je nespravedlivé místo, ale že se stím nedá moc dělat, čtěte:


      1., 2., 3., 4., 5., 11., 13., 14., 15., 20.a21.věc


      7. Přečtěte si to celé od začátku do konce…

    

  


  
    
      Poděkování


      Při psaní této knihy mi byli nápomocní mnozí lidé. Můj literární agent Ivan Mulcahy, který se zásadním způsobem podílel na vzniku mé předchozí knihy Bad Samaritans (Nijak milosrdní samaritáni), pojednávající orozvojovém světě, mne neustále povzbuzoval, abych se dal do psaní další knihy, která by oslovila širší publikum. Peter Ginna zamerické divize Bloomsbury mi jednak poskytl cennou zpětnou vazbu coby redaktor, ale vymyslel také název 23věcí, které vám okapitalismu neřeknou, astanovil tak tón celé knihy vdobě, kdy jsem ji teprve koncipoval. Vedení ediční přípravy se ujal William Goodlad, můj redaktor uAllen Lane, aodvedl ji prvotřídně, neboť všechno dopadlo přesně tak, jak mělo.


      Jednotlivé kapitoly četla řada lidí aposkytli mi četné přínosné komentáře. Velmi užitečné rady, jak co se týče obsahu, tak redakční stránky, mi dal Duncan Green, který přečetl všechny kapitoly. Moudré připomínky kmnoha kapitolám měli Geoff Harcourt aDeepak Nayyar. Cennými komentáři krůzným kapitolám přispěli také Dirk Bezemer, Chris Cramer, Shailaja Fennellová, Patrick Imam, Deborah Johnstonová, Amy Klatzkinová, Barry Lynn, Kenia Parsonsová aBob Rowthorn.


      Všechny detailní informace, na kterých tato kniha stojí, bych nikdy nedokázal shromáždit bez pomoci svých schopných výzkumných asistentů. Děkuji proto, vabecedním pořadí, za pomoc: Bhargavu Adhvaryuovi, Hassanu Akramovi, Antoniovi Andreonimu, Yurendru Basnettovi, Muhammadu Irfanovi, Veerayoothovi Kanchoochatovi aFrancesce Reinhardtové.


      Rád bych také poděkoval Seung-il Jeongovi aBuhm Leemu za to, že mi poskytli obtížně dostupné údaje.


      Vneposlední řadě děkuji své rodině, bez jejíž podpory alásky bych tuto knihu nedokázal dokončit. Mé díky zejména patří mojí ženě Hee-Jeong, nejen za její citovou podporu během psaní, ale iza to, že četla všechny kapitoly apomohla mi změnit formulaci některých argumentů, aby byly srozumitelnější apřístupnější. Nesmírně mě potěšilo, když jsem některé své myšlenky přednesl své dceři Yuně aona na ně reagovala sintelektuální zralostí, která učtrnáctileté dívky není právě obvyklá. Několika velmi zajímavých nápadů aspousty morální podpory se mi dostalo iod mého syna Jiy-Gyue. Má kniha je věnována všem třem.

    

  


  
    
      Úvod


      Celosvětové hospodářství je vtroskách. Vroce 2008 sice monetární afiskální stimul, jaký neměl obdoby, zabránil tomu, aby finanční krize vedla knaprostému zhroucení globální ekonomiky, itak je však recese ztohoto roku druhou největší vdějinách, hned po velké hospodářské krizi z30.let 20.století. Někteří sice oznamují její konec, včase psaní této knihy (březen 2010) však není trvalé zotavení vžádném případě jisté. Uvolněné monetární afiskální strategie aneexistence finančních reforem vedly kvytvoření velkých finančních bublin, přičemž reálná ekonomika současně trpí nedostatkem peněz. Pokud by tyto bubliny praskly, světová ekonomika by mohla upadnout do další recese („dvojité dno“). Ikdyby zotavení bylo trvalé, následky krize budeme pociťovat ještě mnoho let. Může trvat několik roků, než firemní ispotřebitelský sektor obnoví rovnováhu příjmů avýdajů. Obrovské deficity finančních rozpočtů způsobené krizí přinutí vlády ke značnému snížení veřejných investic asociálních programů, což negativně ovlivní ekonomický růst azvýší chudobu asociální nestabilitu– možná na několik následujících desetiletí. Některým ztěch, kteří během krize ztratili práci avlastní dům, se možná již nikdy nepodaří zapojit do hlavního ekonomického proudu. Jsou to hrozivé vyhlídky.


      Katastrofu ve svém důsledku způsobila ideologie volného trhu, která vládne světu od osmdesátých let dvacátého století. Říkali nám, že nejefektivnější anejspravedlivější výsledky trh přinese jen tehdy, pokud do něj nebudeme zasahovat. Nejefektivnější, protože jednotlivci vědí nejlíp, jak využít prostředky, které mají kdispozici, anejspravedlivější, protože konkurenční tržní proces zajistí, že jednotlivci budou odměňováni podle své výkonnosti. Říkali nám, že podnikání by měla být poskytnuta co největší svoboda. Firmy vědí, co je nejlepší pro jejich podnikání, protože mají ktrhu nejblíže. Pokud je necháme dělat, co chtějí, dojde kmaximalizaci vytvořeného bohatství, ato přinese prospěch celé společnosti. Říkali nám, že vládní zásahy do fungování trhu jen omezí jeho efektivitu. Vládní zásahy mají často omezit právě míru vytváření bohatství, ato ze scestných rovnostářských pohnutek. Ikdyž tomu tak není, vlády prý nemohou vylepšit tržní výsledky, neboť nemají ani potřebné informace, ani nejsou správně motivovány, aby dělaly dobrá obchodní rozhodnutí. Zkrátka, říkalo se nám, abychom veškerou důvěru vložili vtrh anechali ho na pokoji.


      Většina zemí se touto radou také řídila avposledních třiceti letech zavedla politiku volného trhu– privatizaci státem vlastněných průmyslových afinančních společností, deregulaci finančnictví aprůmyslu, liberalizaci mezinárodního obchodu ainvestic asnížení daně zpříjmu asociálních výdajů. Tato opatření, jak jejich obhájci připouštěli, mohou dočasně způsobit určité problémy, například že zvýší nerovnost, nakonec si však díky nim každý polepší, neboť pomohou vytvořit dynamičtější abohatší společnost. Metaforicky řečeno, že příliv nakonec zvedne všechny lodě.


      Výsledkem těchto strategií byl naprostý opak toho, co slibovaly. Zapomeňte na chvíli na finanční kolaps, který celý svět poznamenal na několik příštích desetiletí. Valné části lidí není známo, že už dříve politika volného trhu ve většině zemí vedla kpomalejšímu růstu azvyšovala nerovnost anestabilitu. Vmnoha bohatých zemích byly tyto problémy maskovány obrovským rozmachem úvěru; tudíž fakt, že mzdy vUSA stagnovaly apracovní doba se od sedmdesátých let prodloužila, byl příhodně zamlžen spotřebním boomem podporovaným úvěry, který zafungoval jako opojný dryják. Problémy byly už tak dost špatné vbohatých zemích, vrozvojovém světě však byly ještě daleko horší. Životní úroveň vzemích subsaharské Afriky posledních třicet let stagnuje, Jižní Amerika během tohoto období zažila dvoutřetinový pokles tempa růstu hrubého domácího produktu na hlavu. Některé rozvojové země, například Čína aIndie, rostly rychle (ikdyž se vnich rapidně zvyšovala nerovnost), jsou to však přesně ty země, které sice trh částečně liberalizovaly, ale odmítly zavést politiku volného trhu beze zbytku.


      Co nám tudíž tvrdili zastánci volného trhu– nebo neoliberální ekonomové, jak se často nazývají–, byla přinejlepším jen částečná pravda apřinejhorším naprostá nepravda. Jak vtéto knize ukážu, „pravdy“ rozšiřované ideology volného trhu jsou založené na příliš pohodlných předpokladech aomezeném náhledu na danou problematiku, ne-li přímo na čiré vypočítavosti. Cílem této knihy je vám zprostředkovat některé základní pravdy okapitalismu, které se od obhájců volného trhu nedozvíte.


      Tato kniha není žádný antikapitalistický manifest. Kritizovat ideologii volného trhu není totéž jako vystupovat proti kapitalismu. Přes jeho problémy aomezení věřím, že kapitalismus je stále tím nejlepším ekonomickým systémem, který lidstvo vynalezlo. Kritizuji konkrétní verzi kapitalismu, která vládne světu poslední tři desetiletí, neboli kapitalismus volného trhu. Není to jediný druh kapitalismu, ajak dokládá toto časové období, jistě ne ten nejlepší. Kniha ukazuje, že existují cesty, jak by kapitalismus mohl, aměl být, vylepšen.


      Ikdyž nás finanční krize roku 2008 přiměla vážně zpochybňovat způsob, kterým je řízena naše ekonomika, většina znás podobné otázky nezkoumá, protože si myslíme, že patří odborníkům. Je to skutečně tak– ale jen na určité úrovni. Přesné odpovědi vyžadují znalost velkého množství odborných problémů, znichž mnoho je tak komplikovaných, že se na nich neshodnou ani sami ekonomové. Je pak přirozené, že většina znás prostě nemá čas nebo nutné vzdělání, aby si zjistila všechny odborné detaily amohla pak posoudit efektivnost programu TARP (Program na podporu problémových aktiv) nebo nutnost existence sdružení G20, přínos zestátnění bank nebo náležitou úroveň platů manažerů. Akdyž dojde na věci, jako je chudoba vAfrice, fungování Světové obchodní organizace nebo pravidla kapitálové přiměřenosti Banky pro mezinárodní platby, většina znás je prostě ztracena.


      Abychom však dokázali pochopit, co se děje ve světě, aabychom mohli vykonávat to, čemu říkám „aktivní ekonomické občanství“, apožadovat, aby ti, kdo za nás mají rozhodovat, zvolili vždy správný postup, není nutné porozumět všem odborným detailům. Konec konců děláme soudy orůzných jiných otázkách, ve kterých nejsme odborníky. Nemusíme být epidemiology, abychom věděli, že továrny na potraviny, řeznictví arestaurace by měly dodržovat hygienické standardy. Vytváření ekonomických soudů se neliší: pokud znáte klíčové zásady azákladní fakta, můžete přijímat solidně podložená rozhodnutí bez znalosti odborných detailů. Jedinou podmínkou je ochota sundat si růžové brýle, které vám nasadily neoliberální ideologie spřáním, abyste je nosili den co den. Skrze tyto brýle svět vypadá jednoduchý ahezký. Ale jen je sundejte azadívejte se do nepříjemně ostrého světla reality.


      Jak jednou budete vědět, že nic takového jako volný trh neexistuje, nebudou vás moci klamat lidé, kteří odsuzují regulace na základě toho, že trh jejich vinou není dostatečně „volný“ (viz 1.věc). Když zjistíte, že velká aaktivní vláda může dynamiku ekonomiky podpořit, ne ji tlumit, uvidíte, že rozšířená nedůvěra ve vládu je neoprávněná (viz 12.a21.věc). Víme-li, že nežijeme vpostindustriální znalostní ekonomice, můžeme zpochybnit postoj některých vlád, které přehlížejí, či dokonce implicitně vítají pokles průmyslové výroby (viz 9.a17.věc). Jak si jednou uvědomíte, že politika státní podpory pro velké firmy [trickle-down economics] nefunguje, uvidíte, čím ve skutečnosti je velkorysé snižování daní pro bohaté– jednoduše přerozdělením příjmů směrem vzhůru, anikoli cestou květšímu bohatství pro všechny, jak nám tvrdili (viz 13.a20.věc).


      Co se vnedávné době přihodilo světovému hospodářství, nebyla náhoda ani to nebyl výsledek nějakých neovladatelných dějinných sil. Pokud mzdy většiny Američanů stagnují apracovní doba se prodlužuje, zatímco vrcholovým manažerům abankéřům se příjem značně zvýšil, není to díky nějakému železnému zákonu trhu (viz 10.a14.věc). Za to, že jsme vystaveni sílící mezinárodní konkurenci amusíme se obávat ojistotu zaměstnání, nemůže prostě nezastavitelný pokrok vkomunikačních technologiích adopravě (viz 4.a6.věc). Nebylo nevyhnutelné, aby se posledních třicet let finanční sektor stále více vzdaloval skutečné ekonomice anakonec zavinil ekonomickou katastrofu, ve které se vsoučasnosti nacházíme (viz 18.a22.věc). Za chudobou chudých zemí nestojí nějaké nezměnitelné faktory, které jsou těmto zemím vlastní– tropické klima, nešťastná poloha nebo špatná kultura (viz 7.a11.věc).


      Jen lidská rozhodnutí, zejména rozhodnutí těch, kdo mají moc stanovit pravidla, způsobují, že se věci dějí, tak jak se dějí, jak ještě vysvětlím. Přesto si nikdo ztěch, kdo rozhodují, nemůže být jistý, že jeho jednání povede vždy kžádoucím výsledkům. Přijatá rozhodnutí vžádném případě nemusí mít jasné anevyhnutelné následky. Nežijeme vnejlepším ze všech možných světů. Pokud by byla přijata odlišná rozhodnutí, svět by vypadal odlišně. Proto se musíme tázat, zda jsou rozhodnutí bohatých amocných založena na rozumné úvaze asolidních důkazech. Jen pokud to učiníme, můžeme od korporací, vlád amezinárodních organizací vyžadovat správné jednání. Bez našeho aktivního „ekonomického občanství“ budeme vždy jen oběťmi těch, kteří mají větší možnosti rozhodovat akteří nám říkají, že věci se stávají, protože musejí, aže tudíž neexistuje způsob, jak bychom je mohli změnit, ikdyž se jeví jako nepříjemné anespravedlivé.


      Záměrem této knihy je umožnit čtenáři porozumět, jak kapitalismus skutečně funguje ajak by se dalo zařídit, aby fungoval lépe. Není to ale žádná „ekonomie pro začátečníky“. Pokouší se být současně něčím mnohem skromnějším imnohem závažnějším.


      Je skromnější než příručka ekonomie pro začátečníky, protože zde nebudu zacházet do mnoha odborných detailů, které by musel vysvětlit izákladní úvod do ekonomie. Neopominu je však proto, že bych si myslel, že na ně moji čtenáři nestačí. Celá ekonomie je z95 procent selský rozum, jen složitěji podaný, apokud jde otěch zbývajících 5procent, tak základní argumentaci, snad až na některé odborné podrobnosti, lze vyložit zcela prostě. Ato jednoduše proto, že věřím, že nejlepší způsob, jak pochopit principy ekonomie, je snažit se sjejich využitím porozumět problémům, které čtenáře nejvíce zajímají. Do odborných detailů tudíž zacházím, teprve pokud jsou relevantní, nevykládám je systematicky jako vučebnici.


      Ale ikdyž je tato kniha plně přístupná ilaikům, je daleko závažnější než pouhá příručka ekonomie pro začátečníky. Jde hlouběji než mnoho učebnic vyšší ekonomie vtom smyslu, že zpochybňuje mnoho obecně přijímaných ekonomických teorií aempirických faktů, které tyto texty považují za samozřejmé. Laického čtenáře může znejistit požadavek, aby zpochybňoval teorie prosazované „odborníky“ aspodezřením se díval na empirická fakta, která bere většina profesionálů voboru jakou samozřejmou danost. Zjistíte však, že je to mnohem jednodušší, než to vypadá– stačí jen vzdát se přesvědčení, že to, čemu věří většina odborníků, musí být nutně pravda.


      Na většinu otázek, které vknize probírám, neexistuje jednoduchá odpověď. Vmnoha případech mi půjde především právě oto, abych vrozporu sekonomy volného trhu ukázal, že jednoduchá odpověď neexistuje. Nicméně dokud se těmito otázkami nebudeme zabývat, nepoznáme, jak svět skutečně funguje. Adokud tomu neporozumíme, nebudeme schopni hájit vlastní zájmy, nemluvě otom, že staneme-li se aktivními ekonomickými občany, přinese to prospěch všem.

    

  


  
    
      1.věc
Nic takového jako volný trh neexistuje


      Co vám říkají


      Je nutné, aby trh byl volný. Když vláda zasahuje do jeho fungování adiktuje, co účastníci trhu smějí nebo nesmějí dělat, prostředky nemohou volně plynout abýt co nejúčinněji využity. Když lidé nemohou vykonávat to, co považují za nejvýnosnější, ztrácejí motivaci kinvestování ainovacím. Pokud například vláda stanoví strop pro výši nájmů, pronajímatelé ztratí motivaci opravovat své nemovitosti či stavět nové. Nebo pokud vláda určuje, jaké druhy finančních produktů smějí být prodávány, smluvní strany, které mohly mít prospěch zinovativních obchodů, jimiž by uspokojily své specifické potřeby, nemohou uzavřít svobodnou aoboustranně výhodnou smlouvu. Je třeba lidem umožnit „svobodu volby“, jak zní titul proslulé knihy vizionáře volného trhu Miltona Friedmana.


      Co vám neřeknou


      Žádný volný trh neexistuje. Každý trh má určitá pravidla ahranice, které svobodu volby omezují. Že trh je volný, se nám zdá jen proto, že bez výhrad přijímáme jeho základní omezení, neboť nejsme schopni je rozpoznat. Do jaké míry je trh „volný“, nemůže být objektivně určeno. Jeho definice je politická definice. Obvyklé tvrzení ekonomů volného trhu, že se pokoušejí trh chránit před politicky motivovanými zásahy vlády, je nepravdivé. Vláda se fungování trhu vždy účastní a„volnotrhovci“ jsou stejně politicky motivováni jako kdokoli jiný. Překonáme-li mýtus, že existuje něco jako objektivně definovaný „volný trh“, učinili jsme první krok kporozumění kapitalismu.


      Práce by měla být svobodná


      Vroce 1819 byla vbritském parlamentu předložena nová legislativa regulující dětskou práci, Zákon na regulaci přádelen bavlny (Cotton Factory Regulation Act). Zhlediska současných standardů byla navržená regulace „kosmetickou změnou“. Chtěla zakázat zaměstnávání malých dětí– asice těch mladších devíti let. Starším dětem (ve věkovém rozmezí mezi deseti ašestnácti lety) by stále bylo umožněno pracovat, ale jejich pracovní doba by se omezila na dvanáct hodin denně (ano, šli na děti docela mírně). Nová pravidla se týkala pouze přádelen bavlny, které byly považovány za obzvláště nebezpečné pro zdraví dělníků.


      Návrh vyvolal obrovskou diskusi. Jeho protivníci tvrdili, že popírá posvátnost smluvní volnosti, atudíž podrývá základy volného trhu. Někteří členové Sněmovny lordů vdebatě proti této legislativě protestovali na základě toho, že „práce by měla být svobodná“. Jejich argumentace zněla: děti chtějí (apotřebují) pracovat amajitelé továren je chtějí zaměstnávat; tak včem je problém?


      Dnes ani ti nejzanícenější obhájci volného trhu vBritánii nebo jiných bohatých zemích nepomýšlejí na nové zavedení dětské práce vrámci liberalizace trhu, po které jinak tak volají. Avšak před koncem 19.nebo do počátku 20.století, než byla vEvropě aSeverní Americe zavedena první skutečná regulace dětské práce, to mnoho vážených lidí považovalo za protikladné principům volného trhu.


      Takto nazírána je „volnost“ trhu, stejně jako krása, jen věcí názoru. Pokud věříte, že právo dětí nemuset pracovat je důležitější než právo vlastníků továrny mít možnost zaměstnat kohokoli, kdo pro ně bude nejvýnosnější, nebudete vidět zákaz dětské práce jako omezení volnosti trhu práce. Pokud jste přesvědčeni oopaku, uvidíte „nesvobodný“ trh, spoutaný scestnými vládními regulacemi.


      Nemusíme se vracet odvě století zpět, abychom viděli, že regulace, které považujeme za samozřejmé (akteré přijímáme jako „průvodní šum“ vrámci volného trhu), byly při svém zavádění vážně zpochybňovány jakožto podrývání volného trhu. Když byly před několika desetiletími přijaty regulace přispívající ke zlepšení životního prostředí (omezení automobilových atovárních emisí), byly mnohými zpochybňovány jakožto vážná omezování naší svobodné volby. Jejich protivníci se ptali: pokud lidé chtějí jezdit vautomobilech, které více znečišťují životní prostředí, nebo pokud jsou pro továrny výhodnější takové výrobní postupy, které více znečišťují, proč by jim vláda měla vtakové volbě bránit? Dnes většina lidí přijímá tyto regulace jako „přirozené“. Věří, že činnost, která nějakým způsobem poškozuje druhé, jakkoli nezáměrně (jako je znečišťování), je nutno omezit. Také chápou, že je rozumné opatrně využívat zdroje energie, neboť mnoho znich je neobnovitelných, aže může mít také smysl snižovat dopad lidské činnosti na změnu klimatu.


      Pokud je možné, aby míru volnosti jednoho atéhož trhu různí lidé vnímali různě, pak skutečně neexistuje objektivní způsob, jak definovat, nakolik je určitý trh volný. Jinými slovy, volný trh je iluze. Pokud nějaký trh vypadá jako volný, je to jen proto, že natolik přijímáme regulace, které jej udržují, že se staly neviditelnými.


      Struny od piana amistři kung fu


      Tak jako mnoho jiných ijá jsem byl vdětství fascinován mistry kung fu zhongkongských filmů, popírajícími zemskou přitažlivost. Obávám se také, že stejně jako mnoho dětí jsem byl hluboce zklamán, když jsem se dozvěděl, že tihle mistři jsou ve skutečnosti zavěšeni na strunách od piana.


      Volný trh je trochu podobný. Přijímáme opodstatněnost určitých regulací natolik, že je nevnímáme. Pokud však trhy prozkoumáme pečlivěji, ukáže se, že se opírají ourčitá pravidla– omnoho pravidel.


      Především zde existuje široký rejstřík restrikcí určujících, sčím lze obchodovat; anejsou to jen zákazy „pochopitelných“ věcí, jako jsou omamné látky nebo lidské orgány. Volební hlasy, zaměstnání ve státní správě ani právní rozhodnutí vmoderních ekonomikách také nejsou na prodej, alespoň ne otevřeně, ikdyž tomu tak ve většině zemí vminulosti bylo. Místa na univerzitě se obvykle také neprodávají, ikdyž vněkterých státech je za peníze lze koupit– buď (nezákonně) podplacením těch, kdo studenty přijímají, nebo (zákonně) věnováním finančního daru univerzitě. Mnoho zemí také ustavilo zákaz obchodování se střelnými zbraněmi nebo alkoholem. Sléčivy se obvykle nesmí obchodovat dřív, než to výslovně umožní vláda, ata uděluje povolení na základě důkazu obezpečnosti léku. Všechny tyto regulace jsou potenciálně kontroverzní– stejně kontroverzní, jako byl před půldruhým stoletím zákaz prodeje lidských bytostí (obchod sotroky).


      Omezuje se také to, kdo se může na trhu podílet. Regulace dětské práce nyní zakazuje vstup dětí na trh práce. Pro profese, které mají významný vliv na lidský život, jako je tomu ulékařů nebo uprávníků, jsou vyžadována oprávnění (která ovšem někdy nevydává vláda, ale profesní sdružení). Mnoho zemí umožňuje založení bank pouze společnostem sestanoveným kapitálem. Iakciový trh, jehož nedostatečné regulace byly příčinou celosvětového hospodářského poklesu vroce 2008, určuje, kdo na něm může obchodovat. Není možné se jen tak objevit na Newyorské burze cenných papírů (NYSE) spytlem plným akcií asnažit se je prodat. Než je nějaké společnosti umožněno nabídnout své akcie kobchodování, musí splnit celý seznam požadavků apo určitý počet let splňovat striktní standardy auditu. Obchodování sakciemi mohou provádět pouze licencovaní makléři aobchodníci.


      Stejně tak jsou specifikovány podmínky obchodu. Jednou zvěcí, které mě po přestěhování do Velké Británie vpolovině 80.let překvapily, byla možnost požadovat plné vrácení peněz za výrobek, který se kupujícímu nelíbil, ikdyž nebyl kazový. VJižní Koreji to vté době nebylo možné, leda vtěch nejexkluzivnějších obchodních domech. Ve Velké Británii bylo právo spotřebitele změnit názor považováno za důležitější než právo prodejce vyhnout se nákladům spojeným svrácením odmítnutých (ikdyž funkčních) věcí výrobci. Existuje mnoho dalších pravidel regulujících různé stránky výměnného procesu: právní odpovědnost za výrobek, nezdařenou dodávku, neschopnost splácet úvěr atak dále. Vmnoha zemích je také vyžadováno povolení pro umístění prodejny– omezuje se pouliční prodej, existují pravidla orozdělení do zón, která zakazují komerční aktivity vrezidenčních oblastech.


      Pak jsou tu cenové regulace. Nemluvím teď jen otěch dobře patrných jevech, jako je regulace nájemného nebo minimální mzda, které ekonomové volného trhu tak vášnivě nenávidí.


      Mzdy vbohatých zemích neurčuje ani tak legislativa stanovující minimální mzdu, jako regulace přistěhovalectví. Co určuje maximální míru přistěhovalectví? Není to „volný“ trh práce, který by nahradil 80–90% tuzemských pracovníků levnějšími ačasto produktivnějšími přistěhovalci, kdyby byl ponechán sám sobě. Přistěhovalectví je zvelké části řízeno politikou. Takže pokud ještě pochybujete, že vláda vekonomice volného trhu hraje závažnou roli, popřemýšlejte otom, že naše mzda je vzásadě určena politicky (viz 3.věc).


      Vmnoha zemích se díky neustálému sesekávání úrokové sazby jako následku finanční krize roku 2008 omnoho snížily ceny úvěrů (jestli na nějaký dosáhnete nebo již máte úvěr sproměnlivou sazbou). Došlo ktomu snad proto, že lidé náhle přestali mít oúvěry zájem abanky potřebovaly snížit jejich cenu, aby je nějak nalákaly? Ne, byl to výsledek politických rozhodnutí, jak snižováním úrokových sazeb zvýšit poptávku. Úrokové sazby ve většině zemí jsou ivnormální době stanoveny centrální bankou, což znamená, že se do celého procesu vkrádají politické zřetele. Jinými slovy, úrokové sazby také stanovuje politika.


      Pokud jsou mzdy aúrokové sazby (ve značném rozsahu) stanoveny politicky, pak jsou politicky určeny ivšechny ostatní ceny, neboť je mzdy aúrokové sazby ovlivňují.


      Je volný obchod spravedlivý?


      Nějaké opatření vnímáme jako regulaci, když neschvalujeme morální hodnoty, ze kterých vychází. Vysoká cla uvalená vdevatenáctém století na volný trh americkou federální vládou rozhořčila otrokáře, kteří přitom neviděli nic špatného na tom, když se na volném trhu obchoduje slidmi. Pro ty, kteří věřili, že je možné vlastnit lidi, byl zákaz trhu sotroky nežádoucí stejně jako restrikce trhu svyrobeným zbožím. Korejští majitelé obchodů v80.letech 20.století by požadavek „bezpodmínečného vrácení“ zboží pravděpodobně považovali na nespravedlivou tíživou vládní regulaci omezující svobodu trhu.


      Tento střet hodnot je také příčinou současné debaty oprotikladnosti volného aspravedlivého obchodu („fair trade“). Mnozí obyvatelé USA míní, že Čína je zapojena do mezinárodního obchodu, který je možná svobodný, ale není spravedlivý. Podle jejich názoru Čína soupeří nečestně, protože svým pracovníkům platí nepřijatelně nízké mzdy anutí je pracovat zanelidských podmínek. Číňané pro změnu mohou odvětit, že je nepřijatelné, aby se bohaté země, na jedné straně zastánci volného obchodu, pokoušely stavět umělé překážky čínskému vývozu snahou omezit dovoz výrobků zasijských „robotáren“. Vnímají jako nespravedlivé, že se jim brání využívat jediný zdroj, kterého mají nadbytek– levnou pracovní sílu.


      Problém je samozřejmě vtom, že neexistuje objektivní způsob, jak definovat „nepřijatelně nízké mzdy“ nebo „nelidské pracovní podmínky“. Trvají-li obrovské rozdíly, pokud jde omíru ekonomického rozvoje aživotní úroveň vrůzných zemích, je přirozené, že mzda, která ve Spojených státech nestačí ani na uspokojení základních životních potřeb, je krásným příjmem vČíně (kde se průměrný plat rovná desetině průměrného platu vUSA) apřímo jměním vIndii (kde se průměrná mzda rovná dvěma procentům průměrné mzdy vUSA). Většina Američanů, kteří se zasazují za „férový obchod“, by si nekoupila věci, které vyrobili jejich vlastní prarodiče, protože iti pracovali za nelidských podmínek ajejich pracovní doba byla extrémně dlouhá. Průměrný pracovní týden ve Spojených státech do začátku 20.století trval zhruba šedesát hodin. Vté době (vroce 1905, abychom byli přesnější) to byla země, ve které Nejvyšší soud prohlásil za protiústavní zákon státu New York omezující denní pracovní dobu pekařů na deset hodin na základě toho, že tento zákon by „pekaře připravoval osvobodu pracovat tak dlouho, jak si přejí“.


      Ztohoto pohledu se debata ospravedlivém obchodě vzásadě týká morálních hodnot apolitických rozhodnutí, ane ekonomie vobvyklém smyslu. Jde sice oekonomické záležitosti, ale ekonomové se svým odborným „nářadíčkem“ nejsou onic lépe vybaveni ktomu, aby onich rozhodovali.


      Tohle všechno neznamená, že musíme zaujmout relativistickou pozici apřestat kohokoli kritizovat, protože dovoleno je všechno. Můžeme mít vlastní názor (já ho mám) na přijatelnost převládajících pracovních standardů vČíně (nebo vjiné zemi, když už jsme utoho) apokusit se stím něco udělat, aniž bychom věřili, že ti, kteří zastávají odlišné hledisko, se mýlí vurčitém absolutním smyslu. Ikdyž si Čína nemůže dovolit americké platy nebo švédské pracovní podmínky, jistě může mzdy apracovní podmínky svých pracovníků zlepšit. Však také sami Číňané často nesouhlasí spřevládajícími podmínkami apožadují přísnější regulace. Ekonomická teorie (alespoň taková, která se týká volného trhu) nám však nemůže říci, jaké mzdy apracovní podmínky by vČíně „správně“ měly být.


      Obávám se, že už nejsme ve Francii


      Včervenci roku 2008, kdy se hroutil finanční systém země, nalila americká vláda 200miliard dolarů do společností poskytujících hypoteční úvěry, firem „Fannie Mae“ (FNMA, Federal National Mortgage Association, Federální národní hypoteční asociace) a„Freddie Mac“ (FHLMC, Federal Home Loan Mortgage Corporation, Federální korporace hypotečních úvěrů), azestátnila je. Když se otom doslechl republikánský senátor Jim Bunning zKentucky, slavně tento krok odsoudil jako něco, co by se mohlo stát leda v„socialistické“ zemi, jako je Francie.


      Ajako by přirovnání kFrancii nebylo už tak dost zlé, 19.září 2008 se milovaná země senátora Bunninga díky vůdci jeho vlastní strany změnila vsamotnou říši zla. Vsouladu splánem, toho dne oznámeným prezidentem Georgem W.Bushem anásledně pojmenovaným TARP (Program na podporu problémových aktiv), se americká vláda chystala použít nejméně 700miliard dolarů od daňových poplatníků na vykoupení „toxických aktiv“, která dusila finanční systém.


      Prezident Bush však věci viděl trochu jinak. Tvrdil, že tento plán není „socialistický“, ale že je spíše pokračováním amerického systému svobodného podnikání, který „je založen na přesvědčení, že federální vláda by měla zasahovat do trhu, jen když je to opravdu nutné“. Podle jeho názoru pak zestátnění velké části finančního sektoru bylo prostě jednou ztěchto nutných věcí.


      Tvrzení prezidenta Bushe samozřejmě slouží jako dokonalý příklad mnohoznačných politických řečí– jedna znejvětších státních intervencí vlidských dějinách je předváděna jen jako další všednodenní tržní proces. Těmito slovy však Bush odkryl chatrné základy, na nichž stojí mýtus volného trhu. Jeho tvrzení tak jasně odhaluje, že je ve skutečnosti otázkou názoru, jaká státní intervence je ještě vsouladu skapitalismem volného trhu. Neexistují totiž vědecky definované hranice volného trhu.


      Pokud na žádných konkrétních hranicích trhu, které náhodou existují, není nic posvátného, snaha je změnit je stejně legitimní jako snaha je bránit. Dějiny kapitalismu také skutečně jsou neustálým bojem ohranice trhu.


      Mnoho věcí, které jsou dnes mimo trh, zněj bylo odstraněno spíše politickým rozhodnutím než samotným tržním procesem– lidské bytosti, zaměstnání ve státní správě, volební hlasy, právní rozhodnutí, univerzitní místa nebo neschválené léky. Stále trvají pokusy alespoň některé ztěchto věcí ilegálně (podplácením vládních představitelů, soudců nebo voličů) nebo legálně (najímáním drahých právníků pro soudní proces, dary politickým stranám atd.) koupit, ale ikdyž vždy existovaly posuny vobou směrech, trend směřuje kmenšímu množství obchodovaných komodit.


      Udosud obchodovaného zboží byly postupně zavedeny další regulace. Ve srovnání se situací jen před několika desetiletími máme nyní daleko přísnější regulace ohledně toho, kdo co smí vyrábět (například certifikáty fair-trade apro výrobce bioproduktů), jak to smí vyrábět (restrikce ohledně znečištění nebo uhlíkových emisí) ajak se smí zboží prodávat (pravidla označování výrobků avracení peněz).


      Proces nového ustavení hranic trhu byl navíc někdy poznamenán násilnými konflikty; ivtom se odrážela jeho politická povaha. Američané vedli občanskou válku kvůli volnému trhu sotroky (ikdyž volné obchodování se zbožím– nebo clo– bylo také důležitou otázkou).1 Britská vláda vedla opiové války proti Číně, aby zajistila volný trh sopiem. Regulace volného trhu sdětskou prací byly zavedeny jen díky snahám sociálních reformátorů, jak jsem zmiňoval dříve. Snahy postavit mimo zákon volné obchodování smísty ve státní správě nebo volebními hlasy se setkaly stuhým odporem politických stran, které si kupovaly volební hlasy arozdělovaly místa ve státní správě jako odměnu pro své oddané stoupence. Tyto praktiky skončily jen díky kombinaci politického aktivismu, volebních reforem azměn vpravidlech přijímání státních zaměstnanců.


      Když si uvědomíme, že hranice trhu jsou nejasné anení možné je objektivně stanovit, umožní nám to uvědomit si, že ekonomie není věda jako fyzika nebo chemie, ale politické jednání. Ekonomové volného trhu mohou chtít, abyste věřili, že přesné hranice trhu lze vědecky stanovit, není to však pravda. Pokud se hranice toho, co studujete, nedají vědecky určit, pak to, co děláte, není věda.


      Ztohoto pohledu je proto oponovat nové regulaci totéž jako říkat, že by se neměl měnit status quo, byť může být zhlediska některých lidí nespravedlivý. Říkat, že existující regulace by měla být zrušena, je jako říkat, že sféra trhu by měla být rozšířena, což znamená, že ti, kteří mají peníze, by vní měli získat větší moc, neboť trh funguje na principu za jeden dolar jeden hlas.


      Takže když ekonomové volného trhu tvrdí, že určité regulace by se zavádět neměly, protože by to omezilo „svobodu“ určitého trhu, pouze tím vyjadřují politický postoj, že odmítají práva, která bude navrhovaný zákon bránit. Jejich ideologická zástěrka sestává zpředstírání, že jejich přístup ve skutečnosti není politický, že je to objektivní ekonomická pravda, zatímco přístup jiných lidí politický je. Jsou však stejně tak politicky motivovaní jako jejich oponenti.


      Osvobodit se od iluze, že trh je objektivní, je první krok kporozumění kapitalismu.

    

  


  
    
      2.věc
Firmy by neměly být řízeny vzájmu svých vlastníků


      Co vám říkají


      Jelikož obchodní společnosti vlastní akcionáři, měly by také být řízeny vjejich prospěch. Tento argument se netýká jen etiky. Oproti zaměstnancům (kteří mají pevnou mzdu), dodavatelům (kteří dostávají zaplaceny konkrétní ceny), úvěrovým bankám (které dostávají zaplacenu pevnou úrokovou sazbu) adalším účastníkům obchodu nemají akcionáři garantován žádný pevně stanovený plat. Jejich příjem se mění vsouladu sfungováním firmy, což je pro akcionáře největší motivací, aby zajistili vysokou produktivitu. Pokud společnost zbankrotuje, její akcionáři ztratí vše, zatímco ostatní „podílníci“ [„stakeholders“– míněno všichni, koho se chod firmy nějak dotýká] dostanou alespoň něco. Akcionáři tudíž nesou riziko, které ostatní zainteresovaní nenesou, ato je motivuje ktomu, aby se snažili fungování firmy optimalizovat. Když řídíte firmu pro akcionáře, dochází kmaximalizaci jejího zisku (co zbude po provedení všech fixních plateb), čímž je také maximalizován její společenský přínos.


      Co vám neřeknou


      Akcionáři jsou možná vlastníky korporací, ale jakožto nejmobilnější z„podílníků“ se ze všech nejméně starají odlouhodobou budoucnost společnosti (pokud nejsou tak velcí, že nemohou prodat své akciové podíly, aniž by podnikání vážně narušili). Následkem toho akcionáři, zejména ti menší, ale nejen oni, dávají přednost korporačním strategiím, které maximalizují krátkodobé zisky, obvykle na úkor dlouhodobých investic, amaximalizaci dividend ztěchto zisků, což ještě více oslabuje dlouhodobé vyhlídky společnosti, jelikož se snižuje nerozdělený zisk, který může být použit na nové investice. Řízení společnosti vzájmu akcionářů často snižuje potenciál dlouhodobého růstu.


      Karel Marx hájí kapitalismus


      Pravděpodobně jste si již všimli, že velký počet názvů firem vanglicky hovořícím světě obsahuje písmeno L– PLC, LLC, Ltd. atd. Písmeno Lvtěchto zkratkách značí „omezená“ (limited), což zkráceně znamená „somezeným ručením“– veřejná společnost sručením omezeným (PLC, public limited company), společnost sručením omezeným (LLC, limited liability company) nebo jednoduše společnost somezením (Ltd., limited company). Omezené ručení znamená, že pokud by společnost měla zbankrotovat, investoři ztratí pouze to, co do ní investovali (svůj akciový „podíl“).


      Možná však nevíte, že právě zmiňované slovo na Lneboli omezené ručení umožnilo vznik moderního kapitalismu. Jakkoli je vsoučasnosti tato forma organizace obchodního podnikání považována za samozřejmou, vždycky tomu tak nebylo.


      Než byla vEvropě všestnáctém století vynalezena společnost sručením omezeným– nebo akciová společnost [joint-stock company], jak se nazývala zpočátku–, museli obchodníci při zakládání podniků riskovat všechno. Akdyž říkám všechno, skutečně myslím všechno– nejen osobní majetek (neomezené ručení znamenalo, že aby zaplatil případné dluhy, musel neúspěšný podnikatel prodat ivšechen svůj majetek), ale také osobní svobodu (při neschopnosti dostát svým závazkům mohl skončit ve vězení pro dlužníky). Je proto téměř zázrak, že byl vůbec někdo ochoten začít podnikat.


      Ipo vynálezu omezeného ručení bylo až do poloviny devatenáctého století bohužel velmi obtížné je vpraxi používat– kdo tehdy měl zájem založit společnost sručením omezením, potřeboval královskou výsadní listinu (nebo vládní, pokud žil vrepublice). Věřilo se, že ti, kteří řídí společnost sručením omezeným, aniž by byli jejími stoprocentními vlastníky, na sebe berou nesmírné riziko, protože část peněz, které dávali vsázku, nebyla jejich vlastní. Jelikož by současně uinvestorů, kteří se ve společnosti sručením omezeným neangažují vřízení, došlo ke zmenšení rizika (jejich osobních investic), byli by méně obezřetní při dozoru nad členy představenstev. Adam Smith, otec ekonomie asvatý patron kapitalismu volného trhu, ztěchto důvodů proti existenci omezeného ručení také protestoval. Jak napsal, „členové představenstev takových [akciových] společností spravují spíše cizí peníze než vlastní, nelze tedy dost dobře očekávat, že je budou střežit stouž úzkostlivou bdělostí, sjakou často střeží své peníze společníci společnosti soukromé [neboli partnerství, které vyžaduje neomezené ručení]“.2


      Státy tudíž obvykle umožňovaly omezené ručení pouze výjimečně velkým arizikovým podnikům, které byly považovány za státní zájem, jako byla Holandská východoindická společnost založená roku 1602 (ajejí úhlavní soupeř, Britská východoindická společnost) anechvalně proslulá britská Společnost jižních moří. Spekulativní bublina, která ji obklopovala, dala roku 1721 společnostem sručením omezeným špatné jméno na několik následujících generací.


      Jak však vpolovině devatenáctého století začal vznikat těžký průmysl, například železnice, ocelárny či chemičky, byla potřeba omezeného ručení pociťována stále naléhavěji. Jen velmi málo lidí mělo dostatečně velké jmění, aby sami mohli založit ocelárnu nebo postavit železniční dráhu. Země západní Evropy aSeverní Ameriky, počínaje Švédskem vroce 1844, které vroce 1856 následovala Velká Británie, proto vesměs v60.a70.letech 19.století všeobecně umožnily používání omezeného ručení.


      Nedůvěra vůči omezenému ručení však stále přetrvávala. Ještě vzávěru 19.století, několik desetiletí po všeobecném zavedení omezeného ručení, se vBritánii hledělo nevlídně na vlastníky malých firem, „kteří, byť aktivně řídili podnik asoučasně byli ijeho vlastníky, se snažili omezit zodpovědnost za své závazky prostřednictvím inkorporace [tj.omezeného ručení]“, jak tvrdí významné dějiny západoevropského podnikání.3


      Zajímavé je, že jedním zprvních, kdo si uvědomili důležitost omezeného ručení pro rozvoj kapitalismu, byl Karel Marx, údajný úhlavní nepřítel kapitalismu. Na rozdíl od mnoha svých současníků, kteří obhajovali volný trh (ajejich předchůdce Adama Smithe) abyli proti omezenému ručení, Marx pochopil, že omezené ručení snižuje riziko pro investory, aumožní tak mobilizaci velkého množství kapitálu, kterého bylo třeba pro vznikající těžký achemický průmysl. Vroce 1865, kdy trh cenných papírů hrál vkapitalistickém dramatu stále ještě vedlejší roli, byl Marx tak předvídavý, že akciovou společnost nazval „nejrozvinutějším stadiem kapitalistické výroby“. Stejně jako jeho protivníci hájící volný trh si byl vědom faktu, který současně kritizoval, že omezené ručení často podněcuje vedení společností knadměrnému riskování. Považoval to však za průvodní jev velkého materiálního pokroku, který tato institucionální inovace měla přinést. Marx však měl samozřejmě postranní pohnutky, když bránil „nový“ kapitalismus proti jeho volnotržním kritikům. Měl za to, že akciová společnost je „bod, jímž tento vývoj musí nutně projít“ na cestě ksocialismu, neboť oddělovala vlastnictví od řízení, tudíž umožňovala eliminovat kapitalisty (kteří nyní firmu neřídí) bez ohrožení hmotného pokroku, kterého kapitalismus dosáhl.


      Smrt kapitalistické třídy


      Marxova předpověď, že nový kapitalismus založený na akciových společnostech připraví cestu socialismu, se nevyplnila. Jeho předvídavé tvrzení, že nová instituce všeobecného omezeného ručení posune výrobní síly kapitalismu na novou úroveň, se však ukázalo jako nesmírně jasnozřivé.


      Na přelomu 19.a20.století omezené ručení obrovsky urychlilo hromadění kapitálu atechnický pokrok. Kapitalismus se změnil ze systému, jejž tvořily továrny na špendlíky, řeznictví apekařství Adama Smithe, které měly nejvýše desítky zaměstnanců abyly řízené jediným vlastníkem, vsystém obrovských korporací zaměstnávajících stovky nebo itisíce lidí, včetně samotných vrcholových manažerů, sesložitou organizační strukturou.


      Dlouho obávaný problém motivace manažerů společností sručením omezeným– že manažeři, spravující peníze druhých, budou příliš riskovat– se zpočátku nezdál příliš důležitý. Vpočátcích existence omezeného ručení mnoho velkých firem řídili charismatičtí podnikatelé– jako byl Henry Ford, Thomas Edison nebo Andrew Carnegie–, kteří také jejich významnou část vlastnili. Ikdyž tito částeční vlastníci amanažeři vjedné osobě měli možnost zneužít svého postavení apříliš riskovat (což také často dělali), existovaly určité meze. Protože vlastnili velkou část společnosti, skaždým příliš riskantním rozhodnutím by ublížili sami sobě. Navíc to byli často výjimečně schopní vizionáři, takže ijejich málo motivovaná rozhodnutí byla často kvalitnější než ta přijímaná většinou dobře motivovaných manažerů, kteří jsou současně výhradními vlastníky společnosti.


      Jak šel čas, objevila se nová třída profesionálních manažerů, kteří tyto charismatické podnikatele nahradili. Firmy se rozrůstaly, astím bylo stále obtížnější zajistit si vlastnictví významného podílu akcií vnich, ikdyž vněkterých evropských zemích, například ve Švédsku, díky výjimce ze zákona umožňující vydávat nové akcie smenším (obvykle desetiprocentním, ale někdy třeba ijen promilovým) právem hlasování, se jako dominantní akcionáři udržely zakládající rodiny společností (nebo jimi vlastněné nadace). Následkem těchto změn se rozhodujícími hráči ve společnostech stávali profesionální manažeři aakcionáři hráli při určování způsobu řízení firem stále více pasivní roli.


      Od 30.let 20.století se začalo stále více hovořit ozrození manažerského kapitalismu, kdy kapitalisté vtradičním smyslu– „kapitáni průmyslu“, jak je nazývali lidé viktoriánské doby– byli stále více nahrazováni kariérními byrokraty (byrokraty privátního sektoru, nicméně stále byrokraty). Narůstaly obavy, že tito najatí manažeři při řízení podniku sledují spíše vlastní zájmy než zájem jejich zákonných vlastníků, tedy akcionářů. Tvrdilo se, že tito manažeři nemaximalizují zisk, jak by měli, ale spíše prodeje (aby tak maximalizovali velikost společnosti, atím svou vlastní prestiž) asvé vlastní funkční požitky, nebo, vhorším případě, se přímo zapojují do čistě prestižních projektů, které mohutně posilují jejich ego, ale jen málo zvyšují zisky společnosti, atudíž její hodnotu (měřeno vzásadě podle kapitalizace na burze).


      Někteří přijali vznik třídy profesionálních manažerů jako nevyhnutelný, ne-li přímo vítaný jev. Americký ekonom rakouského původu Joseph Schumpeter, který proslul svou teorií podnikání (viz 15.věc), ve 40.letech tvrdil, že se vzrůstající velikostí společností azaváděním vědeckých principů do výzkumu arozvoje korporací nahradí hrdinské podnikatele raného kapitalismu profesionální byrokratičtí manažeři. Schumpeter měl za to, že tím dojde ke snížení dynamiky kapitalismu, ale považoval to za nevyhnutelné. John Kenneth Galbraith, americký ekonom kanadského původu, pak v50.letech také tvrdil, že vzestup velkých korporací řízených profesionálními manažery je nevyhnutelný, aže tudíž jediná možnost, jak zajistit „vyvažující síly“ vůči těmto podnikům, je zvýšení vládních regulací aposílení odborů.


      Celá desetiletí nato byli nicméně „čistokrevnější“ obhájci osobního vlastnictví přesvědčeni, že je potřeba vytvořit takové manažerské motivační pobídky, aby manažeři maximalizovali zisky. Na tomto problému „vytvoření pobídek“ pracovalo mnoho znamenitých mozků, ale „svatý grál“ se ukázal jako nepolapitelný. Manažeři vždy dokázali nalézt způsob, jak se řídit literou smlouvy, ale ne jejím duchem. Aakcionáři navíc jen nesnadno zjistí, zda neschopnost manažera dosahovat zisku je důsledkem jeho neschopnosti věnovat náležitou pozornost údajům ozisku, nebo za to mohou síly, které nemůže ovlivnit.


      Svatý grál, nebo nesvatá aliance?


      Apak byl v80.letech svatý grál nalezen. Nazýval se princip maximalizace hodnoty pro akcionáře. Tvrdilo se, že profesionální manažeři by měli být odměňováni podle sumy, kterou mohou poskytnout akcionářům. Aby toho bylo dosaženo, musí prý nejdříve dojít kmaximalizaci zisků nelítostným snižováním nákladů– mezd, investic, zásob, středních manažerů atak dále. Za druhé, co možná nejvyšší možný podíl těchto zisků musí být přerozdělen akcionářům– skrze dividendy azpětný odkup akcií. Aby se zvýšila motivace manažerů jednat tímto způsobem, musí být zvýšena ta část jejich odměn, jíž odpovídají akciové opce, takže se budou více identifikovat se zájmy akcionářů. Myšlenku podporovali nejen akcionáři, ale také mnozí profesionální manažeři, nejznáměji Jack Welch, dlouhodobý prezident společnosti General Electric, kterému se často připisuje autorství termínu „hodnota pro akcionáře“ [shareholder value], jejž použil vproslovu roku 1981.


      Brzy po tomto Welchově proslovu se maximalizace hodnoty pro akcionáře stala duchem doby amerického korporátního světa. Na počátku to vypadalo, že funguje velmi dobře jak pro manažery, tak pro akcionáře. Podíl zisků na národním důchodu, který od šedesátých let vykazoval klesající trend, vpolovině osmdesátých let prudce vzrostl aod té doby se stále zvyšoval.4 Aakcionáři získali vyšší podíl na zisku ve formě dividend amohli sledovat, jak hodnota jejich akcií vzrůstá. Podíl přerozdělených zisků na celkovém zisku amerických korporací setrvával mezi padesátými asedmdesátými lety na 35–45 procentech, od konce 70.let se však objevil vzestupný trend anyní činí zhruba 60%.5 Odměny manažerů nesmírně narůstaly (viz 14.věc), ale akcionáři jejich výši přestali zpochybňovat, neboť byli spokojeni se stále rostoucími cenami za akcie asdividendami. Praxe se brzy rozšířila do dalších zemí– snadněji do států jako Velká Británie, kde řídicí struktura vkorporacích amanažerská kultura byly podobné jako vUSA, améně snadno do jiných zemí, jak uvidíme dále.


      Tato „nesvatá aliance“ mezi profesionálními manažery aakcionáři byla financována tím, že se přidusili ostatní podílníci ve společnosti (to je důvod, proč se to rozšířilo daleko pomaleji do ostatních bohatých zemí, kde ostatní podílníci měli větší relativní sílu). Docházelo knemilosrdnému omezování pracovních míst, mnoho pracovníků bylo propuštěno aznovu zaměstnáno jako pracovní síla, která nebyla vodborech, snižší mzdou amenšími benefity, arůst mezd byl potlačován (často přesídlením nebo zadáváním subdodavatelských zakázek do zemí snízkými mzdami, jako je Čína nebo Indie– nebo ijen výhrůžkou, že by ktomu mohlo dojít). Také dodavatelům ajejich zaměstnancům se šlapalo na krk neustálým snižováním cen dodávek asoučasně se tlačilo na vládu, aby snížila korporační daňové sazby a/nebo poskytovala větší subvence, zapomoci výhrůžky přesídlení do zemí snižšími daňovými sazbami a/nebo vyššími subvencemi. Výsledkem bylo, že se prudce zvětšily rozdíly vpříjmech (viz 13.věc) aza zdánlivě nekonečného rozkvětu korporací (který samozřejmě vroce 2008 skončil) se velká většina americké abritské populace mohla podílet na (zdánlivé) prosperitě jen prostřednictvím půjček za bezprecedentní sazbu.


      Jako by nebylo dost na bezprostředním přerozdělování příjmů vzisk, podíl zisku na národním důchodu, který se od 80.let stále zvyšoval, se nepromítl do vyšších investic (viz 13.věc). Podíl investic na americkém národním produktu se ve skutečnosti snížil, ato z20,5% v80.letech na 18,7% vnásledujícím období (1990–2009). Bylo by to přijatelné, kdyby tato nízká investiční míra byla kompenzována efektivnějším využitím kapitálu, které by vedlo kvyššímu růstu. Tempo růstu příjmu na jednoho obyvatele však vUSA kleslo ze zhruba 2,6% za rok v60.a70.letech na 1,6% vletech 1990–2009, za rozkvětu akcionářského kapitalismu. VBritánii, kde probíhaly podobné změny vchování korporací, tempo růstu příjmu na obyvatele kleslo z2,4% v60.a70.letech, kdy země údajně trpěla „britskou nemocí“, na 1,7% během let 1990–2009. Takže řízení společností vzájmu akcionářů nepřináší prospěch ani ekonomice obecně (když tedy nebereme vúvahu přerozdělení příjmu směrem vzhůru).


      To však není všechno. Nejhorší na maximalizaci hodnoty pro akcionáře je, že neprospívá ani samotné firmě. Nejjednodušší způsob, jak může firma maximalizovat zisk, je snížit výdaje, neboť zvýšení příjmů je složitější– ato snižováním nákladů na mzdy prostřednictvím omezení pracovních míst asnižováním kapitálových nákladů skrze minimalizaci investic. Vytvářením vyššího zisku však maximalizace hodnoty pro akcionáře teprve začíná. Co největší část takto vytvořeného zisku musí být převedena akcionářům ve formě vyšších dividend. Případně firma použije část zisku, aby odkoupila své vlastní akcie. Drží tak jejich ceny nahoře, anepřímo tak přerozděluje ještě více zisků akcionářům (kteří mohou obdržet vyšší kapitálový výnos, pokud se rozhodnou část svých akcií prodat). Zpětný odkup akcií tvořil po desetiletí až do počátku 80.let méně než 5% zisku amerických korporací, ale od té doby rostl adosáhl impozantních 90% vroce 2007 aabsurdních 280% vroce 2008.6 Americký ekonom obchodu William Lazonick odhaduje, že pokud by společnost GM mezi lety 1986 a2002 neutratila 20,4miliard dolarů na odkup akcií auložila je do banky (sročním výnosem 2,5%, po zdanění), neměla by problém nalézt 35miliard dolarů, které vroce 2009 potřebovala na odvrácení bankrotu.7 Aztěchhle orgií zisků nesmírně profitovali také profesionální manažeři, neboť sami vlastní mnoho akcií díky akciovým opcím.


      Tohle všechno škodí dlouhodobým vyhlídkám firmy. Omezováním pracovních míst může dojít ke krátkodobému vzrůstu produktivity, může to ale přinést negativní následky zdlouhodobého hlediska. Menší počet pracovníků znamená zvýšení intenzity práce, což pracovníky unavuje azvyšuje sklon dělat chyby, čímž se snižuje kvalita výrobků, atrpí tudíž pověst firmy. Ještě důležitější je, že zvýšená nejistota, pocházející zneustálé hrozby snižování počtu pracovních míst, odrazuje zaměstnance od toho, aby investovali do získání specifických dovedností, potřebných konkrétně pro danou firmu, čímž se narušuje její výrobní potenciál. Vyšší dividendy avětší zpětný odkup vlastních akcií znamenají snížení objemu nerozdělených zisků, které jsou hlavním zdrojem korporačních investic vUSA adalších bohatých kapitalistických zemích, atudíž omezení investování. Dopad omezení investic nemusí být vkrátkodobém horizontu pociťován, ale zdlouhodobého hlediska tato strategie způsobuje, že technologické vybavení firmy zastarává, aohrožuje její samotné přežití.


      Neměla by ale tohle být hlavní starost akcionářů? Nemají jakožto vlastníci společnosti nejvíce co ztratit, pokud se jejich firma ocitne vdlouhodobém poklesu? Nespočívá snad vlastnictví nějakého majetku– domu, pozemku či firmy– především vtom, že vám leží na srdci jeho dlouhodobá prosperita? Obhájci statu quo by tvrdili, že pokud vlastníci tohle všechno dopouštějí, musí to být proto, že právě tohle si přejí, jakkoli šílené se to může zdát vnějším pozorovatelům.


      Přestože jsou akcionáři zprávního hlediska vlastníky společnosti, bohužel jim také ze všech podílníků nejméně záleží na dlouhodobé životaschopnosti firmy. Je tomu tak proto, že ze všech zúčastněných mohou společnost nejsnadněji opustit– pokud jsou dost chytří, aby nezůstávali zbytečně dlouho na potápějící se lodi, stačí jim jen prodat své akcie, smalou ztrátou, je-li to nutné. Oproti tomu pro ostatní podílníky, jako jsou zaměstnanci adodavatelé, je daleko složitější společnost opustit analézt jiné působiště, protože pravděpodobně nashromáždili schopnosti akapitálové vybavení (vpřípadě dodavatelů), které jsou specifické pro společnosti, se kterými obchodují. Tudíž mají na dlouhodobé životaschopnosti firmy větší hmotný zájem než většina akcionářů. Proto je maximalizace hodnoty pro akcionáře špatná jak pro danou firmu, tak pro celou ekonomiku.


      Nejhloupější nápad na světě


      Omezené ručení vedlo kobrovskému rozmachu lidské produktivity, protože umožnilo nahromadění nesmírného množství kapitálu, právě proto, že akcionářům nabídlo snadný odchod, atudíž snížení rizika, které je sinvestováním vždy spojeno. Právě tento snadný odchod však akcionáře současně činí tak nespolehlivými opatrovníky dlouhodobé budoucnosti společnosti.


      Proto se většina bohatých zemí mimo anglosaský svět pokoušela snížit vliv „nestálých“ akcionářů audržet (nebo ivytvořit) skupinu dlouhodobých podílníků (zahrnující iněkteré akcionáře), ato různými oficiálními ineoficiálními způsoby. Vmnoha zemích si vláda podržela značný podíl vklíčových podnicích– buď přímo (jako je tomu uRenaultu ve Francii aVolkswagenu vNěmecku), nebo nepřímo prostřednictvím státem vlastněných bank (například Francie, Jižní Korea)– apůsobila jako stabilní akcionář. Jak jsem zmiňoval výše, země jako Švédsko dovolovaly rozdílná hlasovací práva pro rozdílné třídy akciových podílů, což umožňovalo rodinám zakladatelů ponechat si značnou kontrolu nad korporací, zatímco si opatřovaly další kapitál. Vněkterých zemích jsou ve vedení společnosti formálně zastoupeni také zaměstnanci, kteří se více orientují na dlouhodobý vývoj společnosti než nestálí akcionáři (například vdozorčích radách německých firem sedí představitelé odborů). VJaponsku společnosti minimalizovaly vliv nestálých akcionářů vzájemnou držbou akcií mezi spřátelenými společnostmi. Výsledkem je, že pro profesionální manažery anestálé akcionáře je vtěchto zemích daleko obtížnější utvořit „nesvatou alianci“, ikdyž ty také dávají přednost modelu maximalizace hodnoty pro akcionáře, vsouladu sjeho zjevnými přínosy.


      Tím, že jsou podniky velmi ovlivněny, pokud ne naprosto ovládány, dlouhodobými podílníky, vtěchto zemích pracovníky tak snadno nevyhazují, nešlapou na krk dodavatelům, nezanedbávají investování anepoužívají zisk pro dividendy aodkup akcií, jak dělají americké abritské podniky. To vše znamená, že mohou být dlouhodobě životaschopnější. Stačí si vzpomenout na to, jak společnost General Motors promrhala svou naprostou nadvládu ve světovém automobilovém průmyslu anakonec zkrachovala, přestože stála včele snah ozvyšování hodnoty pro akcionáře tím, že se neustále „zeštíhlovala“ azdržovala se investic (viz 18.věc). Slabiny krátkodobě orientované strategie managementu GM byly zjevné přinejmenším od konce 80.let, ale společnost vtéto strategii pokračovala až do bankrotu vroce 2009, protože uspokojovala jak manažery, tak akcionáře, ikdyž přitom vysilovala sama sebe.


      Řízení společností vzájmu nestálých akcionářů není jen nespravedlivé, ale také neefektivní, nejen pro národní ekonomiku, ale také pro firmu samotnou. Jak nedávno přiznal zmiňovaný Jack Welch, hodnota pro akcionáře je pravděpodobně „nejhloupější nápad na světě“.
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