Dluhova past v USA. Pekna divocina
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USA: Americky zakon o zastropovani statniho zadluzeni je dobra prilezitost, jak cas od casu
spustit hru na kure, kdo ze soupericich politickych sil dotlaci druhou stranu bliz k propasti
statniho bankrotu. Republikani véri, ze tak zni¢i Bidenovy sance na druhy mandat.

Ceské republika neni jedind, kdo se topi v bezednych dluzich, jak naznac¢uje 200 miliard korun
deficitu jen za prvni Ctyii mésice letoSniho roku. V USA je mira zadluzeni dvakrat vyssi a uz v lednu
prekrocila zakonny strop 31,4 biliont dolaru. Pro zajimavost, souCasny dluhovy strop USA
predstavuje v prepo¢tu 670 biliont korun, coZ je zhruba HDP CR za 12 let.

Dalsi financovani vlady vyzaduje zvySeni dluhového stropu, na kterém se musi Kongres dohodnout,
jinak hrozi uz na zacCatku ¢ervna bankrot. Ministryné financi Janet Yellenova kliCkuje nejruznéjSimi
ucetnimi triky pred definitivnim vycerpanim zdroju, ale podle nejnovéjsiho sdéleni to vydrzi nejvys
do zacatku cervna. Co bude pak? Bankrot statnich financi USA?

Tohle nedokéazou predpoveédét ani nejvétsi odbornici, protoze Kongres, ktery v tom ma posledni
slovo, nabizi cestu pres neprichodné rosti tvorené vyslovené nenavistnym vztahem mezi
Republikany a Demokraty. Ti prvni mohou rozhodnout ve Snémovné reprezentantu, ale to jim nemusi
byt moc platné kvuli chybéjicim hlasiim v Senatu. A k tomu pridejme neprehlednou strukturu
kongresovych vyborl, podvyboru a proceduralnich pravidel, na kterych lze uvaznout i v politickém
miru. Spojené staty jsou v tomto ohledu velice vhodnym prikladem k nenasledovani.

Co se zatim stalo:

Prezident Joe Biden pozaduje prosté zvyseni dluhového limitu, jak se to délo v obdobnych pripadech
v minulosti. AvSak aby se o navrhu viibec mohlo zacit jednat, chybi mu 10 hlast v Senatu, ktery
cokoliv, co neziska 60 hlast, mize ignorovat.

Snémovna reprezentant s republikdnskou prevahou mezitim prijala ndvrh zakona ,0 stropu,
usporach a rustu”, ktery vSak Demokraté okamzité prekrtili na zakon o bankrotu USA.
Republikansky navrh predevsim preklasifikoval danové tulevy Bidenova zakona o klimatu (s krycim
nazvem Protiinflacni) na obycejné rozpoctové vydaje, coz méni jejich postaveni z hlediska dluhu.
Republikansky zakon proto pozaduje tyto faktické dotace na elektricka auta Ci vétrniky zrusit,
podobné jako pomoc se studentskym dluhem a dalSimi trumfy Bidenovy volebni kampané. D4l by se
mélo postupovat podobné jako v rozpo¢tovém provizoriu, tedy podle vydaji roku 2022, to znamena,
ze letos bude o 131 miliard dolart méné, a pro dalsi desetileté obdobi 1ze umoznit rist rozpoctu jen
o 1 procento ro¢né.

Rezoluce ze snémovny vSak nestaci, protoze ani Republikani nedaji dohromady 60 senatnich hlast.
Nebo mozna staci. Republikani prohlasuji, Ze nic jiného nebude, ledaze by se pritvrdilo. K priostreni
rétoriky je tlaci asi dvaceticlenné krajni kridlo, které v lednu dlouho blokovalo zvoleni predsedy
klubu, a tedy i snémovny Mc Carthyho. OvSem stavajici vétSina Ctyr hlasu zacala byt v poslednich
dnech naleptavana péti¢lennou skupinou, ktera by dala prednost konstruktivnéjSimu pristupu.

Co by se stalo, kdyby motyka spustila:

Rozpoctové prijmy bézi dal, ale musely by se vyuzivat den ze dne, takrikajic z ruky do huby. Nelze
rozdélit vic, nez se zrovna vybralo.
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Z hlediska vydaju jsou prvni na radé statni dluhopisy. Maji prednost, i kdyby nebylo na vyplaty penzi
z verejnych systémi nebo na platy zaméstnanct federalnich instituci. V minulosti uz to jednou doslo
tak daleko, ze bylo jen krmivo pro divokou zvér ve federalnich zoologickych zahradach, ktera se
jevila jesté nesmiritelnéjsi nez predsedové soupericich stran.

Co by se stalo, kdyby nebylo ani na statni dluhopisy? Probéhly by pokusy prodlouzit jejich splatnost
nebo oddalit platbu roki, samoziejmé za néjakou cenu. OvSem jsou tam miny na cesté, jak
upozorhuje Wall Street Journal. V minulosti systém ministerstva financi s nesplacenim vibec
nepocital, a tak se dluhopis po splatnosti prosté smazal, zmizel, penize investort se vyparily. Muselo
se vSechno pracné dohledavat, pokud to viibec $lo. To uz je pry napraveno.

Jednou také doslo ke snizeni ratingu dluhu USA, ale trhy na to prakticky nezareagovaly, protoze se
to odehralo az po vyreseni krize. Ted vSak hrozi dokonald boure, ve které se srazi obii mracna

z nékolika smért. Ohrozen je i samotny hlavni nastroj americké hegemonie, kterym je dolar ve funkci
rezervni mény.

Ve svéteé sili snaha je zvysit roli ¢inského jlianu, jehoz podil je zatim nepatrnych 2,7 procenta. Vyvoj
je vSak docela dramaticky. Mezindrodni ménovy fond zaznamenal pokles role dolaru v poslednim
ctvrtleti lonského roku, kdy ¢inil 58,4 procenta devizovych rezerv centralnich bank ve srovnani s vice
nez 70 procenty na konci minulého tisicileti.

Skupina BRICS, ktera loni poprvé vykazala vétsi hospodarsky vykon (v parité) nez skupina
nejvyspeélejsich zemi G-7, zacala prosazovat obchodovani v narodnich ménach. Podil dolaru

v rezervach se tam snizuje rychleji a podobny vyvoj se odehrava i v Jihovychodni Asii nebo na
Strednim vychodé. Nejnoveéjsi poklesy podilu dolarovych rezerv tam dosahovaly kolem 30 procent.

Snizovéni dolarovych rezerv mé predevsim podobu omezovéni drzeni americkych statnich dluhopist.
To muze byt jeden z diivodil, pro¢ Fed pokracuje v politice vysoké urokové miry, prestoze tim
zéroven muze prodlouzit inflaci tlakem na ceny finan¢nimi naklady. Dllezitéj$i vSak muze byt snaha
o udrZeni zajmu o silné urocené americké statni cenné papiry.

Vysoké troky vSak dusi tu ¢ast americkych bank, které mély velkou zasobu dluhopisu. Ty ztraceji
trzni ocenéni a odCerpavaji tak z kapitalovych rezerv. Je strach z retézové reakce, kterou by otres
dolart urychlil.

Do hry vstupuje také naruseni mocenské slozky americké hegemonie, ktera je stale vice zatézovana
sérii vojenskych porazek. V Evropé se mluvi o strategické autonomii. Nikdo se sice neodvazi
otevrené vystoupit proti pokracovani valky na Ukrajiné, ale v pozadi je oCekavani, ze to stejné brzy
skonci. Vrcholné francouzské a némecké navstévy v Pekingu ukdazaly, ze Evropa neni ochota
nasledovat USA i v pfipadném konfliktu s Cinou.

Kriticka situace kolem zadluzeni USA je tak prvkem zmén ve svétovém usporadani. Pozoruhodné je,
Ze znacna cast této krize vznikla vlastnim pri¢inénim doma.

Nadvlada Kongresu nad rozpoctovym procesem je relativné nova, vznikla az roku 1974 v souboji

s prezidentem Richardem Nixonem, ktery ,zabavil” (zrusil pouziti) miliard dolart na doméci ucely.
Vznikl novy zékon, ktery Nixon podepsal mésic pred svym odstoupenim z funkce kvuli afére
Watergate. Uvedeny zékon rozsiril strukturu kongresovych vybora, které to maji pod kontrolou. Kdyz
to zkombinujeme s nevrazivosti stran vlady a opozice a doplnime vyrovnanosti sil, takze si mohou
skodit stejné, je to témér nerozmotatelny uzel.

Prezident Joe Biden se do toho zkusi vice zapojit v pondéli, kdy si svolal do Bilého domu oba
predsedy kongresovych komor i se $éfy opozice. Tézko rici, co z toho vyjde. Think tank Breughel



durazné doporucuje zasadni zménu pravidel:

Obnoveni funkéniho rozpoctového procesu vyzaduje usili obou stran. Zde je nékolik ndpadi. Zaprvé,
zavést dvoulety rozpoctovy cyklus. Ministerstvo pro zdlezZitosti veterdntl jiz takovy dvoulety rozpocet
md, aby ochrdnilo nemocnice a kliniky veterdnti pred neustdlou nejistotou financovdni.
Nejjednodussim zptisobem, jak minimalizovat naruseni rozpoctu, je rozsirit tento cyklus na zbytek
vlddy.

Za druhé, zménit strukturu kongresovych vybort, pokud jde o penize. Rozpoctové a schvalovaci
vybory se rozrostly na stovky podvyboru s prekryvajicimi se pravomocemi. Rozpoc¢tové vybory maji
omezené funkéni obdobi a omezené pravomoci, coz omezuje jejich Gcinnost. Je tieba provést
restrukturalizaci a zjednoduseni a vytvorit vybory, které budou dohliZet jak na prijmy, tak na vydaje
na zivotné dulezité programy.

A konecné zavést zdkladni u¢inné nastroje rozpoctovani, jako je radné sledovani a uctovani vladnich
vydaju - nakladu, rezijnich a kapitalovych vydaju. Tyto osvédc¢ené techniky pomohou federalni vladé
zlepsit vykonnost pri stejnych nebo nizsich nékladech.

Zakladnim principem rozpoctovani je umoznit kompromis mezi konkurujicimi si zajmy. Pokud
nezacneme napravovat nefunkéni rozpoctovy proces, budeme se i nadale utapét v umeélych, vlastnimi
silami vyvolanych krizich tykajicich se dluhovych limita.

Jak vidét, americké rozpoctovani je pékna divoCina. Mozna proto, ze na néjakém tom dolarku
nezalezi, kdyz si jich mohli vytisknout, kolik je napadlo. Toto rajské obdobi tedy konc¢i a zména

pravidel pro chovani doma bude extrémné dulezitd. Treba to pozitivné ovlivni i chovani ve svété. Pak
by byla tahle dluhova past docela uZzite¢na.
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