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USA: Pristup ke stimulaci ekonomiky se nazyva ménova politika neboli monetarismus.
Prednim teoretikem ménové politiky byl liberalni ekonom Milton Friedman, ktery ji
formuloval na Chicagskeé univerzité v 50. letech 20. stoleti. Friedman se domnival, Ze
fiskalni politika je do znac¢né miry nedcinna, a misto toho tvrdil, Zze klicem k udrzeni
stabilni ekonomiky je penézni zasoba - mnozstvi penéz v obéhu. Kdyz je ekonomika slaba,
musi se podle néj nabidka penéz zvysit. S vétSim mnozstvim penéz v obéhu maji firmy a
spotrebitelé vice penéz na investice a utraceni, coz stimuluje vyrobu i vydaje za zbozi Ci
sluzby. Friedman uprednostnoval soukromou kontrolu penézni zasoby, ale zaroven uznaval,
Ze nastrojem k provadéni této kontroly je vladni Federalni rezervni systém (FED).
Monetarismus jako jedna z ekonomickych teorii vénuje pozornost pouze vlivu zmén
mnozstvi penéz na celkovou cenovou hladinu, coz z néj €ini Cisté kvantitativni teorii
slouzici kapitalistické ekonomice.

Federélni rezervni banka byla zalozena v roce 1913, tedy témér pul stoleti pred vznikem liberalni
ménové teorie. Rand historie Fedu méa nékolik zajimavych odbocek. Pocatky Fedu sahaji az k
bankovni panice v roce 1907, ktera hrozila zhroucenim bankovniho systému a s nim i americké
ekonomiky. V souvislosti s tehdejsi bankovni panikou se objevilo slovo ,bankrot”, kdy zkrachovaly
prave komercni banky. ,Bankrupt” doslova znamena ,zkrachovalad banka“. Aby banky vydélaly
penize, prijimaly vklady a pak je ptjcovaly. Kdyby si banka nechala vSechny penize, které v ni byly
ulozeny, nemohla by dosahovat zisku. Skutec¢nost, Ze banky vétsinu svych aktiv pujcuji, vSak
znamena, ze v kazdém okamziku drzi méné penéz, nez kolik dluzi svym vkladatelum. Pokud lidé v
napjaté ekonomické situaci zpanikari a domnivaji se, Ze jejich penize jiZz nejsou v bance v bezpeci,
spéchaji je vybrat a banka brzy odevzda veskerou hotovost, kterou méla v drzeni. Ostatni vkladatelé
by méli smulu a banka by zkrachovala, takze by zustali bez penéz. Presné to se stalo v roce 1907, a
jak se zavirala jedna banka za druhou, Sitila se mezi vkladateli panika. V té chvili John Pierpont
Morgan, vyznamny bankér a predni finan¢nik své doby, shromazdil skupinu svych vlivnych pratel a
presvédcil je, aby vlozili penize do fondu, z néhoz by si banky mohly pujc¢it, kdyby se dostaly do
nedostatku hotovosti. Morgantv plan fungoval a panika ustoupila. Morganovo rozhodnuti vSak
zustalo v myslich americkych politikli a inspirovalo je k vytvoreni banky, od které by si mohli
pujcovat penize i ostatni bankéri. Morgan se stal nejsilnéj$im zastancem Federélniho rezervniho
systému a predznamenal jeho vznik.

Funkce Federalniho rezervniho systému (Fed)

Fed je nezavisla federalni agentura, ktera plni funkci centralni banky Spojenych statd. Jeho ¢leny
jsou narodni banky a ty statni banky, které splnily podminky a rozhodly se k nému pripojit. Fed
pouziva ruzné nastroje k regulaci americké ekonomiky. Aby se Fed vyrovnal s hospodéarskym
poklesem, muze pouzit kombinaci tfi nastroju ke zvySeni nabidky penéz. Za prvé mize snizit
tirokovou sazbu, kterou ¢tuje svym ¢lenskym bankam, kdyZ si od néj pijéuji. Cim niz$i sazbu za své
které pumpuji penize do americké ekonomiky, coz znamenad, zZe toto opatreni ma za cil zvysit penézni
zésobu. Fed muze zvysit mnozstvi penéz v obéhu také snizenim tzv. sazby minimalnich rezerv.
Clenské banky jsou povinny drzet uréité procento svych aktiv na vkladech a toto procento
predstavuje sazbu minimalnich rezerv. Kdyz Fed sazbu snizi, mohou ¢lenské banky pljcovat vice
svych aktiv klientim, ¢imz se do ekonomiky dostane vice penéz, coz prispiva k jeji stimulaci. A
konecné, Fed nakupuje a prodava cenné papiry, coz je souhrnné oznaceni pro mnoho druht investic
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- dluhopisy, sménky, pokladni¢ni poukazky atd. Béhem hospodéarského poklesu muze zvysit svou
kupni silu. Kdyz nakupuje cenné papiry, dava prodavajicimu penize, které muze prodéavajici naopak
utratit nebo investovat, ¢imz pomaha podporovat ekonomiku.

Lze tedy vyzdvihnout nésledujici rysy Fedu:

1. Nezavislost: Fed je nezavisla federalni agentura, ktera ridi ménovou politiku USA bez primého
vlivu vlady USA.

2. Funkce: Federalni rezervni systém USA plni nékolik funkci, mimo jiné reguluje uvérovy trh a
zajistuje hospodarskou stabilitu zemé.

3. Struktura: Federalni rezervni systém USA se sklada z 12 regionalnich bank a jedné hlavni
banky, Federalni rezervni banky (FRB).

4. Format zasedani: Federalni vybor pro volny trh (FOMC) je hlavnim ridicim organem ménové
politiky, ktery se schazi Sestkrat rocné.

5. Role: Duleziti ¢lenové Federalniho rezervniho systému USA, jako je predseda Federalni
rezervni banky a ¢lenové Rady guvernéri, jsou jmenovani prezidentem USA a potvrzovani
Senatem.

6. Mésicni informace: Federalni rezervni banka USA zverejnuje informace o aktudlni ménové
politice a ekonomické situaci v mési¢nich zpravach.

Soucasna situace americkych bank

9. brezna doslo k prvnimu bankrotu velké americké banky od roku 2008. Silicon Valley Bank (SVB),
Sestnacta nejvétsi banka v zemi, vyhlasila bankrot poté, co vkladatelé spéchali vybrat své penize
poté, co banka oznamila ztraty ve vysi priblizné 1,8 miliardy USD z prodeje investic. SVB ohrozila
celkova situace na financnich trzich a stagnace cennych papirt a kryptomén. Silicon Valley

Bank byla klicovym véritelem podnika v Silicon Valley s aktivy ve vysi 212 miliard dolart, z nichz
120 miliard tvorily cenné papiry. Banka byla dlouho povazovéna za centrum start-upového primyslu
v USA diky svému zvla$tnimu zameéreni na firmy rizikového kapitalu. SVB nyni svym klientum dluzi
vice nez 170 miliard dolaru, z nichz 93 % nebylo pojisténo.

Divodem bankrotu SVB byly chyby vedeni spolecnosti a prudké zvySeni irokové sazby Federalniho
rezervniho systému v boji proti inflaci. Na poslednim zasedéani Federalniho vyboru pro volny trh
(FOMC) byla klicova sazba zvySena do cilového pasma 4,5 % az 4,75 %, coZ je nejvyssi referencni
sazba od rijna 2007. Jednalo se 0 osmé zvySeni klicové sazby v USA od brezna 2022 a od té doby se
sazba zvysila celkem o 450 bazickych bodl. Chybou managementu bylo investovani desitek miliard
dolara do dluhopist, které zacaly kvili zvySeni sazeb Fedu generovat nizsi vynosy.

Situace v SVB signalizovala znacné riziko zhrouceni narodniho bankovniho systému. Dalsi v poradi
byla Signature Bank, ktera byla uzavrena po Silicon Valley Bank. Americké ministerstvo financi,
Federélni rezervni systém a Federalni spoleCnost pro pojisténi vkladu vydaly spole¢né prohlaseni, v
némz uvedly, Ze tato opatreni byla prijata, aby se zabranilo ,systémovym rizikim*“. Souc¢asna situace
se velmi podoba krizi z roku 2008, ktera zacala podobné. Aby zabranila panice v americké
spolecnosti, snazila se americka ministryné financi Janet Yellenova ujistit Americany, Ze pad SVB
nevyvola dominovy efekt pro ostatni banky, ale udalosti se vyvijely v rozporu s jejim prohlasenim.

Politickd debata mezi republikdny a demokraty o zachrané americké ekonomiky se
zintenzivnila v souvislosti s hrozicimi problémy ve financnim sektoru.

Vzhledem k tomu, ze se objevuji problémy s bankami, jednim z reSeni by mohl byt ,bailout”, tedy
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finan¢ni politika zamérena na odkup takzvanych ,toxickych aktiv” (nesplacenych uvéra) od
financnich instituci, aby se zabranilo jejich hromadnému bankrotu a zhrouceni finan¢niho systému.
Proti tomuto opatreni se ostre postavili republikani, pod jejichz tlakem americké ministerstvo financi
odmitlo ,bailout” zorganizovat. Podle republikdnského politika Kevina McCarthyho by nejlepsim
zpusobem, jak odvratit kolaps bank v Silicon Valley, ktery jiz drive oznamila Federalni spole¢nost pro
pojisténi vkladu (FDIC), mohl byt odkup SVB vétsi bankou nebo investorem. Vlada vSak hodla
zachranit vkladatele zaviené banky, nikoli vSak banku samotnou, kterd nemuzZe najit kupce.

Demokraté zaroven obvinuji z krachu banky SVB byvalého amerického prezidenta Donalda Trumpa.
V pondélnim rannim projevu Biden americkym ob¢antim sdélil, Ze jejich vklady jsou v bezpeci, vyzval
Kongres ke zprisnéni bankovnich predpist a obvinil Trumpa ze zruSeni regulacnich finan¢nich
omezeni. V roce 2018 prezident Donald Trump podepsal zédkon, ktery uvolnil bankovni regulaci
zavedenou jeho predchiidcem v ramci Dodd-Frankovy reformy po globalni finan¢ni Krizi.

Problémy financniho sektoru ohrozuji mnoho regionalnich bank v USA a dluzniky, kteri vyuzivaji
jejich sluzeb. Federalni systém domadcich uvérovych bank (FHLB) jako kli¢ovy zdroj hotovosti pro
regionalni véritele ziskal 88,7 miliardy USD prodejem kratkodobych dluhopisti na zachranu malych
bank. FHLB je jednou ze struktur vytvorenych v obdobi krize, které mohou soukromé banky vyuzivat
ke kratkodobému financovani, aniz by si musely pujCovat penize od Federalniho rezervniho systému.
Kromé toho je ohrozen i samotny technologicky prumysl, protoze banky v Silicon Valley poskytly
finan¢ni prostredky mnoha zacinajicim projektum.

Globalni dusledky upadku

Stav amerického finan¢niho systému ovliviiuje také fungovani svétové ekonomiky. Zablokovani bank
muze mit jednoznacné globalni dusledky. Pokles akcii evropskych bank byl jednim z legitimnich
dusledkd bankrotu SVB. Evropsky komisar pro hospodarské zalezitosti Paolo Gentiloni uvedl, zZe
Evropska komise (EK) pripousti existenci sekundarnich rizik zhorseni financni situace v EU. Britskou
jednotku zkrachovalé SVB koupila banka HSBC za 1 libru a rada britskych technologickych
spolecnosti uvedla, ze ,ztrata vkladi by mohla poskodit technologicky sektor”. Na pozadi krachu
SVB némecky Spolkovy urad pro finan¢ni dohled uvalil moratorium na prevod aktiv a operaci
némecké pobocky americké banky. Rovnéz v souvislosti s bankrotem klesla hodnota akcii nejvétsi
Svycarskeé banky o 11 %, coz byl pro Svycarské bankovnictvi velky Sok. Situace v SVB zacala mit
dopad i na trh s kryptoménami, pricemz druhy nejvétsi kapitalovy titul USDC Stablecoin ztratil svou
vazbu na americky dolar.

Vidime tedy, jak je struktura globalniho kapitalismu nebo ,turbokapitalismu”, ktery se vyznacuje
prevahou finan¢niho sektoru, do zna¢né miry predurcena kroky uvnitr USA. Zapojeni IT sektoru
mnoha statu do finanénich struktur USA vytvari riziko spojené s problémy fungovéni jednotlivych
odvétvi. Dusledky v ramci USA by mohly byt rovnéz zna¢né nepredvidatelné a mohly by vést ke
globdlni finanéni krizi srovnatelné co do rozsahu s krizi z roku 2008, ktera zacala lokalnimi problémy
ve Spojenych statech. Budouci stav véci bude zaviset na opatrenich prijimanych souc¢asnou
administrativou a kratkozraka rozhodnuti by mohla prohloubit vnitropolitickou krizi, jejiz pocatky lze
vysledovat jiz v poslednich prezidentskych volbach v USA.
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