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V historii vZdy byla hospodérska politika intenzivné provazana se zajmy vyznamnych finan¢nich
skupin. Ty lobbysticky ovliviiovaly politiku a hospodérskou politiku tak, aby $la na ruku zajmaum
prednich byznysmend.

Nejinak je tomu i dnes. Tento vztah byl ovSem vzdy dvousmérny. Jakmile si finanéni skupiny
vylobbovaly néjaky typ hospodarské politiky, doslo k ekonomickému ovlivnéni mas lidi - at uz skrze
miru nezaméstnanosti, inflaci, valku a podobné. To néasledné utvarelo spolecenskou naladu a
poptévku po néjakém jiném typu politiky.

Ukazme si to na jednoduchém a notoricky zndmém prikladu. BEhem prvni svétové valky potrebovaly
USA financovat své predpokladané budouci valeéné vydaje navySenim statniho dluhu. To by vSak
bylo pro USA s tehdejsi , tvrdou” ménou a danymi urokovymi sazbami prilis drahé. A tak uz v
predtuse budouciho dluhového financovani byla na konci roku 1913 zaloZena instituce Fed -
americka centralni banka.

O zaloZeni Fedu se tehdy silné zasazovaly nékteré konkrétni financ¢ni skupiny, v jejich zajmu byl
valeCny obchod (napriklad, ale nejen, se zbranémi) a které tedy staly o vstup USA do valky. Také
celni mista vedeni Fedu byla obsazena zastupci téchto financnich skupin. Fed usiloval o inflaci nejen
béhem véaleénych let hned po svém vzniku, ale i po skoro celd dvacata léta.

Fed centralizoval bankovni rezervy a umoznil inflaci, ktera ,zmék¢ila“ dolar a zleviovala
americkému statu uvérovani. Uz tehdy doslo v malém objemu k tisku penéz - Fed vydal takzvané
»sménky zahrani¢niho obchodu”, dnes by se reklo néco jako statni pokladni¢ni poukazky, a ty
fungovaly ¢astecné k monetizaci dluhu. (Sprdvné si vsimate, Ze o zvyseni inflace se aktudlné v roce
2021 snazi opét nejen Fed, ale také Evropska centrdlni banka (ECB) - a opét je hlavnim diivodem
zlevneéni dluhového financovdni stdtu.)
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Penézni expanze, kterou provadél Fed od roku 1914 do roku 1929, navodila obrovsky boom cen
cennych papiru - akcii i dluhopist. Kanala tohoto nafouknuti cen v disledku ménové expanze bylo
vic. Zaprvé pumpovni penéz do obéhu penize zleviiovalo, bylo proto snadné, respektive levné,
nakupovat cenné papiry na uveér. (Totéz se déje zhruba od roku 2001 dodnes.)

Zadruhé snadné uvérovani firem i podhodnoceni dolaru dodaly umélou vzpruhu americkému
prumyslu i bankovnictvi. Masy tak snadno podlehly dojmu, Ze ceny akcii jsou spravné nastavené,
protoze americké korporace maji pred sebou zarnou budoucnost. (Také se totéz déje dnes.)

Dojem normality a dojem toho, Ze tisk penéz neni nebezpecény, byl podporovan i tim, ze ve 20. letech
20. stoleti rada zemi zazivala konjunkturu, protoze po prvni svétové valce se masy vratily k vétsi
spotrebé, a tim vzrostlo HDP. Spotreba vSak byla zprvu opatrna a hodné se propisovala jen do cen
cennych papiru (stejné jako dnes), takze i inflace se dlouho zdala pod kontrolou (jako dnes).

A kone¢né fenoménem dvacétych let bylo i to, Ze na trhu cennych papiru zacali v rostouci mire
investovat i drobni, nevzdélani investori, kteri nechépali pri¢iny rustu cen cennych papiru. (To
pripomind nejen dnesni akciové trhy, ale také zapojovani diichodcti do penzijnich fondi a poptavku
po altcoinech.)

Zkratka krize z roku 1929 je daleko od toho, aby mohla byt povazovana za selhani neregulovaného
kapitalismu. V realité hlavné ilustruje nebezpeci vladnich intervenci do ekonomiky. Ekonomicky
kolaps priSel jako nutna korekce umélého rustu navozeného expanzivni monetarni politikou centralni
banky. Nésledné vladni zasahy po roce 1929, které se snazily krizi ,1éc¢it“, ve skutec¢nosti situaci jesté
vic zhorSovaly. (Zdrny priklad takovych nekompetentnich zdsaht jsme vidéli v roce 2020 béhem
koronakrize, kdy statni intervence ekonomiku jesté vic vychylovaly z rovnovdhy, a tedy situaci jesté
zhorsovaly.)

Po prvotnim zhrouceni cen v roce 1929 burzy cennych papirt padaly dal a finan¢ni krize se rychle
pretavila do hospodarské krize. Ta nasledné obéhla cely svét a stala se nejhlubsi svétovou
hospodarskou krizi az do roku 2008. Tvari v tvar rustu nezaméstnanosti si mnoho lidi zac¢alo myslet,
ze kapitalismus skoncil, Ze na viné je demokracie a ze je nutno zménit spolecensky rad. Disledkem
byl nastup fasistll a komunistl v nékterych zemich. (I to miizeme pozorovat dnes. Staci se mrknout
na politické slozeni Evropského parlamentu, vyvlastriovani byti v Berliné, ¢i odpudivou vinu
nendvistnych komentdru po smrti Petra Kellnera.)

Chybné resSeni nerovnovah v nékterych zemich trvalo i po Velké depresi a typickym prikladem se
stalo Némecko 30. let. To nepochopilo, anebo pochopilo, ale populisticky nedbalo, Ze krize v roce
1929 se zrodila z tisku penéz, a tak své predluzeni zpusobené povinnosti platit reparace z 1. svétové
valky ,reSilo” dalsim vystupfiovanim tisku penéz a vyvolanim hyperinflace. Ta je dnes historiky
povazovana za jednoznacné spojenou s nastupem Hitlera a vyprovokovanim 2. svétové valky.

Sotva se z toho vylzeme, historie se zkratka opakuje: Krize roku 2008 souvisela s tlakem na enormné
nizké urokové sazby, které vedly k nafouknuti cen cennych papirt a k nezdravé situaci na trhu
zejména americkych hypoték. Hloubka krize 2008-2009 vyvolala spolecenskou poptavku po
levicovych reSenich a opét se objevily nazory, ze krize byla znamkou selhavani kapitalismu. V realité
byla dusledkem stétnich zdsaht do ekonomiky, které nesmyslné a kontraproduktivné snizily urokové
sazby a umoznily tak naakumulovani paralelnich nerovnovah v ekonomice. Jenomze dneska to staty
bud natvrdle nechapou, anebo populisticky nedbaji. A ,resi“ od té doby pretrvavajici ekonomické
nerovnovahy kvantem penéz jesté vysSim. Koronakrize tomu nasadila korunu.

Co z toho plyne pro budouci politicky systém, zda vétsi svoboda, ¢i nesvoboda, zda vétsi ekonomicka
prosperita, nebo opak, si myslici Ctenar jiz dokaze odvodit sdm. A ten, ktery si to dosud neodvodil,



zjevné misto mysleni pouziva pouze viru - ve stat a zazrak. A diskutovat s takovym blouznilkem je
ztratou Casu.
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