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Vyraz oxymoron Ci protimluv oznacuje néco, co nedava logicky smysl: suchy dést, ¢astecné
téhotenstvi, sladka stl, horky mréaz.

Jesté donedavna mezi takové protimluvy patrily i zaporné urokové sazby nebo zaporna cena
penéz. Penize v neprustielné logice klasického ekonoma nemohou mit zdpornou hodnotu. Vétsina
lidi pracuje proto, aby si praci vydélala penize, za které si chce néco koupit.

Pokud jsou uroky jako cena penéz zaporné, pak to znamena, Ze penize maji zapornou
hodnotu. Maji-li penize zapornou hodnotu, znamena to, Ze prace ma zapornou hodnotu. Ma-li prace
zapornou hodnotu, pak se nevyplati pracovat. Nevyplati-li se pracovat a nevyplati-li se mit penize,
pak to znamenad, ze se nevyplati si za tyhle penize néco kupovat... neboli nevyplati se kupovat si
nezbytné véci potrebné k preziti? Podivné tvahy, ze? Dostaneme se pak k tomu, Ze zivot snad ma
zapornou hodnotu...?

Jak by mohl! Ale v pokroucené logice centralnich bankéru, v jejichz mysleni je mozné, aby penize
meély zapornou hodnotu, to patrné mozné je.

Vzpomenme slov byvalého guvernéra americké centralni banky Alana Greenspana: ,Pro vynosy
americkych dluhopist neexistuje Zadna bariéra... Nula neznamend nic vic nez jen cislo.” Jak v dnesni
dobé pravdivé! A duvodem je monetérni politika Evropské centralni banky, ktera je zase motivovana
predevsim snahou vyresit dluhovou krizi a podrzet v eurozoné jizni staty.

Kdyby tedy zemé nebyly sdruzeny v eurozéné, nepomdhala by jim hromadné Evropska centralni
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banka, tudiz bychom v zemich jako Némecko necelili zdpornym urokovym sazbam. A kdyby nebyly
uroky tak nizké u sousedu, vypadala by jinak i situace u nas.

V posledni dobé rikam, Ze neni do ceho investovat. Akcie i dluhopisy jsou drahé a v globalni
ekonomice panuji znaCna rizika a nejistoty. Pokud pak porovname rizika a vynosy, nevidime mnoho
zajimavych investic.

A zda se, Ze podobné to vidi vice lidi. , Potésilo” mé, kdyz jsem se docetla, co piSe médii opévovany
Warren Buffett svym akcionarum: ,Doufdme, Ze v nadchdzejicich letech presuneme velkou ¢dst nasi
nadbytecné likvidity do podnikil, které bude Berkshire trvale vlastnit.” Jinymi slovy, i podle Buffetta
je vSe drahé, a proto bude radéji velebit to, co uz ma.

Svét se vskutku (nejen) po financni strance zblaznil. V USA méli az do zacatku roku 2020
nejdelsi konjunkturu v historii a mysleli si, ze diky statnim zdsahtum a socialnimu inzenyrstvi bude
konjunktura jesté dlouho pokracovat a snad nikdy neprijde recese. A pak byli ndramné prekvapeni,
ze recese, kterd prisla, byla obrovska. (Tak se alespon reklo, Ze za ni miize pandemie, ackoli ta ji jen
trochu urychlila.)

V Evropé na pocatku roku 2020, jesté pred rozsirenim pandemie, uz v nékterych ekonomikach
recese byla, a presto néas predstavitelé eurozony i EU presvédcovali, ze Evropé recese nehrozi, jen
takové docela malické doc¢asné zpomaleni. Do toho jsme na poc¢atku roku 2020 mohli pozorovat
rekordné nizkou nezaméstnanost v USA, v Némecku i v CR, coZ je vzdy posledni faze konjunktury. A
skoro nikdo se nevzrusoval a blizici se tsunami nevidél.

Ceny nemovitosti jsou v roce 2020 rekordni a cena penéz nebyla v déjinach lidstva nikdy
nizsi, protoze vyrazné zaporné urokové sazby jsou vymyslem stavajici garnitury. Svét neni normalni.
Na mnoha frontach celime neprirozenym nerovnovahdm. Ma v tomto prostredi jesté smysl spofit a
investovat?

Lidé jsou z toho casto velmi frustrovani. Presnéji receno - nejen z toho, ze se prudce zvysila
rizika pro jejich osobni finance, pro jejich zaméstnani, pro jejich podnikani. Ale i obecné jsou
stresovani covidovou hysterii. Prof. Hoschl pro ¢asopis Reflex tento tyden uvadi, kolikanasobné se od
pocéatku roku zvysily razné druhy psychickych poruch. Pri¢iny jsou zjevné v kombinaci vSech vyse
uvedenych faktoru. A tak je naprosto logické polozit si otdzku: Kdo za to muze, Ze jsou lidé vystaveni
takovému stresu? A protoze jsem ekonom, pak se musim ptat: Kdo za to muze, Zze ekonomika a
uspory dostavaji takovy zédsah?

Porovnali jsme s mymi kolegy statistiky za nékolik mésict, z ruznych oblasti ekonomiky a z riznych
zemi. A zavéry maji pomérné trpkou pachut. Na zakladé dat totizZ mizeme konstatovat:

1. Cim tvrdsi epidemiologické opatieni stat prijal na po¢atku roku, tim vys$si byly ekonomické ztraty
na pocatku roku.

2. Cim tvrdsi epidemiologickd opatreni stat pfijal na pocatku roku, tim vzniklo ve spole¢nosti nizsi
promoreni a imunizace.
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lidé prosté nepracuji).

5. A ¢im vyssi je dnes spontanni uzavérka ekonomiky, tim vétsi jsou a budou ekonomické ztraty pri



druhé viné.
Neboli kdyz téchto pét boda spojime dohromady - a to je vazné libové zjisténi - ¢im vyssi
ekonomické ztraty stat na pocatku zpusobil svou administrativni regulaci, tim vy$s$i spontanni ztraty

zazijeme nyni pri druhé viné.

Cim vic - tim vic. Cim vic se do ekonomiky $tourd - tim hir se vSichni vespolek mame. Ano, skute¢né
se nachazime v historicky unikatni dobé. Pred rokem 1989 jsme zazili lecjaké ekonomické Silenosti,
ale napriklad jesté nikdy lidstvo nemélo zkuSenost se zapornymi uroky. Vyraz zaporné uroky byl
dokonce povazovan za protimluv asi jako zaporny cas. Vitejte v RVHP 2.0.
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