MARKETA SICHTAROVA: Vlady a centralni
banky jsou nepoucitelné. Vysledkem je, ze
banky se riti do problému

- CZ24 News | 7. prosince 2020

Je to ponékud frustrujici zjisténi, ale konstatuji, ze vlady a centralni banky, tedy tvirci
hospodarskych politik ovliviiujicich smérovani svétovych ekonomik, vykazuji sotva pochopitelnou
miru nepoucitelnosti. Konstatuji, ze mizerny stav, ve kterém se v roce 2020 ekonomiky Evropy

i Ameriky nachdazeji, nejsou néjakym objektivnim nevyhnutelnym jevem; jsou vysledkem
nevyslovného diletantstvi pravé téchto ,autorit”.

Aby bylo trochu jasnéjsi, jak to myslim, pojdme o mnoho let nazpét - az k padu newyorskych Dvojcat.
Tahle tragédie ze dne na den vymazala davéru podniku, spotfebiteld, investoru i spekulantt

v ekonomickou budoucnost. Duvéra odchéazi a duvéra zas prichazi. Tak jako prichdzeji a odchéazeji
konjunktury ¢i recese. Je to prirozeny jev. OvSem tehdy, po padu Dvojcat, se stalo néco, co preci jen
béh ekonomického svéta posunulo na jinou kolej.

Zacalo to v americké centralni bance Fed a odtud se to nendpadné rozlilo do dalSich instituci i mist
svéta: Fed se totiz velmi rychle rozhodnul, Ze musi duvéru v ekonomiku ,zachranit” a nesmi pripustit
vypadek utraceni spotrebiteld. A tak - byt doba byla psychologicky napjata a v psychologicky napjaté
dobé utraceni neni prirozené - Fed prudce snizil urokové sazby, aby tim zlevnil uvéry, vyprovokoval
spotrebitele k vétSimu poptavani hypoték i spotiebitelskych uvért a tedy utraceni.
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Tak jako v epidemiologii mluvime o pacientovi 0, praveé tenhle okamzik bychom mohli oznacit jako
chybu 0, kterd odstartovala celou kaskadu navazujicich se chyb a béhem poslednich zhruba dvaceti
let vykolejovala euro-americkou ekonomiku porad vic a vic. Samozrejmeé tahle chyba a vSechny chyby
nasledujici by nebyly mozné bez neustale silici levicové, dnes uz veskrze neomarxistické, ideologie,
ktera jim byla palivem.

Preskocme celou tuhle kaskadu zcela mylnych myslenkovych pochodu a z nich vyplyvajicich chyb a
zkratme to jen na uplnou dren: V zasadé Slo o to, Ze neprirozend, statem organizovand podpora
zadluZovani vyvolala to, co vyvolat musela: Zadluzilo se priliS mnoho lidi, do priliSné vyse, a s
prilisnym rizikem. Uvér dostal i ten, kdo ho nikdy dostat nemél, protoZe nebyl schopen si vydélat na
jeho splaceni. Vina byla mnohem pozdéji hozena na banky - bylo to tak ideologicky pohodIné. Ale
banky byly jen jednou z mnoha obéti této statem prosazované levicové ideologie; chtély-li prezit,
musely poskytovat uvéry. A musely je poskytovat za podminek, které jim stat nastavil. Tedy musely
davat i takové uvéry, které byly principialné uplné spatné, a bylo u nich dopredu zrejmé obrovské
riziko nesplaceni.

Pak uz bylo jen otazkou ¢asu, kdy tenhle prusvih praskne a zadluzeni se vyvali na povrch jako hnis z
gigantického prasklého viedu. Presneé to se stalo v roce 2008. Tehdy prisla obrovska financni krize,
ktera se zrodila z predluzeni. Toto predluzeni bylo ovSem staty provokované a podporované.
Financ¢ni krize se vzapéti v roce 2009 pretavila v hospodarskou krizi a o par let pozdéji v evropskou
dluhovou krizi, na kterou nejvic doplatilo Recko.

Tehdy, po roce 2009, jesté porad bylo cesty zpét. Byla by velmi bolestivd, ale cesta existovala. Jenom
by si politicti vidcové uz tehdy museli priznat, zZe jejich ideologie byla béhem predeslého desetileti
chybné. Tehdy jesté $lo zastavit tlak na zadluZovani se doméacnosti, podnikd i statt. Slo zvysit
urokové sazby na dlouhodobé normadlni uroven, ktera by nenutila banky chovat se nedobrovolné
rizikové v zajmu svého preziti, nenutila by domacnosti nedobrovolné si nabirat ohromné mnozstvi
hypoték, protoZe jakékoliv jiné investi¢ni piileZitosti byly Giroéenim niZ$i nez inflace zlikvidovany. Slo
zabranit tomu, aby uméle udrzované nulové urokové sazby dovolovaly predluzenym statim predluzit
se jesté vic. Ale priznat si chybu je nepopulédrni disciplina.

O deset let pozdéji, v letech 2018 a 2019, uz bylo Uplné jasné, ze se znovu nachazime v analogické
situaci jako po padu Dvojcat: Obrovské predluzeni, obrovské vnitfni nerovnovahy ekonomiky, svét
pomalu smérujici do globalni recese. Jen vsechno vynasobeno nékolikrat. Jenomze pak prislo pravé
pozehnani pro prakticky vSechny populistické vlady svéta: prisla korona. A razem ti byl novy ,vinik”,
na kterého bylo mozné svést vSechny hospodarské problémy. Ackoliv rada evropskych ekonomik a
sektort uz na zacatku roku 2020 byla v recesi, najednou to vypadalo, jako Ze recese je pouze a jen
dilem korona-opatreni.

Tahle opatreni samozrejmé situaci prudce zhorsila a hospodarsky pokles prodlouzila, o tom zadna -
ale tenhle pokles uz byl v béhu, jesté nez EU ¢i USA koronu vubec zaregistrovaly. Dneska, témér o
rok pozdéji, si drtiva vétsina obyvatel i politiki dava hospodarské problémy do souvislosti prave s
koronou a nechape, zZe i bez ni bychom dnes patrné stale jeSté byli v recesi. To ale neni nejhorsi.
Nejhorsi je, ze popletené uvazovani hospodarské politik pokracuje.

V dobé recese je navysost logické, kdyz spotrebitelé i firmy omezi své utraty a bankrotuje se. Je
mensi zajem o Uvery i o investice. Politici jsou ovSem rozhodnuti svét spasit. A neumi to jinak nez
prerozdélovanim a vynucovanim spotreby.

A tak dnes, stejné jako po padu Dvojcat, stejné jako pri finan¢ni a hospodarské krizi v letech
2008-2009, stejné jako pri evropské dluhové krizi, pumpuji jesté vic penéz do obéhu, jesté vic snizuji
urokové sazby, jesté vic nuti banky, aby poskytovaly uvéry. A banky je poskytuji - protoze nemohou



jinak, nechtgji-li zavrit kram. Naprostym vrcholem a symbolem téhle snahy bylo politicky vynucené
jarni moratorium na splatky Urokd. A zas a znovu se déje to, co se dit neméa: Uvér dostava i ten, kdo
neni schopen zarucit, Ze jej bude schopen splatit. A co hur, protoze vlady - zejména v Evropé -
maskuji svymi radoby lidumilnymi programy zaméstnanosti pravy stav na trhu prace, mnozi lidé jsou
skutec¢né presvédceni, ze jim ztrata prace nehrozi, a vazné véri tomu, Ze budou schopni své avér
splatit. Myli se.

Zakonité vysledkem nemuze byt nic jiného, nez ze predevsim evropské (a do mens$i miry i americké)
banky za néjaky Cas znovu narazi na utes. Predluzeni vytryskne ven a demonstruje se v prvni fazi
problémy bank. To muze trvat jesté dost dlouho, asi jako problém velmi dlouho trval mezi Dvojcaty a
financni krizi, i mezi financni krizi a , koronakrizi” - problém se da odkladat tak dlouho, dokud budou
centralni banky schopné tisknout dnes uz v podstaté nekryté penize, monetizovat verejny dluh a
spotrebitelé jim to budou bastit. Zkratka tak dlouho, dokud se psychologicky bude darit udrzovat
zdani duvéry. Ale i divéra ma své meze, a kde banka dava uvéry, ale nedostava splatky, tam se
duvéra jednoho dne prosté vycerpa.

Ano, banky budou mit problémy. Je to nevyhnutelné.

Hlavni ekonom Evropské centralni banky (ECB) Philip Lane to dokonce uz také zacina vidét.
Nedavno rekl, Ze eurozdna ,zacina Celit prvnim zndmkam napjatého financovani“. V dobach
ekonomické pohody viceméné nezajimavy vyrok. V dobé, kdy ECB sype do obéhu nejvic penéz v
historii a nikdy v historii nepracovala ani zdaleka tak intenzivné na uvolnéni financnich podminek, je
to vyrok podivny. Prekvapivy pro ideologické tvurce tohoto typu pomylené hospodarské politiky. A
horce oCekéavany pro ty, kdo naziraji stav ekonomického svéta bez emoci a optikou faktu.

,V nedavnych statistickych datech se ukazuji znepokojivé signdly,” rekl Philip Lane a vzapéti citoval
nékteré ukazatele tykajici se pujcek, investic a pristupu k financovani pro malé a stfedni podniky.
Ovsem tim by sebereflexe asi tak koncila. Sviij projev Lane zavrs$il tvrzenim, ze ECB ted bude muset
,rekalibrovat své nastroje” tak, aby ,podminky financovéni zistaly priznivé“. Neni tu ani naznak
pochopeni, Ze jsou to prave tyhle statem vynucované mékké uveérové podminky, toto statem
vynucované prerozdélovani hodnot, které stat nevyprodukoval, co evropskou ekonomiku zabiji. Co
nevyhnutelné a nedobrovolné sméruje banky do problému, protoze jsou statem nuceny k chovani,
které ma daleko k obezretnému hospodareni.
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