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Ménova politika
v ceské transformaci

V unorovém cisle Newslet-
teru profesor Viclav Klaus
pfedstavil prvni polovinu na-
$i knihy ,Makroekonomickd
fakta Cceské transformace”.
Ve svém prispévku se zamys-
lel nad strukturou relativnich
cen v transformujici se Ces-
ké ekonomice, nad sekvenci
transformacnich krokud, vy-
vojem produktivity, inflace
a realnych mezd, liberalizaci
kapitilového uctu platebni
bilance a v neposledni fadé
i nad celkovym redlnym vyko-
nem Ceské ekonomiky.

Za pfipomenuti stoji, Ze
predmétem naseho zkoumani
byl nejen silny transformacni
otfes z pocatku transformace,
ale i redlny rist ceské ekono-
miky po pfekonini tohoto
otfesu. Vyjadfeni redlného
rustu produkce vSak neni tri-
vialni ukol a statistici se timto
ukolem v jednotlivych trans-
formacnich ekonomikach
utkali razné. Pfi cenovém
ociStovani totiz hrozi, ze za-
timco ¢ast cenového ndrustu
odrazi ve skutecnosti zménu
v kvalité vyrabénych statkd,
statistici to posoudi jako in-
flaci a podhodnoti tak redlny
rast ekonomiky.

Do jaké miry k tomuto do-
chazelo v CR, je diskutabilni.

*) Prispévek pfi predstaveni knihy
Viclava Klause a Vladimira Tomsika
Makroekonomickd fakta Ceské trans-
Jformace“ (Brno, NC Publishing 2007)
na semindfi CEPu dne 23. ledna 2008.
Text obsahuje nazory autora, které se
nemuseji shodovat s oficidlnimi stano-
visky CNB.

Vladimir Tomsik
¢len bankovni rady CNB

AvSak je napadné, Ze ceny
ceského exportu vyjadiené
v markach nebo eurech rostly
dlouhodobé rychlejSim tem-
pem, nez jakym rostly ceny
v Némecku. Navic ceny Ceské-

Cdst cenového ndrastu
odrazi ve skuteénosti
zménu o koalité
oyrdbéngch statkd.
Statistici to posoudi jako
inflaci a podhodnoti tak
redlny rist ekonomiky.

ho exportu rostly také rychle-
ji nez exportni ceny ostatnich
transformacnich ekonomik.
V Ceské republice tak docha-
zelo k dlouhodobému a syste-
matickému zlepsovini smén-
nych relaci.

Jestlize vSak ceSti vyrobci

.....

zahrani¢ni konkurenci - byli
schopni na mezinirodnich
trzich dosahovat stale vyssich
a vysSich cen za své vyrobky,
naznacuje to, Ze rust kvali-
ty zde byl nezanedbatelny
a zfejmé dochizelo k razant-
néjSimu cenovému ocistovani
reilného vykonu ceské eko-
nomiky, nez by odpovidalo
skutec¢nosti.

Penize hraji roli

Ceskd republika byla ve
svém ristu zpomalena pre-
devsim diky recesi z let
1997-1998. Zatimco v piipa-
dé transformacniho otfesu se
jednalo o zcela jiny jev, nez ja-
ky ekonomicka teorie popisu-
je pod terminem recese, v pii-
padé€ recese z let 1997-1998
se naopak domnivime, Ze se
jednalo o recesi zcela ,uceb-
nicovou®“. NeSlo o néjakou
systémovou krizi zptisobenou
podobou c¢eské ekonomic-
ké transformace a ani neSlo
o Kkrizi vnesenou ze zahranici.
Jednalo se o klasické prudké
omezeni rustu poptivky, za
kterym stila predevsim ra-
zantni monetarni restrikce
>
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zapocata jiz v poloviné roku
1996 a dile zintenzivnénd po
zméné rezimu ménového kur-
zu v kvétnu 1997. Vysledkem
byl sice vyrazny pokles infla-
ce, ale ten byl primo ucebni-
covym zpusobem vykoupen
poklesem produkce a ristem
nezaméstnanosti. Ukdzalo se
totiZ, Ze pfes vSechna speci-
fika transformacnich ekono-
mik tyto ekonomiky reaguji
na vyrazné zmény v ménové
politice zcela v souladu s po-
uckami standardni ekonomic-
ké teorie.

V pfipadé recese

z let 1997-98 se
Jjednalo o recesi zcela

Luc&ebnicovou”.

Slo se o klasické prudké
omegzeni rastu poptdoky,
za ktergm stdla predevsim
razantni monetdarni
restrikce.

Ménovy vyvoj ovliviioval
ekonomiku nejen z hlediska
hospodarského cyklu, ale ta-
ké v dlouhém obdobi. Rust
penézni zasoby v dlouhém
obdobi urcoval tempo rustu
cen tak, jak predvida kvanti-
tativni rovnice smény. Takze
i z tohoto pohledu byly trans-
formacni ekonomiky v zdsadé
standardni: inflace v dlouho-
dobém priméru odpovidala
pfevisu tempa rudstu nomi-
nilni penéZni zdsoby nad
tempem rustu produkce (viz
graf 1). Jinak feceno, i v trans-
formaci platilo, Ze inflace je
v dlouhém obdobi penéznim
jevem.

Co bylo na transformac-
nich ekonomikich specific-
ké, to byly pocate¢ni problé-
my s platebni neschopnosti
statnich firem, kterd se ve
velkém méfitku objevila krat-
ce po liberalizaci cen. Snaha
fesit ji pomoci poskytovani
dodate¢nych uvérd, coz je
cesta, kterou v nékterych
ekonomikach zvolili, vedla
k zavaznym infla¢nim epizo-
dam a platebni neschopnost
rozhodné nefesila. Jedinym
systematickym feSenim bylo
takové nastaveni mikropro-
stiedi, které zamezuje, aby se
platebni neschopnost v eko-
nomice $ifila. Toho 1ze dosih-
nout pouze tehdy, kdyZ jsou

firmy vystaveny tvrdému roz-
poctovému omezeni.

Cilovani inflace

Zatimco v dlouhém obdobi
inflace byla a je zptisobovana
pfevisem riistu penézni zaso-
by, v kratkém obdobi je vztah
mezi penézi a cenami roz-
volnény. To neni zvlaStnost
transformacnich ekonomik,
ale jev, ktery je dlouhodobé
pozorovan i v rozvinutych
ekonomikach. Tato ,dlouha
a proménlivd zpozdéni®, kte-
ra jiz v Sedesatych letech uka-
zoval a zdarazioval Milton
Friedman, nabyla takového
rozméru, Ze ménové cileni
v mnoha zemich (véetné CR)
ustoupilo do pozadi. Jako na-
stroje tak zbyvaji potencialné
tfi druhy ménovych politik:
bud je moZné€ se soustiedit na
ménovy kurz a pomoci ného
ovliviiovat ekonomiku, nebo
zvolit rezim tzv. cilovani infla-
ce, anebo zbyva politika typu
sjust-do-it“. Ta je povaZovana
za ponc€kud malo prihlednou
ménovou politiku, nebot se
neopird o predem zvefejnéné
kvantitativni cile.

Jednotnd ména euro
rozhodné neprinesla
sjednoceni inflace.

V CR byla zvolena cesta ci-
lovani inflace. Novatorské na
Ceském cilovani inflace bylo
to, Ze bylo zvoleno nikoliv ja-
ko zptisob, jakym udrZovat in-
flaci na nizké drovni, ale jako
zpusob dezinflace ze setrvac-
né inflace v okoli 10% rocné
na uroven inflace béZnou
ve zapadnich ekonomikich.
Z cisté teoretického hlediska
by sniZeni inflace pomoci ci-
lovani inflace mohlo byt ,mé-
né bolestné“ v tom smyslu, Ze
by nemuselo byt doprovazeno
poklesem produktu (vyjadre-
no tzv. sacrifice ratio). Idealné
by totiZ zvefejnéni infla¢nich
cili mélo pfimo pulsobit na
ekonomické subjekty a ne-
bylo by nutné tak ndkladné
s<rozbijet* zabudovana inflac¢-
ni oc¢ekavani. V realité se vSak
ukazalo, ze cilovani inflace
u nas takto nefungovalo a Ze
bylo pravdépodobné stejné
nakladné, jako sniZeni inflace
pfi jiném ménové politickém
rezimu.

Konkrétni vysledky cilo-
vani inflace v CR se ukazaly

byt smiSené€. Inflace sice byla
v CR dlouhodobé pod stiedni
hodnotou cile, ale to rozhod-
né nelze povazovat za ,splné-
ni ukolu na 110%“. Naopak
dlouhodobé a systematické
podstfelovani (tj. mijeni in-
flacniho cile) povazujeme za
negativum, protoze kdykoliv

Noodtorské na ceském
cilovani inflace bylo to, Ze
bylo zooleno nikoliv jako
Zpusob, jakgm udriovat
inflaci na nizké drooni,
ale jako zpusob dezinflace
ze setroacné inflace
v okoli 10% ro¢né na
droveri inflace béZnou ve
zdpadnich ekonomikach.

cil neni splnén, tak je jedna
ze stran (bud dluznici nebo
vétitelé) posSkozena. Do jaké
miry to bylo v disledku exo-
gennich faktori (jako napft.
vyvoj ménového kurzu) a do
jaké miry v duisledku mozné-
ho systematického vychyleni
c¢eské ménové politiky, zista-
va pfedmétem diskusi.

Rezim cilovani inflace pro-
Sel a stale prochazi vnitfnim
vyvojem. Nicméné diky dlou-
hodobé prfedem stanovenym
konkrétnim infla¢nim ciliim
se v tomto rezimu klade du-
raz na komunikaci jak se $irsi
verejnosti, tak predevsim s fi-
nanc¢nimi trhy. Rezim cilovani
inflace tak plni zakladni ,ko-
munikacni a stabilizac¢ni roli®
centralni banky v obdobi ne-
jistoty pramenici z dlouhych
a proménlivych zpozdénich
mezi vyvojem ménové zasoby
a inflace.

Volny kurz je lepsi

Dalsi otazkou ménové po-
litiky byla volba reZimu mé-
nového kurzu. Je zjevné, Ze
zafixovani kurzu vici volné
sménitelné méné zpoditku
zvySovalo davéryhodnost do-
mdaci mény. Na druhou stranu
klasickda poucka o tom, Ze ze-
mé nemuze mit zaroven fixni
ménovy kurz a zaroven samo-
statnou ménovou politiku, za-
Cala platit prakticky ihned po
tom, co byly uvolnény toky
na finan¢nim uctu platebni
bilance. Transformacni eko-
nomiky si tak musely vybrat
mezi fixnim kurzem za cenu
ztrity samostatné ménové
politiky na jedné strané nebo
mit samostatnou ménovou
politiku avsak s kurzem, kte-
ry byl alespon do urcité mi-
ry volné plovouci, na strané
druhé.

Je pochopitelné, Ze v téch
ekonomikach, ve kterych byl
kurz zafixovan, mé€ly ekono-
mické subjekty vyhodu snazsi
predvidatelnosti ménového
kurzu. Naproti tomu empiric-
ky se ukazalo, Ze ekonomiky
s pruznym ménovym kur-
zem se vyvijely stabilnéji. To

Ekonomiky s pruznym
ménovym kurzem se
vyvijely stabilnéji.

ma logické vysvétleni: v téch
ekonomikich, ve kterych je
kurz fixovan, tamni central-
ni banky nemohly reagovat
zménami urokovych sazeb
na domaci udilosti, protoze
musely sledovat tirokovou po-
litiku té zemé, na jejiz ménu

Graf 1. Vyvoj cenové hladiny a pfevisu tempa rastu
penéini zasoby M2 nad tempem ristu realného HDP
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maji vlastni ménu navazanu.
Rozkolisanost redlného rustu
tak byla v téchto zemich nut-
né vyssi nez v ekonomikich,
ve kterych se ménové kurzy
a arokové miry mohly pfizpt-
sobovat aktudlnimu vyvoji do-
mici ekonomiky.

S volbou kurzového rezi-
mu souvisi i otdazka, kterou
vétsina evropskych transfor-

Na transformaci je vZdy
nutné pohliet metodologii
a instrumentariem
standardni ekonomie
a ekonomické analgzy.

macnich ekonomik bude fe-
it v budoucnu, a to je otazka
inflace po pfipadném vstupu
do eurozéony. Béhem dosa-
vadni existence evropské
ménové unie se totiz ukazalo,
Ze miry inflace v jejich jed-
notlivych ¢lenskych zemich
nejsou stejné. Jednotna mé-
na euro tak rozhodné nepfi-
nesla sjednoceni inflace (viz
tabulka).

Mezi zemémi miZeme
celkem zfetelné rozliSit ze-
mé s dlouhodobé nizkou

a s dlouhodobé vysokou in-
flaci. Ekonomové jiz pfed
vznikem eurozony predvida-
li, Ze k tomu dojde, protoze
ekonomicka teorie predvida,
Ze v zemich s nadpramérnym
rustem produktivity bude do-
chizet i k nadprimérnému
rastu cen. Kromé toho vsak
v nasi knize pfichazime jesté
s novou hypotézou, Ze roz-
dilny vyvoj inflace v jednotli-
vych clenskych zemich odri-
Zel i pocatecni nadhodnoceni
nebo podhodnoceni mén
v okamziku, kdy do ménové
unie vstupovaly.

To nam umoZiuje napfi-
klad vysvétlit, pro¢ inflace
byla nadprimérna v Italii (ta
vstupovala s podhodnocenym
kurzem liry), prestoze Itilie
v ristu produktivity vyrazné
zaostavala za pramérem ze-
mi EMU, a proc¢ inflace byla
naopak o tolik podprimérna
v Némecku (to vstupovalo
s nadhodnocenou markou),
kde rust produktivity byl v za-
sadé primérny ve srovnani
s ostatnimi zemémi EMU. To
vSak ma dulezité implikace
pro potencidlni dalsi cleny

Tabulka: Inflace ve vybranych zemich eurozony (v %)

Zemé Roc¢ni pramér inflace Inflace v roce 2007,
za obdobi existence eura  tj. devétlet po zavedeni
(1999-2007) eura
Irsko 3,4 2,7
Spanélsko 3,1 2.8
Portugalsko 3,0 2,4
Rakousko 1,7 2,2
Némecko 1,6 23
Finsko 1,6 1,6

Zdroj: Eurostat

ménové unie z fad transfor-
macnich ekonomik. Pfijmou-
li tyto zemé rozhodnuti stit
se ¢leny ménové unie, musi
pocitat jednak s tim, Ze jejich
budouci inflace bude o néco
vys$si nez ve zbytku unie, a jed-
nak zasadni dileZitost pro je-
jich budouci inflaci bude mit
aroven kurzu, pri které bude
narodni ména konvertovana
na ménu spolec¢nou.

Pouzivejme standardni
ekonomii
Cilem naSi knihy nebylo
pokryt vSechna transformac-
ni témata, spiSe se jednalo
o vybrané kapitoly. At jiz se
vsak jedna o problematiku,

o které jsme v knize pojed-
navali, nebo o dalsi témata,
domnivime se, Ze na trans-
formaci je vidy nutné po-
hlizet metodologii a instru-
mentariem standardni eko-
nomie a ekonomické analyzy.
Specifické na situaci trans-
formacnich ekonomik byly
vychozi podminky (regulace
vétSiny cen, regulace zahra-
ni¢niho obchodu, pokfivené
vlastnické vztahy), nikoliv
vSak povaha ekonomického
chovini lidi jako takovych,
a proto i pfi analyze transfor-
macnich ekonomik lze - a je
nutné - vyuZzit aparit stan-
dardni ekonomie. n

NOVINKA

Vstup do Schengenu

Vyhody a nevyhody

Shornik texti

Centrum pro ekonomiku a politiku nabizi sbornik cislo
66/2008 ,Vstup do Schengenu - vyhody a nevyhody*, do né-
hoz pfispé€li ministr vnitra Ivan Langer, profesor Pravnické
fakulty UK Michal Tomasek, politolog Lukas Petfik, pre-
miér Mirek Topolanek, spisovatel Benjamin Kuras, prav-
nik Tomas Bfichacek, britsky politolog John O’Sullivan,
dale Petr Mach a Michal Petiik. Editorem sborniku je
Marek Louzek. Pfedmluvu napsal prezident Vaclav Klaus.

Cena: 70K¢, 82 stran.
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Zamysleni nad dalsimi knihami o klimatu

¥ / Vaclav Klaus

Neékterymi politiky a no-
vindfi je mi stidle znovu pfi-
pomindno, Ze jsem se svymi
nazory na klimatické zmény
a globdlni oteplovani osa-
moceny. Trpélivé fikim, ze
to neni pravda, ale ma slova
nestaci. Proto nékolik hma-
tatelnych, byt z hlediska casu
spiSe nihodnych dtkazi. Za
velmi kritké casové obdo-
bi druhé dekady ledna jsem
- vynecham-li e-maily, dopi-
sy, Clanky, odborné studie ke
stejnému tématu - dostal pét
knih, které zastavaji nazor vel-
mi obdobny mému, i kdyZ je
kazdy autor odjinud a casto
iz jiné profese.

Vyvolavaci strachu

Je tokniha Klima a kultury“
némeckych autortt Norberta
a Elmara Buchnerovych (otce
a syna) z roku 2005, ukazujici
souvislost mezi oteplovanim
a ochlazovanim zemékoule
a vyvojem lidské€ civilizace. Je
to kniha némeckého chemika
Heinze Huga ,Vyvolavaci stra-
chu® z roku 2006, kterd uka-
zuje proménujici se hrozby
environmentalisti, ke kterym
doslo v poslednich ctyficeti
letech.

V podobném duchu je na-
psand kniha anglicanti Ch.
Bookera a R. Northa ,Vylekani
k smrti - od BSE ke globdlni-
mu oteplovani“ z roku 2007,
ktera podnétné ukazuje, jak -
a navic velmi podobné¢ - kaz-
dy ten udajny ,environmen-
talisticky“ problém vznika.
Zacina to u chybujicich véd-
cl, postupuje to pres média
a lobbisty, aZ to skonci u po-
litik®i, ktefi na zakladé toho
organizuji zcela disproporéni
reakci (za obrovskou, neade-
kvatni cenu).

V lednu 2008 vysla kni-
ha némeckého fyzika H. ]J.
Lideckeho s nazvem ,CO,
a ochrana klimatu - fakta,
omyly, politika“® s hezkym
uvodnim mottem: ,Prvni obé-

ti kazdého politického tazeni
je pravda.”
Kritika klimatického
alarmismu

Jen jedna z téchto knih
JKritika klimatického alar-
mismu“ od amerického au-
tora R. L. Bradleyho, feditele
Ustavu pro energeticky vy-
zkum v texaském Houstonu,
je v cestiné. A to jeSté vySla
jen jako ,studijni literatura“
(¢ili neni bézné prodivana
a je pouze nabizena do ,si-
té vefejnych a univerzitnich
knihoven v Ceské republice,
s. 14). Trochu mi to pfipomi-
na, Zze se v Sovétském svazu
v minulosti rtzné kvalitni,
pfekladové knihy jen pro vy-
volené vydavaly s podminkou
,dlja naucnych biblioték®).
Tam jsme snad jeSté nedospé-
li, i kdyZ od toho asi pfili§ da-
leko nejsme.

Pfesto bych chtél podéko-
vat Vyzkumnému energetic-
kému centru VSB-TU Ostrava
a zejména jejimu rediteli
prof. NoskieviCovi za tento
edi¢ni ¢in. DE€kuji mu i presto,
Ze je kvalita pfekladu natolik
problematicka, ze nevim, zda
knihu cesky ¢tenaf - ktery si
nedomysli ptvodni anglické
terminy - muZe dobfe po-
chopit. V podstaté nesmirné
pomihd, Ze nejsou pieloZeny
(prekvapivé zlstaly v anglic-
tin€) cetné poznamky pod
¢arou a z nich se daji rtizné
terminy zkonstruovat.

Pfesto je poselstvi této
knihy, kterd pivodné vysla
v Londyné v roce 2003, zce-
la jednoznacné: Problém vy-
Cerpatelnosti  energetickych
zdrojii neexistuje. Znecisténi
Zivotniho prostfedi dramatic-
ky klesa. Trzni mechanismus,
nikoli zasahy statu, vedou
k feSeni ekologickych pro-
blému. Mirné€ teplejsi a ,vlh-
Ci“ svét s sebou nese vyhody,
které budou prevazovat nad
pripadnymi nevyhodami.
Nedokonala (a tou je kazda)

vlida nemuze opravit nedo-
konaly trh. Pfimé i nepfimé
subvencovani obnovitelnych
zdroji neni feSenim energe-
tického problému. SniZeni
spotfeby energie neni sku-
te¢nou alternativou (nezbyt-
nosti je probihajici sniZzova-
ni energetické naroc¢nosti).
Pfirozena proménlivost Kkli-
matu je normalnim jevem.
Biologicky optimalni hodnoty
koncentrace CO, v atmosfé-
fe jsou daleko nad dneSnimi
hodnotami. Klimaticky efekt
CO, neroste proporcidlné se

,» Proni obéti kazdého
politického tazeni je
pravda.”

vzrustajici koncentraci skle-
nikovych plynti v atmosféfe.
Kjotsky protokol je nerealis-
ticky. Kdyby se vSechny dnes-
ni vétrné elektrarny ve svété
pfevezly do Anglie, vyrobily
by pouze 15% tamni dnesni
spotieby elektrické energie.
Dusledkem klimatického
alarmismu je politicky aktivis-
mus, atd., atd.
Elitarské principy

Toto vSechno znim a v pod-
stat¢ obdobnym zptsobem
zduraziiuji. Co jsem se nau-
¢il z této knihy nového ne-
bo co je tam mimofddné
trefné a vystizné popsino?
Pro pochopeni rozdilu obno-
vitelnych a neobnovitelnych
zdroji je dobré si uvédomit,
Ze do 19. stoleti, tedy do po-
¢atku pouzivani ropy, plynu
a uhli, byly ve svété pouzivany
pouze tzv. obnovitelné zdro-
je energie. ,Neobnovitelné®
zdroje jsou pod zemskym po-
vrchem, obnovitelné zdroje
naopak na zemském povrchu,
a proto mohou casto byt mé-
né ,ekologické® (jakkoli Zad-
na objektivni definice ekolo-
gického neexistuje). Navic je
povrch zemé - puda - velmi
vzacnym a omezenym zdro-

jem.
Autor dobfe vysvétluje ne-
stejnomérnost oteplovani

v prostoru a c¢ase (a z toho
plynouci nestejnost jeho do-
padt na lidskou spolec¢nost).
Ukazuje se, Ze vice stoupaji
no¢ni nez denni teploty, vice
stoupaji teploty ve studenych

oblastech svéta (Aljaska, Sibif)
nez v teplych a vice stoupaji
teploty v nejchladnéj$ich ob-
lastech roku (béhem zimy),
nikoli v 1€té. Zavér je jasny:
,Ekologicky a ekonomicky
dopad takového rozlozeni
oteplovani je pfiznivéjsi nez
rozlozeni neutrdlni ¢i opac-
né“ (s. 53).

Z hlediska vlivu CO, - pfes
fotosyntézu - na produk-
tivitu biosféry je optimal-
ni hodnotou koncentrace
CO, v atmosféfe rozmezi
800-1200 ppmv (s. 74), pfi
predindustridlni irovni ve vy-
§i 280, nyn¢jsi 375 a pfi sou-
¢asném trendu to bude 522
v roce 2100. Autor psal knihu
v roce 2003, ¢ili mél k dispo-
zici pouze treti zpravu IPCC
(z roku 2001), ale za zminku
stoji postieh, se kterym vice
neZz souhlasim: ,Pokracuje
tendence vzdalovani se IPCC
od hlavnich vyvojovych prou-
da ekonomie i klimatické vé-
dy*“ (s. 78).

Ve své knize ,Modra, nikoli
zelena planeta“ jsem vénoval
celou kapitolu tzv. principu
predbézné opatrnosti (pre-
kladatel pouZiva termin prin-
cip prevence, COZ povazuji
za méné vystizné), ale i kdyz
jsem upozornoval na hrozi-
vy efekt aplikovani tohoto
principu na chudé zem¢ a na
iracionalitu tohoto principu
(oproti standardni analyze na-
klad® a vynost), R. L. Bradley
to fika jesté silnéji: i kdyz ten-
to princip byva nabizen jako
Jradikalni ¢i dokonce revo-
lu¢ni doktrina, ve skute¢nosti
se jedna o princip zasadné re-
akéni a elitafsky“. Plyne z n¢j,
Ze ,dnesni stav ma prednost®,
coz ,muze docela dobfe platit
pro soucasné, dobfe zavede-
né elity, ale ma to negativni
dopad na neprivilegované®
(s. 109).

Mohl bych dlouze citovat
z této i ze vSech téchto péti
knih, ale jedno je jisté: poku-
sy ,chranit klima“ (zdaraziuji
nikoli Zivotni prostfedi) maji
,maly dopad na celkové emi-
se oxidu uhli¢itého a velky
negativni dopad na dostup-
nost a spolehlivost dodavek
energie” (s. 22).

MF Dnes, 2. 2. 2008
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Prijeti eura neni na poradu dne

Stanislava Janackova

poradkyné prezidenta republiky

Prijeti eura nebude v nej-
blizS§ich minimalné deseti le-
tech v Ceské republice na po-
fadu dne. Hovofi pro to Ctyfi
hlavni dtavody. Za prvé, euro-
zOna zatim neni ekonomicky
uspésSnym projektem. Rust
jejich ¢lenti se po jejim star-
tu zpomalil a nedochazi v ni
k tomu typu konvergence,
ktery by ji posouval smérem
k optimidlni ménové oblasti.
Za druhé, vstup ve fazi, kdy
dohinime vyspélejsi ekono-
miky, neni pro nias vyhodny
- pripravili bychom se o kurz
jako vyznamny kanal pro ruist
nasi relativni cenové hladi-
ny, ktery by se potom ubiral
cestou vy$si miry inflace. Za
tfeti, na$ vstup neni v nej-
blizSich minimalné€ deseti
letech pfili$ redlny - nedoka-
Zeme prokazat dlouhodobou
schopnost plnit maastricht-
ska kritéria - jak fiskalni, tak
i kritérium pro inflaci - pravé
prevzeti eura by vyhnalo nasi
inflaci nahoru. Za c¢tvrté, eu-
rozona nas nechce - nepfeje
si rozSifovani, nemuze si do-
volit pfijmout dalsi skupinu
ekonomik, které by v dusled-
ku dohianéni mély vyssi nez
dvouprocentni inflaci.

Eurozona skomira

Spole¢na ména méla urych-
lit vzijemnou konvergenci
ekonomik a brzy z nich vytvo-
fit tzv. ,optimalni ménovou
oblast® tedy homogenni
utvar, pro ktery by spolecna
ménova politika predstavo-
vala vyhodu a nikoli riziko.
Slibovalo se, Ze euro prinese
nejen uspory ndkladd pro
soukromy sektor, ale Ze také
vyrazné urychli rtist na mak-
roekonomické trovni.

Jakda ale byla skutecCnost?
Ekonomicky rust se v zemich
eurozony neurychlil, naopak
se zpomalil. Od svého zaloZe-
ni rostla eurozéna podstatné
pomaleji neZ napf. Spojené
staty americké, ale i pomaleji

nez ty ,staré“ zemé Evropské
unie, které zatim euro odmit-
ly. Podle Evropské centralni
banky cini dlouhodobé po-
tencialni tempo ristu eurozo-
ny jen néco malo pfes 2 %.
Spole¢nd ména nesplnila
ocekavani ani v oblasti vza-
jemné konvergence zucast-
nénych ekonomik, pokud jde
o tempa rastu a miry inflace.
Cist zemi eurozény prestala
dodrzovat Kkritéria pro stabili-
tu verejnych financi, jak byla
pfetavena do tzv. Paktu stabi-

Ekonomicky rdst se
v zemich eurozény
neurychlil, naopak se
zpomalil.

lity a rastu. PotiZze s nadmér-
nymi deficity mély Némecko,
Francie, Itdlie, z malych zemi
Portugalsko a Recko. Rada ze-
mi eurozony by dnes nesplni-
la ani maastrichtské kritérium
pro inflaci: brzy po spusténi
eurozOony prestala ¢ast clena
- od Irska az po Lucembursko
- infla¢ni kritérium plnit.
Naopak od adeptll vstupu se
ovSem plnéni infla¢niho kri-
téria pfisn€ vyZaduje.

DalSim problémem jsou
trvalé vzijemné rozdily v in-
flaci uvnitf eurozony. Jakmile
byla eurozona spuSténa, za-
Caly se miry inflace jednot-
livych zemi od sebe odchy-
lovat. Postupné se vytvofily
dvé skupiny zemi. Jedna
ma inflaci dlouhodobé pod
prumérem eurozony, druha
nad primérem. Do skupiny
s dlouhodobé nizsi inflaci pa-
tfi Némecko, Francie, Belgie,
Rakousko. Do skupiny s dlou-
hodobé vyssi inflaci patfi
vSechny ostatni zemé euro-
zony kromé Finska. Podobné
jako miry inflace se v eurozo-
né€ 1i8i i tempa ristu, pficemz
zemé€ s vySSim rudstem maji
tendenci také k vyssi inflaci,
a naopak.

Tabulka 1: Rist HDP v zemich eurozony (v %, stalé ceny)

1971-1980 1981-1990 1991-1998  2000-2006
2.5 2,4 2,2 1,6
Pramen: ECB

V eurozoné€ probihd jiny typ
konvergence neZ ta, kterou
pfedpokladala Maastrichtska
smlouva. Misto nomindlni
konvergence probiha konver-
gence redlna: konvergence
ekonomickych urovni a ceno-
vych hladin méné vyspé€lych
Clenta k tém vyspélejSim - Ci-
li proces dohinéni. Skupina
Clent s niz8i ekonomickou
urovni roste rychleji nez
ostatni - ale také ma vySsi in-
flaci. Typickymi predstaviteli
dohanéjicich ekonomik jsou
Recko a Portugalsko, ale také
Irsko ¢i Spanélsko (Irsko diky
dohidnéni uz dosahlo drovné
nejvyspélejsich clent eurozo-
ny, a pokracuje v rychlej$im
rastu).

Trvalé rozdily v mirdch
inflace délaji Evropské cen-
tralni bance zna¢né starosti.
Spole¢na ménova politika
pak totiZz nevyhovuje niko-
mu. Jedny zem¢€ jsou tlaceny
do defla¢niho pasma a tim
se brzdi jejich rast. Dalsi, do-
hanéjici zemé zase maji nizké
az zaporné redlné urokové
sazby, zhorSuje se jim nerov-
novaha obchodnich bilanci
a hrozi jim pfiliSné zahranic-
ni zadluZeni. A jejich vy$si in-
flace zpusobuje, Ze eurozona
potfebuje vyssi urokové saz-
by, nez ma Cesk4 republika.

Ocekavany postup k op-
timdlni ménové oblasti se
zkomplikoval. Eurozona ma
v praméru nizky potencial
rustu, pritom s velkymi rozdi-
ly mezi zemémi; velké rozdily
jsou také v mirach inflace.
Jeji ¢lenové nejsou schopni
spolehlivé plnit maastricht-
ska fiskdlni a infla¢ni kritéria,
ktera si v zajmu stability eura
sami zadali. Eurozona tak z0-
stava politickym projektem,
prozatim bez dostatecné pev-
ného ekonomického zakladu.
Je otizka, zda mame do eu-
rozény - v této jeji podobé
- skute¢né vstupovat - a jestli
ona je schopna nas bez pro-
blém vclenit.

Vstup neni vyhodny
Pro CR jako dohdnéjici eko-
nomiku s podstatné nizsi eko-
nomickou i cenovou urovni,
neZ ma v priméru eurozona,
by rychly vstup ani nebyl vy-
hodny. V nejbliz§ich minimal-

né deseti letech nebude pro
nds vyhodné vzdat se ménové
suverenity, vzdat se samostat-
né ménové politiky a vzdat
se ménového kurzu. Kurz je
velmi dulezitou proménnou,
ktera poskytuje ekonomice
flexibilitu a brani narutstani
vnitfnich a vnéjSich nerovno-
vah. A ve fazi, kdy dohinime
vyspélejsi  ekonomiky, plni
kurz koruny jesSté dalSi zasad-
ni funkci. Posilovini kurzu
efektivné snizuje nasi inflaci
a umozZnuje nim pomérné
rychly rust pfi nizkych troko-
vych sazbach.

Dohinéni v ekonomické
arovni, tedy tzv. redlna kon-
vergence, je propojena s kon-
vergenci cenovych hladin.
Jinak feceno, s rustem eko-
nomické urovné roste i naSe
relativni mzdova a cenova
hladina a sbliZzuje se s urovni
vyspélejSich zemi. Od roku
2000 se naSe relativni cenova
hladina sice zvysila ze 47 % na
59% praméru eurozony, ale

Kurz je velmi ddlezitou
proménnou, kterd
poskytuje ekonomice
flexibilitu a brani nardastani
onitrnich a vnéjsich
nerovnovdh.

je tam jeSté velky prostor pro
jeji dalsi rast. S tim, jak poros-
te nase produktivita a ekono-
micka aroven, budou rostou-
ci mzdy tlac¢it naSi cenovou
hladinu - v relaci k zahranici
- nahoru.

Sblizovani nasi relativni ce-
nové hladiny s vyspé€lejSimi
zemémi, napf. s pramérem
eurozOny, muze probihat
dvéma kanaly (a jejich kom-
binaci): Jednim kanalem je
posilovani kurzu koruny, coz
zdrazuje naSe zboZi a sluzby
pro zahrani¢i - pfi¢emZ my
to jako zdrazoviani nepoci-
tujeme. Druhou mozZnosti je
infla¢ni diferencial - situace,
kdy bychom méli vyssi inflaci
nez eurozona. Inflace ovSem
zdrazuje vSechno naSe zbozi
nejen pro zahranici, ale také
pro nas.

Dokud mame samostatnou
ménu, muze pfeviazna cast
ristu naSi relativni cenové
hladiny probihat pfes kurg
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- tedy posilovinim koruny
- v poslednich sedmi letech
to bylo téméf vyhradné tou-
to cestou. Jakmile se koruny
vzdame, pfelije se konvergen-
ce nas$i mzdové a cenové hla-
diny nutné do vyssi inflace.
To by pro nis bylo podstatné
méné€ vyhodné. Navic, posilo-
vani kurzu zvySuje ve vztahu
k zahranic¢i hodnotu vSech na-
Sich aktiv, v¢etné uspor oby-
vatelstva - kdezto rychlejsi
inflace by naSe aktiva naopak
znehodnocovala. Obé cesty
vedou ke sbliZzovani cenovych
hladin, ale ta kurzova je ne-
sporné vyhodnéjsi. Je rozum-
né predem si tuto cestu neu-
zavirat, ponechat si v obdobi
dohanéni otevieny kurzovy
kanil konvergence, nevzdivat
se vlastni mény. A dohanéni
vysp€lejSich  ekonomik  si
v nasi ekonomice vyzada jesté
fadu let.

Na posilovani kurzu koruny
si ¢asto stéZuji naSe podniky,
zejména velci vyvozci, a fir-
my které jsou v zahrani¢nim
vlastnictvi. Zavedeni eura by
jim sniZilo transak¢ni ndklady
a odstranilo kurzové riziko.
Mély by si ale uvédomit, Ze by
pak zarovenl musely fungovat
v prostiedi vyssi inflace, vys-
$ich nomindlnich drokovych
sazeb, pfestaly by se jim zlev-
novat dovozy a celily by dale-
ko vétsim mzdovym tlakiim
- kromé vyssi inflace by totiz
mzdy hnala nahoru i mzdova
nakaza, protoze se zavedenim
eura by se rozdily ve mzdach
staly daleko transparentncj-
$§imi. Vyvoj naSeho zahranic-
niho obchodu ukazuje, Ze se
podniky na stavajici situaci -
nizka inflace a posilujici koru-
na - dobfe adaptovaly. Prijeti
eura by v této fazi mohlo vy-
volat v nasi cenové a mzdové
hladiné tézko predvidatelné
zmény, a zbytec¢né urychlit
presun fady vyrob do zemi
dile na vychod, za levnéjsi
pracovni silou.

Vstup neni realny

Nas vstup do eurozony ani
neni v nejblizs$ich minimal-
né deseti letech pfili§ redlny.
Kratkodobé sice muZeme
splnit vSechna maastrichtska
kritéria, ale uz nebudeme
schopni prokazat, Ze by jejich
plnéni bylo dlouhodobé udr-
zitelné - jak to od nds pozadu-
je Evropska centrdlni banka.

Ve fiskalni oblasti nemUZeme
pocitat s dlouhodobou stabi-
litou vefejnych financi bez
zasadni dichodové reformy
a reformy zdravotniho systé-
mu. V ménové oblasti nejsou
prekizky o nic men$i. Zcela
realné totiz hrozi, Ze bychom
po vstupu do eurozony nedo-
kazali plnit maastrichtské kri-
térium pro inflaci.

Eurozona md dost sogch
onitrnich problémd a nemad
zdjem tyto problémy
prohlubovat vstupem
skupiny ekonomik, jejichz
sladénost se stdovajicimi
cleny by byla vice neg
problematicka.

V dusledku konvergence
nasi cenové hladiny by pravé
pfijeti eura - tedy ztrata kur-
zového kanilu konvergence
- vyhnalo nasi inflaci nahoru
(nékteré odhady z fad ban-
kovni rady hovofi o mozném
rustu inflace az o 3,5-4 pro-
centni body). To je ovSem
s dlouhodobym plnénim
maastrichtského kritéria ne-
slucitelné. Totéz se tyka dal-
Sich stfedoevropskych zemi
s nizkou relativni cenovou
hladinou. A Evropska cent-
ralni banka to dobfe vi, proto
tak zdlraziiuje, Ze bude trvat
na dlouhodobé udrZitelnosti
plnéni vSech kritérii.

Eurozona nas nechce

S tim Uzce souvisi skutec-
nost, ze eurozona nas nechce
- Ze si nepfeje zadné masivni
rozSifovani. Ani zemé euro-
zOny, ani Evropskd central-
ni banka, nemaji zijem na
roz$ifovani eurozony o vétsi
skupinu zemi - nota bene
chudSich zemi, které jsou ve
fazi dohinéni. Kromé Recka,
které pristoupilo hned v roce
2001, se zatim podaril vstup
jen Slovinsku a odsouhlaseny
vstup maji Malta a Kypr.

Uz Litva, jak vime, tvrdé
narazila, kdyz prekrocila
maastrichtské kritérium pro
inflaci o 0,07 procentniho
bodu - cozZ je sice hluboko
pod hranici statistické chyby,
ale Evropské centralni bance
to poskytlo vitanou zaminku
Litvu odmitnout. Ndsledné se
nicméné ukazalo, Ze Litva sku-
tecné nebyla schopna svou
nizkou inflaci udrzet dlouho-

dobéji (jeji mira inflace se po-
té vyhoupla az k 10 %).

Dalsim signalem bylo, kdyz
Evropska centralni banka pro-
hlasila na adresu Slovenska, Ze
i tam bude pfisné posuzovat
dlouhodobou  udrzitelnost
plnéni inflaéniho kritéria.
Slovensko, pfestoze vstoupi-
lo do ERM II, dnes jiz zac¢ina
pfehodnocovat pohled na
moZné datum pfijeti eura.
Dlouhodoba udrzitelnost pl-
néni infla¢niho kritéria ne-
pochybné bude vyZadovana
od vSech dalsich adepti vstu-
pu vcetné Ceské republiky.
Pfitom je jasné, Ze to zname-
na prokazovat neprokazatel-
né - nelze nic prokizat do
budoucna.

Evropskd centridlni ban-
ka vSak ma pravdu v tom, Ze
po pfijeti eura by naSe nizka
pfedvstupni inflace nebyla
udrzitelna. Dokazuje to i zku-
Senost poloviny zemi eurozo-
ny - téch rychleji rostoucich,
dohanéjicich - které pred
jejim startem sice plnily in-

Nemélo by smys/ Zadat
o ustup do eurozény
jen proto, abychom dali
Evropské centralni bance
prilezitost nds odmitnout.

fla¢ni kritérium, ale poté, co
se ocitly v eurozoné, ho plnit
pfestaly. Pozadovat dlouho-
dobé zaruky jeho plnéni od
nas se v takové situaci zda ab-
surdni. Neni to vSak absurdni,
kdyz si uvédomime, jak by
pro eurozonu bylo nebezpec-
né, pokud by se v ni dale roz-
Sifovala skupina ¢lent s vyssi
nez dvouprocentni inflaci.
Kompenzovat by to musely
zemé jako je Némecko, které
uZ dnes je obcas tlaceno spo-
le¢nou ménovou politikou

az k deflacnimu pasmu, coZ
brzdi jeho rust. Eurozona se
vyviji jinak, nez se predpo-
kladalo, a rozSifovani pro ni
dnes predstavuje spiSe ekono-
mické riziko.

NemuzZeme samoziejmé ni-
kdy vyloucit, Ze dojde k poli-
tickému rozhodnuti o rozsi-
feni eurozony o dalsi zemé,
bez ohledu na ekonomické
duasledky. Ale nékteré Clenské
zemé€ maji s pravidly eurozo-
ny problémy i bez jejiho roz-
Sifovani. Nespokojenost se
ozyva ze strany Francie, kterd
by dala pfednost stimulaci
rastu pred ménovou a fiskal-
ni disciplinou. V nedavné mi-
nulosti také n€ktefi italsti po-
litici prohlaSovali, Ze Italii by
bylo 1épe bez eura. Takovéto
tenze signalizuji, Ze eurozona
ma dost svych vnitfnich pro-
blému a nema zdjem tyto pro-
blémy prohlubovat vstupem
skupiny ekonomik, jejichz sla-
dénost se stavajicimi ¢leny by
byla vice neZ problematicka.

Zavér je jasny. Eurozona
zatim neni uspéSnym ekono-
mickym projektem. Tim spi-
Se si nemuze dovolit masivni
roz$ifovani o skupinu ekono-
mik, které teprve postupné
konverguji k jeji primérné
arovni. Proto Evropskd cen-
trilni banka od kandidata
vstupu poZaduje, aby proka-
zali schopnost dlouhodobé
plnit maastrichtska kritéria
- ackoliv, nebo pravé proto,
Ze fada clend eurozony tuto
schopnost nemd. Za téchto
podminek nelze povazovat
nas vstup do eurozony ve fa-
zi dohanéni za prilis realny.
Nemélo by také smysl zZadat
o vstup do eurozony jen pro-
to, abychom dali Evropské
centrdlni bance prilezitost
nds odmitnout. "

PREDPLATNE CEPU

Nejjednodussi zptisob, jak za vyhodnou cenu
dostavat pravidelné Newsletter, sborniky CEPu
a pozvanky na semindre
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www.cepin.cz ¢ tel. 222 192 400
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ZPRAVA ZE SEMINARE

Americka recese - hrozba pro svétovou ekonomiku?

V dutery 1. dubna 2008
usporadalo Centrum pro
ekonomiku a politiku semi-
nar na téma ,Americka re-
cese - hrozba pro svétovou
ekonomiku?“. Na paneluy,
ktery moderoval Petr Mach,
vystoupili naméstek general-
niho tajemnika OECD Pier
Carlo Padoan, ¢len bankovni
rady Ceské nirodni banky
Robert Holman, hlavni eko-
nom Komerc¢ni banky Kamil
Janacek, hlavni ekonom
Citibank CR Jaromir Sindel
a analytik Liberalniho institu-
tu Dan Vofechovsky.

Profesor Pier Carlo Pa-
doan rozebral globalni mak-
roekonomicky vyvoj ve vyhle-
du OECD. Problémy na trhu
s bydlenim v USA vyvolaji po-
malej$i rist a mozZna recesi.
Na americkém trhu dochazi
k velkému a bolestivému pfi-
zpusobeni. Banky zpfisiiuji
uvérové podminky a prevla-
da obava z recese. Klesajici
vystup a rostouci ceny jsou
nejrozsifenéjsi pfic¢inou fi-
nancni nestability. Federalni
rezervni systém (FED) agre-
sivn€ snizuje sazby, Evropska
centrilni banka (ECB) je
zdrzenlivéj$i. Inflacni tlaky
pfiSly v nejhor$im mozném
momentu.

Robert Holman zkoumal
finan¢ni turbulence a roli
centralni banky. Zatim nedo-
chéazi k fetézovym krachtiim
bank, slovo krize je podle né€j
pfili§ silné. Zmény americ-
kych arokovych sazeb naho-
ru a doltt byly v uplynulych
letech velké, vétsi kontinuita
sazeb by prispé€la vétsi stabi-
lité. Rezim cilovani inflace
bohuZel nezabranuje vzniku
cenovych bublin. Banky i in-
vestofi dostali tvrdou lekci.
Recese muze byt i ozdrav-
na, trhy se procisti. Holman
varoval, Ze o slovo se budou
hlasit i vlady, které budou za-
vadét tvrdsi regulacni opatfe-
ni. Alternativou je realistické
ocenovani rizik.

Kamila Janacka zpoma-
leni americké ekonomiky ne-
ptekvapilo. Problém dvojiho

deficitu (rozpoctu i béZného
uctu) si nyni vyzadal svou
dan. Otazkou pouze bylo, zda
dojde k tvrdému ¢i mékkému
pfistani. Zpomaleni oznacil
Janacek za normalni pribéh
ozdravného procesu. Situace
neni kritickd, diky opatfeni
FED trh zatim netrpi nedo-
statkem likvidity. Svét letos
zpomali rast na 4,1 %, USA
na 1,4% a eurozona na 1,6 %.
Ropna krize nehrozi. Ve dru-
hé poloviné roku Janacek
oc¢ekava mirné oziveni. Pfimy
vliv financ¢nich turbulenci
v USA na ¢eskou ekonomiku
bude nepatrny, zisadnéjsi
bude vliv nepfimy kvuli zpo-
maleni v eurozoné.

Jaromir Sindel varo-
val, Ze nas cekaji t€Z8i Casy.
Zdanlivy rast bohatstvi ame-
rickych domacnosti v minu-
lych letech byl zaloZen na pa-
kovém efektu. Dnes piicha-
zeji ztraty a rust uvérového
rizika. JeSté loni v 1été pfe-
vladala nejistota, dnes spiSe
pesimismus. Sindel o¢ekava,
ze americka centralni banka
ve tfetim kvartalu 2008 sni-
71 sazby az na 1 %. Evropské
banky jsou ¢istsi, inflacni tla-
ky brani poklesu urokovych
sazeb v eurozoné. ECB v3ak
nakonec ustoupi a sazby
snizi. Silné euro predstavu-
je problém pfedevsim pro
Némecko.

Dan Vorfechovsky na-
stinil prabéh americkych
recesi za poslednich tficet
let. Zlata 90. 1éta tézila prede-
vSim z rozvoje novych tech-
nologii. V letech 1995-2000
se M2 v USA zvysila o 52 %.
UzZ v roce 1999 se americka
ekonomika zacala pfehii-
vat, nezaméstnanost poklesla
pod 4 %. V ekonomice bylo
prilisné mnozstvi penéz, coz
vyustilo do cenovych bublin
na trhu akcii a nemovitos-
ti. SniZeni sazeb FED z 6,4%
na 1,75 % po roce 2001 bylo
nevidané. Banky nevédély,
co s likviditou a investovaly
je do rizikové€jSich hypoték.
Extrémni ménova expanze
byla pfic¢inou oslabeni dola-

ru. Rychlé sniZovani sazeb
v poslednich mésicich je po-
dle Vorechovského nejhorsi
moznou politikou. Jde o fe-
Seni symptomi, nikoli pricin
recese.

V diskusi Vladimir Tomsik
nastolil otazku, jaky je roz-
dil mezi krizi a pfirozenym
pfizptisobenim. Petr Adriin
upozornil na nebezpedi vel-
kého zahrani¢niho dluhu
USA. Slavoj Czesany se ptal,
zda selhaly trhy nebo vlady.
Vladimir Kolman zapochybo-
val, zda evropské bankovnic-
tvi je v lepsi kondici neZ ame-
rické; nefunguje fizeni rizik,
¢imZ roste role regulatoru.
Miroslav Sev¢ik namitl, Ze
nadmérna regulace zklamala;
bohuZel posledni navrh ame-
rické vlady jde pravé timto
smérem.

Pier Carlo Padoan je opa-

dent Vaclav Klaus.
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trnym optimistou, americka
recese je spiSe pfirozenym
pfizptisobenim nez krizi.
Vliv na Evropu bude ome-
zeny, s nakazou to nebude
tak horké, protoze evropské
banky jsou v leps$i kondici.
Robert Holman odmitl, Ze
by recese vznikla v dusledku
trznich ¢i vladnich selhdni
jako systematickych chyb.
Hypotécni krize je normalni
bublina na trzich aktiv, ktera
brzy odezni. Kamil Janacek
upozornil, Ze zvySena regula-
ce ma perverzni ucinky; pris-
néjsi uvérové podminky jsou
podle néj mytem, rast avéru
v eurozoné je nejvetsi za po-
slednich devét let. Jaromir
Sindel se obava, Ze se zavira-
ly oc¢i nad rizikovymi uvéry.
Vorechovsky oznacil recesi
nikoli za selhdni trhu, nybrz
selhani FED. ML
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Winston Churchill ve svém
bonmotu fekl, ze demokra-
cie je nejhorsi ze vSech rezi-
mu - s vyjimkou vSech ostat-
nich, které byly vyzkousSeny.
Zemeédélské dotace, minimal-
ni mzda, slozité danové systé-
my ¢i celni bariéry jsou opa-
treni, které ekonomové ode-
davna kritizovali. Navzdory
tomu zustavaji béZnou praxi
demokratickych vlad. Proc?
Je to proto, Ze politici kla-
mou, neplni sliby a jsou na-
pojeni na lobbisty? Bryan
Caplan z George Mason
University v knize ,Mytus
racionalniho voli¢e“ (The
Myth of the Rational Voter.
Why Democracies Choose
Bad Policies: Princeton
University Press 2007) tvrdi
néco jin€ého: nejvétsim selha-
nim demokracie je, Ze volici
dostavaji pfesné to, co chtéji.

Temna stranka
demokracie

Donedavna se v ekonomic-
ké literaturfe jen ziidkakdy
objevovala explicitni analyza
politiky a demokratického
rozhodovani. Teorie vefej-
nych financi se spokojila
s predpokladem benevolent-
niho socialniho planova-
Ce. Slozity politicky svét se
v tomto pfistupu redukuje
na fiktivni osobu, ktera je
vSevédouci a usiluje o blaho
naroda.

Pokud by tento pfedpoklad
odpovidal realité, politika by
vytvarela jen ta nejlepsi opat-
feni. Nespokojeni se zjedno-
dusujici vizi politiky, kterou
nabizela tradi¢ni ekonomicka
teorie, se mnoho ekonomu
pfidalo k vyzkumnému pro-
gramu, zaloZzeného Jamesem
Buchananem a Gordonem
Tullockem pod pfizna¢nym
niazvem vefejna volba. Co je
podle nich hlavnim selhdnim
politiky?

Pfedstavme si podnikatele,
ktery se uchdzi o podporu
z verejnych zdroji. Je moz

né, Ze pro né&j jde o vyznam-
nou castku. Jeho motivace,
aby podporu ziskal, je velka.
Ma velmi dobry divod, aby
poznal zikouti politického
rozhodovani a ziskal vliv na
ty, ktefi budou o podpofe
rozhodovat. Podporu zaplati
miliony danovych poplatni-
k. Jakmile pomoc pro pod-
nikatele dosihne deseti mi-
lion® korun a zemé ma deset
milionti obyvatel, kazdého
z nich bude stiat pomoc jednu
korunu. Vyplati se nékomu
informovat o ¢innosti minis-
terstva hospodarstvi a zkou-
mat, zda je pomoc pridélo-
vana efektivné? Samoziejmé,
Ze ne.

Informovanost je vefejny
statek. VSichni by preferova-
li, aby se nékdo politikiim di-
val pfes prsty a zabranil jim
v marnotratnosti. Ale Zadné-
mu konkrétnimu volici se to
nevyplati. Disledkem racio-
nalni neinformovanosti je, Ze
stit bude podporovat zajmo-
vé skupiny, které jsou malé,
ale uméji se zorganizovat na
ukor velkych skupin - napfi-
klad danovych poplatnika.

Podle Caplana je tfeba
vSimnout si, Ze Skodliva opat-
feni jsou velmi popularni.
Vétsina Americ¢ant si mysli,
Ze asijské tovarny predsta-
vuji nebezpedi, pfed kterym
je tfeba se chranit. Mnoho
Evropanti si pfeje zacho-
vat zeméd€lské dotace jako
zptisob ochrany vesnického
zivota. Mnoho voli¢i si po-
chvaluje ekonomickou negra-
motnost socidlnédemokratic-
kych vlad.

Systematicky omyl

Neekonom by se nezdrihal
fici, ze velkd cast volict je
hloupa a necha se systematic-
ky podvadét populisty. To je
vSak herezi v oc¢ich bézného
ekonoma. Takova véc se pre-
ce neda predpokladat! Volic¢
muze byt racionalné neinfor-
movany, ale nemuize se mylit

systematicky. Caplan ale tvr-
di, Ze ma dukazy o tom, Ze vo-
li¢i se systematicky myli.

Pokud by hypotéza racio-
nalniho voli¢e byla pravdiva,
nazory populace a ekono-
mu by se nemély prili$ liSit.
Bézni lidé se mohou mylit
Castéji a vice nez experti, ale
v pruméru by se jejich nazo-
ry mély shodovat. Vyzkum
Americ¢ana a ekonomu o eko-
nomice, ktery porovnava eko-
nomické nazory Americanu
a profesionidlnich ekonom,
ukazuje, Ze v mnoha oblas-
tech mezi nimi existuji syste-
matické odchylky.

Bézni lidé napriklad vyraz-
né podcenuji vyznam trhi
a obchodu. Maji sklon pod-
cefiovat pfinosy zahrani¢ni-
ho obchodu a ekonomické-
ho styku s cizinci. Vefejnost
také propada iluzi, Ze zdroj
ckonomického pokroku je
vytvareni novych pracovnich
mist a dési se propousténi
jako pfriciny bidy. Pravda je
pritom opacna - dali se jis-
ty vyrobek vyrobit s mensim
mnozstvim prace, svédci to
o vyssi efektivité a pokroku.
Vefejnost také trpi silnym
a neoduvodnénym pesimis-
mem.

Nékdo by mohl tvrdit, Ze
nazory ekonom jsou podmi-
néné tim, Ze jsou nadprumeér-
né bohati a vzdélani. Jejich
nazory by tak mohly byt ,bur-
zoaznimi predsudky“. Potom
by ale ndzory ekonomu mély
byt v priiméru stejné jako na-
zory jinych bohatych a vzdé-
lanych casti populace. I po
zohlednéni vzdélani a pfi-
jmu vSak systematicky rozdil
v nazorech mezi ekonomy
a neekonomy zustava. Podle
Caplana to znamend, Ze velka
Cast verejnosti si nevytvari
nazor na fungovani ekonomi-
ky racionilné.

Racionalni iracionalita

Je moZzné sloucit tuto mys-
lenku s ekonomickym chiapa-
nim c¢lovéka jako racionalni
bytosti? Caplan ve své knize
ukazuje jednoduchy model
,raciondlni iracionality*. Clo-
i kdyz tusi, Ze nejsou pravdi-
vé. Pro vétsinu z nas je napii-
klad pfijemné véfit, Ze jsme

nadpramérné slusni, inteli-
gentni a pracoviti.

Lidé se budou pfijemnym,
ale chybnym presvédcenim
vyhybat, pokud budou mu-
set nést jejich plné naklady.
V soukromém Zivoté si tak
vétsinou davaji pozor, aby je-
jich nespravné presvédceni
nemélo zlé niasledky. Jsou-li
soukromé niklady chybnych
presvédceni nizké, lidé ma-
ji tendenci je zastavat vice.
Shodou okolnosti jsou tyto
naklady nizké pravé v politic-
ké oblasti.

Mai-li jeden hlas nepatrnou
$anci ovlivnit vysledek voleb,
pro¢ by mél obc¢an niklad-
né premyslet o programech
politickych stran a studovat
nazory expertd, kdyz mutze
rychle a jednodule pfevzit
pfijemné, avSak chybné Kkli-
$é? To, co je na individudlni
urovni neSkodné, vytvari
v agregatu velkou externali-
tu. Pokud si vétSina lidi bude
tvofit nazory na politiku ira-
cionalné, odrazi se to na vo-
lebnich vysledcich. Tragédie
politiky je v tom, Ze voli¢liim
se vyplati osvojit si hloupé,
ale napohled pfijemné iluze.
Volby potom budou vyhravat
politici, ktefi budou hlou-
pym nazorum nadbihat a bu-
dou uskuteciiovat Skodlivou
a populistickou politiku.

Caplanova teze je odvaz-
na a znamena novou kapi-
tolu pro Public Choice. Jeji
slabou strankou je ale to,
Ze vede k obhajobé techno-
kratickych forem vlady jako
substitutu pro standardni
demokracii. Kdyz jsou volici
opravdu iraciondlni, pro¢ ne-
omezit volebni pravo? Proc¢
nesvéfit spravu vefejnych
véci nevolenym ,expertim*?
Vsichni vime, jaké tragické
nasledky muaZe mit takovéto
uvazovani.

Proto Caplantiv odkaz neni
tfeba vnimat jako vyzvu k vla-
dé filozofa, ale skoro jako
vyzvu k tomu, aby se na poli-
tickém trhu ovladaném voli¢-
skou iracionalitou, rozhodo-
valo o co nejmensSim poctu
otizek. A aby se ponechal co
nejvétsi prostor pro svobod-
né a zodpovédné rozhodova-
nina trhu ekonomickém. =




