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Věnováno budoucnosti Evropy

a evropskému projektu, na němž tolik záleží.

Ve víře, že tato kniha přispěje k hospodářské politice,

která Evropě přinese prosperitu a solidaritu.

 


 

PŘEDMLUVA PŘEKLADATELE

 

Převálcuje nás německá lokomotiva?

 

Evropu budou postihovat krize a Evropa

bude sumou řešení, jimiž bude těmto krizím čelit.

Jean Monnet, francouzský politik, diplomat

a ekonom, jeden z otců-zakladatelů Evropské unie

 

 

Joseph Stiglitz patří k žijícím legendám. Ještě před Velkou hospodářskou recesí z roku 2008 se mu podařilo zpochybnit svatý grál moderní ekonomie, který říká, že trhy fungují efektivně. A za svou teorii asymetrických informací dostal Nobelovu cenu.

Nicméně Stiglitz není jen osobitý makroekonom, ale také levicový politický aktivista, který formuje americkou debatu o hospodářské politice. A v knize Euro – Společná měna jako hrozba pro budoucnost Evropy, která se nyní dostává k tuzemskému čtenáři v českém překladu, přispívá i k debatě o současné podobě a budoucnosti eurozóny i celého projektu Evropské unie. Nutno říct, že je horlivým zastáncem evropské integrace. Stiglitz vychází z keynesovského proudu ekonomie, který uznává smysl státních zásahů do moderního hospodářského systému. Knihou Euro prochází jako červená nit myšlenka, že pro ekonomiky států, které se nacházejí v krizi, vede cesta ven prostřednictvím zvyšování státních výdajů, a naopak že úsporná opatření zemi uvrhnou do ještě většího marasmu. Na základě tohoto postoje kritizuje postoj Trojky (Evropské komise, Mezinárodního měnového fondu a Evropské centrální banky), která jihoevropským státům zasaženým krizí naordinovala silné dávky úspor, a jejich krizi tím prohloubila.

Český čtenář to důvěrně zná. Když v letech 2010 až 2012 tuzemská vláda podlehla panice, která se rozšířila z Německa po celé Evropě, že se nám kvůli rozpočtové nekázni prudce zvedne státní dluh a skončíme jako Řecko, a začala škrtat výdaje i investice a snižovat platy státních zaměstnanců, česká ekonomika se ponořila do stagnace. Tehdejší náladu, kterou navodila úsporná opatření a děs z potenciálního státního krachu, nejlépe ilustruje fakt, že Češi tehdy patřili k vůbec největším pesimistům v Evropě, co se týče spotřebitelské důvěry. Nevybrali jsme si tehdy „polskou cestu“, kde stát po krizi z roku 2008 masivně využil peněz z evropských fondů a tehdejší ministr financí Jacek Rostowski kvůli investicím neváhal zvýšit schodek státního rozpočtu. Výsledek byl ten, že polská ekonomika od roku 2007 do roku 2013 rostla nejrychleji v celé Evropě i ze zemí Organizace pro hospodářskou spolupráci a rozvoj (OECD); hospodářství našich severních sousedů za šest let narostlo o pětinu, zatímco tuzemská ekonomika se v letech 2012 a 2013 propadala.

Češi jsou nicméně „malí Němci“ a i ve veřejné hospodářské politice přesvědčeně sdíleli postoj spořivé švábské hospodyně, o níž tak pochvalně mluvila kancléřka Angela Merkelová. V Česku převládl názor, že ekonomická důvěra, která se obnoví následkem konsolidace veřejných financí a rozpočtové kázně, vyváží ztráty způsobené propadem ekonomiky, například v nákladech na obsluhu státního dluhu, a přílivem investic.

Rozepře o úsporná opatření však sahá hlouběji a je dělicí čárou uprostřed celé Evropské unie. Je to mýtus spořivějšího severu a rozhazovačného jihu Evropy. Ovšem, jak praví klasik, kde existují půjčky, tam je také někdo poskytuje. Viník je ten, kdo marnotratně utrácí, ale i ten, kdo marnotratníkovi půjčuje. A jižní Evropě, Španělsku či Řecku poskytovaly úvěry hlavně německé a francouzské banky, které chtěly své peníze zpátky. „Byla to obrovská chyba takto je zachraňovat,“ řekl nedávno autorovi této předmluvy architekt společné měny Otmar Issing.

Otázka zní, proč Německo a Trojka v krizových zemích pěstovaly hospodářskou politiku, která sice přispěla k obnovení rozpočtové rovnováhy krizových zemí, avšak prohloubila v nich krizi? Odpovědí je celá řada a Stiglitz naznačuje, že svou roli při řešení sehrály i nepěkné emoce. Nejpravděpodobnější však je, že Němci, kteří jako nejsilnější ekonomika v Evropě mají zároveň největší politickou moc, jen uplatňovali svou „přísnou lásku“ a chtěli, aby celá Evropa fungovala podle jejich úspěšného modelu, který je založen na vývozu a obchodních a rozpočtových přebytcích.

Kniha Euro je nejlepší v pasážích, kde přesně identifikuje problémy eurozóny: volný pohyb pracovní síly a kapitálu bez „nárazníků“, které by kompenzovaly odliv v době krize; eurozóna má také nedokončenou bankovní unii a nefunguje v ní společný dohled a společné pojištění vkladů, což vede k finanční nestabilitě.

Stiglitz, který přednáší na Kolumbijské univerzitě ve Spojených státech, se však dopouští i zjednodušení, když považuje euro za produkt tzv. neoliberální ideologie volného trhu, která byla nejsilnější v 90. letech 20. století a jejíž představitelé chtěli větší deregulaci a menší vliv státu. Myšlenka eura a měnové unie je však starší, mluvilo se o ní už na konci 60. let, kdy ji prosazoval francouzský socialista Jacques Delor, otec Evropské unie. Chyby v koncepci eura tak jsou prozaičtěji spíš výsledkem kompromisů mezi nejsilnějšími zakládajícími členy Evropské unie, Německem a Francií. Společnými silami sice vytvořili společnou měnu, ale dohled nad bankami, které jsou hlavními tvůrci peněz v ekonomice, tehdy zůstal národním úřadům. Němci prostě nechtěli předat moc nad svými bankami nadnárodnímu orgánu. A tato disparita stojí také za nadměrnými půjčkami věřitelských států, jako je Německo či země Beneluxu, do jižní části Evropy v čele s Řeckem, Španělskem či Portugalskem. Zatímco národním regulátorům se zdálo všechno v pořádku, z evropského pohledu (jímž se však kontrolní orgány nedívaly) nastávala výrazná nerovnováha v úvěrových tocích.

V současnosti stojí Evropa rozkročena mezi dvěma myšlenkovými světy. První reprezentuje Německo s důrazem na rozpočtovou rovnováhu, přebytky a striktní dodržování pravidel. Druhý, který reprezentuje Francie a jižní státy, pak spočívá ve flexibilnější či keynesovské hospodářské politice, která by krizovým zemím pomohla uvolněnější měnovou politikou, vyšší inflací a investicemi. Cesta vpřed, kterou naznačil v úvodním citátu této předmluvy francouzský politik, diplomat a ekonom Jean Monnet, vede přes kompromis mezi oběma světy. Možná, že po zvolení nového francouzského prezidenta Emmanuela Macrona, který deklaruje znovuzahájení spolupráce s německou kancléřkou Angelou Merkelovou, k tomu má Evropa blíž. Do té doby nemá pro Česko smysl euro přijímat.

 

Jiří Zatloukal

 


 

PŘEDMLUVA

 

 

Evropa bombarduje svět depresivními zprávami. Řecko je v hluboké hospodářské krizi, kdy polovina mladých lidí nemá zaměstnání. Ve Francii výrazně posiluje krajní pravice. V Katalánsku, regionu obklopujícím Barcelonu, podporuje většina politiků regionálního parlamentu nezávislost na Španělsku. V roce 2016, kdy vyšla anglická verze této knihy, prožívala velká část Evropy ztracenou dekádu a HDP na obyvatele měla nižší než před globální finanční krizí.

Dokonce i úspěchy Evropy signalizují spíš nezdar: míra nezaměstnanosti ve Španělsku se od roku 2013 do počátku 2016 snížila z 26 procent na 20 procent. Téměř každý druhý mladý člověk je však pořád bez práce1, a nezaměstnanost by byla ještě vyšší, kdyby odtamtud mnoho nejschopnějších mladých lidí neodešlo, aby si našli práci jinde.

Co se tedy děje? Ekonomická věda je přece o dost dál, neměli bychom tudíž rozumět chodu ekonomiky lépe? Vždyť nositel Nobelovy ceny za ekonomii Robert Lucas, tehdy prezident Americké ekonomické asociace, ve svém projevu v roce 2003 prohlásil, že „jsme vyřešili ústřední problém prevence velkých hospodářských krizí.“2 Navíc máme dokonalejší trhy, neměli bychom si tedy s ekonomikou poradit lépe? Znakem dobře fungující ekonomiky je svižný růst, z něhož těží většina obyvatel, a nezaměstnanost se tak drží nízko. V Evropě je to nyní opačně.

Na tuto hádanku existuje jednoduchá odpověď: v roce 1992 padlo osudné rozhodnutí přijmout jednotnou měnu, aniž by současně vznikly instituce, které by jí umožnily bez problémů fungovat. Dobrá měnová struktura ještě nezaručuje blahobyt, ale chybná struktura může způsobit recese a hospodářské krize. K měnovým strukturám, které s recesemi a hospodářskými krizemi souvisí, patří zavěšená měna, kdy je hodnota měny jedné země pevně daná vůči jiné měně či komoditě.

Americká hospodářská krize na konci 19. století souvisela se zlatým standardem, kdy všechny země hodnotu své měny zavěsily na zlato, a tím implicitně na všechny ostatní měny. Jelikož nedocházelo k velkým nálezům zlata, vedl jeho nedostatek k poklesu cen běžného zboží ve zlatě – dnes to nazýváme deflací.3 Peníze se v podstatě zhodnocovaly. Chudli kvůli tomu američtí zemědělci, protože pro ně bylo obtížnější splácet dluhy. Podle demokratického kandidáta Williama Jenningse Bryana proto hlavní otázkou voleb v roce 1896 bylo, zda Amerika „ukřižuje lidstvo na zlatém kříži“.4

Stejně tak je zlatý standard považován za příčinu, která zhoršila a prodloužila Velkou hospodářskou krizi. Ekonomiky států, které opustily zlatý standard dříve, se zotavily rychleji.5

I přes tuto zkušenost se Evropa rozhodla, že se spojí jednotnou měnou. Vytvořila tak podobně nepružný systém, jako když vládl zlatý standard. Zlatý standard nebyl úspěšný a kromě několika lidí, kteří se označují jako „zlatohlávci“, ho už nikdo nechce obnovit.

Evropa nemusí být ukřižována na kříži eura, nýbrž může fungovat. Klíčové reformy je přitom zapotřebí provést v samotné struktuře měnové unie, nikoli v ekonomikách jednotlivých zemí. Otázkou zůstává, jestli pro přijetí takových reforem existuje dostatek politické soudržnosti a solidarity. V případě, že k reformám nedojde, je mnohem přijatelnější variantou přátelský rozchod než současný přístup, kdy se problémy hasí na poslední chvíli. Ukážeme, jak rozdělení provést nejvhodněji.

V roce 2015 byla osmadvacetičlenná Evropská unie druhou největší ekonomikou světa: měla zhruba 507,4 milionu občanů a HDP ve výši 16,2 bilionu dolarů, o trochu méně než Spojené státy.6 (Kvůli kolísání měnových kurzů kolísá i relativní velikost ekonomik. V roce 2014 byla Evropská unie největší ekonomikou.) V rámci Evropské unie má společnou měnu, tj. euro, devatenáct zemí. „Experiment“ sdílení společné měny je poměrně nový. Eura jsou v oběhu od roku 2002, třebaže se Evropa k této myšlence v Maastrichtské smlouvě7 zavázala už o deset let dřív. V roce 1999 pak země eurozóny vůči sobě zavěsily hodnotu kurzu. V roce 2008 celý region společně se zbytkem světa sklouzl do recese. Dnes se Spojené státy jakž takž zotavily – jejich růst je anemický a pomalý, ale je to růst – zatímco Evropa, a především eurozóna, stále stagnuje.

Tento neúspěch nemá dopad jen na země, které jsme si zvykli nazývat eurozónou, ale na celý svět. V nejtíživější situaci jsou samozřejmě obyvatelé států zasažených krizí, z nichž je mnoho pořád v hospodářské krizi. V globalizovaném světě však postihuje vše, co je příčinou stagnace v tak významné části globální ekonomiky, každého z nás.

Jak jasně ukázal příklad Demokracie v Americe Alexise de Tocquevilla, někdy se může povést podat přesnější a věcnější kulturní a politickou analýzu spíše cizinci než přímým účastníkům probíhajících událostí. Platí to do určité míry i v ekonomii. Do Evropy cestuji od roku 1959 – v posledních desetiletích několikrát ročně – a šest let jsem tam učil a studoval. Blízce spolupracuji s řadou evropských vlád (většinou středo-levicovými, i když nezřídka i se středo-pravicovými). Když se v roce 2008 schylovalo ke globální finanční krizi a i později, kdy se transformovala v krizi eurozóny, jsem blízce spolupracoval s několika zeměmi, které krize zasáhla (byl jsem členem poradního sboru bývalého španělského premiéra Josého Luise Rodrígueze Zapatera a svého dlouholetého přítele, bývalého premiéra Řecka Jorgose Papandrea). Informace z krizových zemí i poradních sborů eurozóny, které v reakci na krizi vytvářely hospodářskou politiku, jsem tak měl z první ruky.

Pro ekonoma je euro fascinující experiment.8 Ekonomové neprovádějí pokusy v laboratořích. Myšlenky musíme testovat na experimentech, které přijdou přirozeně, nebo je připraví politika. Euro nás mnohému naučilo. Vzniklo kombinací nesprávné ekonomické teorie a ideologie. Jako nefunkční systém, který nemohl dlouho vydržet – v době Velké hospodářské recese už jeho chyby viděli všichni. Myslím, že základní nedostatky byly zjevné od začátku všem, kdo euru věnovali bližší pozornost. Nedostatky se pak podílely na nárůstu nerovnováh, jež hrály v probíhající krizi hlavní roli. Zabere nám roky, než je překonáme.

Experiment jsem sledoval se zvláštním zaujetím, jelikož jsem o hospodářské integraci uvažoval i psal dlouho, zejména od té doby, kdy jsem v 90. letech 20. století ve vládě prezidenta Billa Clintona působil v Radě ekonomických poradců. Zabývali jsme se otevřením obchodních hranic mezi Spojenými státy, Kanadou a Mexikem na základě dohody NAFTA (Severoamerická dohoda o volném obchodu). Pracovali jsme rovněž na vybudování Světové obchodní organizace, která vznikla v roce 1995 a znamenala počátek mezinárodního právního systému obchodních vztahů. Dohoda NAFTA nebyla tak ambiciózní jako Evropská unie, jež mezi jednotlivými státy zavedla volný pohyb pracovní síly. Měla rovněž mnohem menší ambice než eurozóna, protože tři zmíněné země nemají společnou měnu. Nicméně i tato omezená integrace přinášela spoustu problémů. Především se záhy ukázalo, že už samotné označení „dohoda o volném obchodu“ zavánělo klamavou reklamou: ve skutečnosti to byla dohoda o řízeném obchodu, ušitém na míru hlavně americkým firmám. Tehdy jsem začal citlivěji vnímat důsledky disproporce ekonomické a politické integrace a důsledky mezinárodních dohod, které v podmínkách demokratického procesu, jež mají k dokonalosti daleko, uzavírají politici – jakkoli bohulibé mohou mít úmysly.

Po odchodu z Clintonovy administrativy jsem nastoupil jako hlavní ekonom do Světové banky. Začal jsem řešit novou sadu problémů hospodářské integrace, která nebyla synchronizována s integrací politickou. Pozoroval jsem naši sesterskou organizaci, Mezinárodní měnový fond (MMF), jak se snaží (spolu s jeho sponzory) vnutit zemím v problémech takovou hospodářskou politiku, již sám považoval za vhodnou. Často – a někdy osudově – se však mýlil a hospodářská politika Mezinárodního měnového fondu pak vytvářela recese a hospodářské krize. Všechno to jsem se usilovně snažil pochopit, včetně motivací MMF.9

V této knize poukazuji na to, jak se programy, které Mezinárodní měnový fond (někdy za podpory Světové banky) zaváděl v rozvojových zemích a na rozvíjejících se trzích, nápadně podobaly programům v Řecku a dalších postižených zemích, poté co vypukla Velká hospodářská recese. Rovněž se zaobírám výraznou podobností důvodů fiaska těchto programů a jejich všeobecnou neoblibou u veřejnosti ve státech, které je zavedly. Dnes se to na světě jen hemží iniciativami, které volají po zkrocení globalizace protěžující hrstku vyvolených. Obchodní dohody od Atlantiku po Pacifik, nazývané TTIP (Transatlantické obchodní a investiční partnerství) a TPP (Dohoda o transpacifickém partnerství), politici zase dojednávají za zavřenými dveřmi a výrazně do nich zasahují firemní zájmy. V dohodách převažuje snaha o hospodářskou integraci, která však předstihuje integraci politickou. K vůbec nejkontroverznějším prvkům patří to, že firmy budou moci hrozit zemím žalobou pokaždé, když nějaká nová regulace nepříznivě ovlivní jejich zisk – věc, již by žádná vláda na vlastním území nikdy nepřipustila. Právo regulovat – a regulaci měnit v návaznosti na proměnlivé okolnosti – je základem fungující vlády.

Projekt eurozóny se nicméně od uvedených příkladů zásadně lišil: byl to seriózní záměr na cestě k těsnější politické integraci. Nové obchodní dohody nevznikají se záměrem, aby parlamenty mohly prosazovat jednotnější regulatorní standardy ve prospěch všech obyvatel obchodní oblasti. Korporátní agenda má za úkol regulaci prostě zastavit, nebo ještě lépe, omezit ji.

Koncepce „projektu jednotné měny“ však byla natolik ovlivněna ideologií a různými zájmy, že nenaplnila nejen ekonomickou ambici, tj. přinést prosperitu, ale ani ambici sblížit jednotlivé země politicky.

I když se tedy tato kniha soustředí na zásadní otázku eura, její dosah je širší: chce ukázat, jak se i bohulibé úsilí o hospodářskou integraci může zvrtnout, když je založeno na pochybných ekonomických doktrínách, které se více než na důkazy a ekonomickou vědu spoléhají na ideologii a zájmy.

Dramaticky ilustruje několik témat, která mě zaměstnávala v posledních letech – témat, která mají globální dosah. Prvním je síla myšlenek, zejména to, jak v posledních třiceti letech myšlenka efektivního a stabilního volného a neregulovaného trhu (tento soubor idejí se někdy nazývá neoliberalismus) utvářela nejen hospodářskou politiku, ale rovněž instituce. Při jiné příležitosti jsem popisoval hospodářskou politiku, jež ovládla debatu o rozvíjejících se ekonomikách, tzv. Washingtonský konsenzus, na jejímž základě se formovaly zásady reformních balíčků.10 Na základě stejných myšlenek se formovala společná měna, jež představovala další krok v nesmírně důležitém projektu evropské integrace, a tyto myšlenky projekt zmařily.

Dnes probíhá myšlenkové klání na mnoha frontách. V některých případech jsou předkládané argumenty a důkazy vlastně v zásadě stejné. Debata o úsporných opatřeních v Evropě je podobná jako ve Spojených státech, kde konzervativci usilují snížit objem vládních výdajů, včetně výdajů na nutnou infrastrukturu, přestože přetrvává vysoká nezaměstnanost a zdroje leží ladem. Spory o vhodný rozpočtový rámec v Evropě jsou podobné těm, které vedla během mého působení Světová banka s Mezinárodním měnovým fondem. Tato kniha vznikla i proto, že jsem chtěl pochopit globální dosah těchto sporů.

Myšlenky, jež se v těchto sporech používají, jsou ovlivněny nejenom ekonomickými zájmy. Snažím se zde zaujmout širší stanovisko, než je ekonomický determinismus: názory jednotlivce nemůžeme vysvětlit pouze tím, co mu prospívá ekonomicky. Platí, že určité myšlenky slouží určitým zájmům a nemělo by nás překvapovat, že hospodářská politika obvykle slouží zájmům svých tvůrců, třebaže ji prosazují abstraktnějšími myšlenkami. Analýza nás vede k jasnému závěru: politiku a ekonomiku od sebe nelze oddělovat do té míry, jak by si někteří ekonomové přáli. Zásadní důvod pro to, že z globalizace často neprofitovala většina populace rozvinutého i méně rozvinutého světa, spočívá v tom, že ekonomická globalizace postupovala rychleji než politická. Je to rovněž případ eura.

Další téma souvisí s mým novějším výzkumem nerovnosti.11 Ekonomové a někdy i politici se zaměřují na průměry, na to, jak se mění HDP nebo HDP na obyvatele. HDP však může růst, a přesto většina obyvatel chudne. V posledních třiceti letech se to dělo ve Spojených státech a podobné trendy nastávají i jinde. Ekonomové tvrdili, že nezáleží na tom, jak se plody ekonomického růstu distribuují – takové závěry mohou být zajímavé pro politology či sociology, ale nikoli pro ekonomy. Robert Lucas zašel tak daleko, že prohlásil: „Ze všech tendencí, které poškozují solidní ekonomickou teorii, je nejlákavější, a podle mého názoru také nejzhoubnější, otázka distribuce příjmů.“12

Dnes víme, že nerovnost ovlivňuje výkonnost ekonomiky, takže otázky s ní spojené nemůžeme jen tak ignorovat.13 Nerovnost má vliv i na to, jak funguje naše demokracie a společnost. Myslím však, že bychom se nerovností měli zabývat nejen kvůli tomu: přináší také zásadní morální otázky.

Euro způsobilo nárůst nerovnosti. Hlavní argument této knihy zní, že euro prohloubilo rozdíly – jeho následkem jsou slabé země ještě slabší a silné země jsou silnější: například německý HDP se od roku 2007 do roku 2015 vůči řeckému zvýšil z 10,4násobku na patnáctinásobek. Nerovnost se však zvyšovala i v jednotlivých zemích eurozóny, především zemích v krizi. A i v těch evropských státech, jimž se ji před spuštěním eura dařilo snižovat.

Není to nijak překvapivé: vysoká nezaměstnanost postihuje nejchudší vrstvy obyvatel, kvůli vysoké nezaměstnanosti se snižují mzdy, a seškrtané vládní výdaje kvůli úsporným opatřením dopadají negativně hlavně na středněa nízkopříjmové skupiny, které jsou závislé na vládních programech. Je to aktuální téma naší doby. Neoliberální ekonomická agenda sice nepřispěla ke zvýšení průměrného tempa růstu, jisté je však to, že přispěla ke zvýšení nerovnosti. Tato kniha je podrobnou případovou studií vzniku tohoto problému.

Další dvě témata souvisejí těsněji se strukturou ekonomik, jíž jsem se dlouho věnoval. V současnosti (konečně) panuje obecná shoda na tom, že trhy samy o sobě nejsou efektivní.14 Neviditelná ruka Adama Smitha – která má v obecné rovině způsobovat, že když sleduje vlastní prospěch jednotlivec, přispívá tím k blahu celé společnosti – je neviditelná, neboť jednoduše neexistuje. A jen velmi málo pozornosti se věnuje nestabilitě tržní ekonomiky. Krize provázely kapitalismus od jeho počátků.15

Standardní modely, které ekonomové používají, jednoduše předpokládají, že ekonomika je v rovnováze. Jinými slovy: poklesne-li někdy prudce, zase se rychle vrátí k normálu.16 Předpoklad, že se ekonomika po výkyvu rychle vrací do rovnováhy, je zásadní pro pochopení konstrukce eurozóny. Ve svém zkoumání jsem došel k tomu, že ekonomiky se nutně nesbližují, čehož jsou události v eurozóně názornou – byť smutnou – ilustrací.

Nedílnou úlohu má v knize rovněž finanční systém. Finanční systémy jsou bezpochyby nezbytnou částí moderní ekonomiky. Nepodléhají-li však důkladné regulaci, mohou způsobovat – a způsobují – nestabilitu ekonomiky, její výrazný růst a následný propad.17 Dobrou ilustrací těchto problémů jsou nedávné události v Evropě, které ukazují, jak se kvůli struktuře eurozóny a hospodářské politice problémy provázející moderní tržní ekonomiky po krizi ještě zhoršily.

Poslední téma, jímž jsem se dlouhodobě zabýval, avšak v této knize mu mohu věnovat jen omezený prostor, překračuje rámec ekonomie. Za prvé, ekonomie má sloužit jako prostředek k určitému cíli, zvyšovat blahobyt jednotlivců i celé společnosti. Za druhé, blahobyt jednotlivců nezávisí pouze na běžně měřeném HDP, i kdybychom ho rozšířili o ekonomickou ochranu, ale je určen mnohem širším souborem hodnot včetně sociální solidarity a soudržnosti, důvěry v sociální a politické instituce a demokratické participace. Za třetí, euro mělo být prostředkem k určitému cíli, nikoli samotným cílem, mělo zvýšit výkonnost ekonomiky a politickou a sociální soudržnost v Evropě. Následně pak mělo přispět k naplnění obecnějších cílů, včetně růstu blahobytu a podpory základních hodnot, které jsem zmiňoval. Je však zřejmé, že k ničemu takovému nedošlo. Prostředky se staly samotným cílem, hlavní záměry už nejsou tak zřejmé. Evropa ztratila svůj kompas. Tato umíněnost však není jen evropským fenoménem. Setkáváme se s ní tak často a v tolika zemích, že vypadá téměř jako globální neduh dneška.

V jistém smyslu je tak příběh eurozóny moralitou. Ilustruje, jak političtí lídři, kteří ztratili kontakt se svými voliči, mohou navrhnout systém, který občanům neslouží dobře. Ukazuje, jak zájmy finančních skupin převážily nad hospodářskou integrací a jak šílenství ideologie a zájmových skupin může vyústit v ekonomickou strukturu, z níž má užitek jen hrstka a která většinu obyvatelstva ohrožuje.

Je to rovněž příběh plný otřepaných klišé, vypouštěných z úst politiků bez ekonomického vzdělání, kteří vytvářejí vlastní realitu, příběh postojů zastávaných kvůli krátkodobému politickému zisku, jež však mají dalekosáhlé důsledky. Pro některé samolibé voliče může být atraktivní důraz na to, aby eurozóna nebyla koncipovaná tak, že silné země pomáhají zemím, jež se dostanou dočasně do problémů. Bez minimální míry sdílení rizika však nemůže fungovat žádná měnová unie.

Pro většinu Evropanů je evropský projekt a další integrace států na kontinentu nejdůležitější politickou událostí posledních šedesáti let. Téměř za kacířství je považována každá myšlenka na neúspěch, ale i výroky, že k neúspěchu může dojít, nebo dokonce i to, že nemusí skončit úspěchem jedna část projektu – měnový systém. Realita nicméně někdy přináší bolestné zprávy: systém eura je nefunkční, a v případě, že nedojde k rychlé nápravě, budou náklady enormní. Systém ve své dnešní podobě není, navzdory nedávným reformám, dlouhodobě udržitelný bez toho, aby mnoho občanů neslo vysoké náklady. A náklady nejsou zdaleka jen ekonomické: výše jsem zmiňoval znepokojivé politické a společenské změny, nástup extrémismu a pravicového populismu. I když neúspěch eura není jediným důvodem těchto trendů, myslím, že vysoké hospodářské ztráty, které musí snášet tolik evropských občanů, patří mezi významnější příčiny, nejsou-li vůbec těmi nejvýznamnějšími.

Náklady jsou přitom zvláště vysoké pro mladé Evropany, jejichž budoucnost je ohrožena a aspirace jsou deptány. I když si nemusí plně uvědomovat rozsah problémů, nemusí plně rozumět ekonomii, která k nim vedla, chápou, že jim lhali ti, kdo se je snažili přesvědčit, aby podpořili zavedení eura a vstup do eurozóny, ti, kdo jim slibovali, že zavedení eura přinese dosud nevídanou prosperitu, a že pokud se budou státy držet základních pouček, podle nichž musí být schodky i zadlužení v poměru k HDP nízké, budou chudší země eurozóny dohánět bohatší. Nyní – někdy od stejných politiků či od politiků ze stejných stran – slyší: „Důvěřujte nám. Máme recept, soubor hospodářských nástrojů, díky nimž – ačkoli krátkodobě mohou být bolestné – se nám všem dlouhodobě povede lépe.“ I přes katastrofální dopady mé analýzy toho, co nastane, když se eurozóna nereformuje – a ještě horší dopady, když se eurozóna reformuje tak, jak chce řada lidí v Německu a dalších zemích – má tato kniha pozitivní vyznění. Je to naděje, která má význam především pro mladé

Evropany a všechny, kdo věří v evropský projekt, v myšlenku, že politicky integrovanější Evropa se rovná bohatší Evropa. Postupovat vpřed lze i jinudy, a nemusí to být cesta, již nyní prosazují evropští lídři. Ve skutečnosti existuje více cest vpřed, každá vyžaduje odlišnou míru evropské solidarity. Evropa udělala jednoduchou a pochopitelnou chybu: byla přesvědčená, že nejlepší způsob, jak integrovat kontinent, spočívá v měnové unii a společné měně. Euro a eurozóna – jak její struktura, tak hospodářská politika – musí projít zásadními reformami, pokud chceme evropský projekt zachránit. A můžeme toho dosáhnout.

Euro je umělá konstrukce. Neutvářely ho neúprosné přírodní zákony. Měnové podmínky v Evropě můžeme překonfigurovat. V případě nutnosti se můžeme eura dokonce vzdát. V Evropě, stejně jako jinde, můžeme přenastavit náš kompas, přepsat pravidla fungování ekonomiky a politického zřízení, abychom dospěli k ekonomice založené na větší a lépe sdílené prosperitě, posílené demokracii a hlubší sociální soudržnosti. Napsal jsem knihu v přesvědčení, že poskytne určitý návod, jak to Evropa může udělat – a rovněž, že může být impulzem, aby Evropa tuto ambiciózní agendu prosadila rychle. Evropa musí obnovit vizi šlechetných cílů, na nichž vznikala Evropská unie. Evropský projekt je příliš důležitý, než aby ho zničilo euro.
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S Jasonem Furmanem, který se později stal předsedou Rady ekonomických poradců prezidenta Obamy, jsem napsal studii, v níž jsme se snažili porozumět faktorům přispívajícím nejen k východoasijské krizi, ale ke krizím obecně: „Economic Crises: Evidence and Insights from East Asia,“ Brookings Papers on Economic Activity č. 2, září 1998, s. 1–114 (přenesli jsme ji na Brookings Panel on Economic Activity, Washington, DC, 3. září 1998).

Rovněž se třemi kolegy ze Světové banky – Danielem Ledermanem, Anou Marií Menendezovou a Guillermem Perrym – jsem napsal několik studií o mexické krizi z let 1994 až 1995: „Mexican Investment after the Tequila Crisis: Basic Economics, ,Confidence‘ Effect or Market Imperfection?,“ Journal of International Money and Finance 22, č. 1 (únor 2003): s. 131–151; a „Mexico – Five Years After the Crisis,“ in Annual Bank Conference on Development Economics 2000 (Washington, DC: World Bank, 2001), s. 263–82. Nakonec s dalšími dvěma kolegy ze Světové banky – Williamem R. Easterlym a Roumeenem Islamem – jsem napsal dvě studie o silách, které jsou v pozadí hospodářské kolísavosti: „Shaken and Stirred: Explaining Growth Volatility,“ in Annual Bank Conference on Development Economics 2000 (Washington, DC: World Bank, 2001), s. 191–212; a „Shaken and Stirred: Volatility and Macroeconomic Paradigms for Rich and Poor Countries,“ in Advances in Macroeconomic Theory, ed. Jacques Dreze, IEA Conference Volume 133 (Houndsmills, UK: Palgrave, 2001), s. 353–72 (přednáška na Michael Bruno Memorial Lecture, 12th World Congress of IEA, Buenos Aires, 27. srpna 1999).

Důležité je, že jsem díky zkoumání krizí lépe porozuměl slabinám konvenční měnové ekonomie, jak jsem to vyložil v: Towards a New Paradigm in Monetary Economics, spoluautor Bruce Greenwald (Cambridge: Cambridge University Press, 2003), na tuto studii se budu často odkazovat níže.

16.  Standardní model se jmenuje Dynamický stochastický model všeobecné rovnováhy. Vůbec nevysvětluje, jak k rovnováze dochází. Prostě předpokládá, že rovnováha existuje.

17.  Viz například Stiglitz a Greenwald, Towards a New Paradigm in Monetary Economics; a má kniha: Freefall: America, Free Markets, and the Sinking of the World Economy (New York: W. W. Norton, 2010).

 


 

PODĚKOVÁNÍ

 

 

Krize eura se rodila postupně několik let a během nich jsem nastřádal nezanedbatelné množství dluhů vůči těm, s nimiž jsem vedl o budoucnosti eura četné diskuze. Byli to akademici, vysocí politici, finančníci i obyčejní lidé.

Některé klíčové myšlenky zazněly na konferenci s názvem Dluhové krize: jak je zvládnout a vrátit se k normálu, kterou organizovala Mezinárodní ekonomická asociace v Buenos Aires 13. až 14. srpna 2012, a poté na 14. přednášce na počest Angela Costy v květnu 2014 na Univerzitě Luisse Guida Carliho v Římě.* Rád bych vyjádřil své poděkování účastníkům diskuse Martinu Guzmanovi a Danielu Haymannovi i dalším účastníkům těchto akcí.

O řadě myšlenek obsažených v této knize se v minulých letech diskutovalo na konferencích, které sponzorovala Iniciativa pro politický dialog (IPD), Nadace evropských progresívních studií (FEPS) a Institut nového ekonomického myšlení (INET), a také na velkém množství jiných konferencí o budoucnosti eura, které se konaly ve Washingtonu, Berlíně, Bruselu, Římě, Madridu, New Yorku i jinde. Těžil jsem zejména z diskuzí na Sympóziu Symi pořádaném každé léto v Řecku Nadací Andrease G. Papandrea, jehož jsem se pravidelně účastnil. Přínosné bylo setkání v roce 2015, kdy svým názorem do diskuze na téma řecké krize přispěli mezi jinými Richard Parker, Robert Skidelsky, Nathan Gardels, Kemal Dervis, Leif Pagrotsky, Mats Karlsson a Mary Kaldorová.

Měl jsem to štěstí, že jsem během krizových let přicházel do styku s řadou evropských představitelů, s prezidenty, premiéry, centrálními bankéři a ministry financí – s některými z nich velmi často – nejen v zemích zasažených krizí (Irsku, Portugalsku, Španělsku a Řecku, přičemž se mi nepoštěstilo navštívit pouze Kypr), nýbrž i v problémových státech (Itálii, Francii, Finsku) a některých ekonomicky odolných zemích (Německo, Nizozemí, Belgie). Umožnilo mi to lépe pochopit, jak smýšlejí o budoucnosti Evropy a euru. Byl jsem členem Národní ekonomické rady ve vládě José Luise Rodrígueze Zapatera (premiér Španělska od roku 2004 do 2011). Účastnil jsem se debat a hovorů s italskými premiéry Mariem Montim (2011 až 2013) a Matteem Renzim (od 2014), s prezidenty Nicolasem Sarkozym (2007 až 2012) a Françoisem Hollandem (od 2012) ve Francii, irským ministerským předsedou Endou Kennym (2011 až 2016), premiéry Portugalska Josém Sócratesem (2005 až 2011) a Antoniem Costou (od 2015) a premiérem Řecka Alexisem Tsiprasem (od 2015). Vyzdvihnout musím Janise Varufakise (řeckého ministra financí v roce 2015) a Jamese Galbraitha kvůli zvlášť přínosným debatám v létě 2015, které se týkaly kritického období kolem potenciálního grexitu, a Jorgose Papandrea (řeckého premiéra v letech 2009 až 2011 a pořadatele Sympózia Symi). Jejich názory na Řecko i celou eurozónu pro mě měly velký přínos. Papandreovo hostování na Kolumbijské univerzitě poté, co se vzdal úřadu, nám dalo možnost debatovat ještě obšírněji. Jeho bratr Nikos, někdejší ekonom ve Světové bance a můj student na Princetonu, vypracoval osobitou analýzu styčných bodů politiky a ekonomie a mediálně-bankovní oligarchie, která měla v Řecku dlouho značný vliv.

Mezinárodní měnový fond, jeden ze členů Trojky, která koncipovala krizovou hospodářskou politiku, je nejen otevřenější než v minulosti, ale také neobvykle sebekritický ohledně některých záchranných programů. Debaty s vysokými představiteli MMF pro mě byly nesmírně přínosné a chci ocenit jejich otevřenost a ochotu upřímně diskutovat o ekonomii a politice nad rámec programů – třebaže nikoli vždy jsem s jejich závěry souhlasil.

Globální finanční krize z roku 2008 se postupně, skoro neznatelně přeměnila v krizi eura, a když už byla bouře na obzoru, požádal mě předseda Valného shromáždění OSN, abych předsedal Výboru odborníků na reformu mezinárodního měnového a finančního systému, jehož doporučení se stala základem obecnějšího a zásadnějšího Prohlášení ke světové finanční a ekonomické krizi a jejího dopadu na další rozvoj, s nímž souhlasilo 192 členských států 26. června 2009.** Jsem nesmírně vděčný členům komise i jejím zaměstnancům za jejich názory na krizi, její příčiny a dopady. Ačkoli jsme se soustředili hlavně dopady, které bude mít krize na rozvíjející se trhy a rozvojové země, velkou část poznatků lze stejně dobře uplatnit na Evropu.

Tématika eura samozřejmě ekonomy přitahuje. Z množství lidí, od nichž jsem se skutečně hodně naučil, zasluhují zvláštní pozornost tři: Martin Wolf, od něhož jsem čerpal jak ze vzájemných rozhovorů, tak z jeho knihy The Shifts and The Shocks (New York: Penguin Press, 2014; česky vyšlo jako Posuny a otřesy, Euromedia, Praha 2016), George Soros, jehož hluboký zájem o důsledky krize eura a jeho výrazná znalost finančního trhu ho nevyhnutelně přivedly k úvahám o krizi eura – učil jsem se opakovaně z toho, co o tématu napsal, i z nesčetných debat. A Rob Johnson, předseda Institutu pro nové ekonomické myšlení (INET) a můj bývalý student na Princetonu, jemuž jsem vděčný nejen za časté diskuse na toto téma, nýbrž také za to, že zval ekonomy z Evropy a Ameriky k jednomu stolu, aby usilovali společně pochopit příčiny krize a reakce na ni.

K myšlenkově nejpodnětnějším studiím o krizi eura a reformě eurozóny patří produkce bruselského think-tanku Bruegel, včetně skvělých prací Jeana Pisani-Ferryho, Paula de Grauweho a Andrého Sapira, jejichž studium ještě doplnily debaty s jejich autory při řadě příležitostí. Ačkoli riskuji, že někoho opominu, musím vyjmenovat pár osobností, jimž chci poděkovat: Jean-Paul Fitoussi, Maria João Rodriguesová, Stephany Griffith-Jonesová, Daniel Gros, Daniel Cohen, Ernst Stetter, José Antonio Ocampo, Adair Turner, Paul Krugman, Nouriel Roubini, Peter Bofinger, Heiner Flassbeck, Richard Koo, Hans-Werner Sinn, Richard Portes, George de Menil, Dennis Snower, George Akerlof, Olivier Blanchard, Jeff Sachs, Nick Stern, Dominique Strauss-Kahn, Dani Rodrik a Thomas Piketty.

Už v předmluvě jsem vyložil, že jednou z příčin mé fascinace „experimentem eura“ je fakt, že se stalo průsečíkem tolika myšlenkových linií a problémů, jimiž jsem se zabýval: ústřední je pro euro hospodářská integrace, která je zásadní pro téma globalizace; a globalizaci jsem se věnoval v předchozích dvou knihách (Globalization and Its Discontents, česky jako Jiná cesta k trhu, Prostor 2003, a Making Globalization Work). Jejich témata pak rozpracovala řada kolegů – akademiků, zejména ze Světové banky a dalších institucí – za což jsem jim zavázán. Tyto knihy, stejně jako Freefall: America, Free Markets, and the Sinking of the World Economy a The Roaring Nineties: ANew History of the World’s Most Prosperous Decade, pojednávají o tom, jak nebezpečné je lpění na zjednodušujících myšlenkách (neoliberalismu či tržním fundamentalismu) o fungování trhů, s nimiž jsem se bezprostředně setkal během svého působení v Clintonově vládě a ve Světové bance. Nynější kniha na těchto zkušenostech staví, a proto se má vděčnost násobí. Na mé myšlenky o krizích a tom, jak je zvládat, měla vliv východoasijská krize, jíž jsem se podrobně zabýval jako hlavní ekonom ve Světové bance. (Ještě předtím, než jsem nastoupil do Světové banky, jsme se museli vyrovnávat s důsledky mexické krize, která začala zkraje roku 1995, a to během mého působení v Radě ekonomických poradců prezidenta Clintona.) Jsem vděčný zejména svým kolegům ze Světové banky, kteří spoluutvářeli hospodářskou politiku zaměřenou proti této i dalším krizím a naše doporučení ohledně prevence výskytu dalších krizí, jmenovitě jsou to: Amar Bhattacharya, Ravi Kanbur, Masood Ahmad, Gerard Caprio, Patrick Honohan, Uri Dadush, Bill Easterly, Roumeen Islam, Anupam Khanna, Guillermo Perry, Boris Pleskovic, Ajay Chhibber, Stijn Claessens, Dennis de Tray, Ishac Diwan, Isabel Guerrerová, Michael Walton, Danny Kaufmann, Danny Leipziger, Homi Kharas, Mustapha Kamel Nabli,*** Akbar Noman, John Page, Jean-Michel Severino (který byl v tomto kritickém období předsedou pro Východní Asii), Marilou Uyová****, Jason Furman, a Vinod Thomas. Ve Světové bance jsem pracoval dál v poradním sboru hlavního ekonoma. Naše debaty se nevyhnutelně stáčely ke globální krizi a krizi eurozóny, přičemž z názorů poradního sboru a zaměstnanců Světové banky jsem se hodně poučil. Zejména bych chtěl zmínit debaty se současným hlavním ekonomem, Kaushikem Basuem.*****

Skoro dvě desetiletí je mým intelektuálním domovem Kolumbijská univerzita. Poskytuje mi svobodu věnovat se vlastnímu výzkumu a díky ní jsem se setkal s bystrými, nadšenými studenty, kteří vyhledávají intelektuální výzvy, a skvělými kolegy, od nichž jsem se mohl tolik naučit, včetně těch, kdo studovali krizi eurozóny a další krize, jež postihly tržní ekonomiky. Patří mezi ně: Patrick Bolton, Charles Calomiris, Glenn Hubbard, Frederic Mishkin a Tano Santos. Tano přispěl jedinečnými vědomostmi o krizi ve Španělsku. Díky široké škále studentů z celého světa – z nichž se celá řada živě o budoucnost eura zajímala – se naskytlo mnoho příležitostí pro plodné hovory na témata zde obsažená. K nejdůležitějším patří dlouhé debaty s mým dlouholetým přítelem a spoluautorem Brucem Greenwaldem. Dlouhé roky jsme diskutovali o krizi eura ve společném kurzu o globalizaci a trzích a naše myšlenky jsme opakovaně ověřovali se studenty.

Musím samozřejmě odmítnout jakoukoli cizí odpovědnost: nikdo z těch, s nimiž jsem diskutoval a vyměňoval si názory, není jakkoli zodpovědný za obsah knihy.

Výroba knihy vždy zahrnuje soustředěné úsilí velkého množství jednotlivců. Během let mi s prací na tomto projektu pomáhali výzkumní asistenti, jimž tímto děkuji: Sandesh Dhungana, Jun Huang, Leo Lijun Wang, Laurence Wilse-Samson, Ruoke Yang a Feiran Zhang. Zvláštní poděkování patří Hannah Assadiové a Sarah Thomasové za jejich podporu při psaní. Znovu jsem také měl možnost pracovat s nakladatelstvími W. W. Norton a Penguin, v nichž ke knize výrazně editorsky přispěli Drake McFeely a Stuart Proffitt a hlavně Brendan Curry. Debarati Ghoshová a Eamon Kircher-Allen z mé kanceláře celý projekt nejen urychlovali, včetně nesmírné práce se sběrem dat a jejich ověřováním, ale také významně přispěli intelektuálně a redakčně.

Nakonec jako pokaždé nejvíc vděčím své ženě, Anye Schiffrinové, která mi nejen pomáhala s editací – a z dosti rozvláčného tlustopisu udělala podle mě velmi čitelný svazek – nýbrž také mi neustále připomínala význam evropského projektu a ústřední otázky, jaké pro něj euro má. Bez ní by tato kniha nevznikla.

 

 



 

* Referáty byly následně publikovány pod názvem „Můžeme euro zachránit? Rozbor budoucnosti měnové unie“, Rivista di Politica Economica, č. 3 (červenec–září 2014), s. 7–42; a „Krize: Zásady a hospodářská politika: Aplikované na krizi eurozóny“, v: Life After Debt: The Origins and Resolutions of Debt Crisis, editoři Joseph E. Stiglitz a Daniel Heymann (Houndmills, Velká Británie a New York: Palgrave Macmillan, 2014), s. 43–79.

**  Zpráva výboru byla publikována pod názvem The Stiglitz Report: Reforming the International Monetary and Financial Systems in the Wake of the Global Crisis, za přispění členů Výboru odborníků na reformu mezinárodního měnového a finančního systému, které jmenoval předseda Valného shromáždění OSN (New York: The New Press, 2010).

***  Pokračoval, když se během Arabského jara stal guvernérem tuniské centrální banky. Společně jsme po roce 2011 pracovali na co možná nejsnadnějším přechodu k demokracii. Předtím jsme pracovali jako členové Skupiny vybraných odborníků založené generálním tajemníkem OSN v roce 1993 na analýze klíčových aspektů rozvojové politiky se zohledněním nových poznatků v ekonomii a sociálních vědách. Výsledky práce skupiny byly publikovány zde: Edmond Malinvaud a kol., Development Strategy and the Management of the Market Economy, sv. 1 (Oxford: Clarendon Press, 1997).

**** S Johnem Pagem jsme se podíleli na důležitém projektu, v němž jsme hodnotili vliv úspěchu východoasijských zemí na jejich rozvoj. Výsledky jsme publikovali pod hlavičkou Světové banky: The East Asian Miracle: Economic Growth and Public Policy (New York: Oxford University Press, 1993). S Marilou Uyovou jsme konkrétně psali o úloze finančních trhů: Financial Markets, Public Policy, and the East Asian Miracle, World Bank Research Observer 11, č. 2 (srpen 1996): s. 249–76.

*****  Společně jsme publikovali studii o ústředních problémech krize: Sovereign Debt and Joint Liability: An Economic Theory Model for Amending the Treaty of Lisbon, Economic Journal 125, č. 586 (srpen 2015): s. 115–130.
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EVROPA V KRIZI

 


 

1



KRIZE EURA

 

 

Evropa, kolébka osvícenství a moderní vědy, se nachází v krizi. Globální krize z roku 2008 se v roce 2010 neznatelně přeměnila v krizi eura. A část světa, kde začala průmyslová revoluce, která v následujících dvou stoletích nebývale pozvedla životní úroveň, zažívá dlouhé období skoro naprosté stagnace. HDP na obyvatele (očištěné o inflaci) bylo v roce 2015 v eurozóně1 – evropských zemích, které používají jako svou měnu euro – jen o málo vyšší než v roce 2007.2 Některé země jsou v hospodářské krizi roky.3

Když v USA v říjnu 2009 míra nezaměstnanosti prolomila hranici deseti procent, považovala to většina Američanů za neúnosné. Od té doby klesla na pět procent. Míra nezaměstnanosti v eurozóně v roce 2009 rovněž dosáhla deseti procent a dvojciferná od té doby zůstala.4 V průměru je bez zaměstnání každý pátý mladý člověk, ale v krizí nejhůře postižených zemích nemůže najít práci každý druhý, kdo se po ní poohlíží.5 Suché statistiky nezaměstnanosti mladých lidí v sobě skrývají zmařené naděje a touhy milionů mladých Evropanů, z nichž řada usilovně studovala a pracovala. Jsou svědectvím rozpadlých rodin, jejichž členové zvolili emigraci a práci v zahraničí. Jsou předzvěstí budoucnosti Evropy, nižšího růstu a poklesu životní úrovně možná i v dalších desetiletích.

Tyto ekonomické skutečnosti mají závažné politické důsledky. Ohroženy jsou základy Evropy, jak ji známe po studené válce. Na vzestupu jsou krajně pravicové i levicové strany a také další hnutí volající po rozpadu národních států, zejména ve Španělsku, ale rovněž v Itálii. Zdánlivě nevyhnutelný historický akt – vznik národních států v 19. století – je nyní zpochybňován. Zpochybňován je také největší poválečný úspěch Evropy: vytvoření Evropské unie.

Události vedoucí k závažné krizi eura jsou symptomy hlubších problémů ve struktuře eurozóny, nikoli její příčinou: úrokové sazby dluhopisů Řecka i dalších zemí prudce stouply, přičemž v řeckém případě v roce 2012 dosáhly 22,5 procenta.6 V té době ztratily některé státy možnost jakkoli sama sebe financovat. Nemohly získat peníze, jež potřebovaly na nesplacené dluhy. Evropa přispěchala na pomoc a poskytla jim krátkodobé financování za přísných podmínek.

Poté co na počátku roku 2010 krize eura propukla naplno, evropští lídři podnikli sérii akcí, z nichž každá nakrátko trhy zdánlivě zklidnila. V době vydání této knihy se do pozadí dostala dokonce i řecká krize, jelikož Evropa doufá, že zafunguje poslední dohoda z léta 2015. Do popředí se dostaly jiné problémy: pozornost se soustředila na vypuknuvší migrační krizi, na hrozbu, že Velká Británie opustí Evropskou unii, a nebezpečí terorismu, jehož projevem byly útoky v Paříži a Bruselu. Euro mělo přinést užší hospodářskou a politickou integraci, pomoct Evropě čelit všemožným problémům. V další kapitole ukážeme, že realita je odlišná: neúspěch eura evropskou schopnost čelit jiným krizím ještě oslabil. I když tedy tato kniha pojednává o ekonomii – ekonomii, která stojí za neúspěchem eura, a o tom, co s tím můžeme dělat – je důvěrně spjata s politikou. Kvůli politice je těžší vytvořit ekonomické uspořádání pro hladké fungování eura. A to s sebou zpětně nese závažné politické důsledky.

Ukážeme, že dosavadní pokusy „vyřešit“ krizi eura mírní nepříjemné následky jen dočasně: další epizoda krize eura pravděpodobně přijde zanedlouho.

 

 

ÚSTŘEDNÍ TEZE

 

I když existuje hodně faktorů, které brzdí vývoj Evropy, jedna chyba je zásadní: vytvoření jednotné měny eura. Přesněji řečeno, vytvoření jednotné měny bez souboru institucí, které by různorodému evropskému regionu umožnily fungovat efektivně s jednotnou měnou.

Druhá část knihy (kapitoly 4 až 6) představuje požadavky pro úspěšné fungování měnové unie, dále to, co Evropa opravdu provedla a jak rozdíl mezi tím, co se mělo udělat a co se udělalo, vedl k neúspěchu eura, ke krizím, které následovaly nedlouho po jeho vzniku, a k divergenci, kdy bohatí dále bohatli a chudí chudli, což fungování systému jednotné měny ještě ztížilo. Třetí část (kapitoly 7 a 8) se blíže zabývá reakcí eurozóny na krizi, kdy se na „záchranu“ použily programy, které ve skutečnosti propad prohloubily a prodloužily. Ve čtvrté části (kapitoly 9 až 12) se pojednává o tom, jak vrátit Evropě prosperitu.

 

 

POZNÁMKA O DĚJINÁCH EURA A ZÁBĚRU KNIHY

 

Nepředkládám zde podrobné dějiny eura, ani zevrubně nepopisuji jeho instituce. Pro lepší orientaci však bude užitečné poznamenat pár faktů o chronologii a založení eura. Společná měna byla přímým důsledkem úsilí, které začalo v polovině 20. století, jakmile se Evropa vzpamatovala z krveprolití a rozvratu dvou světových válek, které si vyžádaly kolem 100 milionů životů. Evropští politici si uvědomili, že pro mírovou budoucnost bude zapotřebí naprosto reorganizovat politiku, ekonomiku, a dokonce i národní identity kontinentu. V roce 1957 se tato vize přiblížila skutečnosti podpisem Římských smluv zakládajících Evropské hospodářské společenství (EHS), mezi jehož členy patřila Belgie, Francie, Itálie, Lucembursko a západní Německo. V následujících desetiletích, ovlivněných studenou válkou, se ke společenství připojily další západoevropské země. Postupně v rámci rostoucího počtu států Evropského hospodářského společenství odpadávaly překážky týkající se práce, cestování a obchodu.

Evropská integrace však nabrala obrátky teprve s koncem studené války. Pád Berlínské zdi v roce 1989 ukázal, že uzrál čas Evropu těsněji a pevněji spojit. Velké naděje na budoucnost v míru a blahobytu panovaly mezi politiky i občany. V roce 1992 vyvrcholily podpisem Maastrichtské smlouvy, která formálně ustavila Evropskou unii a zhruba vytvořila její hospodářskou strukturu a instituce a spustila také proces přijetí společné měny, jež vešla ve známost jako euro.

Pořád ale panovaly neshody, jak tohoto těsnějšího sjednocení dosáhnout. Dnes mohou oficiální dějiny Evropské unie vypadat jako úhledně seřazený seznam událostí, které nevyhnutelně vedly k vytvoření stále většího a většího společného trhu a společné měnové oblasti eurozóny. Avšak formování institucí je ve skutečnosti výsledkem letitých vyjednávání plných hlubokých rozporů jak co do rozsahu, tak podoby evropské integrace. K výsledku mohlo dojít jen díky dohodám a kompromisům evropských politiků. S vytvořením eura prý německý kancléř Helmut Kohl souhlasil jen pod podmínkou, že francouzský prezident François Mitterrand akceptuje znovusjednocení Německa. Oba muži při prosazování myšlenky integrace – a návrhu mnoha hospodářských opatření, o nichž pojednávám dále – sehráli zásadní roli.

Tyto dějiny jsou důležité, ale přesahují rámec knihy. Upozornit chci pouze na jednu věc, k níž se budu vracet celou dobu, a to, že euro začalo jako politický projekt a jako u každého politického projektu je politika na prvním místě.

V politice záleží také na osobnostech – mám na mysli například Jacquese Delorse, pod jehož vedením Komise plán na vytvoření eura v roce 1989 předložila – ačkoli znovu upozorňuji, že tím se zde zabývat nebudeme. Nevím přesně, co se odehrávalo v myslích lidí, kteří stáli u jeho založení. Museli být přesvědčení o tom, že systém bude fungovat, jinak by s jeho vytvořením nesouhlasili. Byli by však naivní, kdyby si mysleli, že se postupně neobjeví problémy. Pravděpodobně věřili, že tyto problémy je a bude možné vyřešit. Věřili, že jednotná měna euro – a instituce, které ho podepíraly, hlavně Evropská centrální banka (ECB) – se v Evropské unii trvale zabydlí. Tato kniha není o dějinách Unie ani o tom, jak jednotliví zakladatelé pohlíželi na fungování nového systému.

Namísto toho mě zajímají výsledky těchto dějin – jak je můžeme chápat a co s nimi můžeme dělat. Kniha pojednává o ekonomii a ekonomických ideologiích a jejich vztahu k politice: je to případová studie toho, jak – byť se sebelepším záměrem – může vytvoření nových institucí hospodářské politiky na základě příliš zjednodušeného názoru o fungování ekonomik vést k výsledkům, které přinášejí nejen zklamání, ale také katastrofu.

 

 

CHYBNÁ POČÁTEČNÍ KONCEPCE

 

Koncepce eurozóny byla chybná od počátku. Za špatný hospodářský výkon regionu, včetně množství krizí, nese vinu struktura eurozóny, její zákony, regulace a řídící instituce. V různorodosti je síla Evropy. Avšak je obtížné, aby jednotná měna fungovala v regionu, který je tak strašně ekonomicky a politicky různorodý. Jednotná měna znamená fixní měnový kurz mezi státy a jednu úrokovou míru. I když jsou nastavené tak, aby zohledňovaly okolnosti ve většině členských zemí, musí být vzhledem k hospodářské diverzitě regionu doplněny souborem institucí, které pomohou státům, pro něž hospodářská politika není vhodná. Evropa tyto instituce nevytvořila.

Navíc musí být zákony dostatečně flexibilní, aby dovolily přizpůsobovat se okolnostem, názorům a hodnotám. V Evropě je to zakotveno v principu subsidiarity, který znamená, že zodpovědnost za co největší množství rozhodnutí týkající se veřejné politiky se přenáší na národní úroveň, nikoli evropskou.7 A skutečně, tvoří-li rozpočet Evropské unie pouze zhruba jedno procento jejího HDP8 (na rozdíl od Spojených států, kde federální výdaje přesahují 20 procent HDP)9, pak se na úrovni Evropské unie rozhoduje jen o malé části výdajů. Avšak v oblasti tak zásadní pro blahobyt jednotlivých občanů – měnové politice, která zásadně ovlivňuje nezaměstnanost a základní stránky života – se veškerá moc soustředila v Evropské centrální bance, založené v roce 1998. Při existenci přísných limitů pro deficitní financování nemají jednotlivé země dostatečnou flexibilitu v řízení své fiskální politiky (daně a výdaje), aby se v případě nepříznivých okolností byly schopny vyhnout hlubokým hospodářským krizím.10

Ještě problematičtější je fakt, že struktura eurozóny je založena na určitých myšlenkách, které stanovují, na čem závisí úspěch ekonomiky – například, že se centrální banka má soustředit na inflaci, na rozdíl od mandátu Federálního rezervního systému ve Spojených státech, který zahrnuje také nezaměstnanost, růst a stabilitu.11 Nelze však jednoduše říct, že struktura eurozóny neodpovídá ekonomické různorodosti Evropy. Spíše nebyla struktura eurozóny, její zákony a regulace, navržena tak, aby podporovala růst, zaměstnanost a stabilitu.

Hospodářská politika, kterou eurozóna prováděla v období po krizi a v nejpostiženějších zemích, problémy obsažené v její struktuře ještě znásobila. Dokonce i kdybychom chybnou strukturu eurozóny přijali za možnou, pořád existoval prostor pro rozhodnutí. Evropa však zvolila špatná rozhodnutí. Zavedla úsporná opatření – příliš snížila vládní výdaje. Požadovala určité „strukturální reformy“, například změny fungování trhu práce a penzijního systému v postižených zemích. Většinou se jí však nepodařilo soustředit se na reformy, které by hlubokou recesi zřejmě ukončily. Dokonce i kdyby se v krizových zemích všechna opatření podařilo dokonale implementovat, jejich ekonomika – ani ekonomika celé eurozóny – by se neozdravila.

Nejnaléhavější je tedy provést reformy ve struktuře samotné eurozóny – nikoli v jednotlivých zemích – a pár váhavých kroků v tomto směru už proběhlo. Bylo jich však málo a zaváděly se pomalu. Německo a další země svalovaly vinu na oběti, tj. na státy, které trpěly kvůli chybně koncipované hospodářské politice a chybné struktuře eurozóny. Nicméně bez žádoucí reformy struktury samotné eurozóny se Evropa k růstu nevrátí.

 

 

PODROBNÝ PRŮZKUM CHYBNÉ STRUKTURY A HOSPODÁŘSKÉ POLITIKY

 

Proč by státníci, kteří usilují prosadit silnější, jednotnější Evropu, vytvářeli cosi, co mělo úplně opačný účinek? V knize se nezabýváme pouze hlavní událostí, krizí eura, která proměňuje Evropu, ale i ekonomickou teorií, která stála v pozadí vzniku eura. Snažíme se zachytit průsečík politiky a ekonomie, popsat úlohu myšlenek a názorů.

I když je euro politický projekt, nedostávalo se mu politické soudržnosti – zejména co se týče názorů na delegování moci ze suverénních zemí na Evropskou unii – aby mohly vzniknout ekonomické instituce, které by euru pomohly k úspěchu.

Navíc se zakladatelé eura spoléhali na tehdy módní ekonomické myšlenky a pojmy, které však nebyly správné.12 Věřili trhům a nedostatečně rozuměli jejich vymezení a tomu, co je třeba, aby správně fungovaly. Neochvějná víra v trh se někdy nazývá tržní fundamentalismus, jindy neoliberalismus.13 Tržní fundamentalisté například věřili, že když vláda zajistí stabilní a nízkou inflaci, trh zařídí všeobecný růst a prosperitu. Zatímco ve velké části světa už jsou myšlenky tržního fundamentalismu zdiskreditovány, v hlavní mocnosti eurozóny, Německu, tyto názory po globální finanční krizi z roku 2008 přežily a našly živnou půdu. Daří se jim tak přesvědčivě a neochvějně, přičemž jsou imunní vůči důkazům svědčícím o opaku, že jsou oprávněně považovány za ideologii. Podobné myšlenky prosazoval MMF a Světová banka po celém světě, přičemž způsobily ztracené čtvrtstoletí v Africe, ztracenou dekádu v Latinské Americe a také to, že v zemích bývalého Sovětského svazu a ve východní Evropě byl přechod od komunismu k tržní ekonomice mírně řečeno zklamáním.

Selhání eurozóny ve struktuře i hospodářské politice lze tak do velké míry připsat dvěma věcem: scestné ekonomické ideologii dominující v době spouštění eura a nedostatku politické solidarity. Jejich spojením byly při vytváření eura položeny zárodky jeho vlastní destrukce.

 

 

NEKONCEPČNOST PROCESU HOSPODÁŘSKÝCH A POLITICKÝCH ZMĚN

 

Svůj díl zodpovědnosti mají i chybné názory na samotný proces reformy. Politici věděli, že projekt eurozóny není kompletní. Nahlíželo se však na něj jako na dlouhodobý proces. Dynamika uvolněná spuštěním eura si vynutí vytvoření dalších potřebných institucí, které zatím chybí. Tento úspěch bude impulzem pro další politickou a ekonomickou integraci.

V době, kdy jsem byl hlavním ekonomem ve Světové bance, jsem se naučil, že při načasovaní a provádění reforem je třeba postupovat nesmírně opatrně.14 Počáteční nezdar zvedne odpor k dalším reformám. To se stalo v případě eura.

 

 

JAK DÁL

 

Obhájci stávající hospodářské politiky eurozóny v čele s Německem v podstatě říkají, že k dnešní struktuře (kromě malých úprav, jež byli ochotni přijmout) a k nastavené hospodářské politice „neexistuje jiná možnost“. Slyšeli jsme to tolikrát, že se výrazu dostalo pochybného uznání v podobě akronymu: TINA (anglicky: „there is no alternative“). Ve čtvrté části (kapitoly 9 až 12) uvidíme, že existují jiné možnosti než současný přístup – reformy, které umožní euru fungovat (kapitola 9), přátelský rozvod (kapitola 10) a kompromis, ale výrazně odlišný kompromis než současný (kapitola 11), takový, který by bylo možné jednoduše proměnit zpět na jednotnou měnu, pokud by se našel dostatek odhodlání, aby tento systém začal fungovat. Avšak současný kompromis – jednotná měna bez minimálního množství institucí, které potřebuje společná měnová oblast – nefunguje a pravděpodobně ani nebude. Musíme mít buď „víc Evropy“, nebo „méně“.

 

 

HORŠÍ NEŽ ZTRACENÁ DEKÁDA?

 

Když přijde krize, zabere ekonomikám často roky, než se jim podaří vrátit se na předkrizové úrovně růstu a nezaměstnanosti. Evropě však hrozí cosi horšího: většina evropských zemí téměř určitě nikdy nedosáhne životní úrovně, kterou by měly, kdyby nepřišla krize eura, nebo kdyby se proti krizi eura zasáhlo razantněji. Neúspěch eura je však ještě větší.

Zastánci eura správně tvrdí, že euro nebylo jen ekonomický projekt, který chtěl zlepšit životní úroveň tím, že zvýší efektivitu alokace zdrojů podle zásad komparativní výhody, zlepší konkurenceschopnost, využije výhod úspor z rozsahu a posílí hospodářskou stabilitu. Mnohem víc to byl politický projekt. Měl zlepšit politickou integraci Evropy, sblížit evropské obyvatele a státy a zajistit mírové soužití.

Euru se nepodařilo dosáhnout ani jednoho ze dvou zásadních cílů prosperity a politické integrace: tyto cíle jsou nyní vzdálenější než před vytvořením eurozóny. Namísto míru a harmonie na sebe evropské státy hledí s nedůvěrou a záští. Ožívají staré stereotypy, jelikož severní Evropa odsuzuje jižní státy jako lenivé a nespolehlivé, a oživují vzpomínky na jednání Německa za světových válek.

 

 

ŽALOSTNÁ HOSPODÁŘSKÁ VÝKONNOST

 

Hospodářská výkonnost zemí v eurozóně je zklamáním. Eurozóna v zásadě stagnovala a její hospodářská výkonnost je od globální finanční krize žalostná. Kritici vždy zdůrazňovali, že země eurozóny budou muset projít testem, až budou čelit asymetrickému otřesu, který nezasáhne všechny stejně. Období po globální finanční krizi jasně ukázalo, že se tyto obavy naplnily a že si některé ekonomiky eurozóny vedly hůře, než předpovídali i ti největší kritici. Krize začala ve Spojených státech, ale ty se zotavily – ač anemicky – a v roce 2015 vykázaly HDP15 o nějakých deset procent vyšší než v roce 2007. HDP eurozóny16 se od roku 2007 prakticky nezměnil, příjem na obyvatele očištěný o inflaci se dokonce snížil. Eurozóna zažila recesi s dvojitým dnem. Některým zemím mimo eurozónu se naopak dařilo relativně dobře. Špatná výkonnost eurozóny má jediný důvod: euro.

 

 

NEÚSPĚCH I V NĚMECKU

 

Německo trvá na svém úspěchu a dává se ostatním za příklad, jak to dělat dobře. Jeho ekonomika od roku 2007 rostla o 6,8 procenta, což představuje průměrné tempo růstu17 jen 0,8 procenta ročně; toto číslo bychom za normálních okolností považovali téměř za katastrofu.18 Za zmínku stojí i to, že německý vývoj před krizí, po roce 2000, kdy země zavedla reformy, jež agresivně osekaly sociální zabezpečení, šel na úkor běžných pracovníků, hlavně těch nízkopříjmových. I když reálné mzdy stagnovaly (podle některých údajů klesly), nůžky mezi lidmi s nízkými a středními příjmy se za méně než deset let rozevřely o zhruba devět procent. Po roce 2000 vzrostla chudoba a nerovnost.19 O Německu se mluví jako o úspěšné zemi pouze ve srovnání s ostatními zeměmi eurozóny.

 

 

EURO PŘÍČINOU KRIZE

 

Zastánci eura argumentují, že jednotná měna fungovala, i když jen krátkou dobu. V letech 1999 až 200720 se ekonomiky sbližovaly, když slabší země rychle rostly, jelikož se snižovaly úroky, jež musely vlády a firmy platit ze svých dluhů. Euro úspěšně pomáhalo hospodářské integraci, protože kapitál proudil do chudších zemí. V očích příznivců se pak euro stalo obětí fatální bouře, která přišla z druhé strany Atlantiku, zachvátil ho stoletý hurikán. Euro za ničivé následky hurikánu nemůže: dobrý ekonomický systém je konstruován, aby vydržel normální bouři. Avšak ani ty nejlépe navržené nemohou vydržet tak ojedinělou událost. Tolik zastánci.

Je pravda, že globální finanční krize odhalila největší slabinu eura: způsob, jímž zabraňuje absorbování otřesů, které postihují jednotlivé části eurozóny rozdílnou silou. Euro však nebylo nevinnou obětí krize přivlečené odjinud. Trhy, vždy oscilující mezi investičními horečkami a pesimismem, se mylně domnívaly, že zrušení kurzového rizika (po nástupu jednotné měny už neexistovalo riziko spojené se změnou hodnoty, řekněme, italské liry vůči španělské pesetě) automaticky znamená zrušení rizika spojeného se státním dluhem – tj. že vlády své dluhy nesplatí. Trhy se po vytvoření eura vezly na vlně euforie a podobně jako politici, kteří pomáhali euro postavit, neuvažovaly hlouběji o ekonomické teorii v pozadí. Neuvědomovaly si, že způsob vytvoření eura riziko spojené se státním dluhem vlastně zvýšil (viz čtvrtá kapitola).

Po zavedení eura v roce 1999 začaly peníze téct do periferních zemí (menších zemí jako Řecko, Španělsko, Portugalsko a Irsko, které obklopují „jádro“ Evropy, Francii, Německo a Velkou Británii) a úrokové sazby klesly. Opakovalo se schéma známé z jiných částí světa, kde se trhy liberalizovaly. Když pak trhy náhle pochopily, že se nechaly unést iracionální horečkou, začaly peníze ze zemí, do nichž předtím kvapem proudily, zase rychle mizet. V tomto případě byla spouštěčem globální finanční krize: Řecko, Španělsko, Portugalsko a Irsko se najednou ocitly bez přístupu k úvěrům a upadly do krize, s níž zakladatelé eurozóny nepočítali. O deset let dřív při východoasijské krizi, kdy se kvůli náhlé změně investorských nálad obrátil směr kapitálových toků, měnový kurz v postižených zemích prudce poklesl a ekonomiky se kvůli tomu mohly novým podmínkám snáze přizpůsobit. V periferních zemích eurozóny to nešlo.21 Lídři eurozóny takovou událost nepředpokládali a nevěděli, jak zareagovat.

 

 

VZNIK DIVERGENTNÍ EUROZÓNY

 

Existuje bohatá ekonomická literatura pojednávající o tom, co je třeba udělat, aby mohla skupina zemí sdílet společnou měnu a vzájemně prosperovala.22 Ekonomové se shodují, že pro fungování jednotné měny je nezbytné, aby si země mezi sebou byly dostatečně podobné.

Je možné diskutovat o tom, v čem se mezi sebou musí podobat, ale zde postačí říct, že to, co mnozí Evropané (hlavně Němci) považovali za dostatečné – posun k tzv. fiskální obezřetnosti, nízkým schodkům a nízkému zadlužení – nestačilo zajistit bezproblémové fungování eura, a zřejmě to ani nebylo nezbytné.

Fiskálním obavám se přisuzovala taková důležitost, že postupně dostaly jméno konvergenční kritéria. Avšak způsob konstrukce eura způsobil divergenci: když některou zemi postihl nepříznivý „otřes“, vítězily silné země na úkor slabých. Samotné fiskální restrikce zavedené jako součást konvergenčních kritérií – limity schodků a zadlužení v poměru k HDP – přispěly k divergenci.

V páté kapitole je podrobně vysvětleno, jak struktura eurozóny přispěla k odlivu lidí – zejména nejtalentovanějších a nejvzdělanějších – a také kapitálu z chudých zemí, jimž se nedařilo, do bohatých a prosperujících. Bohaté a prosperující země mohly investovat do školství a infrastruktury. Jejich banky mohly víc půjčovat, čímž podnikatelům usnadňovaly spouštění nových projektů. Evropská unie rovněž striktně zakazovala zaostávajícím státům provádět určitá opatření, jež by jim usnadnila dohonit vyspělejší země.

Když ponecháme stranou rétoriku o solidaritě, je výsledkem rozdělenější Evropa, která nemá příležitost zavést hospodářskou politiku zaměřenou na obnovu blahobytu v regionu.

 

 

VINÍKEM JE OBĚŤ

 

Negativní vliv struktury eurozóny, který měl velký podíl na divergenci, ještě znásobila hospodářská politika, prostřednictvím níž začala eurozóna reagovat na krizi eura. Přitom pravidla eurozóny umožňovala alternativní politiku. Podle očekávání k tomu však nedošlo. Naší tezí je, že stejné myšlenky, na nichž vznikla chybná struktura, vedly i k chybné hospodářské politice.

Je asi přirozené, že politici eurozóny chtějí vinu za stávající stav věcí svalit na oběť, na státy v recesi či hospodářské krizi. Nechtějí vinu nést sami či ji svalovat na skvělé instituce, které pomáhali vytvářet a teď je vedou. Svalování viny na oběť však problém eura nevyřeší, a navíc není férové. Při takovém postoji není divu, že se solidarity nedostává.

Když Řecko upadlo do krize, bylo jednoduché na něj svalit vinu. Kdyby provedlo reformy – kdyby se drželo pravidel, snížilo dluhy a revidovalo svůj sociální, penzijní a zdravotní systém – prosperovalo by a své problémy by lehce vyřešilo. Ovšemže bychom v řecké politice i institucích našli mnohé, na co bychom si mohli stěžovat. Podle většiny relevantních zdrojů tamní ekonomiku ovládali oligarchové (relativně malá skupina rodin s velkým majetkem, která měla na ekonomiku obrovský vliv a kontrolovala klíčové sektory jako bankovnictví a média). Řada po sobě jdoucích vlád vykazovala nehorázně vysoké rozpočtové schodky, které ještě prohluboval špatný výběr daní, daleko horší než v jiných zemích, v nichž mají malé firmy rovněž důležitou roli. Problém nespočíval v tom, že Řecko mělo k dokonalosti daleko. Podobné problémy sužovaly Řecko i v době, kdy rostlo rychleji než zbytek Evropy. Existovaly už tehdy, kdy se Evropa rozhodla přijmout Řecko do Evropské unie a eurozóny. Otázka zní, jakou roli tyto problémy hrály v krizi? Argument, že krizi eura způsobily řecké chyby, by platil tehdy, kdyby v Evropě kromě Řecka nikdo žádné problémy neměl. Měli je však i ostatní. Výrazné potíže mělo Irsko, Španělsko, Portugalsko, Kypr a teď i Finsko, Francie a Itálie. Potýká-li se s problémy tolik zemí, je jasné, že problém leží jinde.

Je nešťastné, že Řecko upadlo do krize první, protože se kvůli tomu Německo a další země zaměřily na údajná řecká selhání, hlavně jeho fiskální marnotratnost, přičemž si nevšímaly problémů ostatních zemí, které neměly vysoké dluhy a schodky (přinejmenším před krizí ne). Před krizí vykazovalo Španělsko i Irsko rozpočtové přebytky – jejich příjmy převyšovaly výdaje – a obě země měly nízký poměr zadlužení k HDP. Pokud by platila německá teorie, že příčinou krize jsou schodky a vysoké zadlužení – a tudíž nejlepší preventivní politika spočívá v zavedení opatření proti schodkům a zadlužení – pak by se Španělsko ani Irsko do krize nikdy dostat neměly. Po globální finanční krizi z roku 2008 už obě země měly vysoké zadlužení a schodky – jejich příčinou však byla hluboká krize a její délka, nikoli naopak.

 

 

DALŠÍ NEÚSPĚCH HERBERTA HOOVERA

 

Kritici eura se soustředili na „programy“ zaváděné v krizových zemích, jež potřebovaly pomoc: Portugalsko, Irsko, Řecko, Španělsko a později Kypr. Programy navržené Trojkou, což je triumvirát Mezinárodního měnového fondu, Evropské centrální banky a Evropské komise, ve skutečnosti státy v krizi donutily, aby se výměnou za pomoc od „partnerů“ vzdaly velké části své ekonomické suverenity. Peníze putovaly do krizových zemí ve formě půjček (zřídkakdy se dávaly), a to za přísných podmínek. Půjčka a podmínky i harmonogram jejich plnění se pak jako celek nazývají program.

Na rozdíl od běžných půjček, k nimž jejich poskytovatelé obvykle připojují takové podmínky, které zvyšují pravděpodobnost, že budou splaceny, podmínky zaváděné eurozónou se dotýkají i oblastí, jež se splácením půjčky nijak nesouvisí. Pokouší se ve státech zavést hospodářskou praxi tak, aby vyhovovala názorům ministrů financí zemí eurozóny (kde má nejsilnější hlas Německo). Tento nátlak však měl opačný účinek – zavedené podmínky nezřídka způsobily kontrakci ekonomiky, a snížily tak pravděpodobnost, že půjčené peníze budou splaceny.

Záchranné programy pomohly zachránit banky a finanční trhy, ale jinak byly neúspěšné: ukazatele, jež se měly snížit, se zvýšily, a naopak ty, které se měly zvýšit, se snížily. Dluhy jsou vyšší, a to absolutně i relativně

v poměru k HDP, takže nejsou udržitelné. V mnoha zemích vzrostla nerovnost, stejně jako počet sebevražd23 a celkové strádání a klesly příjmy. V době vydání anglické verze této knihy se jen jediná země (Irsko) vrátila na předkrizové úrovně HDP. Prognózy MMF byly opakovaně naprosto mimo. Krizové země se podle nich měly rychle vrátit k růstu. Recese však trvaly mnohem déle a byly hlubší, než modely předpokládaly.

 

 

 

ÚSPORNÁ OPATŘENÍ

 

Každý program má dvě kritické části – makroekonomickou, která se soustředí na osekávání nákladů, a pak strukturální reformy.

Nejmocnější státy v eurozóně věřily (nesprávně) nejen tomu, že nízké schodky a zadlužení zabrání krizím, nýbrž i tomu, že nejlépe se země v recesi uzdraví tak, že jí naordinujeme velkou dávku úsporných opatření – osekáme náklady, abychom snížili schodek. Prezidentem Spojených států byl v době krachu akciového trhu v roce 1929 Herbert Hoover a kvůli jeho hospodářské politice úsporných opatření se krach proměnil ve Velkou hospodářskou krizi. Od časů Hoovera byla tato opatření použita nesčetněkrát a opakovaně selhávala: MMF ji nedávno aplikoval v Argentině a východní Asii. V sedmé kapitole se budeme blíže zabývat tím, proč tam neuspěla a proč neuspěla v Evropě. Neobnovují prosperitu, naopak recesi prohlubují. Úsporná opatření pokaždé a všude působila kontrakčně a lze to pozorovat i v Evropě: čím rozsáhlejší jsou úsporná opatření, tím víc hospodářství kontrahuje. Je zcela nepochopitelné, proč si Trojka myslela, že to tentokrát bude v Evropě jinak.

 

 

STRUKTURÁLNÍ REFORMY

 

Druhá část každého programu byla směsicí změn hospodářských a legislativních „pravidel hry“, které se nazývají strukturální reformy. I když Trojka považovala za zásadní příčinu krize nadměrné výdaje, uvědomovala si i problémy způsobené nepružností eura.

Země v krizi nemohly oslabit svůj měnový kurz, a zlevněním vývozu tak podpořit svůj obchod. Podle názoru Trojky měly nabýt konkurenceschopnosti tak, že sníží mzdy a ceny a že své hospodářství restrukturalizují, aby bylo efektivnější, například odstraněním monopolů. Trojka bohužel při identifikaci klíčových strukturálních reforem odvedla velmi špatnou práci. Některé reformy se zaměřovaly na maličkosti, jiné mohly mít na životní úroveň dlouhodobě pozitivní dopad, ale krátkodobě schodek běžného účtu24 moc neovlivnily. V osmé kapitole ukážeme, že některé reformy byly – pokud se týká obnovení ekonomického zdraví – dokonce kontraproduktivní, minimálně v krátkém období.

Některé reformy Trojky měly vliv na nižší mzdy přímo (oslabením vyjednávacích práv zaměstnanců) a nepřímo (zvýšením nezaměstnanosti). Trojka věřila, že nižší mzdy způsobí nižší ceny exportního zboží, a tudíž vyšší vývoz. Ve většině případů se však vývoz zvýšil chabě.
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