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HISTORICKY ODKAZ VELKE
HOSPODARSKE KRIZE

elkd hospodarska krize se stala meznikem v déjinach

dvacétého stoleti. V trzné orientovanych ekonomikach

vyvolala rostouci intelektualni okouzleni socialisticky-
mi myslenkami, jejichz pfiklad poskytoval Sovétsky svaz.
Urychlila procesy, které rozpoutaly druhou svétovou valku,
jejimz vysledkem bylo, Ze se komunismus rozsifil v mnoha
statech na svété. Ve Spojenych statech ziskala ve tficatych le-
tech federalni vlada nové rozsdhlé pravomoci, které si udrzu-
je dodnes. Prevzala nové funkce v oblasti podpor, socidlnich
davek, regulaci a dotaci. Vznikl tak novy, silné regulujici stat.
Jasné rozeznatelnou stopu New Dealu najdeme v socidlni le-
gislativé z let vlady Kennedyho a Johnsona a je patrna i z ros-
touci dileZitosti Washingtonu v ocich typického Americana.
V myslich celé fady lidi se objevily pochyby o prednostech
,svobodného trzniho hospodafstvi”. Z mnoha pohledt byla
velkd hospodarska krize rozhodujici udalosti, jez urcila cha-
rakter Ameriky dvacatého stoleti.

Velka hospodarska krize a pomalé zotavovani se z ni po ce-
la ticata léta byly pro kazdého frustrujici zkuSenosti. V té do-
bé se zdalo, Ze nikdo nedokaze tyto udalosti uspokojivé vy-
svétlit. Vypadalo to, Ze tradiéni ekonomicka teorie neni
schopna objasnit, pro¢ krize vypukla a pro¢ byla tak dlouha
a hluboka. Zrovna tak se neobjevilo nic, co by uspokojivé vy-
svétlovalo pomalou obnovu a opétovnou krizi v letech 1937 aZ
1938. Tato zkusenost vsak pfivedla jednoho anglického eko-
noma k tomu, aby navrhl novou teorii, jeZ podle né&j objastio-
vala pri¢iny hospodarskych krizi a nabizela recept, jak se
z nich dostat. Zdalo se, Ze zjevné oZiveni hospodarstvi na
pocatku druhé svétové valky tuto novou teorii potvrzuje.
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V povale¢ném obdobi se keynesidnskd makroekonomie, jak
zatala byt nazyvéna, stala hlavnim proudem ekonomické
analyzy.

DRUHA SVETOVA VALKA
A VZESTUP KEYNESIANSKE EKONOMIE

John Maynard Keynes publikoval v roce 1936 novou teorii,
kterd méla vysvétlit, pro¢ se objevuji hospodarské fluktuace
a jak 1ze obnovit stabilitu a plnou zaméstnanost v hospoda-
stvi zasazeném krizi. Keynesova nové teorie se lisila od teh-
dej$i hospodarské teorie. Pfed rokem 1936 byla dominantni
hospodafska teorie zaloZena na trzich. Popisovala, jak systém
relativnich (nebo redlnych) cen alokuje zdroje mezi rtizné trhy
tak, Ze v tihrnu se zdroje vyuzivaji k produkci téch komodit
a sluzeb, kterym jednotlivci pfisuzuji nejvétsi hodnotu. Jeji za-
klad spocival na ptedpokladu, Ze spotfebitelé jednaji tak, aby
maximalizovali svij uZitek, a firmy tak, aby maximalizovaly
zisk. Hlavnim mechanismem, ktery jedndni trznich aktér sla-
duje, jsou pruzné relativni (nebo realné) ceny.

Keynes zvolil jiny pfistup. Misto uvaZovani o jednotlivych
trzich, jako jsou trh s botami, trh s bochniky chleba, trh s ka-
defnickymi sluzbami a tak déle, zkoumal thrnné sektory hos-
podaistvi — konkrétné sektor domécnosti, podnikovy sektor,
vladni sektor a zbytek svéta. Celkové vydaje spotfebitelt
predstavovaly poptédvku domécnosti po nové vyrobeném zbo-
7i a sluzbach. Poptavku podnikii po nové vyrobeném zboZi
a sluzbach tvofily tihrnné investi¢ni vydaje vSech obchodnich
firem. Uhrnné vladni vydaje pfedstavovaly poptavku vlad po
nové vyrobeném zboZi a sluzbéach. Celd doméci poptévka po
novém zboZi a sluzbach tak mohla byt rozdélena na spotfebu,
investice a vladni vydaje. Poptavka po nové domdci vyrobé
ze zbytku svéta mohla byt vyjadfena jako Cisty vyvoz (neboli
vyvoz minus dovoz).
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Keynes tvrdil, Ze kli¢em k pochopeni vykonu hospodarstvi
je urcit, proc je agregatni poptavka nékdy nedostatecna k to-
mu, aby vyuzila vSechny zdroje hospodafstvi. K tomu je tfeba
studovat slozky agregatni poptavky po nové vyrobé v daném
hospodarstvi neboli hruby domaéci produkt (HDP). Protoze
kazdy dolar vyroby musi pfesné odpovidat dolaru pfijmu
vlastnikt zdroji, kteri dané vyrobky nebo sluzby vyrobili,
musi byt HDP roven hrubému domécimu dtichodu (Y). Keynes
tvrdil, Ze vydaje na spotfebu zavisi na dachodech. Samotné
vydaje na spotfebu proto nemohou urcit troven dichodu
(a tedy hospodarskou aktivitu). Investice jsou urceny ocekéa-
vanou vynosnosti nového kapitalu. Ta zavisi hlavné na troko-
vych sazbach, ocekavanych cenach a dal$ich nakladech na to,
co se vyrabi. Na druhé strané vladni vydaje jsou urceny spo-
lecenskymi prioritami. Investice pfimo nezaviseji na dacho-
dech, a proto maji schopnost urcit tiroven dichodu. Jestlize se
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vydaje na investice sniZi — napfiklad proto, Ze vedouci pracov-

nici v podnicich zacnou mit pesimistictéj$i ocekavani ohledné
budoucich ziskt — vyroba (HDP) i dichod (Y) klesnou.

Keynes tvrdil, Ze takovy propad hospodarské aktivity, ja-
ko byla velka hospodarska krize, je vysledkem nezavislého
poklesu investi¢nich vydaji. Aby se povzbudilo oZiveni, mu-
si existovat nezavisly rast vydaji, ktery by zvysil agregatni
poptavku. Zvysend agregatni poptavka by pak automaticky
zacala zvySovat hospodérskou aktivitu, vedla by k vy3sim
utratdm spotfebitelti a posunula by hospodafstvi blize k plné
zameéstnanosti. Pti hlubokych krizich nejsou podle Keynesova
nazoru nizké trokové sazby schopny dostate¢né povzbudit
investi¢ni vydaje. Vlada vSak neni omezena dtichody nebo zis-
ky. Vlada tedy mtiZe iniciovat potfebny nartist thrnné po-
ptavky, aby HDP zacal rtist. Federdlni vlada tak muze ucinit
bud tim, Ze zvysi vydaje a dané ponecha na stejné tirovni, ne-
bo miiZe postupovat nepiimo, kdy vladni vydaje sice udrzi na
konstantni trovni, ale sniZi dané. SniZeni dani pfinese doda-
te¢ny disponibilni pfijem spotfebiteldim a podnikim. Ti pak
zvysi své vydaje. Cilené zmény vladnich vydaji nebo dani se
nazyvaji , fiskalni politika”. Keynes byl presvédéen, Ze fiskalni
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politiku je moZno pouzit ke zvySeni agregatni poptavky
v situaci, kdy to neudéla soukromy sektor (spotfeba a inves-
ticni vydaje). Tim by se hospodafstvi posunulo bliZe k pIné za-
méstnanosti. Do 30. let dvacatého stoleti byl pojem ,fiskalni
politika” neznamy. Ucelem vladnich vydaji a zdanéni byla
vyroba a distribuce téch nezbytnych vyrobkt a sluZeb, které
soukromy sektor viibec nevyrabél nebo je neprodukoval v do-
stateCném mnozstvi.

Tato nova teorie byla zpocatku sporna. Keynes poté, co
publikoval svou knihu Obecnd teorie zaméstnanosti, viroku a pe-
nez, navstivil Spojené stéty. Setkal se s Rooseveltem a naléhal
na néj, aby prijal expanzivni fiskalni politiku a ukon¢il tak kri-
zi. Setkani se vsak nevyvijelo dobfe a Keynes s Rooseveltem si
prili$ do oka nepadli. Existuji ur¢ité dikazy, Ze po krizi v le-
tech 1937 az 1938 zacal Roosevelt pfipoustét jisté dalsi fede-
ralni vydaje jako jednoduchy néstroj ke zvyseni celkovych
vydajli. Ale miizeme s jistotou Fict, Ze Keynesova nova mak-
roekonomicka teorie nebyla do roku 1940 v oboru ekonomie
ve vétsi mife pfijimdna a neméla téméf zadny vliv na
vefejnou politiku.

KdyZ v roce 1940 Spojené staty odpovédély na zhorujici
se mezindrodni situaci tim, Ze zaaly budovat své vojenské
a namorni sily, inicioval Roosevelt dne 29. fijna povinnou vo-
jenskou sluzbu. Slo o historicky prvni povinnou vojenskou
sluzbu, jez byla v USA nafizena v dobé miru. Po japonském
utoku na Pearl Harbor dne 7. prosince 1941 Spojené staty pti-
kro¢ily k rychlému budovani vojenskych sil. Nakupy federal-
ni vlady se zvysily z 15 miliard dolart v roce 1940 na 36,2 mi-
liardy dolarti v roce 1941 (nértst o 141,3 procenta). Tyto
nakupy se déle zvysily na 98,9 miliardy dolarti v roce 1942 (na-
rast o 173,2 procenta) a na 147,8 miliardy dolart v roce 1943
(ndrist o 49,4 procenta). Reélné federalni vydaje vzrostly me-
zi lety 1940 a 1943 o 885,3 procenta. P¥ijmy z dani se vSak za
stejné obdobi zvysily jen o 182 procent. Tento masivni nardst
vladnich vydajt oproti vlddnim dafiovym pijmdm byl pfes-
né takovym stimulem, jaky navrhoval Keynes.
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Mira nezaméstnanosti se snizila ze 14,6 procenta v roce
1940 na 9,9 procenta v roce 1941, 4,7 procenta v roce 1942
a 1,9 procenta v roce 1943. V téchto letech se zvysil redlny HDP
na osobu o 43,3 procenta. Pokud pouzivdme béZnd méfitka,
pak se Spojené staty diky impulzu véle¢nych vydaja vratily
v prvnich mésicich roku 1942 k plné zaméstnanosti. Z toho
diivodu zacalo mnoho ekonomit véfit, Ze rostouci federalni
vydaje souvisejici s valkou prokazaly silu keynesianského mo-
delu. Podle jejich nazoru tato zkusenost potvrdila, ze federalni
vlada mize vyuZit své vydaje a danovy systém k tomu, aby sta-
bilizovala hospodafstvi pfi pIné zaméstnanosti nebo blizko ni.
V letech 1945 az 1965 se keynesidnska makroekonomicka teorie
stala zcela dominantnim proudem ekonomického mysleni.

MONETARNI POLITIKA BEHEM VALKY

Zavér, Ze keynesianska fiskalni politika pouzita v dobé neod-
kladnych véle¢nych vydaji vratila na po¢atku &tyficatych let
hospodafstvi zpét k plné zaméstnanosti, byl v podstaté bez
vyhrad zastdvan az do zacatku Sedeséatych let. Tehdy vsak
ekonomové, vyzbrojeni novymi a presnéjsimi odhady penéz-
ni zasoby, jez se tykaly obdobi od pfelomu stoleti do sedesa-
tych let, zacali pfehodnocovat, jakou roli hrala monetarni po-
litika ve srovnani s fiskdlni politikou.

Tésné po skonéeni krize ve tficatych letech tvrdil Federal-
ni rezervni systém, Ze udélal vse, co mohl, aby omezil hloub-
ku krize a urychlil oZiveni. Jeho predstavitelé argumentovali,
Ze politika levnych penéz pfinesla jen velice malé t¢inky z to-
ho diivodu, Ze hospodarska krize byla pfili§ hluboka. Pozdéj-
8 analyzy vSak ukdazaly, Ze Federdlni rezervni systém, ktery
byl omezen pravidly zlatého standardu a zmitin obavami
z inflace, ve skute¢nosti expanzivni monetarni politiku neboli
politiku levnych penéz ve tficatych letech viibec neprovadél.
Federalni rezervni systém zménil sviij postoj teprve poté, co se
nad Evropou a Blizkym vychodem zaéala stahovat t&ézkéa va-
le¢na mracna. Tehdy se rozhodl zvysit penézni zasobu. Od
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prosince 1939 do prosince 1940 vzrostla penézni zasoba o 15,2 pro-
centa, od roku 1940 do roku 1941 se zvysila o dalsich 13,9 pro-
centa, od roku 1941 do roku 1942 o 26,2 procenta a od prosince
1942 do prosince 1943 o 24,4 procenta. PenéZni zasoba celkoveé
vzrostla mezi prosincem 1939 a prosincem 1943 o0 79,6 procen-
ta. Federalni rezervni systém inicioval tento silny nartst pro-
to, Ze chtél federalni vladé pomoci uspokojit valecné potieby.
Za normalnich podminek by takovy obrovsky nartst penézni
zasoby vyvolal prudky rozmach hospodarské aktivity. V tom-
to ptipadé vak hlavnim cilem expanzivni ménové politiky
bylo financovat rychle se zvysujici federalni dluh.

Federalni vlada mohla ve stale vétsi mire utracet vice, nez
kolik ziskavala na danovych vynosech. Federalni rezervni
systém totiz rostouci dluh monetizoval. Jeden zpisob, jak to
Federalni rezervni systém délal, byl pfimy ndkup dluhopisg,
které nové vydala federdlni vlada. Dilezitéjsi roli vSak hralo,
Ze &lenské banky smély nakupovat kratkodobé vladni dluho-
pisy a platit za né depozitnimi pajckami. Tyto cenné papiry
byly poté diskontované u Federalniho rezervniho systému.
Federalni rezervni systém v ramci tohoto procesu vytvarel
dodateé¢né rezervy, jez mohly banky vyuZit ke své uvérove ex-
panzi. Federdlni rezervni systém dosahl dohody s Minister-
stvem financi, Ze ustali cenu pokladni¢nich poukazek (vétsi-
nou devadesatidennich vladnich dluhopist) tak, aby se jejich
urokova sazba udrZela na tfech osmindch procenta. Tato do-

hoda platila aZz do roku 1947.

Kratkodobé pokladniéni poukézky se diky tomu podoba-
ly hotovosti, ktera nese trok. Aby toho Federalni rezervni
systém doséhl, musel diskontovat vSechny pokladni¢ni pou-
kazky, které mu byly nabidnuty. V dtsledku toho prudce rost-
ly bankovni rezervy a penézni zasoba. Monetarni politika, ne-
bo pfesnéji feCeno dohoda Federalniho rezervniho systému
s Ministerstvem financi, Ze vytvoii jakékoli bankovni rezervy,
které budou banky pozadovat, proto hrdla zasadni roli,
UmoZnila totiz mohutny nartst rozpoc¢tovych schodkd, tj. ex-
panzivni fiskalni politiku. Je nepravdépodobné, Ze by obrov-
sky nértst rozpoctovych deficith federalni vlady mohl nastat,
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aniz by jej podpotil Federdlni rezervni systém svou velice
uvolnénou ménovou politikou.

POKLES NEZAMESTNANOSTI BEHEM VALKY

Prevlada nazor, Ze se americké hospodarstvi na zacatku dru-
hé svétové valky rychle vzpamatovalo z krize tficatych let a Ze
valecnd léta od roku 1942 do roku 1945 znamenala pro ame-
rické obcany obdobi prosperity. Zakladem pro tento vSeobec-
ny pohled je dramatické sniZeni nezaméstnanosti, rist real-
nych vydajt spottebitelii a ostry nartist HDP béhem vale¢nych
let. Pokud se vSak na tyto idaje podivame bliZe, ukaze se, zZe
zavér o ,véalecné prosperité” se o tyto tidaje ve skutecnosti
opirat nemuze.

Nejdrive prozkoumejme prudky pokles nezaméstnanosti
podle oficidlnich statistik. Pocet nezaméstnanych poklesl ve Spo-
jenych statech z 8,12 milionu v roce 1940 na 5,56 milionu v roce
1941, potom na 2,66 milionu v roce 1942 a 1,07 milionu v roce
1943. Avsak ve stejné dobé, kdy klesal pocet nezaméstnanych,
zaroven razantné stoupal pocet lidi slouzicich v ozbrojenych
silach — zejména po zavedeni mirovych odvodu v fijnu 1940.
Zatimco pocet nezaméstnanych délnikh klesl mezi roky 1940
a 1943 o 7,05 milionu, pocet lidi v armadé se zvysil o 8,59 mi-
lionu. V roce 1945 slouzilo v armadé 12,12 milionu lidi. Vétsi-
na z nich byla odvedena na zédkladé povolavaciho rozkazu.
Miru nezaméstnanosti tudiZ dramaticky sniZilo budovani ob-
rovské armady — nikoli rozmach hospodarské aktivity.

v v,

A lze jen stéZi tvrdit, Ze nezaméstnany na tom byl po od-
vedeni do armady lépe. Zold byl maly a riziko smrti nebo vaz-
ného zranéni znacné. Vzdyt béhem vélky zemftelo 405 399 vo-
jakt a 670 846 jich bylo zranéno. SniZzeni nezaméstnanosti
béhem vale¢nych let lze proto sotva povaZovat za zndmku
prosperity v tomto obdobi.
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SPOTREBA A INVESTICE BEHEM VALKY

Tvrzeni o ,,vale¢né prosperité”, kterou Spojené staty proziva-
ly béhem c¢tyticatych let, se dédle opira o fakt, Ze Spojené staty
v té dobé vyrabély vice ,kanént” (vale¢ného materialu)
i ,masla” (civilniho zboZzi a sluZeb). I tento zavér je sporny.
Béhem vélecnych let zavedla federalni vlada rozsahlou regu-
laci cen a pridélovy listkovy systém. Tato opatteni byla hlav-
nim ndstrojem, s jehoZz pomoci vldda prevadéla zdroje na va-
le¢nou vyrobu. Vlada béhem valky mnoha civilnim firmam
prikézala, aby zastavily civilni vyrobu a vyrabély vale¢ny ma-
teridl. Béhem valky se nevyrdbéla auta, kamna, lednicky
a mnoho dalsich druht civilniho zbozi dlouhodobé spotteby.
Rovnéz produkce mnoha druht civilniho zbozi kratkodobé
spotreby byla silné omezena. Napftiklad témér celd vyroba na-
hradnich dilt a jiné vybavy pro automobily byla nasmérova-
na pro vale¢né vyuziti misto do civilniho hospodarstvi. Vétsi-
na novych pneumatik $la do arméady a na dalsi prioritni
potteby, napriklad pro kamionovou dopravu. Aby se omezila
poptéavka spotfebitelti po novych pneumatikach, byl benzin
rozdélovan pomoci pfidéli (s regulovanou cenou). Tim se
omezilo pouzivani automobili a klesla tak poptavka po
pneumatikdch pro potieby civilnich automobili. Aby bylo za-
jisténo , spravedlivé” rozdélovani toho, co bylo pro civilisty
vyrobeno, byly civilistim rozdavany pridélové listky, za které
si mohli koupit za nizké regulované ceny sviij pridél. Pfidélo-
vy systém byl velice rozsifeny. Kdyby neexistoval pridélovy
systém s regulaci cen, vyhnala by obrovskd poptavka ceny
prudce nahoru, protoze dodavky civilniho zboZi byly omeze-
né. Pfi pridélovém systému a regulovanych cenédch vSak ne-
byli civilisté schopni utratit cely sviij pfijem za civilni zbozi
a sluzby a byli de facto donuceni vice spofit. Tyto vy3si tispo-
ry byly pak vyuzity k nakupu vale¢nych dluhopisti. Federalni
vlada diky tomu ziskala vice zdrojt pro vyrobu vélecného ma-
teridlu. Také rychly rist penéZzni zasoby fizeny Federdlnim re-
zervnim systémem umoznil federdlni vlad¢, aby presmérova-
la zdroje pry¢ od civilniho pouZiti.
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Vlada béhem valky obrovsky zvysila sazby osobni i pod-
nikové dané z pfijmu, jakoZ i sazby mnoha dalSich dani, na-
priklad dané z nemovitosti a darovaci dané. U jednotlivcd by-
ly vyskrtany osobni vyjimky a zvySeny sazby. Nejvy$si mezni
sazba osobni dané z pfijmu byla zvySena na 94 procent. Navic
této nejvyssi sazbé nyni podléhal veSkery upraveny hruby pfi-
jem presahujici 200 000 dolart. Pouziti srazek pfimo u zdroje
prijmu omezilo dariové tniky. Pfed valkou platilo osobni dar
z ptijmu pouze pfiblizné hornich 30 procent vydélecné cin-

nych osob. Druha svétova valka rozsifila dan z pfijmu tak, Ze
ji platila v podstaté kazd4 rodina.

Vyuzitim dani, cenové regulace a pfidélového systému se
vldda snazila béhem vélky omezit vydaje na spotfebu. Bylo by
skute¢né prekvapujici, kdyby se spotfeba civilistti béhem val-
ky zvysila. I kdyZ oficidlni statistiky vykazuji ur¢ity nartst
realnych vydaji na spotfebu, jsou tato data podezrela. Je dobre
znamo, Ze oficidlni udaje z obdobi 1942 az 1945 silné podhod-
nocuji cenovou inflaci. Toto vyznamné podhodnoceni inflace
zapficinila regulace cen a pridélovy systém. Oficidlni ceny by-
ly dlouho udrZovédny na konstantni trovni, zejména po roce
1943. Pfi prodeji na nékterych ,¢ernych trzich” pouzivali ob-
chodnici i kupujici ceny, které zdkonem stanovené cenové
stropy presahovaly. Ufady se ale snazily takovy ilegélni pro-
dej kontrolovat a potirat. Zhorsila se rovnéZz kvalita mnoha
druhti zboZi, coz skryva dalsi nartst cen. Jiné druhy civilniho
zbozi kvuli vladnim nafizenim o vyrobé jednoduse zmizely
z obchodti. Pokud oficidlni tidaje upravime tak, aby zohledni-
ly tyto vlivy, dospéjeme k hodnotam, které ukazuji, Ze spotie-
ba béhem valky vyznamné poklesla. Spotfebitelé soucasné
pracovali déle a v obtiZnéjSich pracovnich podminkach. Mno-
zi z nich museli nést ndklady, které byly spjaty s dojizdénim
do zaméstnani ve véaleénych tovarnich centrech. Casto 3lo
o dojizdéni na dlouhou vzdéilenost. Regulace ndjemného
zhorsila kvalitu a dostupnost bydleni. Doprava se stala svi-
zelnéjsi, protoZe se nevyrabéla zadnd auta, benzin byl na pfi-
dél a nahradni dily byly téZzko k sehnani. Kvili regulaci cen
a obrovskému previsu poptavky se zboZi shanélo déle a hiife.
Blahobyt spotfebitelti se béhem valky rozhodné nezvysil.
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Také investi¢ni vydaje poklesly. Byly sice u¢inény urcité in-
vestice do novych zavodt a zafizeni, jez byly nezbytne pro vy-
robu véle¢ného materialu, aviak tyto investice nepostacovaly
k tomu, aby se udrzela troveti investi¢nich vydaji. Investice
v dobé vélky ve skute¢nosti nestacily ani na to, aby vyvazily
odpisy hodnoty existujictho kapitalu. Béhem vélky, stejné jako
behem obdobi 1930 az 1933, poklesla v Americe kapitalova
hodnota budov a vybaveni.

Vzhledem k tomu, Ze klesala spotfeba, ale i soukromé in-
vestice, jen té7ko mizeme dospét k zavéru, Ze druha svétova
vélka byla pro Ameri¢any , obdobim prosperity”.

N AKOLIK DUVERUJEME HOSPODARSKYM UDAJUM
7 DRUHE SVETOVE VALKY?

Tretim ditkazem ,vale¢né prosperity”, kterou tdajné vyvola-
la expanzivni keynesidnska fiskalni politika ve valecném ob-
dobf, je rtst redlného HDP ve Ctyticatych letech. Obecné se
viak uznava, e béhem valeénych let cenové indexy vyznam-
né podhodnocovaly inflaci. Jestlize je v platnosti regulace cen,
nemohou cenové indexy viibec vykazat jakoukoli inflaci, kte-
ra by se snad objevila. Inflace totiz zustava skryta. Kdyz byla
v roce 1946 z velké &asti zrudena regulace cen, cenové hladiny
prudce stoupaly. Stalo se tak nikoli z toho dtvodu, Ze by na-
hle pfisla nova inflace, ale protoZe ceny byly nyni schopny od-
razet skrytou inflaci, k niz doslo v predchozich letech. To zna-
men4, Ze redlnd produkce (HDP) valeénych let (1942 az 1945)
je nadsazena.

Vime také, e hodnota produkce federalni vlady, ktera ve
véle¢nych letech dominovala ristu realného HDP, je pfehna-
na. Nékteré druhy véle¢né vyroby mély nadsazené ceny. Fe-
derélni vlada v uspéchané snaze rozjet vyrobu vale¢ného ma-
terialu &asto uzavirala velkorysé smlouvy. Béhem valky silné
rostla vyroba munice a vyrobci se lépe naucili, jak munici vy-
rabét, a proto rostla produktivita a klesaly ceny. Ministerstvo
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obchodu ale tento efekt ve svych odhadech nikdy nezohledni-
lo. Jestlize provedeme rozumné opravy, které vezmou v tiva-
hu podhodnocenou inflaci a skute¢ny pokles ceny munice,
pak redlny HDP béhem valecnych let klesa a poté prudce ros-
te v roce 1946, kdy byly uvolnény zdroje z vojenské vyroby
a skoncila cenova regulace i pridélovy systém. Ministerstvo
obchodu uznalo, Ze inflace byla v dobé valky podhodnocena
a skutecna hodnota vyroby munice nadhodnocena, presto
vsak oficialni hodnoty HDP béhem véle¢nych let doposud ne-
upravilo.

Kvili podminkam, jeZ panovaly béhem prikazového hos-
podarstvi vale¢nych let, nemtiZeme ve skutecnosti ani srovna-
vat hodnoty HDP béhem vélecnych let 1942 az 1945 s hodno-
tami HDP pred valkou a po vélce. Vlada regulovala ceny,
pridélovala zboZzi v zésadé svévolnym zptisobem pomoci pii-
délovych listkt a dalsich necenovych mechanizmii a pifimo
fidila vyrobu, aby dosahla co nejvétsi efektivity pti vyrobé va-
le¢ného materidlu. To je pravy opak toho, ¢im se vyznacuje
svobodna spolecnost. Méfeny thrnny produkt (HDP) v pfika-
zovém hospodafstvi je téZko srovnatelny s thrnnym produk-
tem v hospodarstvi volného trhu.

Tuto situaci si miizeme ukazat na prikladu. Pfedpokladej-
me, Ze spolecnost za rok vyrobi tfi miliony hudebnich CD,
200 000 aut, 20 000 kamen a dva miliony part obuvi. Pokud
bychom méli méfit vyrobu podle poctu vyrobenych fyzickych
jednotek, urcité bychom mohli zvySit ithrnnou vyrobu tim, Ze
presmérujeme zdroje od vyroby aut a kamen, které vyzaduji
vétsi zdroje na jedno auto ¢i jedna kamna, k vyrobé hudebnich
CD a bot, které na jednotku vystupu potfebuji podstatné mé-
né zdrojt. Pfedpokladejme, Ze sniZeni vyroby aut o 50 tisic vo-
zli umoZni nasi spole¢nosti vyrobit dalsi milion hudebnich CD
a dodate¢nych 500 000 parti obuvi. Uhrnna vyroba stoupne
z 5 220 000 kusta véci na 6 670 000 kusti véct.

Budou na tom pak obcané této spole¢nosti lépe? Ucelem
vyroby neni jednoduse vyrabét zboZi bez ohledu na to, o jaké vé-
ci se jedna. Ucelem je vyuZzit vzacné zdroje k vyrobé takovych

2

komodit a sluZeb, jakym obcané prikladaji nejvyssi hodnotu.
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Proto také vazime kaZzdou vyrobenou jednotku jeji cenou, aby-
chom uréili hodnotu vyroby podle preferenci obcanii dané spolec-
nosti. Potom secteme tyto hodnoty jednotlivych vyrobenych
kusti a obdrzime celkovou hodnotu vyroby neboli HDP. Pou-
Zijme vySe uvedené na nas ptiklad. Pfedpokladejme, Ze hu-
debni CD ma hodnotu (nebo cenu) 15 dolart, auto 20 000 do-
larti, kamna 1 000 dolart a par obuvi 40 dolard. Celkova
hodnota vyroby (HDP) pak ¢ini 4,145 miliardy dolart. SniZi-
me-li vyrobu aut, abychom zvysili vyrobu hudebnich CD
a bot, celkova hodnota vyroby (HDP) dosahne 3,18 miliardy
dolarti. Podle tohoto vypoctu jsou na tom obcané nasi spolec¢-
nosti htite, protoze hospodéfstvi vyrobilo méné téch véci, kte-
rym obcané pfifazuji vy$si hodnotu. Jinymi slovy, realny HDP
(HDP s konstantnimi cenami) klesne.

Pro¢ by se tato spole¢nost rozhodla zvysit vyrobu hudeb-
nich CD a bot? Ve spolecnosti zaloZené na svobodném trhu by
k této zméné doslo tehdy, pokud by spotfebitelé zacali pfisu-
zovat vétsi hodnotu hudebnim CD a botdm a mensi hodnotu
autim a kamntim. Zména spotfebitelskych preferenci by se
projevila tim, Ze by rostly ceny hudebnich CD i bot a naopak
klesaly ceny aut a kamen. Podniky by proto zacaly omezovat
vyrobu aut a kamen, aby mohly vyrébét vice hudebnich CD
a bot. Tento presun zdroji (spolu s dal$imi zménami relativ-
nich cen) by pokracoval tak dlouho, aZ by ménit vyrobu pte-
stalo byt rentabilni. Ceny tak hraji nejdtleZitéjsi roli pfi aloka-
ci zdrojt do vyroby a uréeni celkové hodnoty zbozi a sluZeb.

Tento proces viak nemohl probihat v ptikazovém hospo-
dafstvi béhem druhé svétové valky. Ceny byly regulovany
a nemohly se ménit relativné vidi jinym cendm (s vyjimkou
piipadd, kdy zménu cen nafidila vlada) ani rast. Ceny pod
trovni, kterou by stanovil trh, vedly u vétsiny komodit k pre-
visu poptavky. K rozdélovani nedostatkového zboZi pouziva-
la vlada ptidélové listky a dalsi administrativni nastroje. Pro-
toZe ceny byly regulovény, spotfebitelé nemohli ukazat, které
komodity vice ocefiuji. Cena, feknéme, nového obleku v roce
1944 nemtize byt kvtli cenové regulaci srovnavana s cenou
nového obleku v roce 1938 nebo 1948. Index spotfebitelskych
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cen navic obsahuje napiiklad cenu za koupi nového auta a dal-
Stho zbozi dlouhodobé spotieby, jako jsou nova kamna nebo
novy psaci stroj. Jak by nékdo mohl spocitat takovy cenovy ne-
bo vyrobni index za roky 1942 az 1945, kdyzZ se auta, kamna
a psaci stroje (a vétsina dalsiho zbozi dlouhodobé spotieby)
nevyrabély, protoze vlada rozhodla, Ze se vyrabét nebudou?
Cenové indexy a vyrobni indexy za vale¢na léta jednodusSe ne-
jsou srovnatelné s nevale¢nymi léty.

CO SE STALO VE CTYRICATYCH LETECH?

V letech 1940 a 1941 se americké hospodéafstvi zacalo vzpama-
tovavat z krize tficatych let. Rtst poptdvky doma i v zamofi
zivil rozmach toho, co bylo — obecné vzato — hospodarstvim
volného trhu. S prichodem vélky se Spojené staty staly prika-
zovym hospodarstvim vyrdbéjicim to, co poZadovala vlada —
a ta pozadovala véalecny material. Spojené staty prekonaly
vSechna ocekdvani ohledné vyroby vale¢ného materialu, ze-
jména oc¢ekavani svych neprétel. Se svym ohromnym objemem
vyroby se Spojené staty staly ,,zbrojnici demokracie”, kdyz vy-
robily nékolik set tisic letadel, skoro sto tisic tankt, miliony ma-
lych stfelnych zbrani, miliardy naboji do malych stfelnych
zbrani, tisice lodi a nespocetné dalsiho véle¢ného materialu.

Ackoli piikazové hospodarstvi pracovalo dobre pfi vyrobé
toho, co vlada pozadovala, u nevalecného materidlu tomu tak
nebylo. Ve skutecnosti se irady pokousely omezit vyrobu ne-
véalecnych (tedy z jejich hlediska zbytnych) komodit a sluZzeb
— a podafilo se jim to. KdyZ se v roce 1946 zacala piikazova
struktura odstrariovat, byly zruSeny cenové regulace (i kdyZz
ne véechny a ne ihned), skon¢il pridélovy systém, jakoZz i va-
le¢né zakazky. Muzi a Zeny byli propusténi z vojenské sluzby.
V tomto ovzdusi, které bylo nahle svobodnéjsi, vzrostla spo-
trebitelska poptavka a vyrobctim kone¢né nic nebrénilo roz3i-
fovat vyrobu a vice investovat, dokud to pro né bylo vynosné
—a ono to vynosné bylo. Znovu oZilo trzni hospodarstvi a pre-
vladla prosperita. Dlouha krize byla kone¢né prekonana.
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Existuje nékolik davodti, pro¢ tolik Americ¢ant vérilo, ze se
prosperita znovu objevila béhem vélky a ne az po vélce. Zava-
déjici a nepresné oficialni vladni statistiky, které se dodnes
pouZivaji, ukazovaly navrat prosperity. Jak se zrychlovaly od-
vody do armédy, zmizela nezaméstnanost a spolu s ni i obavy
a starosti, jak si obstarat stabilni zaméstnani a pravidelnou vy-
platu. Patriotické nad3eni pfi podpote véle¢ného usili vzpru-
zilo ducha obyvatel, ktefi pak byli ochotni snaset i pridélovy
systém, cenovou regulaci a nedostatek (tento duch ovsem ke
konci valky uvadal). Lidé vydélavali nebyvalé mnoZstvi pe-
néz. I kdy? z toho nemohli moc utratit, povazovali své inves-
tice do valeénych dluhopist za rast svého bohatstvi. Béhem
véle¢nych let také rychle rostly ptijmy chudsich ¢lenti spolec-
nosti, coz prispélo k vieobecnému dojmu, Ze se situace stala
piiznivéjsi. V neposledni fadé valecna 1éta nahradila pesimis-
ticky pohled do budoucnosti, ktery si tolik Ameri¢anti béhem
krize a pomalého zotavovéni ve tficatych letech vypéstovalo,
novym optimismem. Lidé o¢ekavali, Ze Zivot bude lepsi, kdyZz
hospodaftstvi vyprodukovalo enormni mnoZstvi véle¢ného
materialu. Poté, co valka skoncila, optimismus spotrebiteli
i vyrobcti se prelil do obrovského nértistu poptavky po spo-
tiebnim zboZi. Rostouci zisky motivovaly podniky ke zvySo-
vani vyroby a k investicim. Na zdkladé tohoto optimismu se
ceny akcif, které byly béhem vélky v propadu, v povéle¢nych
letech rychle zvysovaly. Prosperita se nevrétila s vélkou, ale
vélka pfipravila pidu pro néavrat prosperity od roku 1946.
Zvoleni konzervativnéjstho Kongresu v roce 1946 vedlo k rych-
1ému konci regulace mezd i cen. Kongres rovnéZ schvélil Tafttiv-
-Hartleytiv zdkon, ktery omezil vliv odborovych svazi. Tato
opatfeni pomohla obnovit podnikatelskou ddvéru a tim pfi-
spéla k povaleénému boomu ve Spojenych stétech.
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KEYNESIANSKA EKONOMIE A POVALECNE
ROZPOCTOVE DEFICITY FEDERALN]{ VLADY

Ackoli se hospodafstvi po roce 1945 kone¢né vzpamatovalo,
federdlni vlada se chovala jinak neZ pfed velkou hospodaf-
skou krizi. Velkd hospodaiska krize a nastup keynesidnské
ekonomie zptisobily, Ze se vyrazné oslabila rozpoctova discip-
lina. Vldda zacala soustavné udrZovat rozpoctové deficity
i v dobé miru. Pfed rokem 1930 platilo, Ze federalni rozpocty
v dobé miru vykazovaly deficity jen béhem hospodatskych
krizi (naptiklad v 90. letech devatenéctého stoleti nebo v ob-
dobi 1907 az 1908). Nejvétsi deficity viak byly spojeny s val-
kami — s obcanskou valkou (mezi Severem a Jihem) a prvni
svétovou valkou. Jestlize pomineme krize a valky, federalni
vlada v ostatnich pfipadech bézné hospodafila s rozpoctovy-
mi pfebytky a splacela ¢ast dluhu, ktery vznikl béhem valec-
nych let. Federalni dluh, jenz souvisel s obéanskou vélkou, byl
mezi roky 1865 a 1914 sniZen o 32 procent (mame zde na mys-
li redlny pokles dluhu, tj. o¢istény od vlivu inflace). Od roku
1920 do roku 1930 sniZila federélni vlada diky kaZdoro¢nim
rozpoctovym prebytkdm redlny dluh, jenZ vznikl béhem prv-
ni svétové valky, o 24 procent. Rozpoctové schodky se objevi-
ly znovu ve tficatych letech. V povélené dobé se viak mezi
ekonomy masové rozsifily nové Keynesovy myslenky. Tradi¢-
ni negativni postoj vii¢i mirovym rozpoctovym deficitim byl
zapomenut. Ekonomové nabyli pfesvédéenti, Ze vladni rozpo-
ctove deficity jsou nezbytné k tomu, aby se v hospodatstvi
udrZela plnd zaméstnanost. Neni proto divu, Ze federalni vla-
da hospodarila mezi roky 1958 a 1997 s deficitem kazdy rok,
s vyjimkou let 1960 a 1969. Teprve na konci 90. let dvacitého
stoleti uvedla vlada federdlni rozpocet zpét do stavu, kdy se
opét mohly objevit pfebytky a snizovani dluhu.

I kdyZ se dnes uz fiskalni politika nepovazuje za tak moc-
ny nastroj, jak tomu bylo béhem 25 let po skonéeni druhé své-
tové valky, mnoho ekonomt ji stale vnima jako dulezity na-
stroj pfi stabilizaci tihrnné hospodafské ¢innosti.
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MONETARNI POLITIKA PO SKONCENI
VELKE HOSPODARSKE KRIZE

Monetérni politika patfi spolu s fiskalni politikou ke dvéma za-
kladnim nastrojim makroekonomické politiky. Velkd hospodat-
ska krize zménila také nékteré cile monetarni politiky — pfinej-
mensim na nékolik desetileti. V obdobi New Dealu obdrzel
Federalni rezervni systém dal3i ndstroj, s jehoZ pomoci mohl
usmértiovat penézni zdsobu: pravomoc ménit minimalni rezer-
vy, které jsou banky povinny drZet. Federalni rezervni system
tuto novou pravomoc vyuzil v letech 1936 az 1937, kdy svou re-
striktivni ménovou politikou pomohl vyvolat , krizi uvnitt kri-
ze”. Tato intervence pfinesla vysoce kontraproduktivni ucinky.
Federalni rezervni systém dospél k zavéru, Ze ménit povinné mi-
nimalni bankovni rezervy neni pro kratkodobou stabiliza¢ni po-
litiku prilis vhodné, a od té doby tuto svou pravomoc nepouZil.

Meénova politika Federdlniho rezervniho systému se ve
20. a 30. letech fidila pfedevsim tim, jakou uroven vykazova-
ly volné rezervy (tj. bankovni rezervy, které prevySovaly po-
vinné minimdlni rezervy) a jaka byla vyse trokovych sazeb.
Kdy?z volné rezervy vzrostly — jak tomu bylo na konci tficatych
let — a irokové sazby byly nizké, pfedstavitelé Federdlniho re-
zervniho systému povaZzovali svou monetarni politiku za
,uvolnénou” neboli ,expanzivni”. Tento zptlisob uréovani
monetarni politiky pokracoval aZ do konce sedmdesatych let.
Velké hospodérska krize odstranila zlaty standard jako zdroj
discipliny v monetarni politice. Po druhé svétové valce méla
ménova politika Federalniho rezervniho systému, zaloZena na
volnych rezervéch a na durokovych sazbach, tendenci destabi-
lizovat hospodéfstvi a zesilovat zmény cenové hladiny. Poté,
co byl Federalni rezervni systém osvobozen od omezeni, jimiz
jej vazal zlaty standard, pustil se na pocatku Sedesétych let do
vysoce inflaéni monetérni politiky. I nadale se spoléhal na vol-
né rezervy a tiroveti irokovych sazeb a tim urychlil tempo ce-
nové inflace v 60. a 70. letech dvacatého stoleti. V fijnu 1979 se
Federalni rezervni systém rozhodl razantnéji zakrodit proti
vysoké inflaci a oznamil zasadni zménu v fizeni monetarni
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politiky. Opustil jednostranny diiraz na vyvoj trokovych sa-
zeb a zacal se zamérovat na rist monetarni baze (tj. bankovnich
rezerv a hotovosti drzené nebankovni vetejnosti). Urokové saz-
by prudce vzrostly a stejné rychle zacala klesat cenova inflace.
Ackoli Federalni rezervni systém pozdéji tento postoj zmirnil
a ve svych rozhodnutich béhem 80. a 90. let zacal brat tirokové
sazby opét v tivahu, cenova inflace se vyrazné snizila.

RUST ROLE FEDERALNI VLADY
A FISKALNI FEDERALISMUS

Velka hospodatska krize vedla k vyraznému nértstu progra-
mu americké federalni vlady. Ta zacala zasahovat do mnoha
oblasti, které predtim leZely mimo jeji ptisobnost. Velka hos-
podarska krize byla mnohem horsi nez viechny predchozi kri-
ze. Obcané byli ochotni podporovat takika jakoukoli vladni
aktivitu, ktera se snazila ,néjak” (jakkoli) rozpohybovat hos-
podafstvi. Republikanska strana (s vyjimkou svého progresiv-
niho kfidla) sméfovala ve dvacétych letech vzdy k tomu, aby
byla stranou , malé” vlady. Béhem diskusi o sazbach dané
z pfijmu ve dvacétych letech obhajovali republikéni pod ve-
denim Andrewa Mellona sniZovani sazeb dané z ptijmu a sni-
Zovani vydajt federalni vlady. Naproti tomu demokraté a pro-
gresivni republikanské kiidlo podporovali mnohem mensi
sniZeni dané zacilené na danové poplatniky s niz5§im pifjmem.
Velké rozpoctové prebytky chtéli vyuzit k tomu, aby zvysili
vydaje federalni vlady. ProtoZe republikani ovladali Kongres
i Bily dtim, byly béhem dvacétych let zna¢né snizeny sazby
dani z pfijmu a federalni vlada nerostla. Voli¢i vyzdvihli de-
mokraty do vlady a zadali po nich, aby se vyporadali s krizi.
Demokraté tento mandat vyuzili k tomu, aby posilili roli fe-
derélni vlady. Roosevelt se ukazal byt pravym mistrem v fize-
ni této expanze. UspéSné té7 zajistil konsenzus k podpofe to-
hoto trendu. Tento konsenzus trval az do sedmdesatych let,
kdy se zacalo ukazovat, Ze mnoho z téchto vladnich programt

zN%7

nepfinasi dobré vysledky.
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V dasledku krize rostla federalni vlada USA nejen v po-
méru k velikosti americké ekonomiky, ale vznikla téz zcela no-
véa podoba fiskalniho federalismu. Az do tficatych let tvofily
federalni dotace méné nez dvé procenta pfijmt jednotlivych
statt a mistnich samosprav. Vlady jednotlivych statd a mistni
samospravy byly proto pomérné nezavislé na federdlni vladeé
a rozdélovani federalnich pifjmu. V roce 1934 se vsak federal-
ni dotace vy$plhaly na 13,7 procenta pfijmi jednotlivych sta-
t a mistnich samosprav. Tyto dotace byly zpravidla spojeny
s dal$imi omezujicimi podminkami, jeZ musely vlady americ-
kych statd a mistni samospravy dodrZet. I kdyZ v prvnim de-
setileti po druhé svétové vélce podil federélnich dotaci castec-
né poklesl (zacatkem padesatych let na 9 procent), tvofil v roce
1977 jiz témé¥ 25 procent pifjmu jednotlivych statt a mistnich
samosprav. Soupefeni o kontrolu nad programy New Dealu
mezi vladami jednotlivych statii a americkou vladou, jakoz
i mezi prezidentem a Kongresem vedlo k tomu, Ze se rostouci
podil prostfedk z federalniho rozpoctu stal nastrojem pro re-
gulaci vydajti vlad jednotlivych stati a mistnich samosprav.
Nova podobea fiskalniho federalismu iniciovand v obdobi New
Dealu doposud pretrvava a role federalni vlady stale roste. Je
nepravdépodobné, Ze by tato radikélni zména struktury ame-
rické vlady viibec nastala, kdyby nedoslo k velké hospodarskeé
krizi a nebyly pfijaty programy New Dealu.

Velk4 hospodafska krize také obrovsky zvysila roli fede-
ralni vlady pfi prerozdélovani. Samotné redistribu¢ni pravo-
moci federalni vlady oviem vznikly v roce 1913, kdyZ byla za-
vedena federalni dafi z pfijmu obcanti. Redistribu¢ni povahu
méla celd fada pravnich predpist pfijatych béhem New Dea-
lu, napfiklad zdkon o spravedlivych pracovnich normaéch z ro-
ku 1938, prvni i druhy zakon o regulaci zemédélstvi, zakon
0 obnové amerického priimyslu a zdkon o socidlnim pojisténi,
ktery obsahoval pojidténi pro pfipad nezaméstnanosti, pomoc
rodindm s nezaopatfenymi détmi, pomoc ve stafi a socialni
zabezpeceni. Tyto zékony byly navrzeny tak, aby pfevadély
pfijmy od lidi s vy$3imi vydélky k lidem s nizsimi vydélky.
Zvysovani prerozdélovaci role federalni vlady, zahdjené New
Dealem, pokracuje dodnes.
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RUST REGULACNI ROLE STATU

vy

Tricata léta byla svédkem obrovského rozsifeni regula¢nich
pravomoci i regulacnich opatfeni federdlni vlady. Tomuto na-
rustu otevrelo dvefte pfijeti zikona o obchodu mezi staty Unie
z roku 1887, jehoZ ticelem bylo regulovat Zelezni¢ni dopravu.
Mohutny rozmach regula¢nich pravomoci federalni vlady
vSak nastal az ve tficatych letech, kdy byly federélni regulaci
podrobeny kamionova, autobusova a letecka doprava, rozhla-
sové vysilani, vyroba a rozvod elektrické energie, ropovody
a plynovody, burzy cennych papirti, dobyvani uhli, zemédél-
stvi a dalsi obory. Zemédélstvi predstavuje zajimavou pripa-
dovou studii federalni regulace. Jde o odvétvi, které by jinak
nejlépe odpovidalo modelu ,,dokonalé konkurence”. Ceny ze-
médélskych vyrobki jsou urcovany na trhu, kde jednotlivi ze-
médélci a kupujici individudlné nemaji vibec Zadny vliv na
ceny, za néz prodavaji a nakupuji.

Pred rokem 1930 federalni vlada do zemédélstvi témér ni-
jak nezasahovala. Dnes vSak zemédélstvi patfi mezi nejvice re-
gulovana odvétvi amerického hospodéfstvi. Federalni vlada
sice nedavno schvélila zdkon o ,,svobodé zemeédélskych pod-
nikd”, jehoz deklarovanym tucelem je omezit federalni inter-
vence do zemédélského sektoru. Ve skute¢nosti oviem neexi-
stuji prakticky Zadné znamky, Ze by k takovému uvolnéni
dochazelo.

Tim rozhodné nefikdme, Ze se zemédélci pfed rokem 1930
jednoznacné stavéli proti jakymkoli federalnim zasahtim do
zemédélského trhu. Zemédélci na konci devatenactého stoleti
proslapavali cestu populistické strané a ve 20. letech dvacaté-
ho stoleti prosazovali, aby vlada udélala ,néco”, co by zvysi-
lo ceny zemédélskych produkti (zejména obili), omezilo za-
dluzeni zeméd€lct a zpomalilo pokles zemédélského sektoru.
Vétsina zakond, které se pokousely téchto cilti dosahnout,
vSak nebyla schvélena. Do tficatych let poméhaly zdkony ze-
médélctim spiSe nepfimym zptisobem. Zmifime v této souvis-
losti napfiklad sniZeni cel priimyslovych vyrobkd, regulaci sa-
zeb Zelezni¢ni dopravy, kontrolu jakosti potravin (ta zvysila
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poptavku po zemédélskych produktech) a podporu odbyto-
vych a ndkupnich druZstev. Nékteré zakony smérovaly k obec-
né podpote zemédélci. Tyto zdkony mimo jiné opravnily
agentury Ministerstva zemédélstvi, aby provadély vyzkum,
jehoz ticelem byl boj proti chorobam zvifat a rostlin ¢i zjiSto-
vani ptdnich podminek. Nékolik zdkont se pokouselo zvysit
poptavku nebo naopak omezit nabidku urcitych zemédél-
skych vyrobka. Od roku 1933 tento cil sledovala vétsina fede-
ralnich zakond tykajicich se zemédélského sektoru. Béhem
New Dealu zacaly byt z federdlniho rozpoctu vynakladany
stale vétsi vydaje na regulaci zemédélské vyroby. Od druhé
svétové valky je cilem prevazné ¢asti téchto vydaji zvysit po-
ptavku po zemédélskych produktech. Federalni vlada se tak
stala jakymsi , kupcem posledni instance” v oblasti zemédél-
ské vyroby.

Tyto zemédélské programy nebyly nikdy pfili§ zacilené.
Jestlize mély zastavit dlouhodoby propad zemédélského sek-
toru, pak selhaly. Zrovna tak se jim nepodafilo zajistit malym
rodinnym statkdm dostate¢né pfijmy k tomu, aby mohly déle
pokraovat v podnikani. Naprostou vétSinu podpor Cerpali
(stejné jako v soucasnosti) velci bohati zemédélci, a nikoli ma-
16 rodinné statky. Programy na podporu poptavky vedou ob-
&as k obrovskym prebyteénym zasobam kukufice, pSenice,
mléka a dalsich zemé&délskych komodit. Vlada tyto prebytky
vykupuje, &fmZ se snaZi udrZovat vy3si ceny, nez jaké by jinak
na trhu prevladaly. Tyto programy byly zahdjeny béhem New
Dealu a dodnes pfetrvévaji, aniz by byly néjak vyraznéji osla-
beny. Hluboka krize ve tficatych letech politicky ospravedIni-
la zavedeni zemédélské regulaéni politiky, a to v takové mife,
jakou si pfed rokem 1930 nikdo nedokazal pfedstavit.

VZNIK PROGRAMU SOCIALNI PECE

Jednou z nejmarkantnéjsich zmén, k nimZ doslo b&hem velké
hospodafské krize a New Dealu, byl vznik fady federalnich

programii sociélni péce. Tyto programy mély nejen mnohem
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Sir$i zébér nez cokoli, co existovalo pred nimi, ale také pfi-
vedly federalni vladu do oblasti, v nichz se pfedtim viibec ne-
angazovala. Doty¢né programy pokracovaly i po druhé svétové
vélce. V Sedesatych letech na né navazal mohutny rozmach
programti proti chudobé, jez prijala Kennedyho a Johnsonova
vlada. Zda v8echny tyto socialni programy byly potfebné a z4-
QmEQ\ je sporné. Je vSak jednoznacné, Ze programy socidlni
WWmm schvalené v ramci New Dealu dramaticky zménily to, jak
Zijeme, pracujeme a odchazime do dichodu.

Ctyfi nejdtlezitéjsi slozky predpisti o socidlnim zabezpe-
Ceni - starobni pojisténi, pojisténi pro pripad nezaméstnanos-
ti, pomoc rodindm se zavislymi détmi a pomoc ve stafi (sta-
robni diichod) - byly spojeny do jednoho navrhu zékona.
V poloviné roku 1934 Roosevelt odhadoval, Ze by pojisténi pro
pfipad nezaméstnanosti mohlo byt schvaleno snadnéji nez so-
cialni zabezpeceni, pomoc ve stafi a dalsi typy zakont o za-
chranné siti. Navrh zdkona o pojisténi pro pfipad nezamést-
nanosti, znamy jako Wagnertv-Lewistiv zakon, byl pfedloZzen
Kongresu jiz dfive, ale Roosevelt pozadal, aby byl odloZen.
Poté zalozil Vybor pro hospodérské zajisténi, kterému predse-
dala ministryné prace Frances Perkinsova. Ten se mél zabyvat
vSemi aspekty socidlniho pojisténi. Vybor sepsal celkovy za-
kon o socialnim zabezpeceni.

POJISTENT PRO PRIPAD NEZAMESTNANOSTI

Spojené staty zavedly pojisténi pro pfipad nezaméstnanosti,
stejné jako dalsi programy socialniho zabezpeceni, pozdéji nez
vétsina evropskych zemi. Leckdy se tvrdi, Ze by Spojené stéaty
dfive nebo pozdéji evropsky vzor nasledovaly a pojisténi pro
pfipad nezaméstnanosti by pfijaly, i kdyby je nebyvala postih-
la velka hospodatska krize. Co by se byvalo stalo, nebyt velké
hospodérské krize, se vsak jiZ nikdy nedozvime. Masivni
nartst nezaméstnanosti mezi lidmi, ktefi chtéli pracovat,
a praci prosté nemohli najit, byl hlavnim argumentem téch,
kdo pojisténi pro pfipad nezaméstnanosti prosazovali. Pouze
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tfi staty predlozily navrhy zakont o pojisténi pro piipad ne-
zaméstnanosti uz pred velkou hospodatskou krizi — Massa-
chusetts v roce 1916 a New York a Wisconsin v roce 1921. Ctyfi
dalsi o takovych zdkonech uvazovaly v roce 1929 — Connecti-
cut, Minnesota, Pennsylvanie a Jizni Karolina. Wisconsin byl
prvnim stitem, kde byl takovy zakon schvalen. Jak se krize
prohlubovala, uvazovalo o néfem podobném stale vice stat
a bylo navrzeno nékolik federalnich zakonti.

Koncepce pojisténi pro piipad nezaméstnanosti, jeZ byla
v USA nakonec pfijata, se liila od podobného pojisténi ve vet-
$iné ostatnich zemi. Obvykle byva tato ochrana provadéna
a organizovéna centrdlni vlddou, ale ve Spojenych statech jde
o spole¢nou iniciativu federalni vlady a vlady pfislusného sta-
tu. Podpory v nezaméstnanosti jsou také o néco méné velko-
rysé a jsou vypléceny po kratsi dobu nez v jinych zemich. Po-
jisténi pro pfipad nezaméstnanosti se ve Spojenych statech
rovné? lidi tim, ze sazby ,pojistného” (resp. dang€), ktere za-
méstnavatelé odvadéji, nejsou pro viechny firmy stejne. Tvar-
ci zakona se domnivali, Ze firmy mohou do urcité miry ome-
zit sezénni vykyvy v zaméstnanosti. Proto byly zavedeny
variabilni sazby ,pojistného” (dané). Firmy, jejichz zamést-
nanci se ocitaji mezi nezaméstnanymi Castéji, jsou zdanény
vy&&i sazbou. Naproti tomu v mnoha zemich jsou viechny fir-
my zdanény stejnou sazbou a vynos dané je soustfedén do
spole¢ného fondu, z néhoz Cerpaji podporu vsichni nezamest-
nani pracovnici. Diikazy potvrzuji, Ze pojisténi pro pifipad ne-
zaméstnanosti ve Spojenych statech opravdu prispélo k tomu,
7e se omezila sezénni nezameéstnanost.

Na rozdil od ostatnich programi socidlniho zabezpeceni
uzékonénych ve tficatych letech zistalo pojisténi pro piipad
nezaméstnanosti dodnes prakticky beze zmény. Bylo pouze
roz&ifeno na odvétvi, kterd piivodni zdkon z roku 1935 nepo-
kryval, a vzrostla tiroveri davek. Jinak se oviem jeho zékladni
struktura v porovnani s pvodnim zékonem nelisi.
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POMOC VE STARi A POMOC RODINAM
SE ZAVISLYMI DETMI

z Nz

Rovnéz pomoc ve stafi a pomoc rodindm se zavislymi détmi
byly spole¢nymi programy federdlni vlady a jednotlivych sta-
ti. Pomoc rodindm se zavislymi détmi méla zajistit, aby déti
nezaopatfenych vdov netrpély chudobou. Federélni prostied-
ky byly rozdé€lovany agenturami jednotlivych stati. Kdyz byl
prijat zékon o starobnim pojisténi — kterému se dnes fika so-
cidlni zabezpeceni —, o¢ekavalo se, Ze potrva nékolik let, nez
vznikne vétSiné osob vyssiho véku narok na vyplatu ddchodt
z tohoto pojisténi. Aby se toto pfechodné obdobi preklenulo,
byla vytvofena pomoc ve stafi, jejimZ ti¢elem bylo zarucit za-
kladni pfijem tém starym lidem, ktefi nemohli pracovat a ne-
méli ndrok na socialni zabezpeceni. I zde $lo o spole¢ny pro-
gram na federdlni a statni drovni. Prostfedky poskytovala
federalni vlada, avsak rozdélovaly je agentury jednotlivych
statt. Ty se ovSem pfi tom musely Fidit federdlnimi pravidly.
Pomoc ve stéfi byla jesté v roce 1950 rozséhlejsim programem
nez socidlni zabezpeceni. Postupem ¢asu ale stale vice starych
lidi ziskévalo narok na socidlni zabezpedeni, a proto program
pomoci ve stafi ustupoval do pozadi. V roce 1972 nahradil
Kongres vSechny programy starobni pomoci programem do-
plitkovych socialnich pfijmu, ktery byl plné financovén a spra-
vovan federalni vladou. Tento program byl nap#isté financo-
van z obecnych danovych pfijmi, a uz nikoli z dani ze zavislé
¢innosti, jeZ vybira sprava socialniho zabezpeceni.

SOCIALNI ZABEZPECENT

Zékladnim kamenem programti socialni péce, které byly vy-
tvofeny jako soucast New Dealu, bylo starobni pojisténi (ne-
boli socialni zabezpeceni). Na rozdil od zbylych ti &asti zako-
na o socidlnim zabezpeceni byl tento program financovan ze
svych vlastnich dani a byl zcela spravovén federalni vladou.
Stejné jako u ostatnich programt zavedly Spojené staty
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starobni pojisténi pozdéji nez ostatni hospodarsky rozvinuté
zemé. Program byl nejdfive navrzen tak, aby byl z pohledu
pojistné matematiky zdravy; kazdy ¢lovék do ného mél platit
a vytvaret si tak penzijni fond, z néhoZ by pozdéji ve stafi mo-
hl Cerpat. Zaroven vsak byla pfijata i néktera omezeni, ktera
zarucovala urcité pferozdélovani pfijmt mezi pojisténci. Poli-
tici ve Washingtonu se nicméné v roce 1939 rozhodli, Ze plat-
by diichodt musi za¢it mnohem dfive. Opustili tak ptivodni
koncepci, podle niz mél byt program socidlniho zabezpeceni
plné kryt akumulovanym kapitdlem. Program se nyni zménil
na prubézny prevod pfijmi (ziskanych z dani-pojistného na
socialni zabezpeceni) od pracujicich ke starym lidem, ktefi
odesli do dichodu.

Ac&koli navrhovatelé socidlniho zabezpeceni predpoklada-
li, Ze program poroste a dané se budou zvySovat, budouci ve-
likost programu ve dvou ohledech silné podcenili. Zaprvé
ofekavali, Ze se nahromadi mnohem vy$si svéfenecky fond,
a zadruhé podcenili, jak moc se zvysi primérna délka Zivota.
Socialni zabezpeceni se od konce tficatych let stile ménilo.
V roce 1939 bylo vyplaceni davek z tohoto programu rozsife-
no na manzelky a vdovy pracovnikd, ktefi byli v dtchodu.
V roce 1950 se vyplaceni davek rozsifilo na véechny osoby za-
vislé na pracovnicich v dtichodu. V roce 1965 pridal Kongres
invalidni davky pro pracovniky do 65 let a nemocni¢ni davky
pro lidi nad 65 let. Aby bylo mozné tato rozsiteni financovat,
byly zvySeny dané ze zavislé ¢innosti a program zacal byt zna-
my pod nazvem OASDHI (z anglického Old Age, Survivors,
Disability and Hospital Insurance). Pojidténi pro lékate bylo fi-
nancovano samostatné. Sloucené pojistné programy zacaly

byt znamé pod jménem Medicare.

V posledni dobé vyvolava socialni zabezpeceni znacné
spory. Bez dostate¢ného svéfeneckého fondu to vzdy byl a je
program, ktery je financovany pfevazné pribézné. To nezpti-
sobovalo Zadné potize, dokud pfipadalo na kazdého diichod-
ce, jenz Cerpal dévky z programu, osm aZ devét aktivné pra-
cujicich lidi, ktefi platili dané na socidlni zabezpeceni. Jenze
Kongres zvysil redlnou vysi davek lidem v dtichodu a se
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starnouci populaci se sniZuje i pocet aktivnich pracovniky,
ktefi plati dané na jednoho diichodce. V soucasné dobé pripa-
daji na jednoho dtichodce pribliZné tfi pracovnici. Bfemeno da-
ni na socialni zabezpeceni se proto vyrazné zvysilo. ProtoZe po-
mér mezi ekonomicky aktivnimi obcany a dtchodci i nadale
klesa, musi se bud’ dale zvySovat bfemeno dané na socidlni za-
bezpeceni pripadajici na jednoho pracovnika, nebo bude zapo-
tfebi snizit davky na jednoho diichodce. Toto rozhodnuti neni
snadné. Program socialniho zabezpeceni a jeho problémy jsou
nepochybnym dédictvim velké hospodarské krize.

MEZINARODNI OBCHOD A FINANCE

V dobé po skonceni velké hospodarské krize byly mezinarod-
ni hospodarské vztahy Spojenych statii transformovany. Pro-
toZe je americké hospodarstvi nejsilnéjsi na svété, rozhodnuti
Spojenych statti nevyhnutelné ovliviiovala vSechna ostatni
trzni hospodérstvi. Prvnim dikazem tohoto vlivu bylo sniZe-

ni cel.

V obdobi mezi obcanskou valkou a Hawleyovymi-Smoo-
tovymi celnimi sazbami z roku 1930 si Kongres udrzel vy-
hradni pravo urcovat cla. I kdyz se republikani a demokraté li-
8ili v ndzoru na vysi cel, shodovali se v tom, Ze urcovat cla je
vysadnim prdvem Kongresu. Velkd hospodarska krize pfines-
la rist cel na celé zemékouli, a to zejména dovoznich cel, je-
jichZ ti¢elem bylo chranit domaci vyrobce pred konkurenci ze
zahranidi. Jako odvetné opatfeni zavedly nebo zvysily ochran-
na cla i dalsi zemé. Novy Kongres, ktery vzeSel z voleb v roce
1932, rozhod], Ze pro prezidenta bude snazsi dosdhnout vza-
jemného sniZeni cel pomoci dvojstrannych nebo mnohostran-
nych jednani. V roce 1934 dal zakon o vzdjemnych obchodnich
dohodach prezidentovi opravnéni, aby uzaviral dohody o sni-
Zeni cel s cizimi staty (aniZ by k tomu potfeboval souhlas
Kongresu). Prezident tak ziskal pravomoc vést dvojstranna
a mnohostranna jednédni. Zakon o vzdjemnych obchodnich
dohodach je od tficatych let stéile zékladem americké zahrani¢ni
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obchodni politiky. Mnozi prezidenti vyuzili této nové pravo-
moci k tomu, aby sjednali dohody;, jejichZ vysledkem bylo vy-
znamné sniZeni celnich sazeb.

Obnoveny standard zlaté devizy, resp. tzv. zlaty sménny
standard, podnitil ve 20. letech dvacatého stoleti vznik celosveé-
tové velké hospodarské krize. Do roku 1933 vétSina zemi zlaty
standard opustila. Spojené staty interné (tj. ve vztahu k vlastnim
ob¢antim) odstoupily od zlatého standardu v roce 1933 a kon-
cem tficatych let se jej vzdala dokonce i Francie. Navenek zii-
staly Spojené staty na zlatém standardu s devalvovanym dola-
rem. Jak uZ jsem uvedl dfive, devalvace a stahujici se vale¢na
mracna vedly k masivnimu pfilivu zlata do Spojenych statt.

Po valce se staty opét snazily obnovit mezinarodni méno-
vy systém, jenz by byl zaloZen na pevnych sménnych kurzech.
Spojené staty definovaly dolar ve zlaté v poméru 35 dolarti za
unci a byly pfipraveny vykupovat dolary za zlato od central-
nich bank jinych statd. Ostatni zemé definovaly své mény
s pevnym sménnym kurzem vici dolaru. Americti ob¢ané zi-
jici v USA vsak nadéle nesméli vlastnit ménové zlato. Tento
brettonwoodsky systém, nazvany podle mista, kde se konala
mezinarodni ménova konference, fungoval zpocatku dobfte.
Postupem Casu vSak pfinaSela nepruZznost sménnych kurzt
stale vétsi problémy. Spojené staty mély obvykle o néco vyssi
miru cenové inflace nez Némecko a nékteré dalsi evropskeé ze-
mé. KdyZ americké spole¢nosti zacaly kupovat zahrani¢ni fir-
my, zahrani¢ni cenné papiry a zahrani¢ni zdroje, tento obrov-
sky import kapitdlu vedl k trvalému odlivu dolart ze
Spojenych statt, zatimco Némecko a (v mensi mife) Francie
vykazovaly ve svych obchodnich bilancich pfebytky. Pevné
sménné kurzy jiZ nebylo mozno snadno upravovat tak, aby ty-
to zmény kompenzovaly, a tok zlata uz nepoméhal ménit do-
maci cenové hladiny.

ProtoZe na konci Sedesatych let nepfretrZité rostla mira ce-
nové inflace ve Spojenych statech, byly ostatni zemé stale mé-
né ochotné drZet americké dolary. Nékteré zemé, zejména
Francie, zadaly systematicky vyméniovat dolary za zlato. Ame-
rické zlaté rezervy se snizovaly, a tak politici stali pfed dvéma
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zakladnimi moZnostmi. Mohli bud’ podniknout dvéryhodné
kroky, jimiz by omezili miru cenové inflace ve Spojenych sta-
tech, nebo devalvovat dolar. Zastaveni cenové inflace vsak vy-
zadovalo, aby se snizila penézni zasoba (tvari v tvar ztraté zla-
tych rezerv). Tato moZnost vSak nebyla seriézné zvaZovana.
Dne 15. srpna 1971 prezident Richard M. Nixon devalvoval
dolar. Nixontiv krok otfasl mezinarodnim ménovym systé-
mem, protoZe cely systém pevnych sménnych kurzi byl teh-
dy zaloZen na pevném sménném kurzu mezi dolarem a zlatem.
Na zacéatku roku 1973 byl dolar znovu devalvovén. V breznu
1973 Spojené staty prestaly ménit dolary za zlato a pfijaly spo-
lu s celym svétem systém plovoucich sménnych kurzt. Fede-
ralni rezervni systém byl tak osvobozen od poslednich ome-
zeni, jimiZ jej svazoval zlaty standard. V sedmdesatych letech
se jeho ménova politika stavala stdle vice inflacni. Teprve
v osmdeséatych letech se mu podafilo svou vlastni tvorbu pe-
néz dostat pod kontrolu a vytvofil nové smérnice pro prova-
déni ménové politiky.

Povale¢ny brettonwoodsky systém pevnych sménnych
kurzti a omezeni kladenych na kapitalové tcty nebyl slucitel-
ny s rostoucimi kapitdlovymi toky. V dutsledku toho ziistaly
tyto toky v 50. a 60. letech pod tirovni, na niz se nachazely na
prelomu devatenactého stoleti i béhem dvacatych let. Po za-
vedeni plovoucich sménnych kurzii v sedmdesatych letech za-
¢aly mezinarodni kapitdlové toky rtist. V devadesatych letech
uz byly témér stejné velké jako na prelomu stoleti.

Neni jasné, zda by byl zlaty standard prezil, kdyby velka
hospodérské krize nevypukla. Pevné sménné kurzy zalozené
na zlatém standardu a plovouci sménné kurzy jsou alternativ-
ni cenové mechanismy, jimiz lze zajistit rovnovdhu v meziné-
rodnim obchodu s komoditami, sluzbami a kapitdlem. Pfi
pevnych sménnych kurzech vedou mezinarodni toky zlata ke
zménam v domaci penéZni zdsobé a v cenovych hladindch
a tim uvadéji mezinarodni sménu do rovnovéhy. Pfi plovou-
cich sménnych kurzech se této rovnovahy dosdhne prostred-
nictvim zmén hodnoty ndrodni mény vic¢i ménam ostatnich
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zemi. Zlaty standard omezuje schopnost centrdlnich bankért
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vytvaret nové penize a pevné sménné kurzy nabizeji pfizni-
véjsi prostredi pro dlouhodobé mezinarodni kapitdlové toky.
Tento systém funguje tak dlouho, dokud jsou vlady ochotny
dodrzovat pravidla zlatého standardu a nesnaZi se ridit pe-
nézni zasobu, cenovou hladinu ani mezinarodni rezervy podle
domacich potieb. Avsak koncem devatenactého stoleti vlady
stale vice zasahovaly do mezinarodniho obchodu a sledovaly
pri tom své domaci cile. Obnovenému zlatému standardu dva-
catych let nebylo nikdy umoZnéno fungovat tak, jak se od néj
oc¢ekavalo. Zemé, které sledovaly vlastni domaéci cile, manipu-
lovaly s obchodem, penézni zasobou i mezinarodnimi rezer-
vami. Tak byl zlaty standard dvacatych let odsouzen k zahu-
bé, stejné jako povale¢ny brettonwoodsky systém s pevnymi
sménnymi kurzy. Jak ve dvacatych letech, tak v povalecném
obdobi kromé toho nerostly svétové zdsoby zlata stejné rych-
le jako svétova produkce. Zlatému standardu by se v povalec-
né dobé pravdépodobné nedafrilo o nic lépe nez ve dvacatych
letech. Pokud by zemé nebyly ochotné tolerovat nezbytnou ce-
novou deflaci a jeji ndklady, rostouci poptdvka po zlatych re-
zervach by v povéle¢ném obdobi pfinesla stejny druh krize, ja-
ka se objevila ve dvacatych letech.

MUZE TO NASTAT ZNOVU?

Byla velka hospodérskd krize jedine¢nou udalosti? Nebo se
muzeme dockat opakovani let 1929 az 1933 a pomalého zota-
vovani v letech New Dealu? To jsou sloZité otazky. Spojené
staty zaZily hospodarské krize pfed velkou hospodarskou kri-
zi — v letech 1873 az 1878, 1895 az 1896, 1907 az 1908, 1920 az
1921 - i po ni — v letech 1937 aZ 1938, malé poklesy v letech
1948 az 1949, 1953 az 1954, 1960 az 1961 a 1970 az 1971, dvé
vaznéjsi krize v letech 1974 aZz 1975 a 1981 az 1982 a méné vaz-
nou krizi v letech 1990 az 1991. TakZe jsme pokles hospodar-
ské aktivity urcité neodstranili. Ale od druhé svétové valky
byly krize slabsi a byly nazyvéany ,recesemi”, abychom je ne-
spojovali s velkou hospodafskou krizi z let 1929 aZ 1933. Pri
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nejvaznéjsi povalecné recesi v letech 1981 az 1982 se sila po-
klesu blizila intenzité krize v letech 1937 aZ 1938. To poskytu-
je ur¢itou nadéji, Ze jsme se z tficatych let trochu poucdili.

A také vérime, Ze se nam podarilo 1épe pochopit, jak vyu-
zivat hospodarskou politiku k tomu, abychom omezili hloub-
ku a délku krize. Tento nazor zastavdme bez ohledu na sku-
te¢nost, Ze nevhodna ménova politika prinesla recesi v letech
1981 az 1982. Ale utésujeme se myslenkou, Ze nyni vime, jak
provadét expanzivni fiskalni politiku, a vime, Ze Federalni re-
zervni systém je schopen zahajit expanzivni monetarni politi-
ku dokonce i béhem hlubokého poklesu. Tak bychom méli byt
schopni opatrnym pouzivanim proticyklické makroekonomic-
ké politiky zabranit tomu, aby krize byla dlouha a hluboka.
Presto skutecnost, Ze stale nedokdZeme vyvinout ekonome-
trické modely, které by krize presné predpovédély, znamena,
Ze se jich nezbavime.

Vime rovnéz vice nez dfive o tcincich rdznych mezina-
rodnich hospodérskych politik. Pfechod od pevnych smén-
nych kurzt zaloZenych na zlatém standardu (svého druhu)
k plovoucim sménnym kurziim omezil pravdépodobnost, Ze
znovu vypukne celosvétova krize, jaka se objevila na konci
dvacatych let. Ale stale vétsi propojeni ekonomik, které je vy-
sledkem rtistu celosvétového obchodu, znamena, Ze udalosti
v jedné zemi maji vétsi dopad v jinych zemich. Napriklad fi-
nanéni krize v jihovychodni Asii na konci 90. let dvacatého
stoleti ovlivnila mnoho jinych zemi po celém svété.

V neposledni fadé budiZ opétovné zdiraznéno, Ze v roz-
poru s tim, co se Casto tvrdi, tficatd 1éta nejsou ditkazem toho,
Ze trzni hospodafstvi trpi principidlnimi problémy. Udalosti,
které nasledovaly po druhé svétové valce, ukazaly, Ze vykon-
nost trznich spole¢nosti snadno pfekona fizené hospodarstvi.
To, co selhalo ve tficatych letech, byly vlddy a jejich dychtivost
nasmérovat hospodarskou ¢innost k dosazZeni politickych cilt
— cilt, které navic byly ¢asto vzajemné neslucitelné. Vlady se
snazily zabranit tomu, aby mezindrodni finan¢ni trhy praco-
valy tak, jak to vyZadoval zlaty standard. Pravé tyto jejich po-
kusy doty¢nou krizi vyvolaly. Spojené staty zaZily mnohem
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delsi a t&78i krizi pfedevsim kvili kontraproduktivnim stat-
nim zésahtim. Vinu lze klast zejména vladnimu usili bojovat
s krizi tim, Ze vlada branila snizovani mzdovych sazeb a do-
tovala zemédélské ceny, a dale nevhodné ménové politice Fe-
deralniho rezervniho systému. Vladni pokusy radikalné zmé-
nit americkou spole¢nost tak, aby odpovidala vizim nové
vlady a Kongresu, zptsobily, Ze zotavovani bylo bolestivé po-
malé, a v letech 1937 az 1938 pomohly vytvofit ,krizi uvnitt
krize”. Trvalo nam dlouhou dobu, neZ jsme zacali rozumeét
témto draze zaplacenym zkuSenostem z tficatych let.

2 vz

Nakonec si v8ak feknéme, Ze neexistuji Zadné stoprocent-
ni zaruky. Musime doufat, Ze rostouci moudrost téch, kteri
maji na starosti hospodarskou politiku, jim pomtiZe ucinit
spravné rozhodnuti. Studium hospodafskych dé&jin ndm mi-
Ze pomoci porozumét tomu, co bychom méli a neméli délat,
abychom podpofili stabilitu a riist. Nikdo nam vSak nemiZze
zarucit, Ze si tvirci politickych programt vezmou z historic-
kych lekci ponauceni.
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