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UvoD

Rekneme vam malé tajemstvi: N43 svét se méni. Méni se tak rychle, Ze
pravdépodobné tu jest¢ nebyla déjinnd epocha, béhem niz se spolenost
meénila srovnatelnou rychlosti.

Jisté, bylo tu obdobi zamotiskych objevi, které do Evropy pfinesly
leccos od brambor az po zlato. Ale to vSechno ovliviiovalo spole¢nost
pomalu. A rozhodn¢ se neda fict, Ze by se generace otct vV dobé zamoiskych
objevi myslela a chovala se zcela jinak nez generace jejich synt.

Byly tu i svétové valky. Pfinesly obrovské utrpeni. Ale nedalo se fict,
ze po jejich skonceni by byl svét zcela Kk nerozeznani od svéta predvaleéného.

Byly tu i podivné experimenty na lidech tieba v podobé ruské
bolSevické revoluce. To jist¢ piineslo obrovskou zménu — ale jen na
omezeném Uzemi, ne na celé Zemi.

Ted je to ale jiné. Méni se Zemé cela a meni se neskutecné rychle.
Zacalo to uz v minulém stoleti: Mysleni lidi a chod ekonomik dnes je nékde
jinde nez pied tficeti lety.

Rozmohla se regulace. Ekonomiku piestali fidit ekonomové a zacali ji
se$nérovavat politici. Ekonomiky se vychylily zrovnovahy a usidlily se
v nich nehorazné bizarnosti. Pad socialismu ve vychodnim bloku byl
nahrazen nastupem nového druhu socialismu v zapadni Evropé. A to vSechno
tvofi jen historické kulisy pro jest¢ mnohem zéasadnéj$i proménu:
pramyslovou revoluci 4.0. Lidska prace je nahrazovana roboty.

A stale to pokracuje a zrychluje. MySleni lidi a chod ekonomik za
dalsich tricet let udéla vetsi skok nez za predeslé stoleti.

Stroje budou ¢im dal vic nahrazovat lidi, lidé budou pfichazet o praci, o
vztahy, o elementarni jistoty.

Bylo by logické, aby se z toho lidstvo zblaznilo. Hodné autort také
hiima, Ze pfesn¢ to se stane.

A pak jsme tu my dva. A my fikdme, Ze jeSté neni vSechno ztraceno.

Markéta Sichtafova & Vladimir Pikora



DULEZITE UPOZORNENI

Vzhledem ktomu, Ze kniha popisuje aktualni déni, a vzhledem
k uzavérce textu v ¢ervnu roku 2017, je mozné, Ze v dob¢ vydani jiz nékteré
skutecnosti budou mirné zastaralé, situace na financnim trhu posunuta,
zakony zménény... Navzdory usilovné snaze autort do posledniho mozného
okamziku aktualizovat vSechny zmény nelze plnou aktudlnost zarucit.
Nicméné vice neZ na technickych detailech v této knize zalezZi na logice a
podstaté véci. V tomto smyslu je kniha zcela nadcasova.

MOTTO

Je to jen otazka volby. My se rozhodli byt #freedever
Vasi #pikosichta
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HISTORICKE KULISY PRO NOVOU
REVOLUCI

Rict, e ,,ckonomika je v bezprecedentnim stavu®, zni asi tak suse a
Sroubované jako hovofit o ,,svételnych tkazech nastavajicich ve vysokych
vrstvach atmosféry, nejCastéji v ionosféie. Veédecky sice méné presné,
ovSem lidskymi smysly daleko 1épe piedstavitelné, je mluvit o Uchvatném
divadle nazyvaném polarni zare.

Zrovna tak sice mizeme nakrasné tvrdit, Zze svétova ekonomika zaziva
jakousi svou premiéru, Ze se jesté¢ nikdy nenachazela v tak prapodivnem
stavu, v jakém je dnes — ale vsadim se, Zze vétSina lidi z takovych slov ani
zdaleka nedoceni, jak moc divny ten stav je. Schvaln¢ — mrknéme se
veukuletu jen na n€kolik nejkiiklavéjSich znamek, ze néco je moc Spatné...

Zaporneé uroky

(Markéta Sichtatova)

Jesté nikdy v historii nebyl svét zaplaven zapornymi Urokovymi
sazbami. Ano, v minulosti se sice uz stalo, Ze takzvané ,realné* urokové
sazby byly pod nulou, neboli kdyz jste si ulozili penize do banky, po Case jste
si za n€ 1 po zapocteni urokit mohli koupit mén¢ nez na zacatku, protoze na
nich negativné zapracovala inflace, to je sice pravda. Ale jesté nikdy nebylo
postizeno tolik zemi soucasné. A hlavné: JeSt¢ nikdy nebyly zaporné
takzvané ,,nominalni“ drokove sazby. Tedy nikdy se nastalo, Zze by vam
banka ukladala vyslovené pokutu za to, ze vam dovoli uloZit si penize.
Jenomze ted’ nékteré banky takové zdporné irokové sazby klientim skutecné
uctuji. Banky trestaji své klienty za to, Ze klienti po své bance chtéji délat to,
k ¢emu banka slouzi: Umoznit ukladani penéz.

Zda se vam to Silené? Tak to jste naprosto normalni a v poradku, svédc¢i
to jen o tom, Ze jste si jeSté udrzeli zdravy rozum. Tedy na rozdil od
nékterych centralnich bankéit v mnohych zemich. Ti ho patrné pted nékolika
roky uz definitivné pozbyli. Protoze jsou to pravé oni — centralni bankéti —
kdo takovou Silenost jako zaporné Grokové sazby vymysleli. Centréalni banky
dnes vlastn¢€ pokutuji bézné banky za to, ze maji penize na tctech, a béznym
bankéam pak v podstaté uz nezbyva, nez na tuto hru centralni bank chté nechté
pristoupit a dal zacit pokutovat i1 svoje klienty. (Protoze at’ si nikdo nemysli,
ze béznym bankdm zaporné urokové sazby vyhovuji!)

Ve vétsin€é zemi, kde centralni banky zavedly komerénim bankam
zaporné Uroky, se sice tyto komer¢ni banky dosud ubranily tomu pienést
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»-POKutovani“ i na své klienty, ale nékterym némeckym bankdm uz nervy
vytekly a jednoduse svym klientim oznamily, Ze z jejich Uspor budou
zaporné uroky vybirat taktéz.

Jisté, centralni banky pfi vymysleni této Silenosti byly motivovany
virou, Ze konaji spravné. Asi jako kdyz ameri¢ti bili muzi v dobré vife malem
vyhubili v§echny bizony, aniz by tusili, jak se na n¢ dnes za to budeme divat
opovrzlivé. Jisté, nevymyslely si zdporné troky jen tak pro zédbavu, nybrz
maji své kroky podlozeny jistymi piedpoklady a teoriemi. K tomu se ostatné
jesté dostaneme o néco pozde€ji na dalSich strankach, protoze to rozhodné
neni bez dilezitosti. Ale ponechme ted’ na chvilku stranou ultra-védecké
teorie a propocty a podivejme se na véc zcela nezaujatyma ocima. Jako
bychom byli déti, neméli zadné piedsudky a méli jako v té pohadce ohodnotit
cisafovy nové Saty:

Je stav, kdy musite bance platit za to, ze ji pujcite své uspory,
normalni? Zda se vam takovy stav zdravy...? Nezda se vam Cisté¢ ndhodou, Ze
néco je moc divné? Nepfirozen¢? Neni nahodou pfirozené€jsi, kdyz bance
pujcite své uspory, ona vam za to pékné podekuje, slibi vdm, Ze je bude
stfezit jako oko v hlavé, a za to, Ze je smi opatrovat, ¢i pajCovat jinym
klientam, ¢i investovat je, vdm bude platit poplatek nazvany arok...?

Tak tohle podivno mam na mysli, mluvim-li o ,,bezprecedentnim
stavu“ svétové ekonomiky. (I kdyZ mezi ndmi - jde hlavné o tu evropskou.)

Zaporne vynosy
(Vladimir Pikora)

Jenomze kdyby zistalo ,jen“ u zapornych turokovych sazeb na
bankovnich tctech, jesté by se to snad dalo né&jak okecat, jako vétSina pant
okeca, kdyz se pted vlastni Zenou ohlidne po fesné sle¢né. OvSem kdyZz by
pan pojal napad nasté¢hovat si sle€nu domt a souziti rozsifit na trojihelnik, ve
vetsing piipada by s vyfecnosti patrné nevystacil. Taktéz bizarnosti stavajici
ekonomiky jdou jest¢ mnohem dal.

Je jaksi bézné, normalni, odpovidajici nasim ptedstavam o tom, co je
spravné, ze pujci-li si nékdo od nékoho penize, musi tento dluznik dat vétiteli
n¢jakou odménu v podob¢ uroku ¢i ,,vynosu®. (Zatimco vyraz urok ¢i
urokova sazba se pouZiva typicky v piipadé klasického Gvéru, vyraz vynos se
typicky pouziva, ptjcuje-li si dluznik prostiednictvim cennych papira, tedy
dluhopisti.)

Vsichni tak né&jak chapeme, Ze je spravné, aby stat, chee-li Zit na dluh a
tedy na ukor budoucich generaci, za své rozhodnuti platil n¢jakou odménu
tém, kdo se odhodlaji statu ptjcit. Mam-li ja jako obcan uspory, mohu si za
né¢ bud’ nakoupit, co je mi libo, anebo se naopak uskromnim, své utraty
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odloZim na pozdéji a pj¢im své Uspory statu tim, ze si od né&j koupim statni
dluhopisy. A jediny motiv, pro¢ bych se m¢l rozhodnout se tak uskromnit, je,
7e na tom n&jak vydélam. Ze mi stat zaplati néco navrch. Ze mi ode dneska
za rok nebo za dva vrati vic pendz, neZ kolik jsem mu na po¢atku pujéil. Ze
to zkratka pro mé¢ bude vynosné. Ani kuie zadarmo nehrabe.

Ve Skolach se vzdy ucilo, ze trok nemuze byt zaporny. Jako nemize
byt zdpornd hmotnost, zadporny pocet srdecnich tepti za minutu nebo zaporny
veék. Spojeni zaporny trok prosté nikdy nedavalo logicky smysl.

Jenomze pied né€kolika lety se v ekonomice néco zmeénilo. Zacalo to
Vv Némecku Vv roce 2012. Tehdy poprvé Némci prodali své statni dluhopisy se
zédpornym urokem. Investofi némecké vladé pijcili své uspory a jesté ji
zaplatili za to, Ze ji pajcit sméli.

Zpocatku to nikomu nedavalo smysl. Ekonomové si nad tou situaci
lamali hlavy. Ale pak si na ni prosté zvykli. A zaporné troky se v Evropé
natrvalo zabydlely. Zacaly se objevovat i vdalSich zemich, i kdyZ
v Némecku byl tento jev rozsifen nejvic.

Kdyz dlouho Zijete v tésném sousedstvi praseciho chléva, po case
piestanete jeho zapach vnimat. Zvyknete si na n¢j, vase ¢ichové bunky otupi.
Pfesto to neznamend, Zze to u vas doma lib¢ voni. Navstévy si o tom mysli
Sve.

To, Ze jsme si na zaporné vynosy u dluhopisti zvykli a uz se nad nimi
nepozastavujeme, znamena jen jediné: Nase mozkové buiiky otupé€ly. Presto
to neznamena, Ze je to normalni, zdravé a spravné. Je to leda tak bizarni.

To ovSem bude mit spoustu dasledkti.

Dluhy, co se nesplaci
(Markéta Sichtatova)

Kdysi davno byvalo dobrym zvykem, ze kdyz jste si museli pujcit
penize, zase jste je po Case vratili.

Véftitel vam byl ochoten pujcit jen tehdy, kdyZ si myslel, Ze ackoliv se
nyni zadluzite, dokazete vyd¢lat tolik penéz, ze asem vSechny dluhy splatite.
Ze bude bez dluhi.

Pokud by snad veétitel mél diivod domnivat se, ze vas dluh poiad a
porad poroste, sotva by vam pij¢il. Nemél by totiz zddnou jistotu, Ze mu jeho
penize budete schopni zase vratit. Jak byste mu je mohli s jistotou vratit, kdyz
ode dneSka za rok bude vas dluh dvojnasobny? A za dva roky trojnasobny?

Zda se to navysost, logicke, ze? V mezilidském styku je takto zvykly
uvazovat kazdy.

A byvaly doby, kdy takhle uvaZzovali lidé i v ptipad¢ stati. Ekonomové
jistych  ekonomickych Skol (zejména tzv. ,keynesianci®) svého casu
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doporucovali, aby se stat v dobach hospodaiskych obtizi zadluzil a svij dluh
naopak splatil v dobach hospodaiského rustu. Domnivali se, Ze v dobé krize
muze stat ekonomice pomoci tim, ze se zadluzi a takto ziskané penize pouzije
na uméle vymyslené projekty, které by se jinak neuskuteénily. Ze prosté stat
da lidem praci, ktera by jinak nebyla. A aZz naopak ptijde hospodaisky rist,
stat toho zase vyuZije a penize splati, coZ mimochodem bude mit navrch ten
ptiznivy efekt, Ze to ekonomiku zase trochu zchladi.

Ponechme stranou, Ze podle mého soudu tato vize byla ponékud naivni
a prekombinovana a v historii se moc neosvedcila; nelze ji ale upfit jistou
logiku. Kazdopadné i tito ekonomové vzdy vychazeli z predstavy, ze dluh,
ktery v dobé krize vznikne, se prosté zase musi splatit, pfes to vlak jaksi
nejede.

Jenomze ono se opét néco moc podivného piihodilo.

Stalo se, ze zejména politici, kterym chybélo ekonomické vzdélani,
zacali mit pocit, Ze jsme v krizi permanentné. A Ze vlastn¢ je neustéle potieba
ckonomice pomahat. A tak se zacali zadluzovat bez ohledu na to, zda
ekonomika byla zrovna v krizi, ¢i naopak rostla. A dluhy se na konci
dvacatého stoleti jednodusSe splacet prestaly.

Jeden svého casu celkem slavny Cesky politik to shrnul jesté slavngjsi
vétou: ,,Na dichody bude vzdy!*“ Coz v piekladu lze chépat asi takhle: Bud’
na dichody budeme mit, nebo na né¢ mit nebudeme, a tak si na n¢ pij¢ime. A
zase na n¢ mit budeme. A moznost, ze by tfeba nebylo kde a od koho si
pujcit, se nepiipousti.

Zpocatku to jesté n¢jak fungovalo. Mnoho stath pozivalo divéry svych
obcant. Ob¢ané nemohli uvéfit, Ze néco tak velkého a mocného, co fidi jejich
zivoty, jako je stat, by taky mohlo nesplatit sviij dluh. A tak statu celkem
ochotné pijcovali své uspory.

Jenomze potom né¢které staty zaGaly bankrotovat.

Papirky misto splatek
(Vladimir Pikora)

Tedy ne Ze by v historii bankroty statii neexistovaly. Takové statni
bankroty existovaly vlastné uz ve sttedovéku. A nejvétsim borcem pres statni
bankroty, rozumé&jme, nejéastéji zkrachovalou zemi, se v historii stalo Recko.
Bankrotovani je uz takovy fecky narodni sport. Jenomze ve dvacatém stoleti
takovych bankrotli bylo pomérné malo. A tak se na n¢ zapomnélo.
stal néim, ¢im nikdy piedtim nebyl: Mamou-tatou dohromady. Stat zacal
jako nikdy diiv vodit své obCanky za rucicku. Zaméstnal ufednikt vic neZ
kdy predtim. Zacal vybirat dani vic nez diiv. Zacal lidem vyplacet vétsi
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