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Kapitola 1
UVOD
1. Kanonizace

Nejslavnéjsim ekonomem dvacatého stoleti je John Maynard Keynes a
nejvlivnéjsi ekonomickou knihou soucasnosti, jak v teorii tak v ekonomické praxi, je
jeho Obecna teorie zaméstnanosti, viroku a penéz, vydana v roce 1936.

Tento fakt uznavaji nejen jeho obdivovatelé a zaci, ale i jeho nejostiejsi kritikové.
Oteviete si jakékoliv ¢islo témét jakéhokoliv védeckého ekonomického casopisu a
naleznete zde jeho jméno a fréze, které pronesl ¢i zpopularizoval, hojné rozprostfené
po vsech strdnkach. Oteviete si noviny a naleznete zde interpretace soucasnych
ekonomickych udalosti ¢i navrhy ekonomické a monetarni politiky, které vdéci za
svou vSudypritomnost, pokud ne pfimo za svij ptivod, jeho spistim.

Kilustrovani unikatni pozice, kterou ma Keynesova povést jsem vybral nékolik
citatd.

KdyZz zemtel, Londynské Timesy[l] ho nazvaly ,velkolepym Anglicanem ...
géniem, ktery mél jako ekonom celosvétovy vliv na mysleni jak odbornikf, tak siroké
vefejnosti... Najit ekonoma se srovnatelnym vlivem by znamenalo vrétit se az
k Adamu Smithovi.”

Socialisticky ekonom G. D. H. Cole nazval Obecnou teorii: ,Nejdilezitéjsi praci na
poli ekonomické teorie od doby Marxova Kapitdalu, ¢i, kdybychom brali v tvahu
pouze klasické ekonomy, tak od Ricardovych Principii. ... Triumfalnim a
rozhodujicim zptisobem dokazala, dokonce i z kapitalistického hlediska, neplatnost
nejzndméjsich praktickych ,moralit” ortodoxni ekonomie a predstavila alternativni
teorii fungovani kapitalistického podnikani tak jasné blizsi skute¢nym fakttim, Ze ji
bylo nemozné ignorovat nebo odlozit stranou.”

Profesor Alvin H. Hansen z Harvardu, ktery je povazovdn za hlavniho
amerického Keynesova Zaka, o Obecné teorii napsal: ,Jen malo lidi by poptelo, Ze
dnes, po sedmnécti letech, méla tato kniha veliky dopad na ekonomickou analyzu a
politiku dokonce v kratsim case, nez jakakoliv kniha od doby Ricardovy Politické
ekonomie. Miize byt jesté ptilis brzy tvrdit, Zze spole¢né s Darwinovym Piivodem druhii
a Marxovym Kapitilem je to jedna z nejvyznamnéj$ich knih, které se za poslednich sto
let objevily... Ale ... jeji ddlezitost se stale zvysuje.”[2]

V zapaleném pohledu nékterych obdivovatelti dokonce i vlastnosti, které se u
knih obvykle pokladaji za chyby, néjakym zptisobem pitispivaji kjeji velikosti.
Profesor Paul A. Samuelson z MIT, autor nejpouZivanéjsi vysokoskolské ucebnice
ekonomie soucasnosti, o Obecné teorii napsal: ,Je to kniha Spatné napsand a Spatné
uspofadand; jakykoliv laik, ktery si ji v okouzleni autorovou povésti zakoupil,
vyhodil svych 5 $ilink&i oknem. Nehodi se pro vyuku. Je arogantni, nerudnd, plna
polemiky a bez velkého uznani k autortim, na nichz stavi. Pfekypuje prazdnymi
koncepty a zmatky... Kratce feceno, je to dilo génia.”[3]

Jesté podivnéji plisobi Samuelsontv vyvod, Ze samotna obskurnost této knihy je
prekdzkou nikoliv pro Keynesovy zdky, ale hlavné pro jeho kritiky: ,Hodi se



zopakovat, ze Obecnd teorie je obskurni knihou, takze pfipadni anti-Keynesianci o ni
musi usuzovat hlavné z jeji povésti.”[4]

Neni samoziejmé piekvapujici najit oslavny tsudek u R. F. Harroda, Keynesova
zivotopisce: ,Bez obalu vyjaddifeno véfim tomu, Ze budouci historikové
ekonomického mysleni budou povazovat Keynestiv pfispévek na cesté pokroku za
daleko dtilezitéjsi nez ten jeho cténého ucitele Alfreda Marshalla. Podle mého minéni
patii do stejné kategorie jako Adam Smith a Ricardo, v logickém tsudku daleko
pred¢i Adama Smitha a v jasnosti psani Ricarda.”[5]

Profesor Dudley Dillard z Marylandské univerzity ve své knize The Economics of
John Maynard Keynes napsal: ,,Podle jakychkoliv kritérii patfi Keynes mezi nejvétsi
ekonomy vsech dob a je dodnes nejvlivnéjsim ekonomickym myslitelem dvacatého
stoleti...”

»,Béhem dvanacti let, které uplynuly od jejtho vydani, Keynesova Obecni teorie
zaméstnanosti, troku a penéz (1936) méla vétsi vliv na mysSleni profesionalnich
ekonom a politikti nez méla jakakoliv jind kniha v historii ekonomického my$leni za
srovnatelnou dobu. Jako Bohatstvi ndrodii Adama Smitha v osmnactém a Marxtv
Kapitdl v devatendctém stoleti, byla Keynesova Obecnd teorie pfedmétem kontroverzi
mezi profesiondly i laiky. Smithova kniha je jasnou vyzvou merkantilismu, Marxova
je podnétnou kritikou kapitalismu, Keynesova kniha je zavrzenim zakladt laissez-
faire. Mnoho ekonomti uznava svij velky dluh vic¢i podnétnym myslenkam Lorda
Keynese.”

,Pokud by byl vliv Lorda Keynese omezen c¢isté jen na pole technické
ekonomické doktriny, tésil by se jisté jen malému zajmu Sirsitho svéta. OvSem
praktickd ekonomicka politika nese jesté hlubsi stopy Keynesova mysleni nez
ekonomicka teorie.”[6]

Citace v obdobném duchu by mohly pokracovat do nekonecna, ale uz se pomalu
zacinaji opakovat. I ti nejnepratelstéjsi kritikové Keynesovych teorii nezpochybriuji
jeho rozsahly vliv. Budu citovat jen jednoho: ,Keynesiv vliv na Rooseveltovu
administrativu byl veliky. Jeho vliv na vétSinu ekonomti zameéstnanych vlddou je
obrovsky. Vznikajici mnoZzstvi teoretické literatury o Keynesovi se téméf vyrovna
tomu, které obklopuje Karla Marxe.”[7]

2. UZitecnost vyvrdceni

Presto ohledné Vseobecné teorie existuje podivny paradox. Keynesianska literatura
nartstd do stovek knih a tisicti ¢lankd. Existuji knihy celé vénované vysvétleni
Obecné teorie v jednodussich a pochopitelnéjsich terminech. Ale na kritické strané zeje
velkd mezera. Anti-Keynesidnci se spokojili jen s kratkymi ¢lanky, nékolika malo
strankami nebo struénym odmitnutim na zakladé presvédceni, ze Keynesovy teorie
se samy zhrouti pod tithou vlastnich rozporti a protifeeni si a budou brzy
zapomenuty. Nezndm jedinou préci, kterd by se vénovala dtkladné kritické analyze
Obecné teorie kapitolu po kapitole a teorém po teorému. Tohoto tkolu se zde chci
ujmout.

Ve svétle citaci, které jsem zde predlozil, takovy pocin nevyzaduje Zadnou
omluvu. Existuji ale dvé moZné ndmitky, na které bych rad odpovédél. Prvni je, ze
Keynesovy teorie v poslednich letech rychle ztraci svtj vliv, ze byly popfeny



aktualnim vyvojem udélosti a tudiz nevyzaduji Zddného dals$iho zkoumani. Za druhé
je tu pfesvédceni, ze potfebujeme pouze soucasné pravdivé teorie v pozitivni formé;
ze analyzovat chyby minulosti m4 jen malou hodnotu, jelikoz moZnosti uc¢init chybu
jsou nekonec¢né a pravdiva teorie sama o sobé je odmitnutim chybné.

Na prvni z téchto namitek bych odpovédél, ze ackoliv se celkové Keynesovo
renomé o néco snizilo a ackoliv nékolik jeho teorii jiz bylo potichu pohtbeno, jeho
vliv na akademické ptdé a v praktické politice je stadle ohromny. A bylo by ubohou
sluzbou jasnému mysleni, kdybychom jednoduse pfipustili, aby jeho teorie byly
zapomenuty, i kdybychom pfedpokladali, ze se to mtze stit. Santayana napsal:
»Jednou ze zvlastnosti soucasné debaty, zvlasté v Americe, je to, Ze ideje jsou
opoustény pouze zdivodu zmény v médnim trendu, bez objeveni jakéhokoliv
nového diikazu nebo argumentu. Dnes neodmitdme ideje nasich pfedchtdcti, ale
zkratka jim ddvame sbohem.”[8]

Dat jednoduse nasim predchtidcim sbohem neslouzi dobfe pokroku v mysleni.
Dokud nevime, pro¢ piesné byly nékteré minulé doktriny chybné, tak jsme se
nenaucili tomu, ¢emu by nés jejich chyby mohly naucit a hrozi redlné nebezpeci, ze
se v jiném piestrojeni objevi znovu.

V historii mysleni nékteré velkolepé pociny byly ¢asto vedlejsim vysledkem toho,
co bylo ptivodné zamysleno jako prosta polemika. Bohatstvi ndrodii Adama Smitha
vyrostlo zvelké casti na kritice omylt merkantilistd. Slavna Malthusova Esej o
populaci vznikla z pokusu odmitnout optimistické doktriny Godwina. Kantova Kritika
cistého rozumu zapocala snahou odmitnout teorie Davida Huma. Examination of Sir
William Hamilton’s Philosophy od Johna Stuarta Milla se stala slavnéjsi, nez jakakoliv
z knih filozofa, na kterého atocil.

Doufam, ze nikdo nenabude dojmu, Ze jsem natolik troufaly, abych srovnaval
svoji skromnou praci sjakoukoliv z vySe zminénych knih. Zminil jsem je jenom
abych ukéazal, Ze odhalovani chyb mé daleko k nudnému a neplodnému zaméstnani.
Je to dtleZita metoda nejen pro obranu, vysvétleni a upfesnéni znamych pravd, ale i
pro objevovéni novych pravd a novych nahledt. Jak logika a matematika dostate¢né
dokazaly, ¢im vice rozumime implikacim jakéhokoliv teorému, tim vice rozumime i
teorému samotnému.

Ani pfi zkoumani nazorti predlozenych jednim muzZem (a jeho zéky) se
neomezime pouze Uzce na tyto nadzory. Jejich analyza se stane zptsobem jak
dosdhnout jasnéjsiho a uplnéjstho pochopeni problémt, se kterymi se autor
vypotadava. V prvni kapitole Examination of Sir Hamilton’s Philosophy (1865) Mill
napsal: ,Mym cilem tudiZ neni Sir W. Hamilton, ale otazky, o kterych Sir Hamilton
pojednava. O téchto otazkach je ovSsem v nasi dobé a v nasi zemi nemoZné napsat
cokoliv bez odkazu, at uz pfimého nebo nepfimého, na jeho pojednani.”

Pfedmétem této knihy tedy neni osoba Johna Maynarda Keynese, ale problémy, o
kterych pojednaval. A tyto problémy se vsoucasné dobé nedaji diskutovat bez
diskuse o tom, jak je pojednal on.

3. Origindlni pritkopnik?

Nyni chci néco predeslat. Pfi analyze Keynesovy Obecné teorie, kterou naleznete
na nasledujicich strankach, kapitolu po kapitole a nékdy i vétu po vété, v rozsahu,



ktery by nékterym ¢tenaitim mohl pripadat pfemrstény, jsem nebyl schopen nalézt
jedinou dulezitou doktrinu, kterd by byla zaroven pravdiva i originalni. To, co je
v knize pravdivé neni origindlni a co je origindlni neni pravdivé. Ve skutec¢nosti, jak
pozdéji zjistime, i mnoho z toho, co je v knize chybné neni origindlni a l1ze to nalézt u
mnoha predchozich spisovateld.

Uptimné fec¢eno, kdyZ jsem zacinal, tak jsem si nemyslel, Ze dojdu k tak ostrému
zavéru. Nejprve jsem si myslel, Ze napisi stru¢nou praci, v niz zanalyzuji pouze
Keynesovy hlavni doktriny, takze ¢tenaf bude moci nalézt kritickou analyzu ve
struc¢né a ¢tivé formé. Kdyz jsem se ale ponoftil do zkoumani jedné fadky po druhé,
moje zkuSenost se velmi podobala zkuSenosti Johna Stuarta Milla, ktery ve své
Autobiografii o své analyze filozofie Sira Hamiltona napsal: ,Jak jsem pokracoval ve
svém tukolu, tak skoda na povésti Sira Hamiltona se stavala daleko vétsi, nez jsem
pavodné ocekaval, kdyz jsem odhaloval téméf neuvétitelné mnozstvi nekonzistenci
pfi porovnavani jednotlivych pasazi.“[9] Stejné tak ja jsem objevil v Keynesové dile
neuveétitelné mnozstvi omyld, nekonzistenci, vagnich definic a posunovéni vyznamu
slov i faktickych chyb. Moje touha po dikladnosti v jejich odhaleni pak zvysila délku
této knihy hodné nad to, co jsem ptivodné zamyslel.

Ovsem odvazim se fici, Ze se za tuto délku dostane ¢tenafi jisté kompenzace.
Vysledek neni pouze negativni. Neni to pouhy dtiikaz, Ze hlavni Keynesova tvrzeni
jsou mylna. Abychom se vyporadali s Keynesovymi omyly, jsme povinni nejen se
dikladné sezndmit sjeho argumenty, ale také s ,klasickymi” ¢i , ortodoxnimi”
doktrinami, které Keynes popird. A pfi tom zjistime, Ze nékterym z téchto
,ortodoxnich” doktrin bylo rozuméno jenom velice malo a to dokonce i mezi témi,
ktefi se k nim hlasili a ktef{ se jejich vyukou zivili. V jinych pfipadech nalezneme
chyby ¢i nepfesnosti v obvyklém vykladu nékteré takové ,ortodoxni” doktriny
samotné.

Dal$i z moznych namitek k této knize by mohla byt ta, Ze je zaméfena proti
autorovi, ktery dnes jiz neni ve stavu odpovédét. Ale jakdkoliv vyhoda, kterou bych
z tohoto faktu mohl ziskat, bude jisté vice nez vyvazena diky mnoZstvi a zapalu
Keynesovych nasledovnika. Z téhoz divodu necitim potiebu se omlouvat za tvrdost
moji kritiky[10] ¢i za fakt, Ze o Keynesovi pisi v pfitomném case a ¢asto pojedndvam
o jeho knize, jako by byl autor dosud nazivu. To je konec konct zptisob, jak pfiznat,
ze Keynesovy doktriny a jejich vliv jsou dosud velmi zivé.

Vjednom ohledu je obsah této knihy omezenéjsi, nez jsem ptavodné zamyslel.
Neni zde zaddny pokus vyporadat se s mnozstvim chyb v celé rozsahlé Keynesidnské
literatute. Takové tsili by bylo beznadéjné, coz jsem zjistil brzy poté, co jsem se do
tohoto tkolu pustil. Ctena# zde najde jenom nékolik struénych odkazti k pracim
Keynesiancti ¢i , post-Keynesianct.” I moje zaméfeni na Keynese samotného
omezené téméi vylucné na jeho Obecnou teorii piineslo tak veliky rozsah, aby to
mohlo maj postup ospravedInit.

Poté, co skrz na skrz prozkoumdme omyly mistra, mGZzeme uSetfit ¢as a
nepojednavat o nich znovu v dilech jeho Zakt, kde jsou zpravidla pfitomny v jesté
zranitelnéjsi podobé.

V pfedmluvé k Obecné teorii se Keynes snazil anticipovat nékterou moZznou
kritiku. Omlouva se za ,vysoce abstraktni argument” coz nésleduje prohlaseni, ze
jeho kniha je ,urcena hlavné mym kolegim ekonomiém” (str. V), a ze ,v tomto
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stddiu argumentace, laickd vefejnost, ackoliv je v debaté vitdna, mize pouze
naslouchat” (str. VI).

Nemyslim, ze by chyby a $patné psani v Obecné teorii byly omluvitelné na tomto
zékladé. Keynesuv jazyk je sice zasvécenym a technickym, ale postrada presnost.
Jednou z nejpozoruhodnéjsich charakteristik jeho knihy, jak se o tom mnohokrat
presvédc¢ime, je mlhavost mnoha hlavnich termintt a neustdle ménéni smysluy,
v némz jsou tyto terminy pouzivany.

Pfi pokusu predejit dalsi kritice, Keynes poznamenava: ,Ti, ktefi jsou tésné
spojeni stim, co budu nazyvat ,klasickou teorii“, se budou pohybovat, jak
ocekdvam, mezi presvédcenim, ze se zcela mylim a presvédcenim, Ze nefikam nic
nového.” (str. V). Toto predstavuje argumentum ad hominum. Je to pokus
zdiskreditovat kritiky, ktefi nebyli okamzité konvertovani k novému zjeveni. Ve
skutec¢nosti, jak zjistime, se neni tfeba ,pohybovat® mezi témito dvéma
pfesvédcenimi. Keynestiv hlavni ,pfispévek” je prokazatelné chybny a v téch
ptipadech, kdy fika néco pravdivého, tak samoziejmeé netika nic nového.[11]

Nakonec Keynes predstavuje ¢tenafi sam sebe, nepfili§ skromné, jako velkého
intelektualniho prtkopnika ,jdouciho po nevyznacenych cestach” (str. VII). Podivné
na tom je, Ze ke konci knihy, v 23 kapitole, pfedkldda jako potvrzeni pravdivosti
téchto ,novych a neprozkoumanych” ideji fakt, Ze vétSina znich byla zastiavana
merkantilisty sedmndctého stoleti!

4. , Obecna” teorie

Po urc¢itém vahani jsem se rozhodl, Ze nejlepsim zptsobem, jak analyzovat
Obecnou teorii je udélat to kapitolu po kapitole. Keynesova kniha neni dobie
usporadand, tudiz moje kritika nebude vedena v té nejlogictéjsi linii a bude nékdy
repetitivni. Abych tento nedostatek kompenzoval, ocisloval jsem vétsinu svych
kapitol tak, aby jejich ¢isla odpovidala ¢isldm kapitol z Obecné teorie. To bude
vyhodou pro ¢tenate, ktery by si chtél ovéfit znéni nebo kontext jakékoliv citace,
nebo se podivat na Keynestiv argument v jeho ptivodni formé, kdyby se mu nezdala
moje interpretace.

Nastésti Keynesova 1 kapitola ,Obecnd teorie” md jen jedinou stranu. Tato strana
si ovsem zasluhuje komentér ve tfech bodech.

»Nazval jsem tuto knihu Obecnou teorii zaméstnanosti, tiroku a penéz, ptficemz diiraz
kladu na onu obecnost. Uéelem tohoto titulu je zdtraznit kontrast mezi charakterem mych
argumentti a zavért od téch obsazenych v klasické teorii, na nichZz jsem vyrostl a které
dominovaly ekonomickému mysleni jak v teorii tak v praxi, vladni i akademické tfidy této
generace stejné jako pred sto lety.

Budu dokazovat, ze postuléty klasické teorie jsou aplikovatelné pouze ve zvlastnim
pfipadé a nikoliv v obecném piipadé, na situaci, kterou pokladaji za limitujici bod moZzné
rovnovazné pozice” (str. 3).

Ovsem dobii ekonomové pred rokem 1936 stejné jako po ném nezdviseli na
postulatech, které by se hodily pouze pro zvlastni piipady. Zabyvali se
ekonomickymi cykly s obdobimi prosperity a deprese stejné tak jako zjednodusenou
»statickou” teorii. Naopak je to Keynesova ekonomie, jak zjistime, kterd je
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aplikovatelna jen ve zvlastnim piipadé a i tehdy nenabizi korektni analyzu tohoto
zvlastniho ptipadu.

,Charakteristiky zvlastniho pfipadu pfedpokladaného klasickou teorii [pokracuje
Keynes] bohuZel nejsou pfitomny v ekonomice spole¢nosti, v niz v soucasnosti Zijeme,
s nasledkem, Ze toto uceni je zavadéjici a s katastrofalnimi nasledky, pokud se je snaZime
aplikovat na fakta nasi zkuSenosti” (str. 3).

Toto neni argument, ale pouhé tvrzeni. Prozatim se spokojime s protitvrzenim, Ze
dobra ,ortodoxni” ekonomie vzdy byla dostate¢né flexibilni na to, aby dokazala
analyzovat soucasné podminky véetné téch, o kterych Keynes mluvi.

Svoji analyzu 1. kapitoly zakoné¢im kritikou kuriézniho pouzivani terminu
~klasicka ekonomie,” které Keynes héji v poznamkach pod c¢arou. Zde poukazuje na
to, ze ,klasi¢ti ekonomové” byl termin vynalezeny Marxem pro oznaceni Ricarda,
Jamese Milla a jejich pfedchadci. ,Jsem zvykly,” piSe, ,tfebaze se dopoustim faux-
pas, zahrnovat do ,klasické skoly” i nasledovniky Ricarda, tedy ty, ktefi pfijali a
vylepsovali teorie Ricardianské ekonomie, véetné (napiiklad) J. S. Milla, Marshalla,
Edgewortha a Prof. Pigoua.” (str. 3)

Toto rozsifené pouziti terminu ,klasickd” je velice matouci a u ¢tenate, ktery neni
dikladné obezndmen s déjinami ekonomického mysleni, to mize vzbudit docela
falesny dojem. Ten mtize zacit povazovat prakticky veskerou ekonomii z doby pred
vydanim Obecné teorie v roce 1936, at uz byla napsand kymkoli, za uniformni teorii, se
kterou panoval (alespori mezi ekonomy) vseobecny souhlas. Skute¢nosti ovsem byly
ohromné rozdily mezi nazory jednotlivych autord i mnoho kontroverzi mezi
takzvanymi ,klasickymi” ekonomy. A existovaly i otdzky, o nichZ mnozi z nich
nepredstirali, Ze by byly uspokojivé vyreSené. Keynes pise, jako kdyby se vsichni
ekonomové pred nim oddali jakési dogmatické diimoté v niz jeden po druhém
opakovali néjaka myslenkova klisé.

Jeho odkaz na ,klasickou” skolu je zavadéjici vice nez jednim zptsobem. Mezi
klasické ekonomy pocitd i prikopniky teorii subjektivni hodnoty a mezniho uzitku,
ktefi pfedstavuji radikalni rozchod s klasickou ekonomii (v obvyklém vyznamu,
v jakém se toto oznaceni pouziva). A kdyzZ piSe o ortodoxni ekonomii, tak se zda, ze
se soustfedi pouze na Marshalla a Pigoua. PiSe, jako by si vibec nebyl védom
velkého pokroku pfesahujiciho tyto autory, ktery byl u¢inén obzvlasté v oblastech
teorie kapitdlu a droku Bohm-Bawerkem, Johnem Batesem Clarkem, Knutem
Wicksellem, Frankem Fetterem, Irvingem Fisherem, Ludwigem von Misesem, F. A.
Hayekem, atd.

Samotny ramec Keynesovych odkazii je podivné provinéni. Jako by snad to, o
¢em nepsali Marshall s Pigouem a nebylo diskutovano v jeho kruhu na Cambridgi,
ani neznal nebo se to rozhodl ignorovat.

Pozn:

1) 22. dubna 1946. Ptetisténo v The New Economic, Seymour E. Harris, (New York,
Alfred Kopf, 1952).

2) A Guide to Keynes, (New York, McGraw-Hill, 1953)

3) The Development of Economic Thought, Henry William Spiegel (New York: Wiley,
1952), str. 767.
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9)

Ibid., str. 768

The Life of John Maynard Keynes, (New York, Harcourt Brace, 1951), str. 466.

(New York, Prentice-Hall, 1948), str. VIl a 1-2

Benjamin M. Anderson, Economics and the Public Welfare, (New York, Van
Nostrand, 1949), str. 391.

George Santayana, Character and Opinion in the United States, (New York,
Scribner’s, 1920), str. 9.

(Oxford, World’s Classic edition). str. 234.

10) Vlastni ptistup Keynese je jeho Zivotopiscem popsan takto: ,Neni pochyb o tom,

ze Keynes ... se domnival, Ze v argumentaci je vse fér, a ze ¢lovék by nemél byt
smutny, pokud je bez milosti odmitnut... Pokud je sentimentalita nemistna pti
sportovnim klani, je jesté vice nemistnd pfi diskusi o vefejnych zéleZitostech a
ekonomickych problémech.” R. F. Harrod, The Life of John Maynard Keynes, (New
York, Harcourt Brace, 1951), str. 329-330.

11) Tohle bych doplnil pozndmkou z recenze Obecné teorie od profesora Franka H.

Knighta The Canadian Journal of Economic and Political Science tnor 1937, str. 122:
,Toto je ovsem jeden ze dvou ,argumentt” obvykle uzivanych revolu¢nimi
mysliteli proti tém, ktefi se odmitnou okamzité pridat na jejich stranu, Ze jejich
odmitnuti je zalozeno na z4jmech autorit... JelikoZ se stalo obecnou médou
vysvétlovat rozdily v intelektudlni pozici pomoci psychoanalyzy ¢i
»,odhalovanim z4jm®” jednoho z oponentti (a ptiklad této moédy byl v tomto
pfipadé dan panem Keynesem), mohlo by byt uzite¢né poznamenat, Ze nase
dnesni civilizace je v zdsadé romanticka - miluje a oslavuje heretiky se stejnou
horlivosti, s jakou je nasi pfedkové pred nékolika staletimi upalovali. Poptdvka
po herezich vzdy pfevysuje nabidku a produkce herezi je dnes vynosnym
obchodem. Kdysi bylo nutné pfi psani zaujimat p6zu skromného uchovatele a
interpreta doktrin, které nam zanechali nasi otcové. Dnes vede nejsnadnéjsi
cesta ke vzbuzeni zajmu vefejnosti bourdnim a prevracenim vseho starého,
zavedeného ¢i prijimaného.”
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Kapitola 11

POSTULATY KEYNESIANSKE EKONOMIE

1. Co je klasickd teorie zaméstnanosti?
Druhé kapitola Obecné teorie je nazvana , Postulaty klasické ekonomie.”

, Vétsina pojedndni o teorii hodnoty a produkci [za¢ind Keynes] se primarné vénovala
distribuci daného objemu vyuzitych zdroji mezi rozli¢nd vyuziti za podminek které ...
urcovaly jejich relativni odmény. ... Ale ¢istd teorie toho, co urcuje soucasnou
zaméstnanost dostupnych zdroj, byla jen zfidka zkouména detailné.” (str. 4)

Pochybuji o tom, jestli by se toto faktické tvrzeni dalo vérohodné dolozit.
V mnohych pojednanich uvefejnénych jiz davno pied rokem 1936 bylo velmi
detailné zkouméno to, pro¢ prace i dalsi zdroje mohou zlstat nevyuzité a proc jiz
vyprodukované zboZzi mtze dlouho zistat neprodané, diky rigidité ¢i ,nepruznosti”
nékterych mezd nebo cen, ie. diky odmitdni odborti nebo jinych prodavajicich
pfistoupit na nizsi trzni ,rovnovazné” mzdy nebo ceny za sluzby ¢&i zbozi, které
nabizeji.

»Klasickd teorie zaméstnanosti - tdajné prostad a jasnd - byla zaloZena [mysli si
Keynes] na dvou fundamentalnich postulatech, které byly pfijimany prakticky bez debaty.
L. Mzdy se rovnaji mezni produktivité prace.” (Kurziva Keynesova, str. 5)

Tento postulat je napsan spravné a jasné. Samoziejmé nebyl ¢asti klasické teorie
zaméstnanosti. Toto adjektivum by mélo byt v souladu se zvyklosti a v zajmu
presnosti vyhrazeno pro ekonomickou teorii pfedchazejici ,marginalistické” revoluci
Jevonse a Mengera. Ale tento postulat se stal soucasti ,, ortodoxni” teorie od doby,
kdy ho formulovala ,,rakouska” 8kola a zvlasté pak John Bates Clark v USA.

Po napsani tohoto prostého postulatu pripojil Keynes osm fadek ,vysvétleni”,
které je ovSsem prekvapivé mlhavé a spiSe smysl postulatu zastird nez aby ho
objasnovalo.

Pak pokracuje k druhému tdajnému , fundamentalnimu postulatu klasické teorie
zaméstnanosti,” podle néhoz: ,II. UZitek mzdy za daného objemu zaméstnané price je
roven mezni 1jmé tohoto objemu zaméstnanosti.” (kurziva Keynesova, str. 5.) Jako cast
vysvétleni dodava: ,Ujme musi zde byt rozuméno tak, Ze se jedna o véechny mozné
dtvody, které mohou ¢lovéka nebo skupinu lidi vést k tomu, aby neprodali svou
préci a neakceptovali mzdu, kterd pro né ma uzitek pod urc¢itym minimem® (str. 6).

,Ujma” je zde definovéna tak giroce, Ze je téméf bez vyznamu. Ve skute¢nosti 1ze
vazné pochybovat, jestli cely tento ,druhy fundamentalni postulat”, jak ho Keynes
predstavil a vysvétlil, viibec je nebo nékdy byl nezbytnou ¢asti , klasické” ¢i tradi¢ni
teorie zaméstnanosti. Keynes jmenuje a pozdéji i cituje A. C. Pigoua jako jednoho
z téch, jehoz teorie na tomto postulatu spocivaly. Pfesto miizeme vazné pochybovat,
zda je tento ,druhy postulat” reprezentativni pro jakoukoliv myslenkovou skolu,
obzvlasté v té komplikované formé, ve které ho Keynes uvedl.
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,Ortodoxni” marginalisticka teorie mezd a zaméstnanosti je vskutku prosta. Mira
mezd je ddna mezni produktivitou pracujicich; takze pfi ,pIné” zameéstnanosti se
mzdové miry rovnaji mezni produktivité vsech téch, kteti hledaji praci a jsou schopni
pracovat; ale nezaméstnanost vznikne pokazdé, kdyz mzdové miry prekroci tuto
mezni produktivitu. Mzdové miry mohou piekrocit mezni produktivitu bud” diky
zvySenym pozadavkim odbortt nebo diky poklesu mezni produktivity. (Ten druhy
pfipad muze byt zptisoben bud mensi efektivitou prace nebo poklesem poptavky a
tedy ceny produktd, na jejichz vyrobé se pracujici podileji.)

Tolik tedy kteorii vjeji nejrozsifenéjsi podobé. ,Druhy postulat” ve formeé
predstavené Keynesem je zbyte¢ny a nic nevysvétlujici.

»Za urcitych podminek,” pokracuje Keynes, ,je objem zaméstnanych zdroji
urcen, podle klasické teorie, témito dvéma postulaty. Prvni ndm dava poptavkovou
kiivku po zaméstnancich; druhy dava nabidkovou kfivku; a celkovy objem
zaméstnanosti je zafixovan v bodé, kde uzitek mezniho produktu vyvéazi mezni gjmu
zaméstnanosti” (str. 6).

Je toto skute¢né ,klasickd” teorie zaméstnanosti? Prvni postuldt - ze ,mzdy se
rovnaji mezni produktivité prace” - ndm nedéva , poptavkovou kfivku” po praci; ale
fikd nam, kde bude lezet bod priniku jak , poptavkové kiivky” tak ,nabidkové
kiivky.” Poptavkova kiivka po pracovnicich je ddana mzdovou mirou, kterou jsou
zaméstnavatelé pracovnikiim ochotni nabidnout. ,Nabidkova kfivka” je déna
mzdovou mirou, kterou jsou pracovnici ochotni pfijmout. Pro jednotlivého
pracujiciho to neni uréeno ,, Gjmou” zaméstnani - alespor ne pokud je termin , Gjma”
pouzivan ve svém obvyklém vyznamu. Mnoho nezaméstnanych jednotlivcdi by bylo
zcela ochotno pfijmout préaci za mzdu nizsi nez je odbory dojednand, pokud by je
odborafi nechali nebo predaci odborti souhlasili s celkovym snizenim mezd.

Ale k tomuto tématu se vratime pozdéji. Konec koncti Keynes zde nepredstavuje
svoji vlasti teorii; pouze zamlZenou verzi ortodoxni teorie.

Dale, podle Keynese, ,klasickd” teorie pfipousti pouze dvé moznosti - ,frikéni”
nezaméstnanost a ,dobrovolnou” nezameéstnanost. , Klasické postulaty nepiipoustéji
moznost tieti kategorie, kterou nize definuji jako ,nedobrovolnou” nezaméstnanost”
(str. 6).

Zde je klasifikace, kterd musi predstavovat problém pro jakéhokoliv logika.
Nezaméstnanost mize byt bud” dobrovolna nebo nedobrovolna. Tyto dvé kategorie
jisté pokryvaji vSechny moznosti. Neexistuje zadny prostor pro tieti kategorii.
,Frikéni” nezaméstnanost musi byt bud dobrovolna nebo nedobrovolna. V praxi
pravdépodobné predstavuje mix obou. ,Frikéni” nezaméstnanost muze byt
nedobrovolna dtsledkem nemoci, neschopnosti, krachu firmy, nebo neo¢ekavanému
zastaveni sezénnich praci pfi $patném pocasi. ,Frikéni” nezaméstnanost mize byt
také dobrovolnd, pokud se rodina stéhuje na nové misto, pokud ¢lovék opusti starou
préci s nadéji, ze najde lepsi, ze kdyz pocka dostane lepsi plat nez je mu nabizen,
nebo protoZe si chce udélat delsi dovolenou mezi dvéma zaméstnanimi. Takovéa
nezameéstnanost je vysledkem rozhodnuti, dobrého nebo $patného, ze strany toho, kdo
je nezaméstnany. ,Frikéni nezameéstnanost”, ackoliv je to tradiéni termin, neni
pravdépodobné ta nejstastnéjsi metafora k popsani tohoto druhu nezaméstnanosti.

Jednim z d@voda, pro¢ je Keynese tak obtizné sledovat[1l], je ten, Ze v Obecné
teorii neustale zavadi nové technické terminy, které nejsou pouze zbytecné, ale i
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neodpovidajici a zavadéjici. Vétsina téchto termind je jeho vlastni vyroby, ale pokud
narazi na cizi termin, ktery je dostatecné Spatny, tak se ho sradosti chopi. Tudiz
v tomto okamziku zavadi termin ,mzdové zbozi,” ktery popisuje jako ,zavedeny
termin profesora Pigoua pro zboZi, na jehoZ cené zavisi uzitek z penéznich mezd.”
(str.7) Pak stavi do protikladu ,mzdové zbozi” s ,nemzdovym zbozim.”

To zavadi terminologii, kterd se zda stejné zbytecnd jako matouci. Znamena
»mzdové zbozi” néco podstatné jiného neZ spotfebni zbozi? Znamena ,nemzdové
zbozi” néco podstatné jiného nez kapitalové zbozi? Jisté, ,mzdové zbozi” by asi
nezahrnovalo norkové kozichy a vily na Riviéte, ale urcité by se dalo véfit zdravému
rozumu ctendfe, Ze takové pfedmeéty nezahrne do imagindrniho indexu cen
spotfebniho zboZi, na némz zavisi uzitek z délnickych mezd. Zda se mi zbytecné
vynalézat specidlni terminy ztohoto dtvodu. Toto uzivani matoucich termint
bohuzel pokracuje v celé Obecné teorii. Ctenai je nucen prekladat si je pokazdé zpatky
jako obvyklé ,spottfebni zboZi” a pfipominat si, Ze se nejednd o ,zboZzi, jehoz vyroba
vyzaduje vyplaceni mezd.”

2. Uroven mezd a nezameéstnanost

Druhy oddil druhé kapitoly je vyznamny tim, ze je to prvni Keynestv pokus
v Obecné teorii vyvratit fundamentalni tvrzeni tradi¢ni ekonomie - Ze nejcastéjsi
pfi¢cinou dlouhodobé nezaméstnanosti jsou nadmérné mzdové sazby. Toto je
samoziejmé v ,kasické” ekonomii pouze paralela k tvrzeni, Ze nejcastéjsi pricinou
neprodanych prebytk(i néjaké komodity je neochota prodévajicich sniZit cenu na
uroven, ktera by vyd¢istila trh. Pokud toto tvrzeni neni pravdivé ve vztahu k trhu
préce, neni pravdivé ani ve vztahu k ostatnim komoditdm. Obé tvrzeni spocivaji na
stejné zakladni logice.

Je poucné si povsimnout, Ze Keynes se k tomuto tvrzeni nikdy nestavi ¢elem
nebo n&jakym koherentnim a pi{fmym argumentem mi¥icim k jeho jadru. Uto¢i radéji
sérii obligatnich bonmott a , vtipnych” poznamek a argumenty, které jsou v nich
obsaZzeny, jsou obvykle obskurni a ¢asto jasné mylné.

Zac¢ina tvrzenim, ze , pracovni silu” obvykle vice zajim4 jeji , penézni mzda” nez
,realna mzda”:

,Béznd zkuSenost nam fika nade vsi pochybnost, Ze situace, kdy pracovni sila
vyjednéva (v mezich) o penézni mzdeé spise neZ o realné mzd¢, neni pouhou moznosti, ale
normdlnim pfipadem. Zatimco pracovnici budou obvykle odporovat snizeni penéZnich
mezd, nebyva jejich obvyklou praktikou stavkovat kdykoliv dojde knavySeni cen
mzdového zbozi.” (str. 9)

Co se tyce Spojenych statli (a myslim, ze i vétsSiny pramyslové rozvinutych zemi),
tak toto tvrzeni je jiz dnes zastaralé. Velké odborové svazy maji své ,ekonomy” a
»,Vyzkumné pracovniky,” ktefi si davaji velky pozor na mési¢ni zmény oficidlniho
indexu spotfebnich cen. Napfiklad v lednu 1958 si vice nez 4 miliony pracovniki,
hlavné ztézkého pramyslu, vymohlo pracovni smlouvy zarucujici automatické
navysSovani mezd s tim, jak rostou Zivotni naklady.[2] TakZze i kdyz je pravdou, Ze
odbory obvykle odporuji poklesu penéznich mezd, i kdyby tento pokles byl mensi,
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nez pokles cen spotfebniho zbozi, tak neni pravdou, Ze se odbory spokoji se
stagnujici mzdovou mirou, kdyZ ceny spottebniho zboZi rostou.

A i kdyby toto Keynesovo tvrzeni bylo fakticky pravdivé, tak by to stejné bylo
irelevantni vzhledem ke ,klasickému” tvrzeni. Klasické tvrzeni zni, Ze pokud jsou
mzdové miry (at uZ nomindlni nebo realné) vyssi nez je troven mezni produktivity
préce, bude nevyhnutelné existovat nezaméstnanost.

Pro¢ se Keynes soustted’uje na tento vztah , pracovni sily” k penéznim mzdam a
realnym mzdam? Kolektivistické pojeti , pracovni sily” implikuje, Ze zde neméme
myslet na to, co by si pfél nebo co déla jednotlivy pracovnik, ale jenom na to, co si
preji a co délaji odborové monopolni svazy. A soustieduje se na to proto, ze bude
pozdéji chtit ukédzat, ze ackoliv je ,nemozné” presvédcit odbory, aby akceptovaly
snizeni penéznich mezd, je snadné podvést je sniZenim realnych mezd skrze proces
penézni inflace - poklesem kupni sily penéZni jednotky. PovS§imnéme si ale, Ze i tento
argument potichu akceptuje , klasické” tvrzeni, Ze hlavni pfi¢inou nezaméstnanosti je

N

existence mzdovych sazeb vyssich nez je mezni produktivita préce.

»,Navic, [pokrac¢uje Keynes] tvrzeni, Ze nezaméstnanost, kterd charakterizuje depresi,
je vyvoland odmitnutim pracovni sily pfijmout sniZeni penéznich mezd neni podpoieno
fakty. Nezni piili§ vérohodné, Ze by nezaméstnanost ve Spojenych statech v roce 1932 byla
zpuisobena pracovni silou tvrdohlavé branici sniZeni penéznich mezd nebo tvrdohlavé
pozadujici redlnou mzdu vyssi, nez co byla produktivita ekonomického stroje schopna
poskytnout.” (str. 9)

Ctenat by si mé&l povéimnout, Ze zde neni Zddny argument - pouze tvrzeni. To, Ze
néco ,nezni vérohodné” panu Keynesovi, nedokazuje nic. Néktefi z nas vyzaduji vic
nez jen tvrzeni ex cathedra.

Triku, ktery tu a tam Keynes pouziva pfi pokusech zdiskreditovat ,klasickou®
doktrinu, se obvykle fikd ,hastros”. Pfi¢iny krize 1929 a deprese ve 30. letech byly
komplexni. Nebudu zde o vSech pojednavat. Ale nezndm zddného ekonoma, ktery
by tvrdil, Ze pocitecni pri¢inou krize 1929 byly nadmérné mzdové sazby. Co
zodpovédni ekonomové tvrdili tehdy i dnes je to, ze jakmile krize vznikne a
poptévka a ceny poklesnou, tak je dilezité, aby se mzdové sazby prizpasobily témto
snizenym trovnim poptavky a cen, jinak se masové nezaméstnanosti nelze vyhnout.
A byla to pravé neschopnost tohoto pfizptsobeni, co vedlo k tomu, Ze masova
nezaméstnanost existovala celé desetileti.

Je pravdou, Ze trvani odbortt na nadmeérnych[3] mzdovych sazbach nemusi byt
vzdy celkovym vysvétlenim nezaméstnanosti. Ale vzdy tvofi cist tohoto vysvétleni.
Tudiz nemtze byt nikdy jen tak smeteno ze stolu, jako to udélal Keynes. Rigidita
smluvnich drokovych sazeb a najmd, neobvykla nejistota a strach mezi kupujicimi,
mohou byt také pii¢inou. Ale pravdépodobné pouze docasnou piicinou. Cim déle
stav masové nezaméstnanosti trva, tim vétsi opravnéni mame oznacovat nadmeérné
mzdové sazby za dominantni pfi¢inu tohoto stavu.

Dokonce i Keynes mél pocit, Ze musi nabidnout néjaké déivody, pro¢ shledava
pri¢itdni nezaméstnanosti nadmérnym mzdovym sazbam ,nepfili§ vérohodnym.”
Ale davody, které nabidl, jsou bud’ chybné nebo v rozporu s fakty. Pfi vysvétlovani
pasaze, kterou jsem citoval, fika:
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,Vidéli jsme velké zmény v objemu zameéstnanosti aniz by doslo k néjaké ocividné
zméné v minimdlnich redlnych pozadavcich pracovni sily nebo vijeji produktivité.
Pracovni sila neni tvrdohlavéjsi v obdobi deprese nez v obdobi boomu - pravé naopak.
Ani jeji fyzicka produktivita neni nizsi. Tato fakta ze zkuSenosti jsou prima facie zakladem
pro pochybnosti o adekvatnosti klasické analyzy.” (str. 9)

Opravdu? Keynes se zde dopustil skoldcké chyby. To, Ze nedoslo ke zméné
fyzické produktivity je zcela irelevantni vzhledem k penéznim mzdovym sazbdm.
V ekonomii je dulezitd hodnota produkce - a hodnota produkce v tomto pfipadé
vyjadfena v penézich. Pokud pracovnik vyrabi néjaky produkt, ktery se diive
prodaval za $10 a cena tohoto produktu spadla na $5, tak se mezni produktivita
tohoto pracovnika snizila na polovinu, ackoliv stale fyzicky vyrabi totéZ co pfed tim
a ve stejném mnozstvi. Pokud predpoklddame, Ze tento pad cen byl vSeobecny a
mzdy ve skutecnosti trvd na 100% zvyseni svoji redlné mzdy.

Jestli je pracovnik ,tvrdohlavéj$i” nebo ne nehraje roli. Pokud ceny klesnou o
50% a odbory jsou ochotny akceptovat snizeni mezd pouze o 25%, tak odbory ve
skutec¢nosti pozaduji zvysSeni redlnych mzdovych sazeb o 50%. Existuje jediny
zpusob, jak by toho mohly dosdhnout pii zachovani plné zaméstnanosti. Musely by
zoysit svou fyzickou produktivitu o 50% a tak vyrovnat pokles ceny jednotky
komodity, na jejiz vyrobé se podileji.

Paséaz, kterou jsem citoval, je sama o sobé prima facie zakladem pro pochybnosti o
adekvatnosti celé Keynesidnské analyzy.

,Bylo by =zajimavé mit vysledky statistického prizkumu,” pise Keynes,
»skute¢ného vztahu mezi zménami v penéznich mzdach a zménami realnych mezd”
(str. 9-10). A aniz by na tyto vysledky cekal, tak dopfedu oznamuje ¢tenatam, jaké
budou: ,KdyZz penéZni mzdy rostou... tak se zjisti, Ze redlné mzdy klesaji; a kdyz
penézni mzdy klesaji, tak redlné mzdy rostou” (str. 10). Druhd polovina tohoto
tvrzeni je historicky pravdiva. Prvni polovina, alespori v modernim svété, je
prokazatelné nepravdiva. Statistické prizkumy, o které Keynes projevil takovy
zajem, jiz v té dobé existovaly, ale on se neobtézoval je vyhledat. Tak se na nékteré
podivejme my.

V obdobi mezi lety 1939 a 1957 se tydenni délnicka mzda ve Spojenych stéatech,
podle ¢isel ministerstva prace, zvysila z $23.86 v roce 1939 na $82.39 v roce 1957, rtst
0 245%. Pokud to srovname s riistem oficialniho indexu spotiebitelskych cen z téhoz
obdobi, ktery vzrostl o 102%, tak ndm vychazi, ze se redlna tydenni mzda zvysila o
71%. Srovnani nedopadne jinak, pokud si za zdklad vezmeme hodinové mzdové
sazby misto tydennich. Ty vzrostly z 63 centi na hodinu v roce 1939 na $2.07 v roce
1957, rlst o 229%. Jinymi slovy, kdyZ béhem tohoto obdobi rostly penézni mzdy,
rostly zaroven i redlné mzdy. Jakékoliv mohou byt historické kofeny pro tradi¢ni
viru, Ze v inflaénim obdobi rostou nejprve ceny a rtist mezd za nimi zaostava, toto
tvrzeni nebylo pravdivé pro Spojené staty a fadu dal$ich zemi béhem poslednich
dvaceti let.

Druha pitle Keynesova tvrzeni, ze ,kdyz penézni mzdy klesaji, redlné mzdy
rostou” je ovsem obecné pravdivd. Neni snadné najit v Americké historii statisticky
zdokumentované obdobi, kdy by penézni mzdy klesaly. Dvé takovd obdobi
v neddvné minulosti jsou roky 1920 az 1922 a 1929 az 1933. Pfipojuji srovnani pro
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vybrané série let ziskané ztabulek publikovanych vlddou[4] a porovnavajici
pramérné hodinové vydélky pracovnikii ve zpracovatelském pramyslu v
»soucasnych cendch”, i.e. v soucasnych penéznich mzdovych sazbach a cenach roku
1954, tedy v redlnych mzdach, ¢i mzdach vyjadienych v dolarech o predpoklddané
konstantni kupni sile:

Rok Soucasné ceny Ceny 1954
1920 $0.555 $0.743
1921 $0.515 $0.773
1922 $0.487 $0.780
1923 $0.522 $0.822
1924 $0.547 $0.859
1929 $0.566 $0.886
1930 $0.522 $0.887
1931 $0.515 $0.910
1932 $0.446 $0.876
1933 $0.442 $0.917
1934 $0.532 $1.068

Podivejme se nejprve na obdobi mezi lety 1920 az 1924. Mezi lety 1920 a 1922
doslo k podstatnému poklesu penéznich mzdovych sazeb; presto ale neklesly tolik,
jako spottebitelské ceny a tudiz se realné mzdové miry ve skutec¢nosti zvysovaly. Od
pocétku roku 1923 se opét zvysovaly i penézni mzdové miry, ale redlné mzdové miry
rostly také a tak opét vyvratily Keynesovo tvrzeni, ze , kdyz penéZzni mzdy rostou...
tak se zjisti, Ze realné mzdy klesaji.”

Vezméme si nyni obdobi mezi lety 1929 az 1934. Od roku 1929 do roku 1933
penéZni mzdové miry klesaly; ale redlné mzdy rostly. Jedinou vyjimkou byl rok 1932.
Ovsem mezi lety 1933 a 1934 nastal dramaticky skok jak v penéznich mzdéach tak
v redlnych mzdach, ktery opét protiteci Keynesovu , zdkonu.”

Je poctivé poukézat na to, ze tento skok jak v realnych tak v penéznich mzdéach
vroce 1934 byl pfimym nasledkem vladni intervence - National Recovery
Administration a jejimu ufednimu stanovovani mezd zavedenému v prvnim roce
New Dealu. Tento skok ovsem zcela odpovidd klasickému vysvétleni toho, proc¢
masova nezameéstnanost existovala v celych tficatych letech. Tyto statistiky jsou
v pfimém rozporu s Keynesovou tstiedni tezi, Ze nezaméstnanost je spise vysledkem
ptilis nizkyjch mezd nez piilis vysokych. Od roku 1931 az do roku 1939 realné i penézni
mzdy rostly. Penézni mzdy vzrostly z 51 centi na hodinu v roce 1931 na 63 centti
v roce 1939. V konstantnich (1954) cenach redlné mzdy vzrostly z 91 centd na 122
centl. Co bylo vysledkem? V tomto desetileti byla priimérné ro¢ni nezaméstnanost
10 miliont lidi.

NeZ postoupime dal bude uZzite¢né na okamzik se zastavit a shrnout si druh
argumentt a hlavné predpokladi, se kterymi se zde setkdvame. Podle mého minéni
by se k nim daly ucinit tfi poznamky.
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1) Kdyz Keynes pise o ,klasické teorii” nebo ,tradi¢ni teorii” , ma témét vzdy na
mysli néjakou karikaturu nebo specifickou variantu ,Cambridgeské skoly”
(Marshalla, Edgewortha nebo Pigoua), na které vyrtstal.

2) Tato skola se nikdy docela neoprostila od nadkladové teorie cen a stejné tak
Keynes.

3) Keynes nedosahuje ani drovné cambridgeskych ekonomt, které kritizuje, pfi
svém agregatnim ¢i kolektivistickém pojeti ekonomie.

Jakmile v Keynesové mysleni rozezndme existenci téchto pfedpokladfi, miizeme
svoji kritiku podstatné zestruc¢nit. Mizeme napiiklad ignorovat pasaze, ve kterych
kritizuje teorie Marshalla a Pigoua, protoze tyto teorie byly vyvojem ekonomického
mysleni pfekonany dlouho pred vydanim Obecné teorie. A Keynesova kritika je sama
zalozena na hrubé zjednoduseném agregatnim mysleni. Na strané 11 naptiklad piSe:
»Iradi¢ni teorie stru¢né feceno tvrdi, ze vyjedndvini o mzddch mezi pracovniky a
podnikateli urcuje tiroven redlnych mezd.” (kurziva ptivodni) OvSem ve skute¢nosti
neexistuje zaddnd ,Groven redlnych mezd” stejné jako neexistuje , obecna droven
penéznich mezd” (str. 10, 12, 13, etc.). ,Urovent mezd”, at uz realna nebo penézni, je
vytvor pfedstavivosti Spatnych ekonomt. Je to nasilné a pfilisné zjednoduseni které
zanedbava rozdily mezi tisici individudlnich mezd a plati z nichz se sklada realita.

,Obecnd turoven mezd” stejné jako ,obecna troven cen” (coz jsou ustfedni
koncepty v Keynesové mysleni) v redlném svété neexistuji. Jsou jen ¢isté statistickym
konstruktem, matematickym primérem s omezenym vyuzitim pfi zjednoduSeném
vysvétlovani nékterych problémt. Ale timto zjednoduSenim se vytraci ze zietele
nékteré zédsadni dynamické problémy existujici v ekonomice. Tatdz droven
pramérnych cen a pramérnych mezd ve dvou odlisnych obdobich mtze zakryvat
obfi zmény ve vztahu mezi konkrétnimi cenami a konkrétnimi mzdami. A tyto
rozdily mohou byt klicové pro rovnovdhu nebo jeji nedostatek, pro zdravy chod
nékterych pramyslovych odvétvi, pro zaméstnanost nebo nezaméstnanost.

Slovo ,aroven” mutze dat vzniknout dalsimu mylnému predpokladu - Ze ceny a
mzdy se zvysSuji nebo klesaji rovhomeérné ¢i uniformé. OvSem piesné proto, Ze tak
ceny necini, vznikd vétsina problémti inflace nebo deflace. A proto, ze nékteré
konkrétni ceny neklesnou nebo nestoupnou stejné jako primeér, dochazi k neustalym
strukturdlnim zméndm v produkci a v pozadavcich na pracovni silu nezbytnou
k chodu ekonomiky.

Keynes piSe na strané 13:

~Nemusi existovat Zddna metoda dostupna pracujicim jakoZto celku, kterou by mohli
ptivést mzdové zbozi ekvivalentni k obecné trovni penéznich cen do souladu s mezni
nepifjemnosti soucasného objemu zaméstnanosti. Nemusi existovat zadny prostfedek,
kterym by mohli pracujici jako celek sniZit své reilné mzdy na dané cislo revidovanim
penéznich dohod s podnikateli. Toto je nase tvrzeni.”

Nebudu zde diikladné analyzovat toto vysoce nepravdépodobné tvrzeni. Postaci
poukazat na to, Ze , pracujici” nejednaji ,jako celek” o nic vice neZ , podnikatelé”.
Urcité si tak nestanovuji svoje mzdové sazby. Existuji stovky a tisice rtznych
mzdovych sazeb, které jsou dojednavany kazdy den, nékdy pro urcité primyslové
odvétvi, castéji pro jednu konkrétni spole¢nost, jednu profesi zaméstnavanou
konkrétni spolecnosti a nejcastéji jednotlivec od jednotlivce. A ani odborovy svaz
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ovladajici celé jedno primyslové odvétvi nestanovuje jednotnou uniformni sazbu,
ale komplikovanou stupnici sazeb podle urcité ,klasifikace.”

Celé dilema, které zde Keynes prezentuje, neexistuje nikde v realité ale jen
v rdmci jeho vlastni zmatené metody mysleni.

3. Neexistuje , obecnd tiroveri” mezd

Treti oddil Keynesovi druhé kapitoly je dlouhy pouze stranu a pil a pfesto je tak
napéchovan omyly a nespravné uvedenymi fakty a tyto omyly jsou tak kli¢ové pro
celou Keynesovu teorii, Ze si vyzadaji del$i analyzu.

Keynestiv argument v tomto oddile spoc¢iva na tfech hlavnich zdménach:

1. Slovo ,mzdy” je nékdy uzivdno ve smyslu mzdové miry a nékdy ve smyslu
mzdovy prijem nebo celkové viplaty. Ctenat neni nijak varovan, kdy se smysl
posunuje a sam Keynes si toho oc¢ividné neni védom. Tento zmatek se poté tdhne
celou Obecnou teorii a dava vzniknout fadé dalsich zdmén a omyla.

2. ,Pracujici” jsou pojimédni marxistickym zptsobem jako celkovy souhrn se
spole¢nym zdjmem protikladnym ke stejné shrnutému zajmu podnikateld.
Takovy pohled opomiji casty stfet zajmG mezi jednotlivymi skupinami
zameéstnancti a castou identitu z&mt mezi zaméstnanci a zaméstnavateli
v témzZe odvétvi ¢i firmé.

3. Keynes neustdle zaménuje skute¢ny zdjem pracovniki s jejich iluzemi ohledné
jejich zajmu.

Vezméme si tuto podivnou vétu ze strany 14: ,Kazdy jednotlivec, nebo skupina
jednotliveti, ktery souhlasi sredukci svych penéznich mezd relativné k druhym,
utrpi relativni snizeni své realné mzdy, coz je pro néj dostatecné ospravedInéni jeho
vzdoru.” (Kurziva ptvodni)

Abychom si plné uvédomili, jak Spatny je tento argument, zkusme ho aplikovat
na komodity. Mohli bychom naptiklad fict, Ze pokud se snizi cena pSenice relativné
ke kukuftici, tak budou farmati péstujici pSenici ,ospravedInéni” domluvit se
vzdjemné a odmitnou akceptovat nizsi cenu. Pokud to udélaji, tak samoziejmé
zlistane ¢ast jejich psenice neprodana. Vysledkem pak bude, Ze budou poskozeni jak
farmati tak spottebitelé.

Ve volné, vyvijejici se ekonomice nastavaji relativni zmény cen kazdy den.
V tomto procesu je tolik ,vitéz” jako , porazenych.” Pokud se , porazeni” odmitnou
smifit se situaci a budou udrZovat svoje ceny zmraZené (nebo je zvedat o tolik, o
kolik se zvedla ,obecna uroven”), tak vysledkem bude jen zmraZeni ekonomické
aktivity, omezeni spotteby a snizeni produkce a to konkrétné toho zbozi, jehoZz cena
by se jinak relativné snizila. A toto pfesné je situace na trhu prace, kdyz ¢lenové
nékterého odborového svazu odmitaji pfijmout ,relativni” redukci redlnych
mzdovych sazeb. Timto odmitanim ve skutecnosti svou pozici nikterak nezlepsi.
Pouze zptisobi nezaméstnanost, a to i ve svych fadach, a poskodi svoje zajmy stejné
jako z&jmy podnikatele, ktery je zaméstnava.

Keynes ztistava slepy i k tém nejznaméjsim faktdm ze skute¢ného svéta - Ze se
ceny a mzdy nikdy (s moZnou vyjimkou totalitniho statu, ktery je vSechny urcuje
ufedné) neméni uniformné nebo jako jednotky, ale vzdy ,relativné.” Jsou to
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individualni ceny a individualni mzdy, které stoupaji a klesaji a navzijem se
ptizptsobuji podle zmén v nabidce a poptéavce.

Po konci daného kalendainiho roku nebo mésice pfijdou statistikové a spocitaji
nové priméry. Pokud jsou to Spatni statistikové, tak ndm oznami, Ze doslo
k takovym a takovym zméndm v primérné ,Grovni” cen nebo mezd. Pak na tom
Spatni ekonomové vystavéji svoje chybné teorie. Oznami, Ze jestli se mzdy
v ekonomice nesnizuji zcela uniformnim ¢i skokovym zptisobem, tak to znamena
pobufujici nespravedlnost a to je ,dostateénym ospravedlnénim” pro jakoukoliv
skupinu zameéstnanct branit relativhimu sniZzeni penéznich mzdovych sazeb, i kdyby
tim vytvofili nezaméstnanost ve svych vlastnich fadach. Toto pfiddva pseudoetiku
k pseudoekonomii. Je to jako useknout vSéem nosy aby se jim srovnaly tvéfre.

»Bylo by nepraktické,” pokracuje Keynes, ,pro jakoukoliv skupinu pracovnikd,
odporovat kazdému snizeni redlnych mezd provedenému skrze pokles kupni sily
penéz, ktery se dotkne vsech stejné; a skute¢né, sniZzovani redlnych mezd timto
zptisobem obvykle neni odporovano pokud nepokracuje az do extrémniho stupné”
(str. 14). Druha ¢ast tohoto tvrzeni, jak jsme vidéli, v modernim svété jiz neni platna.
Odbory nyni trvaji na kontraktech podle nichz se mzdy zvysuji i pfi malych zménach
indexu spottebniho zbozi.

A neni pravdou ani to, Ze se ,pokles kupni sily penéz... dotkne vSech stejné.”
Penézni inflace, ktera probihd formou vytvareni novych penéz, dopadne na lidi
nerovhomeérné podle toho, kdo se k novym penéztim dostane dfive a kdo pozdéji.
Keynesovou chybou zde opét je to, jak hrubé zjednodusSené predpoklada, Ze piti
inflaci ,cenovéd droven” ptijde jako celek nahoru zatimco ,mzdovéa droven” jako
celek ztstane tam, kde je. Statistické praméry mohou obcas vytvaret zdini, ze se to
déje, ale to je pfesné proto, ze pouhé prameéry vzdy zakryvaji skute¢nou rtiznost a
rozprostienost ekonomickych procesi.

Keynes neustale upadd do tohoto omylu primért a agregata. Jeho ,agregaty” a
»~makroekonomie” nejsou krokem vpred. Jsou v ekonomickém mysleni krokem
nazpét a zakryvaji skutecné vztahy a skute¢né kauzalni souvislosti v ekonomickém
systému a vedou k vytvareni nesrozumitelné struktury fiktivnich vztaht a fiktivnich
kauzalit.

,U¢inkem sdruZeni ze strany délniké [pokracuje Keynes] je ochrana jejich relativni
realné mzdy. Obecnd troven redlnych mezd zavisi na jinych silach v ekonomickém
systému.

TudiZz je Stéstim, Ze délnici, ackoliv nevédomky, jsou instinktivné rozumnéjsimi
ekonomy nez klasicka skola, nakolik odporuji snizeni penéZznich mezd, které zfidka kdy
nebo nikdy neméa vSeobecny charakter... zatimco neodporuji sniZzeni redlnych mezd...”
(kurziva ptavodni)

Povsimnéme si nejprve sémantiky slova ,,ochrana.” Cilem odbort je samoziejmé
zvySeni relativnich mezd svych ¢lent oproti ostatnim pracovnikiim. ,Obecna
arovent” realnych mezd je pouze slozeny primér jednotlivych mezd. Nezavisi na
»jinych silach v ekonomickém systému.” Zavisi na vypoctu statistiki. Samozirejmé
jakykoliv pokles hodnoty ménové jednotky skrze inflaci zptsobi nartst primeéru cen
a mezd. Ale ve skute¢nosti se to odehraje skrze rtizny (ackoliv obc¢as jen mirné réizny)
procentni nartst cen jednotlivych komodit a mezd. Sménny pomér mezi obilim a
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kukufici je dan jak hodnotou bus$lu obili tak hodnotou buslu kukufice a nikoliv
jenom jednim znich. Penézni cena nebo mzda je dana jak hodnotou penézni
jednotky tak hodnotou jednotky komodity nebo sluzby a nikoliv pouze samotnou
hodnotou penézni jednotky.

Nakonec ironicka poznamka o délnicich, ktefi jsou ,rozumnéjsimi ekonomy nez
klasicka skola” je zaloZena na nepochopeni toho, jak dochazi ke zméné mezd a jak
,Klasi¢ti ekonomové” mysli. Zadné snizeni mzdy mimo toho, které by mohlo byt
zavedeno autoritafskou vladou, nikdy neni ,vSeobecného charakteru.” Pokud je
ekonomika svobodn4, tak se jednotlivé mzdy lisi stejné jako jednotlivé ceny a existuje
siroky rozptyl jak kdyz jdou nahoru tak kdyz jdou dold. (Viz. grafy na str. 284 a 285.)

4. , Ne-Eukleidovska” ekonomie

Oddily IV a V v Keynesové druhé kapitole jsou mimotfadné i v ramci Obecné teorie
svou stylovou obskurnosti a Keynesovym pozoruhodnym sklonem pievracet
vSechno naruby. Zac¢ind tvrzenim, ze ,klasicka teorie” nepfipoustéla ani moznost
,nedobrovolné nezaméstnanosti” v striktnim smyslu slova. Jestli to je nebo neni
pravdou zavisi ovSem na definici ,nedobrovolnosti” - jestli toto slovo budeme
interpretovat ve vztahu ke snazeni jednotlivého pracujiciho nebo ve vztahu k celé
»pracujici tfidé” jejiz soucasti jsou odbory trvajici na danych mzdovych sazbach a
svymi zndmymi metodami dohliZejici na to, aby nejen nikdo z jejich ¢lenti, ale ani
nikdo jiny nemohl pracovat za mzdu nizsi.

Zde je Keynesova vlastni definice ,nedobrovolné nezaméstnanosti”:

,Lidé jsou nedobrovolné nezaméstnani pokud pfi malém vzestupu cen mzdového zbozi
relativné k penéZnim mzddam jak agregdatni nabidka pracujicich ochotnych pracovat pri soucasnych
mzdovych sazbdch tak agregitni poptivka po nich pri téchto mzdich budou vyssi, neZ je existujici
objem zaméstnanosti.”(str. 15, kurziva ptivodni)

Stézi by &la vytvotit definice jesté nejasnéjsi. Cetl jsem si ji nespodetnékrat a
nakolik jsem ji byl schopen pochopit, tak znamena zkrétka toto: Lidé jsou nedobrovolné
nezaméstnani pokud by zvyseni cen relativné vzhledem k mzdovym sazbim vedlo k vétsi
zameéstnanosti.

Jakmile si pieloZime Keynesovo tvrzeni do normalni feci, tak jeho chybnost za¢ne
byt zfejmd. Keynes prehlizi fakt, Ze takové zvySeni zaméstnanosti by bylo stejné
dobfe mozné dosdhnout sniZenim penéznich mezd, kdyby ceny komodit ztstaly
stejné. Uznanim tohoto faktu by ovSem uznal, Ze nezaméstnanost ve skute¢nosti
nebyla nedobrovolnd. Keynes se snazi odmitnout tuto moznost predstiranim, na
docela nepresvédcivém zakladu, ze by muselo dojit k uniformnimu a simultdnnimu
snizeni mezd napfi¢ celym ekonomickym systémem, aby byl takovy vysledek
mozny. Jak uz jsem ale poukazal, mzdy se nikdy nezvysuji nebo nesnizuji uniformné
a simultanné. (Viz. opét grafy na str. 284 a 285.)

Nebudeme travit v oddilech IV a V mnoho ¢asu, ackoliv jsou plné dalsich
zaujatych a nepravdépodobnych tvrzeni. Sdm Keynes nam radi: ,Teorie mezd ve
vztahu k zaméstnanosti, ke které zde smétujeme, bude pIné vysvétlena az v kapitole
19 a jejich dodatcich” (str. 18) Budeme tedy také cekat az do kapitoly 19, nez
pokro¢ime v analyze Keynesovy teorie v tomto ohledu.
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Nez ale tyto oddily opustime, wucinime jesté poznamku kjednomu

extravagantnimu tvrzeni, které po Keynesovi opakuji néktefi z jeho zapalenych zaki.

,Klasi¢ti teoretikové pripominaji eukleidovské geometry v neeukleidovském svété,

kteti, kdyz zjistili, Ze se rovnobézné pfimky ve skutecnosti ¢asto protinaji, vytknou témto
pfimkam, Ze nezistavaji rovné... Pfesto ve skutecnosti neni jiné feSeni neZ zbavit se
axiomu rovnobézek a vytvofit neeukleidovskou geometrii. Néco podobného je dnes
potteba v ekonomii.” (str. 16).

Pokud bych se mél drzet téchto domyslivych a zavadeéjicich pfirovnani, tak bych

tekl, Zze skute¢ny ekonomicky svét, vnémZz Zijeme, je konec konci docela
~eukleidovsky,” a udélame lépe, pridrzime-li se rozumné , eukleidovské” ekonomie
pfi jeho popisu. Jak zjistime, je to naopak Keynes, ktery zacal vytykat skute¢cnému
ekonomickému svétu to, Ze nefunguje podle jeho teorii - jako kdyz naptiklad tvrdji,
ze ve svobodné ekonomice ,by mély” mzdové miry stoupat, klesat nebo se
prizptisobovat ,,cenové hlading” bud’ uniformné a simultanné nebo vtbec.

1)

4)

Pozn.:

V Obecné teorii je jenom nékolik odz jasnosti a vyrecnosti na rozlehlé Sahare
obskurnosti. Toto §patné psani bylo okomentovano jak obdivovateli jako Paul A.
Samuelson (jiz byl citovan) tak méné sympatizujicimi kritiky jako Jacob Viner a
Frank H. Knight. Knight nékolikrat poznamenal, jak ,tézkou praci” je ¢teni této
knihy. ,Zd4 se, jako by se autor obvyklym termintim a zptsobtim vyjadfovani
zamérné vyhybal. ... Moje potize (a také nemala otrava) plynuly z vybéru mezi
vice moznostmi interpretace, z nichz jedna byla o¢ividné nesmyslna a dalsi vice
¢i méné banalni.” The Canadian Journal of Economic and Political Science, tnor 1937,
str. 123, 108 a 122.

Monthly Labor Review, U. S. Department of Labor, prosinec 1957.

Kdekoliv mluvim o ,nadmérnych” mzdovych sazbéch, tak samozfejmé mam na
mysli pouze to, ze tyto sazby pirevysuji mezni produktivitu prace. Termin
,nadmérny” nemd implikovat zaddny moralni nesouhlas s témito sazbami.
Ovsem implikuje to, Ze pokud takové mzdové sazby budou existovat, tak bude
existovat nezameéstnanost a pracovnici jako celek neziskaji maximalni mzdovy
prijem, ktery by byl jinak mozny.

1955 Historical and Descriptive Supplement to Economic Indicators. Pfipravena pro
spojeny vybor ekonomickych poradct Stabem vyboru, Gradem statistickych
standardd a rozpoctovym tfadem, str. 29.
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Kapitola 111

KEYNES vs. SAYUV ZAKON
1. Keynesiiv , nejvétsi prinos”

Nyni se dostdivame ke Keynesovu slavnému ,vyvraceni” Sayova zdkona trhi.
Vsechno, co bylo nezbytné fici o tomto , vyvraceni” jiZ bylo fe¢eno Benjaminem M.
Andersonem[1] a Ludwigem von Misesem.[2] Keynes sdm se pfes toto téma pienesl
tak povysené, Ze mu k ,vyvraceni” Sayova zdkona k jeho plné spokojenosti stacily
necelé ¢tyfi stranky.

Pfesto mnozi z jeho obdivovateldt povazuji tento vykon samotny za dostacujici
pro jeho uvedeni do siné slavy:

,Padesat let ode dneska zaznamenaji historikové, ze Keynesovym nejvétsim piinosem
bylo osvobozeni Anglo-Americké ekonomiky od tyranického dogmatu, a dokonce mohou
vydobytky. I kdyby pro nic jiného, tak za toto bude patfit nehynouci uznani...
Keynesiansky ttok, ackoliv je zdanlivé zaméfen na mnoZstvi riznych teorii, by musel cely
selhat, pokud bychom pfedpokladali platnost Sayova zédkona.”[3]

Myslim, ze je tedy ospravedlnitelné vénovat tomuto tématu jednu zvlastni
kapitolu.

Na zacatek je dhlezité si uvédomit, jak poukédzal Mises[4], Ze to, cemu se fika
Saytv zakon, nebylo ptivodné zamysleno jako integralni soucést klasické ekonomie,
ale jako vyvraceni omylu, ktery existoval jiz dlouho pred tim, neZ byla ekonomie
uzndana jako samostatny védni obor. Kdykoliv §ly obchody $patné, tak mél primérny
stfedoveéky obchodnik po ruce dvoji vysvétleni: zlo je zptisobeno nedostatkem penéz
a obecnou nadvyrobou. Adam Smith ve slavné pasazi v Bohatstvi ndrodii[5]
prozkoumal a vyvratil prvni z téchto mytd. Say se vénoval vyvraceni druhého.

Moderni verzi Sayova zakona si vyptjéim od B. M. Andersona:

, Ustfednim teoretickym tématem tykajicim se problému povale¢ného ekonomického
prizplisobeni a problému plné zaméstnanosti v povale¢ném obdobi, je stfet mezi
doktrinou rovnovahy a doktrinou kupni sily.

Ti, ktefi obhajuji rozsahlé vladni vydaje a deficitni financovani po vélce jako jediné
prostiedky pro dosazeni plné zaméstnanosti, ostfe oddéluji produkci od kupni sily. Dle
jejich nazoru kupni sila musi byt udrzovana vyssi nez produkce, jestlize ma produkce
expandovat. Pokud kupni sila klesne, klesne produkce.

Na druhé strané prevladajicim nazorem mezi ekonomy dlouhou dobu bylo, Ze kupni
sila vyrtstd z produkce. Zemé, které nejvice produkuji jsou také témi, které nejvice
spotfebovavaji. Svét ve dvacatém stoleti spotfebovava daleko vice nez v devatenactém,
protoze toho daleko vice produkuje. Nabidka obili davd vzniknout poptavce po
automobilech, hedvabi, bavinéném zboZi a dalSich vécech, které chce vyrobce obili.
Nabidka bot davéd vzniknout poptévce po obili, hedvabi, automobilech a dalsich vécech,
které chce vyrobce bot. Nabidka a poptdvka v agregované podobé tudiz si nejsou pouze
rovny, ale jsou identické, protoZe na kazdou komoditu se miizeme divat jako na nabidku
svého vlastniho druhu nebo jako na poptavku po ostatnich vécech. Ale tato doktrina méa
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jednu velkou podminku: vzijemné poméry musi byt sprdvné, musi existovat
rovnovaha.”[6]

Keynesovo ,vyvraceni” Sayova zakona spocivd zkratka vignorovani této
podminky.
Za svtj hlavni cil si zvolil pasaz z Johna Stuarta Milla:

,Platebnimi prostfedky za komodity jsou zkratka komodity. Prostfedkem placeni
kazdé osoby za produkci jinych lidi je produkce, kterou disponuje ona sama. Vsichni
prodavajici jsou nevyhnutelné a ze samotné podstaty tohoto terminu kupujicimi. Pokud
bychom ndhle zdvojnasobili vyrobni moZnosti zemé, zdvojnasobili bychom nabidku
komodit na v3ech trzich a tim by se také automaticky zdvojnasobila kupni sila. Kazdy by
byl schopen koupit si toho dvakrat tolik, protoze kazdy by mél dvojndsobek toho, co by
mohl nabidnout pti sméné.”[7]

Jak poukdzal B. M. Anderson,[8] tak sama o sobé tato pasaz z Milla
nepredstavuje podstatu Sayova zakona:

,Pokud zdvojndsobime vyrobni moznosti zemé, tak bychom neméli zdvojnasobovat
nabidku komodit na vsech trzich, a pokud bychom to provedli, tak by nedoslo k vyc¢isténi
vsech trhii s dvojndsobnou nabidkou. Pokud bychom zdvojnésobili napfiklad nabidku
soli, pravdépodobné bychom dostali velky neprodany piebytek soli. Nejvétsi navyseni by
se mélo provést u téch véci, po nichZ je pruznd poptdvka. Velmi radikalné bychom méli
zménit vzajemné poméry, v nichZ jsou komodity vyrabény”

Ale jak dale Anderson poukazuje, je nefér k Millovi vytrhnout jeho paséaz
z kontextu a predstavit ji, jako by byla srdcem Sayova zakona. Pokud by Keynes
citoval jen tfi nasledujici véty, tak by se dostal ke koncepci vyvazenosti, proporci a
rovnovahy, coz je jadrem doktriny - koncepci, kterou Keynes nikde v Obecné teorii
neuvadi.

Nékolik dalsich Millovych fadkd, okamZité nésledujicich po pasazi citované
vyse, zni takto:

»Je vskutku pravdépodobné, Ze pak by zde byl nadbytek nékterych véci. Ackoliv
komunita by jisté rdda zdvojndsobila svou spotiebu, miize jiz mit urcité komodity tolik,
kolik si pfeje a preferovala by spotfebovévat vice neZ dvojnasobek jiné komodity, nebo
uplatnit svou kupni silu na docela nové véci. JestliZe je to tak, nabidka se tomu ptizptisobi
a hodnota véci bude déle odpovidat jejich vyrobnim naklad&im.”

Doktrina, ze si nabidka vytvari poptavku je tedy zalozena na predpokladu, ze
existuje spravna rovnovaha mezi riznymi druhy produkce a mezi cenami réznych
produktii a sluzeb. A to samoziejmé vyzaduje patfi¢né vztahy mezi cenami, naklady
a mzdami. Predpoklada existenci konkurencnich a volnych trhd, skrze které se tyto
vzajemné poméry ustanovi.

Zadny ekonom, o kterém bych védél, se nikdy nedopustil toho absurdniho
tvrzeni (z néhoz Keynes obvinuje celou klasickou skolu), Ze diky Sayovu zdkonu jsou
deprese a nezaméstnanost nemozné, a ze cokoliv je vyrobeno automaticky nalezne
pfipraveny trh a pfiznivou cenu. Saytv zdkon, oproti tvrzeni Keynesidncti, nikdy
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nebyl zdkladnim kamenem, na kterém by byly zalozeny pozitivni doktriny klasické
ekonomie. S&m o sobé byl jen vyvracenim absurdni povéry, kterd existovala v dobé
pfed jeho formulovanim.

Abychom se jesté vratili k citaci z Milla:

,V kazdém pripadé je zcela absurdni tvrdit, Ze kdyz v8echny véci budou ztracet na
cené tak budou vsichni vyrobci nasledkem toho nedostate¢né odmeétiovani. Pokud
hodnoty zlistanou stejné, tak co se stane s cenami je nepodstatné, jelikoZ odména vyrobce
nezavisi na tom kolik penéz, ale kolik spotfebniho zboZi dostane za svoje vyrobky.”

Saytv zdkon tedy je pouze popfenim moznosti vseobecné nadprodukce veskerého
zboZi a sluzeb.

Pokud byste klasického ekonoma postavili pred ,Keynesidnsky ptipad” - pokud
byste se ho zeptali, co si mysli, Ze se stane, pokud dojde k padu cen komodit zatimco
penézni mzdy, nasledkem odbordfského monopolu chrdnéného a zajisténého
zakonem, zUstanou pevné - pak by jeho odpovéd bezpochyby znéla, ze zbozi
vyrobené za tak neospravedlnitelnych nakladi by nenalezlo odbyt a vysledkem by
byla dlouha a vysoka nezaméstnanost.

2. Ricardovo tvrzeni

Zde bychom uz mohli skoncit. Ale kolem tdajného , vyvraceni” Sayova zakona
se zdvihl takovy povyk, ze se mi zda Zadouci vénovat se tomuto tématu o néco déle.
Jedna spisovatelka [9] udélala seznam ,, ¢tyt zdkladnich vyznami Sayova zdkona tak,
jak byly predlozeny Sayem, Jamesem Millem a Ricardem.” Mohlo by byt uzite¢né
pouzit tyto formulace jako zaklad debaty. Tyto ¢tyfi vyznamy jsou:

(1) Nabidka si tvofi svou poptavku; tudiz agregatni nadvyroba nebo , vSeobecné
presyceni trhu” je nemoZzné.

(2) Jelikoz se méni zbozi za zbozi, penize jsou pouhou ,clonou” a nemaji zadnou
nezavislou tlohu.

(3) V ptipadé c¢astecné nadvyroby, kterd nezbytné implikuje ¢aste¢nou podvyrobu
na jiném misté, je rovnovaha obnovena skrze konkurenci, cenovy mechanismus
a mobilitu kapitalu.

(4) ProtoZze agregéatni nabidka a poptdvka se nutné rovnaji a diky existenci
vyrovndvaciho mechanismu, mtize byt produkce zvySovdna donekonecna a
akumulace kapitalu pokracovat bez omezeni.

Ja bych potvrdil, ze z téchto ¢ty verzi je 1, 3 a 4 pravdiva, pokud jsou spravné
interpretovany; a pouze verze 2 je nepravdiva, v té formé, jak je napsana, ale i ta by
se dala pfeformulovat tak, aby byla pravdiva.

Ricardo jasné vyslovil tuto doktrinu ve verzich 1, 3 a 4; a ackoliv také naznacoval
verzi 2, jeho tvrzeni by se dalo interpretovat ve smyslu, ktery by byl spravny:

,Pan Say ... velmi uspokojivé ukdzal, Ze neexistuje mnozstvi kapitalu, pro které by se

v zemi nenasla prace, protoze poptdvka je omezena pouze produkci. Kazdy clovek
produkuje se zdmérem bud’ spotebovat nebo prodat a prodavé vzdy se zamérem koupit
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néjakou jinou komoditu, kterd pro néj muhze byt okamzité uzite¢nd, nebo kterd muze
zvysit jeho budouci produkci. Produkovanim se tedy nezbytné stidva bud’ spotfebitelem
svého vlastniho zboZi nebo nakupéim a spottebitelem zboZi néjaké jiné osoby. Neda se
predpokladat, Ze ziastane dlouhodobé chybné informovan o tom, jaké komodity mtze
nejvyhodnéji produkovat, aby dosahl svych cilti, jmenovité vlastnictvi jiného zboZi; a tudiz
neni pravdépodobné, ze bude kontinudlné produkovat komoditu, po které neni poptavka.

Tudiz v zemi nemtize dojit k akumulaci takového mnozstvi kapitdlu, ktera by se
nedala produktivné vyuzit, dokud nevzrostou mzdy nasledkem riastu cen Zzivotnich
nezbytnosti tak vysoko a zisky z kapitalu tedy neklesnou tak nizko, Ze zmizi motivace pro
dalsi akumulaci. Dokud jsou zisky zkapitdlu vysoké, maji lidé motivaci kjeho
akumulovéni. Dokud budou mit lidé néjaka nesplnénd prani, vzdy bude existovat
poptavka po dal$ich komoditach; a bude to efektivni poptivka, protoze budou mit nové
hodnoty, které mohou nabidnout pii sméné...

Za vyrobky se vzdy plati jinymi vyrobky, nebo sluzbami; penize jsou pouze
prostiedkem, kterym se uskuteciiuje sména. Mize byt vyprodukovéno pfilis mnoho jedné
urcité komodity, které pak zlistane na trhu neprodany nadbytek, jelikoZ se nesplati kapital
na ni vynalozeny. Toto se ale nemtiZze nikdy stat se vSéemi komoditami soucasné.”[10]

Kurzivu jsem doplnil ja, abych zvyraznil fakt, ze Ricardo nikdy nepopiral
moznost neprodanych prebytkd, ale pouze moZnost nekone¢ného prodluzovani
tohoto stavu.[11] V Notes on Malthus Ricardo napsal: ,Mtze dojit k chybam a
k produkci komodit nevhodnych vzhledem k existujici poptavce - téchto pak bude
neprodany prebytek; nedojde k jejich prodeji za obvyklou cenu; ale pak je pfi¢inou
chyba na strané vyrobce a nikoliv nedostate¢nd poptavka na strané kupujicich.”[12]

Cely Ricardiv komentdf k Malthusovym myslenkdm si zaslouzi pozorné
prostudovat. ,Zabyval jsem se zkoumanim této konkrétni otazky [Sayova zdkona],”
pise Ricardo, ,jelikoz se jednalo o daleko nejdilezitéjsi téma v praci pana
Malthuse.”[13] - tedy v Malthusovych Principles of Political Economy.

Byl to Malthus, ktery se v roce 1820, vice nez sto let pfed Keynesem, pokusil
,Vyvratit” Sayav zakon. Ricardova odpovéd (ktera byla objevena a je k dispozici
teprve v nedavné dobé) byla znicujici. Pokud by byla zndma dfive a dostupna
v plném znéni, tak by pohtbila Malthusovo chybné , vyvraceni” jiz jednu provzdy. A
i tak zabranila exhumaci tohoto omylu az do doby Keynese.

Je pravda, ze Ricardova odpovéd je v urcitych bodech slaba ¢i nekompletni.
Nezabyval se tim, co se stane pfi krizi divéry, kdy po jistou dobu i komodity,
kterych je vyrobeno relativné maélo, se nemusi prodat pfi existujici cenové trovni,
protoze spottebitelé, ackoliv maji kupni silu, nevéfi existujicim cendm a ocekavaji
jejich dalsi propad. Ale zakladni pravdivost Sayova zdkona (a Sayav zakon byl
zamyslen jako zdkladni pravda) neni popfena, ale pouze zastfena abnormalni situaci
tohoto druhu. Tato situace je moznd jen tehdy, kdyz vétSina spottebitelti a
obchodnikt zlistdva nepiesvédcend, Zze bylo dosazeno ,, dna” pii poklesu cen a mezd,
nebo maji pocit, Ze jejich zaméstnani ¢i solventnost miize byt stale ohroZena. A toto
se pravdépodobné stane presné tehdy, kdyZz jsou mzdové miry uméle drZzeny nad
rovnovéaznou drovni mezni produktivity.

Je pravdou, Ze Ricardo na jednom misté prohlésil (jiz bylo citovano), Ze , penize
jsou pouze prostiedkem, kterym se uskutecriuje sména.” Pokud by toto bylo
interpretovano jako to udélala Bernice Shoulova, Ze penize ,nemaji zddnou
nezavislou dlohu,” pak by to samozfejmé nebyla pravda. Pokud by to ale bylo
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interpretovano tak, ze pokud na okamzik abstrahujeme od penéz, tak muzeme
uvidét, ze v konecném dusledku se zbozi vyméniuje za zbozi, pak je oboji pravdivé a
metodologicky platné.

Poté, co si uvédomime tuto pravdu, tak samoziejmé musime pifi FeSeni
jakéhokoliv dynamického problému vrétit penize nazpatek do naseho modelu a
uvédomit si dale, Ze v modernim svété je sména zbozi prakticky vzdy provadéna
skrze penézni médium a vzajemné vztahy zboZi a penéZznich cen musi byt spravné,
aby Saytv zdkon platil. To je ale pouze ndvrat k oné podmince spravnych vztahti
mezi cenami a rovnovéaze, kterd vzdy byla v Sayové zdkonu implicitné obsazena.

3. Odpoved Haberlerovi

Pfed opusténim tohoto tématu bude jesté pfinosné odpovédét na nékteré
zmatky, které do nej nevnesl sim Keynes, ale n€kteii z , post-Keynesianct.” Profesor
Gottfried Haberler rozhodné nebyl ke Keynesovi nekriticky,[14] ale jeho pojednani o
Keynesové , vyvraceni” Sayova zdkona je velice podivné. Uvadi ¢ast citace z Ricarda
(kterou jsem uvedl vyse), ale ve zkracené podobé a koncici vétou: ,,Penize jsou pouze
prostfedkem, kterym se uskutec¢iiuje sména.” Poté prohlasuje: ,,Smysl této ptivodni
formulace tohoto zdkona se mi zda docela jasny: Tvrdi, ze obdrZeny pfijem je
vzdycky utracen za spotfebu nebo investice; jinymi slovy, penize nejsou nikdy
hromadény...”[15]

Smysl Ricardovy formulace Sayova zdkona je skute¢né jasny, obzvlasté kdyz se
uvede v plném znéni. Nevyzaduje zaddnou parafrazi, ktera docela posouva jeho
smysl. Nejen ze Ricardo nikdy explicitné netvrdil to, co mu Haberler pfipisuje, ale
mame vSechny diivody se domnivat, ze by takovou interpretaci popfel. Na nékolika
mistech popisuje to, ¢emu se dnes fikd hromadéni penéz a jeho ac¢inky. Na mnoha
mistech ve svych Notes on Malthus piSe, ohledné nazorti, které mu Malthus pfipisuje:
,Kde jsem tohle fekl?“[16] Mftizeme si byt jisti, Ze by ohledné Haberlerovi
interpretace napsal totéz.

,N4&s zavér tudiz je [pokracuje Haberler], Ze v moderni ekonomické teorii neni Zadna
potteba Sayova zdkona, ktery jiz byl zcela opustén neoklasickymi ekonomy v jejich
teoretickych pracich o penézich a ekonomickém cyklu... Shrnuto, mizeme prohlésit, Ze
nebylo vibec potfeba, aby pan Keynes vyvracel Saytv zakon vjeho ptivodnim
pfimocarém smyslu, protoze v tom byl neoklasickou ekonomii opustén jiz pred dlouhou
dobou.”[17]

Na toto by se dalo kratce odpovédét tak, Ze pro Saytav zdkon je stale misto a stale
potteba, kdykoliv se najde takovy hlupdk, ktery by ho popiral. Zopakoval bych, ze
sdm o sobé je v podstaté spiSe negativnim nez pozitivnim tvrzenim. Jde o vyvraceni
omylu. Tvrdi, Ze vseobecni nadprodukce veskerych komodit je nemozna. A to je také
v zasadé vse, co zamyslel fici.

Haberler ma pravdu vtom, kdyZz vyvraci ndzor Keynese (a takovych jeho
nésledovnikia jako Sweezy), ze Saytv zakon ,je zdkladem celé klasické teorie, ktera
by bez ného zkolabovala” (Obecnd teorie, str. 19). Je pravda, Ze Saytav zakon neni
explicitné potteba pro feSeni konkrétnich ekonomickych problémii. Matematici se
ziidka zaseknou u tvrzeni, ze dvé a dvé neni pét. Nestavi svoje sofistikovana feseni
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komplikovanych problémt na takové negativni pravdé. Ale kdyz ptijde nékdo
s tvrzenim, ze dvé a dvé je pét, nebo Ze existujici krize je vysledkem vSeobecné
nadprodukce vseho, tak je nezbytné upozornit ho na jeho omyl.

Existuje jesté dalsi Gtok na Saytv zakon, ktery zda se Haberler mezi jinymi pfijal,
a to je tvrzeni, Ze v tom smyslu, v némz je Saytv zdkon pravdivy, se jedna o , pouhou
tautologii.” Pokud je tautologicky, tak ve stejném smyslu, v jakém jsou tautologicka
vSechna zdkladni tvrzeni matematiky a logiky: ,Dvé véci, které se obé rovnaji tieti
véci, jsou si také navzajem rovny.” Clovék néco takového nepotfebuje vyslovit
pokud na to nezapomene.

Abych to shrnul, Keynesovo , vyvraceni” Sayova zdkona, i kdyby bylo tspésné,
by nebylo originalni: nejde ani o palec dale nez Malthustiv pokus o stoleti dfive.
Keynes , vyvrétil” Saytv zdkon jenom v tom vyznamu, v némZ ho Zadny ekonom
nikdy nezastaval.

4. Sporit znamend utricet

Riskujic obvinéni, ze se uz prili§ opakuji, rdd bych jesté pojednal o jednom
Keynesové pokusu vyvratit Saytav zakon, nebo jak to fikd , vysledek stejné doktriny”
(str. 19). ,Predpokladalo se,” pise, ,ze jakykoliv individualni ¢in zdrZeni se soucasné
spotfeby automaticky vede v ekvivalentnim rozsahu k tomu, Ze prace a komodity
uvolnéné ze zasobovani soucasné spotieby jsou investovany do produkce
kapitdlového bohatstvi” (str. 19). A pro ilustraci cituje nasledujici pasaz
z Marshallovy Pure Theory of Domestic Values (str. 34):

,Cely pfijem ¢lovéka je vynaloZen na ndkup sluZzeb a komodit. Obvykle se fika, Ze
¢lovék ¢ast svého pifjmu utrati a ¢ast usetii. Ale je zndAmym ekonomickym axiomem, Ze
¢lovék nakupuje praci a komodity za onu uSetfenou c¢ast pfijmu stejné jako za tu
utracenou. Rikd se, e utraci, kdyz chce obdrzet sou¢asné pozitky ze sluzeb a komodit,
které kupuje. Rika se, Ze spoii, kdyZ ptisobi na praci a komodity tak, aby se vénovaly
produkci bohatstvi, které mu pfinese pozitky aZ v budoucnosti.”

Tato doktrina je samoziejmé mnohem starsi. Keynes mohl citovat obdobnou
pasaz ze svého béte noir, Ricarda. ,Pan Malthus,” piSe Ricardo, ,si zdd se nikdy
neuvédomil, Ze spofit znamena utrdcet a to stejné jisté, jako to, cemu vyluéné ¥ika
utrdceni.”[18] Ricardo zaSel jest¢é mnohem ddale a pfi odpovédi Malthusovi
odpovédél dopfedu i na Keynesovy hlavni ndmitky: ,Popirdm, Zze potteby
spotfebiteli jsou umenseny jejich Setrnosti - jsou pouze preneseny spolu s kupni
silou na jinou skupinu spottebitel(i.”[19]

A pfi jiné pfilezitosti napsal Ricardo pfimo Malthusovi: ,Shodneme se na tom, Ze
efektivni poptavka se sklada ze dvou prvka, moci kupovat a ochoty kupovat; ale ja si
myslim, ze tam, kde existuje moc, bude ochota jen velmi zfidka chybét, protoze
touha akumulovat [i.e., spofit] je divodem pro poptavku stejné tak efektivnim, jako
touha spotfebovavat; pouze se méni predméty, na néz bude poptavka
uplatnéna.”[20]

Pro ted’ ovéem bude stacit pouze poukédzat na Keynesovu kontroverzi kolem
tohoto bodu neZz provadét jeho celkovou analyzu. Pro to bude mnoho prilezitosti
pozdéji. Jak uvidime, tak Keynes sam neustidle vdhal mezi dvéma navzdjem
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neslucitelnymi tvrzenimi: (1) Ze Gspory a investice jsou si ,nutné rovny,” a ,pouze
riznymi aspekty téze véci” (str. 74), a (2) ze spoteni a investovani jsou ,, dvéma zcela
odlisnymi aktivitami,” mezi nimiz neexistuje Zadna ,spojitost” (str. 21), takze aspory
nejenze mohou prevysovat investice, ale maji k tomu chronickou tendenci. V této chvili
se rozhodl podporovat toto druhé tvrzeni. Zatim bude stacit jen upozornéni na tuto
hluboce zakofenénou kontradikci v Keynesové mysleni.

Pozn.:
1) Economic and the Public Welfare, (New York: Van Nostrand, 1949), str. 390-393.
2) Planning for Freedom, (South Holland, I11.: Libertarian Press, 1952), str. 64-71
3) Paul M. Sweezy v The New Economics, editovdno Seymourem E. Harrisem, (New
York: Alfred Knopf, 1947), str. 105.

4) Planning for Freedom, str. 64-65

5) Dil], kniha IV, kapitola I, (vydani Edwina Cannona, 1904), str. 404.

6) Economic and the Public Welfare, str. 390.

7) Principles of Political Economy, kniha III, kapitola XIV, ¢ast 2.

8) Economic and the Public Welfare, str. 392.

9) Bernice Shoul, ,Karl Marx and Say’s Law,” The Quarterly Journal of Economics,

leden 1957, str. 615.

10) David Ricardo, The Principles of Political Economy and Taxation, (Everymanovo
vydani, New York), str. 193-194.

11) Fraze ,efektivni poptavka” zde byla ovSem zvyraznéna proto, aby bylo
zdaraznéno, ze tento termin nevynalezl Keynes. Ricardo ¢asto pouziva termin
~efektivni poptavka” ve svych Notes on Malthus (Straffovo vydani, Cambridge
Univerity Press, str. 234). Termin ,efektivni poptdvka” byl ve skutecnosti
zaveden Adamem Smithem v Bohatstvi ndrodii (Kniha I, kapitola 7). John Stuart
Mill vysvétluje: ,Spisovatelé ... definovali poptavku jako prani vlastnit spojené
s moci nakupovat. Aby rozlisili poptavku v technickém smyslu od poptavky,
kterd je synonimem s prdnim, nazvali ji efektivni poptavkou.” Principles of
Political Economy, 1848, Kniha III, kapitola II, § 3.

12) Notes on Malthus, str. 305.

13) Notes on Malthus, str. 306-307.

14) Haberlerttv komentar ke Keynesové Obecné teorii v 8. kapitole tfettho vydani
jeho Prosperity and Depresion (Zeneva: Liga narodfi, 1941) obsahuje mnoho
trefnych postrehd.

15) The New Economics, editovdno Seymourem E. Harrisem, str. 174.

16) Notes on Malthus, str. 449.

17) Notes on Malthus, str. 175-176.

18) Notes on Malthus, str. 449.

19) Notes on Malthus, str. 309.

20) Letters of Ricardo to Malthus, editovdno Bonarem (1887). Dopis ze 16. zari 1814,
str. 43.
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Kapitola IV.
PREDEHRA
1. Efektivni poptivka

Treti kapitola Obecné teorie nese ptlisobivy nazev ,Princip efektivni poptavky,”
ktery ovSem vzbuzuje mylny dojem o jejim obsahu. Jeji tlohou v Keynesové knize
lze prirovnat k tloze pfedehry v opefte, v niZ skladatel ddva dohromady variace na
hlavni motivy, které zazni teprve pozdéji.

Kapitola se sestava ze tfi ¢asti. Prvni dvé jsou technické a ,védecké,” ta treti
odlehcena a satiricka. Jelikoz je cela kapitola jen ndznakem toho, co bude nésledovat
ve vétsim detailu na dalSich stranach, nemusime se zde poustét do rozsahlejsi
analyzy. OvSem dva tuvodni oddily tdajné obsahuji ,podstatu Obecné teorie
zaméstnanosti,” a tak je vhodné ucinit alespon nékolik vSeobecnych poznamek.

Celou Obecnou teorii by Slo popsat jako cvi¢eni v mlZeni a toto mlZzeni zacind jiz
na pocatku. L. Albert Hahn pfirovnal ¢teni Keynese ke sledovéni ,néjakého
trikového filmu. Vse se déje zptisobem naprosto obrdcenym, nez na co jsme zvykli
z realného zivota.”[1]

Toto srovndni je pfiléhavé. Keynes neustéle obraci pfi¢inu a nésledek a zapraha
viiz pred koné. ,Podnikatelé,” ¥ik4 ndm, ,se snazi ustanovit objem zaméstnanosti na
arovni, na které oc¢ekdvaji maximalizaci rozdilu mezi pfijmy a naklady na jednotlivé
taktory.” (str. 24-25)

Toto tvrzeni neni zcela nepravdivé, ale je to velmi zavadéjici zptisob jak popsat,
co se vrealité déje. Podnikatelé se nesnazi ,ustanovit objem zameéstnanosti” na
jakékoliv dopfedu urcené ,drovni.” Kazdy podnikatel se snazi dosdhnout zisku
produkci a prodejem urcitého produktu. Rozhoduje se, jaké faktory k tomu vyuZije,
jaké vybaveni nechd nainstalovat, jaké suroviny objednd a jaky druh pracovnikt
zaméstnd. Jeho rozhodnuti o celkovém vystupu bude ¢astecné zaviset na mnozstvi
kapitalu, ktery mé k dispozici a na jeho odhadu hrubych pififjma a nédkladd. Pri
rozhodovani o relativnim mnoZzstvi vybaveni, které koupi nebo poctu zaméstnanci,
které najme, se bude fidit cenou u prvniho a mzdovymi sazbami u druhého;
vzajemny pomér se miize liSit v zavislosti na tomto vztahu cen a mezd. Vysledkem
tohoto komplexu rozhodnuti bude najmuti urcitého mnozstvi pracovnikt rtiznych
druht. Ale toto je zkratka jen jeden z nasledkt celého souboru rozhodnuti. Podnikatelé
se urcité nesnazi dopfedu ,ustanovit” jakoukoliv danou ,Groven” zaméstnanosti.
Objem zaméstnanosti viibec neni jejich cilem; to je pouze vedlejsi efekt jejich snaZeni.

Kdyby predchozi Keynesova véta existovala pouze izolované, nestdla by za
diskusi. Ale Keynes opakovaneé a chronicky popisuje véci takovymto zptisobem. Jeho
matematické rovnice stoji mimo jiné na implicitnim pfedpokladu, ze podnikatelé
mysli timto zptisobem a rozhoduji o objemu zaméstnanosti, ktery budou poskytovat.
Jeho rovnice také c¢asto naznacuji, Ze vSichni podnikatelé jsou zorganizovani do
jednoho obtiho kartelu. Tento zptisob mysleni a popisu se zda byt pro jeho teorii
velmi podstatny.

A Keynes se uz od pocatku své knihy pousti do mnozZstvi docela zbyte¢né a
matouci algebry, kterou jesté okoferiuje pouzivanim symbold, které nemaji Zadnou
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jednoduchou a pfirozenou spojitost s vécmi, které maji symbolizovat. Je pochybné,
jestli je tato algebra patfi¢na nebo platna, kdyz je aplikovand na velmi neurcité
abstrakce, se kterymi Keynes operuje.

Prvni rovnice se objevuje na strané 25:

»Necht Z je agregatni nabidkova cena vystupu pfi zaméstnani N lidi, vztah mezi Z a
N pak miizeme popsat jako Z = @g(N), ktery mZeme nazvat funkci agregitni nabidky.
Obdobné necht D jsou vynosy, které podnikatelé ocekavaji ze zaméstnani N lidi, pak
miizeme vztah mezi N a D popsat jako D = f(N), ktery mtzeme nazvat funkci agregitni
poptdavky.”

Jelikoz ,agregatni nabidkova cena” v tomto kontextu znamena pouze agregatni
nédklady, nebo mezni ndklady, tak by tento odstavec mohl byt jednoduse pfepsan bez
jakychkoliv. matematickych symbolt takto: ,Celkové naklady na vyprodukovani
daného vystupu se budou lisit podle mnozstvi zaméstnanych lidi a pfijmy, které
podnikatelé mohou ocekavat z prodeje tohoto vystupu se také budou lisit podle
poctu zaméstnanych lidi.”

Zhruba feceno, takové tvrzeni muze byt pravdivé. Ale Keynes, ktery toto tvrzeni
pfepsal jako matematickou rovnici, tim vyjadtil ambici vyjadfovat se presné. Tvrzeni,
ve formé matematické rovnice, Ze néjaka kvantita je funkci jiné kvantity, znamena, Ze
alespont v urcitém rozsahu hodnot existuje presny, urcitelny a predvidatelny vztah mezi
témito dvéma kvantitami. Jak se piSe v nejblizsi ucebnici algebry na moji polici:
~Pokud je proménnd y v takovém vztahu k proménné x, ze kazdé ptifazeni hodnoty
x presné determinuje jednu nebo vice hodnot y, pak je y FUNKCI x.”“[2] (moje kurziva)

Jakmile aplikujeme tyto rigorézni standardy, tak se Keynesovy rovnice
jednoduse vypafi. Existuje snad néjaky konstantni, pfesné urcitelny a predvidatelny
vztah mezi poc¢tem lidi, které podnikatelé zaméstnaji a jejich naklady nebo hrubymi
pfijmy? Ocividné nikoliv. Jak ndklady tak pfijmy nezavisi jenom na poctu
zaméstnanych, ale také na jejich kvalitdch, zru¢nosti a schopnostech. Néaklady
podnikatele dale budou zaviset nejen na jednotlivych a celkovych mzdovych
sazbach, které vyplaci, ale také na vybaveni, které zavede, surovinéch, které kupuje,
energiich, které spotfebovéava, prepravnich ndkladech a ménicich se cendch toho
vSeho. Jeho pfijmy budou zavislé na ménicich se cenédch jeho vystupt. Cena surovin
se mize zmeénit vzhledem k cené, kterou dostava za svij koncovy produkt atd.
Zmény relativnich ndkladt nebo technicky pokrok mohou neustéle ménit vztah mezi
poc¢tem zaméstnanych lidi a celkovym vystupem. Krétce feceno, jakykoliv vztah
mezi vyplatami a celkovymi ndklady na strané jedné a o¢ekavanymi hrubymi pfijmy
na strané druhé bude existovat jen vjednom ¢asovém okamziku. Neni zde zadny
divod pfedpokladat, ze by jakakoliv zmeéna v poctu zaméstnanych lidi - i.e.
jakdkoliv zména N - vyvolala pfesné predvidatelnou zménu v Z nebo D.

Na Keynesovych formulacich je chybnych i mnoho dalsich véci, mimo té, ze jsou
pouze neplatné. Zadny podnikatel neuvazuje takovym zpisobem: ,Mél bych
najmout N lidi a to mi pfinese celkové ndklady N a celkové pfijmy D.” Zac¢ina vzdy
z druhé strany. Za¢ind odhadem, kolik penéz si mize dovolit vynalozit ve srovnéani
s tim jaké pffjmy mu pfinese prodej jeho produktu. Pak se rozhodne, kolik lidi bude
pottebovat nebo si mize dovolit. Takze kdyby viibec néjaky funkéni vztah mél byt
postulovan, tak by fungoval obracené a N by bylo feknéme funkci D nebo funkci Z.
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S touto formulaci jsou spojeny jesté dalsi problémy. Z je o¢ividné definovano jako
realny soucet a N je urcité redlnym souctem, ale D je definovdno pouze jako
ocekdvdni. ,Necht D jsou vynosy, které podnikatelé ocekivaji ze zaméstnani N lidi.”
Bezpochyby oc¢ekavani ohledné budoucnosti, pokud jsou rozumna, maji priblizny
vztah k soucasné realité. Mlizeme ale postulovat konstantni, urcitelny nebo presny
vztah mezi ocekavanimi a realitou? Mzeme vkladat o¢ekavani lidi do smysluplnych
matematickych rovnic?

Pokud by Keynes pouzil tu a tam slovo ,funkce” jen jako fe¢nicky obrat, tak
bychom to mohli pfejit bez kritiky. Ale kdyz slavnostné prepiSe tyto tdajné vztahy
ve formé matematickych rovnic, aniz by se je snazil podepfit jakymkoliv rigoré6znim
deduktivnim argumentem nebo alespori odkazem na statistické potvrzeni, coz z nich
¢ini pouze hola dogmaticka ipse dixit, tak je to néco jiného.

Keynes dale pokracuje: ,Hodnotu D v bodé funkce agregatni poptavky, kde je
protnuta funkci agregatni nabidky, nazveme efektivni poptivkou™ (str. 25, kurziva
pavodni). Kdyz ale D bylo definovano jako , pfijmy, které podnikatelé ocekavaji,” Ze
obdrzi, tak to jisté miizeme nazvat nanejvyse ocekdvanou efektivni poptdvkou. A
jestlize je pouze oc¢ekavan4, tak ji tézko miizeme fikat , efektivni.”

Cely termin ,efektivni poptdvka” je dnes bud nesmyslny nebo zavadgjici.
Moderni ekonomové nepotiebuji adjektivum ,efektivni” pied ,poptavkou.”
Poptavka je efektivni ze své definice. Pokud neni efektivni, tak se nenazyva
poptavkou, ale potiebou, touhou nebo nenaplnénym pifanim. Slovo ,poptavka”
implikuje jak pféani vlastnit tak i potfebnou kupni silu k uskute¢néni tohoto prani.
Pokud mél Keynes na mysli agregdtni poptavku, tak mél pouzit toto adjektivum a
pak se ho drzet. Jestlize mél na mysli agregatni penézZni poptdvku, nebo agregatni
penézni kupni silu, tak mél pouzit tyto terminy.

Zmatky v jeho terminologii pouze podtrhuji celou zmatenost v jeho myslenkach.
Ihned po této rovnici, kterou jsem tu rozebiral, ndm Keynes fika: ,Toto je podstatou
Obecné teorie zaméstnanosti” (str. 25). A na takto mélkych zakladech jsou vztycené
véZze ¢nici az do oblak!

Tato rovnice je rovnéz soucasti Keynesova , vyvraceni” Sayova zdkona.

,Klasicka teorie pfedpokladd [pise Keynes] Ze agregatni poptavkova cena (nebo
ptijmy) se vzdy piizplisobi agregatni nabidkové cené... Tudiz Saytv zdkon, Ze agregéatni
poptavkova cena vystupu je jako celek rovnd agregéatni nabidkové cené celého objemu
vystupu, je ekvivalentni k tvrzeni, Ze neexistuji pfekazky pro plnou zaméstnanost” (str.
26).

Tato pasaz prekrucuje jak ,klasickou teorii” tak podstatu Sayova zdkona.
Klasicka teorie[3] nepfedpokladd, ze poptavkova cena (agregétni ¢i jina) se ,vzdy”
pfizptsobi (agregatni) nabidkové cené. Neoklasickd teorie tvrdi, Ze za podminek
rovnovihy, dojde k takovym a takovym nésledkéim. Netvrdi ale, Ze podminky budou
vzdycky nutné v rovnovaze. Tvrdi, Ze za podminek volné konkurence, s flexibilnimi
cenami a mzdami, bude existovat tendence k rovnovaze. Saytv zdkon netika, ani
explicitné ani implikaci, Ze ,neexistuje zadna piekdzka plné zameéstnanosti.” Tvrdji,
ze ptekazkou plné zaméstnanosti je to, kdyz nékde existuje nerovnovaha.
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2. Sklon ke spotrebé

Druha cast tfeti kapitoly je nasim prvnim dvodem do konceptu ,sklonu ke
spottebé.” Tim je tvrzeni Zze: ,Psychologie spolecenstvi je takova, ze kdyz vzroste
agregatni redlny prijem, vzroste i agregatni spotieba, ale ne o tolik, jako pfijem.” (str.
27)

Pro celkovou analyzu tohoto podivného tvrzeni, okolo kterého bylo tolik
povyku, bude jesté dost ¢asu pozdéji. Zde uvedu jen jeden ¢i dva posttehy. Tim, ze
mluvi o, psychologii” spolecenstvi a uzitim ponékud opovrzlivého terminu , sklon”,
vzbuzuje Keynes dojem, Ze zptisob, jakym se lidé rozhoduji o vyuziti svého pfijmu,
je v zasadé neraciondlni ¢i iracionalni.

Také si vSimnéme, jak je jeho tvrzeni vagni a oteviené nékolika rtznym
interpretacim. Pokud spolec¢enstvi, s tim jak bohatne, utraci stejny pomér svého prijmu
za spottebu, tak samozfejmé spotieba nebude riast o stejnou absolutni cistku jako
pfijem; ale rozdil bude pravdépodobné vyplnén stejnym pomérnym zvySenim
investic. Pokud bohatnouci komunita utrdci mensi procento svého pfijmu na spottebu,
tak samozfejmé musi utratit o to vétsi procento na investice. Ale Keynes nikde
nevyjadfuje jasné, co ma na mysli. Pfi zvazovani dasledkd tdajné plynoucich z
~psychologického zdkona” prohlasuje: , Tudiz k ospravedlnéni jakéhokoliv daného
objemu zaméstnanosti musi existovat objem soucasnych investic dostate¢ny aby
absorboval pfebytek celkového vystupu nad tim, co se komunita rozhodne
spotfebovat, kdyZ je zaméstnanost na dané arovni.” (str. 27)

Zde méame truismus predstaveny v havu velkého objevu. Pfirozené, pokud si
rozdélime veskeré vydaje uc¢inéné za stavu plné zaméstnanosti na dva druhy -
~spotfebni” a ,investi¢ni” vydaje - tak musi existovat dostate¢né ,investi¢ni” vydaje
které pokryji rozdil mezi ,spottebnimi” vydaji a celkovymi vydaji, pokud médme mit
plnou zaméstnanost. Tento ohromujici objev miiZzeme ovSem aplikovat nejen na
»investiéni” vydaje, ale i na jakékoliv jiné vydaje. Pokud rozdélime celkové vydaje na
penize vynaloZené za pivo a penize vynaloZené za vSechno ostatni, tak plna
zaméstnanost bude zaviset na mnoZstvi penéz utracenych za pivo. MiZeme to
vyjadfit i stejnou frazeologii jakou pouzil Keynes: ,K ospravedlnéni jakéhokoliv
daného objemu zaméstnanosti musi existovat objem zkonzumovaného piva
dostate¢ny k tomu, aby absorboval pfebytek celkového vystupu nad tim, co se
komunita rozhodne utratit za v8echno ostatni krom piva, kdyZz je zaméstnanost na
dané drovni.” A mohli bychom ktomu doplnit i stejné pthisobivou soustavu
matematickych rovnic.

(Jiz predbihdm budouci diskusi, ale chtél bych poukazat na to, Ze rozdil mezi
»spotfebou” a , investicemi” je do urcité miry arbitrarni klasifikaci a neni rozhodné
tak jasny, jak si Keynes asi mysli. Kdyz nékdo koupi dam, je to vydaj za spotfebu
nebo investice? Pokud si ho koupite jako domov, tak je povazovan za spottebni
zbozi; pokud ¢ast pronajmete nékomu jinému, je to investice. Stejné to mtize byt
s automobilem nebo sekackou na trdvu. ,Spottebni” a ,investi¢ni” zboZzi nemusi byt
odlisné druhy zboZi: mohou ménit svoji povahu podle toho, k ¢emu jsou vyuzivany
svymi vlastniky.)

Poté, co takto rozdelil ,spotfebni” a ,investi¢ni” zboZi, Keynes pokracuje
v budovani svého systému. Shrnuje to v nésledujicim odstavci (na str. 28) a v sérii
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osmi tvrzeni na dal$i strané. Tyto dvé strany by se daly nazvat srdcem Keynesidnské
ekonomie. Jak jsem jiz fikal, k detailni analyze pfistoupime az pozdéji, ale jelikoz toto
je nase prvni setkdni, tak se slusi ucinit nékolik pfedbéznych pozndmek.

,Pri daném sklonu ke spotfebé,” zac¢ing, ,,a mife novych investic, bude existovat
pouze jedna troven zameéstnanosti konzistentni s rovnovdhou” (str. 28). Existuje
pouze jedind tiroven zaméstnanosti konzistentni s plnou rovnovihou a tou je plnd
zameéstnanost. To je pravdou z definice. Pokud existuje nezaméstnanost, tak nékde
muselo dojit k nerovnovéaze. Kdyz Keynes piSe: ,Efektivni poptdvka ve spojeni
s plnou zaméstnanosti je zvlastnim pripadem, uskuteénénym pouze tehdy, kdyz
sklon ke spotfebé a podnéty k investovani jsou navzajem ve specifické konstelaci”
(str. 28), tak se bud’ uchylil k neodpustitelné mystifikaci, nebo napsal nesmysl. Pokud
jsme v rovnovaze tak jsme vzdy ve stavu plné zaméstnanosti.

Samoziejmé bychom mohli prepsat predchozi Keynesovy véty takto: ,Plna
zaméstnanost je specidlnim pfipadem uskutecnénym jen tehdy, kdyz panuje tplna
rovnovaha, ktera je vysledkem toho, Ze spotfeba a investice jsou spole¢né dostacujici
k poskytnuti plné zaméstnanosti.” Toto by bylo pravdivé tvrzeni, ale bylo by
pravdivé z definice nasich termint. V této formé vyslovujeme tvrzeni jenom jako
néjaky druh vtipu, protoze to je jako kdybychom fikali: ,Tyden je zvlastnim
pfipadem, ktery se uskutecni pouze tehdy, kdyZ obsahuje sedm dni, ani vice ani
méné, a tyto dny po sobé nasleduji poporadé.”

Struc¢né feceno rovnovéha existuje pouze tehdy, pokud jsou splnény podminky,
jimiz je definovana. A jednou z téchto podminek je plna zaméstnanost. Cili plna
zaméstnanost existuje vzdy, kdyz existuje rovnovaha.

Kdyz tedy Keynes mluvi o ,rovnovéaze” s nezaméstnanosti, tak fika nesmysly. Je
to stejny protimluv jako organizovany chaos nebo kruhovy c¢tverec. Keynesova
,rovnovaha” s nezaméstnanosti neni ve skutecnosti Zadnou rovnovdhou, ale né¢im zcela
jinym. Keynes ve skute¢nosti mluvi o zamrzlé situaci, zamrzlé nerovnovéaze, situaci,
Vv niZ je zabranéno cendm, Grokovym mirdm nebo mzdovym sazbam at uz smluvné,
odporem odborti, vladni intervenci ¢i silou zvyku, v pohybu smérem k rovnovazné
drovni.

Toto flagrantni piekrucovdni termind je jednim =z hlavnich probléma
Keynesianského systému. V okamziku, kdy ho dokdzeme rozeznat, cely tento systém
se hrouti.[4]

To samoziejmé neznamena - jak Keynes obcas rad piedstird, Ze neoklasicti
ekonomové fikali - Ze by nezaméstnanost nebo nerovnoviha byly nemozné nebo
dokonce Ze by plnd zameéstnanost nebo tplna rovnovaha byly obvyklym stavem
véci. Naopak, neoklasi¢ti ekonomové vzdy fikali, Ze kompletni plnd zaméstnanost
nebo dokonald rovnovédha nejsou nikdy faktickym stavem, stejné jako jakykoliv jiny
stav dokonalosti v lidském svété.

Koncept ,rovnovahy” je primarné ekonomickym metodologickym myslenkovym
ndstrojem. A nemtize byt zavrhnut proto, zZe rovnovaha v praxi nemiiZze byt nikdy
dosaZena. InZenyr mluvi o fiktivnim stroji bez tfeni se 100% G¢innosti pfi plném
védomi toho, Ze v realité Zadny takovy stroj nemuZe postavit. Ale pouziva tento
koncept jako vztazny bod, standard, mySlenkovy ndstroj. Matematik zach&zi
s bezrozmérnymi body a jednorozmérnymi pfimkami, ackoliv body a piimky
nakreslené v ucebnicich maji rozméry a tloustky, jinak bychom je nemohli vidét.
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Matematik shleddvé velice uzitecnym a dokonce i nevyhnutelnym uZzivat koncept
»iracionalnich” ¢isel a ,,imagindrnich” ¢isel - jako je druhd odmocnina z minus jedné
- jejichz vztah knasi pozorované realité mtizeme shledat laicky nesnadno
vysvétlitelny.

I ekonom narazi na logické potize, kdyZz se snazi promyslet koncept dokonalé
rovnovahy. Stejné potiZze ale naléza i v dalsich konceptech neoklasické ekonomie:
»~dokonald konkurence,” ,plnda zaméstnanost,” ,stacionarni ekonomika,” ,kfivky
nabidky,” , kfivky poptavky,” etc. Mym tikolem zde neni diskutovat o nedostatcich
¢i zédsluhach konkrétnich koncepti. OvSem vétsina zde vyjmenovanych jsou
uzitetnymi a casto nezbytnymi myslenkovymi néstroji. Koncept rovnovahy je
nevyhnutelny, at uz pro takzvanou ,statickou,” nebo takzvanou , dynamickou”
teorii. Chyba nastava tehdy, kdyZz nékdo za¢ne povazovat tuto ,rovnovdhu” za
skutec¢né existujici fakt, nebo se tomuto konceptu vysmiva jen zdavodu, Ze se
nejedna o existujici fakt. Co je realné je vSudypfitomna tendence smérem k rovnovéze.
Rovnovéze se blizime tim tésnéji a tim rychleji, ¢im jsou konkurence, ceny a mzdy
pruznéjsi a volnéjsi.

Keynesova chyba spoc¢iva vtom, ze uziva termin rovnovdha ve dvou docela
odlisnych smyslech, z nichz jeden je zcela chybnym. To je zdména ,rovnovahy” se
situaci, ktera je zné&akého davodu pouze zamrzli, jako je trvajici masova
nezameéstnanost z diivodu zmrazenych cen komodit ¢i zmrazenych mzdovych sazeb
nebo vztahu mezi nimi. VSechna Keynesova tvrzeni a dedukce na strandch 28-31 jsou
vysledkem nepochopeni nebo piekrouceni neoklasické teorie.
obecny komentaf. Keynes zcela absurdné pise, jako by zadny z klasickych ekonomt
nikdy neslySel o finanéni panice, depresi ¢i nezaméstnanosti. Samoziejmé, Ze
pfedpoklady statické rovnovahy, nebo predpoklady ,staciondrni ekonomiky”,
nejsou samy o sobé dostatecné k pojednani o ekonomickém cyklu. Ale jsou
nezbytnymi metodologickymi podminkami pro pochopeni ekonomického cykluy,
protoze dokud nékdo neporozumi ,statickym” hypotézam, nemtize pochopit
»~dynamické” hypotézy.

3. Vysméch hospodirnosti

Ve tfeti casti tfeti kapitoly se Keynes na dvou a ptl strandch odpoutava od
technického psani a prechazi k satirickému (32-34). Striktné fe¢eno zde nenalezneme
zadny argument - pouze posmésky na ucet klasickych ekonomti a toho, co
povazovali za ekonomické ctnosti. Budu citovat tyto véty jednu za druhou
v jednotlivych odstavcich spolu s mymi vlastnimi protitvrzenimi.

,Ricardo ovladl Anglii tak kompletné, jako svata inkvizice ovladla épanélsko.“
Inkvizice ovladla épanélsko silou a torturou; jedina sila, kterou pouzival Ricardo,
byla sila logiky a argumentu. Pokud vztdhneme Keynesovo pfirovndni na dnesni
svét, tak bychom stejné mohli prohlasit, ze Keynes ovladnul anglo-americké
akademické prosttedi tak kompletné, jako Marx to Ruské.

~Nejen, Ze byla Ricardova teorie pfijata ... statniky a akademiky, ale veskera
kontroverze ustala; jiny thel pohledu Gplné zmizel; prestal byt diskutovan.” Béda,
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tentyz osud dnes postihl, alesport v akademickém prostfedi, nekeynesidnskou
ekonomii.

,Velka zahada efektivni poptdvky, se kterou se potykal Malthus, zmizela
z ekonomické literatury. Nenajdete ji zminénou v pracich Marshalla, Edgewortha a
profesora Pigoua, v jejichZ rukach klasicka teorie dozréla ke svému nejpokrocilejsSimu
stupni.” Od Keynese je velmi provinéni uvadét svoje cambridgeské ucitele jako
nejvyssi vykvét, kterého pred nim ekonomicka véda dosahla. Konec koncti mezi jeho
piedchiidci byli Menger a Boshm-Bawerk v Rakousku, Walras ve Svycarsku, Wicksell
ve Svédsku, John Bates Clark, Frank Fetter a Irving Fisher v Americe a Jevons a
Wicksteed v jeho vlastni zemi. A mezi jeho soucasniky takovi lidé jako Mises, Hayek,
Anderson, Knight a Ropke, ktefi posunuli ekonomickou védu daleko za misto, kde ji
opustil Marshall.

~Velka zdhada efektivni poptavky mohla Zit pouze potaji, pod povrchem,
v podsvéti praci Karla Marxe, Silvio Gesella nebo Majora Douglase.” ,, Ekonomické
podsvéti” je velmi pfthodnym popisem této literatury. Ale Keynes si asi predstavuje,
ze z ni toto spojeni s nim néhle udéla respektovanou a uznavanou literaturu.

,Naprosté vitézstvi Ricarda je néco kuriézniho a zdhadného.” Daleko méné
zdhadného, nez naprosté keynesidnské vitézstvi. Ricardidnsky systém byl alespon
elegantni, konzistentni, logicky vramci svych predpokladii a nebyl beznadéjné
zmateny, na rozdil od keynesidnského systému, ktery zaménuje kratkodobé a
dlouhodobé tcinky nebo , statickou” a ,,dynamickou” teorii.

~Naprosté ricardianské vitézstvi musi byt pfi¢teno komplexni vhodnosti jeho
doktriny pro prostfedi, do néhoz byla vsazena.” Stejné jako keynesidnské vitézstvi
musi byt pficteno jeho vhodnosti pro politickou atmosféru roku 1936?

,To, ze dospél k zavérim docela odlisnym od téch, které by ocekaval obycejny
laik, pfispélo, jak pfedpokladam, k jeho intelektudlni prestizi.” Keynes urc¢ité dospél
k jinym zavérim, nez by normdlni neskoleny ¢lovék oc¢ekaval - naptiklad Ze sporeni
je hiich a rozhazovani penéz ctnost. A moZnd tyhle paradoxy piispély kjeho
soucasné prestizi mezi intelektualy.

,To, ze jeho uceni, uvedeno do praxe, bylo strohé a politicky ¢asto nepiijemné,
mu propujcovalo jistou ctnost.” ,Ctnosti” Keynesova uceni je to, ze chvali neSetrnost,
divoké utraceni a deficitni rozpocéty a je tudiz naopak pro politiky u moci velmi
pifjemné.

»To, Ze bylo adaptovano, aby neslo rozsahlou a konzistentni logickou nadstavbu
mu proptjcovalo na krase.” To je pravda. A totéZ se bohuZel neda fici o
keynesianské ekonomii, kterd je nekonzistentné sesmolend bez elegance ¢i
aspornosti.

,To, ze dokazalo vysvétlit velkou c¢ast socidlni nespravedlnosti a ocividné
krutosti jako nevyhnutelné jevy pfi dosahovani celkového pokroku, se autoritdm
hodilo.” Tak, jako se Keynesova doktrina vlddniho utréceni, nizkych trokovych mér
a papirovych penéz hodi sou¢asnym politickym autoritdm?

»To, Ze nabidlo ospravedInéni volnym aktivitdm jednotlivych kapitalist, k nému
pfitahlo podporu dominantni spolecenské sily.” To je ¢isté marxistickd demagogie,
kterd ptipisuje nazory tiidnim motivim spiSe, nez nezaujaté logice. Odpoved
stejného druhu by mohla znit, Ze popularita Keynesovy teorie v akademickych
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kruzich odpovida zéavisti S$patné placenych akademikdi viac¢i udspéSnym
obchodniktm.

,Ale ackoliv ricardidnskd doktrina samotna zistdvala az dodnes
nezpochybniovana ortodoxnimi ekonomy, jeji selhani pfi poskytovani védeckych
predikci v prabéhu doby velice poskodilo prestiz téch, ktefi ji praktikovali.”
Implikované tvrzeni, Ze keynesidnska ekonomie umoziiuje ,védecké predikce”
budoucich obchodnich fluktuaci je naprostym nesmyslem. To zadny systém
ekonomie nedokaze. Nejvice, co jakykoliv ekonom mtze dokazat, je fict, ze takova a
takovd opatfeni povedou za nezménénych podminek ktakovym a takovym
vysledk@im.[5] Ricardidnsky systém, pies vSechny svoje nedostatky, toto zvladal
daleko lépe nez keynesidnsky systém. Predpovédi zaloZené na keynesidnské teorii
maji velice ubohou tspésnost.

»Jelikoz profesiondlni ekonomové, po Malthusovi, byli oc¢ividné nepohnuti
rozporem mezi teorii a pozorovanymi fakty.” Tento ,rozpor” existuje hlavné
v Keynesové hlavé. Keynes sdm se nikdy neobtézoval srovnat svoji vlastni teorii s
~pozorovanymi fakty.” Jak jesté uvidime pozdéji, ¢asto pronésel kategoricka tvrzeni
nejen aniz by se je pokouSel podpofit néjakym statistickym dikazem, ale
v ptfipadech, kdy takovy statisticky diikaz jiz existoval a neodpovidal jeho teorii,
zkratka jej ignoroval.

,Oslavovany optimismus klasické ekonomické teorie, ktery vedl ktomu, Ze na
ekonomy se hledélo jako na Candidy, ktefi poté, co opustili tento svét kvtli starosti o své
zahrady, udi, Ze Zijeme v tom nejlepsim z moZznych svétit pokud budou ponechani pti své
¢innosti, miize byt také pfipisovan, jak myslim, té skutecnosti, Ze opomijeli skody na
prosperité, které mohou nastat diky nedostate¢né efektivni poptavce.”

Keynes zde dovolil, aby ho jeho vlastni rétorika zavedla tak daleko od reality, ze
¢lovék vaha, scéim by mél zacit pii rozebirdni této pasdze. Zaprvé klasicka
ekonomickd teorie neproslula na vefejnosti svym optimismem, ale naopak
pesimismem. Carlyleovo slavné pfizvisko ,ponurd véda” shrnuje obecny tsudek
devatenactého stoleti o tehdejsi ekonomii. Mélo se za to, ze Malthusiv ,zakon
populace” odsoudil svét k holému prezivani pro masy lidi. Takzvany Ricardav
~zelezny zdkon mezd” (to neni Ricard@v vlastni popis) mél tdajné zptisobit, ze
zlepsovani redlnych mezd nebude moZné, alespori ne bez pomalého navySovani
,mzdového fondu.” A nebyl to Candide, ktery byl nevyléc¢itelnym optimistou
Voltairova sarkastického romanu, ale Pangloss; a Candide se rozhodl stadhnout se do
Gstrani vlastni zahrady teprve poté, kdy byly jeho optimistické iluze zcela otfeseny.
A nakonec neoklasi¢ti ekonomové postulovali prosperitu a plnou zameéstnanost
pouze pii splnéni predpokladu rovnovahy. Neptfedpokladali, ze vzdy existuje
rovnovdaha, ale predpokladali, Ze existuje neustdld fendence smérem k rovnovaze,
pokud na trhu prevlada konkurence a volné tvorba cen.

,Jelikoz by o¢ividné existovala pfirozend tendence k optimalnimu vyuZiti zdroja ve
spole¢nosti, kterd by fungovala podle klasickych postulatt. Mize byt, Ze klasicka teorie
predstavuje zptsob, jakym bychom radi, aby nase ekonomika fungovala. Ale
predpokladat, ze tak skute¢né funguje, znamena strkat pfed problémy hlavu do pisku.”
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Tato pasaz pouze ukazuje, Ze Keynes neoklasickym postulatim skutec¢né
neporozumél. Pokud nékdo do ekonomiky intervenuje tak, Ze zabrani pfizptisobeni
se, které by jinak v ekonomice nastalo, zptisobi tim prodlouzenou nezameéstnanost
lidi a kapitalu. Keynes obviruje , klasické postulaty” z té stagnace, kterd vznikla diky
politice zaloZené na Keynesovych postulatech.

Keynesovy postuldty a keynesidnské politiky totiz existovaly uz léta pred tim,
nez se je Keynes pokusil systematizovat v Obecné teorii. Jsou to, jak uvidime, zkratka
staré postulaty a politiky inflacionismu, protekcionismu, vladniho restrikcionismu,
vladni cenové stabilizace a zmrazeni cen a mezd. Flexibilit¢ mezd, cen a trhu
postulované neklasickou ekonomii bylo zabranéno a pak byla obvinéna
z nevyhnutelnych dasledk téchto intervenci pravé neoklasicka ekonomie.

Pozn.:

1) Common Sense Economics, (New York: Abelard-Schuman, 1956), str. ix.

2) Gerald E. Moore, Algebra, (New York: Barnes & Noble, vydani 1956), str. 50.

3) Je casto obtizné deSifrovat presny vyznam Keynesovi terminologie. Kdyz mluvi
o ,klasické” teorii, tak ma obvykle na mysli neoklasickou teorii nebo jesté
specifi¢téji Marshallovu ¢i Pigouovu teorii. Ziidkakdy mysli modernéjsi teorii
subjektivni hodnoty, jejiz existenci se rozhodl vétSinou ignorovat. Jesté méné
bere v tvahu odlisnosti mezi teoriemi jednotlivych ekonomi. Snad proto, aby
byl povazovén za originalniho priikopnika? Bylo by ovSem tinavné chytat ho za
slovo pokazdé, kdyz nevhodné pouzije né€jaky termin. Budu se snazit Setfit ¢as
¢tendfe a po nezbytném upozornéni pii prvnim vyskytu akceptuji uziti
nékterych jeho termind.

4) Sir William Beveridge vroce 1931 vyjadfil ,klasickou” pozici, jak ji bylo
rozuméno jesté pred Keynesidanskym zamlZenim: ,Poptdvka a nabidka se
v dlouhém obdobi ptizptisobuji a produkce je fizena pohybem cen; pokud to, co
by mélo byt v ekonomickém systému flexibilni, bude ucinéno nepruznym,
nastane nerovnovédha a silné pnuti. Neni to ndhodou presné situace v dnesni
Britanii - rigidita penéznich mezd neodpovidajicich ekonomickym podminkam
vedouci k nevylécitelné nerovnovaze?” Tariffs: The Case Examined (Londyn:
Longmans, 1931), str. 240.

5) Dtivody, pro¢ ekonomické predikce nemohou byt ,védecké” viz Ludwig von
Mises, Human Action, 1949, str. 649, 866-868.
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Kapitola V

,PRACOVNI JEDNOTKA” A ,MZDOVA JEDNOTKA*

Nyni se dostavame ke kratké kapitole, kterou Keynes nazval , Volba jednotek.”
Ta ma slabych devét stranek, ale jeji dikladna analyza se bohaté vyplati, protoZe na
ni si miZeme velmi ndzorné ilustrovat nekonzistenci v myslenkach stejné jako
vagnost, posunovani smyslu a rozpory v konceptech, jenZ jsou prohlasovany za
zakladni.

Kapitola za¢ind poukazem na to, Ze jednotky, se kterymi ekonomové obvykle
pracuji, jsou neuspokojivé. Keynes to znazorniuje na , konceptu narodniho pfijmu,
realné zasoby kapitdlu a obecné cenové trovné” (str. 37). Narodni pfijem, jak ho
definovali napfiklad Alfréd Marshall a A. C. Pigou, ma byt méfitkem ,objemu
soucasného vystupu nebo redlného piijmu a nikoliv penéZzni hodnoty vystupu a
monetarniho pifjmu” (str. 38). Na tomto zdkladé, pokracuje Keynes, byl ucinén
pokus zalozit ,kvantitativni védu.” Ale existuje ,vazna namitka proti definici s timto
zamérem a totiZ ta, Ze vystupy zboZi a sluZzeb v celé komunité jsou nehomogennim
komplexem ktery je striktné fe¢eno nemétitelny, s vyjimkou zvlastnich pfipada, kdy
jsou napiiklad predméty jednoho vystupu obsazeny ve stejnych pomérech v jiném
vystupu.”

Tato namitka proti pokustim zméftit ndrodni piijem v ,redlnych” jednotkach je
zcela platnd. Stejné tak dalsi Keynesova namitka proti Pigouovu pokusu vypotradat
se sfaktory zastaravani. Jak Keynes poukazuje, kdyz Pigou provadi odecty
zastaravani, tak pokud nedoslo k Zddné zméné ve fyzickém mnozstvi tovaren a jejich
vybaveni, které zkoumad, dochédzi ve skutecnosti ,ke skrytému zavaddéni zmény
v hodnotich” (str. 39, Keynesova kurziva). Keynes pokracuje s dalsimi namitkami, ze
Pigou nemftize v redlnych jednotkéach ,ocenit nové vybaveni oproti starému, pokud
nastala zména technologie a tato vybaveni nejsou identickd.” A vyvozuje z toho, ze
Pigoutliv cil ,, nalézt spravny a patfi¢ny koncept pro ekonomickou analyzu... dokud
nebude pfijat pfiméfeny systém jednotek a tyto nebudou precizné definovany, je
nesplnitelnym udkolem.” Dodava jesté, Ze pokusy srovnavat ,redlné” vystupy
nehomogennich komodit nebo vybaveni predstavuje ,hlavolam, o némz se da
s jistotou ¥ici, Ze nema feseni.”

Kritika ,kvantitativni neurcitelnosti” (str. 39) takovych konceptti jako ,narodni
pfijem” a ,,obecna cenova hladina” musi byt akceptovéna jako zcela spravna. Keynes
dokonce parafrazuje von Misesovu poznamku, Ze tyto koncepty nendlezi do
ekonomické teorie, ale pouze ,,do podoboru historické a statistické deskripce... kde
naprostd presnost ... neni ani obvykla ani nezbytna“:

,Tvrzeni, Zze dnesni vystupy jsou vétsi, ale cenovd hladina je mensi nez byla pred
deseti lety je stejného charakteru jako tvrzeni, ze krdlovna AlZbéta byla lepsi kralovnou ale
méné Stastnou Zenou nez kralovna Viktorie - neni to tvrzeni nesmyslné ¢i zcela
nezajimavé, ale je naprosto nevhodné jako zéklad pro diferencialni pocet. Nase presnost
by byla smésnou pfesnosti, kdybychom se snazili pouZzivat takové vagni a nekvantitativni
koncepty jako zéklad kvantitativni analyzy” (str. 40).
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Poté, co Keynes napsal tuto velmi pfiléhavou kritiku, se ovSem dopousti zcela
nepochopitelné véci. Kdyz ndm zopakoval, Ze nelze s¢itat nehomogenni komodity a
nehomogenni kapitalové vybaveni a dostat jakykoliv smysluplny vysledek v
,redlnych” jednotkach (a ne pouze v jednotkdch penézni hodnoty) tak vyslovuje
pfedpoklad, Ze mlizeme sc¢itat nehomogenni praci a dostat smysluplny vysledek v
,redlnych” ,pracovnich jednotkach.”

Vétsiné lidi by snad na prvni pohled mélo byt jasné, Ze prace rtaznych
zaméstnanci je nejen stejné nehomogenni jako komodity nebo kapitalové vybaveni,
ale jeji odlisnost je jesté nekonecnékrat vétsi. Je evidentni, Ze nelze secist tunu
cementu a tunu zlatych hodinek a dostat jakykoliv jiny smysluplny vysledek nez je
soucet hmotnosti, ktery nema zadny ekonomicky vyznam. Je samozfejmé mozné secist
miliony busli obili téZe obchodni kvality ¢i miliony liber bavlny téze kvality a ziskat
vysledek, ktery ma ekonomicky vyznam.

Pokud ovSem budeme s¢itat , pracovni jednotky” v , redlném” vyjadreni, tak jaky
mame spole¢ny standard méfeni? Jak se¢teme hodinu prace Spickového chirurga
s hodinou prace prodavacky v supermarketu? Jak sec¢teme hodinu houslové hry
Yehudi Menuhina s hodinou prace zednika? Pokud bychom se snazili byt striktné
pfesni, tak ani jedna hodina préce zednika se v ,redlném” vyjadfeni nikdy nerovna
jiné hodiné préace téhoZz zednika nebo hodiné préace kteréhokoliv jiného zednika.
Musime brat v avahu rozdily v rychlosti, pfesnosti, zru¢nosti, inavé, naladé atd. atd.

O Zadny z téchto problémii nejevi Keynes ani ten nejmensi zdjem. Dobfte si
védom toho, co napsal o nékolik odstavci nazpét o ,,smésné presnosti” pfi s¢itani
nehomogennich komodit v redlnych jednotkach, pise:

,Pii pojednani o teorii zaméstnanosti tudiz navrhuji uzivat dvou zdkladnich
kvantitativnich jednotek, jmenovité velikost penézni hodnoty a velikost zaméstnanosti.
Prvni je homogenni a druhd tak mazZe byt pocitana. JelikoZ rtizné druhy préce a placené
vypomoci se tési vice méné fixnim relativnim ohodnocenim, objem zaméstnanosti mtze
byt piihodné definovan pro néds tucel tim, Ze si vezmeme hodinu obycejné prace jako
jednotku a hodiny specializované prace budeme vazit tmérné jejich ohodnocent; i.e. hodina
specializované price odmeénénd dvojndsobkem obuvyklé sazby se bude pocitat jako dvé jednotky.”
(Moje kurziva, str. 41.)

To, Ze prominentni ekonom byl schopen napsat takovy odstavec a pouzit takovy
koncept v roce 1936 se zda neuvéfitelné. Je to totiz stejny koncept, jaky pouzil Karel
Marx ve své pracovni teorii hodnoty v ,, Das Kapital” roku 1867. Tento koncept byl
zcela rozdrcen Bohm-Bawerkem v roce 1896.

Marx ptipisoval veskerou hodnotu komodit préaci do nich vtélené. Na otazku, co
mysli praci a jak ji méfi, odpovédélm ze jde o ,,jednoduchou priimérnou praci”:

,Slozitéjsi prace je jen umocnénou ¢i spiSe znasobenou jednoduchou praci, takze
mensi mnozZstvi slozité prace se rovnd vétsimu mnoZstvi jednoduché prace. ZkuSenost
ukazuje, Ze tato redukce neustéle probihd. At je zbozi produktem sebesloZit&jsi prace, jeho
hodnota je ¢ini rovnym produktu jednoduché prace a predstavuje tedy sama jen urcité
mnozstvi jednoduché prace.”[1]
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Bohm-Bawerk se vysmal této pasazi ve svém Karl Marx and Close of His System,
(anglické vydani, 1898, str. 162):

,Stejnou argumentaci by $lo obhdjit i tvrzeni, Ze hmotnost materidlu v komoditach je
principem a méfitkem sménné hodnoty - Ze se komodity sménuji v pomérech k hmotnosti
materidlu do nich vtélené. Deset liber materidlu v jedné komodité se vymeénuje proti deseti
libram materidlu v jiné komodité. A kdyby se objevila pfirozend namitka, Ze to neni
pravda, protoZe deset liber zlata se nevyménuje za deset liber Zeleza, ale za 40 000 liber
Zeleza nebo za jesté vétsi mnoZstvi uhli, tak bychom mohli v Marxové duchu odpovédét,
Ze je to hmotnost spolecensky priimérného materidlu, co ovliviiuje formovani hodnoty a slouzi
jako spolecné méfitko. Nékladnéjsi materidly o specidlnich vlastnostech se pocitaji jako
umocnéné ¢i spiSe zndsobené bézné materialy, takZe mensi mnozstvi vzacného materidlu
se rovnd vétsimu mnoZstvi bézného materidlu. Zkusenost ukazuje, Ze tato redukce neustile
probihi. Komodita mtZe byt zhotovena z téch nejvzacnéjsich material; jeji hodnota ji ¢ini
rovnou komoditdm zhotovenym z béznéjsSich materiali a predstavuje tedy sama jen urcité
mnozstoi béZného materidalu.”

Keynestiv ,objem zaméstnanosti” vyjadfeny v ,pracovnich jednotkdch” je
nemozné zméfit fyzikalné nebo , redlné” stejné, jako Marxovo , mnozstvi prace.”

,Veérim”, pise Keynes, ,Ze se miizeme vyhnout zbyte¢nym komplikacim pokud
se striktné omezime jen na dvé jednotky, penize a praci, kdyz budeme pojednavat o
chovani ekonomického systému jako celku” (str. 43). A pravé tyto tidajné nezavislé
jednotky mnoZstvi, jmenovité ,mnoZzstvi penézni hodnoty” a , objem zaméstnanosti”
jsou oboji pouhymi penéznimi kvantitami. Pokud je propusténo deset pracovnikt, ktefi
pracuji za $8 na den a najati jsou dva specialisté s platem $40 na den, tak podle
Keynesovy metody nedoslo k zadné zméné v objemu zaméstnanosti. Keynesav
»~objem zaméstnanosti” neni objemem zaméstnanosti. Je to objem penéz, které
dostanou ti, ktefi jsou zaméstnani.[2]

Tato interpretace je potvrzena veSkerymi argumenty, které Keynes sndsi na
obranu svoji takzvané ,, pracovni jednotky.” PiSe naptiklad:

»Tento predpoklad homogennosti nabidky prace neni narusen ocividnym faktem
velkych rozdilt ve specializaci a schopnostech jednotlivych pracovnikéi a jejich
pouzitelnosti pro rtznd povolani. Jelikoz odmériovini pracovniki je Gmérné jejich
produktivité, rozdily jsou odstranény tim, Ze budeme uvaZovat, Ze kazdy jednotlivec
prispiva k objemu prace tmérné svoji odmeéné.” (str. 41-42, moje kurziva)

Pokud by tyto pozoruhodné piedpoklady byly platné, méli bychom stejné
opravnéni predpokladat homogenitu ve fyzické nabidce zbozi a sluzeb. Pokud je
trzni cena kazdého predmétu ¢i sluzby tmeérnd jeho hodnoté, ,jsou rozdily
odstranény tim“, ze budeme uvazovat, ze kazda komodita nebo sluzba pfispiva
k celkové fyzické nabidce tmérné svoji cené!

Mohli bychom sledovat Keynese dale zakrutami jeho logickych kli¢ek, kterymi se
snazi obhdjit svlij koncept ,pracovni jednotky.” To by ale bylo jiZ nadbytecné a
unavné. Holou pravdou je, Ze Keynestiv koncept ,pracovni jednotky” je otevien
nejen vSem namitkam, které vznesl a zopakoval on sdm o nemoZnosti
kvantitativniho méfeni narodnich pf{jmti nebo cenovych hladin, ale i ndmitkdm
daleko zavaznéjsim a podstatnéjsim. Zkratka se dostal z desté pod okap, kdyZz odmitl
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koncepty s omezenou pouzitelnosti a pfijal koncept, ktery je pro jakykoliv tacel zcela
bezcenny. Kdyz ndm svymi slovy vysvétlil, pro¢ takové véci jako ,cisty realny
vystup a obecna cenova trovem... jsou naprosto nevhodné jako zdklad pro
diferencidlni pocet,” mechanicky aplikuje algebraické symboly a diferencidlni pocet
na svij zcela chybny koncept objemu zameéstnanosti.

Kapitola kon¢i nékolika matematickymi rovnicemi, které maji znazormovat, jak
jsou nékteré z téchto Spatné definovanych , kvantit” , funkcemi” jinych. Tyto rovnice
mohou slouzit jen jako dobry pfiklad ,smésné presnosti” a nepatficné a bezcenné
aplikace matematiky na ekonomickou analyzu.

Pozn.:

1) Karel Marx, Kapitdil (Everymanovo vydani), I, 13-14.

2) Srov. Benjamin M. Anderson, Economics and the Public Welfare, str. 393. Také
Frank H. Knight, The Canadian Journal of Economics and Political Science, tnor,
1937, str. 115: ,,Co si mize kdokoliv myslet, Ze znamen4 fyzicka jednotka prace?
Presto od zacatku az do konce pan Keynes pojednavé o praci jako o homogenni
kapaliné s uniformni cenou za jednotku.”
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Kapitola VI
ROLE OCEKAVANI

Kapitola 5 Obecné teorie, ,Oc¢ekdvéani determinuji vystup a zaméstnanost,” je
v hlavnich bodech smysluplna i realisticka.
Keynes za¢ne poukazem na to, co by mélo byt o¢ividné:

,Kone¢nym cilem veskeré produkce je uspokojeni spotiebitele. Ovéem obvykle uplyne
jistd doba - a nékdy pomérné dlouha doba - mezi vynalozenim néklad@ vyrobcem (s
ohledem na spotfebitele) a ndkupem vystupu koncovym spottebitelem. Mezitim si
podnikatel... musi vytvéaret o¢ekdvani jak nejlépe umi... a nemd jinou moznost nez fidit se
témito oc¢ekdvanimi, pokud ma vibec zahdjit néjaky vyrobni proces ktery zabere urcitou
dobu.” (str. 46).

Keynes pokracuje rozliSenim mezi ,kratkodobymi” ocekdvanimi tykajicimi se
soucasné vyroby a ,dlouhodobymi” ocekavanimi tykajicimi se rozsifovani
kapitdlového vybaveni. Poté, co toto téma trochu zbyte¢né roztahne a zavede si do
néj nékolik vlastnich komplikaci, dospéje k zavéru:

~Nekone¢ny proces prechodu... do nové dlouhodobé pozice mizZe byt v detailech

N

nachylnd k neustalé zméné, novd ocekavani nahrazuji stara dlouho pied tim, nez se
predchozi zmény maji moZnost plné projevit. ...” (str. 50)

V této kapitole Keynes netika nic zasadné objevného nebo kontroverzniho, takze
bychom ji nemuseli vénovat Zzadnou pozornost, pokud by ovsem Keynesovi
obdivovatelé kolem ni nedélali takovy povyk. ,Ocekavani,” pise Alvin H. Hansen,
,hraji roli ve vSech zakladnich Keynesovych funkénich vztazich.”[1] Britsky ekonom
J. R. Hicks vzdava hold této kapitole jako novému a zivotné dalezitému prvku:
»Jakmile je chybéjici prvek - ofekdvani - pfidan, Ize pouzit rovnovéznou analyzu
nejen na vzdélené stacionarni podminky, ke kterym bylo mnoho ekonomii zahnéno,
ale i na redlny svét a dokonce i na realny svét v nerovnovéze.”[2]

Z takovych prohlaseni by se ¢tendfi mohly tdivem protocit panenky. Mize byt
pravdou, Ze teprve v posledni dobé se mezi akademickymi ekonomy stalo médou
klast vétsi daraz na ,ocekavani” - pod timhle specifickym nazvem. Ale vétSina
ekonomt jiz od dntt Adama Smitha brala o¢ekdvéni v tvahu, i kdyby jen implikaci.
Vzdyt nikdo by nikdy nemohl napsat nic o fluktuacich na burze nebo v cené obili ¢i
bavlny, aniz by zéroven implicitné nepsal o o¢ekdvéani spekulantt, investort a
obchodni komunity. A vétsina spisovatelti pojednévajicich o ekonomickém cyklu
rozezndavala roli, jakou zména v oc¢ekavénich hraje béhem boomu, paniky a deprese.

Praxi starSich spisovateltt bylo mluvit o tomto prvku jako o ,optimismu” a
,pesimismu”, ¢ ,davére” a ,nedostatku davéry.” Z mnohych miiZeme citovat
napiiklad Wesley C. Mitchella, ktery v roce 1913 napsal:

,Témét vsechny obchodni problémy obsahuji prvky, které v soucasnosti nejsou
bezpecné zndmé, ale musi byt i pro soucasnost pfiblizné odhadovany a v hrubych
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obrysech i déle do budoucnosti. Pravdépodobnosti zaujimaji misto jistot, jak ohledné dat,
ze kterych se vychazi, tak ohledné zavérd, ke kterym se dospiva. Tento fakt zptisobuje, Ze
nadéjné nebo skleslé nalady maji velky podil na utvateni obchodnich rozhodnuti.”[3]

I kdyby akademicti ekonomové zanedbavali roli ocekdvani v ekonomickych
zméndch, kazdy spekulant, investor a obchodnik si jiz od nepaméti byl védom tlohy,
kterou o¢ekavani hraji. Kazdy sofistikovany spekulant vi, Ze troveti cen na burze je
odrazem sloZeného ocekdvani investorské a obchodni komunity. Jeho vlastni dlouhé
nebo kratké pozice jsou svym zpusobem sazkou na to, Ze jeho vlastni oc¢ekavani
ohledné budouci ceny cennych papirti jsou lepsi, neZ sloZzena soucasna ocekdvani,
proti kterym sazi. Kazdy investor a obchodnik je nevyhnutelné z¢asti spekulantem.
Obchodnik musi kalkulovat nejen s tim, co bude zakaznik ochoten za jeho produkt
zaplatit, az se dostane na trh; musi i spravné odhadnout, jestli o jeho produkt bude
viibec néjaky zajem.

Nasi kritikou Keynesova pojednani o roli oekavani neni to, Ze jim prisuzuje
prili§ velky vyznam, ale naopak vyznam nedostatecny. Pojednava totiZ pouze o
ac¢inku ocekavani na vystup a zaméstnanost. Pfitom ocekdvani jsou vtélend do vsech
cen na trhu - véetné ceny surovin, které jednotlivi podnikatelé musi nakupovat a
mzdovych sazeb, které musi platit.

Musime ovSem ucinit jesté jednu poznamku o 5. kapitole v Obecné teorii. Keynes
v ni vychézi z tichého (nikdy explicitné nevysloveného) pfedpokladu, ze témét vzdy
existuje podstatnd nezaméstnanost. Pfedpoklads, Ze kdyz jsou napfiklad v primyslu
produkujicim kapitdlové statky zapottebi novi pracovnici, jsou vzdy pridini
k celkovému objemu zaméstnanosti. Jsou tedy vzati znéjaké nespecifikované
armady nezameéstnanych. Keynes nikdy nemluvi o moznosti, Ze by se pracovnici
vjednom odvétvi mohli rekrutovat z pfetdhnutych pracovnikt zjiného odvétvi.
Nikdy nezvaZzuje, jaky ma toto pretahovani o pracovniky efekt na mzdové sazby,
krom pouhého zvySeni objemu zaméstnanosti. Mzdové sazby jsou potichu
pokladany za konstantni.

Omezeni a povaha Keynesovych tichych ptedpokladda délaji zjeho teorie
zaméstnanosti pfinejlepSim specidlni teorii, nikoliv obecnou teorii, jak hlasa jeho titul.

Pozn.:
1) A Guide to Keynes, (New York: McGraw-Hill, 1953), str. 53.
2) ,Teorie nezaméstnanosti pana Keynese,” Economic Journal, ¢erven, 1936, str. 240.
3) Business Cycles and Their Causes, (University of California Press, vydani 1941), str.
5.
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Kapitola VII

,STATICKA” versus ,,DYNAMICKA*“

Obdivovatele Keynesovy Obecné teorie nikdy neomrzi opakovat, ze jde o
»~dynamickou” teorii. ,Pomohla nam myslet v ekonomii vice dynamicky nez
staticky” pise Hansen.[1] A opét: ,Obecnd teorie je né¢im vice nez jen statickou teorii.
Znovu a znovu Keynes mysli vysoce dynamickym zptisobem.”

Od vydéani Obecné teorie vznikla cela pedantska literatura o ,fazové analyze,”
»analyze rychlosti zmén” a ,komparativné-statické analyze.” Ta posledni ma tdajné
zkoumat ,, odpovédi systému na zmény v danych parametrech.”

Je pfihodné na tomto misté pronést nékolik slov o této obscesi metodologii.

Vétsina spisovateld, ktefi porovnavaji ,statickou” a ,dynamickou” ekonomickou
analyzu pouzivé slovo ,staticky” v pohrdlivém a slovo , dynamicky” v oslavném
smyslu. Toto znevazovéni ,statické” a laska k , dynamickému” ptislo do médy uz
dlouho pted sepsanim Obecné teorie. Objevilo se i v mnoha jinych oborech mimo
ekonomii. Zda se, Ze to ma svj ptvod ve slovni asociaci ,statického” s uvaznuvsim
vbahné a ,dynamického” sideou pokroku. Vétsina dnesniho vyzdvihovani
»,dynamického” a netcty ke ,statickému” mize byt vystopovdna k médnim
filosofiim Henriho Bergsona a Johna Deweyho, jak se rozvinuly na pocéatku
dvacétého stoleti.

V ekonomii ovSem zdlraziovani kontrastu mezi témito dvéma metodami
spociva z vétsi ¢asti na nedorozumeéni. Ekonomicka analyza uz od samého pocéatku a
mezi rannymi klasickymi ekonomy byla v urcitém rozsahu dynamicka. Je ve
skutecnosti dost obtizné najit néjaky vyznamny priklad striktné ,statické” analyzy.
Takova analyza by méla popisovat ekonomické vztahy pouze v jeden dany casovy
okamzik. Pfipominala by tak jedinou fotografii. I analyzy prvnich klasickych
ekonomt pfitom jsou daleko blize pohyblivym obrazktim. Vénuji se vysvétlovani
toho, jak a pro¢ dochéazi ke zménam v daném stavu.

To plati dokonce i o slavném konceptu , stacionarniho stavu,” nehledé na mnoho
zmatk v tomto konceptu jak byl zastavan J. S. Millem[2] a jeho pfedchiidci. Koncept
stacionarniho stavu totiZ nema davat obrdzek ekonomiky vjednom zamrzlém
Casovém okamziku. Neni to Recka urna Johna Keatse, se svou ,still unravish’d bride
of quietness,”

Bold Lover, never, never canst thou kiss,

Though winning near the goal - yet, do not grieve;
She cannot fade, though thou hast not thy bliss,
For ever wilt thou love, and she be fair!

Koncept stacionarni ekonomiky je konceptem, ktery pfedpoklada zménu, ovsem
zménu jen v urditych mezich. Stacionarni ekonomika je ta, kterd neroste ani neupada;
kterd v celkovém soucétu neakumuluje ani nespotiebovava dalsi kapital, kde se
neodehrédvaji boomy a nedochézi k depresim; vniz se ceny a mzdy a relativni
velikost jednotlivych primyslovych odvétvi neméni; v niZ ovSem vyrobci neustale
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nakupuji nové suroviny a proddvaji hotové vyrobky a v niz vyroba, zaméstnani,
nakupovéani a spotfeba neustéle probihaj.

Ludwig von Mises to nazval ptiléhavéji ,rovnomérné rotujici ekonomikou.”[3]
V rovhomeérné rotujici ekonomice jsou kazdodenni obéhy a sezénni nebo ro¢ni obéhy
produkce a spotfeby a nahrazovani vyslouzilého kapitalu donekone¢na opakovany.
Mohli bychom si vyptjcit Nietzscheho frazi a nazvat to ,, vé¢nym navratem”. Nebo o
tom miizeme uvazovat jako o ,rovnomérné tekouci” ekonomické rece.

Zadny z dobrych ekonomdi si nikdy nespletl tento koncept s popisem skute¢ného
stavu ekonomiky. Je pravdou, Ze néktefi z klasickych ekonomti si mysleli, ze
k takovému stavu postupem casu sméfujeme. Nebo ho brali jako idealni stav. To
bylo ¢isté zmateni myslenek, stejné jako je dojem, se kterym se dodnes mtizeme
obcas setkat, Ze stav ekonomické ,rovnovahy” je nezbytné Zadoucnéjsim a lepSim
stavem nez stav ,nerovnovahy.”

,Stacionarni” ¢i ,rovnomeérné rotujici” ekonomika neni a ani nema byt popisem
néjakého skute¢ného stavu véci nebo dokonce dosazitelného stavu véci. Je to koncept,
myslenkovy ndstroj, imagindrni konstrukce - nebo (abychom pouzili dnes médni slovo)
model. Takové imaginarni konstrukce jsou nezbytné pro studii jejich implikaci a
dedukci hypotetickych nasledkd. Pokud si pfejeme znét ac¢inky urcéitych zmén na
ekonomiku, musime neprve rozumét tomu, co by se délo, kdyby k témto zménam
nedoslo. Nemtzeme chapat smysl pohybu, dokud nepochopime smysl klidu.
Nemtzeme porozumét komplexnimu dynamickému ekonomickému systému,
dokud nejprve nepochopime zjednodusenou statickou ekonomiku. Tato metoda
ustavovani postulatd, imaginarnich konstrukci, zjednodusenych modeld a studium
hypotetickych nasledkt je hlavnim néstrojem moderni ekonomické analyzy.[4]

Zacindme dejme tomu od modelu staciondrni ¢ili rovnomeérné rotujici ekonomiky
a dedukci, které plynou z tohoto zjednoduseného modelu. Pak si miZeme vystavét
model ménici se ekonomiky - rostouci nebo upadajici, nebo ekonomiky, v niz se
méni relativni zastoupeni jednotlivych pramyslovych odvétvi. Miizeme studovat
pfi¢iny a nasledky téchto zmén. Pak mtZzeme studovat ekonomiku, v niz probiha
penézni inflace nebo deflace. A nakonec i tak komplexni jev jakym je ekonomicky
cyklus.[5]

Jinymi slovy, vychdzime ze série postulat(i ¢i imaginarnich konstrukci od téch
nejzjednodusenéjsich a propracovavame se k tém komplexnéjsim a ,bliz§im realité.”
Navzdory mnoZstvi dnesni literatury, kterd implikuje a nékdy i vyslovné tvrdi opak,
neexistuje zddny podstatny rozdil mezi metodou , statické” a ,,dynamické” analyzy.
Existuje pouze rozdil v konkrétnich hypotézich. ,Staticka” analyza je vZdy nezbytnym
prvnim krokem k ,dynamické” analyze. Ve statické analyze predpokladame, Ze se
méni pouze jedna véc a vSe ostatni zlstdva stejné. Pak studujeme nésledky které
nastanou pfi této zméné. Pti ,,dynamické” analyze postupné pfedpokladdme ménéni
dvou véci, pak tf véci, ¢tyt véci az n véci. Komplikovanéjsi ,dynamické” hypotézy
nemuseji byt nutné nadfazeny jednodussim , statickym.” UZite¢nost hypotézy zavisi
hlavné na konkrétnim problému, ktery se snaZime vyftesit. Jak si zavadime do
hypotézy dalsi a dalsi komplikace, tak samozfejmé nikdy nedosdhneme témér
nekonecné komplikovanosti redlného ekonomického svéta, ale miZeme se kni
priblizit.
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Mnozi dnesni ekonomové ve spéchu preskakuji ¢i pohrdaji veskerymi
zjednodusenymi ¢i , statickymi” pfedpoklady a predstavuji si, ze dokazi analyzovat
komplexni dynamickou realitu vjediném kroku s dostatecné komplikovanou
soustavou simultannich matematickych rovnic. To je samozfejmé omyl. MozZn4, ze
by se vfecké a latinské abecedé dalo najit dost symbola zastupujicich jednotlivé
proménné, ale podstatnou otdzkou zlstava kvantitativni determinovatelnost
konceptti, které maji tyto symboly znazoriiovat. A i kdyby se dalo nalézt algebraické
feSeni téchto komplikovanych hypotéz, bylo by velmi pochybné, jestli by se daly
pfipsat témto symbolim nebo vysledku redlné (spiSe nez Ccisté hypotetické)
numerické hodnoty.

Méné domyslivd metoda vychazejici z jednoduchych hypotéz a krok po kroku
postupujici ke komplikovanéjs$im byla propracovana, objasnéna a pouzivana
s velkou péci a presnosti dlouhou fadou ekonomt jiz od doby Ricarda. Tato metoda
vznikla pfesné proto, aby objasnila problémy , dynamické” ekonomiky a ekonomické
charakteristiky ,spolecnosti, ve které skute¢né zijeme.” Je omylem véfit, Ze mazeme
preskocit veskeré ,statické” predpoklady z divodu ze jsou ,neredlné.” To by bylo
blahové stejnym zplisobem, jako by pro skolni vyuku fyziky bylo blahové
preskakovat analyzu pohybu vrzeného télesa po parabole v dokonalém vakuu a chtit
rovnou prejit k rovnicim, které by popsaly vliv atmosféry na balistickou ktivku.

Abychom porozuméli disledkiim dynamickych predpokladd, musime nejprve
porozumét dusledkiim statickych predpokladda. Védeckou metodou je metoda
experimentalni ¢i (tam, kde to neni mozné) ,hypotetické” izolace od ostatnich vlivli
nez jsou ty, které chceme zkoumat.[6] Je to metoda ,postupnych aproximaci.”[7]
Nejprve studium jedné izolované konkrétni zmény, sily ¢i tendence, i kdyz obvykle
v realném svété ptisobi v kombinaci s dal$imi silami a tendencemi, a poté teprve
studium vztaht a vzdjemnych vlivli veskerych hlavnich sil ¢i tendenci, které plisobi
soucasne.

Vira, Ze lze preskocit veskeré tyto inavné predpoklady a zmocnit se tajemstvi
skutecné ekonomiky vjednom jediném kroku sestavenim simultdnnich
diferencidlnich rovnic, je dvojndsobnym klamem. Zavrhuje metodu, ktera je
nevyhnutelnd, aby pfijala metodu, kterd je neadekvétni a nelegitimni.

K omyldm , matematické ekonomie” si jesté fekneme par slov pozdéji.

Nez toto téma opustime, tak si feknéme, ze dokonce i koncept ,rovnovahy”
(jedné ceny nebo souboru cen, nebo celé ekonomiky), ktery je casto uvadén jako
nejvyraznéjsi piiklad ,statického” konceptu, je zvelké c¢asti dynamickym.[8]
Umozniuje ndm totiz nejen studovat zmrzly stav, ale i sily a tendence, které ptisobi
neustdle (i kdyzZ se je snaZzi potlacit nékteré institucionalni sily), aby posunuly stav
nerovnovahy zpét blize rovnovéaze.

Terminy rovnovdha a nerovnovdha, statickd a dynamickd jsou odvozeny z fyzikélnich
a mechanickych analogii. Nejpouzivanéjsim piikladem v ekonomickych tfidach
zndzornujicim ,statickou rovnovdhu” v ekonomice je vodni hladina ve spojenych
nddobach, postupné zpomalujici kyvadlo apod. Kdyz ovSem zkoumdame jakykoliv
konkrétni problém (nebo i tyto analogie), shledavame, Ze nas ve skute¢nosti nezajima
stav rovnovahy jako takovy, ale procesy a sily, které smérem knému ptsobi.
Nezajimaji nds abstraktni podminky dosazené rovnovahy (,vyvazeni” nebo
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»,Vvzajemné vyruseni” protichtidné plisobicich sil), ale sily, které zptisobuji tendenci

49



k rovnovaze. Kdyz ovsem zkoumdame proces, nejsme jiz na poli statickém, nybrz
dynamickém.

Co maji ekonomové ve skutecnosti na mysli, kdyz jiné ekonomy obvinuji z toho,
ze pouzivaji pouze ,statickou” analyzu, je to, Ze tito jini ekonomové povazuji néjaky
dilezity faktor nebo faktory za fixni, spiSe neZ za nezndmé ¢i proménné.
V konkrétnich ptfikladech takova kritika maZze byt docela opravnénd. Kdyz se ale
budeme snazit vytesit néjaky ekonomicky problém za predpokladu, ze nic neni dané
a vsechno je proménné, tak skon¢ime jednoduse schaosem - ,velkym bzucicim
zmatkem.” Nastésti jsou ekonomové obvykle schopni provést v myslenkach to, ¢eho
jsou fyzikové casto schopni v realité v laboratofi - izolovat jednotlivé vlivy a pak
ménit jeden po druhém faktory 4, b, ¢, d, etc, aby objevili t¢inek kazdého z nich stejné
jako jejich vzdjemné vztahy.

Dodatek k , nakladium uziti”

Kapitola 6. Obecné teorie zacina nékolika odstavci o Keynesové konceptu
,naklad uziti.” Poté pokracuje diskusi o obecném konceptu p#ijmu, kterou znovu
prerusi devitistrankovym , Dodatkem k ndkladtim uziti.”

Tento dodatek je technickou, obskurni a zbyte¢nou odboc¢kou. Samotni
keynesianci mu obvykle nevénuji pfili§ pozornosti. Alvin H. Hansen tika, Ze cela ¢ast
o pfijmu (str. 52-61, 66-73 Obecné teorie) ,nema zadny velky vyznam pro pochopeni
Obecné teorie a studenti ji mohou pfeskocit, pokud chtéji.”[9] Ovsem ndm diskuse o
tomto dodatku pomtze vrhnout svétlo na styl, jakym Keynes pise a mysli, takze to
nebude promarnény cas.

Pojednani o nakladech uziti je ve skute¢nosti dokonalym prikladem neuvétitelné
neohrabaného vykladu, ktery poznamenava Obecnou teorii témét v celé jeji délce.
Keynes zac¢ina tim (str. 52-54), Ze vrhd na c¢tenafe komplikované sady svévolné
zvolenych algebraickych symbold, které dopliiuje pouze lajdackymi a neadekvatnimi
vysvétlenimi toho, co maji predstavovat a zddnym vysvétlenim toho, k ¢emu jsou
viibec zapottebi. Teprve v druhé casti dodatku ndm fika: ,Néklady uziti jsme
definovali jako sniZeni hodnoty vybaveni pii jeho uzivani ve srovnani se stavem, kdy
by se neuzivalo” (str. 70). Tato definice (kterd ve skute¢nosti do tohoto okamziku
v této jednoduché formé nezaznéla) se méla objevit uz na zacatku vykladu. Dudley
Dillard ji parafrazoval v jesté kompaktnéjsi podobé: , Ztrata hodnoty plynouci z uZiti
vybaveni ve srovnani s jeho neuzitim se nazyva niklady uZziti.”[10]

DilezZitost tohoto konceptu pro Keynesovu teorii ma byt tdajné v tom, Ze
podnikatel bere tento faktor do tvahy, kdyz se rozhoduje, kolik lidi zaméstna. To
bezpochyby ¢ini. Ale tyto ,ndklady uziti” jsou obvykle tak malé ve srovnani
s celkovou amortizaci a nadklady na dadrzbu, které musi byt vynalozeny tak jako tak,
ze je pochybné, ze by nékdy mély néjaky vyznamny vliv na objem vyroby a
zamestnanost.

Jejich role je ve skutecnosti tak mala, Ze je pochybné, jestli je viibec nutné
vymyslet pro né néjaky samostatny termin. Alfréd Marshall tyto ndklady zahrnul
pod jediny nadpis ,dodatecné opotiebeni tovaren.”[11] Marshall ma pravdu,
navzdory Keynesovym protesttim, kdyZz neudélal nic vic nez jen utrousil zminku pfi

svém pojedndni o primérnich a dodate¢nych ndkladech. Stejné tak ma pravdu A. C.
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Pigou, kdyz konstatuje: ,Rozdilnost v rozsahu opotfebeni vybaveni a v ndkladech na
nemanudlni zaméstnané pracovniky, které jsou spojené srozdily ve vystupu,
miizeme zanedbat, protoze obecné mivaji sekundérni diilezitost.”[12]

Keynes se snaZi vyvolat zdani dtlezitosti svého konceptu ,,nédkladt uziti” tim, Ze
do nich zahrne ndklady na suroviny (feknéme metraky médi), které jsou
~spotfebovany” pfi procesu vyroby. Naklady na tyto suroviny samoziejmé mohou
mit rozhodujici vyznam. Ale je velmi matouci spojovat tyto naklady snaklady
opotfebeni fixniho vybaveni, které se znehodnocuje ¢i zastardvéa tak jako tak. Pokud
je néjaky surovy materidl nespecializované povahy, jak tomu vétsinou byva, ma
jednotlivy vyrobce na vybranou a mtize ho snadno znovu odprodat na otevieném
trhu nez by ho spotifeboval na vyrobu néjakého specializovaného koncového
produktu, po kterém mohla klesnout poptavka.

Tradi¢ni analyza zde koresponduje daleko tésnéji s fakty ekonomického zivota a
rozhodnutimi, ktera ¢ini podnikatelé, nez uméla akademicka klasifikace, kterou si
zavadi ve vykladu Keynes.

Je velmi podivné, ze Keynes déla takovy povyk a plytva mnoZzstvim mista ve
svém dodatku na zélezitost, kterd ma tak maly vyznam a v celém zbytku jeho knihy
nehraje uz vtbec zadnou roli. OvSem nevarovany ¢tenaf si to pravdépodobné ma
Sanci uvédomit teprve tehdy, kdyz se dokadze probojovat za polovinu tohoto
obskurniho dodatku. Keynes zkratka ctenare casto klame télem a banalni nebo
bezvyznamné zalezitosti hali do havu, ktery na laiky déla dojem vysoké ucenosti.

Pozn.:

1) Alvin H. Hansen, A Guide to Keynes, str. 47 a 51.

2) Viz. John Stuart Mill, Principles of Political Economy, Kniha IV, kapitola VL

3) Viz. Human Action (Yale University Press, 1949), zvlasté str. 245-252. Mises ve
skutecnosti rozliSuje mezi ,rovnomérné cirkulujici ekonomikou” a ,stacionarni
ekonomikou.” Oboji je platné, ale znaména to malicko odlisné imaginarni
konstrukty.

4) Srov. Mises, Human Action, str. 237.

5) Vyborny piiklad této procedury viz. L. Albert Hahn, Common Sense Economics
(New York: Abelard-Schuman, 1956).

6) Viz. Philip H. Wicksteed, The Common Sense of Political Economy, 1910. (Londyn:
George Routledge, 1946), 1, 201-205.
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Kapitola VIII

PRiJMY, USPORY A INVESTICE

1. Matouci definice

Kapitola 6, , Definice pfijmd, tspor a investic,” a kapitola 7, ,Dale zvaZovany
vyznam dspor a investic” patfi mezi ty nejzmatenéjsi, které Keynes kdy napsal. A na
tomto zmatku spocivaji nékteré z hlavnich omylta Obecné teorie.

Zac¢néme s vétou na strané 55: ,Mimoto efektivni poptivka [Keynesova kurziva] je
jednoduse agregatnim prijmem (nebo vynosem) ktery podnikatelé predpokladaji, ze
obdrzi...” Toto je nepfesné psani, nepiesné mysleni nebo oboji. , Efektivni poptavka”
jisté nemtze byt tim, co podnikatelé ocekdvaji, ze obdrzi, ale tim, co skute¢né obdrzi.
Co ocekdvaji ze obdrzi muze byt pouze to, jakou ocekdvaji ,efektivni poptavku”
v budoucnosti.

Toto zmateni mezi ocekdvadnim a realitou se tdhne celou Obecnou teorii. Ptesto
mnoho Keynesianci chvali toto pojednani o ocekavani jako Keynestv ,velky
prispévek”, nebo dokonce ,revoluci” v ekonomii. , Tento proces vyneseni ocekavani
z prostoru mezi fadky,” piSe Albert G. Hart,[1] ,neni nikde dramati¢téjsi nez
v pracich Keynese.” Keynes sam pfiznavd, ze ve svém Pojedndni o penézich
,nerozliSoval jasné mezi ocekavanymi a uskute¢nénymi vysledky.” (Obecnd teorie, str.
77.) V Obecné teorii ovsem tuto chybu evidentné opakuje.

,Funkce agregatni poptavky spojuje rtzné hypotetické kvantity zaméstnanosti do
vysledku, ktery jejich ofekavané vynosy poskytuji; a efektivni poptdvka je bodem na
funkci agregatni poptdvky, ktery se stane efektivnim proto, Ze, vzat spole¢né
s podminkami nabidky, odpovida trovni zaméstnanosti, kterd maximalizuje oc¢ekdvané
zisky u zaméstnavatel(1.” (str. 55)

JelikoZ se autor vyse uvedenych fadkii do tohoto okamzZiku neobtézoval vysvétlit
nékteré z hlavnich terminti, které pouziva, je to dobrd ukdzka zasmodrchanosti a
technického Zargonu. Obecnd teorie je bohatd na podobné perly a mnoho znich
budeme mit jesté dobrou piilezitost prozkoumat. (Usetfim ¢tenafe 2. pozndmky na
str. 55, ktera zapléta matematické rovnice do jiz tak velmi bohaté verbalni krajky.
Zvédavy ¢tendf se mtize podivat sam.)

Postupme tedy kone¢né ke Keynesovym definicim, konkrétné tedy k definicim
prijmu, uspor a investic a jeho d@ivodu, pro¢ shleddva uspory a investice vzdy
navzajem rovny.

Jesté diive bych ovSem chtél upozornit na Keynesovu omluvu za ,podstatné
zmateni” (str. 61) které zptsobil ve svém Pojednini o penézich svym pouzitim terminti
a jeho pfiznani (str. 78) ze ,vyklad v mém Pojednini o penézich je samoziejmé velmi
matouci a nekompletni.” Na nds je nyni prozkoumat, co je zmatenéjsi vic - Keynesav
vyklad a pouziti terminti v Pojedndni o penézich nebo jeho vyklad a pouziti termin
v Obecné teorii.

Pokud Keynes vyslovil néakou jednoduchou definici narodniho pfijmu
v kapitole 6 nebo 7, ja jsem ji neobjevil. Jak jesté uvidime, zda se, Ze smysl tohoto
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konceptu se v priibéhu knihy posunuje aniz by na to byl ¢tendt upozornén. Jsem
ochoten pfijmout slovo profesora Hansena, ze: ,Pffjem v soucasném obdobi je
Keynesem definovan jako roven soucasnym investicim plus soucasnym vydajiim na
spottebu. Uspory v sou¢asném obdobi jsou pak definovany jako rovny sou¢asnému
pfijmu minus soucasné spotiebé.”[2]

Povsimnéme si, Ze kazdé z téchto klicovych slov je definovano pouze na zadkladé
téch druhych. Takové definice se pohybuji v kruhu a samy o sobé nevnaseji do
zalezitosti moc svétla. Pokud je ndm feceno, ze X se rovna Y plus Z, tak samoziejmé
vime, ze Z se rovna X minus Y. Navic pokud vime, Ze X se rovna Y plus Z a ze X se
zarovenl rovna Y plus W, vime soucdasné, ze W se rovna Z. Ale zadna z téchto
transpozic a dedukci nas neposunuje nikam dal, pokud nemame dalsi informace o
W, X, Y nebo Z.

Existuji dvé hlavni otdzky ohledné pouZiti terminti a jejich definic: (1) Jsou
pouzité terminy a jejich definice jasné a konzistentni? (2) Je pouzivany vybér termint
a jejich definic uzite¢néjsi a vnasi do zélezitosti vice svétla nez tradi¢néji pouzivané
terminy nebo mozné alternativy? Polozme si nyni tyto dvé otazky ve vztahu ke
Keynesovi.

,Uprostted zméti rizného pouzivani termint,” pise Keynes (str. 61), ,je vhodné
objevit néjaky pevny bod. Nakolik je mi zndmo, vSichni se shodnou na tom, Ze #ispory
znamenaji piebytek pffjmi nad soucasnou spotiebou.”

Tato definice, ackoliv mitZze na prvni pohled vypadat jasné a jednoduse,
zanedbédvé jednu velmi vyznamnou vagnost v terminech ,Gspory” a , pfijem.” Na
oba tyto terminy se lze divat bud’ z hlediska komodit, nebo ¢isté z hlediska peneéz, nebo
z hlediska komodit a penéz zaroven. Pokud naptiklad prodejce automobilti v daném
roce koupi od vyrobce 100 aut a proda jich jenom 75, zbylych 25 automobild, které
mu zistaly na skladé, 1ze oznacit jako ¢ast jeho ,pfijmu” v daném roce, ¢i ¢ast jeho
,aspor” v.daném roce. On sdm bude nejspiSe meéfit své pffjmy a tspory cisté jen
v drZzené hotovosti a 25 neprodanych automobilti bude brat jako smulu. V jeho
ac¢tech budou pravdépodobné zaneseny za cenu néklad{i nebo v néjakém arbitrarnim
ohodnoceni; ale prodejce bude méftit svij ,pfijem” a ,Gspory” v souladu s trzni
cenou téchto automobild teprve az je kone¢né proda. K tomuto bodu se jesté vratime
pozdéji.

2. Proc se ,uspory” rovnaji ,investicim”

~Nase definice pifjmu [pokracuje Keynes] nés také vede k definici soucasnijch investic.
JelikoZ tim musime myslet soucasny piidavek k hodnoté kapitdlového vybaveni, ktery je
vysledkem produktivni aktivity v tomto obdobi. To je zcela jasné rovno tomu, co jsme
pravé definovali jako aspory. ProtoZe to je ta ¢ast pfijmu v tomto obdobi, kterd nebyla
spotfebovana” (str. 62).

Povsimnéme si, Ze Keynes zde definoval ,investice” nejen tak, ze jsou nezbytné
rovny ,asporam,” ale pfimo tak, ze ,tspory” a ,investice” musi byt identické. Jasné
to pfipousti o dvanéct stran pozdéji na zacatku 7 kapitoly: ,V pfedchozi kapitole
byly ispory a investice definovany takovym zptsobem, Ze jsou nezbytné stejné
velikosti a pro komunitu jako celek pfedstavuji jen dva aspekty téze véci” (str. 74).

53



N

Nez se ale dostal k tomuto pfizndni identity tak vyslovil a rozsifil svoje tvrzeni o
rovnosti:

,Zatimco je tudiz objem tuspor vysledkem kolektivniho chovani jednotlivych
spotiebiteli a objem investic vysledkem kolektivniho chovani jednotlivych podnikateld,
tato dvé mnozstvi jsou si nezbytné rovna, jelikoZ jsou obé rovna piebytku pifjmu nad
spotfebou... Za pfedpokladu, Ze pfijem je roven hodnoté soucasného vystupu, ze
soucasné investice jsou rovny hodnoté nespotfebované ¢asti vystupu, a Ze tspory jsou
rovné piebytku pifjmu oproti spottebé... plyne ztoho nezbytnost rovnosti tspor a
investic. Kratce fec¢eno-

Pfijem = hodnota vystupu = spotteba + investice

Uspory = ptijem - spotieba

Tudiz aspory = investice” (str. 63).

Pokud tedy pfijmeme symboly pouzivané Keynesianci, nazveme pifjem Y,
spotfebu C, investice I a Gspory S, tak miizeme napsat slavné rovnice:

Y=1+C
=Y-C
Tudiz
I=S5

To vse je nepopiratelné - za predpokladu, Ze si definujeme tyto terminy a
symboly tak, jak je v této kapitole definuje Keynes. NemtZzeme prohlésit, Ze toto
pouziti terminti a tyto definice jsou spatné. Kdyby Keynes explicitné definoval jak
»uspory” tak ,investice” jednoduse jako nespotfebovany vystup (coz neudélal), tak by
nejen rovnost, ale pfimo identita , Gspor” a ,investic” byla zfejma.

Ackoliv, jak jsem jiz psal, nelze zadné pouziti nebo definici slov arbitrarné
odmitnout jako ,Spatnou”, mtiizeme si ohledné ni polozit nékolik otdzek. Je
v souladu s tim, jak se tato slova béZné pouzivaji? Nebo se od béZného pouziti 1isi
natolik, Ze mfize zptlsobit zmatek - v mysli ¢tenafe nebo v mysli samotného
uzivatele? Napomaha nebo brzdi pfi studiu doty¢nych problému? Je pfesna nebo
vagni? A nakonec - aplikuje ji jeji uzivatel ve svém dile konzistentné?

Ve skutecnosti zjistujeme, ze tyto Keynesovy definice ,taspor” a ,investic” jako
nezbytné sobé navzdjem rovnych (a vskutku ,pouze odliSnymi aspekty téze véci,”
str. 74) u keynesiancti vzbudily velky poprask a predstavuji velké zmatky a rozpory
u jejich mistra. Tento poprask nepochéazi jen z toho, ze Keynes ve svych pfedchozich
knihach definoval ,tGspory” a ,investice” jako vzajemné nerovné (nebo navzijem
rovné jen obcas a Stastnou ndhodou), ale i z faktu, Ze v samotné Obecné teorii ptsobi
tyto definice podstatné problémy pfi vysvétlovani nasledujicich Keynesovych
doktrin. Keynes totiz tyto definice bez upozornéni opousti a v dalsich kapitolach
Obecné teorie se potichu vraci ke svému starsimu konceptu.

Jiz jsem mluvil o dvou fadkach omluvy, kterou Keynes ucinil (str. 74 a 78)
v Obecné teorii za ,velmi zmatené a nekompletni” definice a vyklad v Pojedndni o
penézich. Zapomnél ovSem vyslovné poukdzat na to, Ze cely jeho koncept je tim
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padem naprosto opac¢ny a jeho teorie radikdlné zménéna. Nejsou to pouhé rozdily v
»definicich” nebo jiny zplisob vysvétlovani. Je to zavrzeni jedné z hlavnich teorii,
ktera byla prezentovana v Pojedndni o penézich. V tomto pojednani totiz Keynes
vysvétluje cely avérovy cyklus na zakladé rozdilti mezi ,isporami” a ,,investicemi.”

,,Usporami méme na mysli,” piSe, ,soucet rozdilli mezi penéznimi prijmy
jednotlivcti a jejich penéZnimi vydaji na souc¢asnou spotiebu.”[3]

Povsimnéme si, Ze zde definuje ,tspory” vylu¢né jako penize. V Obecné teorii
ovSem penize nejsou explicitné zminény ani pifi definici Gspor ani pfi definici
investic. Keynes pfi definici investic v Obecné teorii prohlasuje: ,Takto definované
investice zahrnuji zvyseni kapitalového vybaveni, at uz se skldda z fixniho kapitalu,
pracovniho kapitalu nebo likvidniho kapitadlu” (str. 75). Pak dodava: ,Vyznamny
rozdil v definicich... vyplyva z vylouceni jedné nebo vice téchto kategorii” (str. 75).

Keynesova definice investic v Obecné teorii tudiz zahrnuje ,likvidni kapital” ¢imz
ma pravdépodobné na mysli jak cenné papiry, tak penize. OvSsem nazyvat hotovost
naptiklad ¢asti , kapitdlovych investic” musi jisté vést ke zvySeni zmatku. A to i u
Keynese samotného jak pokrac¢uje ve svém vykladu.

Vratme se ted kjeho pouzivani termint uspory a investice a teorii kolem toho
postavené v jeho Pojedndni o penézich. Zde Keynes vysvétluje tvérovy cyklus jako
,uaspory piedstihujici investice nebo vice versa” (I, 178). ,V mé teorii,” piSe, ,je to
velky objem uspor, které nevedou k odpovidajicimu navyseni investic, co je kofenem
vSech problémii.”[4]

O sto stran pozdéji je jesté explicitnéjsi: ,Neni prekvapenim, zZe Gispory a investice
¢asto nedrzi krok. V prvni fadé - jak jsme jiz zminili - rozhodnuti urc¢ujici spofeni a
investovani délaji dvé rtizné skupiny lidi ovlivnéné riiznymi motivy a navzdjem na
sebe piili§ nedbaji.”[5] A vtomtéz odstavci dodéavéa: , Vskutku neexistuje zadna
moznost inteligentni predvidavosti ktera by vyrovnavala tspory a investice, pokud
neni vykonavana bankovnim systémem.” A na konci kapitoly poucuje ¢tenatre o tom,
Ze tyto rozdily v popsanych tcincich jsou , genezi a déjinami tivérového cyklu.”[6]

Rozlisovani mezi ,Gsporami” a ,investicemi” je jesté ostfejsi ve 12 kapitole
Pojedndni o penézich:

,Tyto ,aspory” se vztahuji k penéznim jednotkdm a jsou souc¢tem rozdili v penéznich
pfijmech jednotlivcd a jejich penéznich vydajich na soucasnou spotiebu, zatimco
,investice” se vztahuji k jednotkdm zbozi. U¢elem této kapitoly bylo znazornit vyznam
rozliSovani mezi témito dvéma vécmi.

Uspora je akt jednotlivého spotiebitele a sestava se znegativniho &inu zdrzeni se
utraceni celého pfijmu za souc¢asnou spottebu.

Investice na druhé strané je akt podnikatele, jehoZ funkci je ucinit rozhodnuti které
determinuje mnoZstvi nedostupného vystupu a spociva v pozitivnim ¢inu zapoceti nebo
udrzovéni néjakého vyrobniho procesu nebo v zadrzeni likvidniho zboZi. Je méfen cistym
prirtistkem k bohatstvi at uz ve formé fixntho kapitdlu, pracujictho kapitalu nebo
likvidniho kapitalu” (I, 172).

Je priznac¢né, Ze ackoliv Keynes zde definuje ,Gspory” explicitné jako , penézni

jednotky” a ,investice” explicitné jako ,jednotky zbozi”“, tak kradmo (nebo
nevédomky) pfidava k ,investicim” penézni prvek pod ndzvem ,likvidni kapital”.
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Neni Zzadny zazrak, ze on sam pozdéji shledava celou zalezitost ,velmi
zmatenou!” MiZeme jesté poukazat na to, ze v Obecné teorii Keynes neustale pouziva
slov jako , pffjem” aniz by specifikoval jestli mluvi o redlném pfijmu nebo penéznim
pfijmu. To samoziejmé musi vést k neustdlému zvySovani zmatku. A jak uvidime,
kdyz budeme vytrvale a jasné rozliSovat mezi penéZznim a redlnym prijmem, tak se
veskerd vérohodnost Keynesovych teorii za¢ne vytracet. Jeho ,systém” potfebuje
mnohoznacnost a zmatenost.

3. Uspory jako vinik

Také bychom si méli vS§imnout, Ze ve svych definicich v Pojedndni o penézich se
Keynes snazil hanét tuspory a zaroven vychvalovat investice. Pravdou je, Ze
v keynesidanském melodramatu byly tGspory vzdycky vinikem. UZ v Ekonomickyjch
dusledcich miru (1920), knize, kterd Keynesovi pfinesla celosvétovou proslulost,
muZeme nalézt pasdZe jako je tato:

,Svétové Zeleznice které [devatendcté stoleti] postavilo jako monument pro
potomstvo, byly, stejné jako egyptské pyramidy, stavény pracujicimi, ktefi neméli
svobodu uzit si okamzité potéSeni z plného ekvivalentu svoji prace.

TudiZz tento pozoruhodny systém zavisel kvili svému rhstu na dvojitém klamu ¢i
podvodu. Na jedné strané pracujici tfidy akceptovaly diky nevédomosti ¢i bezmoci, nebo
byly pfinuceny, piesvédéeny ¢i pfimény zvykem, konvenci, autoritou a zavedenym
spolecenskym fadem, situaci, v niZ mohly nazyvat svym jen velmi malo z koléace, na jehoz
vyrobé spolupracovaly s pfirodou a kapitalisty. Na druhé strané kapitalistické tiidy
vlastnily nejlepsi ¢ast kolace a mély teoretickou svobodu ho spotiebovat za nevyslovené
podminky, Ze v praxi ho spotfebuji jen velmi malo. Povinnost ,spofit” se stala ctnosti
devatendctého stoleti a rhst kolace byl predmétem skutecného naboZzenstvi. Toto
nabozenstvi nespotteby v sobé zahrnovalo vSechny ty instinkty puritanismu, které
v jinych dobach velely odtrhnout se od svétskych radosti a zanedbavaly stejné tak uméni
produkovat jako uméni uzivat si. A tak se kolac zvétsoval; ale za jakym tcelem, to nikdy
nebylo jasné feceno. Jednotlivci byli povzbuzovani ne ke zfeknuti se spotieby,ale k jejimu
odlozeni a ke kultivaci potéSeni ze zabezpeceni a odekavani. Uspory mély byt pro stati
nebo pro déti; tak tomu ale bylo jen v teorii - podstatou ctnosti bylo, ze kola¢ nemél byt
nikdy spotfebovan, ani vdmi ani vasimi détmi.” (str. 19-20)

Toto je typickym ptikladem satiry ve stylu Bloomsburské skoly (které byl Keynes
¢lenem spole¢né s Lyttonem Stracheym), ale nelze to brat jako seriézni ekonomii.
Jejim hlavnim cilem je pour épater le bourgeois; ilustruje to frivolnost a
nezodpovédnost, které jsou v Keynesovych pracich dost casté. Je napiiklad zcela
absurdni tvrdit, ze pracujici ,neméli svobodu uzit si okamzité potéSeni z plného
ekvivalentu svoji prace.” Pracujici, tehdy jako dnes, dostavali celou hodnotu svého
mezniho pfispévku k produktu. Nebyl zde zadny klam nebo podvod. Je pravdou, ze
velikost kolac¢e diky tsporam prakticky kazdy rok rostla. Ale vétsi ¢ast kolace také
byla prakticky kazdy rok spotrebovina.

Snazil jsem se podat ptiklad toho co se délo ve své Ekonomii v jedné lekci.[7]
Vysledkem kaZdoro¢nich tspor a investic se kazdy rok produkce zvysovala. Pokud
zanedbdme nepravidelnosti a kratkodobé fluktuace a budeme pro jednoduchost
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uvazovat ro¢ni néartst produkce o 2 a %2 procentniho bodu, tak celkovy obrazek
jedenactiletého obdobi bude vypadat néjak takto:

Rok  Celkovd produkce  Spotiebni zbozi Kapitilové zbozi
Prvni 100 80 20%
Druhy 102,5 82 20,5
Treti 105 84 21
Ctvrty 107,5 86 21,5
Paty 110 88 22
Sesty 112,5 90 22,5
Sedmy 115 92 23
Osmy 117,5 94 23,5
Devaty 120 96 24
Desaty 122,5 98 24,5
Jedenacty 125 100 25

* Toto samoziejmé predpokladd, Ze proces tspor a investic jiz probihd a ve stejné
mife.

Touto tabulkou jsem se snazil ilustrovat, Ze celkova produkce se kazdy rok
zvysuje diky iispordm a nezvysovala by se bez nich. Uspory byly nezbytné pro zvyseni
mnozstvi nebo kvality existujicich stroji a ostatniho kapitdlového vybaveni a tedy
zvyseni vystupu zbozi. Kazdy rok existoval vétsi a vétsi ,kolac”. A kazdy rok nebyl
cely spotfebovan, ale nebylo v tom zadné kumulativni nebo iraciondlni omezeni.
Kazdy rok byla spotteba vétsi az do jedendctého roku naseho piikladu, kdy se
spotfebni ,kola¢” rovna souctu spotfebniho a kapitalového kolac¢e z prvniho roku.
Navic kapitélové zbozi, tedy schopnost produkovat, je samo o sobé o 25 procent vétsi
nez bylo prvni rok. (Moje ilustrace samoziejmeé predpoklada, ze v dlouhém obdobi se
aspory rovnaji a jsou identické s investicemi.)

Je notoricky zndmym faktem, Ze v devatendctém stoleti, které zde Keynes hanobi,
nebylo pouze neustdlé spofeni a obrovsky nartist kapitalového vybaveni, ale také
velky nardist populace a neustdlé zvysovani zivotnich standardd této populace. Ve
skute¢nosti Keynes sam v nasledujicim odstavci Ekonomickijch ndsledkii vezme svoje
obvinéni zase zpét. Zkratka si jen provedl sv(ij maly vtipek. Problémem ale je, a to i
v jeho Pojednini o penézich a Obecné teorii, rozpoznat, kdy jenom vtipkuje a co mysli
smrtelné vazné. J4 mam podezieni, Ze on sam je v tomto ohledu nékdy mirné
zmaten.

Benjamin M. Anderson se domniva, Ze jedno z moznych vysvétleni Keynesova
zmatku ohledné konceptu tspor a investic v Obecné teorii je jeho

vvvvvv

rozdilu mezi Gsporami a investicemi. Pak v Obecné teorii ptedstavil doktrinu, Ze tspory se
vzdy investicim rovnaji. Tak méli oddani nésledovnici ponékud ztizeno porozuméni jeho
teologii a navic potfebovali zazrak, kterym by mohli od¢arovat rusivy faktor bankovnich
avéra.”[8]
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Keynes jisté poskytl svym nasledovnikiim mnoho davodt k rozpaktim. Alvin H.
Hansen se snazi ve své Guide to Keynes state¢né ochrdnit Keynese pied nim
samotnym:

,Jednim ze zdroji zmatkll je, ze jeho kritikové nepochopili, Ze ackoliv se
investice a aspory vzdy navzajem rovnaji, tak nejsou vzdycky v rovnovdize. Tomu by
se dalo vyhnout pokud by Keynes hned na zacatku vyjasnil, Ze rovnost Gspor a
investic neznamend, Ze jsou nezbytné v rovnovaze” (str. 59).

Mohou se tedy rovnat, ale zaroven nebyt v rovnovaze. Hansen dale naznacuje, Ze
existuje né&jaké ,zdrzeni,” ¢i ,zdrzeni pfi prizplisobeni trovné investic tsporam.” Ja
se pfiznam, ze nejsem schopen pochopit tento argument. Zd4 se mi, ze si protiteci,
protoze mi pripada, Ze pfedpoklada, ze diky ,zdrzeni” pti , pfizplisobeni” se zkratka
nebudou tspory a investice vzdycky navzajem rovnat.

Paul A. Samuelson se pokousi Keynese zachranit prohldSenim, Ze , pokus Setfit
miiZze snizit piifjmy a tim padem i skutecné zrealizované Gspory.” Na druhou stranu
,Cisté autonomni zvyseni investic, zahrani¢ni dluhopisy, vlddni vydaje, spotteba,
vyusti ve zySeni pfijmu vétsi nez jsou aspory,” etc., etc.[9]

Nevim, nakolik je to zamysleny a nakolik nezamysleny humor kdyz Samuelson
fika, ze obskurnosti a rozpory v Obecné teorii jsou prekazkou spiSe pro anti-
Keynesiance nez pro Keynesiance. Jak jsem ho jiz citoval: ,Opakuji, ze Obecnd teorie je
obskurni knihou, takZe anti-Keynesianci musi zaujimat své pozice z vétsi ¢asti na
zékladeé jeji povésti pokud nejsou ochotni vénovat jejimu studiu spoustu prace a
riskovat tak svedeni v priibéhu procesu.”

4. Keynesianské paradoxy

Samuelsonem navrhovany unik z Keynesianského dilematu tspory-investice
odpovida uniku, o ktery se pokusil sam Keynes. Keynese ale pfivedl jen k dalsim
zmatklim a rozportm. Téch je tu skute¢né tolik, Ze by bylo tnavné a zbyte¢né
poukazovat na vice, neZ jen nékolik vybranych.

Jak jsme vidéli, tak Keynes prohlasuje, Ze tspory a investice si nejsou jen
navzajem rovny, ale ze to jsou pouze ,odlisné aspekty téze véci.” Pfesto se drzi
svého starého zvyku zavrhovat Gspory a zdroven vyzdvihovat investice. Takze pak
argumentuje, ze uspory snizuji ptijem zatimco investice zvysuji prijem, ackoliv si je
definoval jako zcela identickou véc! (str. 74)

Od tohoto bodu shleddvdm nemoznym sledovat jeho oscilace, navraty a
protife¢eni si. Vjedné dlouhé sekci (str. 81-85) je nam feceno: ,Prevladajici
domnénka, Ze Gspory a investice, vzato v jejich tizkém smyslu, se mohou navzajem
lisit, je, jak myslim, vysvétlitelna optickym klamem...”(str. 81). Nasleduje dlouhé
vysvétlovani ,dvoustranné” povahy vztahu mezi vkladatelem a bankou. Pak je
,moédni ndzor, ze mohou existovat investice bez tuspor, nebo uspory bez
~skute¢nych” investic” (str. 83) popsan jako chybny. ,Chyba spocivd ve skoku
k vérohodné znéjicimu zavéru, ze kdyZz jednotlivec spofi, zvysi o ekvivalentni
mnozstvi agregatni investice. Je pravdou, Ze kdyZ jednotlivec spofi, zvySuje tim svoje
vlastni bohatstvi. Ale zavér, zZe zvysuje také agregatni bohatstvi, nebere v tivahu
moznost, Ze akt individudlniho sporeni miiZe byt reakci na spofeni nékoho jiného a
tudiZz na bohatstvi nékoho jiného” (str. 83-84). Z tohoto néjakym zdhadnym
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zptsobem plyne, Ze je ,nemozné pro vSechny jednotlivce simultdnné uspofit
jakoukoliv danou sumu. Kazdy takovy pokus vice uspofit snizenim spotfeby by
ovlivnil pfijmy takovym zptsobem, Ze by takovy pokus nevyhnutelné zmatil sdm
sebe” (str. 84).

Pokud bych to shrnul, tak bychom podle Keynese néjak méli porozumét tomu, Ze
ackoliv jsou si Gspory a investice ,nezbytné rovny” a ,pouze odlisnymi aspekty téze
véci,” tak presto Uspory snmiZuji zaméstnanost a pfijem kdezto investice zovysuji
zameéstnanost a pifjem!

Existuje jesté dalsi Keynesidnsky paradox tspor:

»~Ackoliv jednotlivec, jehoZ transakce jsou ve srovnani s celou ekonomikou malé, miize
bezpecné zanedbévat fakt, Ze poptavka neni jednostrannou transakci, je nesmyslem ho
zanedbavat kdyz dojdeme k agregatni poptdvce. To je ten hlavni rozdil mezi teorii
ekonomického chovani agregéatni a teorii ekonomického chovéani individualni jednotky,
v niz predpokladame, Ze zména jednotlivcovy vlastni poptdvky nemd dopad na jeho
prijem” (str. 85).

Jedinym zptsobem, jak tato zmatena pasaz miize davat néjaky smysl, je predpokladat,
ze kdyz zde Keynes uziva slova , ispory”, ma na mysli pouze negativni ¢in nenakupovani
spotiebniho zboZi, ale kdyz mluvi o ,,investicich”, ma na mysli pozitivni ¢in nakupovani
kapitalového zbozi. Cimz opustil svoje ptedchozi tvrzeni, Ze ,Gspory” a ,investice” jsou si
navzajem rovny a ,pouze odlisnymi aspekty téZe véci.” Ve skutecnosti bere v potaz
v kazdém pifpadé pouze jednu stranu transakce: , Uspory” jsou pro né&j pouze negativnim
¢inem nenakoupeni spotiebniho zboZi; ,investice” jsou pouze pozitivnim ¢inem nakoupeni
kapitadlového zbozi. Pfesto ale oba tyto ¢iny ve skutec¢nosti jsou ¢asti jednoho jediného ¢inu!
Prvni polovina je nezbytna pro tu druhou. Analogii mtzZe byt naptiklad to, co se d&je
v oblasti ¢isté spottebniho zbozi. Né&jaky ¢lovék zméni své chuté, prestane jist kufeci maso a
zacne jist jehnéc¢i. Nenadavali bychom mu pak ptece za to, Ze poskodil chovatele kufat a
zaroven ho chvalili, Ze podpoiil chovatele ovci. Vidime, Ze se rozhodl vyuzit svoji kupni silu
radéji jednim smérem nez druhym, a ze kdyby si nepfrestal kupovat kufata, tak by nemél
penize na nakup jehnéciho. A kdyby se ¢lovék nezdrzel utraceni vsech svych penéz za
spotiebni zboZi (i.e. nezacal Setfit), tak by nezbyly zadné fondy na ndkup investi¢niho zbozi.

Pokud mi dovolite na tomto misté anticipovat svij pozdéjsi argument a zavér,
tak dané mnoZstvi realnych cistych investic nemtize v komunité existovat bez
stejného mnozZstvi redlnych c¢istych tspor. Pokud se bavime o , redlnych” vécech, tak
(¢isté) tspory jsou nejen rovny (Cistym) investicim, ale dspory jsou investicemi.
Ovsem kdyz za¢neme mluvit o penézich, je zdlezitost o néco komplikovanéjsi.
V penéznim vyjadfeni nemusi byt nezbytné dne$ni Gspory zitfejSimi investicemi
nebo dnesni investice zitfejsimi Gsporami; to je ale z toho d@ivodu, Ze penézni zasoba
v mezicase mtlize expandovat nebo kontrahovat.

Abychom se vréatili ke Keynesovu uvazovani. Keynes sam uvizl ve své naivni a
jednostranné interpretaci terminti tspory a investice, ke které ma tak casto sklon
hospodsky mudrlant, kdyz mluvi o ekonomickych problémech. Jistym potvrzenim
tohoto naseho nazoru miize byt tato pasaz:

»Z agregatniho hlediska pfebytek pffjmu nad spottebou, kterému fikdme tGspora, se
nemtize ligit od pridavku ke kapitalovému vybaveni, kterému fikdme investice... Uspory
jsou ve skutecnosti pouze rezidudlni. Rozhodnuti spotrebovat a rozhodnuti investovat jsou
urcujicimi pro prijem.” (Moje kurziva, str. 64.)
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Pro¢ by tspory mély byt ,pouze rezidudlni” (at uz to znamend cokoliv), to
nedokézu fici. Ale véta, kterou jsem oznacil kurzivou, odhaluje zdkladni Keynesovo
mysleni. Neni to produkce, co je uréujici pro pfijem; neni to prace, co je urcujici pro
pfijem; je to ,rozhodnuti spotfebovat a rozhodnuti investovat!”

Miize byt tézké predstavit si Robinsona Crusoa jako Keynesiance, ale kdyby jim
byl a po navratu do Anglie daval rozhovor néjakému novinafi, tak by vysledek mohl
vypadat asi takto:

,Cim si vysvétlujete vasi vysokou zivotni Groven, kdyz jste byl na ostrové?” taze
se reporteér.

»~Docela jednoduse,” odpovida Crusoe, ,rozhodl jsem se zvysit svoji spottebu a
ten maly zbytek, co jsem nespotieboval, jsem investoval, vysledkem samoziejmé
bylo to, Zze mij pfijem rostl a rostl.”

~Nebylo to dano tim, co jste si dovedl vyrobit a jak tvrdé jste na tom pracoval?”
mohl by se zeptat zmateny novinéf.

, Vyrobil? Pracoval? Jaky nesmysl! Na tom pfece nic nezavisi!”

To, co v této vété mame (,Rozhodnuti spotiebovat a rozhodnuti investovat uréuji
pfijem”) je ve skute¢nosti typickym ptikladem Keynesova zvyku popisovat kauzalitu
naprosto obrdcené. Je pravdou, Ze v Zivoté mohou byt pfi¢ina a nésledek periodicky
se opakujicich dé&ji tvoricich nekone¢ny fetézec filosoficky popsdny z arbitrarné
zvoleného thlu pohledu. To vyjadfil naptiklad Samuel Butler ve své definici:
»Slepice je pouze prostfedkem pro vejce které chce vytvoftit dalsi vejce.” Takové
tvrzeni neni z filosofického hlediska nepravdivé, ale je matouci pro bézné mysleni.
Pro v8echny praktické tcely (naptfiklad pro chovatele slepic) je vhodnéjsi divat se na
to zpohledu slepice. Takze ackoliv Keynesova metoda povazovat spotfebu za
,pricinu” ze které vznikaji produkce a pfijem, nemtze byt odmitnuta jako zcela
chybna, je jisté zavadéjici a ve skutecnosti katastrofalni, kdyz se stane hlavni
premisou pro hospodaiskou politiku. Ortodoxni a mozna i ponékud fadni pohled, Ze

prace a vyroba jsou primdrnimi pfi¢inami pffjmu a umoZziiuji spotiebu, je daleko

N

prosperita a plna zaméstnanost vzniknou diky utrdceni a tiskafskému lisu.
5. Mohou byt tispory natisteny?

NeZ toto téma opustime, mohlo by byt vhodné prozkoumat ponékud hloubéji
mozné zdroje Keynesova zmateni. Rikd nam, e ,aspory” a ,investice” jsou si
nezbytné rovny svou velikosti pro komunitu jako celek a pouze rtiznymi aspekty
téZe véci” (str. 74). O jedendact stran pozdéji ndm fikd, ze urcitd tvrzeni ,plynou
z toho prostého faktu, Ze nemiize existovat kupujici bez prodavajiciho a prodavajici
bez kupujiciho” (str. 85).

Toto je truismus, ale Keynes déla velmi dobfte, Ze ho vyslovuje explicitné. Je totiz
az udivujici jak ¢asto na néj zapominaji ekonomové, novinaii a ,prakti¢ti” lidé.
V den, kdyZ burza zaziva neobvykle silny vzestup, ¢lovék vida takové titulky jako:
»koupeno 2 000 000 podilt.” KdyZz zaZiva neobvykly pokles, tak titulky pravidelné
hlésaji: ,prodano 3 000 000 podilti.” Pfesto v prvnim piipadé muselo byt rovnéz
2000 000 podila prodédno a v druhém 3 000 000 koupeno. V prvnim piipadé byla
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pozornost vefejnosti upfena vzestupem na nakupovini, zatimco v druhém poklesern na
prodej. Rozdil neni v tom, jak Zurnalisté obcas hloupé tvrdi, Ze v prvnim pfipadé bylo
,Vvice nakupovani nez prodavani” a v druhém ,vice prodadvéani nez nakupovani.”
V obou pfipadech si bylo nakupovani a prodavani rovno. Existoval pouze rozdil mezi
relativni naléhavosti nakupovani nebo prodavani. Obecné by se dalo fict, Ze nastala u
kupujicich a prodévajicich zména v hodnoceni téchto podila. Jinymi slovy rostouci trh
je znamkou nejen toho, Ze kupujici jsou ochotni nabidnout vice nez den pred tim, ale
také toho, ze prodavajici trvaji na tom, aby dostali vice. A obrdcené to plati na
klesajicim trhu.

Pokud predpokladame, ze se v Obecné teorii Keynes snazi aplikovat analogii
s proddvdnim a nakupovanim na spofeni a investovani (,spofitelem” mtize byt
nékdo, kdo si davéa stranou penéZni hotovost a , investorem” ten, kdo si ji ptjcuje a
pouzivé ji k ndkupu surovin a kapitalového vybaveni) , nardZzime na urcité problémy.
V prvni fadé ,spoftitel” a , investor” za téchto definic miiZe byt v mnoha pfipadech jedna
a tdz osoba. Toto neplati pro , kupujictho” a ,prodavajictho” (s vyjimkou nékterych
technickych dcetnich postuptl). Miize byt casto obtizné i jen pro individualniho
podnikatele, kdyz pouzije ¢ast svého cistého pifjmu na nakup dodate¢nych surovin
nebo kapitdlového vybaveni, rozliS§it mezi ,Gsporami” a ,investicemi”. Ty jsou
soucasti jednoho a téhoZz jednani. Nemtze kupovat suroviny a vybaveni pokud nema
penize na jejich ndkup; a tyto penize nemd, pokud se neziekne jejich pouziti k
nékupu zboZi pro svou soucasnou spottebu.

Ale ani v Pojednaini o penézich se od Keynese nedozviddme, kde presné lezi délici
¢ara mezi ,Gsporami” a ,investicemi.” Pokud se ¢tenaf vrati k citaci z 12. kapitoly
Pojedndni o penézich, tak zjisti, Ze tyto definice jsou nejasné a zaujaté. Sporenti je ,¢in
jednotlivého spottebitele,” zatimco investice ,je ¢inem podnikatele.”

Pti definici néjakého jednani by ¢lovék cekal, Ze bude popsédno jen toto jednani
samotné bez irelevantniho ohledu na to, kdo ho providi. KdyZ spofi ,jednotlivy
spotfebitel” tak si mame asi myslet, Ze se jen ,negativné” zdrzi utrdceni. PfestoZe by
mélo byt oc¢ividné, ze on také nezbytné investuje - at uz do drZeni penézni hotovosti
nebo bankovnich depozit. Kdyz podnikatel ,investuje”, podle Keynese déla néco
»pozitivniho”, i kdyby pouze ,zvysoval svijj likvidni kapital”- i.e. délal pfesné totéz,
co déla spottebitel, ktery neutrati cely sviij penézni pfijem!

Je nemozné nalézt smysl v Keynesovych definicich. Pfidrzme se ale, navzdory
Keynesové zmatkarstvi, o¢ividné zamyslené analogie Gispor a investic ke kupovani a
prodavani. Pokud jsou kupovani a prodavani pouze dvéma stranami téhoZz ¢inu, je
oc¢ividné bldznivé oznacovat kupovani za ctnostné a prodavani za hfisné. A stejné
blaznivé je takto oznacovat spofeni a investovani, nebo tvrdit, jako tvrdi Keynes, Ze
~sporeni” sniZuje ptfjem a zaméstnanost zatimco , investice” je zoysuji.

Pokud se vSichni snaZi néco prodat a nikdo to nekupuje, nedojde zkréatka
k Zzddnym prodejiim. Pokud by ndhle vyvstala vyssi nutnost prodévat nez kupovat,
tak by praktickym vysledkem byl bud’ nesniZeny objem prodeja pii nizsich cenach
nebo snizeny objem prodeji pii stejnych cendch nebo o néco snizeny objem prodejt
pfi o néco nizsich cendch - v zavislosti na relativni ochoté prodavajicich snizovat
ceny a dal$ich faktorech.

Obdobné to je s tsporami a investicemi. Pokud existuje vys$si relativni naléhavost
,Spofit” nez ,investovat’, miize byt objem investic niz$i, nez byl predtim. A
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v kazdém ptipadé iirokové miry poklesnou. Z toho ale nevyplyva, ze by pokles
naléhavosti investovat (do néceho jiného nez je finan¢éni hotovost nebo kratkodobé
cenné papiry) byl hiichem nebo byl sdm o sobé pti¢inou nezameéstnanosti a deprese.

N

To se ale jiz vzdalujeme od naseho soucasného tématu, které se tyka hlavné
koncepce a definice ,Gspor” a ,investic.” Jaké jsou tedy nejuzite¢néjsi definice tspor
a investic?

Odpoved zavisi z velké ¢asti na tom, jaky konkrétni problém chceme objasnit
nebo vyftesit. V ur¢itém kontextu nevyvstdva potteba je rozliSovat. Mzeme je brat
jako zaménitelné terminy, které znamenaji totéz. (Tak to Keynes skutecné v casti
Obecné teorie déla. ,Uspory” a ,investice” jsou si pak rovny, ale nikoliv diky
néjakému zazraku nebo dosaZeni rovnovahy na trhu, ale protoze jsou definovany
tak, Ze za vSech okolnosti znamenaji tu samou véc!) Vjiném kontextu mtize byt
vhodné definovat si aspory cisté jen jako penézni hotovost a investice jako zbozi. A
jesté v dalsim mtize byt dalezitéjsi nez rozliSeni mezi ,Gsporami” a ,investicemi”
rozliSeni mezi realnymi Gsporami a penéznimi Gsporami, penéznimi investicemi a
realnymi investicemi.[10]

Keynes, jak jesté uvidime, jen zfidka a nahodile toto rozliSuje. Naopak casto se
velice tvrdé snazi takové rozliseni oddisputovat. ,Uspory” které jsou vysledkem
pouhého zvyseni bankovnich Gvéra (nebo natisténi vice papiru) oznacuje za ,stejné
redlné, jako jakékoliv jiné aspory” (str. 83).

Samoziejmé, pokud by tomu tak bylo, problém spolecnosti najit dostatek
prostfedkdt na libovolny projekt by nikdy neexistoval. Vzdycky by si je mohla
jednoduse natisknout!

Neni tézké porozumét pro¢ Keynes nesouhlasi s ,médnim ndzorem, Ze mohou
existovat investice bez ,skuteénych” aspor” (str. 83). Pokud tento ,médni” nazor
spravné interpretujeme, odhali ndm totiZ celou sadu keynesidnskych karetnich triki
s ,plnou zaméstnanosti.”

Rekl jsem, Ze muzeme legitimné uzivat terminti , Gspory” a ,investice” v rizném
smyslu v riznych kontextech. Musime si ovSem dat pozor, aby toto pouziti bylo
vzdy jednotné a nase definice explicitni. A ze v8eho nejvice nesmime posunovat
vyznam téchto termind bez vyslovného upozornéni v priitbéhu pojednani o uréitém
problému.

Pozn.:
V The New Economic, editovdno Seymourem E. Harrisem, (New York: Alfred
Knopf), str. 415.

—_
N

2) Alvin H. Hansen, A Guide to Keynes, str. 58.

3) A Treatise on Money, (New York: Harcourt-Brace, 1931), I, 126.

4) Ibid., 1,179.

5) Ibid., 1, 279.

6) Ibid., 1, 291.

7) (New York: Harper, 1946), str. 198.

8) Economics and the Public Welfare, (New York: Van Nostrand, 1949), str. 398-399.

Frank H. Knight vyjadfil jesté zdsadnéjsi pochybnost o Keynesové upiimnosti
v Obecné teorii: ,Ja zkratka nedokazi brat vazné tuto novou revolucéni teorii
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rovnovahy a pochybuji, jestli ji bere vazné sam pan Keynes.” The Canadian
Journal of Economic and Political Science, tnor 1937, str. 121.

9) Seymour E. Harris (ed.), The New Economics, str. 159.

10) Z nich nejdtlezitéjsi, protoZze odhaluje tnikovou cestu z Keynesidnskych
zmatki a rozpordi, je rozliSeni mezi predchozimi tGsporami a ndslednymi
investicemi. Diskuse o tomto bodu bude rozvinuta v kapitole XVL.
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Kapitola IX

,SKLON KE SPOTREBE“

1. Zavadejici matematicka ekonomie

KdyZ se v Obecné teorii dostaneme ke dvéma kapitolam o ,,Sklonu ke spottebé,”
nalezneme zde vSechny predchozi problémy ve zvysené mifte: (1) specializovany a
samoucelny technicky slovnik na pokryti komplexnich koncepta (ktery ovsem neni
konzistentné dodrzovan); (2) nejasnd, neovéfend, neovéfitelna nebo nesmyslna
tvrzeni; (3) neustdlé zaménovani pfi¢iny sndasledkem a (4) averze a pohrdani
¢imkoliv, co pfipomina Setrnost, spofivost nebo predvidavost, ktera byla patrna uz o
Sestndct let df¥ive v Ekonomickych ndsledcich miru.

Struéné feceno, Keynes nepiiSel na to, ze tradiéni ekonomické ctnosti jsou
netestmi az v Obecné teorii. To si myslel prakticky celou dobu. Vse, co bylo tfeba, byla
néjaka racionalizace jeho starych predsudkd.

,Kone¢nym cilem nasi analyzy [zacind] je objevit, co urcuje objem zaméstnanosti.
Dosud jsme dosli k predbéznému zavéru, Ze objem zaméstnanosti je dan mistem primniku
funkce agregéatni nabidky s funkci agregatni poptavky” (str. 89).

Zde narazime na dva Keynesovy technické terminy, takZe se podivejme zpéatky,
abychom si pfipomnéli, co znamenaji. Na strané 25 nalézame toto:

~Necht Z je agregatni nabidkova cena vystupu ze zaméstnani N lidi, vztah mezi Za N
pak mtGZeme popsat jako Z = g(N), ktery mlizeme nazvat funkci agregitni nabidky. Obdobné
necht D jsou vynosy, které podnikatelé ocekavaji ze zaméstnani N lidi, pak miZeme vztah
mezi N a D popsat jako D = f{N), ktery miizeme nazvat funkci agregdtni poptivky.”

Nemdame zde tedy pfimo definice, ale matematické rovnice, které vyjadtuji dva
komplexni vztahy. Pokud je objem zaméstnanosti dan mistem praniku funkci
agregatni nabidky a agregéatni poptavky, tak tedy zavisi na vztahu mezi dvéma
komplexnimi vztahy. UZ jen to samo o sobé by mohlo byt obtizné si pfedstavit, ale
tim nase problémy teprve zacinaji. Kdyz se vratime na stranu 25 zjistujeme, Ze
zatimco funkce agregdtni nabidky zavisi na vztahu mezi dvéma skutecnostmi
(nabidkovou cenou a poc¢tem zaméstnanych lidi), funkce agregatni poptavky zavisi
na vztahu mezi ocekdvinim (vynost) a skutecnosti (poctem zaméstnanych lidi).
Vétsina matematiki nebo logikti by asi vdahala, jestli 1ze ocekdvani smisit se
skutec¢nosti v jednom matematickém gulasi, aby vysledna rovnice davala néjaky
pfesny smysl.

A pokud je matematickd rovnice nepfesnd, tak je hor$i nez bezcenna. Je
podvodem. Dava vysledkiim pouhé zdani presnosti. Ddva nam iluzi védomosti tam,
kde by upfimné pi¥iznani neznalosti bylo po¢dtkem moudrosti.

Na tomto misté je vhodna mala Gvaha nejen o konkrétnim Keynesové pouziti
matematiky v ekonomii, ale o matematické ekonomii obecné. Na obranu
matematické ekonomie se fika (a fekl to napiiklad Keynestv otec John Nevill Keynes
v The Scope and Method of Political Economy), Ze , pfesné numerické premisy... nejsou

64



pro uplatnéni matematické metody vzdy zapottebi” (str. 257). Jinymi slovy
matematickd metoda je vyuzitelnd i tam, kde se nejednd o zndmé nebo dokonce
zjistitelné kvantity, ale jako prostfedek pro oziejméni hypotetickych vztahd.

Francis Edgeworth ve své Mathematical Psychic (1881) napsal:

,Je nezbytné si uvédomit, Ze matematické mysleni neni, jak se obecné predpokladd,
omezeno jen na témata, kde jsou zjistitelnd numerickd data. Pokud mame data, kterd,
presto Ze nejsou numerickd, jsou kvantitativni - napfiklad kdyz jedna kvantita je vétsi
nebo mensi nez jind, zvétsuje se nebo zmensuje, je pozitivni nebo negativni, ma maximum
nebo minimum - tam je matematické mysleni mozné a miZe byt nepostradatelné.
Abychom si to ukazali na trivialnim pfikladu: a je vétsi nez b a b je vétsi nez ¢, tudiz a je
vétsi nez c. Zde je matematické mysleni aplikovano na kvantity, kterym ani nemusime byt
schopni prifadit numerické hodnoty.”[1]

To vse je bezpochyby pravda. Ale matematicti ekonomové, ktefi timto
argumentuji, zapominaji ob¢as na to, ze z ¢isté hypotetickych rovnic nebo soustav
rovnic mohou ziskat pouze ¢isté hypotetické vysledky. Jak fekl Whitehead: ,Zavér
zadného argumentu nemtiZe byt jistéjsi nez jsou predpoklady, ze kterych
vychéazi.”[2] Pokud matematikové nedokdzi zadnym zplsobem urcit numerické
hodnoty svych x a y, jejich rovnice jsou bezcenné pro aplikovanou ekonomii. A
Keynes v Obecné teorii tvrdi, ze jeho teorie je aplikovatelna na realné situace; ve
skute¢nosti neustale predstira, Ze ji aplikuje na realné situace.

Ale ve své kritice miizeme zajit jesté déle. Dokonce i ¢isté hypotetické rovnice
mohou byt horsi nez bezcenné, pokud jsou predklddany bez jakéhokoliv tavodniho
diikazu, Ze vztahy, které zachycuji, jsou pravdivé, nebo pokud dokonce neexistuje
ani zadny zptsob jak urcit, jestli jsou pravdivé. Matematické tvrzeni, aby bylo
védecky pouzitelné, musi byt, stejné jako verbdlni tvrzeni, alesponi ovéritelné, i kdyz
neni jesté ovérené. Pokud napfiklad prohlasim (a toto neni mys$leno jako vtip), ze
Janova laska k Alici se méni v pfimé tumeéte vzhledem k Mariiné lasce k Janovi, mél
bych byt schopen dokazat, Ze to tak je. A dikazem tohoto tvrzeni neni - a ani ho tim
neucinim nijak ,védec¢t&jsim” - pokud slavnostné napisi: necht X je Mariina l4ska
k Janovi a Y je Janova laska k Alici, potom plati:

Y =A%)

- ¢imZ to triumfalné budu povazovat za uzavrené.

Ale pravé tohoto se neustdle dopoustéji matematicti ekonomové a obzvlasté
Keynes. Tento neblahy zvyk zavedl uz Augustin Cournot ve své Récherches sur les
principles mathématiques de la théorie des richesses, vydané v roce 1838. ,Pfipustme
tudiz, Ze prodeje nebo ro¢ni poptavka D je, pro kazdou komoditu, konkrétni funkci
F(p) ceny p této komodity.” A pak pokracuje pfimo k vysvétleni, jak ,mohou byt
nakresleny kiivky reprezentujici tuto doty¢nou funkci.” Z tohoto se pozdéji vyvinuly
slavné Marshallovské ntizky nabidky a poptavky a cely rozsahly obor matematické
ekonomie.

A presto neexistuje jakykoliv dtkaz, Ze by jedina ztéch nejzakladnéjsich
funkénich ekonomickych rovnic predstavovala néjaky fakt ze skutecného Zivota.
Neexistuje zadny diikaz, ze by poptavka byla ,konkrétni funkci” ceny konkrétni
komodity. Mtzeme samoziejmé takovy vztah predpoklidat. Mzeme si kreslit
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hypotetické ,, poptavkové kiivky” a odvozovat z nich hypoteticky , funkéni vztah” mezi
poptavkou a cenou. Miizeme pak ukazovat, ze podle nasich hypotetickych kiivek a
hypotetickych tabulek, kdyz bude cena nasi komodity x, tak poptdvané mnozstvi
bude y; kdyz bude cena xi1 tak poptavané mnoZzstvi bude yi1 etc. Kratce feceno,
muZeme tvrdit, Ze obecny hypoteticky vztah implikuje specificky hypoteticky vztah.

Ale k jakému praktickému uzitku tyto dedukce budou? Existuje néjaky zptsob,
jak je aplikovat na redlny svét?

Kdyz si polozime tuto otdzku, zjistime, Ze nase matematické rovnice jsou k velmi
malému uzitku. Jestli bude nase hypotetickd poptavkova kiivka odpovidat néjaké
realné poptavkové kiivce totiz nemtizeme nikdy védét. Nase rovnice jsou pouzitelné
pouze za nerealného piedpokladu, Ze zndme skuteny vztah mezi poptavanym
mnoZzstvim a cenou v kazdém bodé ktivky. A i tak by nase rovnice byly platné pouze
pro jediny ,stav poptavky” o kterém nemiZeme piedpokladat, Ze by existoval déle
nez jeden urcity okamzik v ¢ase. Nikdy nebudeme s jistotou védét, jestli je néjaka
realnd zmeéna ceny (feknéme mezi dnesni a zitfejsi zaviraci cenou pSenice na burze)
vysledkem zmény v poptdvce nebo v nabidce.

Stru¢né fec¢eno, mizeme si kreslit vsechny ty krasné nabidkové a poptavkové
kiivky a protinat je v bodech, které se ndm libi nejvice. MiiZzeme tak vyjasnit nékteré
ideje Cerstvé prijatym studentim na univerzité nebo i sobé samym. Ale neustale
musime celit nebezpeci, Ze podlehneme svym vlastnim diagram@im; Ze ziskdme iluzi
védomosti tam, kde ve skute¢nosti nevime. V8echny tyto nabidkové a poptavkové
kiivky jsou pouhymi analogiemi, metaforami, vizualnimi pomiickami pro zndzornéni
nasich myslenek, které by nikdy nemély byt zaménovany s realitou.

Ve skute¢nosti nikdy nevime, jak vypada soucasnad ,poptavkova kiivka” po
¢emkoliv; miizeme pouze hadat. Historické vyzkumy a minulé statistiky (a vSechny
statistiky zndzornuji udalosti v minulosti) mohou napomoci podnikateliim s témito
odhady a omezit rozsah chyby. Ale tyto statistiky ndm nikdy neumoZni védeét jaky
bude skute¢ny vztah mezi cenou a poptavkou ¢i to sjistotou predikovat. Funkéni
rovnice by pfedpokladala znalost nekone¢ného rozsahu simultinnich vztaha. Jak by
fekli fyzikové, toto neni operac¢ni koncept. Ve, co mlizeme védét je, Ze dejme tomu
v roce 1956 byla primeérnd cena pSenice P a nabidka byla S zatimco v roce 1957 byla
cena P - p1 a nabidka S + s1. Byly ale nabidkové a poptavkové kiivky presné stejné
vroce 1956 a 1957? Byl rozdil zplisobeny jen tim, Ze nabidkové kiivka protnula
poptavkovou v jiném bodé? To nikdy nebudeme védét a zadna dostupnd data nam
to nikdy nefeknou.

A situaci si z teoretického nebo matematického thlu pohledu nijak nezlepsime,
kdyZ misto ro¢nich primért pouZijeme meési¢ni priaméry nebo tydenni priméry
nebo i ceny které existovaly v kazdém okamziku. Na organizovaném spekulativnim
trhu neviddme jen to, ze kdyZz cena komodit nebo akcii jde nahoru, prodané mnozstvi
vzdy klesne, nebo kdyZ cena jde dold, tak stoupne. Casto stoupa spole¢né jak cena
tak prodané mnozZstvi nebo oboji spole¢né klesa. Typické vysvétleni poptavkovou a
nabidkovou kiivkou potichu predpokladd, ze poptavkova kiivka zhstdva stejnd a
nabidkova kfivka se pohybuje nahoru a dolt coZz zplsobuje zménu v cenach.
Pravdou ale je, Ze troveni a tvar obou kfivek se neustale méni. Pokud by skute¢né
mohly byt objeveny a zachyceny na film, tak bychom mohli vidét jak se krouti,
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vibruji a poskakuji zptsobem, ktery by odradil i toho nejodhodlanéjsiho
matematického ekonoma.

Stacionarni kfivky nabidky a poptavky z uebnic jsou velmi hrubym statickym
zjednodusenim a nemély by nikdy byt pokladany za néco vic. Pokus vlozit cenu
s poptavkou do funkéniho vztahu a ten zapsat jako rovnici - a jesté hare, véfit, ze ve
skutecném Zivoté by se daly zjistit skute¢né numerické hodnoty, kterym by tato
rovnice odpovidala - je chiméricky. Trocha matematické ekonomie tu a tam nebo
ptilezitostny diagram mohou byt uzite¢né k objasnéni nékterych ideji, zobecnéni
néjakych ekonomickych konceptt, ochrané proti nékterym chybam, které by jinak
mohly zistat nerozpozniny. Ale velkd vétSina dne$ni matematické ekonomie
spoc¢iva na manipulacich s hypotetickymi abstrakcemi, které nemaji zaddné vyuziti
v realném svété.[3]

Keynes nepokrocil oproti Cournotovi ani o trochu pfi ustanovovéni svych
vlastnich ,funkci” a rovnic. Ve skute¢nosti se spiSe pohybuje nazpét. Jeho rovnice
jsou nejen neovéfené ¢i neovéfitelné; jsou neplatné a nepfijatelné jesté zjinych
dtvodd.

Zac¢néme napiiklad s funkci agregatni poptavky. ,Necht D,” pise Keynes, ,jsou
vynosy, které podnikatelé ocekavaji ze zaméstnani N lidi, pak mtizeme vztah mezi N
a D popsat jako D = f(N), ktery mtZeme nazvat funkci agregdtni poptivky” (str. 25).

Prvni véci, kterd mé na tom trapi je to, Ze podnikatelé prakticky nikdy neuvazuiji
ani nejednaji zplisobem, ktery Keynes implikuje. Podnikatel obvykle zac¢ina od
odhadu, jaky bude jeho cisty pfijem z produkce urc¢itého mnozstvi urcitého produktu
pti jeho prodeji za uréitou cenu. Teprve na zakladé tohoto odhadu se pak rozhoduje,
kolik lidi bude potteba na vyrobu tohoto produktu. Kolik lidi si pak najme nebo
ponechd, bude samoziejmé velmi ovlivnéno tim, jaké mzdové sazby jim bude muset
platit. Misto aby uvaZoval o tom, jaké hrubé vynosy mu pfinese zaméstnani tolika a
tolika lidi, rozhoduje se, kolik lidi bude muset najmout (nebo kolik si jich mtze pti
danych mzdovych sazbach dovolit najmout) aby ziskal urcity cisty piijem. (Jeho
rozhodnuti bude samoziejmé také ovlivnéno tim, kolik kapitalu ma nebo si mtze
pujcit).

Keynesidnec se ale na tuto zélezitost nikdy nediva z hlediska podnikatele. Pod
hrozbou exkomunikace nesmi ani naznacovat, ze by zaméstnanost meéla néco
spole¢ného se mzdovymi sazbami. Ze by nezaméstnanost mohla byt primarné
zapfi¢inéna nadmérnymi mzdovymi sazbami ve vztahu k existujicim cendm nebo
existujici poptavce po produktech. To je totiZ pfesné tou doktrinou, kterou se Keynes
rozhodl vyvrétit.

Tudiz neni Zadny dhvod si myslet (a jsou velmi vazné divody pochybovat), Ze
kauzalni vztah je takovy, jak ho predpokldda Keynes ve své rovnici D = f(N).
Dokonce nemame ani zadny diavod k pfedpokladu, ze by tato rovnice mohla
vyjadfovat néjakou pravdu. Existuje ohromné mnozstvi jinych faktord, které
ovliviiuji rozhodovani spotfebitelti a podnikatelt, které do této rovnice nejsou
zahrnuty. A i kdybychom predpokladali, Ze vSechny tyto ostatni faktory zistavaji
v urcitych mezich nezménény ¢i konstantni, tak jaky mdme davod véftit, Ze funkéni
vztah vyjadieny touto rovnici skutecné existuje?

Jak by mohl byt tento funkéni vztah dokdzdn? Jiz jsme vidéli, Ze to nebylo mozné

Y Yz N

ani u jednodussich a , ortodoxnéjsich” funkénich vztaht postulovanych Cournotem.
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Keynesiansky funkéni vztah ve skutecnosti nelze dokézat; 1ze ho jen arbitrarné a
dogmaticky tvrdit. Coz je typické prakticky pro vsechny Keynesidnské rovnice.

2., Fundamentalni psychologicky zdkon”

Pfedchozi tvaha o matematické ekonomii nam zabrala tolik mista a stihli jsme
v ni analyzovat jen tak malo Keynesovych odstavcti, Ze by asi ¢tenati dosla trpélivost
kdybychom pokracovali v podobném stylu. Nastésti jsme jiz ucinili daleko veétsi
pokrok, nez by se mohlo zdéat. Jakmile totiz rozezname kluzkost, vagnost a
proménlivost Keynesovych zdkladnich termintt a konceptti a jeho zvyk uvadét na
scénu nepodlozené a nedokazatelné matematické rovnice a tvrzeni, miizeme si
podstatné zestru¢nit dalsi analyzu.

Na prvni strance kapitoly , Sklon ke spotfebé” dédle nalézame tvrzeni, ze ,faktory,
které fidi oboji mnoZstvi - sumu, ktera bude utracena za spotfebu, kdyz je
zaméstnanost na dané rovni a sumu, kterd bude vénovana na investice - jsou velice
rozdilné.” Tudiz, jak je nam feceno, tyto dvé kvantity budou studovany nejen
v oddélenych kapitolach, ale pfimo v rtiznych dilech Obecné teorie (str. 89-90).

Pokud se ale vratime ke Keynesovym vlastnim rovnicim, ze pffjem = spotfeba +
investice, nebo pokud se spolehneme jen na zdravy rozum, tak je jasné, ze kazdy
dolar z pifijmu utraceny za spotfebni zboZi znamend o dolar méné utraceny na
investice a dolar utraceny na investice znamend, Ze je k dispozici o dolar méné na
soucasnou spottebu. Jak by mohly byt faktory fidici tyto kvantity ,velice rozdilné”,
je zahadou.

Pak se kone¢né dostavame ke slavnému Keynesovu ,sklonu ke spotfebé”:
»Definujeme si tudiz to, ¢emu budeme fikat sklon ke spotfebé jako funkéni vztah mezi
Yw, danou trovni pffjmt vyjadfenou v mzdovych jednotkdch, a Cw vydaji na
spotfebu z této tirovné prijma” (str. 90).

Keynes si jako obvykle vytvofil nékolik problémi. SnaZzi se definovat vztah mezi
pfijmy a spotfebou v redilnych a nikoliv penéZznich jednotkdch a proto mluvi o
»~mzdovych jednotkach.” Ale jak jsme si ukazali (str. 64), Keynes definoval svou
mzdovou jednotku takovym zptisobem, Zze se ve skutecnosti jednd o penézni
vyjadfeni, protoze ,mzdové jednotky” jsou s¢itdiny dohromady pfesné v tméte
k penéznimu ohodnoceni (,hodina skolené prace odménénd dvojndsobkem bézné
sazby se pocitd jako dvé jednotky” str. 41). To, co si Keynes mysli Ze srovnava, tudiz
neni identické s tim, co ve skutecnosti srovnava.

Dalsi potiz spociva v zavadeéjicich implikacich samotného zvoleného terminu -
»sklon ke spotiebé.” Keynesova definice ukazuje, Ze se skute¢né nejedena o ,sklon”
ve slovnikovém smyslu - ,pfirozenou nebo navyklou tendenci ¢i inklinaci”;
pojednava o zlomku nebo procentu pfijmu, ktery komunita skutecné za spotrebni zboZi
utrati pfi rtiznych trovnich pfifjmu bez ohledu na to, jaké mohly byt jeji sklony nebo
inklinace. Pokud komunita utrati 90 procent svého pffjmu za ,spottebu,” tak je jeji
~sklon ke spotfebé” devét desetin, ¢ili 9/10.

»Sklon” tudiz ve skute¢nosti neni , sklonem”, ale ,funkci” nebo zlomkem. A je to
tedy ta c¢ast z pfijmu, kterd je utracend za spotiebni zbozi. Pokud si ¢lovék koupi
kapitalové zbozi, tak se to nepocitd do jeho ,sklonu ke spottebé”, protoze tento
nakup se nazyva ,investici.” OvSem pokud si doktor koupi diim, v némz si zaroven
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zafidi ordinaci, tak jak tento nakup bude v Keynesidnskych tctech zanesen - jako
¢ast jeho ,sklonu ke spottebé” nebo jako ,investice”? Pokud si koupite sekacku na
trdvu abyste si pokosili svij trdvnik, bude tento vydaj c¢asti vaseho ,sklonu ke
spotfebé.” Pokud ji za¢nete za tplatu pajcovat sousedtim, bude ¢astecné , investici”?

Tyto otazky ukazuji, ze délici linie mezi ,spotfebnim” a , kapitalovym” zbozim
neni viibec tak ostrd, jak Keynesovo teoretické rozdéleni naznacuje. Ale také ukazuyji,
ze z hlediska celkové zaméstnanosti je zcela irelevantni, jaky dil penéz bude utracen

~ 24

za ,spottebni” zboZi a jaky za , kapitalové zbozi”, ¢ili jaky se bude pocitat pod ,,sklon
ke spotfebé” a jaky pod ,investice.”

Ve skutecnosti je zcela pfthodné se zde ptat, jestli z hlediska t¢inku na celkovou
zaméstnanost a nezameéstnanost je viilbec néjaky rozdil mezi dolarem, ktery jde do
~spotieby” a dolarem, ktery jde na ,investice” - a tudiz jestli existuje néjaky dévod
pro¢ mit pro kazdou kategorii oddélenou soustavu rovnic; nebo, kdyZ uz na to dojde,
jestli je viibec né&jaky dobry davod pro existenci celé struktury Keynesidnské teorie.

Samoziejmé pro celkové smérfovini ekonomiky ¢i zaméstnanosti je dalezité, jestli
je vice penéz utraceno za spotfebu nebo kapitalové zbozi; ale stejny rozdil ve
sméfovani vznika pfi alokaci zameéstnanosti i v segmentu spotfebniho zbozi, kdyz
lidé utrati vice penéz za jeden druh zbozi nez za jiny - napiiklad za¢nou radéji
kupovat domy nez automobily nebo uSetfi na biftecich a za¢nou kupovat televizni
piistroje.

V tomto bodé Keynes odbocuje k otazce trokovych mér. Pro nas vyklad bude ale
lepsi, pokud ho nebudeme nasledovat na této odbocce a se svou kritikou pockdme do
13 kapitoly, ktera je cela vénovana otdzkdm troku.

Nasim dal$im bodem je Keynestiv ,fundamentdlni zdkon” na kterém je zaloZzena
jeho jistota platnosti ,funkce” sklonu ke spottebé:

,Fundamentalni psychologicky zédkon, na ktery se mtGzeme s velkou jistotou spoléhat,
je zndm jak a priori znaseho povédomi o lidské povaze, tak z detailnich faktti nasi
zkusenosti: zni, Ze lidé maji pravidelné a v priméru sklon ke zvysSovani své spotieby,
kdyzZ roste jejich pfijem, ale ne o tolik, o kolik roste jejich pifjem. To znamen4, Ze pokud Cy
je objem spotieby a Y. je pfijem (oboji méfeno v mzdovych jednotkach) AC, ma totéz
znaminko jako AY;, ale je mensi, i.e. 8Cw/0Y4 je kladné a mensi nez jedna” (str. 96).

NeZ za¢neme s analyzou, je zapotiebi zdlraznit tstfedni dlohu, kterou ma tato
adajnd , spottebni funkce” v keynesidnské ekonomii a velkou dtleZitost, kterou ji
prikladaji jeho obdivovatelé a Z4ci. ,Keynesovym nejvyznaméjsim piispévkem,” pise
Alvin H. Hansen, ,je jeho spotfebni funkce... vzorec chovani komunity je takovy, Ze
existuje mezera (kterazto mezera v absolutnim vyjadieni roste spolu s tim, jak se
realny pifjem komunity zvySuje) mezi mnozstvim, které si spolecnost preje
spotfebovat a vystupem, ktery ma moznost vyprodukovat.”[4]

Dovolme ale samotnému Keynesovi, at nam vysvétli, co pfesné ma na mysli.
Tento ,fundamentalni psychologicky zdkon” je jak zdkonem pro dlouhé obdobi tak
zdkonem cyklickym a ocividné je povazovan za vyznamnéjsi pii vysvétlovani
ekonomickych cyklt nez jako dlouhodoby zdkon. Keynesova vyse uvedend citace
pokracuje takto:
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,Toto plati zvlasté v pripadé, kdy zkoumame kratsi obdobi, jako je pfipad tazvanych
cyklickych fluktuaci zaméstnanosti... Tudiz rhst pfijma bude casto doprovazen riistem
uspor a pokles pifjmi poklesem tspor...”

»Ale mimo téchto zmén v trovni pffjmu v kratsich obdobich je také ocividné, ze vyssi
absolutni drovent pfifjmu bude zpravidla provazena vétsi mezerou mezi pfijmy a
spotiebou... Tyto diivody zpravidla povedou k tomu, Ze vétsi dist pifjmu bude uspoiena,
jak se realny pfijem bude zvySovat. Ale at uz bude ¢i nebude uspofena vétsi ¢ast pfijmu,
fundamentalnim psychologickym pravidlem v jakékoliv moderni komunité je to, Ze kdyz
se zvysuje jeji redlny pifjem, nezvysuje se jeji spotfeba o stejné absolutni mnozstvi, takze

“

vétsi absolutni mnozstvi musi byt uetfeno...” (str. 97).

Na c¢em se Keynes snazi vystavét tento velky objev ,fundamentdlniho
psychologického zakona®?

Na pouhém svém tvrzeni.

Kdyby ho ptedlozil jen jako docela prostou selskou moudrost a nesnazil se na
ném zalozit matematické rovnice a neodvozoval z toho svoje revolu¢ni zavéry, mohli
bychom jej pfijmout téméf jako truismus. Samoziejmeé, ze ,spottebni funkce” je
bézné , méné nez jedna” (str. 96). To je pouze slozitéji vyjadieny fakt, Ze komunita
jako celek nemtize spotfebovat vice, nez vyprodukuje, a Ze jakdkoliv komunita, kterad
pokrocila ze stavu nejprimitivnéjsiho prezivani, si bude Settit néco ze svych prebytki
pro pfipady ndhlé nouze a ¢ast své energie ,investuje” do vylepsovéani néstrojii a
pady pro zvyseni své budouci produkce. Je také pravdou, ze bohatsi lidé si obvykle
usSetfi vétsi ¢ast svého piijmu nez chudi a to z toho prostého divodu, Ze toho mivaji
vice, nez kolik vyzaduji na uspokojeni své soucasné spotieby. A vytvaret néjaké
aspory nam zkratka diktuje i zdravy rozum a bézna predvidavost.

Tyto pravdy byly ovSem zndmy uZ od nepaméti. Byly vtéleny do béznych
lidovych pfislovi dlouho pfed narozenim Adama Smitha a nikdo je dosud nenazyval
velkym ekonomickym objevem. Poslechnéme si v8ak opét Hansena:

»I povrchni pohled na vyvoj ekonomickych déjin nam stac¢i k odhaleni faktu, ze
spotfeba roste, Siroce pojimano, vice ¢i méné imérné ohromnému narastu produktivity,
kterého jsme byli poslednich 150 let svédky. [A ¢ekal by snad nékdo néco jiného?] K této
obecné znalosti Keynes vskutku pfidal néco velice dulezitého. Konkrétné presnou
formulaci vztahu mezi pfijmy a spotfebou spolu s konceptem mezniho sklonu ke spotfebé.

N2

relevantni pro stanoveni agregéatni poptavky.“[5]

Kratce feceno, Keynes vzal truismus, ktery vsichni znali a proménil ho
v dvojchybu: zaprvé mu ptipsal piesnost, kterou zkratka nemd; a za druhé na ném
vystavél svou chybnou teorii.

Jiz jsem fekl, ze Keynes zalozil svij ,fundamentalni psychologicky zakon” na
pouhém tvrzeni, na svém ipse dixit. Existuji dvé hlavni cesty, po kterych Ize dospét
k védeckym zakontim - deduktivni a induktivni. V deduktivni metodé je pravda
odvozena jako prokazatelna logicka implikace jiné jiZ znamé ¢i postulované pravdy.
Pravé tohle je vtéleno do zndmych zakonti nabidky a poptavky. Pokud nabidka
néjakého zbozi zlstdva nezménéna, vede zvyseni poptavky ke zvyseni ceny. Pokud
se pii nezvysené poptavce zvysi cena zbozi, bude ho méné koupeno, etc. Zavéry zde
nevyhnutelné plynou z premis a ze samotného vyznamu takovych termind jako je
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nabidka, poptivka a cena (pokud bychom si prali byt presnéjsi a technictéjsi, tak
takovych terminti jako je kiivka poptdvané ceny a mnozstvi, kiivka nabizené ceny a
mnozstvi, etc.).

Indukce v ekonomii funguje bud na zakladé né&jakého obecného pozorovéni,
nebo statistik. (V ekonomii, stejné jako v jinych oborech, se zfidka pracuje sryzi
indukci nebo dedukci, ale obvykle jde o kombinaci obou metod. Z hypotetickych
premis plynou pouze hypotetické zavéry. Pravdivost premis musi byt zndma
z obecného pozorovani ¢i jinak.) Pfi potvrzovini néjakého zavéru jsou statistiky
pfinejlepsim dtikazem podpiirnym, protoze nikdy nemtizeme ziskat statistiky
kompletni. OvSem ackoliv statistiky nemohou teorii nikdy plné verifikovat, mohou ji
vyordtit, pokud ukazi alespon jeden pfipad ¢i piipady, které jsou se zavéry teorie
v rozporu.[6]

Keynes sice prohladuje, Ze jeho ,fundamentalni psychologicky zdkon” o vztahu
spotfeby a pfijmu je odvozen nejen ,a priori”, ale i ,z detailni faktické zkuSenosti,”
ale nenabizi nam viibec zadné statistické ovéteni. Mizeme jen predpokladat, Ze je to
proto, ze zadné nemd. Kdyz se totiz do dostupnych statistik podivame, nalezneme
v nich prima facie vyvrdceni jeho ,fundamentélniho psychologického zdkona.”

Zde je tabulka z oficidlnich statistik disponibilniho osobniho pi#ijmu ve Spojenych
statech v letech 1944 az 1955; objem osobnich Gspor v téchto letech a aspory jako
procento z pfijmu:

Rok Pfijem (miliardy) Uspory (miliardy) Uspory jako % z pifjmu

1944 146,8 36,9 25,2
1945 150,4 28,7 19,1
1946 159,2 12,6 7,9
1947 169,0 4,0 24
1948 187,6 10,0 53
1949 188,2 7,6 4,0
1950 206,1 12,1 59
1951 226,1 17,7 7,8
1952 236,7 18,4 7,8
1953 2504 19,8 7,9
1954 254,8 18,3 7,2
1955 2694 17,1 6,3

Podivejme se na Keynestiv tdajny , psychologicky zdkon” ve svétle téchto ¢isel.
Rok 1955 je s nim sam o sobé v ostrém rozporu. Disponibilni osobni piijem se zvysil
o $14,6 miliardy, ale tspory poklesly o $1,2 miliardy. Celkovy podil Gspor na
disponibilnim pfifjmu poklesl z 7,2 na 6,3. K obdobnému vyvoji doslo mezi lety 1953
a 1954.

Kolikrat byl v tomto dvanéctiletém obdobi Keynesuv , zdkon” falsifikovan, zavisi
na tom, jak ho budeme interpretovat. Celkovy pfijem se kazdym rokem ve srovnani
s rokem pfedchozim zvySoval. KdyZ si vezmeme jako zakladni ¢islo tspory v roce
1944, tak ,zadkon” byl falsifikovan v kazdém nasledujicim roce, jelikoz prijem byl
vyssi ale Gspory nizsi. Pokud budeme ,spotfebni funkci” interpretovat tak, Zze
uspory musi vzrist s ristem pfifjmu v absolutnich ¢islech a nikoliv v procentech, tak
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byla Keynesova ,spotfebni funkce” falsifikovana v Sesti letech a fungovala pouze
v péti. Pokud budeme ,spotfebni funkci” interpretovat tak, ze by mél nastat
procentni ndrtst tspor skazdym zvySenim pifjmu, tak byl Keynestiv zakon
talsifikovan v sedmi letech.

Mohl bych byt obvinén z neférovosti za to, Ze jsem zahrnul enormni Gspory roku
1944 a jejich pokles v povalecnych letech 1945, 1946 a 1947. Bude pravdépodobné
feceno, Ze mimoradné velké tspory z let 1944 a 1945 byly diisledkem toho, Ze to byly
vale¢né roky a nebylo k dispozici zadné spotiebni zbozi, za které by se prijmy daly
utratit. To vskutku miize byt ¢asti odpovédi. Ale toto jen podtrhuje fakt, ze Keynesav
»zadkon” neni zadny zdkon a vztah mezi utrdcenim a Gsporami nezévisi vylu¢né na
zménéach v celkovém pifjmu, ale i na bezpoctu dalsich faktord. Uspory mohou
zaviset méné na tom, co lidé vydélavaji dnes a vice na tom, co oc¢ekavaji, Ze budou
vydélavat zitra. Jejich utraceni v tomto roce miize z velké ¢asti zaviset na tom, jestli
ocekavaji v pristim roce nizs$i nebo vyssi ceny véci, které si chtéji koupit. Lidé mohou
nakupovat impulsivné. Mohou se zdrzet kupovéni diky ztraté davéry, at uz
v celkovou ekonomickou budoucnost, nebo v budoucnost svoji. Tyto davody pro
utrdceni nebo neutraceni budou rozebirdny jesté pozdéji. Zde jsem chtél pouze fici,
ze statistiky a zkuSenost nepodporuji ,spotfebni funkci,” ktera ma byt podle
Hansena Keynesovym nejdiilezitéjsim pirispévkem.[7]

Predpoklddam, Ze se objevi nékolik zptisobi odmitnuti statistického vyvraceni
toho druhu, ktery jsem zde prezentoval. Clovék by mohl fici, ze Keynes nemluvi o
vztahu penézniho prijmu kpenéZnim tsporam, ale realného pifijmu kredlnym
usporam. Prepocitdni pfedchozich ¢isel v konstatntnich dolarech (tj. cendch roku
1956) ovsem piilis s vysledky nezahybe: pouze ve dvou letech, 1946 a 1947, vzestup
penéznich pffjmi je provazen poklesem ,redlnych” prijma.

Clovék by mohl také argumentovat, jak to déla Hansen (ackoliv ponékud
obskurné),[8] ze kdyZ , spotfebni funkce” statisticky nefunguje, tak je to proto, ze se
posunula. Stale existuje a je ,vyznamnym meznikem v dé&inach ekonomickych
doktrin.” Ale pokud se spotfebni funkce neustale posunuje nebo mtize byt ,zcela
narusena” ekonomickymi ,otfesy”, pak jeji existenci nelze zadnym zptsobem ani
dokazat ani vyvratit a je bezcenné pro cyklické nebo i dlouhodobé predikce.

3. Nejednoznacnost , spotiebni funkce”

NeZ opustime , spotfebni funkci,” mohlo by byt uzite¢né poukazat na zbytecnost
tohoto konceptu jesté zjinych thli pohledu. Cely tento koncept je totiz velmi
nejednoznacny v tom, co ndm ¥ika o vztahu spotfeby a prijmu.

Na strané 116 uvadim graf, ktery zachycuje pét hlavnich ,funkénich” vztaha,
které plynou zriéznych interpretaci ,spotfebni funkce”. Keynes mohl velmi
jednoduse objasnit co ma na mysli, kdyby pouzil néjaky podobny graf. Ale ackoliv
hojné koteni Obecnou teorii funkénimi a diferencidlnimi rovnicemi, zd4 se, Ze pohrda
jakoukoliv jednoduchou a ndzornou pomiickou, kterd by ndm pomohla proniknout
do jeho Givah. V celé jeho knize se vyskytuje pouze jeden jediny graf.

Z dtivodti, které osvétlim pozdéji, se mi zdd daleko pfinosnéjsim bavit se o
vztahu uspor k celkovému piijmu neZ o vztahu spotreby k celkovému piijmu. Tudiz
jsem pojmenoval pfimky v diagramu Si, Sp, etc. (S - savings) Tyto piimky ovsem
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predstavuji pouze délici bod mezi Gsporami a spotiebou. Oblast pod primkami
predstavuje spotfebu a oblast nad pfimkami pifedstavuje tspory. Pifimka YY’
predstavuje celkovy piifjem. Vertikdlni piimka 0Y piredstavuje celkovy piijem
v pocate¢nim roce. Vertikdlni pfimka XY’ celkovy pfijem v koncovém roce diagramu.
Horizontalni pfimka 0X je ¢asova osa v letech béhem kterych pfijem roste. Rtizné
pfimky S jsou délicimi liniemi mezi Gisporami a spotfebou. VSechny zacinaji ve dvou
tfetinach na lince 0Y. To znaci predpoklad, Ze v pocate¢nim roce jsou tspory rovny
jedné poloviné spotieby. To je samozifejmé pomérné nerealisticky pfedpoklad,
protoze tspory obvykle byvaji kolem jedné desetiny z celkovych pifjmé. Ale my
jsme si zvolili tento bod v pocate¢cnim roce zkratka proto, aby byl prabéh
jednotlivych S pfimek pro ¢tenate prehlednéjsi a nebyly vSechny nakupeny v malém
prostoru. Ze stejného diivodu je nerealisticky ndrodni pfijem v kone¢ném roce na
diagramu trojnasobny oproti poc¢ate¢nimu roku.

PRIJEM

CAS

Pfimka SS; predstavuje to, co se zdd, ze Keynes chce vyjadfit ve svém
»psychologickém zdkonu” - tedy to, ze jak celkovy pfijem roste, tak se zvysuje pomeér
mezi Gsporami a utrdcenim. V dlouhém obdobi a pfi absenci jinych , rusivyjch” faktorii je
toto vskutku tim, k ¢emu sméfuje tendence. (A je to také to, co si jednotlivci
chtél Keynes fict pouze tohle, tak by to byla pravda, ale nebylo by to nic nového,
protoze toto se védélo uz pred narozenim Davida Huma a Adama Smitha. Ti, ktefi
maji vétsi piijem neZz musi utratit pro uspokojeni svych soucasnych nezbytnych
potteb, si mohou dovolit néco ze zbytku usettit. A ¢im vice pffjmu je nad to, co je
potteba k uspokojeni okamzitych potieb, tim vétsi miize byt pomér tspor k prfjmim.
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Takovy Siroce pojaty vztah taspor k pffjmtm plati jak pro jednotlivce, tak pro celé
komunity. Ale plati to jako hrubé pfiblizna generalizace a v rozsahu, v jakém to plati,
to vzdy ztistane hrubou generalizaci. V okamziku, kdy se to za¢neme snazit vyjadrit
matematickou rovnici jako Keynes, stane se to chybou. Matematicka pfesnost je zde
faleSnou presnosti. Je nepouZitelnd pro praktické aplikace a kratkodobé analyzy,
protoze vzestup pifjmd je pouze jednim zmnoha faktord, zmnichz je fada
nezachytitelnd v néjakém presném vyjadreni, které determinuji kratkodobé zmény
v objemu uspor. A vkazdém piipadé je podivné brat tendenci k tmérnému
zvySovani uspor jako neblahy vyvoj hrozici dlouhodobou nezaméstnanosti a
chudobou.

Pfimka SS; predstavuje to, co by Keynesiv ,psychologicky zakon” mohl
znamenat. Predstavuje piibliZzné to, k ¢emu v realité dochédzi v prabéhu let, kdy
nenastava podstatné zvyseni pifjma. Lidé si spofi pfiblizné stejné procento ze svého
pfijmu v jednotlivych letech. Tuto situaci zndzornuje diagram na strané 119, ktery
pokryva roky (rozdélené na ctvrtleti) mezi lety 1951 az 1957 ve Spojenych stéatech.
Tento diagram je pfesnou reprodukci oficidlntho diagramu publikovaného sborem
ekonomickych poradctt v dubnu 1958 (ekonomické indikdtory).[9] Graf ukazuje, ze
uspory pfes mirnou fluktuaci nevykazovaly zadnou trvalou tendenci ke zvySovani
nebo poklesu, ale zlistavaly v ptiblizné stejném poméru k celkovému pfijmu - okolo
7 procent.
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To je vsouladu s tim, co vykdzaly predchozi pokusy zméfit statisticky tspory,
ackoliv vysledky zavisi na konkrétnim zptisobu, jak si Gspory a piffjmy zadefinujeme
a jak je potom méfime. Tudiz Kuznetsova studie z roku 1940 ukazala, slovy Alvina
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H. Hansena, ze ,procento uspofeného pfijmu bylo v dels$im obdobi vice ¢i méné
konstantni, feknéme okolo 12 procent.”[10]

To vypadd na prvni pohled jako stabilni a zdrava situace. Takto tspory a
investice neustdle zvysuji celkové mnozstvi vyprodukovaného spottebniho a
kapitalového zbozi. Vyrobci spotfebniho i kapitdlového zboZi mohou pocitat
v takové sitaci s rozumnym stabilnim trhem pro svoje produkty. OvSem Hansen trva
zaprvé na tom, Ze i kdyZ se nezvysuje procento tspor, tak vysledek presto potvrzuje
Keynestiv , psychologicky zdkon”; a za druhé na tom, Ze i tato situace je nebezpec¢na:
~Procento usporeného pfijmu ztistavalo v podstaté konstantni. Ale na vyssi absolutni
trovni pifjmu bylo uSetfeno vétsi absolutni mnozstvi.”[11]

To je jist¢é matematicky nepochybné. Hansen zachazi dal a vyvozuje z toho
hrozivé zavéry: ,Pokud se mezera, v absolutnim vyjadfeni, mezi spotifebou a piijmy
bude srostoucim pfijmem zvySovat, pak agregatni poptdvka nebude adekvatni
k pokryti agregatni nabidky, pokud tato mezera nebude zaplnéna zvySenim
investic.”[12]

Pozdéji se pokusime zjisti, jestli byli nebo nebyli Keynes s Hansenem nadmérné
vydéseni predstavou, ze by tuspory mohly rést tmeérné s pfijmem. Ze stejnych
d@vodh by mél mit Hansen obavy i kdyby byly Gspory pfedstavovany vztahem SSs.
Ackoliv zde s rastem pffjmu je uspoieno mensi procento z ptijmu, stale je to jesté vétsi
absolutni mnoZstvi nez v dobé, kdy byl pfijem niZzsi. Pouze pokud tento vztah bude
reprezentovan pfimkou SSs4, mohou byt keynesianské duse v klidu; pouze tehdy lze
dovolit soukromému podnikéani, aby se staralo samo o sebe bez vynuceného utraceni
keynesidnskych byrokratti, snazicich se ,zaplnit mezeru.”

Ve skutec¢nosti by keynesianci mohli byt jesté klidnéjsi, pokud by vztah byl
prezentovan primkou SSs podle které jsou tspory mensi a mensi i v absolutnim
vyjadfeni, jak se pfijem zvysuje.

4. Vyznam ,tspor”

Nyni se zprvu drobné pochybnosti jevi byt stale vétsi a vétsi. Pokud akceptujeme
Keynestiv koncept ,tspor” (ktery celkem nesouvisi sjeho formalni definici Gspor
v Obecné teorii), miize keynesidnské duse ztstat v klidu dokud budou existovat jakékoliv
iispory? Ci abychom to vyjadtili piesnéji, dokud budou existovat jakékoliv ,dspory”
o libovolné velikosti, které zaroveii nebudou vykompenzovény stejnym mnoZzstvim
tvrdi, Ze odmitd ,moédni nazor, Ze mohou existovat taspory bez investic nebo
investice bez skute¢nych tspor” (str. 83) a ackoliv on sam trva na ,identité mezi
Gsporami a investicemi” (moje kurziva, str. 84), celd keynesidnskd teorie
nezaméstnanosti spoc¢ivd na opusténi téchto definic a koncepti a navratu k (nyni
nevyslovenym) definicim a konceptim z Pojedndni o penézich, které jsou v Obecné
teorii formalné opustény s, velikou litosti nad zmatky, které zptisobily” (str. 61).

Skutecnym (nikde nevyslovenym) konceptem, ktery Keynes ve své teorii
nezameéstnanosti pouzivé, je to, Ze ,Gspory” jsou Cisté negativni ¢in odmitnuti utratit
penize jak za spotrebni tak za kapitilové zboZi a to primo i nepfimo. V rozsahu, v jakém
komunita jako celek mtize mit néjaké takové jednostranné tspory, neboli ryzi
hromadéni, ¢i v rozsahu, v jakém se o né pokousi, pravé tim podle Keynese (za jinak
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stejnych okolnosti) zptisobuje nezaméstnanost. Cili Keynes viibec nepotiebuje svij
pochybny ,fundamentélni psychologicky zakon” nebo ,sklon ke spotfebé” nebo
rovnice ,spotfebnich funkci”, aby dokazoval, Ze ,Gspory” v tomto jednostranném
smyslu, ve kterém o nich uvazuje, mohou zptisobit nezaméstnanost.

To nés privadi k dalsi hddance. Pokud mél Keynes ve svém podvédomi tento
Cisté negativni koncept aspor spole¢né s pozitivnim konceptem investic, pro¢ viibec
mluvi o ¢isté ,spotiebni funkci“? Nezameéstnanost, i podle jeho teorie, piece neni
zplisobena zaostavanim pouhé spotfeby za pfijmem, ale zaostdvanim spotfeby a
investic dohromady za pfijmem. Predpokladejme, zZe bychom zvolili definice, podle
kterych by se tspory a investice v dlouhém obdobi a ve stavu rovnovahy navzajem
rovnaly, ale v krat$ich pfechodnych obdobich by bylo moZné, Ze nové investice
zaostavaji za tsporami nebo naopak investice prekracuji realné uspory. Kdyby
Keynes zastaval tento koncept (coZz je ve vétsi ¢asti Obecné teorie ve skutecnosti silné
implikovano navzdory Keynesovu explicitnimu popirani), pak ho mélo napadnout,
ze relevantni otdzkou, kterou by si mél klast, neni to, pro¢ samotna spotfeba zaostava
za prijmem, ale pro¢ spotieba a investice dohromady zaostavaji za pfijmem. Neobéval
by se pak rozdilu mezi pfijmy a spotiebou, ale daleko uzsiho rozdilu mezi spottebou
plus investicemi a pifjmy. Byly by to pouze neinvestované tspory, co by ho
znepokojovalo a nikoliv tspory jako takové. Pokud by budoval své funkéni rovnice
na takovém konceptu, cely jeho vyklad mohl byt o mnoho fadd jasnéjsi a jasnéji by
v ném vynikly samozfejmé i jeho chyby.

Keynestiv ,fundamentalni psychologicky zdkon”, jak jsme vidéli, je v rozporu se
zkuSenosti a dostupnymi statistikami. Ale i kdyby tento ,zdkon” fungoval, pro
celkovou zaméstnanost ¢i nezaméstnanost by to znamenalo jen velmi malo. Zkratka
by zde jen existovala tendence (a z hlediska rozmnozovani materidlniho bohatstvi
docela zadouci tendence), aby ¢im dal tim mensi procento pracovni sily bylo
zaméstndno pfi produkci spotiebniho zboZi a ¢im dal tim vy3si procento pri
produkci zbozi vyssich fadt (kapitalového zbozi).

Ve skutec¢nosti takzvand ,obecnd teorie” spocivd na arbitrdrnim rozdéleni a
verbalnim triku. ,Zaméstnanost se mtize zvySovat pouze pari passu,” ¥ika Keynes (na
str. 98) ,se zvySovanim investic; pokud ovSem nedojde ke zméné ve sklonu ke
spottebé.” To je ale totéz jako fict, Ze spojené zdsoby Sunky a vajec se mohou
zvysovat jen tehdy, kdyz se bude zvySovat mnozstvi Sunky; pokud zde ovSem
nebude i zvysujici se pocet vajec. Pokud bychom misto rozdéleni na , spottebni” a
»investiéni” zboZi rozdélili komodity podle pocate¢niho pismena v ndzvu, dospéli
bychom k nasledujicim Keynesianskym zavértim: Zaméstnanost se miize zvySovat
pouze pari passu se zvysovanim ndkupu komodit jejichz ndzev za¢ind na A az M;
pokud ovsem nedojde také ke zvyseni ndakupu komodit N az Z. Brilantni revolu¢ni
objev! Nové ekonomie!

5. Strasik amortizacniho fondu
Dalsi véci, o kterou Keynes projevuje obavy, jsou amortiza¢ni fondy. (Keynes ve
skutecnosti projevuje obavy prakticky o vSechno, co se déje nebo muze dit ve

svobodné ekonomice. Jeho dojemna dtvéra v tsudek a nezaujatost vladnich
regulatorti je pouze druhou stranou jeho ned@ivéry v soukromého podnikatele.)

76



»,Vezméme si dim, ktery je obyvatelny, dokud neni zbofen nebo opustén. Pokud se
odepisuje urcitd suma jeho hodnoty z ro¢nich najma placenych obyvateli, kterou majitel
neutrati ani za adrzbu, ani ji nebere jako cisty pifjem dostupny pro spotiebu, toto
opatfeni... predstavuje brzdu pro zameéstnanst po celou dobu Zivotnosti domu, ktera je
odstranéna az najednou, kdyz je tfeba dim znovu vystavét” (str. 99).

TudiZz amortiza¢ni fondy etc. jsou schopny odejmout kupni silu spottebiteldm dlouho
pred tim, neZ vyvstane potieba vydaje ¢i znovuvybudovani (za kterymzZto tcelem se toto
opatfeni podnikd); i.e. zmensuji souc¢asnou efektivni poptavku a zvysi ji pak az v roce, kdy
k nahrazeni skute¢né dojde. Pokud je tento tacinek zesilen ,finan¢ni opatrnosti,” i.e. pokud
se ma za to, Ze je dobfe ,odepisovat” ptivodni ndklady rychleji nez se vybaveni skute¢né
opotiebovéava, kumulativni nasledek miize byt vskutku zavazny”(str. 100).

V této pasézi je naakumulovéno tolik chyb, Ze ¢lovék ani nevi s ¢im by mél zacit.
Keynes zde mot4d dohromady odpisy na jedné strané a skute¢né amortiza¢ni fondy
na strané druhé. Odpisy jsou pouhou ucetni technikou, obyc¢ejnou acetni fikci. Jejich
tcelem je poskytnout podnikateli jasnéjsi informaci o tom, jestli dosahuje ¢istého
zisku ¢i nikoliv. Odepisované c¢astky nemuseji nezbytné mit néjakou skute¢nou
podstatu. Amortizacni fond je fiskalni technikou kterd ma podstatu, ale ta skoro
nikdy nema formu nevyuZité penézni hotovosti. Obvykle byva investovana
v dlouhodobych korporatnich cennych papirech nebo alespori v kratkodobych
vladnich dluhopisech. Nejvétsi procento z nich tedy existuje ve formé investic.

Kdyz se korporace rozhoduje, jestli ma opustit starou tovarnu, prodat jej
vybaveni do Srotu a vystavét zcela novou tovéarnu, jeji rozhodovani bude
pravdépodobné zalozeno hlavné na zvazeni ziskovosti. Pokud by setrvani ve staré
tovarné meélo prinaset ve vyhledu mensi zisky nez prestéhovani do nové, bude to
provedeno (pokud k tomu existuji fondy nebo jsou ziskatelné) bez ohledu na stav
odpist v tcetnich knihach.

Keynestiv priklad majitele domu, ktery odepisuje ,urcitou castku” z prijma
z ro¢nich n4jmft, kterou pak ani neutrati za tdrzbu a ani ji nebere jako ¢isty pfijem
dostupny pro spottebu, ale pak néhle ji celou nardz vynalozi na znovupostaveni
domu, je tak naprosto nerealisticky, Ze si stéZi zaslouzi seridzni diskusi. Zadny
majitel se Spetkou rozumu si nenechava své odpisy v hotovosti po celou dobu
zivotnosti domu. Tyhle odpisy zaprvé ani nemusi existovat jako hmatatelna suma.
Odpisy neza¢nou existovat jako hmatatelné penize jen ztoho diéivodu, Ze jsou
zaneseny do ucetnictvi. Po ode¢tu amortizace mtize majitel domu vykazat ztrdtu.
Pokud je ztrata tak velka, jako odpisovéa rezerva, pak mu nezbyla zadnd hmatatelna
rezerva kterou by mohl hromadit nebo investovat. Pokud je vétsi...

Pokud ale i pfipustime, ze odpisy budou existovat jako skuteény fond, majitel jej
muze bud utratit za svou vlastni spotiebu (nema zadnou zakonnou povinnost
udrzovat neménnou hodnotu svoji investice) nebo ho investuje do néceho jiného mimo
dum - tfeba do vladnich nebo korporatnich cennych papird. Nenecha si hotovost co
mu neponese trok.

KdyZz ddme stranou vSechny predchézejici namitky, stejné bude to, co udéla
jednotlivy majitel domu nebo jedna korporace pro ekonomickou aktivitu v celé
spole¢nosti nevyznamné. V tomhle méfitku je dalezité to, jak si pocinaji majitelé
domt a korporace kolektivné. Domy a tovarny jsou rtizného stafi a proto je celkova
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stavebni ¢innost kontinudlni a nedochazi k tomu, Ze by se dvacet let nestavély zadné
domy ¢i tovarny a pak ndhle bylo nutné postavit je znovu vSechny naraz.

Kéemu dochézi, je to, ze kazdy rok je vybudovdno nebo nahrazeno jisté
mnozstvi domd, kanceldfskych budov, tovaren, stroji, mostt a silnic. Jsou postaveny
¢i nainstalovdny bez ohledu na stav , odpistt” hlavné kvili vyhledu na budouci
zisky. Ale i kdyby striktné zavisel rok, v némz bude dana struktura nahrazena, na
roku, ve kterém byla postavena, stejné by se u rtiznych budouv tyto roky lisily a
obdobi odpisti by se tak navzdjem prekryvala. V tomto roce by korporace A piijcila
rezervy ze svého amortiza¢nihgo fondu korporaci B na stavbu nové tovarny. Pristi
rok by ptij¢ila korporace B korporaci C a v téetim roce korporace C korporac A. Cimz
by se kruh uzavftel.

Ale Keynes svou podivnou teorii bere natolik vazné, Ze ji doslova pfipisuje
odpovédnost za depresi 1929:

,Napiiklad ve Spojenych stitech roku 1929 vedla rapidni kapitadlovd expanze
minulych let ke kumulativnimu ndréstu amortiza¢nich fondt a odpistt vzhledem
k tovarndm, které nepotfebovaly nahrazeni, a to v tak velkém méfitku a rozsahu, ze bylo
zapotiebi uskute¢nit nové investice, jen aby absorbovaly tyto finan¢ni proisttedky; a
stdvalo se skoro beznadé&nym najit dalsi investi¢ni pfilezitosti, které by v dostate¢ném
méfitku absorbovaly tspory, které tak bohata komunita p¥i plné zameéstnanosti byla
schopna dévat stranou. Tento faktor sim o sobé dostacoval ke zpiisobeni tipadku.” (moje

kurziva, str. 100.)

Ackoliv jsem mél moznost ¢ist néktera hodné blazniva ,vysvétleni” kolapsu
1929, zhstane Keynesovym prvenstvim, Ze ho pfipsal zptsobu, jakym korporace
vedly svoje tcetnictvi! Nové investice nebo jejich nedostatek, skute¢ny objem fyzicky
nahrazovaného vybaveni v daném roce nemaji nic spole¢ného s témito tcetnimi
technikaliemi. Jsou urceny skute¢nou fyzickou pottebou - ¢i jesté spiSe vyhledem na
budouci zisky. Odpisy se v praxi mohou ukézat p#ili§ velkymi nebo pfili§ malymi.
Ale podnikatelé nejsou ve svych soucasnych rozhodnutich vedeni svymi
oc¢ekavanimi z minulosti, ale svym soucasnym ocekavanim. Pokles novych investic
byl z vétsi ¢asti ndsledkem propadu 1929, nikoliv jeho pfic¢inou.[13]

Ale tato podivna teorie o amortiza¢nim fondu umoznila Keynsovi opét se ponoftit
do svého oblibeného sportu zesmésiiovani ,finanéni obezfetnosti” a ,zdravych
financi.” Zde se podle né&j ukazuje, jakymi jsou neptateli zaméstnanosti:

,Finan¢ni obezfetnost bude zodpovédnd za sniZovani agregatni poptavky a tudiz za
snizovani Zivotni drovné... Navic, ¢im vétsi je spotfeba, na kterou jsme si nasettili

N
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bude nase zavislost na soucasné spottebé jako zdroji poptavky. A ¢im vyssi je nas piijem,
tim je bohuzel vétsi mezera mezi nasimi p¥fjmy a spotfebou. TakZe kdyz nenajdeme
néjakou novou vypomoc, tak, jak jsme vidéli, neexistuje na tuto zdhadu zddna odpoveéd.
Pak zde musi byt dostate¢nd nezaméstnanost aby nds udrZela tak chudé, Ze nase spotteba
nebude zaostdvat za nasim pfijmem o vice nez je ekvivalent fyzickych zasob pro budouci
spottebu, které se vyplati vyprodukovat dnes” (str. 105).
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6. V kostce

Tady mame Obecnou teorii v kostce s jejim pfehodnocenim vsech hodnot. Velkou
ctnosti je spotfeba, extravagance a marnotratnost. Velkym hiichem je spoteni,
Setrnost, ,finanéni opatrnost.” Keynesovy ,zdhady” jsou ovSem zdhadami v jeho
vlastni fantazii a nikoliv zdhady trzniho ekonomického systému. Miizeme zde
anticipovat jeden z hlavnich bodt nasi kritiky poukazem na Keynesovy hrubé naivni
koncepty ,spotfeby” a ,investic” c¢isté jen v kvantitativnim vyjadfeni, zatimco
civilizované lidské bytosti se pfi své skutecné spotiebé a vyuziti kapitdlového
vybaveni staraji i o kvalitu. Zajisté na zemi existuji kone¢né hranice v mnozstvi
spotfebovavaného jidla, obleceni, bydleni a kapitdlového vybaveni. Ale neexistuji
zadné hranice v moZnostech kvalitativniho vylepSovani kapitalového vybaveni,
produktti a sluzeb, které jsou s jeho pomoci produkovény.

Pozn.:

1) Viz.str.1az9a83-93.

2) A.N. Whitehead, An Introduction to Mathematics, (New York: Henry Holt, 1911),
str. 27.

3) Alfred Marshall, ktery byl pfi popularizaci matematické ekonomie asi vlivnéjsi

nez jakykoliv jiny spisovatel, svou vlastni matematiku a diagramy moudie
omezil pouze na poznamky pod ¢arou a dodatky a preferoval prezentovat svoje
zavéry ve verbalni formé.
Pri recenzi Edgeworthovy Mathematical Psychics v roce 1881 napsal tuto vétu:
,Bylo by zajimavé vidét, nakolik tGspésné se ubrani tomu, aby ho jeho
matematika unesla natolik, Zze jiz nebude vnimat fakta skute¢ného
ekonomického Zivota.”

V pfedmluvé k prvnimu vydani Principles of Economics (1890) Marshall napsal:
,Hlavnim vyuzitim matematiky v ekonomickych otazkach je podle mého
nazoru to, Ze umoziiuje ¢lovéku zapsat si rychle, struéné a presné nékteré
myslenky pro svoje vlastni pouziti... Jakmile se ale za¢ne pouzivat p¥ili§ mnoho
symbolii, je udrzeni si prehledu velmi pracné... Zda se mi pochybné, Ze by
kdokoliv travil svij ¢as uzitecné pfi ¢teni dlouhych prekladéi ekonomickych
doktrin do matematiky, pokud si je nevyrobil on sdm.”

Samotny Keynes ve svych Zivotopisnych esejich o Marshallovi a
Edgeworthovi (Essays in Biography, 1933) vyjadfil hluboké pochybnosti o
uzite¢nosti matematiky pro ekonomii. Zda se ovSem, jako by tyto pochybnosti
kompletné ztratil pti sebevédomém trouseni rovnic skrze Obecnou teorii.

Nejnekompromisnéjsi , klasicky” drok na pouziti matematiky v ekonomii je
v The Character and Logical Method of Political Economy od J. E. Cairnese.
V soucasnosti lze kritiku matematické metody v ekonomii nalézt v Human
Action (str. 347-354 a na raznych mistech) od Ludwiga von Misese. Debata o
omezeni ,Matematické metody v ekonomii” od George Stiglera je ve Five
Lectures on Economic Problems, 1949.

4) A Guide to Keynes, str. 27.

5) A Guide to Keynes, str. 78.
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6) Alespon v té formé, jak byly ptavodné vysloveny. Statistické vysledky mohou
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samoziejmé vést k zavadéni podminek do teorie, které pak teorii dostupnym
statistikdm prizptisobi. OvSem ekonomické statistiky se vzdy nezbytné tykaji
komplexnich fenoménii minulosti a nelze jimi ani verifikovat ani falsifikovat
jakékoliv tvrzeni ve stejném smyslu, vjakém je takovy dukaz ¢i falsifikace
pripisovana napiiklad experimentiim ve fyzice nebo v mediciné.

Srov. Hansenuv piispévek do The New Economic (ed. Seymour E. Harris, Alfred
Knopf, 1952): ,Mym presvédc¢enim uz mnoho let je, Ze nejvétsim prispévkem
Keynesovy Obecné teorie bylo jasné a specifické formulovani spottebni funkce.
Toto je epochalni pfispévek k nastrojim ekonomické analyzy” (str. 135).

Na podporu mych argumenttt viz. Milton Friedman, A Theory of the
Consumption Function, (New York: Nérodni arad ekonomického vyzkumu, str.
1957). Zde je ukédzka zvytahu Narodniho afadu ekonomického vyzkumu
z Friedmanova textu: , Friedmanovo vysvétleni zmén ve spotiebé se primarné
odviji od ocekdvani spotiebitelt ohledné jejich pfijmu... Tato o¢ekavani jsou
ptirozené ovlivnéna minulou zku$enosti. Obecné feceno soucasna spotieba
koreluje socekdvanym pifjmem v soucasnych letech... Ale Friedmanova
analyza nas vede k tomu, abychom se divali do budoucnosti a nikoliv nazpét...
Dale jeho analyza zdtraznuje ideu, ze spottebitelé berou do tvahy nejen své
ocekavané budouci prijmy, ale také ocekdvané ceny a dostupnost spotfebniho
zboZi, kdyZ se rozhoduji, jakou ¢ast z pfijmu utrati... Je evidentni, ze Friedman
opousti koncept spotfebitele jako mechanického prevodniku mezi souc¢asnym
pfijmem a spotiebou, jak byl pfedstaven Keynesem v roce 1936... Friedman se
vraci ke star$i teorii spotfebitelského chovani, vniz jsou pfitomny
spottebitelovy plany a rozhodovéni, které jsou ovliviiovany budoucim
vyhledem stejné jako soucasnosti a minulosti, a jeho vysvétleni je konzistentni
stim, co se ekonomové dozvédéli o spotfebitelském chovani za posledni
stoleti.”

Viz. Alvin H. Hansen, A Guide to Keynes, str. 67-85.
U. S. Government Printing Office.

A Guide to Keynes, str. 75.

Ibid., str. 75.

A Guide to Keynes, str. 85.

13) Analyza pfi¢in propadu roku 1929 by vydala na fadu samostatnych knih.

Ctenat, ktery se o toto téma zajima, miZe nahlédnout do: B. M. Anderson,
Economic and the Public Welfare, (New York: Van Nostrand, 1946); Lionel
Robbins, The Great Depression, (New York: Macmillan, 1934); Charles Rist,
Défense de I’Or (Patiz: Recueil Sirey, 1953), Philip Cortney, The Economic Munich,
,The 1929 Lesson,” (New York: Philosophical Library, 1949).
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Kapitola X

,SKLON KE SPOTREBE“ II

1. Diivody k neutrdcent

Po prvni kapitole o osmnacti strandch ,,Sklon ke spotiebé: I. Objektivni faktory,”
ndm Keynes nabizi kapitolu o pouhych péti stranach ,Sklon ke spotfebé: II.
Subjektivni faktory.” Zac¢ina prohlasenim: ,Obecné existuje osm hlavnich motivi
nebo cild subjektivniho charakteru, které vedou jednotlivce k tomu, aby se zdrzeli
utraceni svych pfijma” (str. 107). Tento vycet si zde odcitujeme cely:

i.  Vytvofit si rezervy proti nepfedvidanym udélostem;

ii. Zajistit se pro pfedvidatelny budouci vztah mezi pfijmy a potiebami jednotlivce ¢i
jeho rodiny ktery je odlisny od soucasného jako napiiklad ve stati, vzdélani déti nebo
zajisténi zavislych ¢lent rodiny;

iii. Tésit se z troku a zhodnoceni, i.e. preferovat vétsi redlnou spottebu pozdéji nez mensi
spotfebu v soucasnosti;

iv. Tésit se z postupné rostoucich vydaji, jelikoz toto uspokojuje spole¢ny instinkt ¢ekat
v budoucnosti postupné se zvysujici Zivotni standard spiSe neZ naopak, i kdyz
schopnost uzivat si ho mtize klesat;

v. Té&sit se z pocitu nezavislosti a moci podnikat véci, ackoliv bez jasné predstavy o
zamérech nebo konkrétnim jednani;

vi. Zajistit si masse de manaeuvre pro provadéni spekulativnich obchodnich zdméri;

vii. Zanechat po sobé majetek;

viii. Uspokojovat ¢istou lakomost, i.e. Nerozumné, ale trvalé zdbrany proti vydajim jako
takovym (str. 107-108).

Ackoliv na této konkrétni Kklasifikaci osobnich motivi k Gspordm neni nic
zasadné Spatného, neni na ni ani nic zdsadné prtlomového ¢i nazorného. Kdyby
chtél c¢lovék byt v nékterych piipadech tak specificky jako Keynes, tak by mohl
vytvorit seznam o osmdesati osmi polozkach.

Udivujici je ovSem to, Ze vtomto seznamu neni explicitné zminén ten
nejdalezitéjsi davod, pro¢ se jednotlivci nékdy zdrzi vydajt, ktery se vztahuje
k ekonomickému cyklu. Tim je ocekavani, ze ceny budou klesat, nebo ze budou i
nadale klesat; a Ze pokud kupujici jesté néjakou dobu pockaji, tak dostanou to, co
chtéji, lacinéji.

Dalo by se sice argumentovat, ze toto je zahrnuté v Keynesové Sestém davodu.
Ale stejné by se dalo i fict, ze vSechny dGvody by mohly byt shrnuty pod jediny
Siroce popsany motiv - vytvofit si rezervy pro budouci pozadavky ¢i pfilezitosti, at
uz jsou jisté, pravdépodobné nebo jen mozné.

Jinymi slovy motivem je zajistit se jak na jistoty tak nejistoty budoucnosti - od
ndkupu zitfejsi vecefe nebo zaplaceni najmu prfisti mésic po vyuziti spekulativni
prileZitosti nebo zabezpeceni rodiny pro pfipad smrti. Takové véci jako dcista
lakomost, zd{irazriovand Keynesem, mohou byt v praktické analyze celkem bezpe¢né
vypustény - za prvé, protoze jen relativné malo lidi k nééemu takovému projevuje
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sklony a za druhé, protoze relativni velikost dopadd takového jednani se
pravdépodobné mezirocné moc nelisi.

Kdyz uz tu mluvime o tspordch, je jesté jedna dtlezita zalezitost, kterou Keynes
nikde nezmitiuje. Uspory lidi umoziiuji zavadét oklikovéjsi metody produkce, takze
se vyrobni kapacity zvysuji a zvysuji se tim i budouci pfijmy (vyjadfené tokem zboZzi
a sluzeb). Pravda, tohle délaji lidé vroli ,vyrobct” podnikateld a vedoucich
korporaci spiSe nez ,spottebiteld”; a Keynes zde uvadi pouze seznam motivii, které
vedou ,jednotlivce” (uvazované pouze jako spotiebitele) ,ke zdrzeni se utraceni
svych pifjma.”

Vynechdnim tohoto produktivniho motivu ale vynechdva ty nejdtlezitéjsi
disledky, kvili kterym je spofeni tak zdsadni pro celkovy ekonomicky rast a tak
prospésné spole¢nosti jako celku. Kdybychom redukovali klasifikaci motivu ke
spofeni na dva nejzakladnéjsi, tak bychom fekli, Ze to jsou (1) zajistit si rezervy pro
budouci potteby z ¢asti sou¢asného pfijmu (¢isté aspory); a (2) umoznit oklikové
metody vyroby (kapitalové tspory) a tak zvySovat budouci pfijem. Keynes projevuje
téméf totdlni slepotu k tomuto druhému motivu a zni pak plyne jeho podivny
pfedsudek proti spofeni.

Tento Keynestiv pfedsudek se projevuje, navzdory Keynesové snaze vypadat
nezaujaté, i v celkem banalnich mali¢kostech.

,Téchto osm motivi mGZeme nazvat motivy obezfetnosti, pfedvidavosti, kalkulace,
pokroku, nezdvislosti, podnikavosti, pychy a lakomosti. Mtzeme také vytvorit
odpovidajici seznam motivli pro spottebu jako je pozitek, velkorysost, okazalost, stédrost,
kratkozrakost a extravagance” (str. 108).

Miize vypadat jako malicherné stourdni na to upozortiovat, ale zatimco Keynes
vyjmenovava osm motivil pro spofeni véetné pychy a lakomosti, uvadi pouze Sest
motivli pro utrdceni. Pfitom by mohl velmi lehce seznam zaokrouhlit, kdyby
k motivim pro utrdceni dodal jesté nezodpovédnost a marnotratnost.

Keynes doplituje seznam motivil pro individudlni spofeni jesté seznamem ctyt
motivl pro institucionalni Setfeni (které provadéji vlady nebo obchodni korporace).
Tyto ¢tyfi motivy jsou shrnuty pod nadzvy podnikavost, likvidita, zlepSeni a finanéni
proziravost. S témito motivy zachazi Keynes tise¢né a pohrdavé a poznamenava, ze
je téméf jisté, Ze jsou nadmeérné.

2. Obavy z setrnosti

V druhé casti kapitoly o subjektivnich faktorech ve sklonu ke spottebé Keynes
detailnéji vysvétluje dtivody pro svoje obavy ze Setrnosti. My ale radéji zacneme od
jeho zavéru nez od jeho divodi:

,Cim  ctnostn&jgimi jsme, ¢&m odhodlangji Setfime, &m jsme tvrdohlavéji
ortodoxnéjsimi v nasich narodnich i osobnich finan¢nich zélezitostech, tim vice nase
prijmy poklesnou kdyZz trokové sazby vzrostou relativné k mezni efektivité kapitalu.
Tvrdohlavé Setfeni miZe pfinést pouze trest bez odmény. Jelikoz vysledky jsou
nevyhnutelné” (str. 111).
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Keynes zde mluvi o trokovych mirach a anticipuje tak jeden ze svych pozdéjsich
argument(i, ktery detailnéji probereme v dalsich kapitolach. Jelikoz tento argument
hraje v jeho teorii i doporucenich pro ekonomickou politiku tak dtilezitou roli, kratky
komentér na tomto misté bude zddouci.

,Vliv zmén v trokovych mirdch na mnozstvi, které bude skute¢né uspofeno, ma
prvofady vyznam, ale funguje v opacném sméru, nez jak se obvykle predpoklada. Protoze
kdyz vidina vys$ich budoucich p#fjm@ z vyssich trokovych mér ma za tcinek sniZzeni
sklonu ke spottebé, tak si mlizeme byt jisti, Ze zvySeni trokovych sazeb snizi objem
skutecné realizovanych tuspor. Agregatni udspory jsou totiz uréeny agregatnimi
investicemi; vzestup trokovych mér (pokud neni doprovédzen odpovidajici zménou v
poptavkové kiivce po investicich) povede ke snizeni mnoZzstvi investic; tudiz vzestup
urokovych mér musi mit za nasledek sniZeni pfijmiél na troven, na které jsou tspory
snizeny ve stejném rozsahu jako investice (str. 110). [Keynes pokracuje dale k zavéru ze]
uspory a utrdceni poklesnou” (str. 111).

Je tzasné, kolik chyb a prevracenych kauzalit dokdze Keynes nakupit v tak
malém prostoru a kolik chyb je, stejné jako v sadé ruskych matrjosek, ukryto uvnitf
dalsich chyb.

Rist arokové miry, argumentuje Keynes, nepovede ke zvyseni objemu tspor ale
ke sniZeni. Pro¢? Protoze ackoliv vy$si drokové miry mohou podpofit Setfeni,
odrazuji od ptjcovani si. Pravda. Totéz 1ze fici nejen o cené pujcitelnych fondt ale o
jakékoliv jiné cené. Vyssi cena jakékoliv komodity snizi poptavané mnozstvi pokud
nebude poptavka také vyssi. Ale mize to byt pfesné z toho déivodu, Ze se poptavka
po komodité zvysila, Ze se zvysila i jeji cena. Tudiz vy$si cena nezptisobi snizeni
poptavaného mnozstvi presné z toho diivodu, Ze je to zvyseni poptavky, co vedlo ke
zvyseni ceny.

Tytéz dévody lze aplikovat i na trokové miry, coz je jiny ndzev pro cenu
pyjcitelnych fondh. Vzestup nebo pokles ceny na kazdém konkuren¢nim trhu je
nécim zpiisoben. Kdyz neni cena arbitrarné Gfedné stanovovédna bez ohledu na
nabidku a poptavku, je jeji zména zptlisobena pravé zménou v nabidce ¢i poptavce.
Pokud byl vzestup trokovych mér zptsoben rlstem ,poptavkové kiivky po
investicich” (coz Keynes mimochodem ve své zdvorce pfipousti jako mozné), je
vzestup urokovych mér prostym prizplisobenim vyssi poptdvce a nezpusobi, ze
bude pozadovano méné ptijcitelnych fondt nez pred tim. A jelikoZ tento vzestup
urokovych mér mtize podpoftit lidi, aby Setfili a pdjc¢ovali, je pfesné tim, co je
zapottebi k vytvofeni vice ptjcitelnych fondd, které by uspokojily zvySenou
poptavku.

Ve vyse citovaném odstavci je dobfe patrny Keynestiv omyl (tdhnouci se celou
Obecnou teorii), ze zvazuje dopad pohybu trokovych sazeb pouze na dluzniky a
nikoliv na véfitele; G¢inek mzdovych sazeb pouze na pfijmy pracovnik a nikoliv na
naklady podnikatel. Je to tato zdmérna slepota k dvoustrannosti kazdé transakce -
tato koncentrace na podnéty k piijcovani si a zanedbavéani podnétt k poskytovani
pujcek, k podnétim pthsobicim na kupujictho a nikoliv na prodévajictho, na
spottebitele a nikoliv na vyrobce, jeho ohromny povyk kolem sklonu ke spotiebé
zatimco sklon k préci je povazovan za dany ¢i je docela zapomenut - tato jednooka
vize, z niz se zrodila keynesianska ,revoluce.”

83



Pfirozené dusledy filosofie keynesidnské ekonomiky dobfe zobrazil Patrick
Barrington ve své basni v Punchi:[1]

I Want to be a Consumer

»~And what do you mean to be?”
The kind old Bishop said
As he took the boy on his ample knee
And patted his curly head.
,We should all of us choose a calling
To help Society’s plan;
Then what do you mean to be, may boy,
When you grow to be a man?”

,,] want to be a Consumer,”

The bright-haired lad replied

As he gazed upon the Bishop’s face
In innocence open-eyed.
,I've never had aims of a selfish sort,

For that, as I know, is wrong.

I want to be a Consumer, Sir,
And help the world along.

I want to be a Consumer
And work both night and day,
For that is the thing that’s needed most,
I've heard Economists say,
I won't just be a Producer,
Like Bobby and James and John;
I want to be a Consumer, Sir,
And help the nation on.”

,But what do you want to be?”
The Bishop said again,
,For we all of us have to work,” said he,
»As must, I think, be plain
Are you thinking of studying medicine
Or taking Bar exam?”
»Why, no!” the bright-haired lad replied
As helped himself to jam.

,,] want to be a Consumer
And live in a useful way;
For that is the thing that’s needed most,
I've heard Economists say.
There are too many people working
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And too many things are made.
I want to be a Consumer, Sir,
And help to further Trade.

,,] want to be a Consumer

And do my duty well;
For that is the thing that’s needed most,
I've heard Economists tell.
I've made up my mind,” the lad was heard,
As he lit a cigar, to say;
] want to be a Consumer, Sir,
And I want to begin today.”

Pozn.:
1) Vydani 25. duben 1934. Pfetisténo se svolenim Punche, Londyn.
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Kapitola X1
,MULTIPLIKATOR"

1. Jeho zazracnost

Nyni se dostavame k podivnému konceptu , multiplikdtoru,” okolo kterého
néktefi Keynesianci natropili vice povyku nez okolo c¢ehokoliv jiného
v Keynesidnském systému. Kolem tohoto konceptu se také rozvinula celd rozsahla
literatura.

Pohled'me nejprve na to, co timto terminem myslel Keynes.

»~Za danych okolnosti l1ze zjistit urcity pomér mezi pifjmy a investicemi, kterému
budeme ftikat Multiplikitor. Ten pfi urc¢itém zjednoduSeni funguje i mezi celkovou
zaméstnanosti a zaméstnanosti ziskanou pfimo pii investicich... Tento dalsi krok je
integralni soucasti nasi teorie zameéstnanosti, jelikoZ ndm udava presny vztah, pfi daném
sklonu ke spotfebé, mezi agregatni zaméstnanosti a pfifjmem a mirou investic” (str. 113).

Keynes pficita zdsluhu za uvedeni multiplikdtoru do ekonomické teorie v roce
1931 R. F. Kahnovi. Ovsem Kahn pfisel s ,multiplikdtorem zaméstnanosti” kdezto
Keynes s , investi¢cnim multiplikatorem” (str. 115).

Ctenaf si vzpomene, Ze priimérny sklon ke spottebé je ,funkéni vztah ... mezi ...
danou trovni pfijml vyjadfenou v mzdovych jednotkach a ... vydaji za spotiebu
z této trovné prjma” (str. 90). TakZe ,kdyZz Cy je mnoZzstvi spotieby a Yu je piijem
(oboji vyjadieno v mzdovych jednotkach) AC, ma tentyz vyznam jako AYy ale mensi
velikost i.e. ACw/AYy je kladné a mensi nez jedna” (str. 96).

Toto znamend zkratka jen tolik, ze kdyz budou ze tii jednotek pifjmu dvé
vyuzity na spottebu, tak bude ,sklon ke spottebé” 2/3.

V 10. kapitole a na strané 115 Keynes postupuje ke konceptu ,,mezniho sklonu ke
spotfebé.” Ovsem definuje ho tplné stejnym matematickym vyrazem jako pred tim
to, ¢emu nyni fikd ,primérny sklon ke spotiebé,” tedy ACw/AYw (str. 115). Mezni
sklon ke spotfebé je vztah mezi zvysenim spotfeby a zvysenim ,redlného pfijmu,”
kdyz pfifjem komunity roste.

Ctenat by si asi na prvni pohled nepiedstavoval, ze pramérny sklon ke spottebé
nebo mezni sklon ke spotfebé muze mit tak dilezitou roli pii vysvétlovani
ekonomického cyklu nebo rozsahu nezaméstnanosti. Keynes zatim zkratka jen fika, ze
zdaného pifjmu bude urcitd ¢ast vynaloZena na spotfebu a urcita cast bude
usporena.

Ekonomové vzdy poukazovali na to, Ze ¢im vétsi ¢ast narodniho pifijmu je
uSetfena a investovana, tim rychlejsi, za jinak stejnych okolnosti, bude rast
produktivity a tim rychleji bude rist i Groven pffjmt v celé spole¢nosti. OvSem jaky
vyznamny objev tykajici se fluktuace v obchodnich aktivitich a zaméstnanosti by se
dal vydedukovat z truismu, ze lidé ze svého pffjmu néco usetti a néco utrati, to je
obtizné si predstavit.

Presto si Keynes mysli, Ze v tomto truismu nalezl jeden magicky vysledek. Mezni
sklon ke spotiebé ,mé podstatny vyznam, protoze ndm iikd, jak by dalsi zvySeni
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vystupu mélo byt [sic! moje kurziva] rozdéleno mezi spotfebu a investice” (str. 115).
A z tohoto Keynes odvozuje sviij kouzelny ,investi¢ni multiplikator,” k. ,Rika nam,
ze kdyz dojde ke zvyseni agregétnich investic, pffjem vzroste k krat nartst investic”
(str. 115).

Pokusme se to, co ma Keynes na mysli, pfelozit do normdlni mluvy. Na dalsi
strané vysvétluje: ,Z toho tudiZz plyne, Ze pokud je spotfebni psychologie néjaké
komunity takova, Ze se rozhodne spotfebovat napi. devét desetin ze zvySeni pfijmu,
vefejnymi pracemi bude desetindsobna oproti primarni zameéstnanosti kterou
poskytnou vefejné prace samy o sobé” (str. 116-117).

Keynes tedy mimo jiné fika to, Ze ¢im vice komunita ze svého pffjmu utrati a ¢im
méné uspoii, tim rychleji jeji redlny piijem poroste! Pokud tedy komunita neutrati
nic ze svého zvysSeného pfijmu, ale vSechen si uspofi, tak vefejné prace poskytnou
jen tolik dodate¢nych pracovnich mist, kolik vytvofi samy o sobé a to bude vse.
Pokud by ale komunita utratila vsechen dodate¢ny pfijem z vefejnych praci, pak by
byl multiplikator nekonecno.[1] To by znamenalo, Ze jen maly vydaj na vefejné prace
by nds mohl pfesunout do rajské zahrady neomezeného bohatstvi pro vsechny za
predpokladu, ze by komunita nebyla zkazena p¥itomnosti Setfilkda.

Keynes nikterak nevaha s pfijetim takovych dedukci, ale délad to se zvlastni
vyhradou. ,Pokud by se na druhé strané [komunita] snazila spotifebovat vSechen
zvyseny piijem, tak by neexistoval zadny stabilni bod a ceny by neomezené narostly”
(str. 117, moje kurziva). Jak by se to ale s cenami mohlo stat? ,Sklon ke spotiebé” a
,multiplikator,” jak jsme byli az dosud ujistovani, funguji se ,mzdovymi
jednotkami,” o kterych Keynes tvrdi, Ze znamenaji ,realné” a nikoliv penézni
vyjadreni. Jak to, Ze jsme se nedoslechli néco o t¢inku multiplikatoru na ceny, dokud
jsme nedosli k nekone¢né multiplikaci? To néds vede k dalsi zvlastnosti Keynesidnské
ekonomiky (se kterou budeme jesté mit tu cest pozdéji), coz je predpoklad, ze
zvyseni ekonomické aktivity a zaméstnanosti nema zadny dopad na ceny dokud
neni dosaZeno ,plné zaméstnanosti” - a teprve pak se vSechno stane nardz. Teprve
poté dochazi k ,,opravdové inflaci.”

Je ovSem pravdou, Ze implikace vlastni logiky vydésila Keynese a keynesidnce
alesponi trosicku. Jejich multiplikator je zkratka pfili$§ dobry na to, aby byl pravdou.
Navic, kdyz jsou jejich recepty vyzkouSeny a multiplikdtor néjakou zdhadou
neprovadi svoji multiplikaci, tak se jim velmi hodi néjaké alibi. To jim poskytuje
doktrina ,, tnika.”

~Mezi nejvyznaméjsi z téchto anikt patfi tyto: (1) ¢ast navyseného pifjmu je pouzita
na zaplaceni dluht; (2) ¢ast je usetfena ve formé ne¢innych bankovnich depozit; (3) ¢ast je
investovana do cennych papirt zakoupenych od lidi, ktefi pak penize patfi¢né neutrati; (4)
¢ast je utracena za zbozi z dovozu a tudiz nepomiize domdci zameéstnanosti; (5) ¢ast
nakupt je uspokojena znadmérnych zasob spotfebniho zbozi, které nemusi byt
nahrazovano. Z déivoda téchto a obdobnych tnikt se proces obnovy zaméstnanosti po
néjaké dobé vycerpa.”[2]
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2. Neni fixni i predvidatelny

Jiz jsme si fekli, ze kolem ,multiplikdtoru” se rozvinula celd rozsahla
literatura.[3] Dnes existuje uz nékolik odlisSnych koncepti: ,logicka” teorie
multiplikatoru, ktera nepredpokladd Zadné casové prodlevy; ,procesné-analyticky”
koncept, ktery predpoklada ¢asové prodlevy; ,komparativné-statisticka” analyza a
tak dale. Velké mnozstvi intelektudlni kapacity bylo vyuZzito na matematicky rozvoj
téchto teorii. Ale ¢tendf, ktery si pieje uSetfit ¢as, nez se bude probirat obrovskym
mnozstvim monografii a ¢lank, si napfed polozi nékolik zakladnich otazek: Jaky je
vlastné dévod predpoklddat, ze takova véc jako ,multiplikator” vibec existuje?
Nebo Zze je determinovan ,sklonem ke spotiebé”? Nebo Ze celd tahle véc neni jen
bezcennou hrackou, kterd az podezfele prfipomind obdobné zéleZitosti vynalézané
dfive monetarnimi masibly?

Ve skutec¢nosti je na ,multiplikdtoru” tolik chyb, Ze ¢lovék ani nevi, odkud by
mél zacit.

Zkusme se nejprve podivat na pravdépodobny ptivod tohoto konceptu. Pokud je
pfijem komunity z definice roven tomu co spotfebuje plus tomu co investuje a pokud
komunita investuje jednu desetinu, tak jeji celkovy piijem musi byt desetkrat vyssi
nez jeji investice. Pokud utrati devatenact dvacetin na spottebu a jednu dvacetinu na
investice, tak jeji pfijem musi byt dvacetkrat vyssi neZ investice. Pokud utrati
devétadevadesat setin na spotiebu, tak jeji pfijem musi byt stondsobek jejich investic.
A tak dale ad infinitum. Toto je pravda zkréatka proto, Ze jde jen o jiny zptisob jak fici
stejnou véc. Tomu by rozumél i obycejny clovék z ulice. Predpokladejme ale, Ze
mame pfed sebou divtipného muze vyskoleného v matematice. Ten uvidi, ze pfi
daném podilu pfijmu jdouciho na investice pfijem sam o sobé mtize byt matematicky
popsén jako ,funkce” tohoto podilu. Pokud budou investice desetinou pf{jmu, bude
pfijem desetindsobkem investic etc. Pak v néjakém podivném skoku bude tento
,funkéni” a ¢isté formdlni ¢i terminologicky vztah zaménén s kauzilnim vztahem.
Kauzalni vztah pak bude postaven na hlavu a vynofi se Gzasny zavér, ze ¢im vétsi
¢ast pfijmu je utracena, tim vice se mensi dil z pffjmu jdouci na investice
,multiplikuje” aby vytvofil celkovy pfijem!

Pfipoustim, ze néco takového zni dost fantasticky, ale nedokazi si nijak jinak
vysvétlit, jak mohl Keynes dospét kzavéru, ze by takovy tuzasny kauzdlni
matematicky vztah mohl existovat. Podivejme se vSak je$té na jind pozorovéni a
pozndmky, které mohly zavdat pfi¢inu ke vzniku hypotézy, ze existuje takova véc
jako multiplikator.

Kdyz doznivd deprese a zacind ekonomické oziveni, tak zvySené vydaje
v jakémkoliv sméru, at’ uz na investice nebo na spotfebu, jsou zdanlivym spoustééem
dalsich vydaja které umocnuji prvotni impuls. Wesley C. Mitchell popsal tento
proces v knize vydané v roce 1913 takto:

,Viditelnym ¢initelem, ktery pozvedl obchod ze stavu letargie, byla casto néjaka
pfizniva udalost... Ale... tyto pfiznivé udalosti nemaji vétsi vyznam neZ ze urychli jiz
zapocaty proces obchodniho znovuoziveni... Mezi zasadni udalosti v obdobi tézkych ¢asti
patii: snizeni primdrnich i dodate¢nych naklad® na vyrobu, likvidace obchodnich dluht,
nizké trokové sazby, bankovni pozice, ktera preje zvyseni ptjcek a zvysujici se poptavka
mezi investory do korporatnich cennych papird...
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Jakmile zapoc¢ne, tak se obnovend aktivita rychle $iti skrz naskrz celou ekonomikou. I
kdyZz prvni impuls k expanzi mtize byt ostfe ohrani¢en na jedniné primyslové odvétvi
nebo lokalitu, jeji t¢inek na omezeném poli stimuluje aktivitu i jinde.

Toto rozsifovani aktivity postupuje po dotykovych liniich mezi jednotlivymi
podniky... Jedna linie vede k podnikiim poskytujicim suroviny a dodate¢né sluzby. Dalsi
vedou k fetézci podnikd, které zachazeji se zvysenym vystupem komodit...

Rozéifovani aktivity neni omezeno pouze striktné na tyto linie. Postupuje také sifenim
optimistické nalady v kalkulacich osob zabyvajicich se aktivnim fizenim podnik(i nebo
poskytovanim pijcek...

Vétsiné lidi se pozvedd nédlada kdyz se ocitnou uprostied optimistické spole¢nosti.
Tudiz radostny vyhled na budouci obchodni vysledky se mtize $ifit a preménit se ve
skute¢nou epidemii optimismu...

Jak se postupné $if1, tato epidemie sama o sobé napomaha ke vzniku podminek, které
ji ospravedlnuji i zintenziviiuji...” [4]

Ti, kteti se dlouho pohybuji ve svété obchodu a financi v tomhle pravdépodobné
poznaji celkem dobry a realisticky popis toho, co se déje v obdobi ekonomického
znovuoziveni. Je ovSem ziejmé, Ze se nejednd o cisté mechanicky proces, preduréeny
néjakym  ,fundamentdlnim  psychologickym  zdkonem”  nebo  fixnim
,multiplikatorem.”

Je pravdou, Ze néktefi spotfebitelé za¢nou utracet vice, protoze dostavaji vice od
nékoho dalsiho (naptiklad ve mzdach pfi znovuzaméstnani po obdobi necinnosti).
Toto utraceni nové nabytych penéz miva pro obnovu obchodni aktivity akceleracni
ac¢inky. Ovsem jen v pfipadé, Ze obnova jiz byla iniciovina pred ,kompenza¢nim”
vladnim utrdcenim a to lidmi, ktefi kone¢né piestali byt pesimisti¢ti ohledné
obchodnich vyhledd a nabyli pfesvédceni, ze ceny jiz nemohou klesnout hloubéji, a
Ze nastal ¢as k nakupovani.

Neéktefi z téchto inicidtort jsou podnikatelé, ktefi se rozhodnou znovuzasobit se
surovinami a znovu pfijmout nékteré pracovniky. K tomuto tcelu si bud’ vyptj¢i od
bank, nebo jednoduse reaktivuji své zlstatky, kterym pomérné dlouho dovolili
zustat v relativni necinnosti. Néktefi z lidi iniciujicich oZiveni jsou spotfebiteli - a
nemusi to byt jen ti, ktefi se dostali k novym ¢i zvySenym pifjmam, ale i ti, ktefi dosli
k nézoru, Ze jejich pracovni misto je konec koncti v bezpeci nebo Ze nedostanou auto
nebo dim nijak levnéji, pokud budou c¢ekat déle, ba dokonce by mohli zaplatit vice.
Optimismus pak plodi nové pfijmy které po utraceni plodi zase dalsi pfijmy a tak
dale.

Optimismus, pifijmy, spotfeba a investice se navzajem ovliviiuji a navysuji. Ale
mezi témito proky mneexistuje Zdadny predvidatelny Ccisté mechanicky nebo matematicky
vyjddritelny vtah!

,Prjem,” ,spotfeba” a ,investice” mohou byt méfitelné kvantity (v penéznim,
nikoliv v ,redlném” vyjadieni); ale stav obchodniho sentimentu, individualni a
slozend ocekdvani pana A, B, C, ... N, nejsou méfitelné kvantity a nedaji se vlozit do
zadnych smysluplnych matematickych rovnic. Pokud optimismus jiz existuje, tak
néjaky ,maly” vydaj maze odstartovat (nebo to alespon tak mtize vypadat) vinu
novych vydaji a nabirdni novych zaméstnancti. Pokud je ale sentiment v komunité
stale v zasadé pesimisticky, pokud jsou nékteré ceny nebo mzdy nebo trokové miry
stdle obecné povazovany za piili§ vysoké a lidé ¢ekaji s utracenim, az se zlevni, tak
,novy” vydaj mtze skoncit jako kompletni plytvani aniz by mél jakykoliv o¢ekavany
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stimulac¢ni efekt. Proto cely koncept fixniho ¢i pfedvidatelného , multiplikatoru” nent
k zadnému uzitku.[5]

3. Opeét ,uspory” a ,investice”

Keynes nedodéava zadné presvédcivé deduktivni davody pro jakékoliv ze svych
hlavnich tvrzeni ¢i ,zakon”. Ani to nekompenzuje nabidkou statistickych dtikaza,
nebo néjakych prima facie statistickych predpokladi v jejich prospéch. Misto toho
nadm neustidle ddva néco jako je toto: ,Nemélo by byt obtizné sestavit tabulku
meznich sklond ke spotfebé v kazdé fazi ekonomického cyklu ze statistik (pokud by
byly dostupné) agregéatnich pffjma a agregatnich investic. V soucasnosti ovsem nase
statistiky nejsou dostate¢né presné.” (moje kurziva, str. 127.)

Clovék by ocekaval, Ze si Keynes pockd, dokud nebudou statistiky shromazdény,
nez nam povi, co v nich nalezneme. Zd4 se ovSem, ze néjaka statisticka c¢isla uz byla
zkompilovdna Simonem Kuznetsem; a ackoliv jsou ,velmi nejistd,” Keynes je
pfekvapen tim, co ukazuji. ,Pokud bereme jednotlivé roky izolované, vysledky
vypadaji velmi divoce. Pokud je ale seskupime do parti, tak se zd4, ze multiplikator
byl méné nez 3 a pravdépodobné celkem stabilné okolo 2,5 (str. 128).

Clovék by opét ¢ekal, ze mu Keynes ukaze, jak se k témto &slam dostal, z jakych
rokt vychazel, etc., ale niceho takového se nedoc¢kd. Dozvi se pouze, Ze mezni sklon
ke spottebé vykizany témito ¢isly - 60 az 70 procent - ackoliv ,docela mozny
v obdobi boomu” je ,prekvapivy a dle mého tsudku nepravdépodobny v dobé
krize.” Jinymi slovy pokud statistika neodpovid4 Keynesovym pfedpokladiim, tak je
to statistika a ne tyto pfedpoklady, co musi byt jako podezielé odmrsténo. Kdyz
fakta nepodporuji teorii, tim htfe pro fakta. Znovu a znovu Keynes prosazuje svij
nazor ryzimi tvrzenimi ex cathedra. Evidentni tspéch této jeho strategie l1ze vysvétlit
pouze povolnosti a manipulovatelnosti akademického minéni.

Cely koncept multiplikatoru spoc¢iva na predpokladu jiZ existujici nezaméstnanosti.
To je samoziejmé obvykly tichy pfedpoklad vsech Keynesovych teorii, protoZe jeho
pfesvédéenim je, Ze vysokd nezaméstnanost je ,obvykly” stav, zatimco ,plna
zaméstnanost” (i kdyz je definovand tak, ze pfipousti ,frikéni” nezaméstnanost) je
»zvlastni” situaci. Toto tvrzeni se ovSem neobtézuje nijak dokazovat.[6] Dale totiz
vychazi z predpokladu, ze miize existovat a i vskutku bézné existuje ,rovnovédha
s nezameéstnanosti.” Toto, jak jsme vidéli, je contradictio in adiecto. Ackoliv
Keynestv , multiplikator” a dalsi koncepty predpokladaji existujici nezaméstnanost,
Keynes nikdy korektné netekne, jaké jsou diivody této nezaméstnanosti. Tyto déivody
vzdy zahrnuji néjakou nerovnovahu, néjakou chybu ve vztahu cen k mzdam,
drokovym miram, nebo jinym nakladam.

Nemftizeme se bavit o zadném , multiplikdtoru” mimo diskusi o vztahu téchto
chyb a nepfizptsobeni. Pokud jsou nékteré mzdy nadmérné vysoké ve vztahu
k nékterym cendm a nedojde k zadnému specifickému dobrovolnému ptizptsobeni,
pak malé mnozstvi vladnich vydaji mutze byt zcela bezvyznamné pro obnovu
zaméstnanosti v dotyénych pramyslovych odvétvich. VIadni utraceni miZe byt
natolik velké (a financované tak infla¢nim zptsobem), Ze zvysi ,celkovou cenovou
arovent” natolik, aby to zvys$ilo zaméstnanost. Ale i tak by se zaméstnanosti dalo
snadnéji dosdhnout ptizplisobenim cen a mezd nez dalsim vlddnim utrdcenim.
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Ve skute¢nosti, pokud je nezaméstnanost zptisobena p#ili§ vysokymi mzdovymi
sazbami, vladni infla¢ni utrdceni mize jen podpotit odbory v dal$ich mzdovych
pozadavcich a tak vlddni utrdceni nemusi mit na nezaméstnanost oc¢ekdvéany efekt,
ale ucinek presné opacny.

Dalsi problém s Keynesovym ,multiplikdtorem” spoc¢iva v tom, Ze jasné a
konzistentné nerozliSuje mezi ,redlnym” pfijmem (¢i pfijmem méfenym na néjakém
konstantnim spotfebnim kosi - dolarech skonstantni kupni silou) a penéznim
pfijmem. Pravda, je zde tvrzeno, ze multiplikator vétsinou pracuje se ,mzdovymi
jednotkami.” Ale jak jsme jiz vidéli (str. 64), Keynes definoval svoji ,mzdovou
jednotku” tak, ze ve skute¢nosti neni velikosti zaméstnanosti, ale mnozstvim penéz,
které dostavaji zaméstnani pracovnici. Jeho ,mzdova jednotka” tedy neni ,redlnou”
jednotkou, ale penézni jednotkou.

A Keynesiv ,multiplikator” bez upozornéni preskakuje mezi ,redlnym”
vyjadfenim a penéZnim vyjadienim. Tyto skoky jsou flagrantni na stranach 116 a 117.
Zde je nam feceno, ze kdyz je sklon ke spottebé 9/10:

MY

vefejnymi pracemi bude desetindsobnd oproti primarni zaméstnanosti kterou poskytnou
vefejné prace samy o sobé... Pouze pokud komunita udrzi svou spotfebu nezménénou
navzdory riistu zaméstnanosti a tudiz i redlného pfijmu, omezi se zvyseni zaméstnanosti na
primérni zaméstnanost poskytnutou vefejnymi pracemi.”[moje kurziva]

Tuto pasadz ovsem okamzité nasleduje véta: ,Pokud by se na druhé strané snazila
spottebovat vSechen zvyseny pfijem, tak by neexistoval zadny stabilni bod a ceny by
neomezené narostly.”

Zopakoval bych jesté jednou svou otazku: Jak jsme se od zvySeni redlného prijmu
dostali k cendm? To nas privadi ke zvlastnosti Keynesidnského systému, o které jiz
byla fe¢ (kazda chyba v ném vyplyva z pfedchozi chyby). Tim je teorie, ze kdyz
existuje nezameéstnanost a z néjakého déivodu se zvysi poptavka, efektem bude pouze
zvy$eni zaméstnanosti a objemu prodaného zbozi a nikdy zvyseni cen a mezd dokud
nebude dosazeno plné zaméstnanosti! Teprve pak (jakoby za pfedpokladu, ze
zaméstnanost jiZz nelze dale zvySovat) ,,ceny neomezené narostou.” Ani ekonomicka
teorie, dé&jinna zkuSenost nebo jakékoliv dostupné statistiky nepodporuji toto
keynesianské tvrzeni. Jeho analyzu ale posuneme na pozdéji.

Jednou zchyb v ,multiplikdtoru”, ktera by také samotna méla stacit kjeho
naprosté diskreditaci je predpoklad, Zze ta c¢ast piffjmu komunity, kterd neni
~spotfebovdna” je naprosto celd hromadéna; ze Zidni ¢ast tohoto nespottebovaného
piijmu neni investovana.

Stru¢né feceno, ,sklon ke spotfebé” je urcujici pro ,multiplikator” jen za
predpokladu, Ze co neni utraceno za spotrebu neni utraceno viibec za nic jiného! Pokud je
sklon ke spotfebé 7/10 nebo 8/10 nebo 9/10, nebo cokoliv mensiho nez 10/10,
ekonomicky stroj se bude sdm od sebe zpomalovat a zasekdvat. Musi byt neustale
dopltiovana ,mezera” zbyld po ,aspordch” a zaplnéni této mezery ,investicemi” je
schopny poskytnout jen deus ex machina - stat se svymi , vyptj¢enymi vydaji.” Tyto
pfedpoklady nejsou jen chybné, jsou i v pfikrém rozporu s pfedchozimi
Keynesovymi definicemi ,aspor” a , investic” v Obecné teorii.
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Vzdyt Keynes sam nas v kapitole 6 ujistuje: ,Uspory a investice byly definovany
tak, Ze jsou si nezbytné rovny a pro komunitu jako celek pouze rtiznymi aspekty téze
véci” (str.74). Také nam fekl, ze ,Pfevladajici domnénka, Ze aspory a investice, vzato
vjejich tzkém smyslu, se mohou navzajem liSit, je, jak myslim, vysvétlitelna
optickym klamem" (str. 81). Déle se vysmival ,médnimu ndzoru, Ze mohou existovat
aspory bez investic nebo investice bez skute¢nych tspor” (str.83).

Presto ,multiplikdtor” dany ,sklonem ke spotfebé” zavisi pfesné na této ,, optické
iluzi” a ,moédnim nézoru.” Zavisi na pfedpokladu, ze mohou existovat ,Gspory” bez
,investic” a , investice” bez ,dspor.”

S¢im se zde potykdme je castecné otdzka fakticka a castecné otazka definic.
Pokud si ,,aspory” definujeme tak, aby zahrnovaly jak zboZi, tak penize a stejné tak i
investice (zboZi je v obou pfipadech méfeno v soucasnych penéznich cenach), pak
aspory a investice jsou si vzdycky rovny a ve skute¢nosti to jsou jen dvé riizna jména
pro tu samou véc. Za téchto definic mohou byt terminy ,aspory” a , investice” volné
zaménovany v jakémkoliv kontextu bez zmény smyslu. Nebo je lze oba nahradit
spole¢nym terminem , nespotiebovany vystup.”

Kdyz si ovSem definujeme ,tGspory” vylu¢né jako penize, a pokud zéaroven
definujeme , investice” vylu¢né jako kapitdlové zbozZi (at uz vyjadiené ,redlné” nebo
v penéznich cenach), tak se samozfejmé budou casto objevovat diskrepance mezi
,asporami” a investicemi”.

Zde ma onen ,moddni nazor” svij vyznam. Jelikoz kdyZ jsou investice (podle
téchto definic) vyssi nez ,skute¢né” tspory, musi dochazet k inflaci; a kdyz jsou
~skute¢né” aspory vyssi nez ,investice” (podle téchto definic) tak musi dochazet
k deflaci. Ve skute¢nosti pouze za predpokladu, Ze ,investice bez tspor” znamenaji
vytvoreni novych penéz a tvérh a ,Gspory bez investic” znamenaji, ze ¢ast z diive
existujicich penéz a tuvért byla stazena nebo znicena, tak je diskrepance mezi
Gsporami a investicemi moZnd. Skonstantni penézni zasobou by si tspory a
investice byly i podle téchto druhych definic rovny. (A to samozifejmé v kazdém
okamziku a za vSech okolnosti, protoze schovani penéz do matrace je zde bréno jako
,investice do drzeni penézni hotovosti.”)

Ale Keynestiv ,sklon ke spotfebé” a , multiplikdtor” by byly nesmysIné pokud
by pouzival terminy ,Gspory” a ,investice” tak, jak si je definoval v Obecné teorii. Ve
skute¢nosti implicitné vychédzi ze zavrzenych definic ve svém Pojedndni o penézich a
predpoklada, Ze mohou existovat tispory bez investic a investice bez tspor.

A tento predpoklad zastava v extrémnim stupni kterému neodpovidd nic, co
zndme zredlného svéta. Jelikoz jeho ,sklon k tsporam” zdvisi, kvili svému
tdajnému defla¢nimu tcinku, na tichém predpokladu, Ze Zddnd ¢ast téchto tspor
nebude investovana, jeho kouzelny , multiplikdtor” k tomu, aby fungoval, pottebuje,
aby jeho nové investice byly uskutecnény bez tspor. Ve skute¢nosti matematika
multiplikatoru je zmatena, pokud pfijemci tohoto nového piijmu, ktery tato investice
ma udajné vytvorit, udélaji néco jiného, nez ze tento prijem cely utrati za spottebu.
Pokud z ného ¢ast , usetti”, tak se multiplikdtor snizi. Pokud sami ¢ast ,investuji”,
tak se multiplikator zvy$i. Pfesto se tento multiplikator tvari jako exaktni
matematickd rovnice a je jako takovy pouzivan jako zdklad politickych rozhodnuti a
védeckych predikci!
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4. |, Investice” znamenaji vlddni utrdceni

Podrobné zkoumani odhali jesté dalsi zvlaStnost terminu ,multiplikator.”
»Investice” pry ,multiplikuji” zaméstnanost a pfijem. Ale objem investic jako takovy
se jevi byt naprosto irelevantni pro matematiku multiplikatoru nebo logiku, na které
spociva.

Ve spojeni s multiplikdtorem (a i jinde) to, ¢emu Keynes fika ,investice”,
neznamend nic jiného nez dodatecné vlddni utriceni za jakymbkoliv ticelem. Keynes
nevykazuje ani ten nejmensi zdjem o to, co ma byt tcelem jakékoliv skutecné
investice, tedy zvysSeni produktivity, jak kvantitativni tak kvalitativni, ¢i sniZzeni
naklad@ na budouci produkci. Jeding, co ho zajima, je dodatecné utraceni, které ma
vytvofit jeho multiplika¢ni efekt. ,Investice” jsou tedy vlddnim utrdcenim a je
absolutné jedno za co, pokud je toto utraceni provozovano na dluh a znamena
vytvofeni dodate¢nych penéz.

Tato idea neni nikde explicitné vyslovena, ale je neustdle implikovana.
,Vyptjéené vydaje,” prohlasuje (str. 128), dokonce i kdyz jsou , vyplytvéany, stejné ve
vysledku komunitu obohati. A pak vysvétluje v poznadmce: ,Je casto prihodné
pouzivat termin ,vyptjéené vydaje” (loan-expenditures) jak k popisu vetfejnych
investic financovanych ptjckami od jednotlivct, tak dalSich soucasnych vefejnich
vydajii, které jsou takto financovdiny... Tudiz ,vyptjéené vydaje” jsou vhodnym
vyrazem pro Cisté piijcky vefejnych autorit podniknuté z jakéhokoliv diivodu, at uz
kvili kapitdlovému tctu nebo kvali rozpoctovému deficitu.” (moje kurziva)

Co je tedy nezbytné pro nastartovani , multiplika¢nitho” efektu, pokud nazveme
véci pravym jménem, nejsou ,investice”, ale inflace.

Skute¢né ,investice” jsou pro multiplikator irelevantni. Uvedme si piiklad.
Rozdélme si zbozi, za které komunita utraci svlj pffjem, na zbozi, jehoz nazvy
zacinaji pismeny A az W a na zbytek zacinajici pismeny X, Y, Z. Vyzkumem zjistime,
ze komunita utrati za prvni skupinu zboZi pouze 11/12 z pfijmu. Aby se dalo
vSechno do potfadku, tak musime utratit zbyvajici dvanactinu pfijmu za zbozi X, Y,
Z. Pro efekt multiplikatoru nehraje Zaddnou roli, jestli se zbozi A-W a X, Y, Z sklada
z kapitadlového nebo spottebniho zbozi nebo z kombinace obou. Slovo ,investice” se
zde wuzivd pouze v pickwikidnském ¢ keynesovském smyslu. A vyhodou
,Vypujcenych vydaja” pak neni to, Ze se jedna o investice uskutecnéné z minulych
uspor, ale ze zahrnuji natisténi vice penéz.

V této knize jiz madme dost prace s popisem omyld, které ucinil Keynes sam,
abychom zachdazeli do dalsich odvozenych omyld, které ucinili jeho nésledovnici.
Z tohoto dtivodu zde nebudu analyzovat ,multiplikator zahrani¢ntho obchodu,”
ktery ke vSem chybam tradiéntho ,multiplikdtoru” ptriddvad jesté hruby
merkantilisticky pohled na t¢inky dovozu a vyvozu na ndrodni prosperitu.

Zbyvajici dvé kritické poznamky k , multiplikatoru” jsou ovsem dost zdsadni. Za
prvé i kdyz pfijmeme vSechny Keynesovy zvlastni pfedpoklady, neni nikde
vysvétleno, pro¢ by mél byt multiplikator vlastné prevracenou hodnotou sklonu k
usporam. KdyZ je mezni sklon ke spotfebé 9/10, tak je ndm feceno, Ze multiplikator
je 10. Proc¢? Jak?

Jiz jsme se snazili uhodnout (str. 139) jak mohl Keynes dospét ke svym
omracujicim tvrzenim. Vezméme si imaginarni piiklad. Ruriténie je keynesidnskou
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zemi, jejiz ndrodni piijem je 10 miliard a spotfeba pouze 9 miliard. Tudiz jeji sklon ke
spottebé je 9/10. Jelikoz ovsem néjakym zptsobem zvladne ,usetfit” 10 procent
z pifjmu aniz by cokoliv z téchto 10 procent do cehokoliv ,investovala,” je v ni
nezaméstnanost 10 procent. Pak keynesianska vlada na zachranu situace nemusi
utratit celou 1 miliardu, ale postaci pouze 100 miliont. JelikoZ , multiplikator” je 10
(protoze to tak Keynes napsal do své matematické rovnice), téchto 100 miliona
vydanych za pfimé zameéstndni se néjak samo namultiplikuje na 1 miliardu nového
zaméstnani na ,zaplnéni mezery” a hle! plné zaméstnanosti je dosazeno.

(Kdybychom to vyjadfili jako zaméstnanost, tak bychom to mohli fici takto.
Ruritdnie ma 10 miliond praceschopného obyvatelstva. Kdyz je jeji sklon ke spotiebé
9/10, praci mé jen 9 miliont lidi. Pak je nezbytné dodate¢né utratit dost na to, aby se
pfimo zaméstnalo 100 000 lidi a jejich ttraty pak zajisti dodate¢né zaméstnani celému
1 milionu.)

Otazka, kterou tady kladu, jednoduse zni, pro¢ by takovy vztah mezi meznim
sklonem ke spotfebé a multiplikdtorem mél vibec existovat? Vyplyva snad
nevyhnutelné znéjaké matematické dedukce? Jestli ano, tak mé jeji kauzalni
nevyhnutelnost néjak unikd. Ma to byt empirické zobecnéni z historické a soucasné
skute¢nosti? Pro¢ potom ale Keynes nenabizi ani ndznak jakéhokoliv statistického
prazkumu, ze kterého by néco takového plynulo nebo ktery by jeho tvrzeni
verifikoval?

Jiz jsme vidéli, Ze investice, striktné feceno, jsou pro , multiplikator” irelevantni -
ze jakédkoliv dodate¢na utrata za cokoliv pfinese podle jeho logiky stejné vysledky.
Ukazali jsme si to na pfikladu s komoditami rozdélenymi podle poc¢ate¢niho pismena
vnazvu. Ale je mozné i dalsi reductio ad absurdum. Existuje jesté mocné&jsi
multiplikator a na ptidé keynesianské logiky proti nému nelze mit ndmitek. Necht je
Y prijmem celé komunity. Necht je R vasim (¢tenafovym) osobnim pfijmem. Necht
V je souctem pfijmi vSech ostatnich. Pak mtizeme zjistit, Ze V je zcela stabilni funkci
Y; zatimco va$ osobni prijem je tou volatilni a nejistou ¢asti v celkovém piijmu
komunity. MiiZeme to vyjadtit témito rovnicemi:

Y=V+R

V =0,9999999 Y
Pak Y =0,9999999Y + R

0,0000001 Y =R

Y =10 000 000 R

Tudiz, jak mizeme vidét, vas osobni multiplikator je daleko mocnéjsi nez
investi¢ni multiplikator. K vyléceni deprese a nezaméstnanosti je tudiz tfeba pouze
toho, aby vlada natiskla jisté mnozstvi dolarti a predala je vdm. Kazdy vami utraceny
novy dolar se zmultiplikuje desetmilionkrat a o tuto sumu vzroste i narodni
ptijem.[7]

Posledni kritickd poznamka k multiplikatoru je tak zakladni, Ze téméf ¢ini celé
predeslé pojednani zbyte¢nym. Ta zni, Ze cely multiplikdtor a v3Sechna
nezaméstnanost, kterou ma 1éc¢it, spoc¢iva na tichém predpokladu, Ze ceny a mzdy
jsou konstantni. Jakmile pfipustime, Ze ceny a mzdy se mohou ménit a Ze se budou
meénit v odpoveéd na trzni sily, cely Keynesidnsky systém se zhrouti jako domecek
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z karet. Jelikoz i kdybychom pfijali vSechny pfedchozi Keynesovy nerealistické

predpoklady (napfiklad ten, ze lidé, ktefi usetii ¢tvrtinu ze svého penézniho pfijmu,
si jednoduse zastrkaji penize do matrace a do ni¢eho je neinvestuji), pruzné ceny a

vvvvvv

v v

obnoven pfi téchto nizsich cenach a ,plnd zaméstnanost” by pokracovala pfi niZsich
mzdach. A kdyby se penize zpod matraci vynofily, bylo by to jednoduse
ekvivalentem zvy$eni penéZni zasoby a penézni ceny a mzdy by opét vzrostly.

Netvrdim zde, ze ceny a mzdy ve skute¢nosti jsou dokonale pruzné. Ale
evidentné nejsou ani zcela nepruzné a konstantni. A vrozsahu, vjakém jsou
nepruzné, je to predevsim zdavodd provaddéni téch politik, které trvaji na
zaméstndvani pouze za podminek vyssich nez trznich mezd a tedy presné z divodh
oné ekonomické ignorance a zmatkt v obchodnich a politickych kruzich, za které
jsou Keynesovy teorie do zna¢né miry odpovédné.

Ale tomuto tématu se budeme jesté vénovat diikladné pozdéj.

5. Paradoxy a pyramidy

V ¢asti VI desaté kapitoly se Keynes pousti do jedné ze svych nezodpovédnych
satir, které se tdhnou celou Obecnou teorii stejné jako celym jeho dilem. JelikoZz tyto
satiry spocivaji na ocividné mylnych predpokladech a Keynes je pise ve vice ¢i méné
odlehé¢eném ténu, muhzeme vypadat, Ze postradame smysl pro humor, pokud se je
budeme ,seri6ézné” snazit vyvracet. Je to priblizné totéz, jako snazit se , vyvracet”
paradoxy G. K. Chestertona nebo epigramy Oscara Wilda. Ale tyto malé satiry jsou
tou nejétivéjsi, velmi pravdépodobné nejctenéjsi a také nejsnaze pochopitelnou ¢asti
Keynesova dila. Jsou citoviny mnoha laiky se souhlasnym udsmévem a
pomrkavanim. Takze bude lépe, kdyZ jim vénujeme jistou miru seriézni pozornosti.

Keynes zde opét vychazi zpfedpokladu existence ,nedobrovolné
nezaméstnanosti” aniz by vysvétlil, jak k ni doslo. Zaroven predpoklada, Ze jedinym
zpusobem jejtho vyléceni jsou ,vypujcené vydaje” - bez ohledu na co jsou
vynalozeny. ,Stavéni pyramid, zemétfeseni a dokonce i valky mohou slouZit ke
zvétseni bohatstvi, pokud vzdélani nasich statnika v principech klasické ekonomie
stoji v cesté nécemu lepSimu” (str. 129). (Pokud by nasi statnici byli skutecné vzdélani
v principech klasické ekonomie, tak by ovSem rozuméli tomu, zZe nezaméstnanost je
obvykle vysledkem trvani odboraitt na nadmérnych mzdovych mirach nebo néjaké
obdobné nerovnovahy mezi naklady a cenami.)

Jeden z nejpozoruhodnéjSich odstavch v této ¢asti se nachazi v poznamce na
strané 128, kterou jsem jiz citoval (str. 148) a kterou budu citovat znovu s odliSnym
zdlGraznénim kurzivou: ,Je casto pfihodné pouzivat termin ,vyptjcené vydaje”
(loan-expenditures) jak k popisu vefejnych investic financovanych ptjckami od
jednotlivedi tak dal$ich soucasnych verejnich vydajti, které jsou takto financovany...
Tudiz ,vyptjéené vydaje” jsou vhodnym vyrazem pro ¢isté piijcky verejnych autorit
podniknuté zjakéhokoliv déivodu, at uz kvali kapitalovému uctu nebo kvili
rozpoctovému deficitu.” Toto vysvétluje, co mé ve skute¢nosti Keynes na mysli, kdyz
mluvi o ,investicich” multiplikovanych vjeho rovnicich. Nejde o investice
v tradiécnim nebo slovnikovém smyslu. Jde o jakékoliv vlddni utrdceni, za
predpokladu, ze je podnikané s vyptjcenymi penézi ¢i je financovano inflaci.

95



Keynes pak pokracuje tim, co evidentné povazuje za znicujici satiru na zlato a
tézbu zlata. , Tézba zlata,” ¥ikd nam, ,kterd nejenze nezvysuje realné bohatstvi svéta,
ale je i nepfijemnou praci, je pro ortodoxni ekonomy tou nejpfijatelnéjsi metodou
vytvafeni zaméstnanosti. Kdyby ministerstvo financi naplnilo staré lahve
bankovkami, zakopalo je ve vhodné hloubce ve vytéZeném uhelném dole, ktery by
po okraj naplnilo méstskym odpadem a nechalo na soukromém podnikdni podle
provéteného principu laissez-faire jejich vykopani... nemusela by jiz existovat Zadna
nezameéstnanost” (str. 129).

Tato véta ndm fika daleko vice o pfedsudcich a zmatcich v Keynesové mysli nez
o zlaté, tézbé zlata, principech soukromého podnikdni nebo tcelu zameéstnanosti.
Samoziejmé by nebylo vibec potieba, aby soukromi podnikatelé vykopavali
bankovky. Ministerstvo financi by jednoduse mohlo vytisknout dalsi snaklady
pouze na inkoust a papir. OvSem existuje jeden malicky rozdil mezi vykopavanim
zlata a vykopavanim papirovych penéz, ktery Keynes zapomnél zminit. Zlato si
udrzuje svoji vysokou hodnotu uz cela staleti a nejen, kdyz bylo mezinarodnim
ménovym standardem, ale i poté, co bylo ,sesazeno z trinu,” zatimco papirové
penize, jakoby téméf podle univerzalniho zdkona, svoji hodnotu ztraceji az
k bezcennosti.

(Prace Franze Picka zroku 1957 o znehodnoceni padesati Sesti rtznych
papirovych mén ukdazala, Ze béhem deviti let od ledna 1948 do prosince 1956
americky dolar, ke kterému je zdanlivé pfipoutano tolik jinych mén, ztratil 15%
kupni sily, britska libra Sterlingli ztratila 34%, francouzsky frank 52% a papirové
penize v Chile, Paraguayi, Bolivii a Koreji mezi 93 az 99%.)

Dtvodem tohoto rozdilu je fakt, ze mnozstvi zlata, které se da se ziskem tézit a
zpracovavat zavisi z vétsi miry na pfirodnich podminkdch mimo lidskou kontrolu,
zatimco mnozstvi tisténych bankovek, které by byly podle Keynesova planu
zakopéavéany a vykopdavény, zavisi jen na zvili politik(t a ,monetarnich autorit” u
moci.

Keynes zachazi ve svém vysméchu téZeni zlata jesté dale. Rika ndm, Ze ,ma tu
nejvétsi hodnotu a ddlezitost pro civilizaci,” protoze ,tézba zlata je jedinou
zaminkou pro kopani dér do zemé, kterd ma podporu bankéiti a rozumnych
finanénik” (str. 130). Skute¢né jedinou? Clovéka napadaji také ropné vrty, vodni
studny, kanaly, metro, Zelezni¢ni tunely, zdklady pro budovy, lomy, uhelné doly,
doly na zinek, méd, olovo, stfibro... Ale byla by $koda kazit rétoriku naseho
vzneSeného lorda.

Keynesovo fixni pfesvédcéeni se podoba presvédceni knézi a filosofi ve
stfedovéku. Zlato je pro néj absolutné bezcenné a ,sterilni.” ,Starovéky Egypt mél
dvoji stésti, kterému bezpochyby vdécil za svoje pohddkové bohatstvi,” pise, , v tom,
ze se vénoval dvéma aktivitAm. Stavbé pyramid a hledéni drahych kovi. Ovoce
téchto aktivit nemohlo slouzit lidskym potfebdm tim, Ze by bylo spotifebovano a
nesnizovalo tak hojnost” (str. 131).

Keynes si nemysli, Ze by zlato mélo hodnotu, protoZe on nedokaze porozumét
zdroji této hodnoty. Fakt, Ze témét vsichni lidé si v priibéhu véki zlata vysoce cenili
vjeho oc¢ich znamend pouze to, Ze téméf vsichni lidé byli nevylécitelné hloupi.
Mozna ovsem hlouposti trpi spiSe kritici zlata. Je samoziejmé pravdou, jak tito kritici
tak casto zminuji, Ze se zlata nenajite ani se jim nezahtejete. Ekvivalentni tvrzeni je,
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Ze se nenajite cihel a nepostavite si dim z kolac¢a. Kazd4 komodita je zkratka vhodna
pro urcité specifické vyuziti, zddna nemtze univerzalné uspokojit vSechny lidské

..... v

potteby a zlato evidentné slouzi jako prostfedek smény daleko uspokojivéji nez
chleba nebo uhli. A vroli uchovatele hodnoty je, jak vidime, daleko lep$i nez
papirové penize vydavané podle politickych tlakti a byrokratické zviile.

Pozn.:
Viz. Alvin H. Hansen, A Guide to Keynes, str. 95.
Alvin H. Hansen, A Guide to Keynes, str. 89-90.
Analyzu a mnozstvi odkazi 1ze nalézt v Gottfried Haberler, Prosperity and
Depression, (Zeneva: Liga narodd, 1941), str. 455-479.
Ackoliv toto se ptivodné objevilo v knize Business Cycles, vydané roku 1913, Cast
III byla vydéna samostatné v roce 1941 pod titulem Business Cycles and Their
Causes (Los Angeles: University of California Press). Vynatek je ze str. 1-5.
Srov. Benjamin M. Anderson, Economics and the Public Welfare, str. 397: ,,Bonusy
vyplacené vojdkim a vojenskym veterdnim administrativou pana Hoovera
nemély na celkovou obchodni atmosféru zadny dopad. Na druhé strané bonusy
vyplacené vojdkiim za pana Roosevelta v roce 1936, v dobé, kdy byla kfivka
obchodni aktivity rostouci, na prvni pohled zintenzivnily tento pohyb.”
»~Nakolik jsem sezndmen s historickymi fakty, nezameéstnanost v rozsahu
zédvazného socidlntho problému nebyla nikdy obvyklym stavem véci a
v kazdém zndmém piipadé, kdy takova situace nastala, pfed ni existovalo
dlouhé obdobi relativné plné zameéstnanosti, ktera byla opét obnovena, jakmile
obdobi krize skoncilo. Ale otdzka, jak vlastné k nezameéstnanosti dochézi, je
z této knihy [Obecné teorie] vyloucena v odhodlani ukazat, ze nezaméstnanost je
,normalnim” jevem charakteristickym pro trzni ekonomiku ve stavu
rovnovahy.” Frank H. Knight, Canadian Journal of Economic and Political Science,
unor 1937, str. 106.

N

Za tento priklad vdé¢im pripravované knize Murraye N. Rothbarda.

97



Kapitola XII

,MEZNI EFEKTIVITA KAPITALU“

1. Nejasné terminy

MEéli jsem jiz dost prileZitosti poznat nejasnosti, nekonzistence a rozpory v Obecné
teorii, ale v jedenacté kapitole ,Mezni efektivita kapitdlu” dosahuji jesté vyssi arovné
nez v kapitolach predeslych.

Uvidime, Ze Keynes v priabéhu svého psani pouziva frazi ,mezni efektivita
kapitdlu” v tolika rtiznych vyznamech, Ze je nemozné si v nich udrzet prehled.
Zacnéme od jeho formalni definice:

»Vztah mezi ocekdvanym vynosem kapitalového aktiva a jeho nabidkovou cenou ¢i
naklady na nahrazeni, i. e. vzah mezi o¢ekdvanym vynosem jedné dalsi jednotky tohoto
typu kapitalu a naklady na vyprodukovéni této jednotky ndm davaji mezni efektivitu
kapitalu tohoto typu. Jesté presnéji, ja definuji mezni efektivitu kapitilu jako rovnu té rirokové
mite, pti které je soucasnd hodnota série rocnich plateb danyjch vynosy ocekdvanymi od kapitilového
aktiva béhem jeho Zivotnosti rovna jeho nabidkové cené. [Moje kurziva v této vété.] To nam déva
mezni efektivitu konkrétnich druht kapitalovych aktiv. Nejvyssi ztéchto meznich
efektivit 1ze pokladat za mezni efektivitu kapitalu obecné.

Ctena# by si mé&l povsimnout, 7e mezni efektivita kapitalu je zde definovana jako
ocekdvdny vynos a soucasnd nabidkova cena kapitalového aktiva. Zavisi na ocekavané mite

navratnosti penéz pokud by byly investovany do nové vytvoreného aktiva...” (str. 135-
136).

Keynes pak pokracuje a fikd ndm, ze mlizeme vytvofit , kiivku” mezni efektivity
kapitdlu kterou miZzeme alternativné nazvat i ki¥ivkou investi¢ni poptavky, a ze
»mira investic bude tla¢ena do bodu na kfivce investi¢ni poptavky, kde bude obecna
mezni efektivita kapitalu rovna trzni arokové mite” (str. 136-137).

Keynes si poté klade otazku, jak je jeho vlastni definice v souladu s bézné
uzivanymi slovy. ,Mezni produktivita ¢i vynos €i efektivita & uZitek z kapitalu jsou
obvyklé terminy které vSichni bézné uzivame” (str. 137). (Pro¢ si tedy z nich vybral
ten nejvagnéjsi?)

,Pii prochazeni ekonomické literatury neni snadné [piSe Keynes] nalézt jasnou
definici toho co témito terminy ekonomové obvykle maji na mysli. Existuji minimalné t¥i
nejasnosti.

Zaprvé je zde nejasnost toho, jestli se zabyvame zvySenim fyzické produktivity za
jednotku ¢asu diky vyuZziti vice fyzickych jednotek kapitdlu, nebo zvysenim hodnoty diky
vyuziti vice hodnotovych jednotek kapitalu. To prvni pfinasi problémy tykajici se definice
fyzické jednotky kapitalu, které, jak myslim, jsou netesitelné a zbyte¢né. Je samoziejmé
mozné fici, Ze deset pracovnikii vypéstuje na daném tzemi vice pSenice pokud k tomu
mohou vyuzit jisté dodatecné stroje. Neznam ale zadny zptsob jak toto redudokvat na
jasny aritmeticky pomér ktery by v sobé neobsahoval hodnoty” (str. 138).

Toto je beze sporu pravdou. Je ale podivné, Ze tato kritika pochézi od tvirce
»~mzdové jednotky.” Podle vlastnich Keynesovych definic, jak jsme vidéli, jsou
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mzdové jednotky meéfeny umérné odmeéné. Nejsou to tedy ,redlné” jednotky c¢i
jednotky ,zameéstnanosti,” ale jednotky penézni hodnoty. Pokud by si pfi popisu
ptikladu z predchézejiciho odstavce vzpomél na to, Ze je také mozné, aby feknéme
pét schopnych pracovniku vypéstovalo v dané oblasti stejné pSenice jako deset
neschopnych, tak by také vidél, Ze neexistuje zaddny jasny zptsob méfeni ,mzdové
jednotky” ktery by neobsahoval penézni hodnoty. Pro¢ je Keynes o tolik bystfejsi
v odhalovéni nejasnosti u druhych neZ v odhalovéni téch vlastnich?

2. Virokovych mirdch je zabudovino ocekdvini

Dostavame se nyni k tomu, co Keynes pravdépodobné poklada za sviij obzvlast
vyznamny piispévek:

~Nakonec zde méme rozliSeni, jehoz zanedbavéni bylo hlavni pfi¢inou mnoha zmatk
a nedorozumeéni, mezi zvySenim hodnoty dosazitelném pouZzitim dodate¢ného kapitalu
v existujici situaci a sérii zvyseni, které ocekavdme Ze dostaneme béhem celé Zivotnosti
dodate¢ného kapitadlového aktiva... To vsobé zahrnuje otdzku pozice ocekavani
v ekonomické teorii (str. 138).

[A opét:] Ten nejvyznaméjsi z omylt ohledné smyslu a vyznamu mezni efektivity
kapitalu spoc¢ivd na nepochopeni, Ze zavisi na ocekdvaném vynosu kapitdlu a nikoliv
pouze na jeho soucasném vynosu” (str. 141).

Jedna ze zdkladnich Keynesovych chyb vjeho pojednani o vztahu mezni
efektivity kapitalu[l] k trokovym mirdm je jeho neschopnost ¢i neochota pfipustit,
ze soucasné urokové miry jsou determinovany také z velké ¢asti ocekdvanimi ohledné
budoucnosti. Srovnani je analogické s tim, podle ¢eho se hodnoti akciovy podil nebo
dluhopis. Kdyz je dlouhodoba trokovd mira 4 procenta, dluhopis s vysokym
ratingem vynasejici $4 ro¢né se bude prodéavat za $100. V tentyz okamzik se akcie
vyplécejici ro¢ni dividendu $5 mohou také prodédvat za $100. Neprodavaji se za vic
protoze vyplata dividend v pfistich letech je méné jistd nez vyplata Groku
z dluhopisu a je nachylnéjsi k fluktuacim. Ale akcie z nichz se vyplaci dividendy $3
v tomto roce se také mohou prodavat za $100, protoze nazory lidi na trhu jsou
takové, ze véti, ze tyto akcie budou pravdépodobné brzy vyplacet dividendy vétsi.
Soucasné ceny jak dividendy vyplacejicich (¢i nevyplacejicich) akcii tak drok
nesoucich dluhopistt jsou dany ocekdvanimi ohledné budoucnosti. Kdyz jsou
urokové sazby 4 procenta, tak se nékteré dluhopisy vynasejici $4 roéné budou
prodavat pod $100 a budou tak vynaset feknéme 5 nebo 51/2 procenta ze své
kapitadlové hodnoty, protoZe jsou rizikovéjsi nez dluhopisy s nejvyssim ratingem.

(V predchézejicim odstavci jsem pouzil frazi ,arokova mira.” To je v souladu
s praxi Keynese a mnoha dal$ich ekonomf, ktefi nékdy pisi o arokové mife a nékdy
o ,komplexu turokovych mér.” ,Urokova mira” je obvykle jednodussim a
vhodnéjsim terminem a konceptem za predpokladu, Ze mu neni $patné porozuméno
- tedy Ze neni zapomenuta jeho zjednodusena povaha. KdyZz pouzivam tento termin,
tak by se mélo mit za to, ze myslim néco jako ,soucasny pramérny ro¢ni vynos
dluhopistt sratingem AAA a splatnosti dvacet a vice let.” I tak je vétSinou

bezpec¢néjsi explicitné fici, jestli ¢lovék mluvi o ,kratkodobé” nebo ,,dlouhodobé”
urokové mife - ackoliv i zde kazdy ztéchto terminti pokryva cely komplex
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urokovych mér a hranice oddélujici ,kratkodobé” a ,dlouhodobé” je arbitrarni -
,kratkodobé” miize nékdy znamenat pét a méné let do data splatnosti a nékdy rok
nebo méné.)

Protoze Keynes (obvykle) neuznava, ze trokovd mira se stejné jako ,mezni
efektivita kapitalu” ¥idi o¢ekdvanim, pousti se do neospravedInitelné kritiky jinych
spisovatelll a stavi svou vlastni chybnou teorii. ,,O¢ekavani poklesu hodnoty penéz
stimuluje investice,” prohlasuje, ,a tudiz i zaméstnanost obecné, protoze zptsobuje
narust kiivky mezni efektivity kapitalu, i. e. poptavkové kiivky po investicich; a
ocekdvani nartistu hodnoty penéz ptlisobi depresi, protoze snizuje kfivku mezni
efektivity kapitalu” (str. 141-142). TakZze inflace a hlavné hrozba budouci inflace je
dobr4, protoze stimuluje investice a zaméstnanost.

A protoze to koliduje s touto teorii, Keynes kritizuje Irvinga Fishera za jeho
»rozliSeni mezi penézni trokovou mirou a realnou trokovou mirou kdy se druha
rovna prvni po opravé zmén v hodnoté penéz” (str. 142).

,Je obtizné vyznat se ve smyslu této teorie jak byla vyslovena [tvrdi Keynes], protoze
neni jasné, jestli zména hodnoty penéz je nebo neni pokladdna za predvidanou. Neni
uniku pred dilematem, Ze pokud neni pifedvidand, tak nebude mit Zadny vliv na soucasné
udélosti; zatimco pokud je pfedvidana, tak se ceny existujictho zbozi dopfedu prizpiisobi
tak, Ze vyhody drzeni penéz a vyhody drzeni zboZi se opét vyrovnaji a pro drzitele penéz
bude piili§ pozdé ziskat nebo tratit na zméné trokovych mér, coz vyrusi ocekdvané
zmény béhem obdobi ptjcky v hodnoté pijéenych penéz” (str. 142).

Na prvnim misté je neomluvitelné, Ze Keynes piSe o Fisherové formulaci jeho
teorie, ze ,neni jasné, jestli zména hodnoty penéz je nebo neni poklddana za
pfedvidanou.” Tohle Irving Fisher rozliSuje zcela jasné, napiiklad v The Theory of
Interest (1930, str. 37): ,,Vliv takovych zmén v kupni sile penéz na penézni trokové
sazby se bude lisit podle toho, jestli tyto zmény jsou nebo nejsou predvidané.” Kurziva
je zde Fisherova ptivodni. A tuto vétu nasleduji odstavce zcela jednoznacné
vysvétlujici, v ¢em se tyto pfipady budou lisit.

N

N

poukazat na nepopiratelny a opakovany fakt, ze v pozdéjsich fazich hyperinflace,
kdy je jeji dalsi pokracovani obecné ocekavano, trokové miry za¢nou prudce rtst. To
se stalo naptiklad pti velké inflaci v Némecku v roce 1923:

,V prvni fazi inflace mély trokové miry v Némecku tendenci rtist, jako je tomu vzdy
v dobach znehodnocovani mény. Ale po dlouhou dobu byl nartst trokovych meér nizsi
nez byla rychlost poklesu mény. Teprve po néjaké dobé se staly trokové miry citlivéjsimi
na vliv inflace. Jak se inflace stdle zrychlovala, prémium za véfitelovo riziko muselo
nartistat také, aZ v poslednich stadiich inflace dosahlo extrémnich vysek. Na zacatku
listopadu 1923 byl Grok za , penize ihned” az 30 procent za den!”[2]

Tato situace se opakuje prakticky vzdy v pokrocilych fazich inflace. Napiiklad
dnes, kdy pisu tyto fadky, probiha zadvazna inflace v Chile a komeré¢ni Grokové sazby
[podle Mezindrodnich finan¢nich statistik (¢erven, 1957), vyddvané Mezinarodnim
ménovym fondem] vzrostly ze 7,84 procent v roce 1937 na 13,95 procent v roce
1956.[3]
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S timtéz fenoménem se muzeme setkat i v samotné Anglii a to ironicky z vétsi
¢asti diky politice levnych penéz, jejimz byl Keynes takovym zastdncem. V ¢ervnu
1957 byly 2% procentni statni dluhopisy vydané v roce 1946 k dostani za polovinu
pavodni nakupni ceny. A zatimco se dluhopisy v Britanii propadaly a prodavaly se
jen svelkym diskontem, ceny akcii byly vyhnany na droven, kde, navzdory
obsazenému riziku, byl jejich vynos pro investory v mnoha pifipadech podstatné
mensi nez to, co se dalo ziskat na prvotfidnich dluhopisech. Jak jeden z prednich
Londynskych investi¢nich domi vysvétlil:

,Hlavni pfi¢inou potizi je postupujici pliziva inflace... Pokud se libra v minulém
desetileti znehodnocovala primérnym tempem 4% procenta za rok, jakykoliv dluhopis ¢i
jind investice slibujici v daném obdobi mensi zhodnoceni mé ve skute¢nosti negativni
vynos a méla by byt zruSena. ZvysSeny zdjem o akcie vyplyva z toho, Ze dividendy se
pocitaji z kazdoro¢nich ziski a pravdépodobné tedy udrzi v budoucnosti sndze krok
s inflaci nez pevné trocené dluhopisy.”[4]

Obdobny vyvoj nastal ve Spojenych statech v ¢ervenci 1957 a opét v 1été a na
podzim roku 1958.

3. Efekt ocekdvané inflace

Nyni se podivejme na teoretické vysvétleni. Je pravdou, Ze v obdobi inflace a
kdyz je pokracovani inflace Siroce ocekavano, ceny zbozi rostou diky tomuto
ocekavani. Ale ceny riizného zboZi rostou riiznym zpiisobem, ktery je ddin podstatou tohoto
zboZi a podstatou jeho trhu. Naptiklad rychle se kazici potraviny nebudou mit ve své
cené zahrnutou ocekdvanou penézni inflaci ptistich let, protoze musi byt
zkonzumovany uz v tomto roce. Stejné logika plati pro soucasné sluzby vsech druh.
Zbozi s dvouletou zivotnosti mtZe ve své cené reflektovat inflaci méné neZ trvanlivé
zboZi s pétiletou Zivotnosti a to zase méné, nez zboZi sjesté delsi Zivotnosti. To
samoziejmé neznamend, ze budouci ocekdvana inflace se do soucasnych cen
promitne pfimo tmérné k zivotnosti konkrétnich druhiéi zbozi; ale ta je jednim
z dtilezitych faktort. Zde ndm postaci poukazat na to, Ze ocekdvana budouci inflace
bude promitnuta rtizné do soucasnych cen rtizného zbozi.

KdyZ tedy budou ostatni podminky takové, Ze by pfinesly redlnou trokovou
miru feknéme 4 procenta, ale véfitelé budou obecné oc¢ekavat, ze v p¥istim roce bude
prameérna cenova hladina (obsahujici jak trvanlivé zbozi tak zboZzi podléhajici zkaze
v téch pomeérech, ve kterych je chtéji spotfebovavat) o 3 procenta vyssi nez je
v soucasnosti (pro stejny ,mix” zbozi), tak si feknou o 7 procent, aby dosahli realny
zisk 4 procenta. A dluznici zaplati téchto 7 procent pokud ocekavaji, ze vyuZziji
vypiijéené fondy k ziskdni trvanlivého zboZi i uskutecnéni investic, které se zhodnoti jesté o
vice procent za rok. (Ci porostou o vice neZ je tato mira v fadé let odpovidajici dobé
trvani pajcky.)

Keynes neustdle chybuje, protoZe chronicky pfemysli vradmci prameért a
agregatti, které zakryvaji presné ty kauzalni vztahy, které se snazi studovat. Toto
agregatni mysleni je pravym opakem ekonomické analyzy. To, Ze je z velké ¢asti diky
Keynesovu vlivu v soucasnosti tak rozsifené, je zdvaznym tpadkem ekonomického
mysleni.
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Keynes dokonce tvrdi, Ze trokova mira nemiiZe vzriist za podminek, které
predpoklada, protoze kdyby vzrostla, tak by tim zkazila jeho teorii o ,stimulujicim”
uc¢inku o¢ekavané budouci inflace:

,Stimulujici ac¢inek ocekavani vyssich cen je opravnény nikoliv diky vzestupu
urokovych mér (to by byl paradoxni zptisob stimulace - nakolik trokové miry vzrostou,
natolik je stimulujici G¢inek v tomto rozsahu potlacen), ale diky néardstu mezni efektivity
dané akcie nebo kapitalu. Kdyby trokové miry vzrostly pari passu s mezni efektivitou
kapitalu, nedoslo by k zadnému stimulujicimu té¢inku od ocekdvaného vzestupu cen.
Stimulace vystupu zavisi na tom, aby mezni efektivita dané akcie nebo kapitalu vzrostla
relativné k trokové mite.” (kurziva ptivodni, str. 143.)

Keynesovo pfiznani je zde docela spravné. , Kdyby tarokové miry vzrostly pari
passu s mezni efektivitou kapitdlu, nedoslo by k zddnému stimulujicimu ac¢inku od
oc¢ekavaného vzestupu cen.” Jaky ma ale Keynes déivod predpokladat, Ze presné
k tomu nedojde? Tento davod spocivd vjeho predchozim piedpokladu, Ze do
~mezni efektivity kapitalu” je zabudovano ocekédvani, ale do trokové miry nikoliv.
Mezni efektivita kapitdlu na Keynestv rozkaz vstoupila do fiSe , dynamické”
ekonomiky, kdeZzto tirokova mira ziistala ve sféfe statické ekonomiky.

Pro takovy predpoklad neni zadny dtvod. Nekoresponduje ani se zkuSenosti
ekonomického zivota. Pokud je v mezni efektivité kapitalu zabudovano ocekédvani,
tak v arokové mire také. Predpokladat opak znamena predpokladat, ze podnikatelé
jsou ovlivnéni o¢ekdvanim, ale véfitelé nejsou. Nebo Ze podnikatelé jako celek umi
pfedvidat vzestup cen, kdeZto jejich véfitelé jako celek to neumi. Nebo Ze véfitelé
jsou zkratka hloupéjsi a nevi to, co vi jejich dluznici. Pokud si dluznici pajéuji vice,
protoze ocekévaji vyssi nartist cen komodit, tak jinymi slovy ocekévaji, ze véfitelim
splati ve znehodnocenych dolarech. A podle Keynese véfitelé si to tplné klidné
nechaji libit a nebudou poZadovat vyssi trokové prémium jako pojistku pied
znehodnocenim meény, ve které jim jejich ptjcky budou splaceny. Dokonce ani
nebudou chtit vyssi trokové sazby, kdyz se poptavka po vypujcitelnych fondech
zvysi. Kratce feceno, keynesidnsky pfedpoklad, ze mezni efektivita kapitalu je
ovlivnéna ocekdvanim, ale drokova mira nikoliv, spo¢ivd na nekonzistentnich
premisach.

Smutnou pravdou je, Ze Keynes nemé Zzadny konzistentni pfedpoklad ohledné
jakéhokoliv ze svych hlavnich tvrzeni. Pfedpoklad obsazeny vjedné vété byva
pravidelné popren ve vété nasledujici. TudiZ na téZe strané, z niz pochdazi pfedchozi
citace, ndm Keynes 1ikd, ze ,ocekdvini, kterdA mdme ohledné komplexu trokovych
mér v budoucnosti budou cistecné promitnuta do komplexu arokovych mér, ktery
existuje dnes.” (moje kurziva, str. 143) To by se dalo brat jako pfipusténi, Ze
ocekavani rtstu budoucich trokovych sazeb bude promitnuto do soucasnych
urokovych sazeb, ale pouze ,caste¢né.” A tak ndm Keynes slibuje, ze ve 22 kapitole
~ukazeme, jak mohou byt boom a propad popsdny a analyzovany jako fluktuace
v mezni produktivité kapitdlu relativné k trokové mife.” (str. 144) Pockame si tedy
také s nasi vlastni analyzou tohoto vztahu.
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4. Zdvojuje piijcovdnt riziko?

Ve IV. oddile 11 kapitoly Keynes shleddva ,dtilezitym rozliSovat” mezi ,dvéma
druhy rizika” ovliviiujictho objem investic ,které obvykle rozliSovany nebyvaji...
Prvnim je riziko podnikatele ¢i dluznika, které se projevuje pochybnostmi v jeho
mysli, tykajici se jeho schopnosti skute¢né vytvofit vynosy, ve které doufa” (str. 144).
(Zde bych mimochodem poukdazal na to, Ze nakolik je toto riziko redlné, je jeho
zédkladem objektivni situace a nikoliv jen pochybnosti v mysli podnikatele. Tyto
pochybnosti mohou pfecetiovat nebo podceriovat skutecné riziko, ale nedeterminuji
ho.)

,Ovsem tam, kde existuje systém ptjcek [pokracuje Keynes], ¢imz mam na mysli
poskytovani pujcek jisténych redlnou nebo osobni zarukou, je relevantni druhy typ rizika,
ktery mtizeme nazvat véfitelovym rizikem. Ten miize nastat bud diky mordlnimu
hazardu, i.e. dobrovolnému nesplaceni... nebo nedobrovolnému nesplaceni kvili
zklamanym ocekavanim (str. 144).

Tretim zdrojem rizika mutZe byt mozZni nenadala zmeéna v hodnoté penéZniho
standardu, diky které je ptijcka v penézich méné bezpecnd nezZ realné aktivum; ackoliv
vétsina z tohoto rizika jiZ bude promitnuta vcené trvanlivych redlnych aktiv a tim
absorbovéana.” (moje kurziva, str. 144.)

Tato véta je pfiznac¢na, protoze pripousti, ze nikoliv veskeré riziko mozného rtstu
cen pro véfitele jiz bude reflektovano v cenach ,trvanlivych aktiv.” Toto pfiznani ale
protife¢i netesitelnému ,dilematu”, které Keynes prezentoval jen o dvé stranky
dfive, aby dokéazal, Ze soucasné arokové miry nebudou véftiteli zvySovany, aby se
chranili proti o¢ekavané budouci inflaci. Pokra¢ujme ovSem v rozboru Keynesovych

,dvou druht rizika”:

,Prvni druh rizika je v tomto smyslu skuteénym spole¢enskym nakladem... Druhy
druh je ovsem cistym pridavkem k ndkladiim na investice, ktery by neexistoval, kdyby véfitel
a dluznik byla jedna a tdZ osoba.[moje kurziva] Navic je vném obsaZena céastecna
duplikace velikosti podnikatelského rizika, ktera se pfi¢itd dvakrit k ¢isté trokové mifte,
aby vysel minimalni uvaZzovany vynos, ktery bude podnétem pro investovani” (str. 144-
145).

Toto je naprosty nesmysl. Riziko neni ,zdvojndsobeno”; neni , pfiddno dvakrat”;
je jednoduse rozdéleno. V rozsahu, v jakém riziko pfejima podnikatel, je ho véftitel
zprostén. Véfitel pfejima riziko jenom v rozsahu, ve kterém podnikatel selze v jeho
prevzeti. Pfedpokladejme, Ze podnikatel P si ptijéi 10 000 $ od vétitele V na zalozeni
malé firmy. Pfedpokladejme, Ze o celych 10 000 pfijde. Pak je ztraceno celkem 10 000
$ a nikoliv 20 000 $. Pokud podnikatel zaplati celou ztratu ze své vlastni kapsy, nic
z ni nepfipadne véfiteli. Pokud zbankrotuje a utece z mésta, aniz by splatil véfiteli
jediny cent, celd ztrdta padne na véfitele. Ale dluznik P nepfiSel o nic svého. Jen
zkratka zahodil 10000 $ patficich V. Pokud je dluznik schopny splatit 6 000 $ ze
ztraty z vlastnich zdrojt, ale nikoliv ten zbytek, 4 000 $ ze ztraty pfipadnou na
vétitele - nikoliv vice. Tvrdil by snad Keynes, Ze by se postavilo vice domt bez
systému hypoték neZ se stavi s nim, protoze hypotéka je , zdvojnadsobenim rizika” ¢i
predstavuje ,Cisty pridavek k investi¢nim nakladm?”
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Pokud ale nelze hovotit o zvyseni objektivniho , spole¢enského rizika” tam, ,kde
existuje systém pujcek,” mozna by nékdo mohl fici, ze Keynes ve skute¢nosti tvrdi,
Ze je to subjektivné pocitované riziko, které je zdvojnasobeno. To je ale také
neuvéfitelny a rozporuplny predpoklad. Véftitel, ktery se spokojuje s fixni trokovou
sazbou a eventudlnim navratem jistiny své investice, zanechava riziko ztraty stejné
jako eventuelni vyhled na zisky dluZnikovi. Korporace pfisly na to, Ze maximalni
mnozstvi kapitalu ziskaji emisi dobfe vyvazené smési béznych akcii, preferenc¢nich
akcii, nezajisténych dluhopisti, hypotekarnich dluhopist, etc., jejiz konkrétni slozeni
zavisi caste¢né na trznich a datiovych podminkdch v dobé emise, ale také na
rozlicném temperamentu a cilech investordi, na které se korporace obraci. Ti, ktef{
jsou ochotni vzit na sebe podnikatelské riziko s vyhledem na podnikatelské zisky, se
stanou béZnymi akcionéafi. Ti, ktef{ si preji minimalizovat riziko a spokoji se s malym,
ale pravdépodobné pravidelnym trokem, si koupi to, co budou pokladat za
»prvotiidni” dluhopisy. Technicky se tak stanou véfiteli akcionart této korporace.

Tvrdit, ze takové usporadani zvysuje ¢i , duplikuje” at’ uz objektivni riziko nebo
subjektivni pocit rizika je stejné absurdni, jako by bylo tvrzeni, ze instituce pojisténi
proti pozédru zvySuje riziko, ¢i pocit rizika, pozaru. Je to presné diky tomu, Ze
instituce pojisténi znamena sdilené a rozlozZené riziko, ze je riziko podstupovéano snaze;
vice domt je postaveno a vice investic uc¢inéno. A tak je tomu i tam ,kde existuje
systém ptjcek”, ktery zvysuje objem investic ve srovnédni se stavem, kdy by takovy
systém neexistoval.

Lituji Ze mi zabralo tolik mista poukazovani na tyto elementarni chyby. Udélal
jsem to jenom proto, Ze je na nich opét nazorné vidét prevraceni logiky tak typické
pro Obecnou teorii.

5. Zmatek kolem , statického” a ,, dynamického”

Oddil V.11. kapitoly je méné nez stranu dlouhy, ale stejné se v ném odhaluje
mimoifadnd svévolnost Keynesova uvazovani:

~Kfivka mezni efektivity kapitdlu ma zasadni dtileZitost, protoZe je to hlavné skrze
tento faktor (daleko vice nez skrze trokovou miru), jak ocekdvani ohledné budoucnosti
ovliviiuji souc¢asnost. Omyl uvazovat o mezni efektivité kapitalu pouze jako o soucasném
vynosu kapitdlového vybaveni, coz by platilo jen za pfedpokladu statického stavu, v némz
neni ménici se budoucnost, ktera by ovlivnila pfitomnost, mél za nasledek pferuseni
teoretické linky mezi dneskem a zitikem. I trokova mira je ve skutecnosti soucasnym
fenoménem; a pokud redukujeme mezni efektivitu kapitdlu na stejny status, tak se
odfezavame od toho, abychom v nasi analyze mohli vzit v avahu vliv budoucnosti na
existujici rovnovahu.

Fakt, ze predpoklad statického stavu je casto implicitné obsazen v soucasné
ekonomické teorii, je zodpovédny za velky prvek neredlna” (str. 145-146).

Boom a propad, jak ndm bylo feceno na strané 144, by mély byt ,popsany a
analyzovany jako fluktuace v mezni produktivité kapitalu relativné k arokové mire.”
Nyni ale mame porozumét tomu, Ze zatimco mezni efektivita kapitalu je podana jako

»~dynamicky” koncept, arokova mira je konceptem ryze ,statickym”. Urokova mira
je ,soucasnym” fenoménem, ale mezni efektivita kapitdlu oc¢ividné nikoliv. Mezni
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efektivita kapitalu odrazi ocekdvani ohledné budoucnosti ale trokova mira , témeér
ne. A pak je dokonce tento kontrast ¢astecné zavrhnut, protoze k pravé citované
pasazi Keynes pfipojuje poznamku: ,Nikoliv kompletné; jelikoz jeji [Grokové miry]
hodnota ¢astec¢né odrazi nejistotu budoucnosti. Navic vztah mezi trokovymi mirami
s odliSnymi podminkami zavisi na o¢ekavanich” (str. 145).

Ovsem tato poznamka rusi pointu celé pasaze, ke které se vztahuje. Pravdou je,
Ze v ekonomice jsou zapottebi jak ,statické” tak ,dynamické” analyzy; Ze , statické”
analyzy jsou nezbytnym pfedstupném k ,dynamickym” analyzdm; ale je
neodpustitelnym hiichem zaménovat je v jedné analyze.

Keynes se opét nedrzi zadného fixntho vyznamu svych terminti. Obzvlasté
svévolné naklada, jak jsme jiz vidéli, sterminem ,mezni efektivita kapitalu.”
Nejednoznacnosti a chybné avahy, do kterych upada, by se daly vyloucit, kdyby
tento vagni termin zcela opustil a nahradil ho jednim z ptl tuctu rznych termind,
v zavislosti na tom, ktery by byl v daném kontextu skute¢né vhodny. Jednodussim a
méné vagnim terminem nez ,efektivita” je ve spojeni s kapitalem ,vynos.” (Sadm
Keynes ho obcas uzivd jako synonymum i v pasédzi, ktera byla citovand). Pro vétsi
jasnost pak mame nékolik terminu vyuzitelnych v zavislosti na tom, co si v daném
kontextu piejeme sdélit:

1. Soucasny vynos konkrétniho kapitalového instrumentu.

2. Ocekdavany budouci vynos konkrétniho kapitalového instrumentu.

3. Soucasny mezni vynos urcitého typu kapitalového vybaveni (jako napt.
soustruhu).

4. Ocekdvany budouci mezni vynos (feknéme za dobu zivotnosti) urcitého typu
kapitalového vybaveni.

5. Soucasny mezni vynos kapitalu (obecné).

6. Ocekdvany budouci mezni vynos kapitalu (obecné).

Pokud by Keynes konzistentné rozlisoval pfi svém vykladu i jen mezi koncepty 5
a 6, tak by se mohl vyhnout mnoha chybdm. Jeho slovnik by to zménilo jen
minimédlné. OvSsem on misto toho oba koncepty spojil pod jedno spole¢né
pojmenovani ,mezni efektivita kapitalu” aniz by rozlisil soucasnou mezni efektivitu a
ocekdvanou mezni efektivitu.

Kdyby ale Keynes daval pozor na toto rozliSeni, viitbec by nemusel napsat
Obecnou teorii; jeho teorie by se nemohla zrodit bez zmatk, na kterych stoji.

Pozn.:

1) Je obtizné analyzovat Keynesovy teorie aniz bychom zacali od jeho vlastni
terminologie a konceptt. Néktefi ekonomové tvrdi, ze neexistuje takova véc jako
,mezni efektivita (¢i produktivita) kapitalu”. Pfipousti, ze kapitalové zbozi ma
svoji mezni hodnotu, ale argumentuji, Ze tato hodnota kapitalu je odvozena od
hodnoty pfijmu z kapitalu a nikoliv naopak. Touto otdzkou se budeme jesté
zabyvat pozdéji.

2) Constantino Bresciani-Turroni, The Economics of Inflation (Londyn: Allen &
Unwin, 1937), str. 360. (Italské vydani r. 1931)

3) Nanestésti, jak jsem zjistil, statistiky skute¢nych trokovych sazeb na které ptjcuji
komer¢ni banky, nejsou snadno dostupné a casto vyzaduji prizkum na misté
v doty¢né zemi. Oficidlné zvefejiiované turokové miry se staly fikei
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produkovanou spiSe za tcelem zastfit nez ozfejmit skute¢ny stav véci. Mozna
tato nedostupnost méla svij podil na Keynesové jinak zcela nepochopitelné
ignoranci v tomto bodé.

4) Citovano v mési¢niku First National City Bank of New York, srpen 1957.
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Kapitola X111

OCEKAVANI A SPEKULACE

1. Stav diivéry

Keynesova 12 kapitola ,,Stav dlouhodobych ocekdvani” je cela naplnéna zmatky.
Je to jedna z téch kapitol, v nichz se Keynes uchyluje k ryzi satife a nakonec uvéfi
vlastnim paradoxim. To vSe v tradici Bernarda Mandevilla, Bernarda Shawa a
Lyttona Stracheye, ovSem neda se to pokladat za seriézni ekonomii. Ale jelikoZ jsou
pasaze z této kapitoly casto s potéSenim citovany témi, ktefi chtéji racionalizovat
svou antipatii k volnému trhu, bude vhodné trochu ¢asu jim vénovat.

Zaprvé musime zde ctendfe upozornit na to, Ze termin ,mezni efektivita
kapitadlu” zde prochazi, jak to nazval B. M. Anderson, mnoha , metamorfézami” a
pric¢iny jsou libovolné zaménovany s nasledky:

,Stav divéry, jak mu fikaji, je zdaleZitost, které lidé praxe vzdy vénovali nejvétsi
pozornost. Ale ekonomové ho detailnéji neanalyzovali a pravidelné se spokojili pouze
s obecnym popisem. Konkrétné nebylo objasnéno, Ze jeho relevance pro ekonomické
problémy plyne zjeho dtlezitého vlivu na kfivku mezni efektivity kapitalu. Nejsou zde
dva oddélené faktory ovliviiujici miru investic, jmenovité kiivka mezni efektivity kapitalu
a stav jistoty. Stav dvéry je relevantni, protoZe je to jeden z hlavnich faktortt urcujicich
pribéh kiivky mezni efektivity kapitdlu, kterd je totozna s kfivkou investi¢ni poptavky”
(str. 148-149).

Vidéli jsme, Ze v ptivodni definici byla mezni efektivita kapitalu (str. 135-136)
vynosem konkrétniho kapitalového instrumentu ¢i aktiva a to hlavné o¢ekavanym
vynosem nové vytvoreného aktiva. Zde je ovSsem rozsifend tak, Ze znamena jakékoliv
obchodni zisky obecné, nebo spiSe oc¢ekdvani ohledné budoucich obchodnich ziskf.

Tézko fict, pro¢ by ,relevance pro ekonomické problémy” ,stavu davéry” méla
plynout pouze z jeho vlivu na kfivku mezni efektivity kapitalu - a obzvlasté pokud
by tento termin znamenal jen konkrétni vynos nového kapitalového aktiva. ,Stav
davéry” se vztahuje k veskerym budoucim ocdekavanim - vcéetné budoucich cen
spotfebniho a kapitalového zbozi, budoucim mzdovym mirdm, zahrani¢nimu
obchodu, pravdépodobnosti vélky ¢ miru, zménam politické administrativy,
rozhodnutim Nejvyssiho soudu, etc. Pro¢ by ,mezni efektivita kapitalu” méla byt
vypichnuta jako jediny faktor, diky kterému je stav dvéry ,relevantni pro
ekonomické problémy?” Je samoziejmé pravdou, ze pokud ma byt ,kiivka mezni
efektivity kapitalu” totoZnd s ,kfivkou investi¢cni poptavky,” stane se velmi
dilezitym. Ale zaméstnanost se mtze zvySovat i bez réistu novych investic nebo
neimérné novym investicim jako néasledek nartistu davéry ¢i (relativnimu) poklesu
mzdovych sazeb.
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2. Povéry o burze

Ale dvanacta kapitola je hlavné satirickym vykonem. A aby mohl povySené
shlizet na chovani podnikateli a vysmivat se jednani spekulatti, Keynes shledava
nezbytnym vysmivat se celé lidské rase:

,KdyZz budeme mluvit oteviené, musime si pfiznat, Ze nase znalosti pro odhadovani
vynosti za deset let ode dneSka co se tyce zeleznic, doldi, textilnich tovaren,
farmaceutickych firem, zaocednskych lodnich linek nebo kancelafské budovy
v londynském City jsou malé a nékdy zZddné.” (moje kurziva, str. 149-150.)

Je samoziejmé pravdou, (a to se zda byt v tomto pfipadé hlavni Keynesovou
myslenkou), Ze ve vztahu k budoucnosti nikdy nemtizeme jednat na zakladé jistoty.
Nemadme jistotu, ze nas dam pfisti tyden nezni¢i zemétieseni. Nemame ani jistotu, ze
zitra vyjde slunce. Jsme nuceni jednat na zakladé pravdépodobnosti. Ale piipustit, ze
nase znalost budoucnosti nezbytné obsahuje prvek nejistoty je velmi odlisné od
tvrzeni, Ze nd$ odhad ma pravdépodobnost ,malou az zadnou.”

Keynestiv trik v této ¢asti spoc¢iva v michani pfijatelnych tvrzeni s nepfijatelnymi
v nadéji, Ze to bude vypadat, jako by ty druhé vyplyvaly ztéch prvnich. ,Je
pravdépodobné,” tvrdi, , ze skute¢né primeérné vynosy investic, dokonce i v obdobi
pokroku a prosperity, zklamaly nadéje, které vedly k jejich uskute¢néni” (str. 150). To
je pravdépodobné. ,Kdyby lidska povaha nepocitovala zddné nutkani k tomu,
chopit se prilezitosti, nepocitovala zddné uspokojeni (zanedbame li zisk)
z vybudovéni tovéarny, zeleznice, dolu nebo farmy, tak by zde nebylo pf#ili§ investic
jako vysledku chladného kalkulu” (str. 150). To je mozné, ale tézko fici, jestli je to
pravdépodobné. Neni snadné si predstavit jak by to vypadalo, kdyby lidska povaha
byla zcela jin4 nez jaka je.

Pak ale Keynes za¢ne dovozovat, Ze vSechny hrozné nasledky tdajné plynou ze
»separace mezi vlastnictvim a managementem, kterd dnes pfevladd” (str. 150), a
popisovat zla, ktera vyplyvaji zmoznosti, jiz davaji organizované burzy
jednotliveim pfi prodeji jejich podild. Déla to tak, ze si vytvafi fadu fikci. Jednou
z téchto fikci je, ze lidé o budoucnosti nevédi nic a chronicky ji odhaduji divoce. Dalsi
je, ze ti, ktefi nakupuji a prodavaji podily na burze, nevédi viibec nic o spole¢nostech,
s jejichZ podily obchoduji a pouze , profesiondlni podnikatelé” maji , redlné” znalosti.
Dalsi fikci je, ze profesionalni spekulanti se nezajimaji o realné budouci vynosy
investic, ale pouze o moznost pieprodat podily za vyssi cenu ,hejlim” mezi
vetfejnosti nebo i hejlim ve spekulantské komunité. Ocekdvani za¢ind znamenat
ocekdvéani ohledné ocekdvani: ,Dosahli jsme tfettho stupné, kdy vénujeme nase
intelektualni kapacity odhaddm toho, jaké bude primérné ocekévani toho jak bude
vypadat primérné o¢ekavani” (str. 156).

V této Casti se Keynes soustfed'uje také na satirizovani newyorské burzy v letech
1928 a 1929. Dnes samozfejmé neni obtizné v retrospektivé vidét, jak pfehnany byl
tehdejsi optimismus. Pohled dozadu je vzdy jasnéjsi nez vyhled dopfedu a Keynes si
vychutndva to, o¢ lepsi je jeho pohled zroku 1936, nez byl vyhled obchodni
komunity v roce 1929. Byl si ale Keynes jisty v kramflecich na poc¢atku roku 1929, aby
vydal jasné varovani nebo prodal na kratko a vydélal jméni (a poskytl tak i
spolecensky prospéch tim, Ze by pomohl snizit nadmérny optimismus)? Oc¢ividné ne
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(Keynes sam hral na burze a pii krachu 1929 pfisel o vétsinu svého majetku - pozn.
prekl.); ovSem, jak vysvétluje, existovaly jisté potize. Nez ale budeme pokracovat
dale k rozboru jeho rétoriky, bude zde vhodné zdiaraznit jednu véc. Kdykoliv je
lidem dédna svoboda a moZnost volby, budou délat chyby. Svoboda neni zarukou
neomylnosti. Ale lidské chyby nejsou platnym dévodem pro omezeni svobody a
uvaleni vladni regulace, pokud nelze dokazat, Zze lidé, ktefi budou tyto regulace
zavadét a vynucovat, se chyb nedopusti.

Jiz jsem poukazoval na to, ze Keynes nikdy neposkytuje zadné statistické
doklady pro sva tvrzeni, které by bylo snadné dostupnymi statistikami podpofit.
Napiiklad:

,Kazdodenni fluktuace v ziskovosti existujicich investic, které jsou ocividné
pomfijivého a nevyznamného charakteru, mivaji na trhu nadmérny a az absurdni vliv. Rika
se napiiklad, ze akcie americkych spole¢nosti vyrabéjicich led se prodavaly za vys$si cenu
v 1été, kdy jejich zisky byly sezénné vyssi, nez v zimé, kdy nikdo led nepottebuje.
Opakovany vyskyt bankovnich prazdnin mohl zvysit trzni ceny britského Zelezni¢niho
systému o nékolik milionti liber” (str. 153-154).

Vezméme si tato tvrzeni jedno po druhém. V protikladu k tomu prvnimu,
novinaisti komentatofi a vnéjsi pozorovatelé jsou témét vzdy prekvapeni tim, jak
malou pozornost trh obvykle vénuje nevyznamnym kazdodennim fluktuacim zisk.
Stavka ocelarti mtze byt hlavni zpravou na titulni strané vSech novin v zemi, ale
s cenami akcii oceldren to nehne. Pak ovSem, kdyZ je stavka jiz zazehnana a cela
zemé si slysitelné vydechne dlevou, mohou jit akcie oceldren dolii. To se miize stét,
protoze ackoliv byla ¢innost podnikd obnovena, vys$si mzdové nédklady mohou byt
vnimany jako hrozba snizeni ziska v delsim obdobi.

Poviiméme si, jak za¢ind Keynesova druhé véta: ,Rika se...” Povazuje Keynes
takové drby za diikaz? Evidentné povaZuje, protoze nenabizi nic jiného. Dnes,
v dobé elektrickych lednicek, se jeho pfiklad spole¢nosti vyrabéjicich led miize zdat
zastaraly. Ja jsem vypatral zdznamy dvou Americkych ledarenskych spole¢nosti a
v dodatku B[1] uvadim nejvyssi, nejnizsi a prameérnou cenu jejich akcii v zimnim
obdobi (leden-bfezen) béhem pétadvaceti let od roku 1932 do roku 1956 srovnanou
s nejvyssimi, nejniz§imi a pramérnymi cenami tychz akcii v letnim obdobi (cerven-
srpen), jak byly zaznamenany na newyorské burze. V poslednim sloupci je letni
pramér uveden jako procento zimniho prameéru.

Co tato srovnani ukazuji? Ukazuji, Ze akcie American Ice Co. mély vy3si prameér
v 1été neZ v zimé ve ¢trnécti z téchto pétadvaceti let a nizsi primér v 1été nez v zimé
v deviti letech. Akcie City Product Co. (dfive City Ice & Fuel Co.) mély vyssi pramér
v 1été nez v zimé ve dvanacti letech a obracené to bylo v deviti letech. Z padesati
pfipadt se tedy akcie prodédvaly draze v lété nez v zimé Sestadvacetkrat - asi tak
¢asto, jako miize na penny padnout hlava misto orla pfi padeséti hodech.

Lze fici, Ze tyto vysledky jsou nepriukazné, protoze spole¢nosti, které v l1été
dodavaly led, v zimé zase obvykle dodavaly palivo. To je pravda, ale jenom to
podtrhuje frivolni a anekdotickou povahu Keynesovych nezdokumentovanych
priklada.

Tteti Keynesovo tvrzeni o bankovnich prazdninach lze statisticky ovéfit nejsnaze.
V dodatku CJ[2] je tabulka srovndvajici zaviraci ceny akcii Southern Railway
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Company v kazdém roce od roku 1923 do roku 1947 véetné. Vybral jsem Southern
Railway Co., protoze byla jednou ze ,¢tyf hlavnich linkovych Zelezni¢nich
spole¢nosti” a neméla dividendy splatné v srpnu. Rokem 1947 konéim protoze
zndrodnéni Zeleznic vstoupilo v platnost prvniho ledna 1948, kdy presly pod spravu
Britské dopravni komise a akcionari dostali kompenzaci ve formé akcii s fixnim
arokem (garantovanym Britskou statni pokladnou) a jejich trzni cena tudiZ nebyla
ovlivnéna ziskovosti Zeleznic.

Nejznaméjsi britské bankovni prédzdniny pfipadaji na prvni srpnové pondéli.
Tehdy by se tudiz mél nejspiSe projevit efekt bankovnich prazdnin na kotaci
britskych Zeleznic. Tabulka v dodatku C tedy porovnava ceny akcii Southern
Railway v posledni pracovni den v tinoru (ten byl vybran ztoho dtvodu, Ze je
nejdale od srpnovych bankovnich prazdnin a také dost daleko od védno¢nich -
novoro¢nich prazdnin) sprvnim pracovnim dnem po srpnovych bankovnich
prazdninéch.

A co tyto vysledky ukazuji? Pfi porovnani cen v téchto dvou dnech vidime, Ze
pouze v sedmi z téchto pétadvaceti let byly ceny Zelezni¢nich akcii vy$si den po
srpnovych bankovnich prazdnindch nez v posledni tinorovy den, zatimco v osmnécti
letech byly den po prazdninéach niZsi.[3]

Z Keynesova hlediska je to zkratka smila. Podle prostého zdkona priamért, za
predpokladu, Ze bankovni prazdniny na cenu Zelezni¢nich akcii nemély zadny vliv,
by Southern Railway méla mit vyssi cenu v dobé bankovnich pradnin alespori stejné
Casto jako nizsi. Neprikladam zadny vyznam faktu, Ze vysledky se ukézaly presné
opacné nez jak znélo Keynesovo nedolozené tvrzeni. Ale skutecné srovndni by
mohlo byt dobrou lekci proti sarkastickym pozndmkam na tcet burzy zaloZenych na
nepotvrzenych, a, jak se miize ukazat, i zcela chybnych informacich.

Dalsim Keynesovym cilem jsou profesionalni spekulanti: ,Nezajimaji se o to,”
pise, ,jakou mé investice redlnou hodnotu pro ¢lovéka, ktery si ji koupi, aby ji drzel
dlouhodobg, ale jaka bude jeji trzni hodnota pod vlivem masové psychologie za tii
mésice ¢i za rok” (str. 155). A toto chovani je ,nevyhnutelnym dasledkem” svobody
kupovat a prodavat cenné papiry: ,Protoze nema smysl kupovat za 25 akcie, u nichz
vétite, ze perspektivni vynosy ospravedlnuji hodnotu 30, pokud zaroven véfite, ze
trh je za tfi mésice ohodnoti na 20” (str. 155).

Takové mysleni na strané profesionadlniho spekulanta je jisté mozné, ale je
absurdni pokladat ho za obvyklé. To by predpoklddalo néjakou takovouhle avahu: ,Ja
ze svych vlastnich zdroji vim, Ze tyto akcie, které mGzu dnes mit za 25, maji ve
skutecnosti cenu 30 na zdkladé toho, co vynesou dividendy; ale mam zpravu o tom,
ze béhem pristich meésicti néjakd zdéanlivé Spatna zprava tuto cenu srazi a ackoliv
vim, Ze to neovlivni redlnou hodnotu téchto akcii, vétsina ostatnich lidi bude natolik
posetild, aby se nechala touto zpravou ovlivnit a stlacila kotaci na 20, ac¢koliv vice lidi
uz tou dobou bude védét, Ze redlnd cena téchto akcii je na zakladé vynosti 30,” etc.,
etc.

Je réenim na Wall Street, Ze ¢loveék, ktery se dopusti tolika mentélnich pfemeta,
aby dospél k zavéru, rychle zkrachuje. Na rozdil od toho, co Keynes predpoklada,
jaké budou redlné budouci hodnoty akcii. Mnoho sezénich spekulant(i se stahlo
z trhu vroce 1928 zrozumného diéivodu, Ze se akcie prodavaly piili§ vysoko ve
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vztahu k existujicim nebo pravdépodobnym vynostm. Pak, kdyz vidéli, jak trh jde
porad nahoru, se néktefi z nich rozhodli naskocit zase do rozjetého vlaku a pfijali
pfedpoklad, ze ,druzi” jsou nejen blaznivi, ale da se bezpe¢né pocitat s tim, ze
budou potad blaznivéjsi. Byli to praveé ti spekulanti, ktefi odvrhli vlastni rozumné a
realistické kalkulace pfi cynickém pokusu vyuZit davovou psychologii, co se chytili
do pasti.

Ale Keynes je pevné pfesvédcéen o opaku: ,Investovani zaloZené na skute¢nych
dlouhodobych pfedpokladech je dnes tak obtizné, Ze je praktikovano jen vzacné.
Ten, kdo se o to pokousi, musi jisté mit daleko pracnéjsi dny a podstupuje vétsi rizika
nez ten, kdo se snazi 1épe nez dav hadat, jak se bude dav chovat” (str. 157). Keynes

tomuto oc¢ividné véti praveé proto, Ze je to tak nepravdépodobné.

,Je to dlouhodoby investor, ktery nejvice podporuje vefejny zdjem, jenz v praxi sklidi
nejvice kritiky kdykoliv jsou investi¢ni fondy fizeny vybory ¢i bankami... Pokud je
uspésny, tak to pouze potvrdi obecnou viru vjeho ukvapenost; a pokud je v kratkém
obdobi netspésny, coz je velmi pravdépodobné, tak se mu nedostane moc milosti” (str.
157-158).

Pro nékoho, kdo, stejné jako ja, strdvil mnoho let na newyorské burze, zni
pfedchozi véty podeziele povédomé. Jako by to napsal ¢lovék, ktery dal néjakou
investi¢ni radu, jenz se ukéazala byt chybna a ted’ si hled4 alibi. Je to systém, ktery se
dopustil chyby, ne on. Akcie, které doporucil, se podle v$i logiky mély dostat na 108,
ackoliv se tam nikdy nedostaly... Ale takové podezieni je nevhodné a proto se radéji
vratime k podstaté argumentu.

3. Riskovadni, spekulace, podnikdini

Co se ndm Keynes snazi dokézat? Snazi se dokazat, ze ,likvidita” je hfisna, Ze
svoboda lidi nakupovat a proddvat cenné papiry by neméla byt povolena; a Ze jejich
penize by jim mély byt sebrany a ,investovany” byrokraty, ktefi jsou vSevédouci a
dobrocinni jiz z definice:

»Ze zésad ortodoxniho finané¢nictvi neni jisté Zadna vice antisocidlni neZ fetis likvidity,
doktrina, Ze je pozitivni ctnosti investi¢ni instituce, kdyz koncentruje svoje zdroje na
drzeni ,likvidnich” aktiv. Zapomind se na to, Ze neexistuje takova véc jako likvidita
investic pro komunitu jako celek.” (str 155)

Je pravdou, Ze neexistuje likvidita investic pro komunitu jako celek. Ale pouze
pokud komunita znamena celosvétovou komunitu. Naptiklad Britové si jisté mohou
ulevit v krizi prodejem svych Americkych podila. Jakédkoliv jednotlivd zemé& miiZe
prodavat nebo kupovat zlato ¢i dolary etc. Takze i kdyZ pfipustime, Ze neexistuje
likvidita investic pro svét uvazZovany jako jedna velka komunita, tak to neznamen4,
ze by ,likvidita” nemohla byt podstatnou vyhodou pro jednotlivé zemé, jednotlivé
banky, jednotlivé korporace nebo jednotlivé lidi - a tudiz vyhodou pro komunitu
jako celek.

Stejnymi argumenty by v tomto pfipadé Keynes mohl zdivodnovat, ze pozarni
pojisténi je zbyte¢né, protoze nékdo ztraty zptisobené ohném stejné ponese a neni to
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tedy zptisob, jak se jim (z hlediska komunity jako celku) vyhnout nebo je sniZzit. To je
pravda, ale tcelem pojisténi je rozdélit a rozptylit tyto ztraty. A stejnému tcelu
slouzi i ,likvidita.” Je snad snadné pochopit, kolik dobrého pfinasi, a obtizné
pozorovat, co Spatného miize zptisobit, kdyZ je jednotliveim dovoleno prodéavat své
cenné papiry. Druzi je pfece nemusi kupovat. Kupuji si je jen za cenu, kterou ze
svého hlediska pokladaji za vyhodnou a miiZe se ukazat, Ze méli lepsi tisudek nez
prodavajici.

Proto nedavaji zadny smysl Keynesovy stiznosti, Ze: ,Skute¢nym cilem
nejschopnéjsich investorti je dnes ,beat the gun” jak fikaji Americ¢ané, prechytracit
dav a pfedat Spatnou nebo padajici ptilkorunu nékomu dalsimu” (str. 155). Toto je
nestastna metafora pro Keynese, obhdajce vladniho utrdceni, deficitnich rozpoctt a
inflace. Pokud se ptilkoruna znehodnocuje, tak se znehodnocuje proto, ze politikové
tisknou pfilis mnoho penéz a pokud ji snad nékdo miZe nékomu piedat navzdory
neochoté doty¢ného ji pfijmout, je to proto, Ze zni politikové udélali zakonné
platidlo. Keynes zapomina, Ze to, co popisuje, neni pouze cilem spekulace na burze,
ale cilem veskerého podnikani. Ti podnikatelé, ktefi budou mit nejvyssi zisk, totiz
budou tvofit onu mensinu, ktera dokdze nejlépe a nejdiive predvidat prani
spottebitelti, a tedy, pokud se tak piejeme vyjadfovat, ,pfechytraci dav” vétsiny
svych konkurentt.

Keynes se slavné vysmaél ekonomtm, ktefi projevovali starost o vysledky v
»,dlouhém obdobi.” ,,V dlouhém obdobi jsme vsichni mrtvi,” prohlasil cynicky. Je
zdbavné na tomto misté shledat, Ze tentyz c¢lovék si zde stéZuje na to, jak jsou
dlouhodbé tvahy minimalizovany, protoze ,lidskd povaha touzi po rychlych
vysledcich, takze existuje zvlastni pozitek z rychle vydélanych penéz a vzdalenéjsi
zisky pramérny clovék diskontuje hodné vysokym procentem” (str. 157). Pro
Keynese je ale kazdy klacek dost dobry, aby s nfim mohl mlatit kapitalisticky systém.

Pti atoku na ,,spekulace” na Wall Street Keynes zapomind, ze veskeré podnikani a
veskeré lidské aktivity nevyhnutelné obsahuji spekulaci a to z toho prostého davodu,
ze budoucnost nikdy neni jista, nikdy nam neni beze zbytku odhalend. Kdo je vétsim
spekulantem nez farmai? Ten musi neustédle spekulovat s Grodnosti ptidy kterou si
pronajima nebo koupil; s mnozstvim a frekvenci destovych srézek v nastavajici
sez6né; s mnozstvim skadct a chorob, které mohou napadnout jeho plodiny;
s kone¢nou velikosti své sklizné; stim, jaky bude nejvhodnéj$i den pro osev a
nejvhodnéjsi den pro sklizer a se svymi moznostmi sjednat si vypomoc v tyto dny. A
nakonec musi spekulovat s tim, za jakou cenu se jeho sklizer proda az ji doda na trh
(nebo kdy ji ma prodat k budoucimu dodani). A i pfi rozhodovani o tom, jaky vymér
osije obilim a jaky kukufici, musi odhadovat, co vyseji ostatni farmati a kolik toho
sklidi. To je jedna spekulace za druhou. A kazdy podnikatel v kazdém odvétvi musi
jednat ve vztahu k néjakym odhad@m toho, co udélaji ostatni podnikatelé.

Kdyz si toto vSechno budeme pamatovat, shleddme Keynestv tutok na
~spekulaci” ponékud blahovym. Jeho rozliSovani mezi ,spekulaci” a ,,podnikdnim®
je chybné. Pokud tato¢i pouze na Spatné spekulace, tak ty jsou Spatné uz z definice.
Ale inteligentni spekulace, jak ekonomové upozornuji znovu a znovu, zmensuji
fluktuace, rozsifuji trhy a zvysSuji produkci pfesné toho zbozi, které budou
spottebitelé  snejvétsi pravdépodobnosti chtit. Inteligentni spekulace je
nevyhnutelnou a inherentni soucasti inteligentni produkce.
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Ale Keynes pohrda lidskou svobodou a pohrdéa prakticky veskerym finan¢nim
pokrokem poslednich dvou stoleti:

»Spekulanti nemusi napéachat zadnou skodu, kdyZz se objevuji jen jako bublinky
v plynulém proudu podnikani. Ale situace se stane zdvaznou, kdyz se podnikéni stane
bublinou ve viru spekulace. KdyZ se kapitdlovy rozvoj zemé stane vedlejsSim produktem
aktivit kasina, tak to pravdépodobné Spatné skonci. Méfito tspéchli dosazenych Wall
Streetem, ktery je povazovdn za instituci, jejimz patficnym spolecenskym tucelem je
sméfovat nové investice do téch nejziskovéjsich smérit méfenych budoucimi vynosy, se
neda pokladat za jeden z velkych triumf laissez-faire kapitalismu.”

Tato tirada, kterd bere spekulaci jako synonymum pro hazard, odrazi predsudky
typické pro hospodského ,,ekonoma.” Rozdil mezi hazardem a spekulaci je jasny: pfi
hazardu je riziko vytvafeno arbitrarné; pti spekulaci riziko jiz existuje a nékdo ho musi
tak jako tak nést.

Pfi hazardu jeden ¢lovék vyhrava $1000 a druhy je ztraci v zavislosti na tom,
jestli kulicka dopadne na sudé nebo liché ¢islo na ruleté nebo ktery ktn dobéhne
prvni do cile. Ale ruletou se da tocit a dostihy se daji pofadat bez sazek a tedy bez
ziskd ¢i ztrat. A svét by byl spiSe bohat$sim nez chudsim, kdyby kasina neexistovala.

Ale tohle neplati u velkych organizovanych burz at uz s komoditami nebo
scennymi papiry. Kdyby neexistovaly, vSichni farmari, ktefi péstuji pSenici, by
museli spekulovat na budouci cenu pSenice. Protoze ale existuji komoditni burzy,
farmar nebo mlynat, ktery nechce riskovat, se mize ,zabezpecit” (hedge), prodat
kontrakt na budouci trodu, kterou teprve vypéstuje a riskovani tak pienechat
profesionalnimu spekulantovi. Stejné tak jako c¢loveék, ktery vi, jak vyrabét
klimatizace, ale nepreje si osobné nést vSechna finan¢ni rizika, ktera plynou
z nestalosti a promeénlivosti podminek na trhu, miZe nabidnout investorim a
profesionalnim spekulantiim akcie svého podniku a nechat je, at nesou tato finan¢ni
rizika. Tak kazdou préci délaji specialisté na tuto praci a pravdépodobné ji odvadi
lépe, nez kdyby se vyrobce nebo spekulant snazili délat oboji.

Trh, ktery se skldda zlidskych bytosti neschopnych predvidat budoucnost
s jistotou, se bude dopoustét chyb - a nékteré z nich ze zpétného pohledu budou
vypadat jako neuvéfitelné chyby. A presto Wall Street, navzdory svym
akademickym a politickym pomlouvactim, miiZe byt prohlasena za jeden z velkych
triumfa ,laizess-faire” kapitalismu. Vysledky mluvi samy za sebe. Spojené staty
dosahly nejvétsiho kapitalistického rozvoje, nejvétsiho objemu investic, nejvétsiho
objemu produkce, nejvétsi produktivity prace, nejvyssiho zivotniho standardu ktery
lidstvo kdy poznalo. A byly toho schopny dosdhnout z velké ¢asti diky pomoci
finan¢ni organizace s centrem na Wall Street a nikoliv navzdory ni. Keynese a jeho
nasledovniky by snad mélo napadnout, pro¢ zemé s nejvétsim ,hazardérskym
kasinem” a nejvétsi ,likviditou” je zaroven zemi s nejvétsim kapitalovym rozvojem a
nejvyssim Zivotnim standardem!

Ale Keynes dovadi svoje nepratelstvi ke svobodé az do bodu, kdy navrhuje
dostupnou reformu” (str. 160). Poté prohlasuje: ,Divadlo modernich investi¢nich
trht mé nékdy posunuje kzavéru, Zze ucinit ndkup investiéniho nastroje
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permanentnim a nerozveditelnym, stejné jako manzelstvi, s vyjimkou smrti nebo
néjaké zavazné priciny, by bylo dobrym lékem na nase soucasné zlo.” (str. 160).

Na okamzik ustupuje od tohoto totalitntho ndvrhu jen aby se knému opét
pfiklonil: ,Tak dlouho, dokud bude jednotlivci oteviena moZznost hromadit nebo
pujcovat penize, alternativa ndkupu skute¢ného kapitalového aktiva pro néj nebude
dostate¢né atraktivni” (str. 160). ,Jedinou radikélni 1é¢bou krize dévéry... by bylo
nedat jednotlivedm mozZnost volby [moje kurziva] mezi spotfebovanim pifjmu a
objendnim produkce konkrétniho kapitalového aktiva” (str. 161). Protoze lidé stejné
nevédi co ¢ini. , Vétsina nasich rozhodnuti udélat néco pozitivniho... pravdépodobné
miize byt brana jen jako vysledek naseho zvifectho ducha - spontdnniho nutkéni
k akci spise nez k ne¢innosti, a nikoliv jako vysledek vazeného priméru vycislenych
ziskl vyndsobeného vycislenymi pravdépodobnostmi. Podnikdni pouze predstira
samo sobé, Ze je ovladdno hlavné prohlaSenimi o vlastnich podnikatelskych
zamérech” (str. 161-162). Soukromé investice zavisi na ,nervech a hysterii a nékdy i

traveni” soukromych investora (str. 162), na , vrtosich ¢i sentimentu ¢i nahodé” (str.

163).
A k ¢emu to vSechno vede? Odhaleni ptichazi v poslednim odstavci této kapitoly:

,Ja sam jsem dnes ponékud skepticky k tspéchu pouhé monetarni politiky zamétené
na ovliviiovani drkové miry. Ocekdvam, Ze stat, ktery je v pozici, z niz mize kalkulovat
mezni efektivitu kapitdlového zboZzi v dlouhém vyhledu a na zadkladé obecného z&jmu,
prevezme vétsi odpovédnost za pfimé organizovani investic” (str. 164).

TakZe zde to mame. Lidé, ktefi si penize vydélali jsou prili§ kratkozraci, ptilis
hystericti, chamtivi a idiotsti neZz aby jim bylo svéfeno investovani. Penize jim musi
byt odejmuty politiky, ktefi je budou investovat s téméi dokonalou predvidavosti a
celkovou nezaujatosti (jak mtizeme vidét na prikladu sovétskych centrdlnich
planovacii). Protoze lidé, ktefi riskuji svoje vlastni penize, je samoziejmé budou
riskovat blahové a nezodpovédné, zatimco politici a byrokrati, ktefi budou riskovat
penize druhych lidi, tak budou ¢init s tou nejvétsi péci a po dlouhém a diakladném
studiu. Pfirozené obchodnici, ktefi si penize vydélali, tim dokézali, Ze nemaji zddnou
predvidavost. Zato politici, ktefi si Zadné svoje penize nevydélali, budou vykazovat
predvidavost dokonalou. Podnikatel, ktery se snazi uspokojit pfani zakaznikt lépe a
levnéji nez konkurence a jehoZz tuspéch zavisi na tom, jak se mu to podafi, se
samoziejmé nebude starat o ,,obecny zajem;” ale politik, ktery se udrzuje u moci
uspokojovanim nétlakovych skupin, bude mit samozfejmé na mysli vZdy jen ,, obecny
zdjem.” Nebude rozhazovat penize na potrhlé plany , pomoci” ve Vychodni Africe;
nebo na dotace které udrzi nad vodou neschopné farmére; nebo na stavby, které se
nikdy nemohou vyplatit ale mohou pohnout voli¢skymi hlasy v obvodech, kde jsou
stavény; nebude ptijcovat na projekty, do kterych by nikdo v Zivoté nedal svoje
vlastni penize. Nikdy kolem né¢ho nebude ani naznak korupce ¢i tplatkarstvi...

Toto je onen slavny vyhled, ktery nam Keynes odhaluje. Toto je jeho ,nova
ekonomika.”
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Pozn.:
Viz. str. 264.
Viz. str. 266.
Ackoliv tato ¢isla v dodatku C(str. 266) nejsou, zjistil jsem, ze vysledky by byly
pfesné stejné i kdyby dnem vybranym pro srovnani byl posledni pracovni den
pred srpnovymi bankovnimi prazdninami.
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Kapitola XIV

,PREFERENCE LIKVIDITY”
1. Zddnd ,likvidita” bez lispor

Nyni se dostdvame ke tfem kapitolam a dodatku, které bude nejvhodné;jsi
pojednat dohromady. Jsou to kapitoly, v nichz Keynes odhaluje svij slavny koncept
~preference likvidity” jako vysvétleni (a ve skutecnosti jako jediné vysvétleni) pro
arokovou miru a v nichz odmita adajnou , klasickou” teorii troku jako neadekvatni
a mylnou. Nejprve se podivdme na koncept preference likvidity, fekneme si v ¢em je
chybny a poté prozkoumdame, v jakém rozsahu je Keynesova kritika , klasické” teorie
uroku opravnéna.

Jesté pred tim, nez se dostal ke své vlastni teorii trokové miry, Keynes tu a tam
pouzivé frazi ,psychologicka ¢asova preference jednotlivce.” S vyjimkou adjektiva
~psychologickd”, které je vtomto kontextu celkem zbytecné, je koncept casové
preference, jak uvidime, podstatou jakékoliv teorie Groku. A ackoliv Keynes pouziva
asto tento koncept implicitné, tak ho bud’ ignoruje nebo popira explicitné. Na tomto
misté bych poukazal pouze na to, Ze to byla pravdépodobné tato fraze kterd Keynese
inspirovala k jeho vlastni frazi , preference likvidity”, ktera je, jak uvidime, nejasna i
nepatfi¢na.

Za¢néme od jeho definice. Keynes do své analyzy vpousti ¢asovou preferenci
v ramci svého ,sklonu ke spotiebé,” ktery ,urcuje u kazdého jednotlivce kolik ze
svého piijmu spotiebuje a kolik si nechd v rezervé v néjaké formé ovladani budouci
spotfeby” (str. 166). Po tomto rozhodnuti se musi jednotlivec dale rozhodnout:

,V jaké formé si podrzi svou kontrolu nad budouci spotfebou (str. 166). Bude to forma
okamzité, likvidni kontroly (i.e., penize ¢i jejich ekvivalent)? Nebo se vzda ¢asti okamzité
kontroly na specifikovanou ¢i nespecifikovanou dobu a nechd na budoucich trznich
podminkdch to, vjakém poméru si bude moci vyménit kontrolu nad specifickym zboZim
na okamZitou kontrolu nad zboZim obecné? Jinymi slovy jaky bude stupen jeho preference
likvidity - a preference likvidity je u kazdého jednotlivce dana kiivkou z mnozstvi jeho
zdrojti, ocenénych v penézich nebo v mzdovych jednotkach, které si bude prat uchovavat
ve formé penéz za raznych podminek (str. 166).

,Je oc¢ividné, Ze trokova mira nemitize byt vynosem ze spofeni nebo cekani jako
takové. Kdyz c¢lovék hromadi svoje Gspory v hotovosti, tak nevydélava zadny turok,
ackoliv spofi stejné jako pfed tim. Naopak uz samotnd definice trokové miry ndm mnoha
slovy 1ika, Ze Grokova mira je odménou za vzddni se likvidity po specifikovanou dobu... Tudiz
urokova mira, kterd je odménou za vzdini se likvidity, je v kterémkoliv ¢asovém okamziku
méfitkem neochoty téch, ktefi maji penize, vzdat se své likvidni kontroly nad nimi.” (moje
kurziva, str. 166-167.)

V této pasézi je nékolik podivnych véci. Keynes zac¢ina popiranim toho, co nikdo
soudny nikdy netvrdil. Samozfejmé, Ze trokovad mira neni vynosem z pouhého
~spofeni nebo ¢ekdni jako takového.” Ale sporeni a ¢ekani jsou nutnou podminkou
ke vzniku fondd, jenz by se daly investovat na trok.[1]
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Na druhé strané trokova mira neni ani ,odménou” za vzdani se likvidity. Urok
se neplati proto, ze by si dluznici prali odmeénit véfitele, ale protoze dluznici
oc¢ekavaji vynos ze své investice vyssi nez je trok, ktery zaplati za vypijcéené fondy.
Véfitel také ma moZnost investovat své vlastni fondy pfimo radéji nez je nabizet
k investovani nékomu jinému; a Grokovd mira kterd je mu nabidnuta je casto
rozhodujici pro jeho volbu kterou z téchto dvou véci udéla.

Docasné ale pfijméme Keynesovu definici droku jako ,odmeény za vzdéani se
likvidity” - tedy jinymi slovy za pfekonéni jednotlivcovy , preference likvidity.”

Je ovSem trochu podivné, ze Keynes udélal z prekondni ,preference likvidity”
pouze vysvétleni Grokové miry a nikoliv vysvétleni vSech ostatnich cen na trhu.
Pokud si prejete prodat naptiklad brambory, tak mi je musite prodat za dostate¢né
nizkou cenu, abyste mé odmeénili za moje ,vzdani se likvidity” - tedy vzdani se
hotovosti. Tudiz cena brambor by byla vysvétlend jako mnoZstvi dostacujici
k prekondni , preference likvidity” nebo ,preference hotovosti.” MoZzna by tento
zptisob popisu mohl slouzit k tomu, aby c¢lovék prodavajici brambory vypadal
trochu bldhové protoze preferuje ,likviditu” ¢i hotovost, nebo k zesméstiovéani
mentalnich procesti kupujiciho, ktery potiebuje dostate¢ny podnét k tomu, aby
kupoval brambory. Ale nemyslim si, Ze jako seriézni vysvétleni trznich cen by toto
mélo jakoukoliv vyhodu oproti béznym ,ortodoxnim” vysvétlenim ekonomt a je
snadné si povsimnout nékterych zdsadnich nevyhod. Pokud si pfeji drzet penézni
hotovost nez ji v tento okamzik do néceho investovat nebo néco kupovat, tak je to
samoziejmé mozné nazvat preferenci hotovosti nebo preferenci likvidity. Ale
preferenci oproti cemu? Pokud mi za mtij dim nabidnete 20 000 $ a ja vasi nabidku
odmitnu, tak by se to dalo nazvat Keynesidnskym jazykem preference domt (house-
preference). Pokud mi nabidnete 21 000 $ a ja tu nabidku pfijmu, tak by se to dalo
nazvat preferenci likvidity. A pfitom je to prosta preference 21 000 $ oproti 20 000 $.
Jakou vyhodu nabizi tyto Keynesianské fraze oproti tradiénim ekonomickym
termintm?

2. Penize jsou produktionim aktivem

Jaké jsou tedy motivy pro ,preferenci likvidity”? V rtiznych kapitolach nam
Keynes dava dva rizné seznamy. V kapitole 13, ,Obecnd teorie urokovych mér,”
nam fika:

,Troji rozdéleni preference likvidity které jsme provedli vyse miize byt definovano
v zavislosti na (i) transakénich motivech, i.e., potfebé hotovosti pro soucasné transakce
v osobnich a obchodnich sménéach; (ii) motivech opatrnosti, i.e., touze po zabezpeceni jako
hotovostnimu ekvivalentu urcité ¢asti celkovych zdroji; a (iii) spekulativni motiv, i.e.
realizovani ziski kdyZ odhadneme lépe neZz trh co budoucnost na trhu pfinese” (str. 170).

Ale v kapitole 15. ,Psychologické a obchodni podnéty pro likviditu,” Keynes dale
rozdéluje ,transakéni motiv” na , pfijmovy motiv” a ,,obchodni motiv.”

Zda se, ze transakéni motiv a motiv opatrnosti Keynes respektuje a schvaluje: ,Za
normalnich okolnosti bude mnozstvi penéz vyzadované k uspokojeni transakéniho
motivu a motivu opatrnosti vyslednici obecné aktivity ekonomického systému a
turovné penéznich pifjma” (str. 196). Ale spekulativni motiv vzbuzuje jeho hnév a
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reformni zépal: ,Je to hra na spekulativni motiv co monetdrni management... musi
v ekonomickém systému zarazit” (str. 196-197).

Podle Keynese je drzeni hotovosti ze ,spekulativnich divodd” htichem. Ten
musi monetarni autority zarazit. To je Keynestiv obvykly trik nazvat psa prasivym
aby ho pak mohl odsttelit. Je ovSem otazkou, jestli ti, ktefi drzi penize z dGvodd, Ze
nevéii soufasnym cendm investic a komodit, je drzi aby spekulovali nebo
nespekulovali. Pokud nékdo drzi penize (nad potfeby transakéniho motivu) protoZe si
mysli, Ze ceny investi¢nich instrumentt nebo trvanlivého zboZzi budou klesat a on si
nepieje byt zastizen s témito vécmi ve svém vlastnictvi, tak si jinymi slovy nepreje
spekulovat s cennymi papiry nebo komoditami.

Na véc se da divat z obou stran a fikat tomu spekulovani v penézich jako to déla
Keynes, nebo lze fict Ze jde o odmitnuti spekulovat s cennymi papiry, dluhopisy nebo
nemovitostmi. Skutecnou otazkou pak neni, jestli tomu mame ¢i nemame fikat
spekulace, ale jestli je to moudré nebo nemoudré rozhodnuti. Obvykle ho lidé
nejcastéji ¢ini poté, co bublina na trhu praskne. Nejlepsim zptisobem jak tomu
zamezit neni aby se monetdrni autority snazily manipulovat vécmi tak, aby lidi
pfimély k opétovnému nakupu investi¢nich instrumentti ¢i zbozi, ale zabranit vzniku
infla¢nitho boomu v prvni fadé. Ale neptfedbihejme.

Mozna toto téma vice ozfejmime, kdyz na okamzik odloZzime Obecnou teorii a
podivame se na Keynesovu odpoveéd v Quaterly Journal of Economics (1937) na diskusi
o jeho Obecné teorii.[2]

,Penize, jak je dobfe zndmo, slouzi dvéma primarnim acéeltim. Tim, Ze slouZzi jako
tcetni jednotka, tak umoZnuji sménu aniz by nezbytné musely viibec vstoupit do obrazu
jako existujici objekt. V tomto ohledu se jednd o konvenci jenz je zbavena vyznamu ¢i
realného vlivu. Za druhé jsou uchovatelem hodnoty. To je ndm tvrzeno s vaznou tvari”
(str. 186-187).

Toto je podivné prekrouceni klasické doktriny. Nejobvyklejsim tvrzenim ve
vétsiné ortodoxnich ekonomickych ucebnic vzdy bylo, Ze penize jsou v prvni fadé
prostiedkem smény. A podle nékterych ekonomt tato funkce jiz v sobé zahrnuje
vSechny ostatni - jako je ,ucetni jednotka,” ,standard hodnoty” a ,uchovatel
hodnoty” - coZ jsou pouze kvality uspokojivého nebo idealniho prostiedku smény.

Ale abychom pokracovali v citaci tam, kde jsme Keynese prerusili:

,Jsou uchovatelem hodnoty. To je ndm tvrzeno s vaznou tvari. Ale ve svété klasické
ekonomie je to vskutku bldznivé pouziti! Vzdyt rozpoznanou charakteristikou penéz jako
uchovatele hodnoty je, Ze jsou neplodné; zatimco prakticky kazda jina forma uchovavani
hodnoty pfinasi néjaky drok nebo zisk. Pro¢ by si nékdo, kdo nepatii do blazince, mél prat
pouzivat penize jako uchovatele hodnoty?” (str. 187.)

Mozna s trochou trpélivosti bychom to mohli lordu Keynesovi vysvétlit. Lidé si
¢asto preji nebo véfi nebo doufaji, Ze tisic dolarti co si vydélali dnes bude mit alespon
stejnou kupni silu jesté rok nebo dva ode dneska. Nepieji si stat se ,spekulanty.”
Pokud ,rozpoznanou charakteristikou penéz jako uchovatele hodnoty je, ze jsou

neplodné,” tak toto ,rozpoznani” je mylné, navzdory mnozstvi spisovateld, ktefi se
ho dopustili. Jak poukédzal W. H. Hutt, penize ,jsou stejné tak produktivni jako jina
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aktiva a produktioni presné ve stejném smyslu... Poptavka po penézich je poptavkou po
produktivnich zdrojich.”[3] Neuvédomeéni si tohoto faktu je pfi¢inou jedné z nejvétsich
Keynesovych chyb.

NeZz budeme pokracovat déle k vysvétleni teoretickych davoda pro¢ je
Keynesova teorie preference likvidity chybnd, tak si ukadZeme, Ze tak jak byla
vyslovena je v rozporu s fakty, které chce vysvétlit. Pokud by Keynesova teorie byla
pravdiva, tak by kratkodobé arokové sazby byly nejvyssi v dobé deprese, kdy se
ekonomickd aktivita dotyka svého dna, protoze by musely byt obzvlasté vysoké k
pfekondni neochoty lidi odloucit se od hotovosti - ,odménit” je za ,vzdani se
likvidity.” Ale je to pravé v depresi, kdy vSe drhne o dno, kdy byvaji kratkodobé
arokové sazby nejnizsi. A na druhé strané kdyby Keynesova preference likvidity byla
spravnd, tak by kratkodobé trokové sazby byly nejnizsi na vrcholu ekonomického
boomu, protoZe tehdy panuje nejvyssi divéra a kazdy chce spiSe investovat do
,véci” nez drzet penize a preference likvidity ¢i hotovosti by byla tak nizka, Ze by
stacila jen mald ,odména” k jejimu prekonani. Ale opét je to obzvlasté na vrcholu
boomu, kdy jsou kratkodobé tirokové sazby nejvyssi.[4]

Je sice pravdou, ze béhem deprese se mnoho dlouhodobych dluhopisti mtize
prodavat za nizké ceny (a tudiz nesou vysoky nomindlni drokovy vynos). To ale neni
kvali preferenci likvidity jako takové, ale kvili sniZené davéfe v pokracovani vyplat
aroktt ztéchto dluhopistt a v bezpec¢nost jistiny. Stejné tak na pocatku oziveni
ekonomické aktivity fada dluhopisi stoupne v cené a jejich ro¢ni vynos se tudiz
snizi. To ale neni vysledek snizeni preference hotovosti, ale zkratka vysledek zvyseni
divéry v pokracovani vyplat arokt a splacent jistiny.

Je opét pravdou, ze kratce po prasknuti bubliny, kdy dojde ke krizi davéry,
kratkodobé trokové miry na chvili stoupnou a nékdy pfimo vystteli nahoru.
Obvyklé vysvétleni ale neni jen narast preference hotovosti ze strany véfiteld a
kompenzace za zvysené riziko, ale i velmi zvysend poptavka po ptjckach ze strany
dluZznikd k ochrané margintt na cennych papirech a k pfeneseni neprodanych a
docasné neprodejnych zdsob vyrobeného zboZi.

3. Urok neni cisté penéZnim jevem

Ctenat si mize povsimnout, Ze jsem v ptedchozich odstavcich ¢asto zamétioval
termin , preference hotovosti” za Keynesovu , preferenci likvidity.” Nemyslim si, Ze
by kterykoliv z téchto termint byl nutny; oba vnaseji daleko vice zmatku a méné
svétla do podminek, které chceme analyzovat, nez tradi¢ni terminy, které Keynes
zavrhnul. Ale pokud si uz mam vybrat, tak z téchto dvou je preference hotovosti
lepsi nez preference likvidity, nejen kvili mensi vagnosti, ale protoZe na rozdil od
preference likvidity neni takto Keynesova doktrina rozpornd. Pokud totiz ¢lovék méa
svoje fondy ve formé kratkodobych statnich dluhopist, tak z nich dostdva trok a ma
tak zaroven arok i ,likviditu.” Co potom s Keynesovou teorii, Ze trok je ,odménou”
za ,,vzdani se likvidity”?

Dokonce i kdyz ¢lovék neprechovéava své likvidni fondy ve formé hotovosti
v matraci, ale ve formé bankovnich depozit splatnych na pozddani, tak banka
rozptjcuje feknéme tfi ¢tvrtiny hotovosti, které do ni ¢loveék vlozil a snazi se tak
zkombinovat to nejlepsi z obou svétd. Protoze on ma potad ,likviditu” a banka ma
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urok. Jednim z nejméné realistickych aspekti Keynesovi teorie je jeho jednostranna
slepota k faktu, ze banky rozpujcuji vétsi ¢ast do nich vlozené hotovosti a dostavaji
z ni arok. Pokud by Keynes omezil svoji , preferenci likvidity” cisté jen na preferenci
hotovosti, tak by bylo jasné, Ze se vztahuje jen na hotovost v penéZenkach, hotovost
v matracich a hotovostni rezervy v bankach. ProtoZe toto jsou ve skutec¢nosti jediné
nepouZité ,nahromadéni” v celém systému. A velkou ¢ast z toho by i Keynes musel
odecist jako hotovost drzenou kvtli , transakénimu motivu.”

Keynesova teorie troku je cisté penézni teorii. Keynes se ve skute¢nosti posmiva
véem teoriim droku, které zacinaji od ,redlnych” faktorti. Jeho ttok na Alfreda
Marshalla je typicky:

,Zmatky, které jsem nalezl v Marshallové pojednédni o této zélezitosti, jsou myslim
v zdkladu zptsobeny tim, Ze zahrnul koncept ,aroku,” ktery patii do monetarni
ekonomie, do pojednéni, které nebere v ttvahu penize. ,Urok” skuteéné nema co délat
v Marshallovych Principles of Economics - patii do jiného podoboru” (str. 189).

Toto je nonSalantni odvrZeni nejen Marshalla, ale prakticky celé ,klasické” a
»neoklasické” ekonomie - ve skute¢nosti vSech ekonomi, ktefi k tématu néjak
pfispéli od doby stfedovéku. Urok se samoziejmé obvykle plati v penézich. Ale
stejné tak i renty; stejné zisky; stejné ceny a mzdy. To vSe tedy stejné jako arok , patii
do monetarni ekonomie.” S timto zd@vodnénim bychom mohli vypustit jakékoliv
realné faktory a analyzu vseho pak zahrnout do jediné knihy vénované vylu¢né
penézim.

Keynesianci by mohli namitnout, Ze turok neni jen placen v penézich, ale i za
penize; a Ze v tomto smyslu je fenomén troku ,c¢isté monetarni” a vysvétlen pouze
nabidkou a poptdvkou po vyptjcitelnych fondech. Tento druh nabidkové a
poptavkové teorie, se kterym se miZeme casto setkat v souc¢asnych ucebnicich, neni
chybny, ale je nekompletni. Kdyz totiz chceme proniknout hloubéji, musime se ptat
co urcuje nabidku a poptavku po vypujcitelnych penéznich fondech a vysvétleni pak
musi byt z vétsi ¢asti v redlnych pojmech. Ovsem Keynes explicitné popira relevanci
téchto realnych faktord.

Dostatecné ostry tsudek o Keynesové teorii tiroku pronesl Ludwig von Mises
roky pred tim, nez byla Keynesova teorie viibec vydédna. Nasledujici pasaz je
z Misesovy The Theory of Money and Credit. Tato kniha byla vyddna v Americe (New
York: Harcourt, Brace) v roce 1935. Jde ovSem o pfeklad z némeckého vydani 1912.:

,Pro jednu skupinu spisovatelti se tento problém jevi byt jen malou prekazkou.
Z prostého faktu, Ze banky mohou snizit pfi svém podnikani v oblasti Gvért tirokové miry
az na uroven danou jejich holymi provoznimi naklady, tito spisovatelé vyvozuji, ze tvér
by se dal rozdavat bezplatné, nebo téméf bezplatné. Pii vyvozovani zavért pak jejich
doktrina implicitné popira samu existenci troku. V troku vidi pouze kompenzaci za
docasné vzdani se penéz v $irsim smyslu - coZ je vskutku ndzor ohromé naivni. Védecti
kritikové zcela spravedlivé zachédzeji s timto nazorem s pohrdédnim; je zfidka hoden byt
jen zbézné zminky. BohuZzel je nutné poukazat na to, Ze tyto ndzory na podstatu troku
jsou Siroce rozsifeny mezi laickou vefejnosti a neustale jsou znovu predkladany a
doporucovény jako zakladni opatfeni bankovni politiky.”

A toto je asudkem dal$ich kompetentnich ekonomt. Frank H. Knight piSe:

120



~Nejzakladnéjsi fakt spoc¢ivd v tom, Ze neexistuje Zadny funkéni vztah mezi cenovou
arovni a jakoukoliv trokovou mirou. Nasledné tedy zadna penéZni zména nema trvaly
vliv na trokovou miru. V tomto bodé se takovi spisovatelé jako Keynes a Hicks dopoustéji
prosté metodologické chyby o které jsme mluvili na pocatku tohoto pojednani - zamény
moci ,narusovat” cenovou strukturu sredlnym kauzalnim propojenim. Keynes zalozil
veskeré svoje argumenty pro penézni teorii iroku na znamém faktu, Ze operace centralni
banky na otevieném trhu mohou byt tcinné. Hicks ucinil tuto chybu jesté zietelnéjsi...
Hicks predpoklada, bez jakychkoliv vyhrad a podminek, pfimy inverzni funkéni vztah
mezi mnozstvim penéz a trokovou mirou.

Je depresivnim faktem, Ze v soucasné dobé existuje takovato prilezitost poukazat

studentdim na to, Ze tahle pozice je pouhou pfedklasickou merkantilistickou ekonomii.”[5]

Je pravdou, Ze turok je placen v penézich a zkapitilové sumy obvykle
specifikované v penézich a tudiz musi byt penézni faktory vzaty v tvahu a obzvlasté
tehdy, kdyz zkoumame dynamické zmény v tirokové mife. Keynesova chyba spociva
v pfedpokladu, ze kdyz se d& ukazat, ze penézni faktory kratkodobé ovliviiuji
urokovou miru, tak ,redlné” faktory Ize bezpe¢né ignorovat nebo dokonce popirat.

Vse, co je pravdivé na Keynesové teorii tiroku, bylo objeveno jiz ddvno pfed nim
svédskym ekonomem Knutem Wicksellem a pIné vzato do ttvahy v pracich Ludwiga
von Misese, F. A. Hayeka a dal$ich.

Ale vycet redlnych faktorti ovladajicich trokovou miru si nechame do pristi
kapitoly.

Pozn.:

1) Jacob Viner se k tomuto bodu vyjadfil jasné: , Analogicky by Keynes mohl
popirat, Ze mzdy jsou odménou za praci, nebo Ze zisk je odménou za neseni
rizika, protoze praci nékdy délame bez vyhledu na finan¢ni odménu a ¢lovék,
ktery riskuje, utrpi obc¢as ztratu misto zisku. Bez tispor by nebylo zZadné likvidity
které by se clovek vzddval. [moje kurziva] ... Urokovad mira je vynosem ze
spofeni bez likvidity.” Quaterly Journal of Economics, LI (1936-1937), str. 157.

2) Pretisténo jako XV kapitola v The New Economics, ed. Seymourem E. Harrisem
(New York: Alfred Knopf, 1952).

3) W. H. Hutt, “The Yield from Money Held,” On Freedom and Free Enterprise:
Essays in Honor of Ludwig von Mises (Princeton: Van Nostrand, 1956). str. 197 a
str. 216.

4) Viz. dodatek D, str. 448.

5) On the History and Method of Economics, (University of Chicago Press, 1956), str.
222.
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Kapitola XV
TEORIE UROKU
1. , Nevyreseny problém”

Poté co predstavil svou vlastni teorii aroku, kterou samolibé nazval , obecnou
teorii urokové miry,” vénuje Keynes jednu kapitolu kritice toho, co nazyva
~Klasickou teorii irokové miry,” spole¢né s dodatkem k této kapitole.

Jednim ze =znaki podivného intelektualniho provincionalismu Keynese
v ekonomii je, jak jsem o tom mluvil jiz dfive, ze kdykoliv mluvi o , klasické” teorii
tak mad na mysli vyluéné Alfreda Marshalla a A. C. Pigoua (s obcasnymi
sarkastickymi odboc¢kami k Ricardovi). Tedy nejen anglo-centricky, ale piimo
cambridgo-centricky pohled na ekonomickou historii a teorii. OvSem Keynes se
obc¢as zmitiuje i o ostatnich spisovatelich a v ur¢itém smyslu naklada nestranné se
vSemi: prekrucuje, karikuje ¢i cituje zavadeéjici vynatky jejich nazord, které chce
kritizovat.

Nanestésti a navzdory nazvu Keynesovy 14. kapitoly a predpokladiim, které
implikuje, zkratka nikdy neexistovala zddna vSeobecné pfijimana ,klasicka teorie”
urokové miry. Jak napsal Gottfried Haberler (Prosperity and Depression, 1941, str. 195):
»Teorie aroku byla dlouhou dobu slabym mistem ekonomické védy a vysvétleni a
urceni trokovych mér je dodnes predmétem daleko vice sporti a nesouhlasu mezi
ekonomy neZ jakakoliv jina ¢ast obecné ekonomické teorie.” Ackoliv za poslednich
priblizné osmdesat let byl ucinén veliky pokrok (v podstaté zacinajici od Jevonse a
Bohm-Bawerka), témér kazdy ze spisovatelti mél svoji vlastni teorii, nebo alespori
charakteristicky kladl diiraz na jiné aspekty nez ostatni.

Soucasné teorie troku proto mtzeme rozdélit do tfi Siroce pojatych kategorii: (1)
teorie produktivity, (2) teorie casové preference a (3) teorie, které se snazi
kombinovat koncepty produktivity a ¢asové preference. Ctvrtou kategorii (ktera se
ovéem piekryvd stémito vSemi) jsou teorie, které kromé produktivity, casové
preference ¢i jejich kombinace berou v ttvahu jesté naruseni zptisobena penéznimy
faktory. Ale druh ¢isté penézni teorie, kterou reprezentuje Keynes, to je predklasicka,
merkantilisticka a hospodska ekonomie.

Je jasné, ze pokud je kterakoliv z téchto tii , ortodoxnich” teorii spravna (pokud
pod oznaceni ,ortodoxni” shrneme, jak to déla Keynes, vSechno co je
nekeynesidnské), tak Keynesova ¢isté penézni teorie musi byt chybna. Samoziejmé
tento poukaz neni dostatecnou kritikou Keynesovy teorie. Méli bychom ukézat, ze
alesponi jedna z téchto ,ortodoxnich” teorii je tedy spravna. To nas nuti odbocit
k pozitivni teorii. Ackoliv se mi moc nechce vstupovat do teritoria, kde klopytaji
géniové a andélé, mam obavu, Ze nemdme moc na vybér. Pustime se tedy na toto
tzemi, prozkoumame vsechny tfi druhy ,redlnych” teorii troku, jak byly predlozeny
témi nejschopnéjsimi z jejich mluvcich a podivame se na prednosti a slabiny kazdé
z nich.
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2. Teorie produktivity
Zacnéme od teorie produktivity jak byla vysvétlena Frankem H. Knightem:

,Zv1astni charakteristikou droku, ktera znéj ¢ini specidlni problém v ekonomické
teorii, je to, Ze nejde o rentu placenou pfimo za vyuziti majetku v konkrétnim smyslu, ale
platbu za pouZiti penéz (a jako takova nabyva podoby abstraktniho ¢isla, poméru nebo
procenta). Pfesto ackoliv véfitel obdrzi a splaci penézni pujcku, je to pouziti zboZi, které si
véfitel preje a které ziskava prostfednictvim pujcky. Pokud odhlédneme od pujcek na
spotfebu, coz miizeme udélat, protoZe v soucasné situaci jejich podminky jsou odvozeny
od podminek ptjéek na produktivni tcely, vynosy zuziti zboZi, jenz je obdrZeno
prostfednictvim ptjéek, jsou za béznych podminek tim pfijmem znéhoz jsou placeny
uroky z pujcky. Konkurence pak ma tendenci ustanovit rovnost piffjmii ze stejnych
investic; mira tohoto stejného vynosu z investic je trokovou mirou.”[1]

Toto je na prvni pohled velmi pfesvédcivé tvrzeni. Ale neni v ném vysvétlen
tstfedni problém tdrokové miry, ktery miize byt zodpovézen jen po rozpozndni
existence casové preference. Profesor Knight v citovaném ¢lanku pokracuje dale
k diskusi o teoriich ¢asové preference:

,Konkurence mezi nabizejicimi a kupujicimi [podle téchto teorii] povede k ustanoveni
rovnovaznych cen pifjem piindsejictho majetku. Tyto ceny budou zahrnovat uniformni
trzni miru diskontu budoucich hodnot. Tudiz v rovnovazném bodé bude tfeba 1 $
k zakoupeni 1,05 $ splatnych za rok ode dneska nebo 20 $ k zakoupeni néjakého majetku,
ktery vynasi trvaly pfijem 1 $ ro¢né; a vse ostatni bude ohodnoceno na zakladé stejného
aritmetického poméru kdyz bude trokova mira 5 procent...

Teoretici produktivity... nezpochybriuji platnost davodt c¢asové preference, ale
shledavaji, ze tyto dtvody nejdou az ke kone¢né danosti jako vysvétleni ve skute¢nych

podminkach...”[2]

Zda se mi, Ze profesor Knight tu a tam pripousti potfebu ¢asové preference jako
¢ast vysvétleni aroku, ale dava ji pfinejlepsim podfizenou tlohu a pfipousti ji pouze
zadnimi vratky. Obcas ji i explicitné zavrhne, ackoliv ji obecné implikuje.

Teorie produktivity ovsem mftize byt obhajena, alespor z ¢asti, proti jedné z ¢asto
opakovanych kritik. Toto napsal Keynes v Obecné teorii:

vvvvvv

efektivitou kapitalu.” Je pravdou, Ze v rovnovaze se bude trokova mira rovnat mezni
efektivité kapitdlu, jelikoz bude vyhodné zvySovat (nebo sniZovat) soucasny rozsah
investic dokud nebude tohoto bodu rovnosti dosazeno. Ale vyvozovat z tohoto teorii
urokové miry je argumentaci kruhem, jak objevil Marshall, kdyZ doSel na pfili cesty ve
vysvétlovani trokové miry timto zplisobem. Jelikoz ,mezni efektivita kapitalu” z ¢asti
zavisi na rozsahu soucasnych investic a tak jiZ musime dopfedu znat trokovou miru nez
muZeme zjistit jakd bude. Zavér z toho zni, Ze vystupy z novych investic budou tlaceny
k bodu, kde se mezni efektivita kapitdlu bude rovnat drokové mite; a co nam pak kfivka
mezni efektivity kapitdlu fika neni to, jaké budou trokové miry, ale jaky bude bod kam
budou tlaceny vystupy z novych investic p¥i dané trokové miie” (str. 184).
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V této kritice jsou dvé chyby. Prvni chyba ve frazeologii vede k druhé chybé
logické. Pokud Keynes skutecné mluvi o ,mezni efektivité kapitalu”, pak mluvi
pouze o bodu na ktivce efektivity ¢i vynost z kapitadlu. Argument, ktery kritizuje, je
pak skute¢né , kruhovy” a jeho kritika je opravnéna.

Ale jak jsme vidéli, tak Keynes zachdazi s terminy velmi volné a neopatrné. Kdyz
mluvi o ,mezni efektivité kapitalu,” tak vétsinou nemd na mysli mezni efektivitu
kapitalu, ale pouze efektivitu kapitalu. (Cili technicky k¥ivku vynost kapitalu a
poptdvaného mnozstvi.) Ve skute¢nosti, jak jsme jiz poznali, Keynes pouziva termin
mezni efektivita kapitdlu jako synonymum ke , kfivce investi¢ni poptavky” (viz. str.
136 Obecné teorie).

Pokud tedy v této pasdzi z Obecné teorie nahradime (vyjma druhé véty) termin
~mezni efektivita kapitdlu” terminem , kfivka investi¢ni poptavky,” tak zjistime, Ze
argument, ktery Keynes kritizuje neni kruhovy, ale pouze nekompletni. JelikoZz trzni
arokové miry by se pak nachazely v bodé, kde kiivka investi¢ni poptavky protne
kiivku nabidky aspor. Kfivka investi¢ni poptavky by pak ovliviiovala (ac¢koliv sama
o0 sobé neurcovala) trokovou miru stejné tak, jako nabidka tspor.

Keynes byl k této chybé sveden tim, ze nasledoval svého ucitele Marshalla. Na
strandch 139-140 cituje pasdze z Marshallovych Principles (6 vydani, str. 519-520)
v nichZ se Marshall snazi ukazat (a Keynes s nim souhlasi), Ze pokus odvodit teorii
aroku z produktivity kapitdlového zboZi je ,uvaZovanim v kruhu.” Kdyz ale
akceptoval Marshallovy argumenty co se tyce trokové miry, tak Keynes na rozdil od
Marshall vaha s jejich aplikaci také na mzdy. V pozndmce (str. 140) se Keynes taze:
~Nemylil se ale, kdyz pfedpokladal, Ze teorie mezni produktivity mezd je stejné
kruhova?”

Marshall se vskutku v obou pifipadech mylil. Tvrdit, ze ocekdvané vynosy
investic nebo poptavkova kiivka po investicich neovliviiuji arokovou miru je jako
tvrdit, Ze kupujici neovliviiuji ceny komodit. Jen se rozhoduiji, kolik si pfi stanovené
cené koupi! Samoziejmé, Ze nemlzeme urcit cenu komodit pouze z , poptavkové
kiivky”; musime znat rovnéz k¥ivku nabidky. Casto se zapomina na to, Ze cely nazev
~poptavkové kiivky” (o které Wicksteed fekl, ze je ,eliptickym, nejasnym a
zavadéjicim terminem”)[3] je ,kfivka poptdvané ceny a mnozstvi,” stejné jako
nabidkova kfivka je celym nazvem ,kiivka nabizené ceny a mnozstvi.” Je to bod
praniku téchto kiivek, co urcuje cenu. Stejné provazané jsou poptavkové investi¢ni
ktivka, nabidkova ktivka tspor a arokova mira.

Skute¢nou slabinou naivnich verzi teorie produktivity je to, Ze prevraceji vztah
mezi ,kapitdlem” a ,vynosem.” Jak to vyjadril Irving Fisher: ,Tvrzeni, ze ,kapital
produkuje vynos” je pravdivé pouze ve fyzickém smyslu; neni pravdivé ve smyslu
hodnoty. Tam plati opak, ze hodnota vynosu determinuje hodnotu kapitalu... Jablon
je zdrojem jablek; ale hodnota jablek je zdrojem hodnoty jabloné.”[4] Dodal bych
jesté dalsi ptiklad. Slepice produkuje vejce, ale je to (diskontovana) hodnota vajec, co
urc¢uje hodnotu slepice.

Lidé na investi¢nim trhu skute¢né ze zvyku uvazuji vice jako ekonomové. Jasnéji
si totiz uvédomuji, Ze hodnota kapitalu je determinovana jeho ,vynosem” a nikoliv
obracené. Reknéme, Ze je vydan dluhopis v paritni hodnoté 1000 $ a vynasi urok 40 $
ro¢né, tedy 4 procenta. Pokud dlouhodobé tirokové miry stoupnou na 5 procent, tak
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cena tohoto dluhopisu klesne na 800 $. Pokud dlouhodobé trokové miry klesnou na
3 procenta, trzni cena dluhopisu stoupne na 1 333 $.

3. Teorie casové preference

Ale rozpoznani tohoto vztahu stdle nefesi hlavni problém troku. Tim je pfesné
urceni toho, pro¢ tyto konkrétni vztahy mezi kapitdlovymi hodnotami a vynosy
vlastné vznikly. A pro feSeni tohoto problému je klicovy koncept ¢asové preference.
Jak to objasniuje Mises:

~Avsak pro ekonoma pfedstavuje otdzku urceni cen ptidy, dobytka a ostatnich véci.
Pokud by budouci statky nebyly prodavany a kupovéany za diskontovanou cenu oproti
soucasnym statkim, kupujici ptdy by musel zaplatit cenu rovnou souctu véech budoucich
¢istych prijma...

Pokud by budouci sluzby, které mtize pozemek poskytnout, byly ocenény stejnym
zpusobem jako jeji soucasné sluzby, zddna kone¢na cena by nebyla dost vysoka na to, aby
priméla jejiho vlastnika k prodeji.”[5]

Mises se hlasi k teorii ¢isté casové preference:

,Casova preference je kategorii piitomnou vkazdém lidském jednani. Casova
preference se projevuje v jevu ¢istého aroku, tj. diskontu budoucich statk(t vici statkm
soucasnym...

Cisty arok je pomérem mezi hodnotou piifazenou uspokojeni potieb v bezprostredni
budoucnosti a hodnotou pfifazenou uspokojeni potfeb ve vzdalenéjsich obdobich
budoucnosti. V trznim hospodatstvi se projevuje v diskontu budoucich statkti vici
soucasnym statkiim. Je pomérem cen statkdi, nikoli cenou samotnou. U vSech statki
existuje tendence k vyrovnavani tohoto pomeéru...

Cisty urok neni cenou uréenou na trhu souhrou nabidky a poptavky po kapitalu nebo
kapitalovych statcich. Jeho vyse nezavisi na velikosti této poptavky ani nabidky. Je to spise
mira ¢istého troku, jeZ urcuje nabidku a poptavku po kapitélu a kapitalovych statcich...

Lidé nespoii a neakumuluji kapital kvili troku. Urok neni ani podnétem ke spotent,
ani odménou nebo odskodnénim poskytovanymi za vzdéni se okamzité spotteby. Je
pomeérem ve spole¢ném ohodnoceni souc¢asnych statkt vi¢i budoucim statktim.

Uvérovy trh neuréuje Grokovou miru. Pfizptisobuje trokovou miru z avért isté
urokové mife, jez se projevuje v diskontu budoucich statka.”[6]

Toto je vtak pfikrém rozporu s obvyklym zptsobem, jak o tomto problému
uvazuje laik a také s tim, co 1ze nalézt ve velké vétsiné ekonomickych ucebnic, ze
vétsina ¢tenafh asi bude mit problémy s pfijetim této teorie.

Mélo by ale byt zfejmé, ze trok je charakteristicky propojen s casern. Navzdory
Keynesovu tvrzeni ,ocekdvani ohledné budoucnosti ovliviiuji pfitomnost”
pfinejmensim ve stejné mife skrze trokovou miru jako skrze ocekavany vynos
kapitalového zbozi. Urokova mira je obsaZena ve viech cenach, do nichZ vstupuje
prvek ¢asu. Napftiklad cena ¢inZovniho domu je diskontovanou hodnotou budoucich
p¥ijma z ndjemného. Jak prohlasil Irving Fisher: ,Urokova mira je tou nejddlezitéjsi
cenou Vv celé cenové struktute.”[7] Ve skutecnosti je skoro zbyte¢né fikat, Ze ¢asova
preference (¢ ¢asovy diskont) zpiisobuje trokovou miru. Casova preference je
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trokovou mirou pfi pohledu z druhé strany. Pokud si ptj¢im $100 na jeden rok na 5
procent, tak jinym zptisobem vyjadiuji, Ze hodnotim $100 které mohu mit dnes vyse
nez $105 kterych se budu muset vzdat za rok ode dneska. Urokova mira miize byt
vyjadfena nejen jako urcitd ro¢ni platba ktera je jistym procentem z ptjcené castky,
ale téZz jako pomér mezi soucasnou a budouci ¢astkou. Pokud by lidé hodnotili
budouci zbozi stejné jako pfitomné zboZzi, tak by c¢lovék mél zaplatit nekone¢nou
Castku za pravo dostdvat $5 kazdy rok. Jak se ale véci maji, tak pii soucasné
dlouhodobé urokové sazbé 5 procent si ¢lovek mtize koupit pravo na nekonec¢nou
sérii 5 $ ro¢né pouze za 100 $.

Pojistovaci spole¢nosti jsou docela zvyklé divat se na otdzku troku nikoliv jako
na kazdoro¢ni platby, ale jako na pomér mezi sou¢asnymi a budoucimi ¢astkami. Za
pfedpokladu, Ze soucasna dlouhodoba trokova sazba je 5 procent, ¢lovék mtize
zaplatit 61,39 $ za pravo dostat 100 $ deset let ode dneska; nebo jen 37,69 $ za pravo
dostat 100 $ dvacet let ode dneska; ¢i 8,72 $ za pravo dostat 100 $ padesat let ode
dneska a tak dale.

V prosté a ndzorné formé to vyjadril mexicky ekonom Faustino Ballvé:

,Pokud podnikatel zisk4 penize, tak mtZe mit dnes to co by jinak mohl mit az zitra.
KdyzZ dostane ptjcku, tak si kupuje cas: arok ktery plati je cenou vyhody, ze ma k dispozici
okamZité to, na co by jinak musel ¢ekat.”[8]

Samoziejmé dluznik si doslovné nekupuje ani nepronajima cas. Kazdy z nds méa
jen dvacet ¢tyfi hodiny denné a nemiiZe ani prodat ani koupit nic z nich - alespori ne
v jejich cisté formé. Ale dluznik si kupuje ¢i , pronajima” uziti penéz (¢i aktiv, ktera
za penize ziskd) a toto uziti je samoziejmé uzitim v case - Case, na ktery je ptijcka
poskytnuta.

Jinymi nazvy pro trok (¢ili pro to, za co je trok placen) by mohly byt dasové
ohodnoceni, casové uZziti ¢i casovy vynos. Anglické usury, které ptivodné znamenalo
pouze drok (nez dostalo negativni konotaci s nadmérnym trokem) je etymologicky
priléhavéjsi nez jsou dnesni pojmy.

Jiz nyni mGZeme jasnéji vidét chyby v Keynesové odmitnuti ,realnych” faktort
urc¢ujicich trokovou miru. DluZnici neplati arok pouze za penize, ale obvykle za
aktiva, kterd mohou spenézi ziskat. Tudiz se podle trokové miry rozhoduji
naptiklad o tom, jestli si dim pronajmou a budou platit ndjem nebo si ptij¢i penize,
koupi si ddm a budou platit drok. Osoba, od které si ptjcuji, se také muze
rozhodnout, jestli pouzije penize na koupi domu, ktery pak bude pronajimat, nebo je
puyj¢i nékomu, kdo si chce ddm koupit. Tak nastane tendence k rovnovaze mezi
arokovymi mirami, cenami domt a ndjemnym a to vSe se bude navzajem ovliviiovat.

4. Kombinovand teorie viroku

Toto nas privadi ke tfetimu typu teorii troku, které se snazi zkombinovat faktory
produktivity a ¢asové preference.

Tento tfeti typ teorii je obcas pfeziravé nazyvan ,eklektickym.” Toto adjektivum
ale neni opravnéné pokud by mélo implikovat, Ze ti, ktefi se téchto teorii zastavaji, si

vybiraji trochu od teorii produktivity a trochu od ¢asové preference a nedavaji Zadné
konzistentni vysvétleni troku. Naopak tento tfeti typ teorie je skutecné kombinovanou
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teorii. Unifikuje to, co je pravdivé na teoriich produktivity s tim, co je pravdivé na
teoriich ¢asové preference. Stejnym zptisobem, jako je cena komodity vysvétlena
mistem priniku kfivek nabidky a poptavky, tak vjedné své formé kombinovana
teorie vysvétluje trokové miry jako body priniku kiivky nabidky tspor s kiivkou
investi¢ni poptavky.

Kombinovana teorie troku dostala svou nejpropracovanéjsi podobu ve skvélé
praci Irvinga Fishera The Theory of Interest (1930). Schumpeter nazval tuto knihu
,nadhernym vykonem, nejvy$sim dosazenym bodem co se tyce literatury
pojednavajici o troku.”[9] Neni obtizné porozumét jeho nadseni. Asi jen malo lidi by
po precteni Fishera neoznacilo Keynesovo pojednani o troku za zmateéné nebo
pfimo amatérské.

Fisher popisuje souhru nespocetnych faktort které ovliviiuji trokovou miru a
stavi je okolo dvou zakladnich pilita: ,Netrpélivosti” (¢asové preference) a
»Investi¢nich prileZitosti” (porovnani miry navratnosti ndklada).

F. A. Hayek pfijal Fisherovu teorii v jeji obecné podobé a vysvétluje vztah mezi
produktivitou a ¢asovou preferenci nésledovneé:

, Tim nejrozsifenéjsim nazorem je pravdépodobné ten, ze stejné jako Marshallovi dvé
Cepele nlzek jsou dva faktory [produktivita a casovd preference] tak nerozlu¢né
provéazany dohromady, Ze je nemozné fici ktery z nich ma vys$si a ktery nizsi vliv.

Nasim problémem zde vskutku neni nic jiného, nez na co Marshall aplikoval ono
slavné podobenstvi, problém relativniho vlivu uZzitku a ndklad@ na ceny. Casova
preference v naSem piipadé koresponduje samoziejmé s jeho uZitkem, zatimco technicka
rychlost pfemény je vyjadfenim relativnich nakladd komodit (nebo velikosti pifjmu
v dvou rtiznych ¢asovych okamzicich).”[10]

Kompletni teorie troku by tedy brala vavahu vice faktorti nez mtZzeme
adekvatné probrat v jedné kapitole. Pokud by naptiklad trzni trokové miry mély byt
v ,celkové” rovnovaze, tak zde jsou nékteré z véci, které by musely byt vyrovnané:

1. Nabidka spoptivkou po kapitdlu (ie, nabidka taspor spoptavkou po
investicich).

Cena kapitalovych instrumentti s ndklady na jejich produkci.

Pfijem z kapitdlového zbozi s jeho cenou a naklady na produkci.

~Mezni vynosy z kapitalu” s mirou ¢asového diskontu (¢asovou preferenci).
Nabidka zapdjcitelnych (penéznich) fonda s poptdvkou po zaptjcitelnych
fondech.

Pokud bychom si pféli znazornit tyto komplexni vztahy graficky, tak bychom
vyprodukovali necitelnou zmét ¢ar, pokud bychom nebyli ochotni pouZit spise sadu
diagramt nez jeden diagram. Ale graf na nasledujici strané znazornuje jednu cast
z téch nejdalezitéjSich vztahti. Vertikdlni pfimka 0Y predstavuje trokovou sazbu;
horizontalni pfimka 0X pfedstavuje ro¢ni objem tspor méfeny feknéme v miliardach
dolarti. Kiivka ID predstavuje investi¢ni poptavku. Cim nizsi je trokova sazba, tim
vyssi je objem investi¢ni poptavky; ¢im vyssi trokova sazba, tim mensi je objem
investi¢ni poptavky. Ktivka SS predstavuje nabidku tspor (suply of savings). Jak je
nakreslena tak predpoklada néjaké aspory i pfi nulové trokové sazbé. Tendenci
vyssich trokovych sazeb bude v uréitych mezich povzbuzeni vétsiho objemu tspor.

G LN
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Ovsem sklon a tvar kiivky tdspor je diskutabilnéjsi nez u kfivky investi¢ni
poptavky. Néktefi ekonomové fikaji, Ze v Sirokém rozsahu drokovych sazeb ma tato
kiivka vertikdlni prabéh - jinymi slovy Ze objem tspor neni piili§ ovlivnén
urokovymi sazbami. Jini ekonomové by fekli, Ze v urcitém rozsahu podpofi vyssi
arokové sazby vice spofeni, ale nad urcitou trovni by se kfivka stocila zpét k pfimce
0Y - jinymi slovy velmi vysoké trokové miry mohou ve skute¢nosti odrazovat od
spofeni, protoze vysoky vynos z tirokt by se dal dosidhnout z pomérné mensiho
mnozstvi uspor.

Ackoliv drokové miry a nabidka tspor se budou samoziejmé navzijem
ovliviiovat, musime si pamatovat, Ze nabidka aspor mtze byt ve velkém rozsahu
nezavisla na trokové mifre stejné jako drokova mira miize byt v néjakém rozsahu
nezdvisla na nabidce uaspor. Néjaké tspory by existovaly (jako rezerva proti
nenadalym udélostem) i pfi nulové trokové mife. Asi tou nejdiilezitéjsi pfimkou na
tomto grafu, co se ty¢e trokové miry v dlouhém obdobi, je linka td znazormnujici
¢asovy diskont (time-discount). Ta bude v dlouhém obdobi urcujici pro nabidku
uspor a investi¢ni poptavku, spiSe nez Ze by jimi byla ur¢ovéna.

V tomto diagramu je trzni drokova mira vrovnovaze na hodnoté casového
diskontu 3% procenta. Nabidka tspor a investi¢ni poptavka jsou také v rovnovaze
v tomto bodé. V jakémkoliv krdtkém obdobi miiZeme o téchto kvantitdch uvazovat jako
o navzdjem provdzanych spiSe nez jako o uréovanych primérné ¢asovou preferenci.

UROKOVE MIRY

0 1 2 3 4 5 6 T 8 9 10 11
MILIARDY DOLARU

Néktefi ¢tenafi si mohou myslet, Ze graf kfivek investi¢ni poptavky a nabidky
aspor je dostateny k urceni trokové miry v bodé priniku a tedy zde neni Zadna
pottfeba ¢asového diskontu nebo ¢ehokoliv jiného. A z hlediska ortodoxnich ktivek
nabidky a poptavky maji pravdu. (Veskeré diagramy tohoto druhu jsou ale pouhymi
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pomitickami, které vizualizuji hypotetické vztahy a nikdy nesmi byt brany pf#ilis
doslova.) Ale poptavkova a nabidkova analyza jakékoliv ceny, ackoliv sama o sobé
korektni, je vzdy pouze prvnim krokem. Dal$im krokem je zkoumaéni toho, jaké jsou
konkrétni sily za nabidkou a poptavkou a co zpiisobuje, ze jsou pravé takoveé.

Jako piiklad si vezméme akcie na burze. Reknéme, Ze akcie n&jaké americké
ocelatské spole¢nosti se prodavaji za 50. Pro¢ se prodavaji pravé za tuhle konkrétni
cenu? Odpovéd, ze ,nabidka” s , poptdvkou” jsou pii této cené v rovnovaze pouze
problém posunuje o jeden krok déle. Pro¢ jsou nabidka s poptavkou v rovnovéze
praveé pri této konkrétni cené? Odpoveéd’ zni, Ze slozend hodnocent akcii jak prodavajicimi
tak kupujicimi se v tomto okamziku vycentrovala na tomto bodé. Jinak feceno
hodnoceni mezniho kupujictho a mezniho prodavajiciho se v tomto bodé protnula.
Posledni kupujici hodnotil akcie vyse nez 50 $ a posledni prodavajici je hodnotil na
méné nez 50 $.

Dale feknéme, Ze ocelarské akcie zaviou v pondéli na 50, ale po zavieni trhu
spravni rada neocekdvané rozhodne, Zze nebudou vyplacet pravidelnou ctvrtletni
dividendu. V ttery rdno oteviou akcie na 45. Samoziejmé lze fici, ze akcie klesly
proto, protoze se ,nabidka” zvysila a ,poptavka” snizila. To ovSem ocividné neni
pricina poklesu hodnoty, ale ndsledek. Fyzicky neexistuje vice akciovych podilt
ocelatské spolec¢nosti v atery nez jich bylo v pondéli. Pocet prodanych a koupenych
podild se navzajem piesné rovna v ttery jako se rovnal v pondéli. Mezi zavienim na
50 v pondéli a otevienim na 45 v ttery neprobéhly Zadné transakce. Hodnota akcii se
nesnizila kvtli zméndm v nabizeném a poptavaném mnoZzstvi. Je to ,nabidka” a
,poptavka” co se zménilo kvili tomu, Ze hodnoceni akcii kleslo!

Kdyz to vyjadfime jinym zplisobem, tak individualni hodnoceni téchto akcii jak
prodavajicimi tak kupujicimu pokleslo diky neocekdvanému preruSeni diive
pravidelné vyplacenych dividend.

Tato zalezitost mtZze byt samozfejmé vyjddiena na klasickém diagramu kfivek
nabidky a poptavky, které se protinaji na 50 v pondéli a poptavkova kfivka se
posune do leva a nabidkové doprava v ttery, takze se protnou na 45. (Ve skute¢nosti
nabidkovou kfivku v tomto pfipadé tvori zkratka poptavkova kfivka soucasnych
drziteld akcii. Situace mutze byt popsdna také tak, ze hodnoceni drzitelG a
potencionalnich drzitel budou predstavovat jedinou poptavkovou kiivku, ktera se
v atery snizi. Ovsem jelikoz cena bude v bodé, ve kterém se stfetnou hodnoceni
mezniho prodejce a mezniho kupujiciho, je graficky prihodnéjsi mit , poptavkovou™
a ,nabidkovou” kiivku.) Tyto kfivky naznacuji existujici vztahy, ale nikoliv nezbytné
kauzalitu. Je to sniZeni hodnoceni jak v myslich kupujicich tak prodévajicich, co
zpusobi zmény v ,nabidce” a ,poptavce,” spiSe nez aby zmény v nabizeném a
poptdvaném mnozstvi zplisobily snizené hodnoceni.

Stejnym zptisobem jsou to slozené casové preference v myslich véfiteld a
dluznikd, co ur¢uje trokové miry a pozici poptavkové investi¢ni k¥ivky a nabidkové
ktivky Gspor, spiSe nez ze by tyto kfivky byly urcujici pro sloZené ¢asové preference.

Neékterym ¢tendftim by mohlo pomoci (ackoliv tato paralela neni docela na misté)
predstavit si ,bézny” ¢asovy diskont jako hlavni faktor urc¢ujici v dlouhém obdobi
bézné urokové sazby (spiSe nez stidle se ménici kazdodenni konstelaci trznich
urokovych sazeb) stejnym zptisobem, jakym naklady na vyrobu jsou , uréujici” pro
relativni ,bézné” ceny komodit spiSe nez pro jejich kratkodobé trzni ceny. V moderni
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ekonomické teorii to samozfejmé nejsou naklady na vyrobu, co by jakkoliv
,urcovalo” ceny komodit, ale relativni ndklady na vyrobu jsou ¢asti provazaného
vztahu mezi cenami. Jak to vyjadfil Wicksteed: ,Jedna véc nestoji dvojnasobek toho
co druhd, protoze by v sobé obsahovala dvojnasobek , prace”, ale vyrobci jsou do ni
ochotni vlozit dvojnasobek ,prace”, protoZe ocekavaji, Ze co vyrobi bude mit
dvojnasobnou cenu jelikoZ to bude dvojnasob ,uzite¢né” nebo dvojnasob
zadané.”[11]

Tentyz dodatek ohledné vztahu mezi pfi¢inou a nasledkem, ktery Wicksteed
ucinil ke vztahu mezi naklady na vyrobu a cenou, musime rovnéz doplnit k Bchm-
Bawerkové konceptu prodluzovani doby produkce. Fakt, Ze vyroba nékterého
kapitalového zboZi trva déle neZ jiného neznamena automaticky jeho vyssi hodnotu
¢i produktivitu; ale ocekavani, Ze urcité kapitalové zbozi bude hodnotnéjsi nebo
produktivnéjsi ma vyrobce k tomu, aby podstupovali delsi vyrobni dobu, jestlize je
nutnd k jeho zajisténi.

Casova preference kazdého spofitele a kazdého podnikatele (veetné jejich
odhadtt slozenych c¢asovych preferenci komunity jako celku) pomohou urdit
souCasnou miru uspor ¢i soucasnou investicni poptavku; ale v kazdém casovém
okamziku to bude bod priniku téchto ktivek nabidky a poptavky co ,urci” trzni
drokovou miru.

5. Reilné a penézni faktory

Po této dlouhé exkurzi do pozitivni teorie miizeme daleko jasnéji rozpoznat
podstatu omyléi v Keynesové vlastni teorii troku. Jeho hlavni chybou je popirani
urcujictho vlivu ,redlnych” faktort na trokovou miru. Je pravdou, ze chybou mnoha
klasickych ekonomti byl pravy opak. Pfi pohledu za ,penézni zavoj” na redlné
faktory pod nim zapominali, Ze jak kratkodobé tak dlouhodobé pijcky se konec
koncti sklddaji z penéz, a Ze trok i jistina jsou placeny v penézich. To znamen4, ze
teorie kapitdlu a aroku musi brat do tvahy i penize a penéZni vlivy na arok musi byt
studovany stejné jako vlivy redlné. Ale Keynes nepfinesl Zadny novy piispévek kdyz
sko¢il pfimo k zavéru, ze darokova mira je tudiz cisté penéznim fenoménem. Pouze se
tim vratil k prfedklasickému presvédceni merkantilistti (jak ve svych zavéreénych
kapitolach sam uznavd) a ktomu, co vzdycky bylo vychozim piedpokladem
hospodskych ekonomi.

Ani by nebyl prvnim kdo objevil (kdyby to objevil), ze redlné a monetéarni faktory
musi byt spojeny do kompletni teorie droku. Tato zasluha patii Svédskému
ekonomovi Knutu Wicksellovi. Velkym Wicksellovym pfispévkem k teorii troku
bylo jeho propojeni ,redlnych” teorii Groku jak je rozvijeli klasi¢ti ekonomové a
dopliiovali Jevons a Bohm-Bawerk s tim, k ¢emu ve skute¢nosti kazdodenné dochazi
na penéznim trhu, jak jsou s nim konfrontovani bankéti nebo investoii do cennych
papirt. Redlné faktory ptlisobi skrze penézni faktory. Wicksellova skute¢né obecni
teorie (redlna plus monetarni) byla rozvijena déle Irvingem Fisherem a Ludwigem
von Misesem.[12]

Wicksell vidél, Ze je jak teoreticky tak ve skute¢nosti mozné pro centralni banku
docasné snizit trokové sazby tim, ¢emu se ¥ikd ,, operace na otevieném trhu.” KdyZ si
centrdlni banka pfeje snizit drokové sazby, tak nakupuje kratkodobé (a nékdy i
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dlouhodobé) obligace na trhu a proti nim vytvafi depozita nebo i bankovky.
Nékupem téchto kratkodobych obligaci a zvySovanim jejich kapitdlové hodnoty
pfimo snizuje trzni trokové miry a vytvafenim bankovnich depozit nebo dokonce
~hotovosti” vytvari dodatecné penézni fondy, které jsou vrhané na tvérovy trh a tak
snizuji drokové miry jesté dale. Touto ¢innosti mtize skutecné centrdlni banka
redukovat drokové sazby dolt az ksamotné hranici dané holymi provoznimi
nédklady bank.

To je zrnkem pravdy v Keynesové ¢isté penézni teorii drokovych meér. ,,Operace
na otevieném trhu” jsou jisté schopny pfinést docasné (coz nékdy miize znamenat
docela dlouhé) snizeni trokovych sazeb.

Ale Wicksell (a jesté jasnéji ti, kteti ho ndsledovali) také rozpoznal, Ze cely proces
timhle neskon¢i. Urokové miry jsou snizeny nakupem kratkodobych a
dlouhodobych obligaci a skrze vytvareni depozit - tedy stru¢né fe¢eno vyrobou
novych penéz. To ale d4 do pohybu sily, které budou plisobit opacnym smérem.
Trzni Grokové miry mohou byt drzeny pod ,pfirozenou” trovni pouze neustalym
zvy$ovanim nabidky penéz a tvérh. Toto zvySovani mnozstvi penéz a tvérti povede
nakonec krastu cen komodit. A kdyz tyto ceny stoupnou je potfeba vétsiho
mnozstvi penéz v obéhu na financovéni stejného objemu fyzickych transakci, ktery
byl dfive uskute¢fiovdn s men$im objemem penéz. TakZe nova penézni zasoba je
vSechna pouzita v sou¢asné produkci. Pokud se vydévaji nové penize jesté rychleji,
kdyz ty starsi jiz zplisobuji vzestup cen, tak vysledkem mtZze byt pouze dalsi
vzestup cen a (skrze obecny strach z inflace) jesté rychlejsi, neZ jak stitha byt nova
penézni nabidka uvadéna do obéhu. A v kazdém piipadé vétitelé pii strachu
z inflace budou pozadovat vyssi droky, aby se zajistili proti mozné ztraté redlné
hodnoty ptvodni pijeky.

Takze proces, kterym ptivodné byla centralni banka schopna sniZit trokové sazby
nakonec povede k pravému opaku toho, co si predstavovala, Ze tim dosahne. A kdyz
banka zastavi operace na otevieném trhu a dalsi ptisobeni, kterym sniZuje trokové
miry, tak pfizptisobeni cen novému objemu penéz a Gvéra vynese irokové sazby
pravdépodobné vyse nez by byla jejich pfirozend troverni, kdyby k tomu vSemu
nedoslo.

Toto je stru¢ny a zjednoduseny popis tohoto déje. Ale je dostacujici k tomu, aby
bylo zfejmé, Ze ono zrnko pravdy z Keynesianské penézni teorie aroku bylo zndmé
Wicksellovi, Fisherovi, Misesovi, Hayekovi a dalsim dadvno pired tim, nez Keynes
zacal psat.

Keynes byl bezpochyby seznamen s Wicksellovou praci. V Pojedndni o penézich se
o ni ¢asto zmitiuje. I v Obecné teorii vénoval jednu pozndmku pod ¢arou ,pfirozené
urokové mitre Wicksella” (str. 183) a dalsich nékolik fddek na strané 242. Ale néjak
zdhadné se o Wicksellovi zapomnél zminit, kdyz opakuje jeho kritiku ,klasické”
teorie troku, kterou Wicksell pronesl generaci pted tim, nez vysla Obecni teorie. A pti
svych pohrdlivych poznamkach (na str. 183) naznacuje, Ze Wicksell s Hayekem jsou
prilis , sofistikovani.” Cituje z Ibsenovy Divoké kachny: ,Divoka kachna se ponotila az
na dno - tak hluboko jak se dokazala dostat - a zapletla se do fas a do vseho
nepofadku, ktery je tam dole a byl zapotfebi mimoradné chytry pes, aby se ponoftil
za ni a vytahl ji zpét na hladinu” (str. 183).
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Teorie ale neni nutné chybna proto, Zze je pro Keynese pfilis hlubokd a
sofistikovanad. Ve své vlastni teorii troku se Keynes dozajista neponofil nijak
hluboko. Pouze zkalil mélké vody.

Jsem v pokusenti fici, Ze pfi odmitnuti jak teorie produktivity tak teorie ¢asové
preference ¢i néjaké jejich kombinace, Keynesovi neztstala zddna skutec¢na teorie
vSech - teorii vykoristovani. Ta byla popséna Irvingem Fisherem jako setrvavajici idea,
ze ,brat si trok znamend nevyhnutelné a vzdy mit néjakou nespravedlivou vyhodu
nad dluznikem. Toto tvrzeni je néé¢im jinym nez ocividné pravdivou myslenkou, Ze
urokova mira, jako jakédkoliv jind cena na trhu, se ndm v jistych podminkach miize
zdat nadmérna. Tvrzenim zde je to, Ze by nemél existovat viibec zadny turok.” Poté,
co stopoval projevy této myslenky v primitivnich spole¢nostech, antickém Rimé a ve
sttedovéku, Fisher prohlasil: ,Dnes tato myslenka vykofistovani preziva hlavné
mezi Marxistickymi socialisty.”[13] Ale Fisher toto napsal jesté pred tim, nez se
Keynes pokusil o jeji dalsi oziveni v ,modernim” prestrojeni.
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Kapitola XVI

ZMATKY OHLEDNE KAPITALU
1. Jit spidt bez vecere

Jak se prokousavame Obecnou teorii, kupi se na sebe jeji omyly stale tésnéji a v 16.
kapitole ,,Nékolikero tivah o podstaté kapitalu” jsou natésnany jiz velmi husté.

,Cin individuéalniho sporeni znamend - tak fikajic,” za¢in4 Keynes, ,- rozhodnuti
nedat si dnes vecefi.” Takto bychom to mohli formulovat spiSe v néjakych chudsich
spole¢nostech. V zapadnim svété pro naprostou vétsinu lidi spofeni znamena
rozhodnuti nedat si dnes dvojitou veceti. Coz je rozumné, protoze to znamena odlozit
si stranou dost na to, aby si ¢lovék zajistil, ze bude mit vecefi i zitra.

Pokrac¢ujme ale v citaci:

,Cin individualniho spofeni znamend - tak fikajic - rozhodnuti nedat si dnes vecefi.
Ovsem z toho nezbytné neplyne rozhodnuti dat si vecefi nebo si koupit par bot za tyden
nebo za rok nebo spottebovat jakoukoliv konkrétni véc k jakémukoliv konkrétnimu datu.
Tudiz je to ztrata pro obchodnika dodavajictho soucasnou vecefi aniz by to zédroven
stimulovalo jiného obchodnika k pfipravé na néjaky budouci ¢in spotfeby. Neni to
substituce budouci spotfebni poptdvky za soucasnou spotfebni poptavku - je to cisty
pokles takové poptavky” (str.210).

Na zékladé Keynesovych formalnich definic Gspor a investic v Obecné teorii,
podle kterych jsou si ,nezbytné rovny a pro komunitu jako celek jsou pouze dvéma
aspekty téze véci” (str. 74), je celd tato pasdZ nesmyslna a rozporna. Smysl muaze
davat teprve tehdy, pokud redefinujeme tspory jen jako neutriceni penéz. A i poté by
tato pasaz byla (podmine¢né) pravdiva pouze ve velmi omezeném smyslu. Cin dspor
by nevedl k budoucimu ¢inu spotfeby pouze pokud by ho nasledoval ekvivalentni
¢in deflace (tj. faktické zniceni ¢i zmizeni usetfenych penéz) a zaroven byly ceny a
mzdy rigidni.

V dne$nim ekonomickém svété, ¢in aspor, pokud ho nendsleduje do nékolika
tydnt ekvivalentni dtrata, téméf nevyhnutelné vede k ¢inu investice. Dnes lidé
zkratka nehromadi penize v ponoZkdch nebo v matracich. I kdyZ pouze ulozi
hotovost na bézny acet do banky, velka ¢ast z ni je bankou nékomu opét zapijcena.
A pokud ji ulozi na spofici acet, tak je cela investovana.

~Navic [pokracuje Keynes] ocekdvani ohledné budouci spotfeby jsou z velké casti
zaloZena na zkusenosti se sou¢asnou spotfebou, takZe sniZeni prvni pravdépodobné snizi i
druhou, stim nasledkem, Ze ¢in tUspory nejenZe snizi cenu spotfebniho zboZi, ale ve
skutecnosti mtZe sniZit i mezni efektivitu existujictho kapitalu. Tim se miize sniZit
soucasna investi¢ni poptavka stejné jako soucasna spottebitelska poptavka” (str. 210).

Clovék by &ekal, Ze i Keynes se na tomto misté zastavi aby ptezkoumal bud’ svoje

premisy nebo své paradoxni zavéry. Jelikoz zde fikd, Ze ackoliv jsou si Gspory a
investice ,nezbytné rovny,” zvysené tspory mohou znamenat sniZené investice!
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Nez prezkoumédme tento omyl, tak se budeme vénovat omylu sekundarnimu.
V pravé citované pasazi Keynes potichu predpoklada nejen to, ze vznikly néjaké
uspory, ale ze je zde ndhle vice tspor, nez bylo v minulosti. Pokud totiz lidé
v minulosti stabilné utrdceli napt. 90 procent svych pfijmu za spotfebni zbozi a
davali si stranou 10 procent na uspory-investice, vyrobci spotfebniho i vyrobci
kapitalového zboZi to budou ocekdvat a budou tomu prizptlisobeni. Spofeni ve stejné
mife jako v minulosti nijak nenarusi existujici rovnovahu. Pouze kdyby se spotfeni
nahle a nepfedvidané feknéme zdvojnasobilo, tak by to narusilo spotfebni primysl.

Predpoklad ndhlého a necekaného zvyseni tspor je ve skutecnosti jediny, kdy
davaji Keynesovy zavéry néjaky smysl. Tento tichy pfedpoklad je mozny odvodit
z pozndmky na nésledujici strané: ,Individudlni rozhodnuti spofit ve skutecnosti
neobsahuje zadani jakékoliv konkrétni objednavky na budouci spottebni zbozi, ale
jen zruseni soucasné objednavky.” (moje kurziva, str. 211). Jak poukazal John Stuart
Mill, kdyZz pted vice nez stoletim pojednaval prfesné o tomto omylu: ,Toto je
zaménénim Gcinku plynouciho z ndhlosti zmény s ti¢cinkem zmény samotné.”[1]

Ale ani tento pfedpoklad ¢istého poklesu v mife spotieby nestac¢i k tomu, aby
Keynesovi zavéry davaly smysl. Musime také predpokladat, Ze co bylo uspofeno
nebylo investovano, jako by tomu bylo za normalnich okolnosti. Kdyby totiz za nové
situace bylo pouze 80 procent pfijmi utraceno za spotiebu a 20 procent misto 10 slo
na investice, tak by pramysl produkujici kapitédlové statky byl dostate¢né stimulovan
k tomu, aby absorboval nezaméstnané z primyslu produkujicim spotiebni zboZzi. A
budouci ptijem by pak byl jesté vyssi nez v predchozi situaci. Keynesovy zavéry
mohou dévat néjaky smysl jediné tehdy, pokud slovo , Gspory” ma znamenat pouze
zvy$ené hromadéni penéz (doprovazené rigidnimi cenami a mzdovymi sazbami). A
toto se stane pouze v obdobi, kdy jsou ocekdvini spotiebiteld medvédi ve vztahu
k budouci cené trvanlivého spotiebniho zboZzi ¢i ve vztahu kijistoté vlastniho
zaméstnani nebo obojimu.

»~Absurdni ackoliv vSeobecné rozsitend idea fika, Ze ¢in individudlniho spofeni je
stejné tak dobry pro efektivni poptavku jako ¢in individualni spotfeby, dala vzniknout
omylu jesté daleko klaméjsimu, Ze zvysena touha drzet bohatstvi, kterd je skoro totéZ jako
zvysena touha drzet investice, musi, diky zvysené poptdvce po investicich, poskytnout
stimul k jejich produkci; takZe souc¢asné investice jsou podpofeny individualnim spofenim
ve stejném rozsahu, v jakém je snizena soucasnd poptavka” (str. 211).

Tato ,absurdni idea” je ve skute¢nosti pravdivym popisem toho, kcemu
normdlné dochézi, protoZe za béZnych okolnosti je ¢in Gspory ¢inem investi¢nim. I
kdyby ¢lovék neudélal nic jiného nez ulozil svou hotovost na bankovni tcet a vybral
pouze ¢ast nutnou k zaplaceni G¢tlh a soucasnych vydajd, tak banka za béznych
okolnosti rozptjcuje kratkodobé okolo ctyf-pétin z této hotovosti. Pokud stejny
¢lovék da ¢ast své vyplaty na spofici tcet, tak banka na delsi obdobi rozptjcuje témér
cely jeho vklad. Uspory a investice (brano v nesofistikovaném smyslu jak jsou tyto
terminy uzivany v bézné mluvé) za normalnich okolnosti jdou ruku v ruce a jsou
¢asti jedné kompletni transakce.

Pfi pokusu dokazat, Ze tomu tak neni, se Keynes uchyluje k argumentiim tak
pokroucenym, Ze je téméf nemozné je sledovat. ,Tento omyl,” oznamuje nam,
,Vyplyva z viry, ze vlastnik bohatstvi si preje drzet kapitalové aktivum jako takové,

134



zatimco on si ve skutec¢nosti pfeje mit jeho budouci vynos” (str. 212). Toto rozliSovani,
v kontextu této konkrétni linie argumentace, je spiSe puntickafstvim nez nutnosti. Je
ekvivalentni bystrému postfehu, ze publikum si na koncert nepfichdzi poslechnout
klavir, ale zvuk ktery vydava. A 1ze to tplné stejné aplikovat na spotiebni zbozi jako
na kapitalové. Kupujeme ¢i pronajimame si déim, automobil ¢i klavir kvali sluzbam,
které nam mohou poskytnout. A ,vynosy” kapitdlového zboZi stejné jako ,vynosy”
spotfebniho zbozi nemusi byt nutné néco fyzického, ale mohou byt ,sluzbou” ¢i
hodnotou. Vynosy z zeleznice ¢i nakladniho automobilu, stejné jako vynosy ze
sportovniho automobilu, spocivaji v hodnoté ptidané dopravou. Vynosy kanceldtské
budovy, stejné jako vynosy reziden¢ni budovy, spocivaji v pfistiesi, teple, atraktivité
lokace, ptisobivém vzhledu a dalsich hmotnych i nehmotnych sluzbach. Kapitalové
zbozi piinasi penézni prijem; spotfebni zboZzi pfinasi pfimo pfijem z poZivini.

Jednim z Keynesovych hlavnich omyl je jeho predpoklad, Ze ,vynos” musi
znamenat fyzicky vynos spiSe nez hodnotovy vynos. To proto pfijima stfedovéké
tvrzeni o tom, Ze penize jsou ,neplodné”. To proto nedokaze rozpoznat, ze lidé si
preji drzet hotovost nikoliv kvili néjaké iraciondlni a protispolec¢enské , preferenci
likvidity,” ale kvtli vynosu ktery ocekavaji z drzeni hotovosti. Tento vynos miize
spocivat nejen v moznosti ¢init okamzité nakupy, ale i vyuzit nahle se objevivsi
obchodni piilezitost.

Hotovost mtize byt drzena spekulativné pti o¢ekavani rastu kupni sily penéz (¢i
- jinak fe¢eno - ocekavani poklesu cen trvanlivého zboZi). Ale toto spekulativni
drzeni penéz neni, navzdory Keynesovym neustalym implikacim, ani h#iSné ani
protispolecenské. Je to zkratka odmitnuti nakupovat spotiebni zbozi za nadmérné
ceny nebo jit do ztratovych investic. Pokud maji spekulanti zadrzujici penézni
hotovost pravdu ve svém ocekévani, tak vykonavaji pro spole¢nost uzite¢nou funkci
tim, Zze brani plytvani zdroji a ptsobi na rychlejsi navrat k realisti¢téjsi cenové
arovni. Jsou to ti, ktefi trvaji na udrZzovani cen a mezd na nadmérné a nefunkéni
arovni, ktefi jednaji protispolecensky.

Poté, co ndm sdélil, Ze vlastnik bohatstvi si nepfeje mit kapitdlové aktivum ,jako
takové”, ale pouze jeho ,,budouci vynos,” Keynes pokracuje: ,Budouci vynos je zcela
zavisly na o¢ekavané budouci efektivni poptavce ve vztahu k budoucim podminkdm
nabidky. Pokud tudiz ¢in tspor neudéld nic pro vylepseni tohoto potencionalniho
budouciho vynosu, tak neudéla nic pro stimulaci investic” (str. 212).

Toto je podivné prevraceny argument. Cin Gspor neni vykonavan proto, aby
,Vylepsil” potencionalni budouci vynos, ale aby wvyuzil tohoto potenciondlniho
vynosu. Uspory (at uz ucinéné kdekoliv) jsou nevyhnutelné pro podniknuti
ekvivalentni investice. Uspory ptedstavuji nabidku fondd nutnych k uspokojeni
investi¢ni poptdvky. Kazdy vyrobce nebo prodejce vi, Ze kdyZz svou vlastni vyrobou
zvysuje nabidku komodity, tak tim urcité nezptisobi zvyseni ceny této komodity ani
nezvysi poptavku. Nabizejici zkratka vyuziva existujici ceny a existujici poptavky;
pomaha uspokojit existujici poptavku. Vysledkem jeho ¢innosti je tendence ke snizeni
v Obecné teorii Keynes srovndva tuspory a investice sndkupem a prodejem a
pfipomind ndm elementarni truismus, Ze ,nemuze byt kupujici bez prodavajiciho
nebo prodavajici bez kupujictho” (str. 85). V predchézejici argumentaci na strané 212
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ovéem ve skute¢nosti predpokladd, ze muze existovat prodavani bez kupovani a
uspory bez investic.

Keynesova argumentace v tomto bodé pfeskakuje sem a tam, a obraci svij smeér
tak casto, Ze hlavnim problémem neni ani tak odpovédét na ni, ale viibec pfijit na to,
co ma znamenat. Ihned poté, co o asporach psal jako o jednostranné operaci, jako je
prodavani bez kupujiciho, trva Keynes na tom, (a zd@raznuje to kurzivou) Ze je to
operace ,,dvoustrannd.” Ovsem , dvoustranna” v docela podivném smyslu.

»Navic, aby individualni spofitel mohl dosdhnout cile zvétseni svého bohatstvi, tak
neni nezbytné, aby bylo vytvofeno nové kapitalové aktivum k jeho uspokojeni. Pouhy ¢in
uspory jednoho jednotlivce, ktery je dvoustranny, jak jsme ukazali vySe, prinuti néjakého
jiného jednotlivce aby mu prevedl néjaky predmét ze svého majetku. Kazdy ¢in aspory
zahrnuje ,,vynuceny” a nevyhnutelny pfesun majetku k tomu, kde spof#i, ackoliv on sam
zase muze trpét kvali spofeni dal$ich lidi. Tyto pfesuny bohatstvi nevyZzaduji vytvareni
nového bohatstvi - vskutku, jak jsme vidéli, mohou byt vii¢i tvorbé bohatstvi aktivné
skodlivé.” (kurziva ptavodni, str. 212.)

Tento argument postrada jakoukoliv hlavu nebo patu. Kazda jeho véta se zda byt
chybné. Cin Cistijch tspor kteréhokoliv jednotlivce musi vést k vytvofeni nového
kapitdlového aktiva. Pokud nevede, tak se jedna ve skute¢nosti pouze o ndkup
existujictho kapitadlového aktiva (napfiklad akcie ¢i dluhopisu) a d@ivod pro¢ nevede
k vytvofeni nového kapitdlového aktiva je vtom, ze byl vyvazen pfesné
ekvivalentnim ¢inem cerpini z tispor ze strany néjakého jiného jedince - at uz osoby,
kterd prodala existujici kapitalové aktivum nebo nékoho jiného. Pokud ale neexistuje
néjaky vyvazujici ¢in cerpani z tspor, tak ¢isty ptidavek k tsporam u kohokoliv musi
znamenat vytvoreni nového kapitédlového aktiva.

Navic je nemozné pfijit na to, jak spofici ¢lovék ,donuti” jakéhokoliv jiného
jednotlivce, aby mu ptevedl jakykoliv pfedmét ze svého majetku. Clovek, ktery si
vydélal 100 $ a 10 $ z nich uspoftil nedonutil svého zameéstnavatele aby mu téchto 10
$ prevedl. Vydeélal si je za své sluzby; vyprodukoval ekvivalentni protihodnotu. A
pokud si ,nevynutil” téchto 10 $ na zaméstnavateli, tak je nemozné ¥ici, na kom si je
vynutil. Jestlize je neukradl, tak dal proti nim néjaky ekvivalent. Nakupujici si
,nevynucuje” transfer zbozi od prodavajiciho; prodévajici ,nevynucuje” transfer
zbozi od kupujiciho. V tvrzenich pronesenych v takové formé neni mozné najit
zadny smysl.

Ale i kdyz je nemozné s jistotou fici, co Keynes mél v tomto svém odstavci na
mysli, miZeme alesport hadat. Jeho omyly prameni suZzivani slov ,tGspory” a
»investice” v mnoha r@iznych smyslech, z nichZ nékteré jsou navzajem neslucitelné.
Na zakladé formalnich definic v 6 kapitole jsou tyto pojmy identické a Keynesova
naslednd diskuse o rozdilech mezi nimi je neplatna. Pokud ovSem uspory maji
znamenat pouze nahromadénou penézni hotovost a investici je pouze kapitalové
zbozi (s vyjimkou penéz), pak samoziejmé existuje rozdil. To ale neznamend, Ze by
byla Keynesova argumentace i za pfijeti takto pozménénych definic (které nikdy
nevyslovil explicitné) platnd. Protoze Keynes (1) neustale pie, jako by ¢lovék, co drzi
penize, nedrzel nic s ,redlnou” hodnotou; (2) nikdy nefekne ¢tenafi, jestli v nékterém
konkrétnim pfipadé predpokldda penézni zdsobu konstantni nebo proménlivou; a
(3) nikdy nefekne ¢tenafi, jestli pfedpoklada flexibilni nebo rigidni mzdy a ceny.
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2. Uspory, investice a penézni zdsoba

244

Kdyby Keynes predpoklddal konstantni penézni zasobu, tak by ,¢in spofeni
jakéhokoliv jednotlivce ¢i skupiny (kdyZ ,spofeni” znamena vyluéné sporeni penéz)
musel byt nezbytné vyrusen ,¢erpdnim z Gspor” nékterym jinym jednotlivcem ¢i
skupinou. Jelikoz kdyZ je penézni zasoba konstantni, tak primérnou drzbu penéz
nelze zvysit. Pokud se za takovych podminek vétsina lidi nahle pokusi uspoftit vice
penéz, tak prvnim dasledkem bude, Ze vSichni vyrobci (a téméf vsechny rodiny jsou
vyrobci stejné jako jsou spottebiteli) navzajem nakoupi méné zbozi. Je to pouze za
téchto ndhle zménénych konkrétnich podminek a pouze v tomto pfedpokladaném
pociatecnim obdobi, kdy by mohly nastat predikované Keynesidnské nésledky jako
nezameéstnanost atd. a to nikoliv jako vysledek , spofeni,” ale pokusu o spofeni.

A iv této situaci by tyto nasledky nastaly pouze za dalsitho pfedpokladu, Ze ceny
a mzdové miry jsou strnulé ¢i nepruzné smérem dold. Kdyby totiz ceny a mzdové
miry byly pruzné v obou smérech, tak odpovédi na pokles touhy kupovat zbozi nebo
najimat pracovniky by bylo sniZzeni cen a mezd na takovou tdroven, na které by se
lidé jiz pfestali pokouset uspofit vice nez diive a zacali by nakupovat jako obvykle. A
v kazdém piipadé i snizené mnozstvi penéz nabizené na trhu vyménou za zbozi by
bylo pfi nizsich cendch dostatecné ke koupi veskerého predchoziho objemu zboZi a
k zaméstnani vSech pracovnik.

Tato analyza nam ale pfipomind, Ze kdyZz nastane ,Keynesiv efekt
nezameéstnanosti”, tak Keynes znéj obvirluje nespravného vinika. Skute¢nym
vinikem zde neni ,zadrzovadni penéz”, ale ceny a mzdy které jsou neflexibilni
smérem dolt. ,Uspory” o kterych Keynes mluvi totiz nejsou tGsporami nebo i
pokusem spoftit v obvyklém smyslu toho slova; je to pokus drzet penézni hotovost
radéji nez zbozi v o¢ekavani, Ze cena zboZi ptijde dold.

Ale ani tak neni takovy pokus o hromadéni penéz pri¢inou poklesu; je to pravé
ocekavdani poklesu co ptiméje lidi k pokusu o hromadéni. A ocekavani poklesu je
zpusobeno presvédcéenim, Ze soucasné ceny jsou nadmérné a je nepravdépodobné, ze
by se udrzely. Keynesovo sarkastické ostfi ovSsem neni nikdy zameéfeno proti
nadmérnym nebo neflexibilnim cendm, ale pouze proti pokusu o ,spofeni”, ktery
vyprovokuji.

Dochazime k zavéru, ze za predpokladu konstantni penézni zasoby, Gspory a
investice jsou si za vSech okolnosti rovny a rostou pari passu. Stfadatelé investuji
piimo i nepfimo. Bud’ pouziji svoje aspory na nakup akcii, dluhopisti, nemovitosti a
jiného trvanlivého zboZzi; nebo uloZi svoji hotovost na béZzné a spoftici tcty a investuji
ji pro né banky. Neéktefi stfadatelé samoziejmé mohou ,investovat® do toho, Ze si
ponechaji vétsi hotovost v penézence, ale o to mensi hotovost budou mit druzi. Za
predpokladu konstantni penézni zadsoby nemftize dojit k ¢istému zvyseni priimérnych
drzenych ztstatk hotovosti.

A presto mnoho modernich ekonomt rozliSuje mezi Gsporami a investicemi a
mluvi o nerovnostech mezi Gsporami a investicemi. Pokud je toto rozliSeni patfi¢né
definovano a je mu spradvné porozumeéno, pak mtize byt platné a miize predstavovat
dilezity nastroj ekonomické analyzy. Nejlepsim zptisobem, jak si to miizeme ukazat,
je podivat se na Keynesovy argumenty.
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Jak jsme si jiz fikali, Keynes je v tomto bodé ohromné nekonzistentni, kdyz
v Knihach III, IV, V a VI pfedpoklada presné ten rozdil, ktery si dal takovou praci
vyvrétit v Knize II. V Knize II explicitné odmita ,médni nazor, ze by mohly existovat
uspory bez investic nebo investice bez ,skute¢nych” tuspor” (str. 83). Jeho
argumentace je zdlouhava a komplexni, ale nékolik citaci postac¢i k osvétleni jeji
podstaty:

,Rozsifenost myslenky, ze Gspory a investice se, brano v tizkém smyslu téchto slov,
mohou navzdjem lisit, 1ze, jak myslim, vysvétlit optickou iluzi p¥i pohledu na vztah
vkladatele a banky jako na jednostrannou transakci, misto uvédomeéni si toho, ze jde ve
skutecnosti o transakci dvoustrannou. Pfedpoklada se, Ze vkladateli a jeho bance se miize
podafit operace, pfi niz Gspory zmizi v bankovnim systému natolik, Ze jsou ztraceny pro
investice ¢i naopak, zZe bankovni systém umozni investice kterym neodpovidaji Zaddné
aspory.” (str. 81)

Bavime-li se ¢isté o penézich, tak toto jsou ovSem véci, které se mohou pii
bankovnich operacich podafit a bézné se déji. Zptisob, kterym ,bankovni systém
umozni investice kterym neodpovidaji Zddné tspory” je pomérné snadné popsat,
takze s tim za¢neme. Tovarnik pfijde do své banky s ndvrhem na vybudovani dalsi
tovarny. Banka, ktera ma davéru vjeho tsudek ¢i sdili jeho optimismus mu
poskytne ptijcku 1000 000 $. To udéla tak, ze vytvoii vklad na ac¢tu 1000 000 $ ze
kterého méd moznost cerpat. Tudiz 1000 000 $ penézni kupni sily byl takto nové
vytvoren. Pfedpokladejme, Ze predstavuje Cisty pfidavek k stavajici zdsobé penéz a
avért. Tato suma je investovana do tovarny. , Investice” se tak zvysi o 1000 000 $ a
tento nartist penéznich investic je skute¢ny. OvSem objevilo se nam nahle i 1000 000
novych , penéz.” Jsou tyto penize skute¢nymi tsporami? Keynes trva na tom, Ze jsou:

,Tvrzeni, Zze vytvafeni Gvérd bankovnim systémem umozZni investice, kterym
neodpovidaji zZadné skute¢né uspory, mulze byt pouze ndasledkem izolace jednoho
z vysledka riistu bankovnich avéra se zanedbdnim vsech ostatnich... Vysledné taspory...
jsou stejné tak skutecné jako jakékoliv jiné tspory. Nikdo neni nucen vlastnit dodatecné
penize odpovidajici novym bankovnim avértm, pokud zdmérné nepreferuje drzbu vice
penéz oproti drzbé néjaké jiné formy bohatstvi.” (str. 82-83)

Toto je ovsem velmi Pickwikidnska definice , skute¢nych” tspor. Banky vytvareji
penéZni bilance zanesenim Gvéru do svych Gc¢ta - a hle! Toto se stane novymi
tasporami a stejné skutecnymi, jako jakékoliv jiné uspory, protoze nékdo bude tyto
nové penize vlastnit! Podle této logiky nové tspory prostou Gvérovou expanzi a
mohli bychom si vytvofit jakékoliv mnoZstvi tspor prakticky pfes noc prostym
vytisténim papirovych penéz, protoze nékdo se nezbytné stane vlastnikem téchto
novych penéz.

Pouze po odmitnuti tohoto pfekrouceni vyznamt slov miizeme byt schopni najit
v Obecné teorii néjaky smysl. Keynestiv strach z , Gspor” a chvala ,investic” prameni
z jeho nevyféeného predpokladu, ze tyto dvé slova nejenze znamenaji rozdilné véci,
ale rovnéZz maji tendenci se nerovnat. A kdyz si zanalyzujeme, jak k této nerovnosti
muZe dojit, tak mutZeme odkryt schované predpoklady, které mohly dat
Keynesianskému systému tu trosku hodnovérnosti, kterou nékdy mohl mit.
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Za ptedpokladu konstantni penézni zasoby jsou si Gspory a investice v kazdém
okamziku navzdjem rovny a pohybuji se spole¢né. Kdyz ale mohou vznikat nové
penize prostfednictvim bankovnich avérti, tak se mohou zvySovat investice bez
jakéhokoliv odpovidajiciho navySovéani béznych tspor. To lze vyjadfit i jinym
zptisobem. Pokud investice pfedstihuji Gspory, tak je to kviili vytvireni novych penéz a
bankovnich nivérii. Stru¢né feceno, kdyz investice predstihuji aspory, tak jsme v obdobi
inflace. Stejnym zpusobem v obdobi likvidace, kdy jsou bankovni avéry splaceny a
nové nejsou poskytovany, tak se penézni zdsoba snizuje a bézné tspory jsou vyssi
nez nasledné investice.[2] Kratce fe¢eno kdyZz tspory pfekracuji investice, tak jsme
v obdobi deflace.

Z vyse uvedeného plyne, Ze prebytek predchozich aspor oproti naslednym investicim
(kdyZ mluvime o penézich a nepouzivdme oba terminy v technickém vyznamu
,nespotfebovaného vystupu”) je jen jiny zptisob jak popsat deflaci a prebytek investic oproti
uspordam je pouze jiny zptisob jak popsat inflaci. Dokud existuje rovnost mezi isporami a
investicemi (v penéZnim smyslu) tak neméame ani inflaci ani deflaci.

Samoziejmeé vzdy a za vSech podminek existuje simultinni rovnost mezi ,Gsporami” a
,investicemi,” i.e. rovnost v kazdém casovém okamZiku. Ovsem ¢asto nastava nerovnost mezi
predchozimi Gsporami a ndslednymi investicemi. A tato nerovnost mezi tisporami v jednom
okamZiku a investicemi v druhém okamziku je obvykle nasledkem, spiSe neZ pfi¢inou,
penézni inflace ¢i deflace, kterou musi nezbytné doprovazet.

Takze skodlivost ,dspor” o které Keynes tak casto mluvi a pozehnani a
nezbytnost ,investic”, o které mluvi se stejnou vyfecnosti, neplynou z absolutniho
rozsahu at' uz Gspor nebo investic samotnych, ale z nevysloveného predpokladu, ze
existuje pfebytek jednoho vii¢i druhému. Pokud ma pfebytek tspor oproti investicim
znamenat deflaci, pak zde neni Zadny trik (a vskutku ani zddna revolu¢ni ,nova”
ekonomie) pfi ,dikazu”, Zze tento piebytek zpiisobuje deflaci. A pokud prebytek
investic oproti tspordm znamend inflaci, pak je nadbyte¢né dokazovat, Ze zptsobuje
inflaci.

Cela Keynesidnska politika je politikou odvraceni, za jakoukoliv cenu, deflace
jakéhokoliv rozsahu, a podstupovani témeéf jakéhokoliv rizika inflace jen aby se
neustdle udrzela ,plnd zaméstnanost.” A cely Keynesidnsky teoreticky systém
spoc¢iva mimo jinych chyb a omyld i na ignorovani faktu, ze pti konstantni penézni
zasobé veskeré uspory implikuji ekvivalentni mnozstvi investic, a na pfedpokladu,
Ze existuje neustald tendence uspor prerustat investice pokud nezasidhne vladni
byrokracie a neptikdZe ucinit dostatek ,investic” aby se , zaplnila mezera.”

3. Oklikovost produkce

Oddil II 16. kapitoly obsahuje mnozstvi kuriéznich non sequitur, ale bylo by
zbyte¢né je vSechny rozebirat. Tato ¢ast stoji za pozornost hlavné proto, ze v ni
Keynes opakuje Marshallovu kritiku Bohm-Bawerka.[3] Tuto kritiku jsem jiz
anticipoval v pfedchozi kapitole (str. 212); ale prozkoumame ji jesté ve forme, ve
které ji uvedl Keynes.

,Je pravdou, , piSe, ,ze nékteré delsi nebo oklikovéjsi vyrobni procesy jsou

e

tyzicky efektivnéjsi. Ale to jsou i nékteré kratké procesy. Delsi procesy nejsou fyzicky

vvvvv
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Pravda. Ale vekonomice se nepocitd fyzickd produktivita, ale hodnotovi
produktivita. Bohm-Bawerk obcas popisoval kauzdlni vztah mezi oklikovosti
vyrobniho procesu a produkci zavadéjicim zptisobem, ale z toho neplyne, ze ,délka”
nebo ,,oklikovost” vyrobniho procesu jsou irelevantni, nebo ze by Boshm-Bawerkova
analyza byla ,zbytecnd,” jak predpoklddaji Keynes (str. 176) a Marshall. Je to
ocekavana vyssi (hodnotovd) produktivita urcitych delsich a oklikovéjsich vyrobnich
procesti, co zptlisobuje, Ze jsou vyrobci ochotni je podstoupit. Kauzalita je tedy
obracend nez jak je to v Bohm-Bawerkovych spisech ob¢as zdanlivé implikovano.

Pokud by ale délka ¢i oklikovost raznych vyrobnich postupti méla byt odhozena
jako irelevantni pro diskusi o dsporach a investicich, tak bychom museli rovnéz
odhodit veskeré tivahy o relativnich ndkladech pfi diskusi o cenach spotiebniho ¢i
kapitalového zboZi. Bohm-Bawerkova analyza délky ¢i oklikovosti vyrobnich obdobi
je totiZ jen zvlastnim piipadem analyzy relativnich vyrobnich nakladd, kterd klade
specidlni daraz na faktor ¢asovych néklad®i. A jak Marshall tak Keynes nikterak ve
svych diskusich o cenach vyrobni ndklady neignoruji. A zvlasté Keynes se neustéle
dopousti prfesné té chyby prevraceni pfi¢iny a nasledku, ze které obvinuje Bohm-
Bawerka ve spojitosti s oklikovosti vyroby a produktivitou.

4. Neomezend hojnost

Oddily III a IV 16. kapitoly jsou tak fantastické ve svych predpokladech a logice,
Ze je obtizné pfinutit se brat néco z nich vazne.

Keynes zacind ironickym tvrzenim: , Vidéli jsme, ze kapitdl musi byt udrZovin
dostatecné vzicny, aby se jeho mezni efektivita v dels$im obdobi alesponl rovnala
urokové mire” etc. (moje kurziva, str. 217) To je jako kdyby napsal: , Vidéli jsme, ze
komodity musi byt udrzovany dostate¢né vzacné, aby se prodaly za svoji cenu.”
Toto tvrzeni implikuje, Ze trokova mira je zcela umélou a zbyte¢nou véci, a Ze
kapitalisté se museli domluvit na néjaké konspiraci, aby ,udrzeli” tuto vzacnost a
mohli tak dosdhnout ziski.

Keynes poté pokracuje spekulaci, co by se stalo ve ,spolecnosti natolik dobie
vybavené kapitalem, ze by jeho mezni efektivita spadla na nulu a byla by negativni
skazdou dalsi investici” (str. 217). A toto neni jen néjaky Ccisté hypoteticky
pfedpoklad pro vyvozovani hyotetickych zavérti a dokonce ani néco, co by se mélo

uskutecnit az v nekonec¢né vzdalené budoucnosti. Pokud

,Stat zacne jednat tak... aby zajistil, Ze nartist kapitalového vybaveni dosdhne bodu
saturace pfi mite, ktera disproporéné nezatizi Zivotni standard soucasné generace... Hadal
bych, ze patficné fizend spolec¢nost vybavena modernimi technologickymi zdroji v niz
nedochdzi krapidnimu nar@istu populace by byla schopna pfivést mezni efektivitu
kapitalu k nule béhem jediné generace (str. 220)... Pokud se nemylim v predpokladu, Ze
by bylo relativné snadné ucinit kapitdlové zboZzi natolik hojnym, Ze mezni efektivita

kapitdlu bude nula, tak to by byla ta nejrozumnéjsi cesta jak se postupné zbavit mnoha
problematickych vlastnosti kapitalismu” (str. 221).

Nesmysl by stézi mohl byt vétsi. Ustfedni problém, se kterym se lidstvo potyka
uz od pocatku své existence, problém vzicnosti, je zde odmrstén nékolika
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lehkovaznymi slovy. Je ,relativné snadné ucinit kapitalové zbozi natolik hojnym, Ze
mezni efektivita kapitalu bude nula.”

Zastavil se Keynes alesport na okamzik aby si promyslel, co by to znamenalo?
Znamenalo by to, ze kapitalové zboZzi by bylo natolik hojné, ze by nemélo Zadnou
sménou hodnotu! Bylo by zadarmo stejné jako vzduch, pisek na pousti a dalsi véci,
které nejsou vzacné. Nikomu by nestdlo za to takové kapitdlové zbozi opravovat
(pokud by oprava nebyla zcela zadarmo). Neexistoval by ani problém sjeho
nahrazovdnim. Jakmile by totiz tento problém vzniknul, tak by to znamenalo, Ze
kapitdlové zbozi ma zase hodnotu a nékdo nese naklady spojené sjeho
vyprodukovanim: tudiz kapitdlové zbozi by se muselo dat produkovat zcela bez
nakladd.

Navic pokud by mezni efektivita kapitdlového zbozi méla byt nulova, tak by to
také znamenalo, Ze ani spotiebni zbozi nemd Zadnou vzacnost, cenu nebo sménnou
hodnotu. Protoze dokud bude mit spotfebni zboZi pro kohokoliv cenu ¢i hodnotu,
pak kapital potifebny k vyprodukovani tohoto zbozi bude mit néjakyy mezni vynos
vys$si nez nula.

Nulova mezni efektivita kapitdlu by zkratka znamenala takovou hojnost v&eho,
ze ani kapitalové zbozi a ani spotfebni zboZzi by nemélo zddnou vzacnost, zddnou
cenu, Zadnou smeénnou hodnotu. Za takovych okolnosti by trokovd mira
samoziejmé klesla na nulu - nejen proto, Ze Grokova mira a mezni vynos z kapitalu
maji tendenci se rovnat, ale protoZe jednou z implikaci nulového mezniho vynosu
z kapitélu je to, Ze nikdo by si nechtél pijcit penize na investice. Pokud by si nékdo
chtél ptijcit penize (a byl by za to ochoten cokoliv zaplatit) tak by to implikovalo, ze
alesponi pro tohoto dluznika ma kapitdl mezni vynos vyssi nez nula.

Kapital bude mit mezni vynos vyssi nez nula dokud ho bude zapottebi
k produkci spottebniho zbozi které ma cenu vyssi nez nula. Spotiebni zbozi bud mit
cenu vys$si nez nula dokud nebude dostupné v neomezeném rozsahu a budou
existovat né€jaké naklady na jeho vyrobu. A pravé toto (a nikoliv néjakd konspirace
kapitalistti) je pfi¢inou vzacnosti zboZi.

Systém svobodného a konkuren¢niho podnikani ucinil pro sniZzeni nédkladd a
redukci vzéacnosti vice, nez jakykoliv jiny systém v déjindch. Diky tomu, Ze se
Amerika pfiblizila k pfijeti tohoto systému byla schopna udélat vice pro odstranéni
vzacnosti nez jiné narody. Ale protoze lidské potfeby jsou nekoneéné a jak u
spotfebniho tak u kapitadlového zboZi vzdy budou existovat néjaké naklady na
vyrobu, tak je den, kdy kapitdl pfestane prinaset vynosy a spotfebni zboZi pfestane
mit cenu stdle velmi, velmi vzdalen. VSechny feci o tom, Ze kapital se stane natolik
hojnym aZ jeho mezni efektivita klesne k nule ,béhem jediné generace” jsou jen
nezodpovédnym pabenim.

Keynestiv systém bezpochyby vdéc¢i za cast své popularity dojmu, ze nam
poskytl onu ,ekonomii hojnosti”[4], o niz utopisté sni jiz od praddvna a zkombinoval
ji snaznaky konspirac¢ni teorie, podle niz vétitelé pujcujici penize schvalné udrzuji
vSe vzacné, aby mohli dale pobirat sv(ij trok. Pokud by ale vsichni mohli mit
naprostou hojnost véeho zkréatka tim, ze by konspiratoii prestali ,udrzovat kapital
vzacnym”, tak by tato konspirace musela byt tou nejhloupéjsi a nejnesmyslnéjsi
v celé historii. Vazné Keynes véfil né¢emu takovému?

Keynes vyvozuje ze svého fantastického omylu dalsi dasledky:
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,Povélecna zkusenost Velké Britdnie a Spojenych stétti je vskutku pfikladem toho, jak
akumulace bohatstvi, natolik rozsahla, Ze jeho mezni efektivita klesla rychleji neZ mohly
klesnout turokové sazby tvaii v tvar prevladajicim institucionalnim a psychologickym
faktordim v podminkédch pievladajictho Ilaissez-faire, p¥i zachovadni rozumné turovné
zaméstnanosti a Zivotni tdrovné, které technické moznosti vyroby byly schopny

poskytnout” (str. 219).

V této pasazi se vyskytuji ¢tyfi hlavni omyly:

(1) Je zalozena nikoliv na cyklické teorii deprese, ale na sekuldrni teorii. Obsahuje
zarodky teorie stagnace vyspélé ekonomiky, kterou rozvijeli Keynesovi Zaci ve
Spojenych statech, jako Alvin H. Hansen. Tato teorie byla velmi diikladné
vyvracena Georgem Terborgem v jeho The Bogey of Economic Maturity (Chicago:
Machinery and Allied Product Institute, 1945) takZe o ni zde nebudu
pojednavat. Vychazi z predpokladu, ze ndrod mtize upadnout do ekonomické
deprese protoze se stane pfili§ bohatym pro svoje vlastni dobro. Rist Americké i
Britské ekonomiky od doby, kdy Keynes tyto fadky napsal, je dostatecnym
vyvracenim sam o sobé.

(2) Keynes predpokladd, ze trokové sazba neni pouze penéznim fenoménem, ale
také fenoménem zcela umélym a svévolné ur¢ovanym. O tomto omylu jsme jiz
dikladné pojednavali.

(3) Spole¢né s Technokraty a dals$imi obdobnymi skupinami sdili naivni
presvédceni, ze vyroba je udrzovana uméle na nizké trovni néjakou konspiraci
nebo perverzitou v ,systému”.

(4) Odhaluje Keynesovi pifedsudky proti ekonomické svobodé a ve prospéch statni
kontroly. Jak jesté budeme mit prilezitost vidét pozdéji, podle Keynesova
presvédceni nelze ocekavat, Ze by obchodnici, bankéfi, spekulanti investofi a i
spottebitelé jednali raciondlné ve svém vlastnim zajmu, ale na vladni byrokraty
se 1ze spolehnout, Ze budou jednat raciondlné a nezaujaté ve prospéch verejného
dobra. Na téZe strané, zniz jsme citovali, Keynes vyjadfuje obavu z toho, Ze
narody mohou ,trpét osudem krale Midase” pokud ,sklon ke spotfebé a mira
investic nebudou zdmérné kontrolovany ve spole¢enském zdjmu, ale ponechany
vlivhim laissez-faire” (str. 219).

Keynesovo neprételstvi k bohatym se promita do sarkasm, které pripominaji ty
Marxovi:

»Nakolik budou milionéfi nalézat své uspokojeni ve stavbé mocnych sidel, v nichz
budou jejich téla dlit za jejich zivota a pyramid, které jim poskytnou pfistfesek po jejich
smrti, ¢i pfi litosti nad svymi hiichy, stavét katedraly a obdarovavat klastery ¢i zahrani¢ni
misie, tak den, kdy hojnost kapitélu se setkd s hojnosti vystupu miize byt oddéalen” (str.
220).

Tyto véty vrhaji daleko vice svétla na Keynesiiv emociondlni pfistup neZ na
popis ekonomického systému.

Clovék si az tika, jestli popularita Obecné teorie mezi akademiky a vladnimi
byrokraty nespociva piesné na téchto jejich protitrznich predsudcich.
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Pozn.:

1) Principles of Political Economy, Kniha I, Kapitola V, § 9. (osmé vydani), str. 104.

2) Vmém vykladu jsem nepouzil terminy, které jsou v soucasné literatute tak
modni, jako jsou ex-ante Gspory ¢i investice vs. ex-post Gspory ¢i investice. Tato
adjektiva povazuji za vagni a matouci. Oc¢ividné maji znacit, Ze se stalo néco pred
nécim nebo po nécem, ale jen malo z téch, ktefi je pouzivaji, se obtézovalo jasné
specifikovat, pfed cim nebo po cem. Nékdy je ex-ante pouzivano jen ve smyslu
zamyslené a ex post jako realizované. Je daleko méné matouci uzivat k vyjadreni
béznych anglickych adjektiv nez této médni latiny. Konec konctt pouhy zdmér
spofit neni redlnou tsporou a zdmér investovat neni investovanim.

3) Alfred Marshall, Principles of Economics, (osmé vydani), str. 583.

4) Srov. F. A. Hayek, The Pure Theory of Capital (Londyn: Macmillan, 1941), str. 374.
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Kapitola XVII
VLASTNI UROKOVE MIRY

1. Spekulativni ocekdvini nejsou , tirokem”

17. kapitola Obecné teorie ,Zakladni vlastnosti troku a penéz” je plna
obskurnosti, non sequitur a dalsich omyld. Alvin Hansen o ni napsal:

,Ihned po vydani Obecné teorie panovala fascinace 17. kapitolou, kterou bezpochyby
zpuisobila jeji obskurnost. Patrani v této oblasti ovSem brzy ustalo, jelikoz bylo zjisténo, Ze
neobsahuje zadné zlaté doly. ... Nestala by se pravdépodobné zadna velka ztrata, kdyby
tato kapitola nebyla nikdy napséna. ... Keynesova argumentace v I oddilu 17. kapitoly je
zmatena a skute¢né nemd zadny vyznam se ji zaobirat.”[1]

Byl jsem v pokuSeni s timto konstatovanim tuto kapitolu opustit, ale nékteré
z omyld, které se v ni objevuji, jsou hodny analyzy, at uz z dtivodu dikladnosti nebo
kvtli svétlu, které nam to pomtze vrhnout na zbytek Obecné teorie.

V této kapitole si Keynes pohrava s podivnym konceptem ,vlastnich trokovych
mér”:

,Penézni drokovd mira - jak mZzeme ¢tenafi prfipomenout - neni ni¢im jinym nez
procentnim prebytkem sumy penéz v kontraktu na budouci dodani (forward), napi. rok
ode dneska, nad tim, co mZzeme nazvat ,spotovou” cenou hotovosti. Zda se tudiz, ze pro
kazdy druh kapitalového aktiva musi existovat analogie k tirokové mife penéz. Napiiklad
existuje urcité mnozstvi obili, které ma pfi dodani rok ode dneska stejnou cenu, jako 100
busla pti ,spotovém” dodani dnes. Pokud je toto mnoZstvi 105 busld, tak miizeme ¥ici, Ze
urokova mira obili je 5 procent per annum. Pokud je to 95 busld, tak je minus 5 procent per
annum. TakZe pro kaZzdou trvanlivou komoditu miizeme mit jeji vlastni drokovou miru -
arokovou miru obili, trokovou miru médi, budov a dokonce i oceldren” (str. 222-223).

Ze vsech omylti v Obecné teorii je tento nejneuvéfitelnéjsi. Dokonce i loajalni
Keynesianci jako Hansen a Lerner[2] na néj zirali s addivem. Hansen se mistra snaZzi
takto opravovat:

., Vlastni trokové miry - pro dam, obili a penize, jsou ve skutecnosti mezni efektivitou
jednotky, at uz domu, buslu obili, nebo sumy penéz... V8e zahrnujici termin pro takzvané
vlastni Grokové miry je mira mezni efektivity, nebo mira navratnosti investice vyjadiena
v nédsobcich doty¢ného kapitdlového aktiva.”[3]

Tato oprava je ovsem jen o néco mélo lepsi, nez Keynestv vlastni termin. O ¢em
Keynes mluvi jisté neni ,drokovou mirou” jakéhokoliv druhu. Ani to neni, jak
predpoklada Hansen, , mira mezni efektivity.” Nejen, ze by bylo matouci a bldhové
mluvit o ,mife mezni efektivity” buslu obili. Tato ,mira mezni efektivity” by byla
¢asto zdpornou cdstkou, coz by znamenalo, ze soucasnd cena buslu obili by rovnéz
méla byt zdporna nebo nulova.
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Urokové mira je alespoit mirou. Pokud ma velikost r za jeden rok, tak je to 2r za
dva roky, 3r za tfi roky, Y2r za ptl roku a tak déle. Pfi této analogii by ¢lovék moZzna
mohl mluvit o ¢isté renté z domu jako o domovni drokové mife. O ¢em ale mluvi
Keynes neni ani ndjemni mira, kterd ma néjakou racionalni analogii s trokovou
mirou. Mluvi o spekulativnich ocekdvanich ve zménach cen, které se mohou meénit
z hodiny na hodinu nebo z minuty na minutu.

Keynesovi mohlo dojit, Ze placa hlouposti, kdyz vysvétloval ,vlastni trokovou
miru” ¢tendftm takto: ,Pfedpokladejme,” piSe, , ze spotova cena obili je 100 £ a ze
cena budouciho kontraktu na obili za rok ode dneska je 107 £ a penézni tirokova mira
je 5 procent. Jaké je drokova mira obili?” (str. 223). Po rychlém vypoctu oznamuje, ze
v tomto pripadé , Grokova mira obili je minus 2 procenta per annum.” A v poznamce
dodava: ,Na tento vztah poprvé poukézal pan Sraffa, Economic Journal, duben 1932
(str. 223).

Negativni tirokova mira je sama o sobé rozpornou koncepci,[4] protoze jen velmi
tézko nékdo pujci jakékoliv mnozstvi obili nebo penéz, aby si tim zdmérné zpthsobil
predvidanou ztrdtu. A termin ,Grokova mira” implikuje, Ze mira je predvidand, pokud
uz néco implikuje. A stejné tak implikuje, Ze néco bylo zapiijceno v transakci mezi
jednou a druhou stranou, a ze tato jistina, at uz plijde o penize nebo néjaky objekt,
bude dluznikem vracena véfiteli na konci smluvniho obdobi.

V transakcich popsanych Keynesem ale nedochéazi k zddnému pujcovani, ale
pouze k ndkupu a prodeji. A pokud je placena néjaka , Grokova mira” tak je nemozné
prijit na to kym a komu. Stejné tak nemozné je z Keynesovych priklad poznat, jestli
nakup budouciho kontraktu na obili znamenal zisk nebo ztratu. K tomu bychom
pottebovali znat spotovou cenu obili po uplynuti onoho roku a tu bychom srovnali
s témi 107 £, které ma zaplatit kupec budouciho kontraktu.

Dokonce ani z udaného piikladu nemtizeme ¥ici, Ze by prodejce obili byl na tom
o 2 £ lépe, kdyby obili neprodal dnes a misto toho si ptjcil 100 £ na pétiprocentni
arok, stejné jako nemtizeme fict, Ze kupec ,, budouciho” kontraktu by na tom byl o 2 £
hiare, kdyby misto koupé kontraktu svych 100 £ pujc¢il na 5 procent na rok.
K zodpovézeni kterékoliv otdzky musime znédt spotovou cenu obili v dobé, kdy
budouci kontrakt vyprsi. Pokud spotova cena obili bude 114 £, tak prodejce na tom
bude o 9 £ htife nez mohl byt, kdyby obili podrzel a kupec budouciho kontraktu o 9 £
lépe nez by byl, kdyby kontrakt nekoupil. Obdobné pokud spotova cena obili po roce
je stale 100 £, pak prodejce obili je na tom o 5 £ lépe, nez kdyby drzel své obili a
musel platit Grok za pfeneseni a kupec je na tom o 5 £ hife, nez kdyby nekoupil
budouci kontrakt a misto toho pujcil své penize na 5 procentni trok.[5] OvSem ani
v jednom piipadé nelze mluvit o ,arokové mite obili.”

Cela tato ilustrace ve skutecnosti vede k otazce, jak si tyto své teorie Keynes
vlastné spojoval se skute¢nym dénim na spekulativnich komoditnich trzich? Kdyz si
vezmu dnes$ni noviny a podivam se na burzovni ceny, tak napiiklad vidim, ze 8.
srpna 1957 byla otviraci cena Chicagské pSenice se srpnovym dodénim 2,14 $ za busl;
s dodanim v prosinci 2,195 $ za busl; s dodanim v dubnu nasledujiciho roku 2,217 $
za busl; ovsem v kvétnu nasledujiciho roku 2,168 $ za busl a v ¢ervenci nasledujiciho
roku 2,037 $ za busl. Jak by se z toho daly vypocitat ,tirokové miry obili“? Existuje
zde samoziejmé premium 5,5 centu na prosincové obili a 7,7 centu na dubnové obili.
Pokud si ¢lovék v takovych zmatcich libuje, mohl by tato ¢isla pokladat za ,negativni
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urokovou miru obili.” I tak by mél potize vysvétlit, pro¢ je tato negativni trokova
mira o tolik mensi za Sest mésicti nez za tfi mésice. Jak ale vysvétlit kvétnova a
¢ervencova cisla, kdy je situace zcela obracend a ¢lovék muze koupit busl obili o 10,2
centu levnéji nez by zaplatil za dodavku piisti mésic? Zde existuje celd fada
pozitivnich a negativnich ,tarokovych mér” pro jednu jedinou komoditu a v jeden
jediny den!

Pokud se podivdme na Chicagskou kukufici (také 8. srpna 1957) nalézame situaci
presné opacnou. Cena buslu s doddnim v zaf je 1,308 $; s dodanim v prosinci 1,268 $;
s dodanim v dubnu 1,312 $; v kvétnu 1,338 $. TakZze ,arokova mira kukutice,” na
rozdil od ,trokové miry obili,” je prvni tfi mésice ,pozitivni” a mezi Sesti a osmi
mésici se ndhle méni na ,negativni”!

Pokud odvrhneme tyto nesmysly a prestaneme fikat jablkim tfesné a
trojahelnikim ¢tverce a polozime si otazku, co to vSechno ve skute¢nosti znamen4,
tak mtZzeme zjistit, Ze rozdily mezi spotovymi cenami a budoucimi cenami jsou
zkratka vysledkem rozdilt ve spekulativnich ocekdvinich. Obchodnickd komunita ma
své odhady toho, jaka bude pravdépodobna situace v nabidce a poptavce u kazdé
jednotlivé komodity a v kazdém ze série dat budoucitho doruceni. Na rozdil od
situace s (relativné bezrizikovym) ptaj¢ovanim penéz, zisk nebo ztrata z téchto
operaci se nedaji dopfedu spocitat. (Pokud se nejedna o zajistovaci operace slouzici
k eliminaci spekulativniho rizika.)

Toto neznamend, Ze kratkodobé turokové sazby (penézni) nehraji roli ve
spekulacnich odhadech. KdyZ obili, které bylo proddno na dodédvku v budoucnu,
musi byt v mezi¢ase uskladnéno prodéavajicim ve skladu, tak prodavajici
v myslenkach odecte poplatek za skladovani, pojistné a dalsi naklady (vcetné droku,
pokud si musi na skladovani ptjcit penize) aby si spocetl, co ,skute¢né” dostane za
své obili. A kupujici v myslenkach pficte tyto poplatky aby si spocital, co doopravdy
zaplati.

Oba dva ovsem ve skutecnosti sidzeji na to, jakd bude spotova cena obili v den
dodani. Kupujici si mysli, Ze dostane obili levnéji (nebo se alesponi vyhne ztraté)
pokud ho koupi jiz dnes za existujici ceny , futures” nez jakou by zaplatil spotovou
cenu za Sest mésicti ode dneska. Prodavajici si mysli, Ze dostane vice (nebo se vyhne
riziku) kdyz proda dnes za soucasnou cenu ,futures” nez kdyby prodéval za
spotovou cenu $est mésicti ode dneska. Kupujici a prodavajici maji odlisné odhady a
oba sazi proti tsudku toho druhého. Pro porozumeéni témto transakcim neni
zapottebi zadny koncept ,Grokové miry obili“; neexistuje zde Zadna skutec¢na
analogie s tirokovou mirou a z této podivné analogie nemuzZe vzejit nic jiného nez
zmatky.

2. Nemozné zizraky

Protoze v ideji ,vlastni drokové miry” neni zadné pravdivé jadro, tak ctenare
uSetfim analyzy okézalych algebraickych zapist (,,g-ct+1,” etc.), které Keynes zavadi,
aby vysvétlil rozdil mezi ,vlastnimi Grokovymi mirami” rtizného zboZi. Je skute¢né
podivné, jak sam Keynes dovadi tuto svoji myslenku az k reductio ad absurdum a
zaroven dokaze ztlstat zcela slepy kjeji absurdnosti. Vjednom okamziku dokonce
zavadi myslenku, ze kazd4 ndrodni ména musi mit rozdilnou ,vlastni Grokovou
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miru”: ,Zde také existujici rozdily mezi ,spotem” a ,budoucim” kontraktem na
rizné zahrani¢ni mény vyjadfené ve Sterlincich nejsou stejné” (str. 224). Samoziejmé
ze ne. Divod je zkratka ten, Ze kdyZ jsou jednotlivé narodni mény jen na papirovém
zékladu, tak budou existovat rtzné spekulativni odhady (denné se meénici) ohledné
budouci hodnoty kazdé narodni mény. Nazyvat tyto razné spekulativni odhady
,arokovymi mirami” je jednoduse blahové.

Na stejné strané Keynes prfi ilustraci teorie vlastnich trokovych mér piSe:
»~Abychom si to ukazali na pfikladu vezméme si ten nejjednodussi pripad, kdy je
ocekavéano, ze se obili, jako jeden z alternativnich standardd, bude zhodnocovat
stabilnim tempem a procent per annum oproti penézim” (str. 224). Tento priklad je
zcela absurdni. Je nemoZzné si predstavit podminky, v nichz by takova ocekavani
mohla existovat. I kdyby existovala fixni ,objektivni” hodnota buslu obili
kombinovand s pozvolnym znehodnocovdnim penéZni jednotky, tak by takova
ocekavani zistala nenaplnéna, protoZe spekulativni transakce, pfi anticipaci tohoto
stavu, by se odehrédly okamzité. Jinak by si ¢lovék musel pfedstavovat univerzalné
sdilend oc¢ekavani, podle nichz by zadny spekulant, Zddny prodejce a Zadny kupujici
nejednal! Takové predpoklady jsou piili§ rozporné, nez abychom se jimi dale
zaobirali.

Pfi analyze omylu je ovSem vzdy dobré snazit se pfijit na to, co vedlo autora
k jeho ptijeti. Stejné jako u fady ostatnich Keynesovych omyld, ani tento neni jeho
pavodni. Irving Fisher ve své The Theory of Interest (1930) si s touto myslenkou
v nékolika vétach pohraval: ,Zadné dva druhy zboZi navzdjem neudrzuji absolutné
konstantni cenovy pomér. TudiZ zde teoreticky miiZe existovat tolik tirokovych mér
vyjddrenych ve zboZi, kolik je druhii zboZi jenz se od sebe lisi svou hodnotou.” (str. 42,
kurziva ptivodni) Fisher tuto ideu ovSem témeéf okamzité opousti. Mozna protoze
rozpoznal, ze volna konvertibilita penéz za zbozi a zboZi za penize (pfi trZznich
cendch) bude mit za nasledek vznik jediné uniformni Grokové miry, kterd bude
vyjadiena v penézich. Neustélé fluktuace v cenach jednotlivych druht zboZi tudiz
téZko mohou byt pokladany za zmény v jednotlivych ,Grokovych mirach.” Jsou to
spekulativni oscilace. Spole¢nd trokova mira je pak rozptylena skrze cely cenovy
systém.

3. Mély by mzdy byt pevné?

Piesko¢im ted’ celé hnizdo mensich omyld a zmatkd na konci Keynesovy 17.
kapitoly, abych se mohl koncentrovat na ty hlavni. Jednim z nejvyznamnéjsich
omyld je jeho tvrzeni, Ze nejenZe jsou mzdové miry ,nepruzné,” ale Ze by takové
mély byt. Jinymi slovy Keynes tvrdi nejen to, Ze mzdové sazby nereaguji na zmény
v nabidce a poptavce, ale ze by destabilizovaly cely ekonomicky systém, kdyby
reagovaly, a Ze je velmi dobte, kdyZ jsou rigidni:

,Kdyby mzdové sazby snadno klesaly, tak by to mohlo ¢asto vytvaret o¢ekavani jejich
dalsiho poklesu s nepfiznivou reakci mezni efektivity kapitalu” (str. 232).

,Profesor Pigou (a dalsi) byl zvykly predpokladat, zZe realné mzdy jsou stabilnéjsi nez
penézni mzdy. To by mohlo ale nastat jediné tehdy, kdyby existovala stabilni
zaméstnanost... Pokud by vskutku byl podniknut néjaky pokus stabilizovat redlné mzdy
vyjadfené v mzdovém zboZi, pak by to zplisobilo pouze nasilné oscilace penéznich cen.
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Protoze kazda mald fluktuace ve sklonu ke spottebé a podnétim k investovdni by
zpuisobila divoké oscilace penéZnich cen mezi nulou a nekone¢nem. To, Ze penéZzni mzdy
maji byt stabilnéjsi nez redlné mzdy je zédkladni podminkou inherentni systémové
stability.” (str. 238-239)

Kompletni analyzu téchto pasazi odlozime nez se dostaneme ke kapitole o
~Penéznich mzdach a cendch.” Zde si sta¢i povsimnout, ze Keynes je proti (1)
flexibilité penéznich mezd a (2) proti stabilité redlnych mezd (protoze pak by se ceny
»~divoce pohybovaly mezi nulou a nekone¢nem®).

Evidentné c¢lovék, kterého je tézké uspokojit. ProtoZe tyto pozice jsou navzajem
rozporné, tak bude tézké uhodnout, jaka je Keynesova ,skute¢na” pozice k tomuto
problému. Ovsem presvédceni o tom, Ze néasledné prizptsobeni ,redlnych” mezd
predchozi zméné v penéznich cenach , by zptisobilo divokou oscilaci cen mezi nulou a
nekonecnem” je takovy nesmysl, ze zadna dal$i analyza jiz neni potfebna k odhaleni
jeho absurdnosti.

4. Za své Zivoty vdécime tisporam

Je jasné, Ze Keynes piistoupil k psani Obecné teorie odhodlan zcela libovolnymi
argumenty a tvrzenimi zbavit nadmérné vysoké mzdy obvinéni, Ze zpusobuji
nezaméstnanost, a tuto vinu pfesunout na pozadavky véfitellt na splaceni troku
zjejich ptijéek. Cili neni rozdilu v zékladni doktriné mezi tvrzenimi Obecné teorie a
tou nejdemagogic¢téjsi propagandou odboraiskych predédkdi, ale pouze rozdilu
v obskurnosti, komplexité a intelektudIni zaSmodrchanosti. Keynes je také oteviené
cynic¢téjsi ve svych navrzich a daleko vice pohrdlivéjsi ke vSsem, ktefi neakceptuji jeho

cis,

doktrinu. Také daleko otevfenéji pohrda , vefejnosti”:

~Nezaméstnanost existuje, tak fikajic, protoze lidé chtéji mit Mésic: - lidé nemohou
najit zameéstnani, kdyz objekt jejich tuzeb (i.e. penize) je néco, co nelze libovolné
vyprodukovat a poptavka po tom tak nemtze byt rychle uspokojena. Neni jind moZnost
nez presvédcit vefejnost, Ze zeleny syr je prakticky tou samou véci a mit tovarny na zeleny
syr (i.e. centralni banky) pod vetfejnou kontrolou” (str. 235).

Teorie vtélend do tohoto odstavce fikd, Ze vefejnost je iraciondlni, miaze byt
snadno podvedena a hlavni tlohou vlady je tento podvod provadét.

Vysledek pfemény centrdlnich bank v tovarny na zeleny syr bude prozkouman
v dalsich kapitolach. Zde bych chtél jen poukdzat na dalsi odstavec, ve kterém
Keynes svaluje vinu prakticky za vSechno, co kdy v déjinach $lo Spatné, na
»preferenci likvidity”:

,To, ze svét je po nékolika tisiciletich pozvolného individuédlniho spoieni tak chudy
na akumulovana kapitadlova aktiva, nelze podle mého minéni vysvétlit lidskou
marnotratnosti nebo destruktivnimi valkami, ale mtze za to vysoké prémium likvidity
spojené diive s vlastnictvim pldy a dnes spojené s penézi. Tim se maj pohled lisi od
pohledu pfedchoziho, jak ho vyjadfil s neobvyklou dogmatickou silou Marshall ve svych
Principles of Economics, str. 581: - V8ichni jsme si védomi toho, Ze akumulace bohatstvi je
brzdéna preferenci, kterou ma vétsina lidstva pro soucasné oproti odlozenym
uspokojenim, jinymi slovy neochotou trpélivé ¢ekat” (str. 242).
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Keynesovi se opét podafilo na jednom misté shromazdit izasné mnozstvi omyla
a podivné pokroucenych vyrokt. Svét je bezpochyby chudsi na ,akumulovana
kapitalova aktiva” nez by si ptal byt. O kolik je ,,chudsi” ve srovnani s tim, jak by
mohl vypadat za né&akych idedlnich podminek je samoziejmé zélezitost ryze
spekulativni. Pfesvédceni, Ze svét je dnes chudsi neZ byl v minulosti mtZze byt ovSem
predmétem statistického testovani.

Zde nemame prostor vénovat se tomu detailné. Ctenat necht je odkazan na
patfiéné historické a statistické materialy.[6] Mimo notoricky zndmy fakt, Ze
podminky vétsiny lidi jsou dnes daleko lepsi nez byly pied dvéma staletimi (tj. pred
Pramyslovou revoluci), existuje jesté dalsi fakt, totiz Ze se svétova populace od té
doby vice nez zectyfnasobila. A byla to pravé akumulace kapitalu, kterd toto
umoznila. To znamenda, Ze tfi lidé ze ¢tyf vdeéci za svou existenci Gsporam a
investicim, které ucinili nasi pfedkové (navzdory ,vysokému prémiu likvidity”).
Jakou jistotu by kdokoliv z nas mohl mit, ze by byl tou jednou osobou ze ¢tyft, kterd
by piisla na svét i bez této akumulace kapitdlu? Miize si dovolit Keynes, nebo
kdokoliv jiny, toto prehlizet?

Vysledky kapitédlové akumulace nelze samoziejmé méfit pouze poctem tovaren ¢i
mnozstvim stroji. PrirGistky svétové populace znamenaly nutnost vybudovani
ohromného mnozstvi doma a bytd, stejné jako kontinudlni kvalitativni zlepSovani
bydleni, nafadji, strojii a vSech druht kapitalovych aktiv.

Pravdépodobné tou nejrozsahlejsi kapitdlovou investici bylo zlepsovani pudy,
aby se stala dostupnéjsi, pouzitelnéjsi, plodnéjsi, atraktivnéjsi a produktivnéjsi ve
vSech smérech. Toto zahrnovalo zarovnavani, budovani cest a kanalti, myceni lest,
vysuSovani bazin, zdvlahové systémy, regulaci a splavnéni fek, orani, hnojeni a ve
méstech stavbu a rozsifovani ulic, systémy odpadnich stok, vodovodt a rozvodnych
siti a tak dale ad infinitum. Jakmile byla vSechna tato prace vykonana, tak povrchni
pozorovatel ji ma tendenci brét jako danou, jako by to vzdy tak bylo a vSe ndm bylo
poskytnuto ,pfirodou.” Ovsem ve vsech civilizovanych zemich je to pfiroda, na
kterou bylo aplikovano kapitalové zlepSeni v ohromném rozsahu.

Lze jesté dodat, Ze rlist kapitalové akumulace je akcelerujici. Toto zrychleni bylo
nejpatrnéjsi od doby pocatku pramyslové revoluce - tedy od doby zruSeni
merkantilistickych restrikci, obchodnich bariér, cechovnich privilegii a zdkont proti
lichvé - tedy téch zdkont proti vysoké urokové mire, které Keynes poklada za tak
moudré.

Poté, co velmi podcenil kapitalovou akumulaci, Keynes mluvi o ,, vysokém prémiu
likvidity spojené dfive s vlastnictvim ptady.” V predkapitalistické dobé bylo
bezpochyby vlastnictvi ptidy hlavni formou vlastnéni bohatstvi. Ovsem jak Keynes
pfisel na to, ze ptida nékdy méla ,prémium likvidity” je zdhadou. Plida ptislovecné
je a vzdy byla tim nejméné likvidnim majetkem, ktery ¢lovék mohl drzet. V minulosti
byla jesté méné likvidni nez dnes, kdy je jeji prakticka likvidita velmi zvySena
existenci nespocetnych agentur obchodujicich s nemovitostmi, novinovymi inzeraty
a rozsahlym hypotéénim trhem. V predkapitalistické dobé byly rodiny k ptidé ¢asto
pfipoutdny dédi¢né. Likvidni majetek bohatého ¢lovéka se sestaval z drahych kovt,
$perktli, uméleckych predmétti, dobytka (ktery byl v jisté dobé i prostfedkem smény)
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a nekazicich se plodin, jako byl tabdk nebo koteni (pept, hiebicek atd., také v jistou
dobu prostfedky smény).

Nakonec si na této citované pasazi povsimnéme, jak Keynes odmitl nejen teorii
¢asové preference, ale dokonce i ,netrpélivost” ¢i , cekdni” jako dualezité pruky v teorii
aroku. A to ucinil bez jakéhokoliv argumentu, pouhym tvrzenim ex cathedra: ,Tim se
mtj pohled lis&i od pohledu pfedchoziho.” OvSsem tim se odchyluje i od svého
vlastniho ptedchoziho tvrzeni v Obecné teorii o zptisobu, jakym ,psychologické ¢asové
preference jednotlivcG” (str. 166) ovliviiuji jejich rozhodovani mezi soucasnou a
budouci spotfebou od jim ¢asto uzivaného terminu (e.g. str. 135) , diskontni mira” ve
spojitosti s trokovou mirou a mezni efektivitou kapitalu. , Diskontni mira” je mimo
spojeni s casovou preferenci nesmyslny koncept. Ve skutecnosti je to jen jiné
pojmenovani trokové miry.

5. Keynes vs. Wicksell

Oddil VI kapitoly 17. obsahuje kratkou diskusi o Wicksellové konceptu
»prirozené” drokové miry. Keynes se o ni zminuje aby ji odmitl. Toto odmitnuti opét
neni zaloZeno na nicem, co by se dalo nazvat analyzou ¢i argumentaci, ale jednoduse
na osobnim ,, pocitu”:

,Dnes si jiz nemyslim, Ze by koncept , pfirozené” trokové miry, ktery se mi diive zdal
byt velice slibny, v sobé mél néco uzite¢ného nebo vyznamného co by pfispélo k nasi
analyze. Je to trokova mira, kterd pouze zachovava status quo a my nemame zadny
zvlastni zdjem na uchovani status quo jako takovém” (str. 243).

Toto Ize stéZi nazvat jinak nez zdmérnym prekroucenim. Implikaci Keynesova
tvrzeni je to, Ze , pfirozena” trokova mira by zachovala existujici rozdéleni bohatstvi
¢i prijmd nebo existujici trovent produkce a zameéstnanosti. Podle Wicksellovi
definice ovSem jedinou véci, kterou by ,pfirozend” drokova mira zachovala je
stavajici cenovy primér. Wicksell mél ,pfirozenou” trokovou mirou na mysli
takovou miru, kterd by nebyla ani inflacni ani deflacni. Tvrdil, Ze trokova mira
vytlacdend nad tuto trovent bude odrazovat od vypujcovani si, zptsobi kontrakci
penéz a uvért a tudiz i pokles cen, aktivity a zaméstnanosti. Pokud ovsem se
arokovd mira ocitne pod ,pfirozenou” drovni, povede to k prehnané stimulaci
pujcek a tudiz i infla¢ni expanzi objemu penéz a aveért.

Ackoliv tento koncept ma v nékterych ohledech mezery (jak poukazal Ludwig
von Mises a dalsi), Wicksellovo pojedndni o trokovych sazbach a jejich vztahu ke
zménam v objemu penéz a Gvérh predstavovalo velky krok kupfedu v ekonomické
analyze. Zatimco Wicksell spravné vidél (na rozdil od Keynese), Ze tirokové miry
jsou primarné uréovany ,redlnymi” faktory, tak bral do ttvahy naruseni zptsobena
zménami v objemu penéz a tveéra.

Tudiz Wicksell bral pné v tvahu jediné zrnicko pravdy v Keynesové jinak
chybné a naivni teorii iroku - Ze zmény v objemu penéz a tvértt budou mit néjaky
vliv na zmény v trokovych mirach. Wicksell ovsem jasné vidél, ze pokud by
nedochdzelo ke zméndm v mnozstvi penéz a uvérhi, tak trokové sazby by byly
urcovany ,redlnymi” faktory, a ze zmény v mnozstvi penéz pusobi pouze jako rusivé
faktory, které maji pouze prechodny a docasny efekt na trokové miry.
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To, ze Keynesova c¢isté penézni teorie troku je docela naivni a mylnd jsme si
popsali v kapitolach XIV a XV. Zde si mizeme znovu povsimnout toho, Zze ackoliv
jsou Keynesovi poznamky o Wickselové piispévku k teorii troku dosti povrchni a
pohrdlivé (oznamuje ndm pouze, Ze ho odmitd), odhaluji to, Ze Keynes byl sezndmen
s Wicksellovymi teoriemi. Pfesto v kapitole ,Klasicka teorie aroku” se Wicksellovo
jméno objevuje pouze v tfitadkové poznamce pod carou (str. 183). Ctena# neznaly
literatury k tomuto tématu nedostane zddny naznak toho, Ze Wicksell plné
anticipoval jediny pravdivy bod v Keynesové diskusi o ,klasické” teorii droku.
Dokonce i Alvin Hansen kritizuje Keynese za tuto nespravedlnost:

, Ve vztahu kjinému vedlejsimu bodu se Keynes jasné myli. Upozorniuje na selhani
klasické skoly pii pfemosténi mezery mezi teoriemi tirokové miry v pojednanich o teorii
hodnoty a pojednanich o penézich. Toto je formalné v poradku, alespori ve vztahu
k mnoha spisovateltim, ale pak ptfidava sviij ndzor, Ze rovnéZz neoklasickd skola nedokézala
splnit tento dkol. To naprosto nelze fici o Wicksellovi a tato c¢ast (str. 183) je velmi
nepresvédciva.”[7]

Tézko se lze ubranit zavéru, ze Keynes, ve snaze dokézat vlastni originalitu a
chybnost v8eho, co se objevilo pfed nim, nepopsal poctivé Wickseltv prispévek a
uklidiioval své svédomi pohrdlivymi poznamkami jeho smérem.

6. , Rovnoviha” kostky ledu

Ackoliv Keynes tvrdohlavé odmita vzit do Gvahy, Ze Grokové miry maji néco
spole¢ného s redlnymi faktory, jako jsou investi¢ni pfilezitosti a ¢asové preference,
neustale se snazi najit néjaké spojeni (viz oddil VI kapitoly 17. a na jinych mistech) s
arovni zaméstnanosti”:

,Prehlizel jsem ovsem fakt [v Pojedndni o penézich], ze v jakékoliv spole¢nosti jsou dle
téchto definic, rizné pfirozené urokové miry pro kazdou hypotetickou droven
zaméstnanosti. A obdobné pro kazdou troven trokové miry je zde troven zaméstnanosti,
ktera je , pfirozenou” Grovni v tom smyslu, Ze systém bude v rovnovéze s timto trokem a
touto hladinou zaméstnanosti. ... Tehdy jsem jesté neporozumél tomu, Ze systém muze
byt v rovnovéze s mensi nez plnou zaméstnanosti” (str. 242-243).

Tato pasaz je jasné nesmyslna. Jak jsem jiz poukazoval dfive, je absurdni mluvit o
,rovnovéaze s mensi nez plnou zaméstnanosti“ protoZze to je zkratka contradictio in
adjecto. Absence plné zaméstnanosti neguje samotny koncept rovnovéhy.

MoZna ndm analogie pomtzZze vyjasnit nejen proc je tento koncept rozporny, ale
také pro¢ Keynesidnci trvaji na jeho uplatriovani. Upustte kostku ledu do sklenice
s vodou. Kostka zptisobi $plouchnuti a vlny na hladiné vody. Nejprve se ponoii ke
dnu, pak vyplave na povrch a ustéli se pfiblizné s jednou desetinou svého objemu
nad vodni hladinou. KdyZ se poté vodni hladina uklidni, tak zde mame néco, co
pfipomind ,rovnovahu” - nebo miizeme fici cdstecnou rovnovahu. Ale davod, proc¢
¢ast vody zlstava nad hladinou je to, Ze tato voda je zmrzld. Kompletni rovnovaha
nastane teprve tehdy, az led roztaje a vodni hladina se opét srovné na jednu troven.
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Zmrazené mzdové sazby zpusobuji zmrazenou nezaméstnanost. Kdyz budou
mzdové sazby rozmrazeny, tak bude , plna” zaméstnanost obnovena.

Moznd neni tak obtizné odhalit pfi¢inu Keynesova Spatného uziti terminu
,rovnovdha” a nekritického pfijeti tohoto Spatného wuziti mezi tolika jeho
nésledovniky. Starsi ekonomové uvazovali o rovnovaze jako o skutecném stavu.
Davali do kontrastu obdobi ,stability” a ,naruseni”, obdobi ,rovnovahy” a obdobi
»prechodu.” Ovsem Ziva ekonomika se nachazi vzdy v dobé , pfechodu” - nastésti.
Ekonomika, kterd by dosahla naprosto , stabilni rovnovédhy” by nejenze ptestala riist,
ale pfestala by se pohybovat.

Jedina rovnovéaha, o kterou se mé smysl pokouset, je dynamicki rovnovéaha, ke
které dochazi diky konkurenci a volné se ménicim cenam a mzddm. Toto nesmime
zaménovat se stavem, kterého 1ze dosahnout, ale miizeme si to predstavit jako bod,
ke kterému se budeme blizit nebo kolem kterého budeme oscilovat - jako hodinové
kyvadlo, které neustale prochdzi pozici vertikdlni rovnovahy, ale nikdy se v ném
nezastavi, dokud hodiny bézi.

Mtzeme parafrazovat slavny aforismus Grovera Clevelanda, kdyz fekneme, Ze
ekonomickd rovnovadha je konceptem se kterym jsme konfrontovani, nikoliv
podminkou, kterou mame splnit. A piesto tento koncept neni bez vztahu k realité.
VZdy existuje tendence smérem k rovnovaze. Ekonomiku lze zaseknout a dlouhy ¢as
drzet v nerovnovazné pozici nezameéstnanosti, stejné jako lze zaseknout hodiny,
kdyz nékdo vlozi Zvykacku do jejich soukoli. Ale ani jeden z pfipadt by nemél byt
nazvan ,rovnovahou.”

Nakonec ani neexistuje zadny takovy funkéni vztah mezi Grokovymi mirami a
urovni nezaméstnanosti, jaky Keynes pfedpokladd. (Mimochodem ke svému
pfedpokladu opét nedodavé ani statisticky dtikaz ani zddnou logickou dedukci.)
Jediny podstatny vztah, ktery Keynes neustéle ignoruje, existuje mezi trovni mezd a
arovni zaméstnanosti.

Urokova mira a tGroven zaméstnanosti jsou v jakékoliv skute¢né situaci spojeny
pouze ve stejném smyslu, vjakém existuje néjaké propojeni mezi veskerymi
ekonomickymi fenomény.

Pozn.:

1) A Guide to Keynes, str. 159-160.

2) A.P.Lerner, ,The Essential Properties of Interest and Money,” Quaterly
Journal of Economics, kvéten 1952.

3) Alvin H. Hansen, A Guide to Keynes, str. 160.

4) Pokud nékdo nebude uvazovat o poplatcich za skladovéani bavlny, obili,
drahych kovt atd. jako o ,negativni drokové mite.” Ale nazyvat poplatky za
uskladnéni a hlidani ,negativni trokovou mirou” je svévolné a zbyte¢né
matouci.

5) Nebudu zkoumat ptipad, co by obnaselo, kdyby toto byla pouze , zajistovaci”
operace. To je zde irelevantni.

6) Shromazdéné odkazy viz. Capitalism and the Historians, F. A. Hayek,
(University of Chicago Press, 1954), a Ludwig von Mises, Human Action, (New
Haven: Yale University Press, 1949), str. 613-619.

7) A Guide to Keynes, str. 151-152.
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Kapitola XVIII

NOVE ZFORMULOVANA OBECNA TEORIE

1. Ekonomickd provdzanost

Keynesova 18. kapitola mé& néazev ,Nové zformulovanad obecna teorie
zaméstnanosti.” Tato ,nova formulace” je navrsenim dal$tho zmatku na zmatek.

Za predpokladu, Ze ,jsme se nyni dostali do bodu, kdy mtizeme spojit
dohromady jednotliva vlakna nasi argumentace,” si Keynes mysli, ze ,, by mohlo byt
uzite¢né nyni vyjasnit, které prvky naseho ekonomického systému obvykle bereme
jako dané, které jsou v ném zavislé proménné a které nezavislé proménné” (str. 245).

Ovsem ekonomicky systém se sklada z lidskych hodnoceni, lidskych rozhodnuti
a jednani. Véechno v tomto systému je proménné. Zadny vztah (pokud to nejsou jen
dva zptisoby jak vyjadfit tutéz véc) neni konstantni. Nic neni permanentné ,dané.”
Cokoliv miize byt ,nezéavislou proménnou” v tom smyslu, Ze zména muiZze mit svij
pavod v kterémkoliv misté. A kdyz zména na néjakém misté nastane, tak témér
vSechny ostatni faktory na sobé navzdjem zavisi. Jsou provdzané.

,Jako dané bereme [pokracuje Keynes] existujici zru¢nost a pocetnost dostupné
pracovni sily, existujici kvantitu a kvalitu dostupného vybaveni, existujici stuper
technologii, rozsah konkurence, zvyky a chuté spotiebitelti... existujici spole¢enskou
strukturu vcetné sil... které determinuji rozdélovani narodniho pffjmu. To neznamend, ze
bychom povazovali tyto faktory za konstantni; ale pouze to, ze na tomto misté a v tomto
kontextu nebereme do tivahy G¢inky a nasledky zmén v téchto faktorech” (str. 245, kurziva
doplnéna).

David McCord Wright konstatuje, Ze toto je ve skutec¢nosti prvni misto v Obecné
teorii, kde ndm Keynes odhaluje ,zakladni predpoklady, na nichz stavi svdj
fundamentalni model”; a pouziva kurzivu v pfedchozim citovaném odstavci aby
zdGraznil, ze ,v zdkladnim modelu na kterém spocivd Keynesiansky systém jsou
vynechdny témer veskeré dynamické spolecenské sily.”[1]

Frank H. Knight, poté, co citoval tutéz pasaz a také pasaze z nasledujicich stran
(str. 246-247) na kterych Keynes deklaruje: ,Tudiz mizeme nékdy povazovat nase
kone¢né nezavislé proménné skladajici se z”... etc., pausalné okomentoval cely
Keynesiansky systém:

»Snad je dostatecné ziejmé, ze kdyz je ¢lovék ochoten pfijmout pifedpoklady tohoto
druhu - spole¢né s témi, na které jsme poukazovali dfive, jmenovité Ze vzdy existuje
rozsadhld nezameéstnanost, Ze mzdy a ceny nesmi klesat (ale maji volnost rist), Ze vysi
mezd neovliviiuje nabidka na pracovnim trhu, Ze cena kapitalové sluzby zavisi vylu¢né
na spekulativnim vztahu vefejnosti k penéziim (tj. k obecné cenové hladiné) a mnozZstvi
penéz je arbitrarné urcovano piikazy centralni bankovni autority zcela neovlivnéné
usporami nebo poptavkou po kapitdlu - tak onen ¢lovék jisté nebude mit zddny problém
revolucionarizovat ekonomickou teorii jakymkoliv zptisobem nebo najit zdtivodnéni pro
jakoukoliv politiku, kterou shledavé pritazlivou.”[2]
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Na téze strané Keynes pokracuje: ,Rozdéleni determinantd ekonomického
systému do dvou skupin - na dané faktory a nezévisle proménné - je samoziejmé
docela arbitrarni z jakéhokoliv objektivniho hlediska” (str. 247). To je pravda a kdyby
se této pravdy Keynes drzel jasné a konzistentné, tak by Obecnd teorie nemusela byt
napsana. Co je ,dané”, co je ,zavisla proménna” a co ,nezavisla proménna” zcela
zavisi na problému, ktery mame fesit.

Ekonomicka analyza spocivd na ustanovovani a testovani hypotéz. Ptame se
napftiklad: pokud a a b bude dané, jakd bude hodnota ¢, ¢i pokud se a a ¢ zméni, jaky
ucinek to bude mit na b, etc.

Zakladnim ptikladem samoziejmé je vztah mezi nabidkou, poptdvkou a cenou.
Pokud je ,nabidka” ve smyslu nabizené mnozstvi a ,poptavka” ve smyslu
poptavaného mnozstvi, tak zména v jednom z téchto tfi faktortt povede ke zméné
v druhych dvou. Jinymi slovy pokud je jeden ztéchto ti¥i faktortt hypoteticky
,nezdvislou proménnou”, pak druhé dva se stidvaji pro tcely feSeni konkrétniho
zkoumaného problému ,,zavisle proménnymi.”

Pokud je nabidka uzita ve smyslu nabidkové ,kfivky” a poptavka ve smyslu
poptavkové ,kiivky,” pak by ortodoxni ekonomicka analyza fekla, Ze zména v jedné
nezptisobi zménu v druhé, ackoliv zménu ceny; a ze za podminky dokonalé
konkurence se cena neméni nezavisle, ale pouze v dasledku zmény v poptavkové
kfivce nebo nabidkové kfivce nebo obojim. Toto je samozfejmé pouze diusledkem
definice uzitych termint, kdy napf. ,poptavkova kiivka” je kfivka ceny a
poptavaného mnoZzstvi.

V kazdém ptipadé pro ekonomii je charakteristické, ze co je ,dano” je urceno
podstatou feSeného problému. Zavéry ohledné toho, co je zédvisld a co nezévisla
proménnd a co je pfi¢inou a co nasledkem jsou vyvozeny podle toho, jaké hledisko
na véc si zvolime.

V komentafti o 18. kapitole se tudiz nebudu poustét do detailni analyzy faktord,
které Keynes poklada za ,nezavisle proménné” a , zavisle proménné” respektive co
poklada za pric¢inu a co za nésledek. Jeho hledisko je podle mého minéni arbitrarni a
nepresvédcivé zvolené a nékdy zcela jasné obraci pfi¢inu a nasledek.

Kratky komentdt k nékterym konkrétnim vétam ¢i pasdzim se ovSem zda
vhodny.

,V ekonomickém ramci, ktery pokladdme za dany, zavisi narodni pifjem na objemu
zaméstnanosti, i.e. na kvantité Gsili vénovaného soucasné produkci, vtom smyslu, Ze
existuje unikatni korelace mezi témito dvéma veli¢inami (str. 246). Nasim soucasnym
cilem je objevit, co je urcujicim pro narodni pifjem v daném ekonomickém systému a (coz
je téméf totéZz) objem zameéstnanosti” (str. 247).

Nérodni pfijem zcela jisté neni totozny s objemem zameéstnanosti. Ani mezi nimi
neni zadna , unikatni korelace”. Spojené staty s vysokou nezaméstnanosti budou mit
daleko vys$si piijem (celkovy nebo per capita) nez Indie nebo Cina s plnou
zaméstnanosti. A ani v rdmci jednoho statu se zaméstnanost a pfijem nepohybuji
nezbytné v pfimé uméfe. Kdyz nezaméstnanost klesa, produktivita na jednoho
pracovnika miize mit tendenci k poklesu. KdyZz nezaméstnanost roste, tak mtize mit
produkce tendenci krhstu. To je caste¢né déano tim, ze kdyz se objevuje
nezaméstnanost, byvaji to zpravidla ti nejméné efektivni pracovnici, ktefi jsou
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propusténi jako prvni, a kdyz zaméstnanost stoupad, tak to jsou ti méné efektivni (nez
ti, ktefi jiz pracuji), co musi byt pfijati. Navic kdyZz je zaméstnanost vysoka a nova
pracovni mista lze snadno ziskat, tak miize poklesnout pracovni usili uréitych
zaméstnanct, zatimco kdyZ je prace nejist4, tak se jejich individudlni Gsili zvysuje.

Zavadéni néjakého technického zlepSeni mtize znamenat substituci stroji za
lidskou praci. Pak miize nezameéstnanost docasné vzrist bez jakéhokoliv
odpovidajictho poklesu produkce (¢i celkového pfijmu). Vjiném piipadé muze
nastat podstatné zvyseni produkce bez néjaké zmény v objemu zaméstnanosti.
,Objem zaméstnanosti” neznamené nezbytné ,kvantitu Gsili vénovaného soucasné
produkci.” Cast usili vénovaného produkci se zamétuje na kapitdlovd vylepsent,
lepsi vedeni, lepsi vyvéazeni struktury produkce, tec. ,Plnd zaméstnanost” muze
zakryvat velikou neefektivitu v produkci, Spatné investice, nevyvazeny vystup a
laxnost. To v8e Keynes konzistentné ignoruje.

~Zmény v mife spotfeby jsou obecné feceno ve stejném sméru (ackoliv v mensim
objemu) jako zmény v mife pffjmu.” (kurziva ptvodni, str. 248). Jinymi slovy kdyz
pfijem ¢lovéka roste, tak vice spotfebovava; ¢im vice roste tim vice spotfebovava a
kdyz klesa, tak spotfebovdvd méné. Vskutku ohromny objev, ktery si zasluhuje
veskerou kurzivu, jimz ho Keynes miize zddiraznit.

2., Stabilni” nezaméstnanost

Keynesova argumentace vede k logickym zavértim, ze musi existovat ohromné
fluktuace vcendch a zaméstnanosti. Ale tyto ohromné fluktuace nejsou ve
skute¢nosti nikde vidét. Ovsem misto zavéru, Ze je chyba v jeho analyze, dospiva
Keynes ktomu, ze je cosi nelogického na ekonomické realité. Rozviji teorii
zdhadnych stabilizujicich sil.

,Konkrétné je podivuhodnou charakteristikou ekonomického systému, ve kterém
Zijeme, ze ackoliv je vystaven zavaznym fluktuacim ve vztahu k vystupu a zaméstnanosti,
neni nasilné nestabilni. Vskutku se zda schopen ztistavat v chronickém stavu subnormalni
aktivity po dlouhé ¢asové obdobi aniz by v ném byly znatelné tendence at uz ke zotaveni
nebo k totdlnimu kolapsu. Navic dikazy naznacuji, Ze plnd, nebo skoro plna zaméstnanost
je vyjime¢nym a kratkodobym stavem™ (str. 249-250).

Toto je undhlend generalizace relativné kratké a vyjimec¢né zkuSenosti. Podminky
relativné ,stabilni nezaméstnanosti” existovaly ve Spojenych statech pfiblizné od
roku 1931 do roku 1939. V Britanii se projevily o néco dfive, jiz okolo roku 1925.
Zakladni davody byly obdobné. Britska libra sterlingti, bez zlatého kryti, spadla
z ptedvale¢nych 4,86% na 3,18% v tnoru 1920. Poté se pod dojmem ocekavaného
navratu ke zlatu silné zotavovala, az na konci roku 1924 byla asi 10% pod svou
pfedvale¢nou zlatou paritou. OvSem ceny a mzdy byly pfizplsobeny vyssim
infla¢énim Grovnim a nizsi hodnoté libry. V dubnu 1925 se Britdnie rozhodla vrétit se
ke zlatu ve staré parité. Toto rozhodnuti by nebylo takovou katastrofou, kdyby
Britské obchodni kruhy a odbory rozpoznaly jeho implikace, tedy to, Ze mzdy a ceny
budou muset opét klesnout, aby se vykompenzovalo domaci i mezinidrodni posileni
libry. OvS8em odborové svazy v Britanii se neoblomné stavély proti jakémukoliv
nomindlnimu poklesu mezd. Pravé to, ze odbory v Britdnii provadély tu politiku,
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které Keynes aplauduje v Obecné teorii, zplsobilo onen stav ,stabilni
nezaméstnanosti”, ktery poklada za permanentni atribut ,ekonomického systému ve
kterém zijeme.”

Totéz plati i pro Spojené staty. Dlouhodoba masova nezaméstnanost byl
specificky fenomén tricatych let dvacatého stoleti. Nasledkem vale¢né inflace v Prvni
svétové vélce byl index velkoobchodnich cen v kvétnu 1920 na 248% trovné z roku
1913. Pak pfiSel ten nejvétsi pokles cen, o kterém mdame zidznamy. Do srpna
nasledujicitho roku (1921) klesl index velkoobchodnich cen na 141. Vysledkem byla
docasné velkd nezaméstnanost. Ovsem mzdy byly tehdy nastésti jesté dost flexibilni.
Kdyz srovndme mzdy a ceny mezi lety 1920 a 1922, zjistime, Ze ceny v priméru
klesly 0 38% a hodinové mzdy v prameéru o 11%. To pro prizptsobeni stacilo. Na jate
1923 dosahly Spojené staty novych rekordnich trovni priamyslové vyroby a dalsi
rast byl omezovan nedostatkem pracovnich sil v mnoha odvétvich.[3]

Kratce feceno, ,stabilizovana” nezaméstnanost ve Spojenych statech ve tficatych
letech a v Britanii ve druhé ptli dvacétych a ve tficatych letech nebyla permanentni
charakteristikou ,,ekonomického systému v némz Zijeme.” Byla to do¢asné zmrazena
situace v diisledku nepruznosti mezd smérem dold, kterou Keynes tolik obhajuje.
Nebyl to nasledek laissez faire, ale nasledek odboraiské politiky podporené vladni
politikou. A nebyla to ,rovnovdZzna nezaméstnanost”, coz je contradictio in adjecto,
ale nezaméstnanost zmrazena odmitnutim ptizptisobit se.

3. Poptdavka po prici je pruznd

,KdyzZ nastavd zmeéna v zaméstnanosti, penézni mzdy maji tendenci ménit se
stejnym smérem, ale nikoliv ve stejném rozsahu ke zméné v zameéstnanosti; i.e.
pramérné zmény v zameéstnanosti nejsou spojené s velkymi zménami v penéznich
mzdach” (str. 251).

Toto je typicky pripad, kdy Keynes obraci pfi¢inu a nédsledek. Nejvyznamnéjsim
vztahem ve vétSiné situaci je ucinek jaky mé& zména mzdovych sazeb na
zaméstnanost. Vidéno z této strany ma zaméstnanost samoziejmé tendenci ménit se
vopacném sméru nez mzdové sazby. Pokud existuje dlouhodoba masova
nezaméstnanost jako nasledek zmrazenych mzdovych sazeb (nadmérnych ve vztahu
kcendm a mezni produktivité préace), pak pokles téchto mzdovych sazeb
k rovnovaznému bodu by znamenal riist zaméstnanosti. Pokud jsou to ceny a nikoliv
mzdy, co je nad svou rovnovaznou trovni, nebo pokud mzdy z né&jaké priciny klesly
pod svou rovnovaznou uroven, tak by zvysend poptavka po zboZi pti poklesu jeho
ceny, nebo zvysend poptavka po praci zdivodu nizkych mzdovych sazeb,
znamenaly rist jak zaméstnanosti tak mzdovych sazeb. V tomto specidlnim pfipadé
by Keynestiv vztah platil. Ale toto je relativné vzacnd a kratkodoba situace. Mnohem
Castéji je to prizplisobeni smérem doltt u mzdovych sazeb (nebo postupny narast
v produktivité) co pfinese zvyseni zaméstnanosti.

Kratce feceno, co se stane zdvisi na puvodni situaci, ve které zacindme; na
predpokladech ohledné vychoziho stavu nerovnovahy. Ovsem Keynes témét nikdy
explicitné nevyslovuje svoje vychozi predpoklady. Neustédle predklada abnormalni
situace jako normdlni nebo beznadéjné motd vsechno dohromady kdyZz stav
nerovnovahy nazyvéa stavem rovnovéhy.
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Keynes ma pravdu, ackoliv nikoliv z d@ivodd, které nam predklada, kdyz tvrdyi,
ze ,mirné zmény v zaméstnanosti obvykle nejsou provazeny velkymi zménami
v penéznich mzdach” (str. 251). Jasné&jsim zpasobem jak to vyjadfit je fici, ze
relativné malé zmény v mzdovych sazbach mohou zptsobit relativné velké zmény
v zaméstnanosti. Paul Douglas ve své statistické studii dospél k zavéru, Ze poptavka
po praci je vysoce elastickd - Ze 1 procentni pokles mezd miiZe znamenat 3 az 4
procentni riist zaméstnanosti.[4] (Coz rovnéZ znamend, Ze za stejnych okolnosti
nartst mezd o 1 procento zpusobi 3 az 4 procentni zvySeni nezaméstnanosti.)
Nezévisle na ném dospél A. C. Pigou k obdobnému zavéru.[5]

(Osobné si nemyslim, Ze je mozné presné zméfit cenovou elasticitu, at uz
statisticky nebo matematickou dedukci, u jakékoliv komodity ¢i sluZzby. Lepsim
pojmenovanim pro ,elasticitu” poptavky je citlivost (responsiveness). Tak je alespori
jasné, Ze je fe¢ o rozhodnuti a jedndni zaméstnavatelt ¢i zakaznikt a ne o néjaké
inherentni kvalité komodity samotné. OvSem zmeéna ceny nemuze byt nikdy
pokldddana za jedinou pfi¢inu zmeény v poptdvaném mnozstvi, protoze dalsi
podminky nikdy neztistavaji stejné, tak ,elasticita” ¢i citlivost poptavky neni presné
zméfitelna. OvSem praktickd politika mtize byt ospravedlnitelné zaloZena na tom, co
se jevi byt jako docela pevny vztah.)

4. Stabilizovat mzdové miry nebo zaméstnanost?

,Pokud by konkurence mezi nezaméstnanymi délniky vzdy vedla k velikému poklesu
penéznich mezd, pak by nastala velka nestabilita cenové arovné. ... Mzdova jednotka by
mohla neomezené klesat az by dosdhla bodu, kdy by efekt nadbytku penéz vzhledem
k mzdové jednotce na drokovou miru byl dostate¢ny kobnové drovné plné
zaméstnanosti” (str. 253).

Vtéto pasdzi je vice omylt, nez by pravdépodobné mél ctenat trpélivost
prozkoumaédvat. Keynes se ocividné snazi dokazat, ze kdyby existovala volna
konkurence mezi délniky, na misto odbory a zakony vynucované neflexibility
smérem dold, tak by vysledkem byla netolerovateln4 a neomezena oscilace v cenéch.

Toto tvrzeni je presné tak absurdni, jak zni. Zména v cenach ptichazi obvykle
jako prvni a je uréujici pro zménu v mzdovych sazbach a nikoliv vice versa. Kdyz
stojime pied touto volbou, tak je daleko lepsi mit velké oscilace v cendch nez velké
oscilace v produkci a zaméstnanosti. Pokus ,stabilizovat” ceny zemédélskych
produktti mél v Americe velmi dramatické nasledky, kdy se neprodejné piebytky
hromadily ve vladnich skladech. Pokus stabilizovat mzdy pak vedl k tomu, Ze se
nezaméstnani délnici hromadili na seznamech pfijemcti podpor v nezaméstnanosti.
Nedokazeme stabilizovat ekonomiku tim, Ze uméle udrzujeme vysoké mzdy a ceny.
Tim ji pouze destabilizujeme a vytvofime pfesné tu masovou nezaméstnanost,
kterou si Keynes preje vylécit.

Je priznac¢né, ze Keynesianci si netroufaji aplikovat svoji teorii obéma moZnymi
zpusoby. Nenaléhaji na to, aby mzdové sazby byly drzeny nizko, kdyZz ceny rostou,
aby stabilizovali cenovou hladinu tim, Ze ji zase stdhnou dold.

Keynesovy teorie jsou pouzitelné jen jako odboraiska propaganda. Jejich
predstirana ,védeckost” je pouhé Sarlatanstvi.
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Ve vyse citované pasazi na str. 253 Obecné teorie se Keynes zminuje o efektu, jaky
by mél pokles mzdovych sazeb na Grokovou miru. Samozfejmé propojenost vsech
cen (a jak mzdové sazby tak trokové miry jsou v $irsim smyslu ,,cenami”) je takova,
ze by se dal nalézt néjaky vliv ve zméné mzdovych sazeb na zménu trokové miry.
Ovsem tato propojenost je natolik komplexni a pfitom natolik nepfimé, Ze by jeji
prozkoumani vyzadovalo dlouhé a vtomto okamziku z vétsi casti irelevantni
pojednani.

Jiz jsme vidéli, Ze Keynes zastdval chybnou teorii troku. Brzy se podivame na
chyby v jeho teorii mzdovych sazeb, teorii penéz a Givéru a teorii cen.

Pozn.:

1) Science, 21. listopad 1958, str. 1259.

2) The Canadian Journal of Economics and Political Science, tnor 1937, str. 120-121.

3) Pro pfesnéjsi vycet toho, co se délo s cenami, mzdami a produkci v Britanii a
Americe béhem dvacatych a tficatych let viz Benjamin M. Anderson,
Economics and the Public Welfare (New York: Van Nostrand, 1949).

4) Paul H. Douglas, The Theory of Wages (New York: Macmillan, 1934), str. 113-
158 a 501-502.

5) A. C. Pigou, The Theory of Unemployment (Londyn: Macmillan, 1933).
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Kapitola XIX

NEZAMESTNANOST A MZDOVE MIRY

1. Nezaméstnanost je zpiisobena nadmérnou vysi mezd

Kdybych mél urcit, ktera zkapitol Obecné teorie je tou nejfantastic¢téjsi a
nejzmatenéjsi ze vsech, stdl bych pred obtiznou volbou. Pochybuji ale, Ze by mi
kdokoliv mohl néco aspésné namitnout, kdybych nakonec vybral kapitolu 19. s
nazvem ,Zmény v penéznich mzdach.”

Chybnost této kapitoly konec koncti neni nijak piekvapiva, protoze pravé v ni se
Keynes rozhodl popfit jeden z nejsilnéji zavedenych principti v ekonomii - totiz
pokud je cena néjaké komodity ¢i sluzby drzena pi#ilis vysoko (tj. nad rovnovaznym
bodem), urc¢ité mnozstvi této komodity nebo sluzby ztistane neprodané. To plati pro
vejce, syry, bavlnu, kadilaky i praci. KdyZz jsou mzdové miry ptili§ vysoké, tak bude
existovat nezaméstnanost. Snizeni mzdovych sazeb sice samo o sobé nemusi byt
dostatecnym krokem k obnoveni plné zaméstnanosti (protoze v tivahu se musi vzit i
ostatni moZné nerovnovahy), ale je to absolutné nezbytny krok.

Toto je zakladni a nevyhnutelnd pravda, kterou se Keynes snazi obejit
s neuvéftitelnou pirehlidkou sofistiky, irelevantnich tvrzeni a komplikovanym
matenim pojmd.

Jak je jeho zvykem, tvodem predklada prekroucenou verzi ,klasické teorie.” Pak
zjistuje, Ze je tato teorie nekompletni a ,chybna”. Poté aplikuje na problém svoji
vlastni ,analyzu.”

V tomto pripadé uSetfim ctenate citaci, ale pokud by nékoho zajimali kousky,
které prekondavaji nejlepsi uméni Doda v Alence v #i8i divli nebo komplikované a
ohromujici kauzalni fetézce v comicsech Rubea Goldberga, tak se mtize zaméfit svou
pozornost na dlouhy odstavec zac¢inajici na strané 261 a koncici na strané 262. Misto
pokusu o rozmotani tohoto Gordického uzlu preskoc¢ime rovnou k nékolika
odstavcim ze zavérecného dodatku k této kapitole, ve kterych Keynes dava svij
nédzor do kontrastu k ndzoru A. C. Pigoua:

»,Rozdil v zavérech ke kterému vedou dfive zminéné rozdily v predpokladech a
v analyze, mohou byt nejlépe patrny z této pasaze, ve které profesor Pigou shrnuje svij
thel pohledu: ,V prostfedi dokonalé konkurence a dokonalé mobility pracovni sily bude
podstata tohoto vztahu (i.e. mezi redlnymi mzdovymi sazbami na kterych se lidé
dohodnou a poptavkovou funkci po praci) velmi prosta. Vzdy bude pfevazovat silna
tendence k takovym mzdovym sazbam, pfi nichz budou mit vSichni zaméstnani. Tudiz za
téchto stabilnich podminek bude kazdy skute¢né zaméstnany. Implikaci je to, Ze
nezameéstnanost, kterou mtzeme pozorovat v jakékoliv dob¢, je celd zptsobena tim, Ze
zmény v podminkdch poptdvky probihaji neustile, kdeZto proti odpovidajicimu
okamzitému ptizptsobeni mezd ptsobi frikéni rezistance.”[1]
mzdovou politikou, kterd se nedokdZze dostatecné pfizptsobit redlnym zméndm
v poptavkové funkci po praci.”

»Tudiz profesor Pigou véfi, Ze v dlouhém obdobi mtiZze byt nezaméstnanost vylécena
pfizptsobenim se mezd; zatimco ja tvrdim, Ze redlné mzdy nejsou primarné dany
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,mzdovym piizplisobenim” (ackoliv mohou ptlisobit dozvuky), ale jinymi silami
v systému, z nichZ nékteré (a to konkrétné vztah mezi kiivkou mezni efektivity kapitalu a
urokovou mirou) profesor Pigou nezahrnul do svého formalniho systému” (str. 277-278).

Pro nas je dvojndsob vyhodné zacit naSe pojedndni o 19. kapitole touto citaci.
Misto abychom museli nejdfiv opravovat Keynesovo piekrouceni ,klasické teorie”
vztahu mezi nezaméstnanosti a mzdovymi sazbami, mame tu Pigouvu verzi
»Klasické teorie” a to Pigouovymi vlastnimi slovy. A také tato citace je tim
nejkompaktnéjsim a nejsrozumiteln&jsim tvrzenim, které nam Keynes na toto téma
poskytl.

Pigouotiv nézor je spravny. Keynestiv ndzor je nespravny, ackoliv obsahuje jedno
zrnko pravdy v kupé omyla. Jesté dodejme, Ze ani toto zrnko pravdy neni ptivodnim
Keynesovym objevem.

Zac¢néme od nevyslovenych podminek v Pigouové tvrzeni.[2]

Kdyz Pigou mluvi o tom, Ze ,kazdy” nebo , vSichni” budou mit zaméstnani, tak
slovo ,v8ichni” musime interpretovat v omezeném smyslu. Nemluvi o téch, ktefi
nemusi nebo nechtéji pracovat, o détech, o fyzicky handicapovanych, o zlo¢incich a
blaznech, ¢i o téch, kteti jsou pfi préci natolik neschopni, Ze by toho zni¢ili vice nez
by vyprodukovali, takZe by se je zaméstnavateli nevyplatilo najmout ani zadarmo.
,V8ichni” tady znamenaji zaméstnatelné osoby, které si skute¢né pieji pracovat a
pravdépodobné by bylo 1épe pouzit tuto frazi.

Kdyz Pigou mluvi o ,stabilnich podminkach”, tak ma ocividné na mysli
rovnovdzné podminky. Neni to stabilita, ale rychlost a pfesnost v pfizptisobeni mezd,
co Pigou ve skute¢nosti zdlraznuje. Relativné , stabilni” nezaméstnanost je mozna
v podminkach ,stabilni” ¢i zamrzlé nerovnovéahy, jak bylo patrné v Britanii i
Spojenych statech v obdobi 1929 az 1939. (Jak jsme vidéli, Keynes toto vyuzil
k zavedeni svého zmateného pojmu ,rovnovaznd nezameéstnanost.”) Rovnovaha,
kterou bychom méli mit na mysli, nemusi byt ,stabilni” ve smyslu staticka. Mftize to
byt dynamickd rovnovaha dosahovana rychlym pfizptisobovanim se neustale se
ménicim podminkam.

Nakonec, ackoliv nerovnovaha v mzdovych sazbach obvykle byva hlavni
pfi¢inou nezaméstnanosti a maze byt i jedinou pri¢inou, jiné nerovnovahy také
mohou puisobit nezaméstnanost, véetné nerovnovahy mezi jednotlivymi cenami
véetné (ackoliv je to nepravdépodobné) arokovych mér.
prostfedi dokonalé konkurence a dokonalé mobility pracovni sily bude vzdy
existovat silna tendence k takovym mzdovym sazbam, pfi nichz mohou vsichni
zaméstnatelni lidé najit praci. Tudiz za téchto rovnovaznych podminek bude kazdy
znich zaméstnany. Implikaci je to, Ze nezaméstnanost, kterou miizeme pozorovat
v jakékoliv dobg, je cela zplisobena tim, ze zmény v podminkéch poptavky probihaji
neustale, kdezto proti odpovidajicimu okamzZitému ptizptisobeni mezd a dalSich cen
(i arokovych mér) ptisobi frikéni rezistence.

Kdyby Keynes chtél v Pigouové tvrzeni ucinit pouze tyto revize a napadnout
implikaci, Zze zmény ve mzdach jsou jedinym ptizptisobenim pottebnym k obnoveni
plné zaméstnanosti, jeho namitky by byly opravnéné, ackoliv ne origindlni. OvSem
Pigouova pozice, jak ji Keynes sumarizoval, ,Ze nezaméstnanost je primdrné
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zapti¢inéna mzdovou politikou, kterd se nedokaze dostatecné prizptsobit redlnym
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zménam v poptavkové funkci po praci” (moje kurziva, str. 278) je spravna. A Keynes
explicitné popird i toto. Keynes se zcela jist¢ myli kdyz tvrdi: ,redlné mzdy nejsou
primdrné dany ,mzdovym pfizptisobenim” ...ale jinymi silami v systému.” (Moje
kurziva, str. 278.) Je pravda, Ze tyto ,jiné sily” je tfeba brat v ttvahu, ale obvykle maji
sekundarni vyznam  vzhledem k nezaméstnanosti zptsobené mzdovou
nerovnovahou.

2. Mzdové miry nejsou mzdové prijmy

Kdyz ted zname spravnou pozitivni doktrinu, tak se mutZzeme pustit do
zkoumdni nékterych nejvaznéjsich chyb, které Keynese dovedly kjeho chybnym
zavéram.

Prvni a nejvaznéjsi z téchto chyb je zaménovani mezi hodinovymi mzdovymi
sazbami a celkovymi mzdovymi platbami. Obdvadm se, Ze stejné jako mnoho ostatnich
spisovatelti, pouziva volné slovo ,mzdy” jednou ve smyslu mzdové sazby a jindy ve
smyslu celkové vijplaty, ¢i celkovy mzdovy pifjem. Ctenaft je tak ¢asto na pochybéach
v kterém smyslu je toto slovo pouzito. Nékdy to lze vyvodit zkontextu a
z explicitnich pfikladd, které autor cituje, ovSem castéji se zda, ze autor sam si tento
rozdil neuvédomil, coz vedlo k mnoha jinak nevysvétlitelnym zavértim, které se
objevuji v Obecné teorii.

Toto zmateni casto byva cenou, kterou plati autofi piSici o ekonomickych
zalezitostech za snahu pouzivat jednodussi a obecnéjsi mluvu. Nestane se to pii
diskusi o cenach komodit. Ani podprimérného ekonoma by nikdy nenapadlo
predpokladat, ze kdyz néjaky podnikatel zvysi cenu svych vyrobk o 20 procent, tak
jeho hruby piijem vzroste v pfimé tméte tomu rovnéz o 20 procent. Pokud by jeden
podnikatel, ktery se angazuje ve vyrobé homogenniho konkurenéniho produktu,
svévolné zvysil své ceny o 20 procent nad svou konkurenci, jeho hruby piijem by
velmi pravdépodobné klesl na nulu. Nikdo by si jeho produkt nekoupil. A i kdyby
mél podnikatel monopol, nebo by se vSichni podnikatelé v odvétvi navzdjem
domluvili a zvysili uniformné svoje ceny o 20 procent, tak i ¢lovéka z ulice by
napadlo, Ze by mohl nastat pokles v objemu prodejti. Hruby pfijem kazdého jednoho
podnikatele se nezvysuje v pfimé améfe k tomu, jak zvysuje cenu. Pfi vyssi cené
miize dokonce hruby piijem klesnout. Stru¢né feceno, co se tyc¢e komodit, tak vétsina
lidi dokaze rozlisit mezi jejich cenou, objemem prodeji a hrubym pfijmem
(jednotkova cena * pocet prodanych kustt). Jakmile ovsem dojde na zaméstnance, tak
dokonce i fada profesiondlnich ekonomii neustdle zaménuje cenu s celkovymi
pfijmy, protoze obojimu fika stejné - , mzdy“[3]

Mnoho ekonomt (a toto castecné vychadzi z Keynese) predkldda prapodivny
argument pfi pokusu ospravedlnit dvoji sadu ekonomickych principt v diskusi o
cendch a mzdach. Tvrdi ndm s vaznou tvaii, ze ,mzdy” nejsou jako jiné naklady
nebo jiné ceny, protoze ,mzdy” jsou prijmem pracujicich a kdyz nékdo snizuje
pracujicim pifjem, tak je nejen kruty a nehumanni, ale také sniZuje jejich , kupni silu”
a uvrhava tak ekonomiku do defla¢ni spirély.

Pokud by toto tvrzeni mélo platit, pak by neplatilo jen pro ,mzdy”, ale pro
veskeré ceny a veskeré naklady. Jakykoliv (penézni) naklad je totiZ prijmem nékoho
jiného. Nakup oceli je ndkladem pro vyrobce automobili, ale pfijmem pro ocelére.
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Cena Zelezné rudy je ndkladem pro ocelare, ale (vynasobena tondzi) pfijmem pro
horniky. Pokud budou mzdové sazby, nebo cena oceli, nebo cena Zelezné rudy, pfilis
vysoko ve vztahu k jinym cenam a k existujici poptéavce, tak zvyseni mezd nebo ceny
oceli nebo ceny Zelezné rudy nepovede k odpovidajicimu navyseni celkového hrubého
pfijmu pracovnikii, ocelaitt nebo hornikt. Naopak se miiZe snadno stét, Ze to povede
ke snizeni celkovych pfijmti, skrze nezaméstnanost nebo propad prodeji, ktery bude
vy$si nez zvyseni ceny.

Neni to tedy pouhd chyba, ale falesny humanitarianismus a kruty podvod, kdyz
se trva na zvysovani mezd at jiz to podminky umoziiuji ¢i nikoliv, a vzdy se bojuje
proti snizovani mezd ac¢koliv si to podminky vyzaduji.

3., Elasticita” poptavky po prici

Druhy Keynesiv omyl spocivd vtom, Ze i v pripadech, kdy rozliSuje mezi
mzdovymi sazbami a celkovym mzdovym pfijmem, tak nechce pfipustit, Ze by
poptévka po praci byla elasticka, nebo-li Ze by byla vice nez ,jednotkové elasticka.”
Jak jsme poukazali uz dfive vjiné souvislosti, Paul Douglas a A. C. Pigou se
nezavisle na sobé, jesté pred vznikem Obecné teorie, pokouseli nalézt statistickou
odpovéd’ na tuto otdzku. Oba dospéli s piekvapivou shodou k zavéru, Ze elasticita
poptavky po préci je okolo -3. To znamend, Ze 1 procentni snizeni mzdovych sazeb
miize vést k3 procentnimu zvySeni zaméstnanosti, pokud byly mzdy nad trovni
mezni produktivity, nebo naopak, Ze 1 procentni zvysSeni mezd mtZe znamenat 3
procentni zvys$eni nezaméstnanosti, pokud jsou mzdy vy$si nezZ mezni produktivita
prace.

Jiz jsem se vyjadril k tomu, Ze neni mozné méftit ,elasticitu” poptavky statisticky
nebo matematicky. ,Elasticita” poptdvky je pouze zavadéjici pojmenovani reakce
(responsiveness) poptavajicich. O¢ividné je nemozné presné védét dopiedu, jak lidé
poptavajici néjakou komoditu nebo sluzbu zareaguji na zménu jeji ceny. V této
situaci plisobi prilis mnoho faktord, které nelze pokladat za stale stejné.

Koncept méfitelnosti ,elasticity” poptavky (nebo predikovatelnosti reakce
poptéavky) je zaloZen na tichém piedpokladu, ze kdyzZ se cena komodity nebo sluzby
zméni, tak poptavkova kiivka ziistane presné tam, kde byla. Toto samoziejmé
nemtiizeme nikdy védét. Cena mohla stoupnout protoze samotnéd poptdvkova kiivka
stoupnula - a v tom pfipadé nenastane zadny pokles poptavaného mnozstvi. Nebo
cena mohla klesnout, protoze klesnula poptavkova kifivka - a potom tu nebude
zadny naruast poptavaného mnozstvi.

A protoZze samotna existence poptavkové , kiivky” je ryze hypotetickd a jeji
~sklon” nebo ,tvar” nemtize byt nikdy ve skute¢nosti znam a ani nejde poznat, o
kolik stoupla nebo klesla (¢i v médnim technickém zargonu , posunula se do prava”
¢ ,do leva”), tak ,elasticita” poptavky nikdy nemtize byt zjiSténa statistickym
srovndnim prodanych mnozstvi se zménou v cené. Tyto zmény nastaly mezi
riznymi ¢asovymi okamziky a my nemtZeme mit Zddnou jistotu ohledné toho, co se
mezi nimi stalo s poptavkouvou ,kiivkou”. Mohla se ,posunout” z jedné pozice do
druhé, zménit svij ,tvar” nebo jsme se mohli ocitnout v jiné jeji , ¢asti.”

Pti aplikaci konceptu elasticity poptavky na trh prace existuji i dalsi rizika. Je
tézké pojimat ,praci” jako jeden velky agregat, kdyz existuje nespocet druhii
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pracovnich ¢innosti a to v kazdé firmé a za rdznych podminek. Naptiklad zména
v objemu zaméstnanosti vSech stavebnich délnikéi dohromady v reakci na zmény
v mzdovych sazbich muze byt velmi vysokd, zatimco zména zaméstnanosti u
samotnych elektrikaitt na zménu v jejich mzdovych sazbach miize byt velmi nizks,
protoze poptavka po elektrikafich je spojena s poptavkou po ostatnich stavebnich
délnicich. Mluvit pak o ,elasticité poptavky po praci” znamend mluvit o témeér
bezopsazném prameéru.

Pokud ovSem budemem mit na paméti rizika a omezeni tohoto konceptu, tak
»elasticita” poptdvky muze byt vnéfem uzitecnym myslenkovym ndastrojem.
Statistické vyzkumy Douglase a Pigoua jak se zd4 nabizeji minimalné pfedpoklad ve
prospéch domnénky o (obvykle) vysoké ,elasticité” na pracovnim trhu vzhledem ke
zméndm v mzdovych sazbach.

V kazdém ptipadé zde existuje ten nejsilnéjsi pfedpoklad pro to, nechat v této
otazce rozhodnuti na volnych konkuren¢nich trZznich silach. KdyZz existuje
nezaméstnanost, tak existuje proto, Ze nékde vsystému je nerovnovaha.
Nejpravdépodobnéjsim mistem jsou mzdové sazby v téch povolédnich, kde je nejvyssi
nezaméstnanost. Tento pfedpoklad se velice zvysuje, kdyZz jsou takové mzdové
sazby bezohledné prosazovany odbory, které brani ptisobit trznim silam v téchto
odvétvich. A tento pfedpoklad plati dokud neni obnovena plnad konkurence nebo
dokud doty¢né odbory nebudou soulasit s redukci mzdovych sazeb.

Nezaméstnanost v jednom oboru samoziejmé miize byt zptisobena nadmérnymi
mzdovymi sazbami v jiném oboru. (Nékteii stavebni délnici napfiklad mohou byt
nezaméstnani, protoze jsou pifili§ vysoké mzdy a ceny v ocelafském primyslu.) Je
dokonce teoreticky predstavitelné, Ze nerovnovéha zptsobujici nezaméstnanost je
nékde ve vztahu mezi cenami a turokovymi mirami. OvSem to je wvysoce
nepravdépodobné, pokud takové ceny nejsou monopolné kontrolovdny nebo pokud
urokové miry nejsou nadmérné v diisledku vladni ménové politiky.

Dalsi chybou, ktera se u Keynese projevuje, je jeho konzistentni ignorovani toho,
ze by mél dopfedu vyslovit vSechny relevantni predpoklady, na kterych poté stavi
své hypotetické ptiklady, aby bylo jasné, ze dochédzi k zavértim, které jsou platné
pouze za téchto (Casto si protifecicich) predpokladt. Kdyz pojednavame o
nezaméstnanosti, tak musime predpoklddat, Zze existuje néjaky dévod pro
nezaméstnanost. Nejpravdépodobnéjsim dévodem je, ze mzdy jsou vyssi nez je
mezni produktivita prace. Nemusi to tak byt ve vSech piipadech, ale toto je jisté
jednou z hypotéz, pokud ne pfimo ta proni, kterd by méla byt vzata do tvahy. Coz
Keynes nikdy necini. Ve vSech pfipadech potichu predpokladd, Ze mzdy jsou jiz na,
nebo dokonce pod rovnovaznym bodem. Pouze za téchto predpoklad@t mohl dojit
k zavéru, ze redukce mzdovych sazeb by znamenala redukci mzdovych pfijmii a
tudiz by nepfinesla zvySeni zaméstnanosti, ale spiSe jeji dalsi snizeni. OvSem pfi
daleko pravdépodobnéjsim piedpokladu, Ze nezaméstnanost existuje protoze mzdy
jsou nad rovnovaznym bodem, sniZeni mzdovych sazeb nejen Ze obnovi
zaméstnanost, ale zvysi celkovy pfijem spole¢nosti.
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4. Omyly ,,agregované” ekonomie

Hned na zacatku 19. kapitoly se Keynes tvafi, jako Ze naSel veliky neplatny
pfedpoklad pfimo v srdci , klasické teorie”, totiz ze pokles mzdovych sazeb (které
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byly nad rovnovdznym bodem) obnovi zaméstnanost. Zopakuje ,klasicky
argument jak k tomuto dojde v jednom ,primyslovém odvétvi.” (Chybné ho uvede
jako zvlastni piipad a nikoliv obecnou teorii). Pak udéla dramatickou pauzu.
Klasickd teorie, jak ftika, kdyz rozsSifuje tyto zavéry ,ze vztahu vjendom
pramyslovém odvétvi na pramysl jako celek”, déla tak chybnou ,analogii” (str. 260).
Tudiz ,je docela neschopna odpovédét na otdzku, jaky tcinek na zaméstnanost bude
mit snizeni penéznich mezd” (str. 260).

Kde je hacek? Keynes ho vysvétluje takto:

,Poptavkové kiivky pro konkrétni primyslové odvétvi mohou byt vytvafeny na
néjakych fixnich pfedpokladech co se ty¢e podstaty poptavkovych a nabidkovych kiivek
v jinych odvétvich a existujictho objemu agregatni efektivni poptavky. Je tudiz neplatné
prenaset tento argument na cely primysl, pokud s nim zaroven nepieneseme predpoklad,
Ze agregatni efektivni poptavka je fixni. A pravé tento predpoklad redukuje argument na
ignoratio elenchi. Nikdo nepopira tvrzeni, Ze redukce penéznich mezd, doprovizend toutéz
efektivni poptivkou jako drive, by byla spojena s rstem zameéstnanosti, otazkou zdé je, jestli
redukce penéznich mezd bude provazena toutéZ agregatni efektivni poptavkou jako dfive,
pokud ji vyjadfime v penézich, nebo jestli agregatni efektivni poptdvka neklesne v piimé
uméte k poklesu penéZznich mezd (i.e. coZ by bylo ponékud vice, kdybychom to vyjadili
v mzdovych jednotkach).” (str. 259-260. kurziva ptivodni)

Jedinym d@ivodem, pro¢ je tento zmateny argument hoden pozornosti je, ze
Keynesianci kolem ného udélali tak velky povyk a mnoho z nich si vskutku mysli, Ze
toto je ten velky omyl, ktery Keynes objevil v ,klasické” ekonomii. ,Agregatni”
ekonomie, jak fikaji, nahradila ,c¢aste¢nou” ekonomii, nebo ,ekonomii firmy.”
~Makroskopicky” pohled nahradil pohled , mikroskopicky.”

Cely Keynes(iv argument je v tomto bodé natolik zmateny, ze hlavni problém
s nalezenim odpovédi na néj spociva v objeveni toho, co vlastné tento argument ma
fikat.

Zacnéme od Keynesianského terminu ,efektivni poptavka.” Jiz jsme si fekli, Ze
adjektivum u poptavky je zbytecné a neptidava nic vic nez dalsi zmatek[4].
~Neefektivni poptavku” ekonomové nikdy nenazyvali poptdvkou. Termin
~poptavka” byl vzdycky uzivan pouze ve smyslu efektivni poptdvka a nikdy jinak.

Jaky m& mit vyznam ,agregatni poptavka”? Agregatni poptavku si miizeme
predstavit dvéma zplsoby - bud ve vyznamu komodit nebo ve vyznamu penéz.
Pokud abstrahujeme od penéz, tak agregatni poptavka po komoditach je agregatni
nabidkou komodit. Kdokoliv pfinese néjakou komoditu na trh a nabidne ji k vyméné
za jinou komoditu, tak nevyhnutelné vytvari oboji zarovenl - jak nabidku tak
poptavku. A jsme zpatky u truismu Sayova zdkona. Za podminky, Ze jsou ceny
v rovnovaze, tak agregatni poptdvka prirozené plyne z agregatni nabidky. OvSem
Keynes a Keynesianci odmitli agregatni ekonomii v tom jediném pfipadé, kdy je jak
pravdiva, tak i uzite¢na.
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Pokud o agregatni poptavce budeme uvazovat jako o penézich, tak se muze
meénit pouze se zménou penézni zasoby.

Pokud je neplatné, jak tvrdi Keynes, prenaset argument od ,konkrétniho
pramyslového odvétvi® na pramysl jako celek, pak neni o nic méné neplatné
pfendset argument od jedné konkrétni firmy na to, co se stane v celém
,pramyslovém odvétvi.”[5] Ovsem neplatnost zde existuje jen v Keynesové mysleni
a je vysledkem jeho vlastnich zmatk.

Za¢néme od jednoho ,odvétvi” a podivejme se, co se stane. Miizeme uvazovat o
dvou hlavnich pfipadech. Zaprvé se jedna o , uzaviené” domaci odvétvi, ve kterém
jsou ceny piilis vysoké, protoze mzdy jsou pfili§ vysoké a trh je tudiz v kontrakci a
existuje nezameéstnanost. Predpoklddejme, Ze mzdy a ceny budou dostate¢né
snizeny, aby byl obnoven trh a plna zaméstnanost v tomto odvétvi. Pak zde bude jak
vétsi zameéstnanost tak vétsi produkce; tudiz vyssi celkové mzdy a vyssi hruby
pfijem; tudiz vice kupni sily pro ndkup zboZzi zjinych odvétvi. Takze obnova
zaméstnanosti vjednom odvétvi skrze snizeni mezd (i.e. pravé takovém snizeni,
které ucini zaméstnavani vice lidi znovu moznym) by nejen nechalo ,agregatni
efektivni poptavku” tam kde byla; ve skute¢nosti by ji zvysilo zvysenim , efektivni”
poptavky pracovnikt a podnikatelt v doty¢ném odvétvi a bez dopadu na efektivni
poptavku pracovnikt a podnikatelt v jinych odvétvich.

Reknéme, Ze se jedna o odvétvi A. Predpokladejme, Ze ke stejné véci dojde také
v odvétvi B. Pak zvysSeni efektivni poptavky v odvétvi B po produktech ostatnich
odvétvi, véetné A, musi zase pridat k agregatni efektivni poptavce. A stejné to plati
pro odvétvi C, D, E ... N. Keynes si zkratka vytvoftil pseudoproblém.

Dalsi piipad, o kterém Keynes neuvazoval, by se tykal ,otevieného”
mezinarodniho odvétvi, jako je tfeba produkce médi. Zde se bude cena tvofit na
mezinarodnim trhu (s ohledem na dopravni ndklady) a to podle stavu mezinarodni
nabidky a poptavky. Americky tézafsky primysl by nebyl schopen vyznamné
ovlivnit svétovou cenu médi, kdyby vném doslo ke sniZeni mezd. OvSem
nezaméstnanost v Americkém tézaiském pramyslu produkujicim meéd by byla (za
predpokladu, Ze zdejsi doly nejsou horsi nez doly kdekoliv jinde) zptisobena pfilis
vysokymi mzdovymi sazbami. Ty by musely poklesnout, aby se znovuotevieni
médénych dolt ekonomicky vyplatilo. Pokud by snizeni mezd obnovilo
zaméstnanost v Americkém tézatském pramyslu, tak by to ocividné mélo ten efekt,
ze by se zvysila efektivni poptavka délnikti a vlastnikéi dold v tomto odvétvi po
produktech dalsich odvétvi. Znovu se ukazuje, Ze Keynestiv problém je pseudo-
problém, vznikly pouze jeho vlastnim zmatenim a nikoliv néjakou mezerou nebo
chybéjicim ¢lankem v klasické teorii.

5. Utok na flexibilni mzdové miry

Ovsem kapitola o mzdach je pfeplnénd zmatky a chybami. Jednou
z nejneuvéfitelngjsich je Keynesova argumentace proti flexibilité mzdovych sazeb. To
je pfimo policek do tvafe vSsemu, co ekonomie ucila o vyhodach volného trhu

v poslednich dvou stoletich:

,Predpokladat, ze flexibilni mzdova politika je spravnym a patfiénym pomocnikem
v systému, kde prevaZzuje laissez-faire, je opakem pravdy. Pouze ve vysoce autoritafskych
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spole¢nostech, kde mohou byt nafizeny podstatné a vSezahrnujici zmény, miize flexibilni
mzdova politika tspésné fungovat. Clovék si miize predstavit jeji fungovani v Italii,
Némecku nebo Rusku, ale nikoliv ve Francii, Spojenych statech nebo Velké Britanii.” (str.
269)

Takovéto tvrzeni je témét dechberouci. Laissez faire znamena nepfizpusobeni!
Laissez faire znamend neflexibilitu! Autorita¥stvi znamena flexibilitu! Clovéku
ptichazi na mysl Orvellovo Devatendctset osmdesit ctyfi.

Implikovany souhlas s totalitni ekonomickou kontrolou v pfedchozi citaci by
nemél byt odmitnut jen jako momentélni vrtoch. V pfedmluvé k némeckému vydani
Obecné teorie v zafi 1936 se Keynes snazil , prodat” sviij systém takto:

,Teorie agregatni produkce, kterd je cilem této knihy, mtZe byt daleko snadnéji
aplikovana v podminkach totalitniho statu, nez teorie produkce a rozdélovani daného
vystupu v podminkéach svobodné konkurence a vyznamného stupné laissez faire.”[6]

Stru¢né feceno, Keynes nevéfi ve volny trh a nevéfi ve svobodnou a flexibilni
ekonomiku. V jeho o¢ich se i ctnosti volné ekonomiky stavaji hfichem:

,Pouze v socializované komunité, kde je mzdova politika uré¢ovana tredné, existuji
prostfedky jak zajistit stejnou redukci mzdy pro kazdou tfidu pracujicich. Ve volné
ekonomice tento vysledek muZe nastat pouze sérii postupnych a nepravidelnych zmén,
které nejsou ospravedlnitelnych podle jakéhokoliv kritéria socidlni spravedInosti nebo
ekonomické tcelnosti (str. 267). Pokud maji mit ddleZzité tfidy svoje odmény zafixované
v penézich v kazdém piipadé, tak socidlni spravedlnosti a socidlni vhodnosti bude
poslouzeno nejlépe, kdyz bude odménovani vsech faktort v penéznim vyjadieni
neflexibilni.” (str. 268)

Ve svobodné (nestatni, nesocialistické, netotalitni) ekonomice se mzdy jisté
nepohybuji en bloc, jako jednotka, o néjaké zaokrouhlené, zafixované a pro vSechny
stejné procento. Ani zadné jiné ceny se tak nepohybuji a nikdy nepohybovaly. Ve
svobodné ekonomice existuji miliony rtznych cen,[7] miliony individualnich
mzdovych sazeb, ceny stovek tisic riznych komodit v rtizné kvalité a na raznych
mistech. Ve svobodné ekonomice probihaji kazdy den miliony zmén a
ptizptsobovéani v mzdovcyh sazbach a cendch. Takto ekonomika funguje a udrzuje si
svou dynamickou rovnovéhu. Takto se udrzuje rovnovéha v produkci tisicti riznych
zbozi a sluzeb, které maji uspokojovat ménici se piani a potteby milionti riznych
spottebitelt.

To vSe ale nezapadd do simplistickych teorii lorda Keynese. On mysli
v agregatech, v primérech, v abstrakcich, které jsou tak vykonstruhované, ze ztratily
veskery kontakt s realitou. Kratce fe¢eno, mysli pausalné. Pracuje pouze s koncepty
jako primérnd ,aroven” mezd, primérnd cenova ,hladina”, agregatni poptavka,
agregatni nabidka. Produkci samotnou déli jen do nékolika velkych celkd, kterym
fika , primyslova odvétvi.” Nékdy produkci bere jako jeden jediny homogenni celek.
Keynes nedokazal porozumnét svobodné ekonomice presné proto, ze se nesklada
z takovych velkych homogennich celkt. Kdyz si zredukoval vSechno do priiméra,
tak nejen Ze neporozumnél pfizplisobeni, ale je i proti jakémukoliv prizptisobeni,
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pokud se nejedna o uniformni pfizptisobeni v kazdém z téchto pramérti, bloka ¢i
souhrnti.

Pokud Keynes hani flexibilni pfizptisobovani jednotlivych cen a mezd jako
,nespravedlivé” a ,nevhodné”, tak tim implicitné ¥ikd, Ze pfedchozi Groveni a vztahy
mezi cenami a mzdami byly ekonomicky i eticky ,spravné.” Pokud ma byt
tolerovano pouze ,simultdni a stejné redukce penéZnich mezd ve vSech odvétvich”
(str. 264), pokud série , postupnych a nepravidelnych zmén” neni ,, ospravedlnitelnd
podle jakéhokoliv kritéria socidlni spravedlnosti (str. 267) tak to musi byt proto, ze
ten predchozi stav byl pfesné takovy, jak by podle socialni spravedlnosti mél byt. Toto
se tedy rovnd obrané status quo.

Keynes si vytvoril smésné plochou teorii o tom, jak by systém svobodného
podnikani mél fungovat, a protozZe tim zptsobem nefunguje, tak ho pomlouva. Pak
vymysli rozporné argumenty aby dokazal, Ze sniZeni mzdovych sazeb by ,nasilné”
narusilo vyrobu, a Ze zplisobem jak stabilizovat ekonomiku je nedovolit jakékoliv
postupné piizptsobovani.

6. Inflace proti postupnému pfizpiisobovini

Kdyz se Keynes rozhodl, ze postupné ptizptisobovani mzdovych sazeb by bylo
nespravedlivé, tak za nejlepsi cestu k uniformnimu snizeni redlnych mzdovych sazeb
oznacil maly podvod - i.e. inflaci ¢ili takové znehodnoceni penézni zasoby, aby doslo
ke zvysSeni cen. Podle néj ,pouze posetily ¢loveék ... by upfednostnil flexibilni
mzdovou politiku pied flexibilni ménovou politikou” (str. 268) a ,pouze
nespravedlivy ¢lovék by upifednostnil flexibilni mzdovou politiku pred flexibilni
ménovou politikou” (str. 268). Clovék by tedy musel byt zarovetr posetily a
nespravedlivy, aby neupfednostnil inflaci (znehodnoceni penézni jednotky) pred
pfizplisobenim mezd a cen podminkdm nabidky a poptavky. A jednim z vyhod
»flexibilni monetarni politiky” je, Ze ¢lovék takto miize systematicky Sidit véfitele a
snizit ,bfemeno zadluzeni” (str. 268). A samoziejmé ,vzhledem knadmérnému
bfemenu u mnoha typt dluhti to mtze byt jen nezkuseny ¢lovék” (str. 268-269) ktery
by vahal oskubat véfitele a splatit jim dluhy ve znehodnocené méné.

Protoze se Keynes ocitl v zajeti svého agregatnim mysleni, tak nedokéaze vidét
jiné moznosti posunu k rovnovaze nez ndhlé a celkové posuny. Bud musime
v totalitnim duchu nardz omezit mzdy vSem a to stejnym procentem, nebo mtzeme
téhoz vysledku dosdhnout inflaci penézni zasoby, takze vSechny reilné mzdy jsou
sniZzeny o stejné procento. Ironii je, Ze pokud by byly potfeba specifické zmény
v jednom sektoru ekonomiky, tak budou Keynesova doporuceni zcela neefektivni.

Predstavme si situaci, ve které jsou mzdové sazby v rovnovaze krom mzdovych
sazeb ve stavebnictvi, kde jsou o 10 procent nad rovnovaznou turovni. To
pravdépodobné zpisobi nezaméstnanost a nejenom v samotném stavebnictvi, ale
také v navazujicich odvétvich, jako je vyroba oceli, cementu, cihel, dfeva atd. diky
nizs$i poptavce ze stavebnictvi. A nezaméstnanost se mtze sekundarné rozsitit i do
jinych odvétvi kvili poklesu v maloobchodni poptavce.

Tato situace mutze byt uspokojivé vyfeSena sniZenim mzdovych sazeb ve
stavebnictvi o 10 procent (coz v prameéru pro vSechna pramyslova odvétvi v celé
zemi mlize byt snizeni o méné nez 1 procento). Takovy pokles by byl ale
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v Keynesovych ocich ,postupny” a ,nepravidelny” a tudiz ,nespravedlivy” a
,nevhodny”. Keynesidnské teorie se viibec nezabyva specifickymi posuny ve mzdach.
Ty vnima pouze jako rusivy faktor. Keynesovou odpovédi na tuto situaci by bylo
provést inflaci a zvysit tim vSechny ceny o urcité procento tzn. snizit vSem jejich
realné mzdy o urcité procento.

Pokud by v tomto mohl uspét, tak by ale vysledek stejné situaci nevyftesil. Mzdy
ve stavebnictvi by byly i poté prili§ vysoké vzhledem ke vSem ostatnim mzdam. A az
by docasny tcinek inflace pominul, tak by se nezaméstnanost zase vrétila, protoze
v ramci cenové-mzdové struktury by existovala znovu ta samé nerovnovéha.

Predchozi odstavec jsem zacal slovy: ,pokud by v tomto mohl uspét.” OvSem
snizeni veskerych redlnijch mezd o uniformnich 10 procent by nebyl pravdépodobny
vysledek inflace penézni zasoby. Pokud by inflace nebylo dosaZeno hlavné skrze
zvysené tvérovani a subvence do samotného stavebnictvi, tak by efektem inflace
mohlo byt zvyseni jinych cen a mezd, které by se tak mohly pfiblizit rovnovaznému
stavu vzhledem k mzdam a cendm ve stavebnim primyslu. Pokud by k tomu doslo,
tak by Keynesidnské doporuceni fungovalo podle planu.

Ale i kdyby tomu tak bylo, tak co by to znamenalo? Pokud by mzdy ve
stavebnictvi predstavovaly 9 procent ze vSech mezd, pak by Keynesidnské léceni
znamenalo zvyseni 91 procent vSech penéznich mezd o 10 procent a to kvili tomu,
abychom se vyhnuli jednani se zaméstnanci ve stavebnictvi o sniZeni jejich mezd.
Keynesianské lécba se podobéd tomu, kdyz si nechame vymeénit zdmek na dvefich
abychom nemuseli na kli¢ence hledat ten spravny kli¢, nebo je to jako zkraceni
nohou od klaviru misto zvyseni sedétka.

A i v této situaci je nepravdépodobné, ze by bylo dosazeno trvalého tspéchu.
Jakmile by se objevily pfi vy$si cenové trovni dal$i nerovnovahy, tak by podle
keynesianského pravidla musely byt napravovany dalsi inflaci a tak dale ad
infinitum.

Pro ekonomickou rovnovdhu a plnou zaméstnanost jsou relevantni vzdy
konkrétni vztahy mezi konkrétnimi mzdami a konkrétnimi cenami. Nikoliv vztah
pramérné mzdové ,hladiny” k primeérné cenové ,hadiné.” Takové matematické
praméry a hladiny v redlném svété neexistuji. Jsou pouhou fikci[8] a zakryvaji
skute¢né nerovnovahy v jakékoliv konkrétni ekonomické situaci, nebot ty mohou
vypadat, jako Ze se navzajem vyrusily.

Ovsem ve skutecnosti se nevyrusi. Pokud pouZijeme indexové c¢islo 100
k oznaceni rovnovazné mzdové sazby, tak ve ctyfech rtznych primyslovych
dovétvich maze dojit k tomu, Ze odvétvi A bude mit mzdovy index 80, odvétvi B 90,
odvétvi C 110 a odvétvi D 120. Primérné indexové ¢islo pak bude 100. Keynesiansky
statistik, ktery se spoléhd na agregaty a praméry, vyhlasi, ze jsou ,mzdy”
v rovnovaze. A pfesto mzdové sazby v zadném z téchto odvétvi nejsou v rovnovaze.
Regenim pro obnoveni rovnovéhy a plné zaméstnanosti by bylo mnozstvi
vzdjemnych pfizptsobeni konkrétnich mzdovych sazeb. Nebylo by jim zvyseni
celkové arovné a indexového ¢isla na 120, abychom se nahodou nedotkli citéni a
pfedsudkt odborovych predakt v odvétvi D.

Zadné skute¢né piizptisobovani mezd nebo cen neprobihd tim uniformnim a
simultdinim zptsobem, jak si Keynes predstavuje, Ze by se mélo délat. Na stranach
169 a 170 jsou dva grafy, které byly pfipraveny pro publikaci v roce 1948 Néarodni
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pramyslovou radou. Ty ukazuji procentni zmény v pramérnych hodinovych
vydélcich pracovnikéi z dvaceti péti primyslovych odvétvi béhem dvou réznych

¢asovych obdobi.

vvvvvv

(graf 1.). Vobdobi 1929 az 1932 zde byl primérny pokles hodinovych vydélka
v pétadvaceti odvétvich 15,6 procenta. Ovsem pokles byl rtzny v kazdém z téchto
odvétvi a to vrozsahu od 2,1 procenta toho nejméné dotceného az po 29 procent
v tom nejvice dotéeném.

Kdyz se podivame na graf 2, tak vidime, k ¢emu do$lo v delsim obdobi mezi lety
1929 az 1939, kdyz mzdy pfevazné rostly. V tomto obdobi byl primérny nartst ve
vSech pétadvaceti odvétvich 22 procent. Nartist byl ale opét razny v kazdém odvétvi
vrozsahu od 3,6 procenta u nejméné dotéeného az po 37,1 procenta u nejvice
dotceného.
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Graf I: Procentni zména v pramérmém hodinovém wwdélku, 25 primyslowch
odvétv, 1929 - 1932, Carkovana éira predstavuje pramer.
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U téchto grafd bude dobfe uvédomit jesté nékolik véci. Rozsah zmén
v individudlnich hodinovych vydélcich je jesté vétsi, nez tyto grafy ukazuji. Kazda
z pétadvaceti plnych ¢ar v kazdém grafu je sama o sobé primérem z hodinovych
vydélklt v konkrétnim odvétvi a ukryva v sobé rozsah, jaky miiZze v tomto odvétvi
panovat.
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Graf II; Procentni zména v prumeérném hedinovém wwdeélku, 25 pramyslowch
odvétvi, 1929 - 1939, Carkovana éara predstavuje primeér.

i

Keynesianci bezpochyby rychle poukaZi na to, ze pokles hodinovych vydélkt
mezi lety 1929 a 1932 nezabranil (a néktefi budou tvrdit, Ze i prohloubil) propadu
zaméstnanosti a produkce v tomto obdobi. K tomu bych dodal nékolik véci.

Zaprvé v téchto grafech neni nic, co by ukazovalo, Ze k poklesu doslo v téch
odvétvich, kde byl nejvice zapotiebi, aby se obnovila zaméstnanost a produkce.

Zadruhé zmény hodinovych vydélkii budou pravdépodobné daleko vys$si nez
zmény v hodinovych mzdovijch sazbdch. To je proto, ze kdyz je objem obchodt nizky,
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tak zmizi pfescasy a razné piiplatky, zatimco kdyz je objem zakazek vysoky, tak se
prescasy navrsi. Tak poté vznika prehnany dojem o zménach ve standardnich
hodinovych mzdovych sazbach. Ve skute¢nosti se hodinové vydélky mohou velmi
ménit v obou smérech aniz by se to projevilo na standardnich mzdovych sazbach.

Zatfeti mzdové sazby nejsou jedinym faktorem ovliviiujicim objem
zaméstnanosti v daném okamziku. Cisté hypoteticky sice existuje n&jaka mzdova
sazba, jakkoliv nizka, kterd by byla schopna zajistit plnou zaméstnanost za
jakychkoliv podminek. Ale v praxi jsou zapotfebi jesté dodate¢na piizptisobeni.
V praxi také pfizptisobeni nenastava okamzité, nebo dostatecné rychle, aby zajistilo
neustalou plnou zaméstnanost, i kdyz pfedpoklddadme flexibilni mzdové sazby.

Nakonec veliké zvyseni hodinovych mezd mezi lety 1929 a 1939 (coz samoziejmé
znamend jesté vétsi zvySeni pfi srovndni let 1932 a 1939) urcité nezlikvidovalo
nezameéstnanost a ani nepfineslo velké zotaveni ekonomiky. Naopak, toto obdobi
bylo charakterizovano setrvalou masovou nezaméstnanosti. (V desetileti 1930 az
1940 existovala primérnd nezaméstnanost deset miliont lidi, ¢ili 18,6 procenta
z celkové pracovni sily.)

7. Tridni teorie nezameéstnanosti

Keynesova preference vSeobecné penéZni inflace oproti postupnému
prizplisobovani mezd a cen je ndsledkem jeho jinych velkych chyb. Nedokazal si
uvédomit, Ze vlada nebude umét podvést vétitele provedenim inflace pokud vétitelé
budou dopfedu védét o tomto jejim zaméru. Planovana inflace pak nebude moci byt
postupnd nebo kontrolovana, ale za¢ne se vladé vymykat z rukou v tom okamziku,
kdy plan vejde ve zndmost. A také si neuvédomil, Ze kdyz klesaji ceny z dtivodu
poklesu vyrobnich nékladd, tak pokles cen neohrozuje ziskové marze ¢i
zamestnanost.

Stimto je provazan jesté dalsi omyl. Ackoliv Keynes zahrnuje vysméchem
Ricarda vice nez jakéhokoliv jiného ekonoma, sam pfijima primitivni
»Ricardidnskou” nakladovou teorii cen, podle niz narod mtze uméle udrzet svoji
»,cenovou hladinu” kdyz udrzi ,mzdovou hladinu.” (Srov. str. 268 a 271.)
Vysvétlovat tento omyl by bylo dnes snad jiz nadbyte¢né. Bude lépe ¢tenare odkazat
na néjakou dobrou moderni ucebnici.

Ani se nebudu zdlouhavé zabyvat dGivody, pro¢ nezaméstnanost neni primarné
zapfi¢inéna Spatnym prizptisobenim mezi trokovymi mirami, mezni efektivitou
kapitalu a investicemi. Jak jsme si jiz fekli dfive, Keynesova teorie troku je chybna a
zde navic mGZeme dodat, Ze trokové miry byvaji velmi flexibilni a vznikaji na trhu,
kde si konkuruje mnoho véfitelt stejné tak jako mnoho dluzniki. Neni to trh, kde by
byly ceny nepruzné diky povinnému kolektivhimu vyjedndvéni, odboraiskym
protestim a blokadam.

Zajimavéjsi je polozit si otdzku, proc ndm Keynes predkladd takovou
pfekombinovanou a extrémné nepravdépodobnou teorii. A zde miizeme odpovédét,
ze kdyz se postavil na stranu odborovych svazii a chce spolu s nimi trvat na tom, Ze
nezaméstnanost neni zptisobena nadmérnymi mzdovymi sazbami, pak musel piijit
s néjakou teorii ¢im je zptisobena. A co je piirozenéjsi (a politicky pritazlivejsi) nez
obvinit véfitele, ptjcovatele penéz a bohaté? Stejné jako v Marxismu zde méme tfidni
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teorii nezaméstnanosti, stim rozdilem, Zze hlavnimi obzalovanymi nejsou
zaméstnavatelé, ale vétitelé.

A mam podezieni, ze pravé vtom, spiSe nez v jakémkoliv novém objevu
technické analyzy, spociva tajemstvi popularity Obecné teorie.

Pozn.:

1) A. C. Pigou, The Theory of Unemployment, str. 252.

2) Tato kniha pojedndvéa o Keynesovych nédzorech, nikoliv Pigouovych. Tento
komentér se tedy vztahuje pouze kcitované pasazi a nikoliv ke vsem
Pigouovym nazoram v jeho Theory of Unemployment ¢i v pozdéjsich pracich.
Pigou pozdé&ji své nazory revidoval pravé jako reakci na Keynesovu kritiku.
Pigouova takzvana ,konverze” se stala jednim zdévodd rozsifenosti
Keynesianskych doktrin.

3) V této knize jsem se snazil vyhnout nejednoznac¢nosti terminu ,mzdy” a vzdy
rozliSovat mezi hodinovou mzdovou sazbou a celkovymi penézi vyplacenymi
pracovniktim.

4) Jak jsem jiz poznamenal diive, Keynes je ¢asto technicky a pedanticky aniz by
se dovedl vyjadfit presné.

5) Zda se, ze si Keynes neuvédomil, Ze samotné ,pramyslové odvétvi”® je
agregat, ktery je Cisté konvenc¢ni a bez néjakych jasnych hranic. V roce 1957
existovalo napfiklad 241 Americkych firem, které podnikaly v ocelarském
pramyslu. OvSem 23 bylo ,integrovanych,” 60 bylo , polointegrovanych” a
147 bylo ,neintegrovanych.” Nékteré spole¢nosti napiiklad mély vlastni
uhelné doly a Zelezni¢ni spojeni a vyrdbély si vlastni koks. Patfily do
ocelatského pramyslu, uhelného pramyslu, Zzelezni¢niho primyslu nebo
koksového primyslu? U.S. Steel Corporation méla oddéleni pro stavbu mostd.
To je ocelafsky primysl nebo stavebni pramysl? Neékteré spolec¢nosti
produkovaly jak ocelové tak plastové potrubi? Patii do ocelatského pramyslu
nebo do plastového primyslu?

6) Némecky text: , Trotzdem kann die Theorie der Produktion als Ganzes, die
den Zweck des folgenden Buches bildet, viel leichter den Verhdltnissen eines
totalen Staates angepasst werden als die Theorie der Erzeugung und
Verteilung einer gegebenen, unter Bedingungen des freien Wettbewerbes und
eines grossen Masses von laissez-faire erstellten Produktion.”

7) Jeden zcenovych reguldtorti naptiklad zjistil, Ze vramci Spojenych statl
v jednom okamzZiku existovalo 350 000 rtznych cen pouze pro uhli. (Svédectvi
Dana H. Wheelera, feditele Bituminous Coal Division. SlySeni ohledné
prodlouzeni Bituminous Coal Act z roku 1937.)

8) Srov. F. A. Hayek, Prices and Production, (Londyn: Georgie Routledge, 1935, 2.
rev. vydani), str. 4-5, a Louis M. Spadalo, , Averages and Aggregates in
Economics,” v On Freedom and Free Enterprise: Essays in Honor of Ludwig von
Mises (Princeton: Van Nostrand, 1956).

9) Jules Backman a M. R. Gainsbrugh, Behavior of Wages (New York), str. 16, 18.

172



Kapitola XX

ZAMESTNANOST, PENIZE A CENY

1. Neprokdzany , funkcni” vztah

Doufdm, Ze se uz neopakuji pfilis, ale jak postupujeme Obecnou teorii, tak se
zmatky a omyly vyskytuji v ¢im déle vétsi koncentraci az do bodu, kdy se tkol
rozmotat jejich klubko jevi jako naprosto beznadéjny.

To by nemélo byt prekvapujici. Naptiklad v kapitolach 20 a 21, o kterych budeme
pojednédvat dohromady, jak to vyjadfil jeden z Keynesidncti: ,Keynes aplikuje na
teorii penéz a cen analytické ndstroje, které rozvinul diive.” OvSem protoze tyto
»analytické néstroje” se sestdvaji z chybnych a zmatenych konceptt, tak se debata o
jejich predpoklddané interakci sklada pouze z nahromadénych zmatkd. Jelikoz jsme
zékladni omyly jiz analyzovali, tak na né ¢tendfe pouze c¢as od ¢asu upozornim a
hlavni pozornost budu vénovat omylim odvozenym a dodateénym, které
povstavaji, kdyz se tyto chybné koncepty stanou zakladem dalSich tvah.

Podstata 20. kapitoly ,Funkce zaméstnanosti” nds nemusi zdrzovat dlouho. Je
tsilim vypracovat série matematickych rovnic tykajicich se , funkce zaméstnanosti.”
Keynes nabizi tidajnou ,definici” této funkce na strané 280, ale ve skutecnosti nam
stejné jako v jinych piipadech dava rovnici bez definice. OvSem fika ndm Zze:

,Ucelem funkce zaméstnanosti [je] dat do souvislosti velikost efektivni poptavky,
méfené ve mzdovych jednotkdch, v dané firmé nebo pramyslovém odvétvi nebo
v praumyslu celkové, sobjemem zaméstnanosti, nabidkouvou cenou vystupu, ktery
porovnd s objemem této efektivni poptavky.” (str. 280)

Ctenaf si ztoho mlize vydedukovat cokoliv, ale nékolik ndpovéd mu miize
uSetfit ¢as a myslenkové usili. Zaprvé bychom méli vypustit frazi ,méfené ve
mzdovych jednotkdch.” Ackoliv Keynes definoval ,mzdovou jednotku” jako
,mnozstvi zameéstnanosti” (str. 41), jeho vysvétleni ukdzalo, ze ve skutec¢nosti ji
definoval jako mnozstvi penéz vyplacenych zaméstnané osobé. Ve skute¢nosti to
vypada, Ze jde jen o primérnou hodinovou mzdovou sazbu méfenou v librach nebo
dolarech.

V souladu s principem Occamovy bfitvy, Ze by entity nemély byt zbyte¢né
nasobeny, je vdaném kontextu o tom lepsi uvazovat bud jako o poctu
odpracovanych ¢lovékohodin, nebo o poc¢tu zaméstnanych lidi, nebo o celkovych
mzdovych vyplatach, a vynechat matouci hybridni koncept ,mzdové jednotky.”
Pokud neznamena nic jiného nez praimeérou hodinovou mzdovou sazbu, ktera je
feknéme 2 $, pak je snadné prevést celkové mzdové platby na celkové odpracované
¢lovékohodiny a vice versa, pokud zndme jedno nebo druhé ¢islo. Pak alespon
budeme védét o cem mluvime, coz je jeden krok blize k jasnému my$leni.

Po tomto a dalsich zjednodusenich shledavame, Ze vSe, o ¢em Keynes mluvi, je
vztah ,efektivni poptavky” (dalsi zmateny koncept - viz str. 55) kobjemu
zaméstnanosti. Jaky divod je ale k tomu predpoklddat, Ze tento vztah je vibec
Lfunkénim” vztahem - tedy ze existuje takova véc jako ,funkce zaméstnanosti”?
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Keynes nikde nenabizi zadné statistické indicie, Ze by tato ,funkce” existovala (jako
ostatné ve vsech dal$ich pfipadech) a nenabizi ani pfijatelné deduktivni déivody.

Dotykame se zde ekonomické chyby, kterd se datuje dlouho pfed Keynesem.
Mftze byt vystopovdna az ke Cournotovi (1838) a do moderni ekonomie byla
zavedena hlavné Jevonsem (v roce 1871). Je zakladem dne3ni rozsahlé literatury
»,matematické ekonomie.” KdyzZ se zd4, Ze existuje empiricky vztah mezi jednou a
druhou ekonomickou , kvantitou”, at uz proporéni, rostouci, klesajici nebo inverzni,
néktefi ekonomové upadli do zvyku nazyvat prvni ,funkci” druhého. To znaci
matematickou analogii a mozna se nestane nic zdvazného, dokud ji budeme brat
pouze jako analogii nebo fe¢nicky obrat. TéZzko mit ndmitek naptiklad proti tvrzeni,
ze kdyz jiné véci zlGstanou nezménény, tak poptidvka po komodité (ve smyslu
nakoupeného mnozstvi) se pohybuje témeér jako by tato poptavka byla klesajici funkci
ceny komodity. OvSem v okamZiku, kdy toto zapiSeme ve formé matematické
rovnice - v momenté, kdy napiseme napiiklad:

D =f(p)

nebo pouzijeme pro tento vztah néjaky podobny zapis, tak ndm hrozi riziko, ze
u¢inime neopravnény krok. Vnasi rovnici predpoklidame existujici matematicky
vztah. Tento vztah samozfejmé muZzeme predpoklddat hypoteticky, ale to ndm nikdy
neda nic lepsiho neZz hypotetické vysledky. Nedokézali jsme existenci tohoto vztahu o
nic vic, kdyz jsme ho vyjadrili matematickou rovnici, nez kdbychom totéz fekli
slovné. Pouze se vystavujeme riziku, ze podlehneme vlastnimu klamu, protoze jsme
vyjadtili svlyj predpoklad pfesné, ackoliv mize byt pfesné chybny.

Pfipomerime si na tomto misté, co to pfesné ,funkce” je. Znovu pouziji definici
funkce: ,Pokud je proménnd y v takovém vztahu k proménné x, ze kazdé ptifazeni
hodnoty x presné determinuje hodnotu y, pak je y FUNKCI x.”[1]

To, ze kazda dand hodnota x pfesné determinuje jednu nebo vice hodnot y je
néco, co musime dokdazat, ne néco, co mtizeme zkratka predpokladat.

Oddil I kapitoly 20 o ,funkci zaméstnanosti” se skladéd ze sady rovnic tykajicich
se této tdajné funkce. Keynes predpokladd existujici funkéni vztah, ale nikde
nepodniké zadny pokus ho dokazat. Neexistuje zddny dobry dévod k predpokladu,
ze existuje jakykoliv funkéni vztah mezi ,efektivni poptavkou” a objemem
zaméstnanosti. V8echno ve skute¢nosti zavisi na vztahu mezi mzdovymi sazbami,
cenami a penézni zasobou. Bez ohledu na to, jak hluboko celkova penézni poptavka
klesne, plna zaméstnanost stejné muze existovat pii sprdvném vztahu mezi
mzdovymi sazbami a cenami. A bez ohledu na to, jak vysoko celkova penézni
poptdvka miize byt vytlacena, stejné bude existovat nezaméstnanost, pokud existuje
nespravny pomeér mezi mzdovymi sazbami a cenami.

Ale zda se, ze ani Keynes nebere tyto své matematické zapisy piili§ vazné. Na
zacatku I oddilu piSe v poznamce: , Ti, ktefi (opravnéné) nemaji radi algebru neztrati
nic, pokud prvni ¢ast této kapitoly preskoci.” (str. 280).
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2. Obecni teorie hodnoty vs. penézni teorie

Jelikoz veskeré hlavni otazky vznédSené kapitolou 20 jsou rovnéz vznasSené
kapitolou 21 , Teorie cen,” mtzeme k ni ptistoupit bez dalsiho zdrzovani.

Keynes tuto kapitolu za¢ind dlouhym odstavcem, ktery je hoden byt citovan
v plném znéni:

,Dokud se ekonomové zabyvali tim, ¢emu se fikalo teorie hodnoty, navykli si
vyucovat, Ze ceny jsou dany podminkami nabidky a poptavky; a konkrétné zmény
v meznich nakladech a elasticita kratkodobé nabidky hraly prominentni roli. Ovsem kdyz
se dostali k druhému dilu svych pojednéni, ¢i jesté castéji k oddélenému dilu o teorii
penéz, tak jsme se pfenesli od téchto dGvérné znamych a relativné presnych koncepta a
ocitli jsme se ve svété, kde ceny ovladd mnozstvi penéz, rychlost jejich obéhu relativné
k objemu transakci, hromadéni penéz, nucené Gspory, inflace a deflace et hoc genus omne.

vvvvvv

nabidky a poptavky. Pokud se zamyslime nad tim, ¢emu jsme se ucili a pokusime se to
spojit, tak pfi zjednoduseni se zda, jako by elasticita nabidky musela byt nulova a elasticita
poptavky pfimo tmérnd mnozstvi penéz. Pokud se pokusime o sofistikovanéji debatu, tak
se ztrdcime v labyrintu kde nic neni jasné a vse je mozné. Nékdy se nalézame na jedné
strané Mésice a jindy na opac¢né aniz bychom védéli, jak jsme se tam ocitli.” (str. 292)

Tato satira by byla mnohem pftiléhavéjsi, kdyby se byvala byla objevila o jednu
generaci diive. Zni vskutku jako vytka viacéi Keynesovu vlastnimu uciteli, Alfredu
Marshallovi. OvSsem v dobé, kdy vroce 1936 vysla, jiz nebyla aplikovatelnd na
priakopniky ekonomického mysleni. Lectures on Political Economy od Knuta Wicksella
vysly jiz vroce 1901 a 1906. Tyto knihy byly velkym skokem k unifikaci teorie
hodnoty s penézni teorii. Theorie des Geldes und Umlaufsmittel od Ludwiga von
Misese, ktera tuto unifikaci dotahla jesté dale, vysla v roce 1912. The Value of Money
od Benjamina M. Andersona, kterd v Americe vy$la v roce 1917, byla z velké ¢asti
kritikou praxe oddélovani obecné ekonomické teorie a penézni teorie.

Byl si Keynes védom toho vseho? Pokud ano, tak pro¢ to ignoroval v pravé
citovaném odstavci? Mozna na néj plati to, co Wicksell napsal o Gustavu Casselovi,
totiz ze se rozhodl ignorovat v8echny, kdo ho pfedesli, protoze touzil ,za kazdou
cenu byt vniman jako origindlni priitkopnik.”[2] Druhou moznosti by pak byla ¢ista
neznalost. Ovsem Keynes (dokonce i v Obecné teorii) obcas odkazuje k Wicksellovi.

Mozna ale nebyla dichotomie mezi obecnou teorii hodnoty a penézni teorii nikdy
tak ostra, jak nam Keynestiv satiricky portrét predklada. Védecky pokrok se z velké
¢asti sestava zfeSeni dil¢ich problémi, studiem jednoho faktoru po druhém. Ve
tyzikdlnich védach toto probihda skrze formulovani hypotéz testovanych
experimenty. Ve spolecenskych védach jsou smysluplné védecké experimenty
nemozné[3] a tak se spoléhdme na metodu izolovanych hypotéz. S&m Keynes toto
pripousti v kapitole 20:

,Utelem nasi analyzy je ... poskytnout ndm organizovanou a uspoiddanou metodu
mysleni o konkrétnich problémech; a poté, co dosdhneme predbéznych zavéri pfi izolaci
jednoho komplikujictho faktoru po druhém, tak se vratime zpét a promyslime
pravdépodobnou interakci faktorti mezi sebou” (str. 297).
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Tato metoda ma svlij ptvod u klasickych ekonomti a obzvlasté u Ricarda.
Nejprve abstrahovali, mimo jiné i od penéz, aby problém hodnoty zjednodusili a
ucinili ho zvladnutelnym. Podle Millovy fraze se snazili ,nahlédnout pod penézni
zavoj.” Jejich omyl nespocival v tom, Ze to udélali, ale Ze pozdéji zapoméli na to, Ze
abstrahovali od penéz a jejich zavéry jsou tudiz zjednodusené a vice hypotetické nez
realistické. A kdyz poté pojednavali o penéZni problematice, tak udélali dalsi chybu,
ze zapoméli, co se dozvédéli, kdyZ od penéz abstrahovali. Kratce fe¢eno nespojili
tyto dvé sady problémti dohromady; nebo lépe feceno, jejich feSeni bylo pouze
slepeno dohromady, nikoliv unifikovano. ,Monetdrni ekonomové” a ,obecni
ekonomové” pracovali v oddélenych referen¢nich ramcich a obé skupiny ztratili
touto separaci.

Je to podivné, ale Keynes se dopousti velmi podobné véci. Jeho vlastni tsili o
unifikaci penéZni teorie a obecné teorie hodnoty, stejné jako ,statické” a
»~dynamické” teorie je netspéchem. Je to netspéch z divodu mnozZstvi specifickych
chyb, z nichz nékteré jsou udivujici.

Keynesova metoda v dvacaté kapitole, spocivajici v zavadéni mnozstvi
zjednodusujicich pfedpoklad® do teorie hodnoty, penéz a cen a pak znovuzavedeni
»~moznych komplikaci, které ve skute¢nosti na udalosti budou mit vliv” je v principu
spravna. Ovsem nemad ve vysledku tspéch, protoze nékteré zjeho zjednoduseni a
komplikaci jsou Spatné zjednoduSeni a komplikace a protoze nékteré zjeho
zakladnich konceptt jsou bud’ zavadéjici nebo chybné.

Pfi pojednavani o penézich ndm napiiklad kurzivou ftika: , DiileZitost penéz
v zdsadé plyne z toho, Ze jsou pojitkem mezi soucasnosti a budoucnosti” (str. 293). A opét:
~Nejvyznaméjsim atributem penéz je, Zze jsou citlivym zafizenim spojujicim
pfitomnost a budoucnost” (str. 294).

Ja bych naproti tomu fekl, Ze vyznam penéz plyne v zdsadé z toho, Ze jsou
prosttedkem smény, a to je jejich nejvyznaméjsi atribut. Je pravdou, Ze pfi
vykondvani této funkce penize také slouzi jako ,pojitko” mezi pfitomnosti a
budoucnosti; ale stejné slouzi i mnoho jinych véci. Penize v tomto ohledu zdaleka
nejsou unikatni. Penize ani v ekonomickém Zzivoté nejsou hlavnim pojitkem mezi
pfitomnosti a budoucnosti. Tato ¢est by méla byt vyhrazena predevsim trokové mife
(coz neni ¢isté penézni fenomén). Dal$im pojitkem mezi pfitomnosti a budoucnosti je
systém ,forward” a ,futures” na organizovanych burzéach. VSechny ceny, dokonce i
soucasné ceny cennych papird a komodit, jsou pojitkem mezi soucasnosti a
budoucnosti, protoze je do nich vtéleno ocekavani kupujicich a prodévajicich
ohledné budoucnosti.

Je pravdou, Ze tyto ceny byvaji vyjadieny v penézich, ale byly by ocekdavanim
budoucnosti aplné stejné, kdyby byly vyjadieny v pomérech k jinym komoditdm -
pokud by cena pSenice byla vyjadiena v buslech bavlny nebo bavlna v centech
pSenice. Samoziejmé penézni ceny také reflektuji ocekavani ohledné budouci
hodnoty penéZni jednotky samotné. Ovsem penize jako takové nemaji Zadnou
vyjimec¢nou kvalitu v reflexi oc¢ekdvani ohledné budoucnosti. Ve skutec¢nosti jsou to
oc¢ekavani lidi ohledné budoucnosti a nikoliv konkrétni material, v némz je toto
ocekavani vyjadfeno, co je opravdovym , spojenim” mezi soucasnosti a budoucnosti.
Lidé jednaji neustdle s pohledem do budoucnosti; a jejich jednani a hodnoceni
vyjadfuje jejich oc¢ekdvani ohledné této budoucnosti.
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Pozn.:
1) Gerald E. Moore, Algebra (New York: Barnes & Noble, 1951), str. 50.
2) Knut Wicksell, Lectures on Political Economy, (Londyn: Georgie Routledge, 1934),
I, 220.
3) Srov. John Start Mil, A Systém of Logic, dil II, kniha VI, kapitola VIL
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Kapitola XXI

CENY A PENIZE

1. ,Naklady” jsou ceny

Dalsi podivnou véci na 21 kapitole je to, Ze ackoliv nese nazev ,Teorie cen,” tak
neobsahuje Zadnou teorii jednotlivych cen nebo i relativnich cen, ale pouze teorii
zmén cenové ,hladiny.” Keynes to i oteviené deklaruje: , Teorie cen, tedy analyza
vztahu mezi zménami v mnoZzstvi penéz a zménami cenové drovné s cilem urdit
elasticitu cen v odpovéd na zménu v mnozstvi penéz... “ (str. 296). Ovsem pokud
nema ¢lovék spravnou teorii jednotlivé ceny, tézko mize dospét ke spravné teorii
cenové ,hladiny”, kterd je pouhym primeérem vytvofenym z individualnich cen.
Kdyz se ovSem snazime analyzovat Keynesovu teorii jednotlivych cen, tak narazime
na tolik zmatkd, Ze tikol je rozmotat je témét beznadéjny.

,Vjednom pramyslovém odvétvi jeho konkrétni cenova hladina zavisi ¢aste¢né na
mife odménéni vyrobnich faktorti, které vstupuji do meznich ndklad@ a ¢aste¢né na
rozsahu vystupu. Neni divod ménit tento zavér kdyZz se pfesuneme k pramyslu jako
celku” (str. 294).

Povsimnéme si nejprve nékolika malych nejasnosti v téchto dvou vétach. Jiz jsme
vidéli, ze ,pramyslové odvétvi® je arbitrarni klasifikaci bez jasnych hranic.
Povs§imnéme si také, Zze kdyz Keynes mluvi o , primyslovém odvétvi,” tak zminuje
jeho ,cenovou hladinu,” coz jiz je kolektivni koncept obsahujici pramér. Co
pravdépodobné mél na mysli - nebo co by vkazdém piipadé bylo teoreticky
obhajitelnéjsi - je ze ,Konkrétni cena jednoho homogenniho produktu c¢éaste¢né
z4avisi,” etc.

KdyZ se pfeneseme pies tuto mensi potiz, tak zjistujeme, ze pfed sebou mame
hrubou Ricardidnskou nékladovou teorii cen, v niZ mezni uZitek konkrétni komodity,
nebo relativni mezni uzitky dvou ¢i vice komodit, nejsou ani zminény.

Keynes pokracuje: ,Obecna cenova hladina zavisi ¢aste¢né na mife odmeénovani
vyrobnich faktort které vstupuje do meznich nakladt a ¢aste¢né na rozsahu vystupu
jako celku, i. e. (pokud bereme vybaveni a technologie jako dané) na objemu
zameéstnanosti” (str. 294).

Zde je , obecnd cenova hladina” vysvétlena ,mirou odménovani” a ,meznimi
nédklady,” ale mzdové sazby a naklady nejsou vysvétleny vibec. Ty jsou jednoduse
brany jako dané. A prece mzdové sazby a naklady jsou ceny. Marginalné feceno, jsou
to ceny jedné dalsi hodiny préce nebo jedné dalsi jednotky surovin nebo jednoho
dalsiho vylepseni vybaveni etc.

V moderni marginalistické teorii hodnoty se ceny a néklady determinuji navzdjem;
neexistuje zde jednostrannd kauzalita. Wicksell, ktery pfejal matematickou formulaci
Wilarase, to vyjadfil jednoznacné:

,Jakmile existuje vice nez jeden vyrobni faktor (tj. prostd manudlni prace) nemtzeme
jiz tvrdit, Ze vyrobni ndklady determinuji sménnou hodnotu produktu. Tyto naklady se
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zkratka stavaji cenami vyrobnich faktort, které jsou nutné determinovany v kombinaci
s cenami komodit v jednom systému simultdnnich rovnic.”[1]

Relativni vyrobni ndklady mohou hrét legitimni roli v moderni ekonomii pfi
feSeni problému relativni cenové tvorby. Zde se dé fici, Ze ,determinuji” ceny,
nikoliv pfimo, ale svym vlivem na relativni nabidku a tedy na relativni mezni uzitky.

Keynes nakonec uvazuje o t¢inku poptavky na , obecnou cenovou hladinu,” ale
pouze jako o tcincich zmén v poptavce:

,Je pravdou, ze kdyZ se presuneme k vystupu jako celku, ndklady na produkci v
kazdém primyslovém odvétvi casteéné zavisi na vystupech dalSich odvétvi. Ale
vyznamnéjsi zména, kterou musime vzit v Gvahu, je G¢inek zmény v poptavce jak na
naklady tak na objem. Je to strana poptavky, kde musime zavést nové myslenky kdyz se
mame vypoiadat s agregatni poptadvkou a nikoliv jen s poptavkou po jednom produktu,
kde se predpoklada, ze celkova poptavka ziistava nezménéna” (str. 294-295).

Ovsem vse, co Keynes do této chvile ucinil, bylo to, Ze bral do tvahy tucinek
zvy$eni penézni zdsoby na “obecnou cenovou hladinu.” Zde ale zmatky dosti
nartstaji. Nepfedstavil ndm zadnou teorii, nebo nanejvys kruhovou teorii toho, co je
urcujici pro jednotlivé ceny nebo pro vztah konkrétni ceny kjiné cené. Ovsem
neustale se snazi preskocit rovnou k vysvétleni toho, pro¢ primér vsech cen (i.e.,
obecna cenova hladina) stoupd nebo klesa. (Moznd ve skute¢nosti mluvi jen o
prameérné cené spotiebnich komodit, protozZe jak se zd4, tak ,ndklady” a mzdové
sazby pro néj existuji jaksi mimo ,, obecnou cenovou hladinu.”) To, co podle Keynese
zpusobuje vzestup cen, je ndrtst agregatni efektivni poptavky a agregatni poptavka
je, jak se ukazuje, pro v8echny praktické tcely, synonymum s penézni zasobou.

Keynes opravnéné odmité , hrubou kvantitativni teorii penéz,” ale jeho pojednani
o tomto tématu je znacné zmatené. Snazi se rozlisit mezi ,efektivni poptavkou” a
mnozstvim penéz: ,Efektivni poptavka se nebude ménit pfimo tmérné s mnozstvim
penéz” (str. 296). Ale o dvé strany dale pfekvapivé prohlasuje: , Primarnim aéinkem
zmény v mnoZzstvi penéz na velikost efektivni poptavky je vliv skrze trokovou
miru” (str. 298). To je jako tvrzeni, Ze kruhova objizdka je nejkratsi trasou mezi
dvéma body. ,Efektivni poptavkou” Keynes pravdépodobné mysli celkovou penéZni
poptavku; tudiz zdvojndsobenim penézni zasoby piimo zdvojnasobime ,efektivni
poptavku”, protoze tyto dva terminy prakticky znamenaji totéz.

Keynes ma pravdu (ackoliv nikoliv z divodt, které uvadi), ze v podminkach
podzaméstnanosti dané zvySeni penéZni zdsoby pravdépodobné nezdvihne ceny
v piimé ameére, ale ¢aste¢né se utrati na zvyseni zaméstnanosti. Ale ackoliv je pro
Keynese predpoklad podzaméstnanosti témét pravidlem, tak stejné tak nikdy
nerozpoznal skute¢né pficiny této podzameéstnanosti, kdyZz nastala. Timto déivodem
je téméf vzdy existence nadmérnych mzdovych sazeb ve vztahu k cendm. Jinak
vyjadfeno nékteré mzdové sazby jsou nad rovnovaznym bodem. Pokud v takové
situaci do systému zacneme pumpovat penize a pokud to zplsobi zvySeni
velkoobchodnich a maloobchodnich cen bez pomérného zvyseni mzdovych sazeb, tak
vysledkem bude zvyseni zaméstnanosti a nasledné zvyseni nabidky zboZi zptisobi,
Ze nartst cenové hladiny bude mensi, nezZ by byl jinak. OvSem Keynes dospél k

179



tomuto zavéru skrze fadu umélych predpokladti a davodd, které jen pramalo
souviseji s ekonomickou realitou.

2. Pozitivni teorie penéz

Misto detailni kritiky Keynesem implikované teorie penéz ndm ve vysledku
usetfi spoustu ¢asu i mista, kdyz si povime par slov o tom, co pokladdm za spravnou
teorii penéz. Tento vyklad bude nezbytné kusy a jelikoz tak budu ¢tenéfi casto
predkladat zavéry bez argumentt, které za nimi jsou, tak muZze misty znit
nezamyslené dogmaticky.

Mnozstvi penéz je pro hodnotu penézni jednotky stejné relevantni, jako je
celkové mnozstvi obili relevantni pro hodnotu jednoho buslu. OvSsem hodnota
penézni jednotky neni nezbytné v nepfimé umeéfe k mnoZstvi penéz (jak to
predpoklada rigidni nebo mechanicka kvantitativni teorie) o nic vice, neZ je hodnota
buslu obili v nepfimé tmére k celkové nabidce obili.

Nepruznd kvantitativni teorie potichu predpoklada, ze ,elasticita poptavky” po
penézich je rovna jedné. Tento predpoklad nebyl nikdy dokdzan a mé& pouze malou
podporu ve statistikdch. Hodnota penézni jednotky je dana nejen mnozstvim penéz,
ale kvalitou penéz. Pokud to vyjaddiime jinak, hodnota penézni jednotky neni
determinovand pouze soucasnym mnozstvim penéz, ale ocekdvanim lidi ohledné
budouciho mnozstvi a takovymi faktory, jako je pfedpoklddana integrita nebo stabilita
instituci, které penize vydavaji. Proto je typické, Ze na pocatku kazdé inflace ceny
rostou méné nez by odpovidalo zvySovani penézni zasoby, a Ze v pozdéjsich fazich
inflace naopak zase ceny rostou rychleji, nez se zvysuje penézni zasoba.

Navic musime mit neustale na mysli, ze zvySeni mnozstvi penéz, bez ohledu na
to jak zvysi cenovy primér, nikdy nevede k pfesné rovhomérnému zvyseni vsech
cen. Je to ve skutecnosti pravé proto, ze Keynes a dalsi inflacionisté potichu
predpokladaji, Ze zvySeni mnoZstvi penéz zvysi nékteré ceny vice nez jiné (konkrétné
prodejni ceny vice neZ ,ndklady” a mzdové-miry), diky ¢emuZz mohou dojit k zavéru,
ze inflace vyléci nezaméstnanost.

Zatim jsem nemluvil o tolik diskutované ,rychlosti obéhu” penéz a
pfedpokladaném duc¢inku na ceny. Podle mého nédzoru je ,rychlost obéhu”
irelevantnim a zmatenym konceptem. Striktné feceno, penize ,neobihaji.” Jsou
vymétiovany za zbozi. Dém, ktery ¢asto méni majitele, ,neobihd.” Clovék sviij
penézni pifjem miize utratit jen jednou. Za jinak stejnych okolnosti , rychlost obéhu”
penéz se muze zvysit jen tehdy, kdyZ se rychlost, s jakou zbozi (feknéme dluhopisy,
akcie a spekulativni komodity) méni majitele zvysi odpovidajicim zptsobem.
Prameérny ro¢ni obrat na aétech bank v New York City je bézné dvojnasobny oproti
zbytku zemé. To je dano tim, Ze New York je burzovnim centrem.

Zvysend ,rychlost obéhu” penéz tudiz nemusi znamenat odpovidajici zvyseni
»~cenové hladiny.” ZvySena ,rychlost obéhu” penéz neni pficinou zvyseni ceny
komodit; sama o sobé je wvysledkem zmén v hodnoceni ze strany kupujicich a
prodéavajicich. Obvykle je pouze znakem zvysené spekulacni aktivity. ZvySena
»rychlost obéhu penéz” mtize byt dokonce doprovodnym jevem, obzvlasté v dobé
krize, poklesu cen akcii, dluhopisti ¢i komodit.[2]
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3. Jaka teorie cen?

Ackoliv o tomto budeme detailné mluvit jesté pozdéji, z vyse fe¢eného plyne, ze
inflace je (1) nebezpecnou ,1écbou” nezameéstnanosti, protoze inflace se snadno miize
vymknout zrukou a v kazdém pripadé zpthsobi velké ktivdy; (2) neni nezbytnou
lécbou nezaméstnanosti, kterd by mohla byt odstranéna patficnym (trznim)
prizplisobenim a koordinaci mzdovych sazeb k cendm a existujici penéZni zasobé; a
(3) nejistou 1é¢bou zameéstnanosti, protoZze nezaméstnanost mize bud pokracovat
nebo se znovu objevit, pokud mzdové sazby vzrostou ve stejném rozsahu jako ceny,
takze Spatné prizptsobeni které zptisobilo nezaméstnanost ziistane nenapravené.

Jiz jsem poukézal na to, Ze ackoliv Keynes nazval kapitolu 21 , Teorie cen” tak
definuje teorii cen (str. 296) jako ,analyzu vztahti mezi zménami v mnoZstvi penéz a
zménami cenové hladiny.” Toto je samozfejmé pouze teorie o zméndach statistickych
priimérii cen. Je v ni tudiz vynechano analytické vysvétleni toho (1) co je ur¢ujici pro
jakoukoliv individudlni cenu (naptiklad pro cenu vajec) a (2) co je urcujici pro vztah
riznych individudlnich cen ksobé navzijem. To jsou ovsem ty skutec¢né
fundamentalni problémy. Dokud nevyfesime ty, tak nemiZeme postoupit
k jakékoliv racionalni diskusi o tom, pro¢ dochédzi ke zméndm cen a zménadm cenové
hladiny (coz je cisté statisticky konstrukt vytvofeny z individualnich cen). Keynes
ovsem tyto zakladni problémy zkratka preskakuje. Pak je téZko uniknout Hayekovu
verdiktu:

»~Ackoliv technokraté a dalsi, ktefi véii v neomezenou vyrobni kapacitu naseho
ekonomického systému, to jesté nezjistili, tak to, co nam pan Keynes ve skute¢nosti poskytl
je ekonomie hojnosti, po které tak dlouho volali. Nebo spie dal ndm systém ekonomie
zaloZzené na predpokladu, Ze neexistuje zadna skute¢nd vzéacnost, a Ze jedind vzéacnost, se
kterou se musime potykat, je uméla vzacnost vytvorend odhodlanim lidi neprodat svoje
zbozi a produkty pod urcitymi arbitrarné zafixovanymi cenami. Tyto ceny nejsou zadnym
zptisobem vysvétleny, ale je o nich zkratka predpokladano, Ze zlistanou na historicky
danych tarovnich, s vyjimkou kratkych intervalti, kdy se blizime k , plné zaméstnanosti” a
rtizné druhy zboZzi se za¢nou stavat vzacnymi a za¢nou rtst jejich ceny.

Ovsem pokud existuje néjaky dobfe ovéfeny fakt, ktery je dominantni pro nas
ekonomicky Zivot, je to neustdlda proménlivost cen vétsiny dtlezitych surovin a
velkoobchodnich cen téméf vsech potravin. Ale ¢tendf teorii pana Keynese je ponechdn
v dojmu, Ze tyto fluktuace v cenéch jsou zcela bezdivodné a irelevantni, s vyjimkou doby
kon¢ictho boomu, kdy je fakt vzacnosti znovupfipustén do analyzy, jako ocividna
vyjimka, pod ozna¢enim tzkoprofilovost.”[3]

Podivejme se na Keynestv podivny obrdzek ekonomického Zzivota ponékud
bliZe:

,Ovsem obecné poptavka po nékterych sluzbach a komoditach dosahne drovné, za
kterou je jejich nabidka v dané dobé dokonale neelastickd, zatimco v jinych smérech stéle
existuje podstatny prebytek zdroji bez zaméstnani. TudiZ jak se vystup zvysuje, bude
postupné dosazeno fady uzkych profilt, kdy nabidka konkrétni komodity prestane byt
elastickou a jejich ceny za¢nou riist na takovou trover, ktera je nezbytnd pro odklonéni
poptavky do jinych sméra” (str. 300).
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Nékteré nedostatky v tomto obrazku jsou patrné uz z Hayekovi citace uvedené
vyse. Pfedpoklada se zde, ze za ,normélnich” podminek kolem nas poletuji vSechny
druhy ,nezaméstnanych zdrojd”, véetné prebytkd surovin, takze navySovani
poptavky nepovede po zna¢nou dobu ke zvySovani ceny. Nartstani nédkladd neni
pokladéno za typické, ale za vyjimec¢né a to teprve kdyz se vytvoii , azké profily”. A
i tyto ,uzké profily” jsou pokladany za vyjimky, misto za vysledek rtiznych stupnich
vzécnosti a rtiznych, ale nevyhnutelnych prodlev v reakcich poptavky.

To nés ptivadi k jednomu aspektu Keynesova mysleni, ktery je zfidka zmiriovan i
jeho kritiky. Prekvapujici mnozstvi jeho chyb neprameni z jeho heterodoxnosti, ale
zjeho nekritického pfijeti nékterych ,klasickych” - nebo snad lépe feceno
Marshallovskych - doktrin, konceptti ¢i termind. Jednim z téchto konceptti, ktery je
dnes uzivan téméf univerzalng, je ,elasticita” - poptavky, nabidky, ceny a ostatnich
vecl.

Tento termin vdéci za svou soucasnou oblibu Marshallovi. Je to uZite¢ny koncept,
ale mtize byt i velmi zrddny, obzvlasté v poslednich tficeti letech, kdy se kolem ného
rozvinula literatura, kterd kombinuje nadmeérna zjednodusSeni s predstiranou
pfesnosti. Tento vyvoj je z vétsi casti vysledkem uzivani nevhodného terminu
elasticita. O tom jsem se zmirnoval jiz dfive, ale nyni je na ¢ase prozkoumat to
ponékud bliZe.

Reakce (responsiveness), jak se pokusim ukézat, je terminem, ktery nejenZe tento
déj vyjadiuje jasnéji a piiméji, ale vyhyba se i vétsiné nastrah terminu elasticita. Ironii
déjin ekonomického myslenti je, Ze ackoliv samotny Marshall tuto alternativu zminil,
tak ji opustil a misto ni uzival termin , elasticita”.

,Obecné miizeme fici [napsal], Ze elasticita (nebo reakce) poptivky na trhu je vétsi nebo
mensi podle toho jestli se poptavané mnozstvi zvysi mélo nebo hodné pii daném poklesu
cen a snizi se malo nebo hodné pfi daném vzestupu cen. [Phvodni kurziva. V poznamce
pokracuje]: Mizeme fici, Ze elasticita poptavky je 1, kdyZ maly pokles v cené vyvola stejny
umérny vzestup poptavaného mnoZstvi: ¢i jak mtizeme zhruba ¥ici, pokud pokles ceny o 1
procento zvysi prodeje o 1 procento; tedy elasticita je 2 nebo %2 pokud pokles ceny o 1
procento vyvolé vzestup o 2 respektive %2 procenta v poptdvaném mnozstvi; a tak dale.”[4]

Termin ,elasticita” ma ovSsem nékolik zavaznych nedostatkt. (1) Mechanicka
analogie, kterou vyvolava, je ponékud ndsilnd a nepfirozend. Neni to dobry ani
pfimy popis toho, kéemu na trhu dochazi. (2) Snadno vede knespravnému
predpokladu, ze ,elasticita poptavky” po komodité je néjaka inherentni vlastnost této
komodity spiSe nez prosta reakce spotfebitelii na zménu jeji ceny. (3) To vedlo
k avaham a literatute, ke které by termin , reakce” pravdépodobné nevedl.

Nasim soucasnym cilem neni rozpracovat obecné pojednani o kazdém z téchto
nedostatkd, ale pouze ukézat, jak Keynesovo mysleni a psani bylo poznamenano
jeho neopatrnym uzivanim terminu ,elasticita”. Neustdle ho dovadél k tautologiim.
~Mohou také existovat rozdilné elasticity nabidky v reakci na zmény v nabizenych
penéZnich odménach” (str. 302). Ale protoZe ,elasticita nabidky” znamend ,reakci”,
dala by se tato véta prepsat zkratka takto: ,Rakce jejich nabidek na zmény ceny se
také mohou lisit.” A znovu: ,elasticita efektivni poptavky v reakci na zmény
v mnozstvi penéz” (str. 305) by mohlo byt pfepsano: ,reakce poptavky na zmény
v mnozstvi penéz,” etc. A opét: ,elasticita penéznich cen vreakci na zménu
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v efektivni poptavce méfené v penézich” (str. 285) je zkratka ,reakce cen na zmény
v poptavce.”

Na takovychto pleonasmech a slovnich opisech pak spocivd podstatna cast
Keynesovi reputace jakozto hlubokého myslitele.

4. Dalsi 1ivaha o ,, matematicke” ekonomii

Keynes vénuje ¢ast 21 kapitoly pfevedeni své teorie cen do matematické podoby.
Ale mame i Keynesovo slovo na to, Ze neztratime prakticky nic, pokud tyto rovnice
pfeskocime:

,Je velkou chybou symbolickych pseudo-matematickych metod formalniho systému
ekonomické analyzy, jaky si popiSeme v ¢asti VI této kapitoly, ze vyslovné predpokladaji
striktni nezavislost mezi jednotlivymi faktory a ztraceji veskerou presvédcivost a autoritu,
pokud tuto hypotézu nepfijmeme. V béZném diskurzu, kde nemanipulujeme naslepo, ale
celou dobu vime co déldme a jaky je vyznam slov, si dokdZeme uchovat povédomi o
nezbytnych predpokladech a vyhradach a pfizptisobenich, ke kterym pozdéji musime
pfistoupit, a to zptsobem, jakym si nedokdZeme udrzet prehled mezi komplikovanymi
parcidlnimi derivacemi a po nékolika strandch algebry na nichz pfedpokladame, Ze
vSechny pfedchozi problémy zmizi. Prili§ velka ¢ast soucasné ,matematické” ekonomie
jsou pouhé odvary stejné nepresné, jako jsou ptivodni predpoklady, na kterych spocivaji,
coz umoziiuje jejich autordm zanedbani komplexnosti a provazanosti redlného svéta
v labyrintu daleZité se tvaricich a pfitom neuZite¢nych matematickych symbolG” (str. 297-
298).

To je obdivuhodné fec¢eno. Ovsem zda se, ze sam Keynes si neuvédomil vSechny
disledky, protoze jinak tézko mtizeme vysvétlit ,zmét neuzitecnych symbold” které
on sdm pouziva. A i poté, co je v ¢asti VI pouzije, tak prohlasuje:

,Ja sam nepiikladdm piilisnou vahu manipulacim tohoto druhu a zopakoval bych
varovani, které jsem vyslovil diive, Ze tyto rovnice obsahuji tolik skrytych pfedpoklad co
se tyc¢e v nich obsazenych nezavislych proménnych (bez ohledu na parcialni derivace) jako
obvyklé slovni pojednani a ja jsem na pochybach, jestli nds mohou posunout o néco dale,
nez toto obvyklé pojednani. Moznda takovy pokus o formalné matematicky zapis slouZzi
alespont k demonstraci extrémni komplexnosti vztahu mezi cenami a mnoZzstvim penéz.”
(str. 305).

Slouzi ovSem tyto symboly a manipulace skute¢né tomuto tcelu? Nebo se
mnohem castéji stava, Ze podvedou spisovatele, ktery je pouziva (stejné jako mnoho
jeho ¢tendrt) a priméji ho si myslet, Ze skute¢né néco objevil, Ze nyni bude snadné
(nebo alespoii mozné) zjistit a dosadit skute¢né numerické hodnoty do jeho
algebraickych symbolt a tudiZz zjistit skutecné vztahy a ucinit pfesné predikce
aplikovatelné na realny svét?

Vétsina Keynesianct bezpochyby piesné tomuto uvéfila a jejich mistr je v této
vife jesté podpofil: ,Nicméné pokud méme pied sebou vsechna fakta, méli bychom
byt schopni sestavit dostatek simultannich rovnic, které nam daji jasné vysledky”
(str. 299). Samoziejmé pokud zndme vSechna fakta, tak zname vSechna fakta. Pokud
uz vime jaka bude budoucnost, tak ji dokdZeme predpovédét. Kdyz ale Keynes vede
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své ctenafe k predpokladu, ze se mohou poustét do skute¢nych ekonomickych
predikci nebo fesit praktické problémy ekonomické politiky, kdyz daji dohromady
dostatek simultannich rovnic, aby méli ,stejné tolik rovnic kolik je neznamych,” tak
¢lovéku maze vytanout na mysli daleko zfeteln€jsi varovani, které vyslovil Irving
Fisher. Fisher, ackoliv v Teory of Interest uziva jesté vice matematiky nez Keynes
v Obecné teorii, mé& daleko jasnéjsi predstavu o mezich algebraické metody:

Napiiklad pfi studii letu projektila ma zakladni ddleZitost ta rovnice, kterd popisuje drdhu
projektilu ve vakuu. Pak pfichazi rovnice pro drdhu projektilu v klidném vzduchu. I
matematikové odmitaji zachazet dale a brat do avahy acinky vzdusnych virt nebo napsat
rovnice pro let bumerangu nebo peficka. ... Véda pfinejlepsim dokaze urcit, co by nastalo
za predpoklidanych podminek. Nemize nikdy pfesné fict, co se stane za skuteénych
podminek.”[5]

Keynesovi matematické rovnice na stranach 304-306 jsou obzvlasté podezrelé,
protoze se vsechny zabyvaji ,elasticitami” - cen, mzdovych jednotek, vystupu,
efektivni poptavky, zaméstnanosti, etc. Nékteré z téchto konceptd (jako je napt.
,Vystup”) jsou ocividné piili§ heterogeni a vagni na to, aby se daly vyjadfit v
pouzitelné ¢i platné matematické podobé. Ja mam ovSem pochybnosti, jestli je
samotna ,elasticita” je dostatené presnym konceptem na to, aby bylo
ospravedlnitelné uzivat ho v matematickych rovnicich.

I Alfer Marshal mél o této zalezitosti pochybnosti. Na konci dlouhé pasaze
vénované “elasticité nabidky” a “nabidkovych kfivek” napsal:

,Takovéto tvrzeni ovSem musi byt brana Siroce. Pokus je zpfesnit pfesahuje nase sily.
Pokud zahrneme do svého vyctu témeér vSechny podminky redlného Zivota, tak se
problém stane prili§ slozitym pro to, abychom ho zvladli; pokud si jich naproti tomu
vybereme jen nékolik, pak roztdhlé a prekombinované uvazovani znich ucini spise
védecké hracky nez néstroje pro praktickou ¢innost.”[6]

Frank H. Knight poukazal na toto:

»,Vazné rozpaky vzbuzuje fakt, Ze neexistuje zadny predstavitelny zptisob jak zjistit
elasticitu at uz poptavky nebo nabidky ve vztahu k jakémukoliv konkrétnimu obdobi. ...
Podminky determinujici obé k¥ivky nikdy ve skute¢nosti neziistanou konstantni. ... Co se
tyce Sance udélat néjaky piiblizny odhad nebo kalkulaci elasticity, tak moZnosti jsou
znac¢né omezené na strané nabidky a jsou zcela nulové na strané poptavky.”[7]

Tyto pochybnosti mtizeme dovést jesté déale nez je dovedli Marshall a Knight.
Dokonce i mluvit o ,elasticité poptavky” pro néjakou komoditu implikuje nejen to,
ze tato ,elasticita” je vlastnosti komodity, ale i to, Ze je zde néco fixniho nebo
konstantniho, alespont v daném cenovém rozsahu. Kdyz mluvime pouze o reakci
poptavky na zménu ceny, tak nepfijimame zadny z téchto skrytych predpoklada.
Mluvime pak pouze o reakci kupujicich ¢i spotiebiteld na zménu ceny za
komplexnich konkrétnich podminek vjednom c¢asovém okamziku, aniz bychom
ihned preskocili k implikovanym zavérim o tom, jaka tato reakce bude pfi dalsi
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zméné ceny ve stejném sméru, nebo i pfi presné stejné zmeéné ceny za jinych
podminek a v jiném ¢asovém okamziku.

5., PruzZnost” poptivky neni métitelnd

Navzdory fadé ambiciéznich pokust v poslednich letech[8], ,elasticita
poptavky” je nejen obtizné méfitelnd, ale ve skutecnosti je jeji zméfeni nemozZné.
Mftizeme posbirat statistické fady tdhnouci se aZz k nekonec¢nu, ale stejné nikdy
nebudeme mit jistotu v tom, jak je interpretovat.

Abychom se na nékteré problémy podivali konkrétnéji: Zaviraci cena psSenice na
burze v Kansas City 2. fijna 1957 byla 2,1025 $ a v ten den bylo prodano x busla. 3.
fijna byla zaviraci cena 2,10 $ a bylo prodano y busla. 3. ¥ijna 1956 byla zaviraci cena
2,255 $ a bylo prodano z buslt. Pfedpokladejme, ze bychom znali hodnoty x, y, z -
tedy celkové mnozZstvi busld, které bylo v Kansas City prodédno v kazdém z téchto
dnti - stejné by nam tato data netekla viibec nic o elasticité poptavky. Cena pSenice
velmi fluktuovala v kazdém z téchto dnti. Abychom se dostali k pfesné primeérné
cené, tak by statistik musel védét, kolik buslt bylo prodano pti kazdé jednotlivé cené
(mezi burzovnimi cenami je minimélni rozdil jedna osmina centu) a pro kazdy den
vypocitat vazeny pramér. OvSem tento primér by nam jiz zacal zakryvat to, na co se
snazime prijit. Pfi kazdém cenovém kroku bylo prodano jiné mnozstvi busla.
Kdybychom to dali do grafu (ceny a prodaného mnoZzstvi), mohli bychom nakreslit
(velmi nepravidelnou) kfivku. Tato informace by ale zase byla bezcenna, protoze by
nam fekla jenom to, co se délo v Kansas City béhem tfi konkrétnich dnt.

Predpokladejme, Ze si ddme tu praci a nashromédzdime data o mnozstvi prodané
pSenice a jeji cené v kazdém obchodnim dnu béhem padesati let na vSech trzich ve
Spojenych statech. Budeme potom schopni urcit ,elasticitu poptavky” po pSenici?
Stale by to bylo malo, protoZe ceny a poptdvka po pSenici ve Spojenych statech jsou
ovlivnény (navzdory celnim bariérdm a dotacim) i celkovou svétovou produkci a
celkovou svétovou poptavkou. Predpokladejme tedy, Ze bychom dokézali
shromézdit data zcelého svéta a ceny bychom pfepocitali akceptovatelnou
statistickou metodou na Americké dolary. Budeme pak schopni stanovit ,elasticitu
poptavky” po pSenici?

Kdyz zanedbame prakticky nepfekonatelné obtize sbéru a usporddavéani dat
s néjakou redlnou pfesnosti, tak se opét dostaneme k zdkladnimu problému. Kdyz se
cena komodity méni a méni se mnozstvi, které je proddno, tak nikdy nejsme schopni s jistotou
7ici, jestli se toto mnozstvi zménilo proto, Ze jsme se posunuli do jiného bodu téZe , poptivkové
krivky”, nebo jestli se zménilo proto, Ze se celd poptivkovd kiivka ,,posunula.” A toto plati at
uz mluvime o riéznych cenédch a raznych prodanych mnozstvich v rtznych letech,
riznych mésicich, riznych dnech nebo raznych hodinach.

To, co provozuji ekonomové v praxi, je vétsinou wvazovdini kruhem. Pokud cena
klesne a koupené mnozstvi se zvysi, tak fikaji, Ze to dokazuje, Ze poptavka po
produktu je ,elastickd.” Pokud se cena snizi a koupené mnoZzstvi se nezvysi, tak
fikaji, Ze to dokazuje, Ze poptavka po produktu je ,neelastickd.” Pokud ale cena
klesne a poklesne i prodané mnozstvi (coz se na burzach a komoditnich trzich déje
kazdou chvili), tak fikaji, ze to dokazuje, Ze samotné , poptavkovéa kifivka” se snizila,
nebo - v profesnim zargonu - se ,posunula doleva.”
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Kdyz svou pozornost obratime na ,elasticitu nabidky”, tak se problém
méfitelnosti spiSe zvysi nez poklesne. Jak elasticita poptavky, tak elasticita nabidky
maji svou ¢asovou dimenzi. Na strané nabidky je tato c¢asova dimenze urcitym
zpusobem odlisna pro kazdou komoditu. Pfesto se casto stava, Ze si lidé pletou
prodlevu v prizplhsobeni s nedostatkem prizptisobeni. Napfiklad o nabidce kavy se
tika, Ze je ,neelastickd,” pod ¢imz si musime predstavit, Ze trva pét let nez nové
vysazené kavovniky dorostou a za¢nou dévat trodu. Tudiz pokud vzroste popravka
a sni i cena, tak nabidka v tomto a v p¥istim roce se miize ukazat jako ,neelasticka”,
kdezto nabidka za pét let ode dneska mtize vykazat az pfehnanou reakci na leto$ni
vzestup poptavky (ktery nemusi byt permanentni).

U né&jaké komodity naptiklad miZeme zjistit, Ze , elasticita” poptavky pfi zvyseni
ceny je v prvnim meésici 1,5 (protoZze zvySena cena prinese na trh spekulativni
zasoby), pak pouze V4 pristi mésic, 1/16 treti mésic, nula piistich devét meésicti a pak
nahle jedna a vic, jak se dostane nova droda na trh nebo nova tovarna najede na
vyrobu. Jaka ale pak je ta sprivnd elasticita nabidky pro tuto komoditu?

Do této dlouhé tvahy jsem se nepustil proto, abych diskreditoval koncept
~elasticity” poptavky ¢i nabidky, nebo poptdvkovych a nabidkovych ,kfivek.” To
jsou uzite¢né diagramatické analogie, koncepty a myslenkové nastroje, kdyz je
aplikujeme s umirnénosti a skromnosti. Staly se ovsem zakladem enormni literatury
,matematické ekonomie”, kterd prfedvadi a manipuluje se spleti algebraickych
symbolti, o kterych se predpoklddd, Ze maji ,védeckou” nebo dokonce predikéni
hodnotu, ale za které je v praxi nemozné zjistit a dosadit realné numerické hodnoty.

Jednim z d@ivod@ neni jen to, ze tyto hodnoty nemohou byt nikdy znamy, ale
jsou nadmérné zjednoduseny (a tudiz falsifikovany) i jako koncepty. Poptavka
reaguje na zmény v cendch. Nabidka reaguje na zmény v cendch. Ale neni zadny
divod predpoklddat jakoukoliv védecky predurcitelnou reakci nabidky nebo
poptavky na jakoukoliv danou zménu ceny. V praxi pro obchodniky a podnikatele
toto je a vzdy zflistane pouze zéleZitosti odhad@i. Mohou si zjistit, co se s danou
komoditou stalo za obdobnych podminek v minulosti, ale to jim neda Zadnou jistotu,
ze to tak bude i v budoucnosti. Matematic¢ti ekonomové jim nemohou dat zadny
s jistotou fungujici vzorec.

Je pravdou, Ze na tomto vyvoji nenese Keynes nikterak velky dil viny. Jeho
matematika je ve srovnani ve svém rozsahu v Obecné teorii docela umirnéna. Jeho
tvrzeni o pouzitelnosti vlastnich rovnic jsou daleko méné domysliva, nez jak je tomu
u soucasnych ,, matematickych ekonoma” zvykem. Ale stejné je spravné poukézat na
to, Ze témér veskera matematika, kterd se v Obecné teorii vyskytuje, at uz se to tyka
praktické aplikace nebo teoretického objasnéni, je prazdna a zbytec¢na.

6. Posvitné mzdové sazby, hiisné tirokové sazby

Keynes zakoncuje kapitolu 21 erupci ryzi demagogie, kterd pfipomina tu
Marxovu. Je nemozné pokladat tyto pasdze za seridézni ekonomii. Je rozhodnut
dokézat (1) ze by bylo $kodlivé a nebezpecné snizovat jakékoliv mzdové sazby a (2)
Ze by bylo prospésné snizit jakoukoliv trokovou sazbu.

Zmatky v této casti jsou témeér beznadéjné. Nékteré znich byly naznaceny jiz
nékolik stran nazpét: ,Nakladova jednotka, ¢i ... mzdova jednotka, tudiz mohou byt
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poklddany za zdkladni standard hodnoty; a cenova hladina, za daného stavu
techniky a vybavenosti, bude z ¢asti zaviset na ndkladové jednotce a ¢asti na rozsahu
vystupu...” (str. 302).

Rict, ze mzdovd jednotka je zdkladnim standardem hodnoty znamena ¥ict, Ze cena
v dolarech, a navic primérnd cena v dolarech heterogennitho zbozi a sluzeb, je
»zédkladnim standardem hodnoty,” a nikoliv dolar, ve kterém jsou ceny vyjadioviny.
Pfipomenime si, Ze ,mzdové jednotka” je , penéZni mzdou za hodinu bézné prace”
(str. 41). Jinymi slovy Keynes fikd, ze dolar, ve kterém je cena prace vyjadfovana,
neni ,zdkladnim standardem hodnoty,” ale Ze tato priimérna cena je ,zdkladnim
standardem hodnoty.” Logicky je to néco jako tvrzeni, Ze metr neni standardem
délky, ale , pazni jednotka” (priimérnd délka paze ¢lovéka) je zdkladnim standardem
délky. Nebo je to jako fici, Ze kilogram neni standardem hmotnosti, ale , bézny”
hovézi steak (ktery ma prameérné dnes asi 1,2 kg) je ,zdkladnim” standardem
hmotnosti.

Ja sdm netvrdim, ze by byl dolar ,standardem hodnoty” ve Spojenych statech.
Vsechny ceny jsou vyjadfovany v dolarech a kdyZz jsou dvé a vice cen navzajem
porovnavany, tak tato porovndni jsou vyjadfena v dolarech a vtomto smyslu
~méfena” v dolarech. Ale dolar, nebo jakdkoliv jindA ménova jednotka, neni
»standardem” hodnoty ve stejném smyslu, v jakém je metr standardem délky nebo
kilogram standardem hmotnosti. ProtoZe (alespori co se tyce praktického Zivota)
metr a kilogram nejsou relativni, ale absolutni méfitka, kterd ztstavaji nezménéna.
Ovsem hodnota dolaru nebo jakékoliv jiné ménové jednotky se neustdle méni.
Hodnota dolaru je sama , méfena” jeho , kupni silou” - tj. ménicimi se mnozstvimi
zbozi a sluzeb, za které miize byt vyménén. Kratce feceno, , ekonomicka hodnota”
nemtiize byt méfena v absolutnim vyjadfeni. Trzni hodnota mtize byt vyjddfena
pouze jako srovnani, jako sménny pomeér. Ale je to dolar (nebo dalsi penéZni jednotky)
ve kterém vSechny ekonomické hodnoty bézné vyjadrujeme.

Dolar tedy neni ,zdkladnim standardem hodnoty”, ale to jen zndsobuje
absurdnost toho, povazovat dolarovou cenu hodiny bézné price za ,zakladni standard
hodnoty.” Clovék by mohl fict, Ze toto byl navrat k hrubym hodnotovym teoriim
Ricarda a Marxe. Ale logicky je to jesté méné obhajitelné, protoze pfi tivahach o
,hodiné bézné prace” jako ,standardu hodnoty,” se Ricardo s Marxem snazili zavést
tento standard v redlnych jednotkach, zatimco Keynes odmitl ménovou jednotku
jako standard hodnoty a neuvédomil si, Ze jeji hodnota je nevyhnutelné obsazena
v tom ,zdkladnim standardu hodnoty”, ktery si zvolil. Protoze ,mzdova jednotka”,
kterd je pouze primérnou hodinovou mzdou vyjadfenou v dolarech, je sama o sobé
pouze docasnym primérnym sménnym pomérem mezi ménovou jednotkou a ,pracovni
jednotkou.”

A kdyz Keynes tvrdi, ze ,cenova hladina ... bude ¢aste¢né zaviset na nédkladové
jednotce” (str. 302), tak fika, ze praimeér vSech cen je urceny a zptsobeny jedinou
cenou. Moderni ekonomicka teorie vyjasnila nejen to, ze ,naklady” jsou ceny, ale Ze
mezi ,ndklady” a ,cenami” existuje vztah vzdjemné zdvislosti a nikoliv jednosmérné
kauzality.

Jak Keynes upadl do téchto logickych absurdit? Odpovédi je, ze tyto absurdity
pokladal za zasadni pro svou uasttedni tezi, totiz Ze je vzdy Skodlivé byt jen myslet
na snizeni mzdovych sazeb: ,Pokud by ... penézni mzdy mély poklesnout bez
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omezeni kdykoli se objevi tendence pro mensi nez plnou zaméstnanost
neexistoval by zadny zachytny bod pod plnou zaméstnanosti dokud by bud arokova
mira nebyla schopna klesnout hloubéji nebo mzdy nebyly nulové” (str. 303-304).

Hystericky predpoklad, ze jakykoliv pokus ptivést mzdové sazby do rovnovahy
s dal$imi cenami by zptsobil, Ze by mzdy ,neomezené klesaly” az by byly nulové, je
strasdkem, ktery mtize vydésit snad pouze déti. Je to pfesné to, na co to vypada -
naprosty nesmysl.

7. Penézni inflace preferovand pred pfizpiisobenim mezd

Oddil VII kapitoly 21 je pievazné vénovan tvrzeni, ze kdykoliv existuje
nezameéstnanost , inik bude nalezen ve zméné penézniho standardu nebo penézniho
systému, aby bylo mozné zvysit mnoZstvi penéz, spiSe neZ nuceném snizeni mzdové
jednotky, coz by zvysilo bfemeno dluha” (str. 307). Jinymi slovy nezaméstnanost by
méla vzdy byt lécena dalsi penéZni inflaci, nikoliv pfizptisobenim mzdovych sazeb.
Klavir se musi ptizptisobit stoli¢ce, nikoliv stolicka klaviru.

O chybach v tomto konceptu jsme jiz mluvili, ale zde miizeme nase pojednani
v jednom bodé jesté rozsifit. Keynes mluvi o ,nuceném snizeni mzdové jednotky.”
Ale tato ,mzdova jednotka” je ve skutecnosti primérem hodinovych mzdovych
sazeb. Tento prameér je statisticky konstrukt, nikoliv konkrétni fakt a nikoliv
nezbytné relevantni fakt. Nezameéstnanost mtize byt lécena nikoliv sniZenim
primérnych mezd, ale snizenim urcitych specifickjch mzdovych sazeb a to
pravdépodobné v rtizném procentnim rozsahu. Redukovani téchto specifickych
mzdovych sazeb také samozfejmé snizi celkovy primér. Jsou to ale specificka
ptizptsobeni a nikoliv vysledny primeérny pokles, ktera jsou relevantni pro lécbu
nezaméstnanosti.

Na ptikladu dvaceti péti pramyslovych odvétvi jsem jiz ukazal (str. 284-258), ze
prizplisobovani mezd probiha v Siroké skale specifickych zmén. Tento princip si jesté
vyjasnime na hypotetické ilustraci. Reknéme, ze mame dva druhy vyrobkd - titkolky
a kolobézky - a oba se prodavaji za 2,5 $. Mezni jednotkové naklady na oboje
spocivaji hlavné v pracovnich nakladech. P¥i mzdach 2 $ na hodinu se budou celkové
mezni jednotkové ndklady rovnat cené 2,5 $. Ale mzdy v odvétvi vyrdbéjicim
ttikolky budou 1,4 $ na hodinu a v odvétvi vyrabéjicim kolobézky budou 2,6 $ na
hodinu. Primérna mzdova sazba za obé odvétvi je 2 $. Tento primeér neni nadmérny
ve vztahu k poptavce a cené obou vyrobka. Ale to neni nic platné vyrobctim
kolobézek, ktefi nemohou fungovat ziskové. V uzaviené ekonomice a pokud by
neexistoval za kolobézky néjaky vhodny substitut, by se vyrobci kolobézek mohli
pokusit zvysit své prodejni ceny, ale to by se sniZilo prodané mnoZstvi kolobézek a
vznikla by tak nezameéstnanost v tomto odvétvi. V oteviené ekonomice - kdy by
napiiklad Japonsti vyrobci mohli stale prodavat kolobézky v New Yorku za 2,5 $, by
Americti vyrobci zcela skonéili a vSichni jejich zaméstnanci by se ocitli na dlazbé.
Naproti tomu ve vyrobé tfikolek by byla plnd zaméstnanost a vyrobci by si mohli
dovolit i sniZovat ceny a pokouSet se o expanzi. Pokud by ale nezaméstnani
z kolobézkového odvétvi, ktefi byli zvykli na mzdu 2,6 $ za hodinu, nechtéli
pracovat u vyrobct tiikolek za 1,4 $ na hodinu, tak by zkratka vyrobci tfikolek
nenalezli pro expanzi dostatek vhodnych pracovnikd.
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Tento priklad je mozna ponékud zdlouhavy. Ale oc¢ividneé je takovych ptiklada
zapottebi, aby se odhalila nesmyslnost priméra a agregatt, kdyz se pokousime
realisticky debatovat o nerovnovahach v ekonomice, které vedou k nezaméstnanosti.
Keynesovo uvazovani v prumeérech, agregatech a takovych smiSenindch jako je
»,mzdové jednotka” a ,cenovd hladina” tsti v to, Ze systematicky miji presné ty
problémy, na jejichZ feSeni by se mél zaméfit.

8. Ti svévolni véritele

Keynesovo pojednéni o trokovych sazbach je, jak jsme vidéli, jesté vice zatizeno
demagogii nez jeho pojednani o mzdovych sazbach. ,Dnes a pravdépodobné i do
budoucnosti, je kiivka mezni efektivity kapitalu z rdznych dtivod@ daleko nize, nez
byla v devatendctém stoleti” (str. 308). To je undhlena generalizace zaloZena na tom,
jaké podminky existovaly v roce 1935, kdy Keynes daval Obecnou teorii dohromady.
Neni Zzadny dbvod pfipisovat ji obecnou platnost. Pro padesata léta, sjejich
celosvétovou inflaci, pfezaméstnanosti a bezprecedentnim nartistem kapitalovych
investic, zni Keynesovo tvrzeni dosti kuriézné.

Mrve

Ze pramérnd drokova mira, kterd by umoznila rozumnou troven zaméstnanosti, je natolik
neakceptovatelnd pro bohaté vlastniky, Ze ji nelze dosdhnout prostou manipulaci s mnozstvim
penéz.... OvSem nejstabilnéjsim a nejméné pohyblivym prvkem vnasi soucasné
ekonomice byla a i v budoucnu mtze byt minimalni drokova mira prijatelnd pro vétsinu

vlastnikii bohatstvi.” (moje kurziva, str. 308-309.)

Vse, co bylo v ekonomii napsdno od doby stfedovéku, kdy byl drok nazyvan
»lichvou” a pokladan za zcela nespravedlivy, je zkratka hozeno z okna. Mé&me
porozumét tomu, Ze trokové sazby, na rozdil od vSech ostatnich cen na trhu, jsou
urceny pouze jednou stranou transakce, proddvajicim nebo véfitelem, a to ¢isté jejich
svévoli, odhodldnim, zvykem nebo vydirdinim. Jsme tak zpatky u
vykoftistovatelskych teorii Groku. V8echno zavisi na tom, co budou véftitelé ochotni
»prijmout” a viibec nic nezavisi na tom, co jim dluznici budou ochotni nabidnout. Ani
soucasny vynos z piimé kapitadlové investice ani ocekavany vynos z kapitalové
investice (, mezni efektivita kapitdlu”) nemd zadny vliv na trokovou miru. Véfitelé a
dluznici jsou pojiméni jako rtzné tiidy lidi (podle vseho jako bohati a chudi) a nikdy
jako jedna osoba, kterd se napiiklad rozhoduje mezi tim, jestli je vyhodné&jsi, kdyz
nékomu pijéi své penize na trok, nebo je do néjakého projektu investuje ptimo kviili
vynosu a mozna si jesté sama ptijc¢i vice. Pokud ¢lovék A uvaZzuje o koupi akcii, které
vynaseji 5 procent ro¢né, je podle vseho Spatné, kdyz si ¢lovék B fekne o 5 procent
uroku, pokud si A chce ptjcit penize na koupi akcii.

To vZe je samo sebou nesmysl. Urokovd mira je trini cenou stejné jako ostatni trini
ceny. Je flexibilni (pfi uzavirdni novych pujcek) jako jakakoliv jind cena a (jak
kterékoliv historické srovnani ukéZe) daleko flexibilngjsi v kratkém obdobi
(obzvlasté smérem dolll) nez mzdové sazby. Navic v dnesSni spole¢nosti véfitelé
(vlastnici dluhopisti, spoficich Géth a Zivotnich pojistek) nejsou zpravidla , bohati” a
dluZnici (vlastnici akcii, nemovitosti, firmy) nejsou ,,chudi.”
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Urokové sazby jsou propojeny sjinymi cenami a piizp@sobuji se jinym cenam
stejné tak, jako se pfizptsobuji tyto jiné ceny jim. Mzdové sazby jsou propojeny
s dal$imi cenami a (pokud nejsou zafixovany vladnim nebo odborovym donucenim)
tak se neustdle pfizptisobuji témto cendm. Kdyz toto vzajemné piizptsobovani
funguje spravné, kdyz zde médme cenovou, mzdovou a turokovou koordinaci, pak
existuje plnd zaméstnanost a maximalné vyvazena produkce.

Keynes ovsem pojednava o urokovych sazbach a mzdach, jako by byly zcela
mimo cenovy systém, nebo by alespont mély byt. Vlada musi neustale zasahovat a
udrzovat mzdové sazby nahote a tirokové miry dole. To je samoziejmé hrubou t¥idni
teorii hospodafského cyklu a nezaméstnanosti, kterd velmi pfipomind teorii
Marxovu. V obou panuje tichy predpoklad, ze takové vladni politiky jsou nezbytné
k ochrané chudych a potrestaini bohatych. Ovsem stejné jako v Marxismu i
v Keynesianismu existuje pdéza, Ze morédlnost nebo amoralnost s timhle nema nic
spole¢ného. Existujici ,systém” zkratka nefunguje a musi se bud’ zcela zhroutit nebo
je nutné ho podpirat umélymi mocenskymi zasahy.

Hlavni rozdil mezi Marxismem a Keynesianismem je, Ze pro Marxismus je
hlavnim padouchem zaméstnavatel a pro Keynesianismus véfitel, s jeho protivnou a
nesmyslnou preferenci likvidity.

Pozn.:
1) Knut Wicksell, Lectures on Political Economy, 1, 225.
2) Tato cast je zde vloZena proto, aby bylo vidét, zjakého thlu pohledu jsou
Keynesovy monetéarni teorie kritizovany. Oc¢ividné toto neni misto pro rozvadeéni
kompletni pozitivni teorie penéz a tvéru, ovSem urcitd pozitivni teorie je nutné
implikovana ve veskeré kritice. M@j ndzor na monetarni teorii koresponduje
nejbliZze s ndzory Benjamina M. Andersona, The Value of Money (1917) a Ludwiga
von Misese, The Theory of Money and Credit (anglické vydéani 1934). Obéma jsem
hluboce zavazan.
Friedrich A. Hayek, The Pure Theory of Capital, (University of Chicago Press,
1941), str. 374.
Alfred Marshall, Principles of Economics, (osmé vydani), str. 102.
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)
5) The Theory of Interest, 1930. (New York: Kelley & Millman, 1954), str. 316-317.
6) Alfred Marshall, Principles of Economics, (osmé vydani), str. 460-461.
7) The Economic Organization, (New York: Augustus M. Kelley, 1951), str. 176.
8) Srov. e.g. Henry Schultz, The Theory and Measurement of Demand, (University of

Chicago Press, 1938).
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Kapitola XXII
+~HOSPODARSKY CYKLUS"
1. ,Nahly kolaps mezni efektivity kapitalu?”

Keynes zac¢ind svou 22 kapitolu ,Poznamky k hospodarskému cyklu” sdélenim,
ze pokud je jeho teorie zaméstnanosti spradvnd , musi byt schopna vysvétlit fenomén
hospodérského cyklu.” Ackoliv tato kapitola predstira, ze je pouhou aplikaci dosud
vysvétlovanych teorii, ve skute¢nosti pfiddva mnozstvi novych chyb.

Pochybuji, Ze by se mnoho zapfisahlych Keynesidncti kdy skute¢né prokousalo
celou Obecnou teorii, ale vétSina z nich si pravdépodobné precetla tuto kapitolu (ktera
je jednou z nejméné technickych v celé knize). Tato kapitola obsahuje esenci onéch
doporuceni pro praktickou politiku, které napachaly tolik skody.

,Zéakladni charakter hospodéfského cyklu [zac¢ina Keynes] a obzvlasté pravidelnost

MoXe

zptisobem, jakym fluktuuje mezni efektivita kapitdlu. Hospodétsky cyklus je, podle mého
nazoru, vystizen nejlépe, jako cyklicka zména v mezni efektivité kapitalu...” (str. 313).

Jak jsme o tom jiz mluvili, ,mezni efektivita kapitalu” je velmi vagnim terminem
a Keynes ho pouziva v nékolika rtznych vyznamech.[1] V jednu chvili to znamena
skute¢ny soucasny vynos kapitdlového aktiva, podruhé ocekavany budouci vynos
specifického kapitalového aktiva, potfeti to znamend jen vyhled na budouci
obchodni zisky bez ohledu na specifickou névratnost specifickych kapitalovych
aktiv. Pokud dédme ,mezni efektivité kapitalu” takto $iroky vyznam, tak neni moc
rozdilu vtom, jestli fekneme, ze zmeény v mezni efektivité kapitdlu zptsobuiji
hospodérsky cyklus, nebo jestli zmény v hospodatském cyklu zptisobi zmény
v mezni efektivité kapitdlu, protoZe v tomto Sirokém smyslu zmény mezni efektivity
kapitdlu a zmény v obchodnim vyhledu znamenaji celkem to samé. Pokud ovsem
Keynesovym tvrzenim mé byt, ze pohyb v hospodaiském cyklu je zptsoben,
iniciovan a veden (nezavislymi) zménami ve specifickych navratnostech specifickych
kapitélovych aktiv, tak by to bylo na prvni pohled p#ili§ nevérohodné na to, aby to
stalo za vyvraceni.

Keynesova vira, Ze ,existuje rozeznatelnd pravidelnost v ¢asovém pribéhu a
trvani pohybt vzhtru a dola” (str. 314) u hospodaiského cyklu je diskutabilni. Cim

Prvnim problémem je shodnout se na néjakém konkrétnim méfeni délky
hospodaiského cyklu. Moznych indikatort a jejich kombinaci je nekone¢né mnoho.
Burns s Mitchellem[2] si vybrali jako index produkci koksu a zjistili, Ze mezi lety
1914 az 1932 se délka ,faze expanze” toho, co rozdélili na pét rtznych cykld,
pohybovala mezi 15 az 44 mésici, faze ,kontrakce” pak trvaly mezi 10 az 37 mésici a
~cely cyklus” mezi 26 az 57 mésici. Tyto rozsahy by byly nepochybné vétsi, kdyby se
studovalo delsi obdobi. Navic vrchol a priibéh téchto ,cyklad” prilis neodpovida
dal$im indikatortim, jako je napfiklad produkce uhli, oceli, ropy, baviny, hovéziho,
etc.
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Kdyz se pfeneseme ptes tyto obtize, tak co se zd4 byt jisté je to, Ze hospodarsky
cyklus je fenomén, ktery typicky trva spiSe nékolik let nez dnt ¢i tydnt na jedné
strané ¢i dekdd na strané druhé. To je z ¢asti zptisobeno tim, ze pro tuto amplitudu a
typ fluktuace jsme si zvolili nazev ,hospodatsky cyklus” a zcasti proto, Ze
ekonomicky systém ma néjakou reakéni dobu a chvili trvd, nez se zmény v jednom
misté projevi na dalsich mistech.

Existuji samoziejmé vyjimky. Stavky, nepratelské bombardovéni, zédplavy,
pozary, zemétfeseni nebo dokonce i zac¢atek prazdnin mohou ekonomickou aktivitu
v zemi zcela zastavit v jediném dni; a tato aktivita mtze byt stejné rychle obnovena.
Normalné ovSem nezahrnujeme takové zmény do studii ,hospodétského cyklu.”
Keynesova vira v ,pravidelnost” trvani hospodarského cyklu je ovSem dileZitou
¢asti teorie, kterou nam predklada k jeho vysvétleni.

,TypictéjsSim a casto dominantnim vysvétlenim krizi,” tvrdi, ,neni primérné
vzestup trokové miry, ale nadhly kolaps mezni efektivity kapitalu” (str. 315).

Pravdivost nebo vyznamnost, kterou mGzeme pfikladat tomuto tvrzeni zavisi
znovu na tom, jak interpretujeme Keynesiv neurcity vyraz ,mezni efektivita
kapitédlu.” Pokud znamend pouze vyhled na obchodni zisky (coz se zd4 v tomto
kontextu pravdépodobné), pak je to pravda, ale zcela oc¢ividna. Kolaps vyhledu na
obchodni zisky je pouze jinak nazvany kolaps dtvéry, ktery samoziejmé je
inherentni ¢asti kazdé krize. To nas pouze posunuje k otdzce: Co zpusobilo tento
kolaps daveéry? Co zptsobilo, Ze vyhled na dalsi zisky nidhle potemnél? Co nam
pfineslo tento nahly kolaps , mezni efektivity kapitalu”?

Toto je jen dalsi piiklad toho, jaké zmatky do Keynesova mysleni zanesla
neujasnénost jeho vlastnich terminti. Pokud ,mezni efektivita kapitdlu” znamena
ocekdvany vynos kapitdlovych aktiv (jak ndm Keynes casto fikd), pak se jedna o
ocekdvdni, o psychologicky fenomén, zavisejici na obecném vyhledu na obchodni zisky,
jak obchodnici tyto zisky odhaduji, spravné ¢i nespravné. Pokud , mezni efektivita
kapitalu” znamena soucasnou fyzickou produktivitu kapitalovych aktiv, tak to jasné
neni foto, co v krizich kolabuje, at uz jako pfi¢ina nebo nésledek. Pokud nakonec
~mezni efektivita kapitdlu” znamend soucasnou penézni hodnotu toho zbozi, na jehoz
produkci se kapitdlovy ndstroj podili, pak kolaps této penézni hodnoty mtze
zpusobit kolaps v mezni efektivité kapitalu. Ale kauzalita pak nefunguje obracené.

Struéné feceno, Keynesovo vysvétleni krize jako ndahlého kolapsu mezni
efektivity kapitalu je bud’ zbyte¢nym truismem nebo o¢ividnou chybou, podle toho,
jak si interpretujeme vyraz ,mezni efektivita kapitalu.”

2. KdyzZ vlada kontroluje investice
Je pfiznacné, ze Keynesovo vysvétleni krize zprostuje hlavniho obvinéni vzestup
urokovych sazeb, navzdory jeho tendenci na jinych mistech popisovat vysoké

urokové sazby a , preferenci likvidity” jako hlavni p¥i¢iny nezaméstnanosti.

,Pi vysvétlovani krizi jsme si zvykli [piSe] davat dliraz na tendenci k rtistu trokovych
sazeb pod vlivem zvysené poptavky po penézich jak pro obchodni tak pro spekula¢nbi
ucely. Cas od casu tento faktor hral ptitézujici a nékdy mozna i zahajujici roli.” (str. 315)
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Zapomind ovsem pokdzat na to (nebo mozné tomu nerozumi), ze kdyz k tomuto
dojde, tak je to pfesné proto, ze pred tim byly drokové miry drzeny pfili$ nizko a
uvéry byly bezstarostné poskytovdny i meznim a pochybnym projektim
neschopnym piezit mimo podminky inflace a pfinést dostatecnou néavratnost.
Vysokd trokova mira je pak obviriovdna za kolaps meznich nebo nesolidnich
projektti, které byly spustény pouze pod vlivem iluze vytvofené predchozi infla¢ni
nizkou trokovou mirou.

Do této chvile jedina teorie hospodaiského cyklu, kterou Keynes predlozil, je
teorii, ze ekonomika nemitize byt svéfena do soukromych rukou, nemize byt svéfena
volné hfe trznich sil, ale musi byt ddna vlddnich byrokratdi, ktefi jsou ex officio
raciondlni, informovani, nezkorumpovani a ani naznakem nepodléhaji politickym
vlivim.

Jeho nedtivéra ve svobodnou ekonomiku je nezakryvana:

»Je v povaze organizovanych investi¢nich trhti, pod vlivem nakupujicich, ktefi z vétsi
¢asti nevi, co vlastné nakupuji a spekulantt, ktefi jsou vice zaujati predviddanim dalsiho
obratu trzniho sentimentu nez s rozumnym odhadem budoucich vynost kapitdlovych
aktiv, ze, kdyZz deziluze padne na nadmérné optimisticky a prekoupeny trh, tak padne
s nahlou a katastrofalni silou (str. 315-316). Neni snadné obnovit mezni efektivitu kapitalu,
ktera je determinovana nekontrolovatelnou a neposlusnou psychologii obchodniho svéta.
Je to navrat dvéry, feceno béznymi slovy, co je tak nesnadné kontrolovat v ekonomice
individualistického kapitalismu” (str. 317).

Jednim z vedlejsich bodt v této pasazi je, Ze rozsifuje vyznam fréze , mezni
efektivita kapitalu” tak, ze v , bézné feci” znamena pouze diivéru. Tato pasaz ale ze
vseho nejvice odhaluje v zasadé autoritaiskou povahu Keynesovych myslenek. Na
volném trhu jsou kupujici, ,ktefi z vétsi ¢asti nevi, co vlastné nakupuji.” Obchodni
svét je ,nekontrolovatelny” a ,neposlusny” jako rozmazlené dité. Ocividné
v takovém svété neni radno investorim svéfit investovani jejich vlastnich penéz
nebo podnikateldm ¢inéni jejich vlastnich rozhodnuti. A Keynes nezavdha pred
vyvozenim logického zavéru: ,Podle mého minéni povinnost zajistit sou¢asny objem
investic nemtize byt bezpe¢né ponechana v soukromych rukach” (str. 320).

Kdokoliv kontroluje investice, kontroluje sméfovani a povahu produkce -
rozhoduje co se bude v budoucnu vyrabét a prodavat a co ne, co bude spotfebitelim
umoznéno mit a vjakém objemu. A Keynes neuhyba ani pfed témito duasledky
(moznd jen pro nedostatek jasnosti a upfimnosti), ale slehkosti za¢ind mluvit o
podpofte ,vSech druht politik zacilenych na zvyseni sklonu ke spotfebé” (str. 325) a
pferozdeélujicich bohatstvi. ,Za existujicich podminek ... kdy je objem investic
nepldnovany a nekontrolovany, podrobeny rozmartim mezni efektivity kapitalu jak
je uréovand soukromymi asudky jednotlivci neznalych nebo spekulativnich” to
nejmensi, co by podpotfil je ,spole¢ensky kontrolovand mira investic” (str. 324-325).

To vSe znovu implikuje nejen to, ze podnikatelé, obchodnici, investofi a
spekulanti jsou neznali, vrtosivi a nezodpovédni, ale Ze zde existuje tfida lidi (mozna
ekonomd, ktefi velmi p¥ipominaji lorda Keynese), ktefi jsou informovani, racionalni,
vyvazeni, moudii, ktefi disponuji prostfedky jak se dozvédét kolik presné investic je
zapottebi a do jakych projektd a odvétvi by mély byt alokovany, a Ze tito odbornici
jsou povzneseni nad korupci a nad jakykoliv zajem o vysledek dalsich voleb.
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Velka Britanie se nanestésti rozhodla zkusit Keynesianskou 1é¢bu. Vysledky jsou
pfed ndmi. Predkladdm zde analyzu profesora Ely Devona z University of
Manchester, kterd vysla v Lloyd’s Bank Review of London v ¢ervenci 1954:

»,Dnes se jiZ obecné uznavé, ze nelze najit Zddné objektivni kritéria, podle kterych by
mohla vlada rozhodnout, jaky je spravny celkovy objem investic. Nékdy se ale objevuji
namitky, Ze je statistickou analyzou mozné rozhodnout alesport o rozdéleni investic.
Pokud si vlada pii své kontrole nad investicemi preje pouze imitovat trzni postupy a
vybrat ty investice, které pfinesou nejvyssi vynos, pak by se mohla pokusit vypoc¢itat miry
navratnosti rtiznych projektt, které jsou ji pfedkladany a pouZit tyto miry jako kritérium
pro vybér ke schvéleni. I na této zdkladech ovSem budouci miry nédvratnosti ptijdou
spocitat pouze velmi pfiblizné kvali rizikovosti takového piredvidani stejné jako
odhadovéni budoucich cen uhli, oceli a dalSich pozadovanych surovin. Statistické
prizkumy mohou tato rizika odhalit a ukazat na ptikladech, ale nemohou je odstranit.

Obvykle se oviem vlady nesnaZi pouze imitovat trzni postupy. Vskutku, samotnym
tcelem vladni kontroly prece je zabranit béZnym trznim silam, aby se staly kritériem pro
rozdélovéani. VIadni autority se snazi provadét vybér na zakladé vefejného zajmu nebo
socialnich priorit. Je ovSem extrémeé obtizné statisticky zachytit vefejny zajem nebo socidlni
miru navratnosti. Jak lze statisticky porovnat socialni ndvratnost vystavby vice bytovych
domti se socidlni navratnosti vystavby a opravy silnic? Nebo srovnat socidlni navratnost
investic do tézby uhli s investicemi do vyroby textilu?

A i kdyby bylo moZzné statisticky méfit socidlni miry névratnosti, v kazdém ptipadé
mame malo diikaz{i, Ze takové kalkulace nékdy hraly néjakou roli pti rozhodovani komise
pro kapitélové zalezitosti (Capital Issues Committee) a komise pro investi¢ni programy
(Investment Program Committee). O rozhodovacich procedurdch uvnitt téchto dvou
dtlezitych komisi bylo zvefejnéno jen malo materidldi, ale jA mam podezieni, Ze o
alokacich investic daleko vice rozhoduji politické a administrativni boje a tlaky, nez
raciondlni kalkulace zaloZend na statistickém méfeni socialni miry navratnosti.

Kazdé odvétvi spadd do administrativni odpoveédnosti nékterého ministerstva a pii
rozhodovani o investi¢nich programech bude kazdy ministersky odbor bojovat za ty
zajmy, za které je odpovédny. Bude hledat jakykoliv argument, ktery ukaze, Ze jim
navrhovand investice je kriticky dtilezita pro ekonomiku, Ze odstrani néjaky tzky profil
nebo vyusti v exportni pfebytek ¢i dolarovou tsporu. Piesvédcivost téchto argumentt,
efektivita, s jakou jsou prezentovany, moc a energie odpovédného ministra, vefejné tlaky a
obecné akceptované (avSak vagné zformulované) ideje o tom, co je pro dobro zemé
,dulezité a nedtilezité”, to jsou faktory které rozhoduji o tom, jak bude kazdy investi¢ni
pozadavek posouzen.

Bezpochyby budou argumenty pfed témito komisemi zahaleny do havu statistickych
dat, protoze kazdy ufednik dobfe vi, Ze statisticka tabulka vzdy udéla dobry dojem. A
pokud vsichni dotceni hraji statistické hry spravné - obzvlast kdyZ si sami neuvédomuyji,
ze hraji hry - pak lze udrZzet atmosféru, Ze se o téchto zaleZitostech rozhoduje racionalné a
na zdkladé kvantitativnich odhada.”

3. Zivotnost troanlivych aktiv

Tolik tedy kjedné zhlavnich ekonomickych politik, které Keynes obhajoval.
Nyni se vratme k nékterym technickym ekonomickym analyzam, na nichz je tato
udivujici konstrukce zaloZena.

Keynes, jak jsme vidéli, véfi v pravidelnost trvani hospodaiského cyklu.
Konkrétné véri tomu, Ze ,trvani sestupného pohybu” mé ,usporadani v rozsahu,
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ktery neni ndhodny,” ale , ktery vykazuje pravidelnosti v rozmezi feknéme tii az péti
let” (str. 317). Charakteristicky pro toto tvrzeni nedodava zadné statistické dikazy a
ani se neodkazuje na zadny zdroj, kde by se tyto statistické dtikazy daly nalézt.

PotiZe s méfenim hospodaiského cyklu nalezneme shrnuté v publikaci Measuring
Business Cycles od Burnse a Mitchella. Tabulka 56 na strané 221 ukazuje, ze faze
kontrakce patnacti Americkych cykld zachycenych na produkci surového Zeleza
mezi lety 1879 aZz 1933 existovala v rozsahu od péti mésici az do ctyfiactyticeti
mésica.

Geoffrey H. Moore, ktery vytvaii statistické studie pro Nérodni wfad
ekonomického vyzkumu (National Bureau of Economic Research), zjistil, ze priimérnd
doba trvani sestupné faze ctytiadvaceti cykl v obdobi 1854 az 1954 byla pouze
dvacet mésict.

Tento statisticky primér ale zakryva velikost rozsahu trvani jednotlivych cykla.
Kontrakce, ktera zacala v srpnu 1918, trvala pouhych sedm mésicti. Kontrakce, ktera
zacala v ffjnu 1873, trvala Sedesat pét meésic. Navzdory Keynesovu dojmu o
existujici pravidelnosti, zde mame rozdil v dobé trvani, ktery je témér desetinasobny.

Pokud by Keynes mluvil o primérné dobé trvani celého cyklu, misto pouze o
dobé sestupné faze, tak jeho odhad by byl blize skute¢nosti. Faze expanze a
kontrakce se¢tené dohromady u dvaceti ¢tyt cykld vychézeji na padesat mésict, ¢ili o
néco méné nez ¢tyfi roky. To je ovSem znovu prameér a zakryva velké rozdily.
Ackoliv pramérnd faze expanze c¢tytfiadvaceti cykld trvala tficet mésicti, rozsah byl
mezi deseti mésici aZ osmdeséti mésici.

Dale se Keynes snazi vysvétlit jim pfedpokladanou pravidlenost ,vlivy, které
obnovu mezni efektivity kapitdlu” (str. 317). Zde se znovu posunuje od S8irsi
interpretace této fraze jako ,stavu davéry” kuzsi interpretaci jako konkrétni
produktivity konkrétniho kapitdlového aktiva. Dochazi kzavéru, Ze ,trvani
propadu” ma ,urcity vztah Kk Zivotnosti trvanlivych aktiv” (str. 318) a také k
,ndkladlim na skladovani nadbyte¢nych zdsob” (str. 317).

Zde opét nenabizi zadné statistické diikazy a je otazkou, jestli by je viibec bylo
mozné nabidnout. Neexistuje zadny smysluplny ,prameér” délky zivotnosti
Jtrvanlivych aktiv’ a zadny smysluplny ,primér” obdobi, pro zbaveni se
,nadbyteénych zasob.” Kazdy kapitdlovy ndstroj mda jinou ekonomickou Zzivotnost
(ktera nemusi korespondovat s jeho fyzickou zivotnosti). Dokonce i trvanliva aktiva
s priblizné stejnou Zivotnosti byla zakoupena a nainstalovdna v rtiznych c¢asovych
okamzicich a vyzaduji tedy ndhradu v raznych dobach. Primérna doba doziti u
¢lovéka je feknéme sedmdesat let, ale za normalnich podminek piibliZzné totéz
procento lidi umira a byva ,nahrazeno” nové narozenymi v kazdém roce a v docela
stabilnim poméru. Neumfou v8ichni nardz, stejné jako se vsichni nenarodi naraz
v kazdém sedmdesatém roce.

Keynes nemd pomotanou jen zakladni aritmetiku, ale také obratil ekonomickou
pfi¢inu a nasledek. Objem novych trvanlivych aktiv nebo nakoupenych zasob zavisi
na ocekavanich a stavu obchodni davéry spiSe, nez by to bylo obracené. Jestli si
tovarnik necha svoje staré vybaveni jesté rok nebo dva, nebo jestli nakoupi nové
vybaveni, zavisi daleko méné na fyzickém stafi jeho vybaveni nez na jeho
ocekavénich ohledné budoucich prodejt, naklad@ a cen. Jestli si ¢lovék nechd sviij
stary automobil nebo si pofidi novy zéavisi vice na jeho pfijmech a odhadovanych
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budoucich pffjmech nez na presném stafi jeho automobilu. Neexistuje zddny bod, ve
kterém by lidé byli ,nuceni” koupit si nové auto nebo ve kterém by tovarnici byly
,nuceni” koupit nové vybaveni. Toto rozhodnuti zavisi hlavné na odhadu budoucich
podminek v jejich odvétvi.

Tytéz avahy se vztahuji i k zd&sobdm. Neni zddny smyslupny , pramérny” ¢as pro
zbaveni se jich. Nic neziskdme, pokud zprameérujeme casy, které obchodnimu domu
trvd, nez vyproda prostéradla scasy, které autosalonu trvd vyprodani zdsoby
kadilakt. A v kazdém ptipadé kazdé konkrétni obdobi zavisi vice na kupni sile a
ocekavénich zdkaznik{i a na ochoté prodejct snizovat svoje ceny, nez na , potiebé”
kupujicich nahradit své vlastni véci.

Kratce feceno, zatimco ,zivotnost trvanlivych aktiv’ ma mozZnd néjaky vztah
k dobé trvani propadu, je to pouze jeden z mnoha faktort a zfidka kdy ten duleZity.
A ani se nezd4, Ze by zde byl né&jaky statisticky zptisob, jak urcit pfesny vztah nebo
relativni ddleZitost.

4. Politika neustidlé inflace

Keynesova teorie krizi, stejné jako jeho teorie tolika jinych véci, spoc¢iva na jeho
ptistupu contra-mundum, na popirdni témét vsech , ortodoxnich” nebo zavedenych
doktrin. Pokud bylo za posledni dobu o ekonomickych krizich néco zjisténo, tak to,
ze jsou typicky zpusobovany politikou levnych penéz - ie. politikou nizkych
arokovych sazeb, kterd podpofila pijcovani si, nadmérnou uvérovou expanzi,
neopatrné spekulace a vSechny dalsi distorze a nestability v ekonomice, které se
nakonec projevily. Z toho plyne, Ze tyto krize lze omezit, pokud budou ,penézni
kohoutky” dostatecné ,utazeny”, takze tivérova expanze, neopatrnd spekulace a
nepromyslené podniky nenajdou podporu v prvni fadé. Plyne z toho, ze kdyz se
objevi symptomy infla¢énitho boomu, véasné zvyseni trokovych mér miize zabranit
tomu, aby véci zasly prili§ daleko a utlumit bublinu nez nabude nadmérnych
rozmérd.

To v8echno samoziejmé Keynes odmitd. Diva se na to jako na podivnou a
pfevracenou teorii: ,Je velmi zvlastni, Ze existuje myslenkova 8kola, ktera hlasa, ze
feSenim hospodatrského cyklu je zastaveni boomu v jeho rannych fazich zvySenim
urokovych sazeb” (str. 326). Keynes se upfimné zda naprosto neschopen pochopit
dévody této ,myslenkové skoly.”

,Jediny argument, spolu s jakymkoliv ospravedlnénim pro tuto politiku, jsem objevil
u pana D. H. Robertsona, ktery v dtsledku toho pfedpoklddd, ze plna zaméstnanost je
neuskutecnitelny ideal, a Ze nejlepsi, vco muiZeme doufat, je Groven zaméstnanosti
stabilnéjsi nez v soucasnosti a mozna s o néco vyssim primeérem” (str. 326-327).

To, jestli je , pInd zaméstnanost,” jak ji pojimaji samotni Keynesidnci, uskute¢nitelny
nebo dokonce definovatelny idedl je otazkou, kterou prozkoumdame v pozdéjsi
kapitole. A jestli si Keynes vyloZil Robertsontiv argument korektné je otazkou, kterou
se zde nebudeme zabyvat. Chceme pouze poukazat na to, ze toto neni skutecnd linie
argumenti pro zastaveni boomu vjeho pocatecnich fazich vys$$imi Grokovymi
sazbami. Namitka proti udrzovani trokovych mér pfili§ nizko p#ili§ dlouho je, Ze to
podporuje nadmérné tvérovani, inflaéni vzestup cen, zahajovéani spekulativnich
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projektdi, které se nakonec nemohou vyplatit, pfinasi to iluze, nestabilitu a distorze
v celé ekonomice a nakonec to celé vede ke krachu.

Keynes si ale mysli, Zze ti, ktefi jsou proti infla¢cnim bublindm, jsou proti plné
zaméstnanosti: ,Upjaty ndzor, podle kterého by se mély uplatnit vyssi arokové miry,
kdykoliv se objevi tendence k rastu trovné zameéstnanosti nad primeér feknéme
posledni dekady, je obvykleji podporovan argumenty, které nemaji zadny zaklad
mimo zmateni mysli” (str. 327-328).

Ovsem ja nezndm nikoho, kdo by nékdy navrhoval zvyseni arokovych mér, aby
se sniZila tiroveri zaméstnanosti. Pokud Keynes zna takového ekonoma, tak ho mél
citovat. Ekonomové obhajovali zvySovani drokovych sazeb v prvni fadé jako
prostiedek zpomaleni nebo zastaveni penéZni a aveérova inflace, s cilem vyhnout se
nestabilité a krizim, ke kterym takova inflace nakonec vede. Pteji si zvysit trokové
miry na neinfla¢ni Groven, aby nenastaly krize s vaZnou nezaméstnanosti, kdyz
infla¢ni bubliny praskaji.

Keynesova ekonomie je ekonomii naplnénych pfani, ekonomii zemé pecivald,
kde Ize kazdy problém vyftesit rétorikou:

,TudiZ feSenim boomu nejsou vyssi trokové miry, ale nizsi trokové miry! Ty umozni
takzvanému boomu pietrvat. Spravnou lé¢bou hospodérského cyklu neni zruSeni boomt
a udrZzovani svéta v permanentnim propadu, ale ve zruSeni propadi a udrzeni svéta
v permanentnim boomu” (str. 322).

Toto zni spise jako proslov politického kandidata na zavére¢ném shromézdéni
volebni kampané nez jako tvrzeni seri6zniho ekonoma. Samoziejmé ekonomickym
idedlem je udrZovat maximalni produkci a dokonce i ,plnou zaméstnanost”
(smysluplné definovanou). Ale Keynes navrhuje dosdhnout toho politikou trvalé
inflace, udrzovdnim nizkych turokovych mér neustalou expanzi penéz a tuveért
(protoze presné tohle politika trvale levnych penéz znamend). To ale nepfinese
vyvéazenou produkci toho, co si spotfebitelé nejvice preji a ani trvalou zaméstnanost.
Toto je politika boomti a propadt v té nejryzejsi podobé.

A Keynes fesi problém hospodatského cyklu rétoricky tim prostym zptisobem, ze
se nikdy v této kapitole nezmini o mzdovych sazbach. Nikdy si nepoloZzi otdzku, co
se stane, pokud riist mezd béhem faze boomu zacne predbihat rist cen a tak smaze
ziskové marze. Nikde nefekne, jak zabranit tomu, aby se toto stalo. V Keynesianském
systétmu jsou urovenn mzdovych sazeb a jeji vliv na zaméstnanost Velkou
nezminitelnou.

Keynesova teorie hospodéfského cyklu, véetné jeho teorie politiky trokovych
sazeb, je plnd kontradikci. Podle ného by méla byt trokova mira nizkd v dobé
boomu, nizka v dobé deprese a nizk4 v dobé krize. Jeho ,1écbou” je udrzovat boom
v chodu podporou dalsich chybnych investic a pak, kdyZ bublina praskne, udrzovat
vSechno v chodu dal$im sniZenim tdrokovych sazeb a dal$i podporou chybnych
investic. Odmita uznat, Ze tirokova mira by byla platbou za cokoliv redlného - at uz
za produktivitu nebo najemni cenu kapitidlovych aktiv, kterd mohou byt zakoupena
s plijéenymi fondy, nebo platbu za obecnou ¢asovou preferenci. Neuznava, ze by
urokova mira byla trznim fenoménem jako kterykoliv jiny. Je proti ,uchylovani se
k vyssim trokovym sazbdm, které by pravdépodobné odradily od nékterych
uzite¢nych investic” (str. 321). Zapminda pfitom na to, Ze jakdkoliv trZni cena v prvni
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fadé odradi vsechny potencidlni kupujici, ktefi nejsou ochotni nebo schopni tuto
cenu zaplatit, ale pokud je celkové mnozstvi pfinesené na trh prodano, pak lze
predpokladat, ze komodita se dostala ke svému nejproduktivnéjsimu vyuziti.
Keynese zmatlo jeho piesvédceni, Ze , penize” nejsou ¢imkoliv redlnym, ale pouhymi
kousky papiru, které lze libovolné produkovat na tiskafském stroji. Napsal
napftiklad:

~Nebo znovu, pfedpoklada se, Ze se zlo vplizi dovnitf pokud bude zvyseni investic
podporovano poklesem trokové sazby vyvolanym zvysSenim penézni zdsoby. OvSem na
predchozi drokové mife neni nic obzvlast vyhodného a nové penize nejsou ,nuceny”
nikomu ...” (str. 328).

Zde Keynes oteviené pripousti, Ze je pro uméle laciné penize i kdyby je méla
pfinést pfima penézni inflace. A konec konct toto je jedina cesta, jak muze politika
levnych penéz efektivné fungovat. Bud se penézni a avérova zasoba budou neustale
zvySovat, aby se trokové sazby udrzely dole, nebo uméle snizené trokové sazby
(pokud budou Géinné) stimuluji zvyseni vyptijéek a poskytovani avért a v disledku
tak povedou ke zvyseni penéZni zasoby. Pravda, na existujici trokové mife nemusi
byt nic obzvlast vyhodného, ale trokova mira, kterd neni infla¢ni, prinasi alespon
jednu vyhodu.

5. Vice vozii pred koni

V oddilu VI 22. kapitoly se vyskytuji nékteré nahodné chyby, které stoji za to
zminit hlavné jako ptiklad nespolehlivosti a nedbalosti Keynesova mysleni. Odmita
,Vviru, Zze béhem boomu maji investice tendenci pfedbihat Gspory” na zakladé toho,
ze to ,implikuje, Ze Gspory a investice mohou byt nerovné, coz je nesmysl pokud by
tyto terminy nebyly definovany v néjakém specidlnim vyznamu®” (str. 328).

Toto je pokrytectvi; nejen protoze sdm Keynes definoval Gspory a investice
v tomto ,specidlnim vyznamu” ve svém Pojedndni o penézich, ale i navzdory svym
vlastnim definicim v oddilu II kapitoly 6. se celou dal$i Obecnou teorii, ktera déla
z ,uspor” htich a z,investic” ctnost, tdhne tichy pfedpoklad, Ze jedno se ve
skutec¢nosti mtZe objevit bez automatického objeveni se druhého.

(Pravdou je, jak jsme vidéli v kapitole XVI, Ze v dobé boomu penéZni investice
mohou predbéhnout predchozi skute¢né tuspory, za predpokladu, Ze byly mezi tim
vytvoreny nové penize nebo bankovni tivéry - tedy jinymi slovy za pfedpokladu, Ze
probiha penézni inflace.)

Keynes znovu vyslovuje nékteré udivujici vyroky na strané 328. ,V kratkém
obdobi se nabidkova cena obvykle zvySuje s rostoucim vystupem a to bud’ diky
tyzickému faktu snizujicich se vynosti nebo tendenci nédkladové jednotky vyjadiené
v penézich rist kdyz se vystup zvysuje.” Ale v typické ,Keynesianské” situaci
snezaméstnanosti a nevuzitymi kapacitami jednotkové ndklady produkce
s roustoucim vystupem klesaji, diky poklesu jednotkovych reZijnich naklada.

,Vzestup cen je pouhym vedlejsim produktem zvyseného vystupu.” Ale zvyseni
vystupu pfi nezménéné poptavce znamena pokles cen.
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,Nikdo nemd legitimni vlastni zdjem na tom, aby byl schopen nakupovat za
ceny, které jsou nizké jen proto ze vastup je nizky.” To je obraceni pfi¢iny a nasledku.
Vystup je nizky obvykle proto, Ze ceny jsou nizké a poptavka je nizka.

KdyzZ jsou tvrzeni o takto elementarnich ekonomickych vztazich tak ledabyle
zmateny, je stéZi prekvapujici, kdyZ narazime na vice zmatka a omyla pii pojednani
o komplikovanéjsich problémech.

6. Slunecni skvrny pred ocima

Posledni oddil 22 kapitoly o pfedpokladané spojitosti mezi velikosti sklizni a
hospodaiskym cyklem je irelevantni pro hlavni témata Obecné teorie a mizeme se s ni
zdrZzet jen natolik, nakolik ndm poslouzi jako dalsi priklad lajdackosti a
improvizovaného teoretizovéni, které Keynes pravdépodobné pokladé za dost dobré
pro ekonomii.

Keynes vychéazi z teorie W. Stanleyho Jevonse (prezentované v roce 1878), ze
hospodaisky cyklus je primarné zptisobeny bohatosti sklizni a ty zase z&visi na cyklu
slune¢nich skvrn. Keynes tuto teorii obhajuje v této podobé:

,KdyZ je sklizena obzvl4sté bohata tiroda, tak se obvykle zvysuji zasoby prenasené do
dalsich let. Vynosy z téchto prebytki jsou pfidany k sou¢asnym pifjmim farméit a jsou
jimi pokladany za pfijem; zatimco zvySené zdsoby neznamenaji zadny tlak na zvysené
vydaje ostatnich ¢asti komunity, ale jsou financovany z tspor. To znamena, Ze pridavek
k zdsobam je pfidavkem k soucasnym investicim. Tento zavér neni zneplatnén i kdyby
ceny prudce poklesly. ... Tudiz je pfirozené, Ze bodem obratu v horni fazi cyklu byva
bohata sklizeni a v dolni ¢asti cyklu sklizeti chudd” (str. 329-330).

Aby tato teorie vypadala alespoinl na prvni pohled pfijatelné, tak si nejdiive
vyzaduje induktivni nebo statistickou oporu. Bylo by nezbytné ukazat: (1) pozitivni
korelaci mezi velikosti sklizné a tirovni prosperity; (2) alespont pfibliznou korelaci
mezi celkovou velikosti sklizné a velikosti zdsob znich; (3) alespori piibliZnou
korelaci mezi celkovou velkosti sklizné a objemem bankovnich aveért pro uskladnéni
pfebytki: a (4) korelaci mezi roénimi zménami v objemu zemédélskych pujcek pro
uskladnéni pfebytkt a roénimi zménami v celkovém objemu bankovnich ptjcek.

Keynes zadné z téchto statistickych srovnani neprovedl a ani nenavrhl, pfestoze
nékteré z téchto statistik jsou snadno dostupné, alespori na narodni trovni, a jsou
v pfimém rozporu s jeho teorii. Celkova penézni hodnota sklizné (a jiny prakticky
zpusob, jak vyjadfit hodnotu neexistuje) nevykazuje zadnou piimou uméru
s velikosti sklizné. V dekadé 1876-1885 (abychom vzali ¢isla s Jevonsovi vlastni doby)
byla ro¢ni primérna sklizent pSenice ve Spojenych statech 448 337 000 buslt a jeji
roéni pramérna hodnota 413 730000 $. Ale v dekadé 1886-1895 ro¢ni prameérna
produkce vzrostla na 526 076 000 busld, zatimco pramérna ro¢ni hodnota klesla na
356 288 000 $.[3] Mohl bych citovat fadu dalsich ¢isel ukazujicich propad v celkové
hodnoté sklizné v dobé, kdy velikost samotné sklizné narostla. Zhruba feceno,
celkovy pifjem farmait ze sklizné se nepohybuje ani pfimo ani nepfimo Gamérné
k celkové velikosti sklizné. Podminky poptavky v daném roce a zmény v hodnoté
penéZni jednotky samotné jsou stejné tak daleZzité jako zmény ve velikosti sklizné.
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Zadruhé neexistuje zadnd ameérnost mezi celkovou velikosti sklizné a velikosti
zasob. V péti letech 1941-1945 byla priimeérna velikost sklizné nové Americké psenice
984 580 000 busltt a primeérnd velikost zdsob byla 389 580 000 buslt. Ovsem v péti
letech 1946-1950 primeérna velikost sklizné Americké pSenice vzrostla na
1184 749 000 busld, zatimco pramérna velikost zasob se snizila na 281 603 000 busla.
V roce 1948 byla sklizeri 1294 911 000 busla a zédsoby 307 285 000 busld; v roce 1949
sklizen klesla na 1 098 415 000 busld, ale zadsoby vzrostly na 424 714 000 buslt.[4]

Nebudu pokracovat v tom, abych dokazoval chybéjici zavislost mezi celkovou
velikosti sklizné nebo zasob a celkovym objemem bankovnich tvérti. Konec koncti to
je prace pro zastance teorie, piedlozit alespon prima facie davody, které by tuto
teorii ucinily vérohodnou, nez mtize kdokoliv jiny predkladat néjaké propracované
vyvraceni.

Keynesovi argumenty pro jeho ,modernizovanou” verzi Jevonsovi teorie cyklu
jsou nevérohodné i pii absenci statistického vyvraceni. Je zaloZena na tichém
predpokladu, Ze vétsi sklizen vede k odpovidajicimu navyseni bankovnich avérd; ze
toto navyseni zvysi objem penézni kupni sily a z néjakého zdhadného dévodu nic
z této kupni sily nezlistane vazano na udrzovani samotnych zasob. Keynes tvrdi, ze
~redukce nadbyte¢nych zdsob na normalni droven” ve skutecnosti ma ,defla¢ni
acinek”! (str. 331).

Jsou to ale pravé nadbyte¢né zasoby, které vysi nad trhem, co méa defla¢ni Gé¢inek.
Ceny jakékoliv komodity maji tendenci k rtstu jakmile jsou nadbytecné zdsoby
zlikvidovany. Tato fakta jsou znama kazdému informovanému spekulantovi nebo
obchodnikovi, ale o¢ividné nikdy nepadla do oka lordu Keynesovi.

Pozn.:

1) Srov. B. M. Anderson, Economics and the Public Welfare, str. 403: ,,Prochazi vice
metamorfézami, neZ by mohlo napadnout samotného Ovidia!”

2) Artur F. Burns a Wesley C. Mitchell, Measuring Business Cycles, (New York:
Narodni astav ekonomického vyzkumu, 1946) str. 27, 119.

3) Statisticky abstrakt Spojenych stétt, 1953, str. 650.

4) Ibid., str. 655.
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Kapitola XXIII
NAVRAT K MERKANTILISMU?

1. , Nechft je zbozi domdci”

Mél jsem jiz v této knize pfilezitost nékolikrat poukazat na to, ze hlavni myslenky
predstavené Keynesem v jeho Obecné teorii maji k pokrokovosti ¢i originalité daleko a
jsou spiSe navratem starsich a primitivnéjsich myslenek. A ackoliv v predmluveé k
Obecné teorii Keynes sdm sebe chvali za , kraceni po neznamych cestdch” a , anik od
starych myslenek,” za¢ina si v prtbéhu Obecné teorie postupné uvédomovat, Ze se ve
skutec¢nosti pohybuje ve svych zdkladnich tvrzenich nazpét az k predklasickému
ekonomickému mysleni sedmnactého stoleti, a ze jeho myslenky se pozoruhodné
podobaji myslenkdm merkantilistd. V kapitole 23 tuto podobnost uznava pfimo a
explicitné; bere ji ale jako potvrzeni pravdivosti svého , nového” pohledu!

Pfi odmitani klasického pohledu na volny obchod se domnivd, Ze bude

N

,Jesté v roce 1923, jako vérny zak klasické skoly, ktery v té dobé nepochyboval o tom,
¢emu byl ucen, a pfesvédcen, Ze v této zdleZitosti nemdm rezerv, jsem napsal: ,Pokud
existuje véc kterou protekcionismus nemtze, pak je to vylé¢eni nezameéstnanosti... Existuji
urc¢ité argumenty pro protekcionismus zalozené na zajisténi moznych avsak
nepravdépodobnych vyhod, na které neexistuje jednoducha odpoveéd. Ale tvrzeni o
zaméstnanosti obsahuje protekcionisticky omyl v jeho nejvétsi a nejhrubsi formé.”[1] (str.
334).

Keynes mohl citovat i daleko radikéInéjsi chvalu volného obchodu, kterou sepsal
jenom o nékolik mésicti diive pro Manchester Guardian Commercial Suplement ze 4.
ledna 1923:

,Musime se drZet volného obchodu, vjeho nejSirsi interpretaci, jakoZzto
nedotknutelného dogmatu, proti némuZ neni povolena Zadnd vyjimka, kdykoliv je
rozhodnuti na nas. Musime se ho drZet i tehdy, kdy se ndm nedostane recipro¢niho
zachazeni a i v téch vzacnych piipadech, kdy by jeho poruseni pro nds znamenalo piimou
ekonomickou vyhodu. Musime se drzet volného obchodu jakoZto principu mezinarodni
moralky a nejen jako doktriny ekonomicky vyhodné.”[2]

Tyto citace jsou zajimavé hlavné pro ilustraci Keynesovy intelektudlni virtuozity
a nestability. Umél byt stejné vymluvny a brilantni na obou strandch barikady.
Ackoliv zavrhuje svoje pfesvédceni o volném obchodu v Obecné teorii, vydané 1936,
zavrhl je jesté daleko duaraznéji v ¢lanku pro Yale Review v 1été 1933. Zde oznamil
kdo chtéi minimalizovat radéji nez maximalizovat ekonomické propojeni mezi
nérody.”

,Necht je zbozi domaéci, kdekoliv je to raciondlné mozné,” pokracuje Keynes, ,a
nejdalezitéjsi je, aby finance byly primarné ndrodnimi... Vétsi mira ekonomické
izolace a narodni sobéstacnosti, nez existovala mezi zemémi v roce 1914, by mohla
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poslouzit véci miru spiSe nez naopak.” (Tato vira musela utrpét ranu se zacatkem
Druhé svétové valky o Sest let pozdéji. Je historickou ironii, Zze Keynes napsal tato
slova pravé v dobé, kdy nacistické Némecko zahdjilo svou politiku autarkie.)

V tomto ¢lanku Keynes alespori rozeznal, Ze ,narodni sobésta¢nost a planovana
ekonomika” jdou logicky ruku v ruce, zatimco planovadni a mezindrodni volny
obchod nikoliv. V Obecné teorii toto pripousti méné explicitné.

Jako dalsi priklad Keynesovy intelektudlni nestability by se dal uvést jeho
»~opétovny piiklon k volnému obchodu na sklonku jeho Zzivota,” o némz mluvi jemu
naklonéni zivotopisci.[3]

Ale hlavnim zdmérem zde neni poukazovat na mnohé Keynesovy zmény nazora
v pribéhu jeho Zivota, ale prozkoumat, kterd zjeho myslenek je spravna a kde se
myli. A pozice, kterou zaujimd v Obecné teorii ohledné volného obchodu a
protekcionismu, je neobhajitelna.

Zac¢ina stim, co mu pripada jako ,zrnko védecké pravdy v merkantilistické
doktriné” (str. 335). Pfipousti, ze ,vyhody vyzdvihované [merkantilisty] jsou zjevné
narodnimi vyhodami a je nepravdépodobné, Ze by pfinesly prospéch svétu jakozto
celku” (str. 335). Ale zapomina dodat, ze merkantilisté sami pfipoustéji, ze vsechny
jejich politiky jsou typu ,0zebra¢ sousedy” a mohou pouze poskodit svét jako celek,
pokud by byly univerzdlné aplikovany. A odmitd pfipustit, ze typické
merkantilistické politiky - a hlavné protekcionismus - poskozuji i (a v mnoha
pfipadech hlavné) nérod, ktery se o né sdm pokousi. Jelikoz v tomto narodé jsou
spotfebitelé nuceni platit vice za produkty, které si pfeji, nez by jinak museli platit,
nebo jsou zbaveni téchto produktt udplné. Protekcionismus vytvari domaci
pramyslova odvétvi, ktera jsou méné efektivni, nez odpovidajici odvétvi zahrani¢ni,
za cenu poskozeni téch odvétvi, ktera jsou efektivnéjsi nez odpovidajici odvétvi
zahrani¢ni.

Keynes se s timto vyporadava zkratkovitym a neupfimnym zptisobem: , Vyhody
mezindrodni délby préce jsou skutecné a podstatné, ackoliv je klasicka skola velmi
precenila” (str. 338). Ale nikdy ¢tendfi explicitné nefekne, jaké ty vyhody jsou. KdyZz
jsou totiz jedna po druhé vyslovovany, tak za¢ne byt evidentni, ze dokonce i nékteti
z autort , klasické skoly” je ve skute¢nosti dostate¢né nedocenili.

Keynes vyslovuje a pfijima prakticky veskeré pradavné a jiz dlouho vyvrécené
omyly merkantilistd. Jejich vyvraceni mtzeme bezpecné ponechat na Adamu
Smithovi, Ricardovi, Bastiatovi, Millovi, Henrym Georgovi, Williamu Grahamu
Sumnerovi, Taussigovi a stovkéach dalSich. Opravdu neni zapotfebi tim prochazet
zase a zase znovu v kazdé generaci ¢i dekadé.

Nebo ano? Co udrZzuje merkantilistické chyby naZivu navzdory stovkam
vyvréceni, jsou (1) partikularni kratkodobé zajmy urcitych vyrobct v kazdé zemi,
kteti vzdy maji prospéch z toho, kdyz je omezena konkurence, ale pouze ta proti nim
samotnym; a (2) neustala neschopnost mnoha lidi porozumét dlouhodobym t¢inkdm
navrhované politiky. Uméni ekonomie spoc¢iva v pohledu nejen na okamzity, ale na
dlouhodoby ucinek néjakého ¢inu nebo politiky; spoc¢iva ve sledovani nasledkt této
politiky nejen na jednu skupinu, ale na vSechny skupiny.[4]
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2. Priibéznd poznimka o priibéZnych poznimkich

Dobte se zde bude hodit udélat pritbéznou poznamku o nékterych Keynesovych
prabéznych pozndmkach.

,Ttha moji kritiky [sdéluje nam] je zaméfena proti neadekvatnosti teoretickych zdklad
doktriny laissez-faire, na které jsem vyrtstal a kterou jsem po mnoho let vyucoval - proti
tvrzeni, Ze trokova mira a mnoZstvi investic se samoreguluji na optimalni troven, takze
zabyvat se obchodni bilanci je ¢istou ztrdtou ¢asu. Protoze my, akademicti ekonomové,
jsme vinni troufalou chybou, kdyZ jsme nakladali jako s détinskou posedlosti s tim, co bylo
po staleti hlavnim z&jmem praktického vladnuti.” (str. 339)

Co timhle chce fici? Ve svobodné ekonomice jsou trokovd mira a mnozstvi
investic (pokud nedojde k vladnim zasahtim do nabidky penéz a avért) stejnym
trznim fenoménem, jako je cena a mnoZzstvi prodaného mléka. Jsou samoregulujici se
stejné jako kterakoliv jind cena nebo prodané mnozstvi. Samoreguluji se ve vztahu
k soucasné nabidce a soucasné poptdvce tplné stejnym zpusobem. Klasickd teorie
ma za to, Ze na volném trhu ceny, mzdy, arokové miry, mnozstvi prodejii a mnozstvi
investic inklinuji k, ¢i osciluji okolo (hypotetické a neustale se ménici) rovnovazné
arovné. Klasickd teorie nikdy netvrdila, Ze jsou trvale nastaveny na ,optimalni
arovent” - pokud tato fraze ma znamenat néjakou idealni trovenl. To by vyzadovalo
predpoklad dokonalé predvidavosti ze strany nakupujicich a prodavajicich, vétiteld,
dluzniki a podnikateld. Klasickd teorie nikdy nepfedpokladala dokonalou
piedvidavost. Clovék se taZe, jestli to neni ndhodou Keynes, kdo je vinen ,troufalou
chybou” kdyz tak py$né odmita to, co nejlepsi ekonomové ucili po dvé stoleti.

Keynestiv atok na volné arokové miry je ve skutecnosti itokem na volny trh a
volné podnikani obecné. Thned v dals$im odstavci popisuje volny trh jako , ptisobeni
slepych sil” (str. 339). ,V soucasné dobé,” pokracuje, ,se bankéti v Londyné mnoho
technika bankovnich sazeb na ochranu zahrani¢ni bilance v podminkéch, ve kterych
by zptisobila domaci nezaméstnanost” (str. 339).

Do roku 1957 se ovSem bankéfi zase poucili o né¢em jiném. Poucili se o tom, ze
Keynesovy teorie nefunguji a po dvaceti letech politiky levnych penéz musela Bank
of England zvysit diskontni sazbu na 7 procent - aby zbrzdila inflaci a chranila
zahranic¢ni bilanci. Ale svét jen pomalu zacina zjistovat, Ze nadmérné mzdové sazby
zpusobuji nezaméstnanost za jakychkoli podminek. A jsou to presné nadmeérné
mzdové sazby, na které Keynes zapomina ukazat obvifiujicim prstem. Jeho
fackovacim pandkem je drokova mira.

Dokonce zachézi tak daleko, Ze v poznamce piSe: ,Lécba elastickou mzdovou
jednotkou, kdy je na depresi odpovézeno redukci mezd, je ndchylna k tomu ... byt
prostfedkem naseho obohaceni na tkor naSich sousedd” (str. 339). Jak mftize
poskodit sousedy, kdyz jim nabidneme zboZi za niZsi ceny, nebo jak miiZze poskodit
pracujici snizeni mzdovych sazeb na rovnovaznou uroven, kterd maximalizuje
zaméstnanost a jejich celkovy pfijem, to necham vysvétlovat Keynesiance. V kazdém
pfipadé Keynes skoncil merkantilistickym zavérem, Ze trh nikdy nemtize byt
ponechan volny a vldda musi kontrolovat prakticky vse:
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,V intenzivnim zdjmu [merkantilisti] o sniZeni Grokovych sazeb prostfednictvim
zékont o lichvé byla moudrost... i vjejich pfipravenosti v posledni instanci obnovit
penézni zdsobu devalvaci, kdyZz se stala jasné nedostatecnou v dtsledku nepfiznivé
zahrani¢ni bilance, rastu mzdové jednotky, nebo jakékoliv jiné pfic¢iny” (str. 340).

Prakticky veskera Keynesidnskd medicina - zvlasté arbitrarni urcovani
urokovych mér a inflace mény - byla, podle Keynesovych vlastnich slov, znama a
byla praktikovana merkantilisty sedmndctého stoleti a diive.

~Nova ekonomie” se tedy ukdazala byt jen exhumaci praddvnych a vyvracenych
chyb.

3. Moudri merkantilisté, hloupi ekonomové

Misto toho, aby ho znepokojilo zjisténi, ze jeho ,nové” a ,prikopnické”
myslenky se shoduji s myslenkami merkantilisti sedmnéctého stoleti, Keynes se zda
byt timto objevem potéSen a utvrzen ve své pravdé:

~Merkantilisté nikdy nepfedpokladali, Ze existuje samoregula¢ni tendence, diky které
urokové miry dosahnou patfi¢né trovné. Naopak zdlraznovali, Ze pfemrsténé trokové
miry jsou hlavni pfekdzkou rastu bohatstvi; a dokonce si byli védomi toho, Ze drokové
miry zavisi na preferenci likvidity a mnozZstvi penéz. Zabyvali se jak snizenim preference
likvidity tak zvysenim mnoZstvi penéz a né€kolik z nich jasné vyjadtilo, Ze jejich zajem na
zvyseni mnoZstvi penéz v zemi je dan jejich touhou snizit drokovou miru” (str. 341).

Keynes byl okouzlen zjisténim, Ze jeho hlavni chyby byly anticipovany filosofem
Johnem Lockem jiz vroce 1692: ,Velky Locke byl asi prvnim, kdo abstraktné
vyjadril, pfi své kontroverzi s Pettym, vztah mezi Grokovou mirou a mnozstvim
penéz” (str. 342). Davod, pro¢ Locke také chybné predpokladal tento vztah byl
v tom, zZe stejné jako Keynes pokladal trokovou miru za ¢isté penézni fenomén. Ale
Locke mél alespont omluvu, ze zil a zemfel dfive, nez vznikla klasicka ekonomie a
daleko dfive, nez se objevila pojednani o droku od Bohm-Bawerka nebo Irvinga
Fishera, ale dokonce jesté dfive, nez vysla klasicka esej Davida Huma ,O troku”
v roce 1741. Hume byl mezi prvnimi, kdo poukézal na to, Ze , Grokova mira ... neni
odvozena od mnozstvi drahych kov(” - ¢imZ samoziejmé ve své dobé myslel
mnozstvi penéz.

~Merkantilisté [pokracuje Keynes] neméli z4ddné iluze co se ty¢e nacionalistického
charakteru svych politik a jejich tendenci vést k valce. Byla to ndrodni vyhoda a relativni
sila, k niz pfiznané sméfovali. Miizeme je kritizovat za jejich ocividnou lhostejnost, se
kterymi pfijali tyto nevyhnutelné nasledky mezindrodniho penézniho systému. Ale
intelektudlné je jejich realismus daleko hodnotnéj$i nez zmatené mysleni soucasnych
obhdjcti mezindrodniho zlatého standardu a laissez-faire v mezinarodnim ptjcovani, ktefi
VéT1, Ze jsou to pfesné tyto politiky, které nejlépe podpoti mir.”(str. 348).

Toto je pocatek série tésné propojenych paradoxt a protifeceni si, kterymi chce

Keynes slavné dokéazat, ze nacionalismus je nejlep$im internacionalismem, ze
nepratelské politiky pfindseji mir a pratelské politiky valku, Ze mezindrodni ménovéa
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stabilita a volny obchod pfinaseji nestabilitu a chaos zatimco nacionalismus a
autarkie pfinaseji mezinarodni stabilitu a prosperitu.

Poté, co ve vyse citované pasazi naznacil, ze nacionalistické politiky a politiky
zaméfené na ,oZebraceni sousedd” jsou ,realistické,” a Ze mezindrodni zlaty
standard a svoboda pujc¢ovani a obchodu vedou spiSe k valce nez k miru, Keynes
pokracuje:

»Jelikoz v ekonomice jsou penézni kontrakty a zvyky vice méné zafixované po
jisté ¢asové obdobi, zatimco mnozstvi penéz v obéhu a doméci trokové miry jsou
primdrné uréeny platebni bilanci...” (str. 348). Zde Keynese musim pferusit a
poukdzat na to, Ze ocividné zaménuje pfi¢inu a dtsledek. Platebni bilance je sama
velice ovlivnéna a z vétsi casti urcena relativnimi Grokovymi mirami u rdznych
narodd, relativni zménou v mnoZstvi penéz u jednotlivych narod@ a relativnimi
zménami specifickych cen. Platebni bilance je ve skute¢nosti daleko castéji
determinovana témito zménami nez jsou ony nédsledkem platebni bilance.

Pokrac¢ujme od mista, kde jsem Keynese pferusil. Déle prohlasuje, ze za téchto
podminek

,neexistuji zadné ortodoxni prostiedky, dostupné autoritdm, kterymi by se dala sniZit
domadci nezaméstnanost s vyjimkou snahy o prebytek vyvozu a dovoz ménového kovu na
tkor sousedti. Nikdy v dé€jinach neexistovala metoda, kterd by tak efektivné vedla kazdou
zemi do konfliktu s jejimi sousedy, jako mezinarodni zlaty (nebo dfive stfibrny) standard.
JelikoZ diky nému domaci prosperita zcela zavisi na konkuren¢nim boji o trhy a o drahé
kovy” (str. 348-349).

Tato pasaz ilustruje hlavné to, jak zcela merkantilistickym se stalo Keynesovo
mysleni a jak chabé a nejisté bylo jeho pochopeni klasické teorie. V mezinarodnim
zlatém standardu a za predpokladu volného obchodovani neni dovoz zlata Alfavii o
nic vic na ,ukor” Betavie, nez je dovoz obili Betavii na tkor Alfavie. Stejné jako
jednotlivi obchodnici v kazdé zemi si mohou pfat vymeénit penize za obili a vice
versa, tak i jeden obchodnik z Alfavie mtize vymétiovat svoje obili za penize s jinym
obchodnikem z Betdvie. Transakce se odehraje, protoze na ni obé strany vydélaji.
Neni na ,tGkor” ani jednoho. Tvrdit, ze ,Alfavia” ziska zlato a ,Betavia” o zlato
pfijde je pouze merkantilistické zmateni jazyka. Transakce se odehrdavd mezi
individualnimi obchodniky. A pfedpokladat, Ze pouze osoba, ktera dostane penize ¢i
zlato ,,ziskdva” a druhd osoba, kterd dostane zbozi, ,trati”, je pouze dalsim omylem.

Pravda, volny trh zahrnuje i ,,konkuren¢ni boj o trhy.” Stejny boj se ale odehrava
i na domacich trzich. Americkd a Némecka ocelaiska spole¢nost mohou navzjem
soutézit o konstrukéni zakdzku v Italii; ale jiné Americké a Némecké oceldrské
spole¢nosti mohou soutézit se svymi krajany at uz o domaéci nebo zahrani¢ni
zakazky. Je to merkantilismus, jak stfedovéky tak soucasny, ktery vniméa to, co by
mélo byt soutézi mezi jednotlivci a firmami, jako boj mezi ndrody a kontinenty. A je to
domaci manipulace s ménou, devalvace, kontrola zahrani¢ntho obchodu, importni
kvoéty a vysoké tarify, co vytvari mezinarodni antagonismus.

Co se tyc¢e , konkurenéniho usilovani o drahé kovy,” tak by ¢lovék stejné dobie
mohl mluvit o konkurenénim usilovani o §vycarské hodinky, némecké fotoaparéty,
francouzska vina, anglické ¢ajové soupravy nebo americké psaci stroje. Kdyz chci
cokoliv koupit, tak moje nabidka musi soutézit s ostatnimi, ktefi chtéji tutéz véc. Je
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snad Keynes proti konkurenci jako takové? Pokud ano, ¢im ji chce nahradit? Jeho
navrh zni pouze nahradit meziosobni ¢i mezifiremni konkurenci nacionalizovanou a
politizovanou konkurenci. To by zvysilo a nikoliv snizilo tlak na politiky ve stylu
»~0Zebrac¢ sousedy” a sklon k obchodnim a nakonec i opravdovym valkam.

,KdyZ stastnou ndhodou byla nova nabidka zlata a stfibra hojna,” pokracuje
Keynes, ,tak zdpas [o drahé kovy] mohl byt trochu oslabeny” (str. 349). Zde je dalsi
oc¢ividny omyl. Pokud by existovala hojnost vzacnych kovt, tak by nebyly vzacné.
Pokud by byla hojnost ménového kovu vyhodou, tak by se logicky prosadil médény
standard nebo jesté lépe Zelezny standard. V této pozndmce je opomenut i ten
nejzédkladnéjsi ekonomicky princip, vztah mezi hodnotu a mnozstvim. (Pokud
samoziejmé nemame Keynesovu argumentu rozumét tak, ze by bylo potfeba mit
konstantni zlevriovini vzacnych kovti, aby nastal konstantni rast cen.)

Keynes pokracuje a ptriddva svoje Spatné diskuzni zvyky ke Spatné logice:
,Uloha, kterou sehrali ortodoxni ekonomové, jejichz zdravy rozum byl nedostate¢ny,
aby uhlidal jejich chybnou logiku, byla katastrofalni az do posledniho jedndni” (str.
349). Zde mame vysméch Adamu Smithovi, Ricardovi, Johnu Stuartu Millovi,
Bastiatovi, Bastablemu, Marshallovi, Taussigovi a vSem ostatnim, ktefi pfispéli
k rozsiteni a vyjasnéni teorie zahrani¢niho obchodu; a to od muze, jehoz vlastni
zdravy rozum nedostate¢né ohlidal jeho nelogiku. Clovék za¢inad mit podezieni, Ze
Keynesova reputace, stejné jako Shawova, spoc¢iva z vétsi ¢asti na ¢isté drzosti.

A co na misto politik zastdvanych ortodoxnimi ekonomy Keynes doporucuje?
»,Opak.”

,Je to politika autonomnich trokovych mér, nedotéenych mezindrodnimi z&my,
narodni investi¢ni programy zaméfené na optimalni droven domaci zaméstnanosti, coz je
dvojnasob vyhodné v tom smyslu, Ze to pomizZe stejné tak nadm i nasim sousedim. A
spole¢nym uplatfiovanim téchto politik vSemi zemémi dohromady bude mozné
mezindrodné obnovit ekonomické zdravi a silu, at uz je méfend turovni domaéci
zaméstnanosti nebo objemem mezinarodniho obchodu” (str. 349).

Takze takto tdajné vypada logika a zdravy rozum. Pokud bude kazdy narod
provadét nacionalistickou politiku, bez ohledu na taéinky této politiky na druhé
narody, pokud se vSichni budou snazit maximalizovat vyvoz a minimalizovat nebo
zakazovat dovoz, tak bude objem mezindrodniho obchodu vys$si neZ kdy pred tim!
Pokud ndm byrokraté zabavi naSe tspory a zabrani nam investovat naSe vlastni
zdroje ze strachu, Ze bychom napéchali hrozny zmatek, budou mit dost znalosti
k tomu, aby védéli kdy a kde je investovat tak, aby dosahli optimdlni trovné
zaméstnanosti; pak budeme vsichni zit v dokonale regulovaném ekonomickém réji.

(Pro konkrétni pfiklady se podivejte, co se stalo s investi¢cnimi programy britské
vlady po skonceni druhé svétové valky a na déjiny nasi vlastni Reconstruction
Finance Corporation.)

4. NiaboZenstvi stitni kontroly
Ve ¢tvrtém a patém oddile 23. kapitoly, ve svém taZeni proti doktrindm volného

obchodu a trzni trokové miry, pokracuje Keynes ve spilani klasickym ekonomtim a
chvale stfedovékych i soucasnych penéznich pomatenct.
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Klasicka skola pry vytvofila ,propast mezi zadvéry ekonomické teorie a selského
rozumu. Mimofadnym pocinem klasické teorie bylo, ze pfekonala povéry zastavané
,obyc¢ejnym ¢lovékem” a zdroven byla chybna” (str. 350).

Takové epigramy Keynes trousi velmi lehce. Mdm podezfeni, Ze pravé ony jsou
hlavnim zdrojem jeho povésti, které se tési mezi vzdélanou vetejnosti jako ,velky
ekonom.” Je ale tizasné, o kolik jsou pfihodnéjsi, pokud jsou obraceny proti
Keynesovym vlastnim teoriim. Urcité existuje ohromnad propast mezi zavéry
Keynesianské teorie a zavéry ,selského rozumu.” Protoze obycejny ¢lovék neznaly
Keynesianské ekonomie jisté v teorii pfedpoklada, pokud to v praxi nevykondva, ze
Setrnost je lepsi nez rozhazovéni; a Robinson Crusoe by bral jako danou véc, Ze jeho
sklon k préci je pro zvyseni jeho blahobytu dtilezitéjsi nez jeho sklon ke spottebé.

»,Vzpomindm, jak se Bonar Law dival se smési vzteku a zmatku do tvari
ekonomi,” pise Keynes, ,protoze popirali, co bylo o¢ividné” (str. 350). To znamen4,
Ze se Bonaru Lawovi zdadlo, Ze popiraji, co je ocividné. Keynes by si mél pfipomenout
poznamku jedné postavy v Shawové Saint Joan, kdyz je vysvétlovana teorie
Pythagora, ze zemé je kulatd o to¢i se kolem slunce: ,Jaky je to blazen! Nedokaze
snad pouzivat vlastni o¢i?”

Keynes pokracuje vesele dal: ,Clovéka napadad analogie mezi vladou koly
klasické ekonomické teorie a jistych naboZenstvi” (str. 350-351). Byl to Keynestiv
vlastni prispévek, ktery ,vymetl oc¢ividné” (str. 351) a nahradil to Nabozenstvim
vladniho utrdceni, NaboZenstvim penézni inflace a NdboZenstvim vladni kontroly
s byrokraty jakozto veleknézi, ktefi reguluji mnozstvi, sméfovani a povahu investic

s neomylnou moudrosti.

»,Zbyva pfidruzena, byt odlisna zaleZitost, vniz po staleti, a vskutku i nékolik
tisicileti, osvicené minéni mélo za jistou a ocividnou doktrinu, kterou klasickd skola
zavrhla jako détinskou, ale kterd si zasluhuje rehabilitaci a tctu. Mdm na mysli doktrinu,

N2

neustale mé tendenci vystoupat pfili$ vysoko, takZe moudrd vlada ma zajem na jeji snizeni
predpisy a oby¢eji a dokonce i vyvolavanim sankci mordlniho zdkona.” (str. 351)

Zde si Keynes nespravné vysvétluje klasickou teorii trokovych sazeb, a vskutku
celou klasickou teorii cen obecné. Tato teorie netvrdi, ze cokoliv je, je spravné.
Netikd, Ze dnesni prevaZzujici trokové miry, vzniklé na volném trhu, jsou vzdycky ty
»spravné,” ,nejvhodnéjsi pro spolecensky pokrok” - o nic vice, neZ cena jakékoliv
komodity nebo akcie na burze muZe byt v konkrétnim okamziku ta ,spravna.”
Klasickéa teorie pouze tvrdi, Ze v dlouhém obdobi volny trh, ktery odrazi spole¢na
pféni, hodnoceni a jedndni jednotlivedt na tomto trhu ptsobicim, je tou nejlepsi
metodou pro urceni cen nebo drokovych mér, a ackoliv neni nikdy neomylny, je
daleko blize tomu pfiblizit se optimalnimu spolecenskému pokroku nez jakakoliv
jind metoda. Keynestv vlastni pfedpoklad je, Ze on a jeho pratelé - byrokraté ve
statni spravé - jsou daleko kompetentnéjsi posoudit ,spravnou” trokovou miru nez
vétitelé a dluznici jednajici podle svych tsudki.

Je samoziejmé pravdou, Ze dluznici vzZdycky povazuji trokové miry za piilis
vysoké, stejné jako délnici vzdycky poklddaji své mzdy za piili§ nizké, vyrobci
vzdycky pokladaji ceny za piili§ nizké a spottebitelé za pftili§ vysoké. Ale odvolavat
se na tyto zaujaté pocity je politickou demagogii, nikoliv ekonomii.
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,Opatfeni proti lichveé,” pokracduje Keynes, ,patfi mezi ty nejpraddvné;jsi
ekonomické praktiky, o kterych mame zadznamy” (str. 351). To vskutku patfi. Stejné
jako ostatni formy vladni cenové kontroly od Chammurapiho zakoniku (cca 2 000
pf.n.l), pres edikty cisate Dioklecidna (245-313 n.l.), a pfes hrozivy zdkon o maximu
béhem Francouzské revoluce.[5] Ale je jisté podivné dovoldvat se starobylosti
hloupych ekonomickych zdkazt a predkladat ji v roce 1936 jako seri6zni argument
pro jejich obnoveni.

,Destrukce podnétt kinvestovdni diky nadmérné preferenci likvidity,”
pokracuje Keynes, ,byla ohromnym zlem a prvotni brzdou réistu bohatstvi
v antickém a stfedovékém svété” (str. 351).

Zde je dalsi ndzornd ilustrace toho, jak je Keynesovo mysleni poktiveno
nevhodnymi terminy, které sam vynalezl. Co to je ,nadmérna preference likvidity”,
jestlize to neni prosta absence ,,podnétt k investovani“? Nebo snad jen jiné jméno pro
tuto absenci? ,Podnét k investovani,” podle Keynesovy definice, je podnét kupovat
kapitélové zbozi nebo jina investi¢ni aktiva. TakZe preference kupovat (cokoliv) byla
»zniena” preferenci to nekupovat. Nedostate¢né podnéty kinvestovani nebo
nadmeérna , preference likvidity” jsou zkrétka jen dva zptisoby, jak vyjadrit tutéz véc.
To druhé neni vysvétlenim toho prvniho. Je to pouze zopakovani téhoz jinymi slovy.

Samoziejmé pokud budeme uvaZovat o investorovi a véfiteli jako o dvou
raznych osobéch (jak obcas byvaji), pak podnét k investovani pro investora musi byt
o néco veétsi nez jeho neochota si ptij¢it od vétitele, pfed tim, neZ se transakce muize
odehrat. Ti dva se musi dohodnout na trokové mife, ktera jim obéma bude
vyhovovat. Ale totéz plati pro kazdou transakci s kazdou komoditou. Podnéty ke
koupi akcii na burze (nebo koupi ¢ehokoliv jiného) musi byt dost vysoké, aby byla
nabidnuta cena, ktera pifekona zdrahani prodavajiciho s prodejem. Jinak se transakce
neuskute¢ni. Pokud je zdrahani jakéhokoliv obchodnika prodat zbozi vyssi, nez
podnéty zakaznika koupit toto zbozi, tak zbozi zlistane neprodano dokud bud'to
prodévajici nesnizi svoji pozadovanou cenu nebo kupujici nebude ochoten zaplatit
existujici cenu. M@j odpor nakoupit na burze akcie za 75 mfize byt prekonan
podnétem kupovat je za 70. M{ij odpor prodat za 70 miize byt pfekondn pii 75.
Krétce feceno, ndkup a prodej, pljcovani a pljcovani si, mlize byt vysvétleno
podnéty nebo zdrahanim. Moje touha koupit si Buicka mtize byt mensi nebo vétsi
nez muj odpor k tomu vzdét se nezbytné hotovosti.

To ale nedava zaklady novému a revolu¢nimu pohledu na ekonomii. Termin
~preference likvidity” nevysvétluje aroven arokovych mér o nic lépe, neZ by termin
~preference vajec” vysvétlil cenu vajec. Vysvétleni Grovné trokovych mér jako
zdrdhani vzdat se hotovosti viibec nedokazuje, ze je trokova mira chronicky pfilis
vysoka, stejné jako by vysvétleni ceny Sperkt jako zdrahani klenotnikd rozloucit se
s nimi nedokazovalo, Ze $perky jsou chronicky pfedrazené.

Nenaméhal bych se vysvétlovat tyto elementdrni zdklady v takovém rozsahu,
pokud by nebyly neustidle popirdny v knize, kterou dominantni akademicti
ekonomové dneska povazuji za nejvétsi ekonomické zjeveni dvacatého stoleti.

,Nyni povazuji tyto debaty [pokracuje Keynes a mluvi o debatich ve stfedovéké
cirkvi] za poctivou intelektudlni snahu udrzet oddélené to, co klasicka teorie beznadéjné
splacala dohromady, totiz trokové miry a mezni efektivitu kapitalu. Nyni se zd4 jasné, ze
pojednani scholastik®i byla zaméfena na vysvétleni pravidla, které by umoznilo, aby mezni
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efektivita kapitalu byla vysoka, zatimco pravidla, zvyky a moralni zdkony by udrZzovaly
arokovou sazbu nizkou” (str. 352).

Zde se Keynes vraci k jednomu z omylt ve své teorii troku, takze nemusime
opakovat celou jeji analyzu. Postac¢i pouze poukazat na to, Ze drokova mira sice neni
identickd s mezni efektivitou kapitdlu, ale je sni tésné propojend. Tento vztah je
analogicky ke vztahu mezi cenou a meznimi vyrobnimi néklady. Ackoliv v kratkém
obdobi se tyto dveé veli¢iny c¢asto od sebe lisi a to v obou smérech, vzdy existuje
dlouhodobé4 tendence, aby se k sobé ptiblizovaly. PovaZzovat arokové miry a mezni
efektivitu kapitalu za veli¢iny oddélené a nespojené ani vzdjemnym vlivem znamena
zlistat slepy k jednomu ze zdkladnich vztaht v ekonomickém Zzivoté. Ac¢koliv ¢asova
preference je primérni pficinou, vzdy existuje tendence, aby trokové miry a mezni
vynosy kapitdlu dosahly vzdjemné rovnovédhy. Keynesova vira, ze ktomu je
zapottebi zvlastni deus ex machina, vladni byrokrat, jde ruku v ruce s virou, Ze vladni
cenova kontrola je nezbytna k zajisténi toho, aby se ceny pfizptsobily meznim
vyrobnim ndkladim. Co zde Keynes navrhuje je ve skute¢nosti vladni cenova
kontrola vjednom vybraném odvétvi. D4 se pocitat stim, ze volny trh dokaze
provadét patfi¢né korekce nekonec¢né lep$im zptisobem.

5. Kanonizace pomatencii

Stejné jako Keynes s prekvapenim zjistil, Ze jeho ,nové” nazory byly
anticipovany merkantilisty sedmnéctého stoleti, tak také pfiSel na to, Ze nékteré
zjeho ndzora zastdvali moderni monetarni pomatenci. Ale v prvnim i ve druhém
pfipadé misto aby to bral jako varovéni a pobidku k pfezkouméni svych premis a
dedukci, vitd tento soulad jako potvrzeni svoji nové doktriny.

Mezi témi, jejichz povést se snazi rehabilitovat, je ,podivné zanedbavany prorok
Silvio Gesell” (str. 353). Gesell na sebe v ekonomickém podsvéti ptitdhl urcitou
pozornost ndvrhem na zavedeni nové formy penéz, které by automaticky ztracely
kazdy mésic ¢ast svoji hodnoty stejné jako hnijici zelenina. Metoda, kterou
navrhoval, spocivala v tom, Ze si mél kazdy drzitel bankovky nechat tuto bankovku
kazdy meésic na posté za poplatek orazitkovat. Bankovky bez razitka by prestaly
platit. To by mélo ten vyznam, Ze lidé by museli platit kazdy mésic poplatek vladé za
privilegium, ze si ponechdvaji svoje vlastni penize. To mélo odradit lidi od drzeni
penéznich zistatki a pfimét je, aby je radéji za cokoliv utratili. Kdokoliv, kdo by byl
natolik zkazeny, aby si daval ¢ast penéz stranou pro néjakou nenadalou udalost, mél
byt takto efektivné potrestan.

Je ocividné, ze takové penize by zadni lidé dobrovolné neakceptovali a musely by
jim byt vnuceny vladou. V principu na tomto ndvrhu neni nic originalniho. Nijak se
nelisi od pradavné praktiky zlehcovani minci, s vyjimkou toho, Ze by to bylo
provadéno daleko systematictéji a daleko castéji. Kombinuje se v ném vsechno bézné
zlo penézni inflace zostfené o nékteré specifické prvky. Jeho jedinou vyhodou, ve
srovnani s béznou inflaci, je to, ze drzitel penéz jasné rozpozna a identifikuje vladni
dari a pfesné vi, jaké tézkosti mu tato dan plisobi.

Ale Keynes tento ndvrh bere velmi vazné. Vyjadfuje litost nad tim, ze kdysi ,jako
jini akademicti ekonomové, jsem povazoval Gesellovy origindlni ndvrhy za pouhou
pomatenost” (str. 353), a dokonce navrhuje, kolik by takova mési¢ni razitkovaci dar
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méla byt. ,Méla by se ptiblizné rovnat penézni trokové mife minus mezni efektivité
kapitédlu odpovidajici mife novych investic kompatibilni s plnou zaméstnanosti,” a
toto ¢islo by mélo byt uréeno , metodou pokus-omyl” (str. 357).

Nepotiebujeme se dlouho zabyvat touto konkrétni absurditou. Dokonce i vétsina
Keynesianct o ni radéji zachovala zahanbené mlé¢eni. V tomto pohddkovém svété, do
kterého se Keynes dostal, se klasic¢ti ekonomové najednou jevi hloupi a postradaji
zdravy rozum, zatimco prace penéZnich pomatencti (a Gesell byl pouze jednim
z mnoha a mnoha, ktefi pfedkladali obdobné plany) jsou plné , zébleskti hlubokého
porozumeéni.”

Zde se zastavim jenom abych okomentoval jednu vétu v Keynesové pojednani o
Gesselovych myslenkach: ,,Hlavnim tcelem je snizit penéZni trokovou miru a toto,
jak poukazal, mtize byt provedeno tim, Ze se na penize uvali naklady za drZeni, jako
na jiné zasoby neplodného zbozi” (str. 357).

Zde Keynes opakuje sttedovékou myslenku, Ze penize jsou ,,neplodné” (sterilni).
Ale jestli jsou penize ,neplodné” a jestli (podle Keynesovi vlastni teorie) je trok
placen jen za samotné penize a nikdy za to, co se za né nakupuje, pak proc je nékdo
pfi jejich pajéovani tak hloupy, ze souhlasi s placenim penézniho troku? Pro¢ lidé
trvaji na pajcovani si nebo drzeni néceho, co jim viibec nic nepfindsi? Tyto otdzky jiz
byly zodpovézeny, nejen v predchozi kapitole o trokové mife, ale zvlasté¢ W. H.
Huttem v jeho eseji ,Vynos z drZzeni penéz,“[6] v némz ukazuje, Ze ,penize jsou
produktivni stejné jako vSechna jind aktiva a produktivni pfesné v tom samém
smyslu”; tedy Ze mezni pfinos drZeného mnoZstvi penéz se neustile vyrovnava
s pfinosem vsSech ostatnich aktiv; a Ze tento pfinos spociva piesné v jejich dostupnosti
v momentu, kdy jsou zapotiebi. Ctenat se muze podivat na Huttovu esej pro
rozsifeni tohoto argumentu. Zde sta¢i pouze poukazat na to, ze Keynes a jeho
nésledovnici nedokézali rozpoznat skute¢ny pfinos drZzeni penéZnich aktiv, coz je
jedna z nejzavaznéjsich chyb v jejich teorii aroku.

6. Mandeville, Malthus a Misers

Oddil VI v Keynesové 23 kapitole shrnuje diskusi o anticipaci Keynesianské
teorie podspotieby Bernardem Mandevillem, Thomasem Malthusem a J. A.
Hobsonem. Zac¢ind ovSem citaci z Mercantilism od profesora E. Heckschera o
v Sestnactém a sedmnéctém stoleti , hluboce zakofenéné povéte o uzite¢nosti luxusu
a zlu spoftivosti. Spofivost byla vnimana jako pfi¢ina nezaméstnanosti a to ze dvou
divodi: v prvé fadé se véfilo, Ze redlny piijem se sniZi o to mnozstvi penéz, které
nevstoupi do smény a za druhé se véfilo, ze spofeni stahuje penize z obéhu.”[7]

Je od Keynese hezké, ze nam sam poskytuje tuto citaci, ktera perfektné shrnuje
jeho hlavni , pfispévek” k ekonomickému mysleni.

Néhoda tomu ovsem chtéla, ze ackoliv Keynes mnohokrat cituje z Heckscherovy
dvoudilné prace a komentuje tyto citaty slovy obdivu k merkantilistickému mys3leni,
nékteré pasdZze podeziele vynechava. Napiiklad tuto pasaz o francouzském
merkantilismu sedmnactého stoleti:

,Odhaduje se, Ze v pfimé spojitosti s témito ekonomickymi opatfenimi ptislo o
zivot okolo 16 000 lidi, ¢aste¢né diky popravam a ¢aste¢né diky ozbrojenym stietiim
s pohrani¢nimi strazemi, nepocitaje pak mnohem vétsi mnozstvi téch, ktefi byli
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poslani na galeje nebo potrestani jinym zptisobem. Napiiklad ve Valenci bylo pfi
jednom preliceni 77 lidi posldno na galeje, jeden byl zprostén obvinéni a jeden
omilostnén. Ale ani tyto tvrdé postihy nezabranily dalsimu pasovani a barvené latky
z dovozu se $ifily mezi v8emi tfidami francouzské populace.”[8]

Prezentoval by ndm toto Keynes jako dalsi piiklad ,realismu” merkantilistického
mysleni, ,které zasluhuje rehabilitaci a Gctu?”

Keynes poté cituje rozsahlé pasaze z Mandevillovy Bajky o vceldch, ktera poprvé
vysla v roce 1714.

V této pozoruhodné bésni je mnoho moudrosti, ale také mnoho omylé. Keynes
ma v oblibé tu mylnou ¢ast a cituje vyhradné ty pasdze, které maji ukazovat, ze
prosperita je zvySovana vydaji a luxusnim Zzivotnim stylem a sniZovana Setrnosti,
umirnénosti a Gsporami. Je trochu pozdé vyvracet tyto Mandevillovy omyly; to
klasi¢ti ekonomové zvladli velice dobte a ja si uSetfim praci. Mimo to budeme mit
prilezitost podivat se na odpovéd na tutéz doktrinu formulovanou daleko
vyspélejsim zplisobem Malthusem.

Poté, co pochvélil Pettyho za jeho prohldSeni zroku 1662 ospravedlnujic
»zabavné podniky, triumfalni oblouky, velkolepé dvorské priivody a podivané, etc.”
na zakladé toho, Ze penize takto vynalozené potec¢ou zpatky do kapes tesatti, pekatti,
krej¢ich a Sevcti (str. 359), a poté, co v protikladu zkritizoval gladstonidnské statni
finance Settici kazdou penci (str. 362), se Keynes dostava k ,, pozdéjsi fazi Malthuse,”
kdy ,tvrzeni o nedostate¢né efektivni poptavce nabylo definitivni podoby jako
védecké vysvétleni nezaméstnanosti” (str. 362) Z Malthuse cituje prakticky celé dvé
strany. J4 zmnich vyberu dvé paséze, jelikoz je poucné rozpoznat, co je
v Malthusovych nazorech pravdivé a co je chybou:

,~Adam Smith tvrdil, Ze kapitdl je zvySovan spofenim, Ze kazdy Setrny clovék je
vefejnym dobrodincem, ze zvySovani bohatstvi zavisi na pfebytku vyroby nad soucasnou
spottebou. To, Ze jsou tato tvrzeni do zna¢né miry pravdiva, je naprosto nepochybné...”[9]

Je dtlezité si vSimnout, Ze Malthus, na rozdil od Mandevilla a Keynese,
nezpochybniuje Setrnost jako takovou, ale jen to, co povazuje za nerozumny rozsah
Setrnosti.

,Je docela oc¢ividné [pokracuje], Ze nejsou pravdivé v nekoneéném rozsahu, a Ze
princip spofeni, posunuty do svého maxima, by znic¢il motivy k produkci. Pokud by se
vsichni spokojili s tim nejprostsim jidlem, nejchudsim oblecenim a nejmensimi domy, tak
je jisté, ze zadné jiné jidlo, obleceni a bydleni by neexistovalo.”[10]

V dalsi ¢asti (kterd je pozoruhodna tim, jak selhdva v pochopeni zakladni pravdy
Sayova zakona) se Malthus téze: ,,Co by se stalo s poptavkou po komoditach, kdyby
veskera spotfeba, vyjma chleba a vody, byla odlozena o ptil roku?”[11]

Zavéry, ke kterym dospél Malthus na zdkladé toho, co zde bylo citovano, jsou
zcela pravdivé, pokud ptijmeme docela nerealistické predpoklady, na kterych jsou zaloZeny.
Potichu predpokladd, ze vSichni maji pfiblizné tentyz pfijem, a Ze se kazdy neustéle
snazi vyprodukovat vic, neZ ma zdjem spotfebovat. Explicitné pak predpoklada, ze
,kazdd” osoba se spokoji s tim nejprostsim domem, etc. a Ze odloZi vsechnu spottebu
vyjma chleba a vody.
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Je ale ponékud obtizné si pfedstavit komunitu, kde by vSichni (nebo podstatné
procento populace) jednali tak iraciondlnim zptsobem, jaky Malthusova hypotéza
predpoklada. Maze byt pravdou, Ze nékteré narody a komunity jsou chudé, protoze
vétsina lidi je v nich spokojena s nizkym Zivotnim standardem. Ale tyto komunity
nejsou chudé proto, ze by se snazily uSetfit pfili§ ztoho, co vyprodukuji, ale
jednoduse proto, Ze neprodukuji. Jejich charakteristickym znakem neni Setrnost, ale
lenost, nepredvidavost nebo nezodpovédnost. Ziji ze dne na den a periodicky je
suzuji nemoci nebo hlad, protoze nevyprodukovali dost toho, s ¢im by se mohli
prenést pfes obdobi Spatnych sklizni. Lidé, ktefi ziji v komunité, jenz produkuje vice
utrdcet nad trovni potfebnou k holému preziti. Komunita, kde by se kazdy snaZzil
pracovat a vydélat desetindsobek nad drovni preZiti, ale piesto se spokojil jen
s zivotni trovni holého preziti, by byla komunita s psychologii tak iracionalni, Ze ani
nestoji moc za to zkoumat jeji fungovani pfili§ detailné.

Ale i kdyz budeme piedpokladat takovou komunitu s takovou psychologii, bylo
by si klidné mozné predstavit jeji aspésné pieziti onéch Sesti mésicti v Malthusové
rétorické otdzce. Zkratka by investovala svoje penize do produkce kapitdlového
zbozi, primyslovd odvétvi produkujici kapitdlové zbozi by poskytla dostatek
pracovnich mist a dokonce by mohla mit i zisk, za pfedpokladu, Ze by to bylo
kapitalové zbozi, po kterém je skute¢na poptavka a komunita by se po Sesti meésicich
vzdala svoji spartanské stfidmosti a pouzila sviij pfijem k tomu, aby nakoupila dalsi
spotfebni zbozi, které nové kapitdlové vybaveni umoznilo vyprodukovat. Mnoho
zemi udélalo néco ekvivalentniho v dobé valky, kdyz jejich populace prezivala
s minimdlni spottebou a vyrabéla zbrané pro bojujici armady.

Ted se presuneme od Malthusovych nasilnych hypotéz k méné nerealistickym,
ale presto stale velmi zjednodusenym predpokladim, Ze existuji dvé prijmové tfidy.
Jedna tvori devét desetin z populace a ma pfijem na hlavu x dolard, ktery cely utrati,
zatimco zbyvajici desetina populace ma pfijem na hlavu 3x dolar, ale sklada se
vyluéné ze skrblikt, ktefi utrati jen x dolard a ro¢né uspoii 2x dolart. To je
komunita, ktera (za ptedpokladd, Ze jsou ocekavani vyrobct zaloZzena na této situaci)
bude konstantné bohatnout. Skrblici investuji své penize do kapitdlového vybaveni,
to uzito ke zvyseni produkce spottebniho zbozi, zlepseni jeho kvality a snizeni ceny.
Redlné ptijmy jak masy tak skrbliki budou rist (jelikoz dle hypotézy masy budou
stale utrdcet cely sviij pfijem a bohati skrblici budou individualné mit Zivotni Grover
stejnou jako masy a vSechny svoje piebytky investuji do vyroby) a tak se bude
spotteba, produkce a tspory zvysSovat pari passu.

Predpokladejme, Ze zménime ndzvy nasich tfid a nazveme hornich 10 procent
s piijmem 3x kapitalisti a dolnich 90 procent s pffjmem x délnici. Pak je implikovano
podle tvrzeni Mandevilld, Malthustt a Keynest, ze (za pfedpokladu, Ze délnici
nemaji zadny pfebytek, ktery by usetfili) kapitalisté maximalizuji prosperitu
utracenim celého svého piijmu, ale vyvolaji depresi, kdyZ budou utrécet za spottebu
jen tolik, jako utraceji délnici a uSetfi a investuji (nebo jen budou marné hledat
investi¢ni prilezitost) zbylé dvé tretiny svych pfijmi.

Nic ale nemtize byt dale od pravdy. Pokud by kapitalisté utratili vSechen svijj

pfijem za luxusni zivotni styl, tak by neexistovaly zadné kapitalové investice. V tom
T
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pfipadé by se nijak nezvysovala produkce a neklesaly ceny zbozi, tudiz by nenastalo
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ani zvySovani redlnych pffjmt a spotieby. Pokud by ale kapitalisté uSetfili a
investovali veSkery pfebytek svého pfijmu nad trovni délnického pfijmu, pak by
vSechny tyto investice nezbytné 8ly do kapitdlového vybaveni, které by zvysilo
produkci zboZi masové spotteby. Investice by nejen vytvotily pracovni mista (coZ je
jediny nasledek, ktery Keynes rozpoznal), ale zvysily by priimérnou produktivitu price.
Zvysily by produkci spotifebniho zboZi, sniZily cenu zbozi, zvysily primérnou mezni
produktivitu prace a primérné redlné mzdy.

Kratce feceno, dokonce i za téchto extrémnich piedpokladd, ze kapitalisté ¢i
horni tfida neutrati za spotfebu vice nez délnici, ¢i dolni tfida, viibec nemusi chybét
,odbytisté” ¢i investi¢ni pfilezitosti. Vyroba bude riist s novymi kapitdlovymi
investicemi a redlné mzdy budou riist spolecné s dodate¢nym produktem.

A zcela v protikladu k Mandevillové-Malthusové-Keynesové tvrzeni tato
extrémni Setrnost ze strany kapitalisti nejenze nezpomali ekonomicky pokrok;
maximalizuje ho. A konkrétné maximalizuje pokrok mas, protoze kapitalisté si
nebudou per capita brat z koldce spotfebniho zbozi vice nez délnici. Misto aby
kapitalisté utrdceli za ostentativni luxus a vysttedni zivotni styl, jejich investice zvyst
produkci a zlepsi Zivotni tiroveri mas.

Mimo to nendvist a zavist, které hraji tak velkou tlohu v planech revolu¢nich
socidlnich reforméatort, by takovym chovanim kapitalistd byly minimalizovany.
Nebyla by zde sice rovnost pfijmi, ale byla by rovnost ve spotiebé. Ostentativni a
vystfedni Zivotni styl na strané bohatych, doprovazeny Veblenovym ,viditelnym
mrhanim”, které implikuji doporuceni Keynesidnct, je presné tim, co nejvice
rozdmychava zavist, nenavist a socialni nepokoje.[12]

To je nas zavér, ke kterému jsme se dostali i za nasich extrémnich predpoklada
dvou piijmovych tfid, z nichz ta vrchni uspoti veskery piebytek svého pfijmu. Tyto
zavéry bychom mohli jesté zobecnit a pfibliZit se tak realité. Pokud ale neexistuje
diivod obavat se nedostatku investi¢nich pfileZitosti nebo , odbytist” dokonce i za
pfedchozich extrémnich predpokladd, je samoziejmé jesté mensi diivod se ho obavat
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za umirnénéjsich a realistic¢téjsich predpoklada.
7. Prispévek Milla

Takze kdyz se nakonec na tuto zélezitost podivdme blize, zjistujeme, Ze
Gladstone a Benjamin Franklin se svou moudrosti ,Setfit kazdou penci” byli konec
koncti lepsimi ekonomy, vkazdém smyslu toho slova, nez Petty se svymi
»zdbavnymi podniky, triumfalnimi oblouky, velkolepymi dvorskymi priivody a
podivanymi, etc.”, nebo Mandeville se svymi livrejemi, koc¢ary a zazra¢nymi paldci,
nebo Keynes se sklonem ke spotiebé.

Nepfeji si ovsem, abych byl chdpan tak, ze doporucuji spartansky zivot nebo
skrblictvi komukoliv, kdo si miize dovolit néco lep$itho. Naopak jsem naklonén
souhlasit s Malthusem, ktery se v pfedmluvé ke svym Principles of Political Economy
vyjadril takto:

»ITyto dva extrémy [rozhazovac¢nost a skrblictvi] jsou oc¢ividné; z toho plyne, Ze
musi existovat néjaky stfedni bod, ackoliv by ho politickd ekonomie nemusela byt
schopna objevit, kde, pokud vezmeme v tvahu jak schopnost produkovat tak vtli
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spottebovavat, bude povzbuzeni ke zvySovani bohatstvi nejvétsi.
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Néjaky presny optimalni bod by mohl byt dosazen jen za pfedpokladu dokonalé
predvidavosti ze strany investor(i, vyrobcli a spottebitelti. Ale mtze byt pfiblizné
dosazen aplikaci obycejné obezietnosti, kultivovanych zvyklosti a zdravého rozumu.
V kazdém piipadé je pak raciondlni Setrnost stale ctnosti, spofeni neni ekonomickym
zlo¢inem a nikdo nema povinnost (ani ve smyslu moralnim a ani béhem krize) utracet
a rozhazovat. Jisté je to, Ze optimalni vztah mezi Gsporami a utrdcenim nikdy
nemuze urcit algebra, akademici nebo vladni byrokraté. Dokud budou spottebitelé
nasledovat svoje vlastni inklinace, tak budou délat chyby, ale daleko
pravdépodobnéji a nesrovnatelné blize se pfiblizi onomu pomyslnému optimu.

Je podivné, ze ve svém historickém prehledu od merkantilistd, Mandevilla a
Pettyho pfes Malthuse k]. A. Hobsonovi a Majoru Douglasovi, se Keynes nikde
nezminuje o Johnu Stuartu Millovi. Pfesto v Principles of Political Economy napsal Mill
pasaz, ktera se da ¢ist jako piimé vyvraceni Keynesovych teorii utrdceni. Bylo to totiz
pfimé vyvraceni onéch pradadvnych chyb, které se Keynes snazil ozivit. Mill zde
vyslovuje ,fundamentélni teorém,” Ze ,, poptdvka po komoditach neni poptavkou po
praci.”[13]

,Tento teorém, ze nakupovat produkty neznamend davat zaméstnani pracovnikim;
Ze poptavka po préci je ddna mzdami, které pfedchazely produkci a nikoliv poptavkou,
ktera muZe existovat pro komodity vzeslé z produkce; je tvrzenim, které si zasluhuje
diikladné vysvétleni. Vnimano béZnym ¢lovékem to vypada jako paradox; a dokonce i
mezi slavnymi politickymi ekonomy mohu stézi najit takové, s vyjimkou pana Ricarda a
pana Saye, ktefi by si toto pIné uvédomovali. VSichni ostatni se obcas vyjadfili v tom
smyslu, jako kdyby osoba, kterd si kupuje komodity vytvorené praci, zaméstndvala tuto
préci a vytvarela po ni poptavku tak skutecné a ve stejném smyslu, jako kdyby ji pfimo
vyplacela mzdy. Neni divu, Ze politicka ekonomie postupuje pouze pomalu, kdyzZ takové
otazky jesté zustavaji oteviené. Ja tvrdim, Ze pokud ma byt poptavkou po préci chdpéna ta
poptavka, diky niz jsou mzdy zvySovdny nebo se zvySuje pocet zaméstnanych
pracovnikt, tak poptavka po komoditdch nedava vzniknout poptavce po praci. Mam za
to, Ze osoba, ktera si kupuje komodity pro svoji vlastni spottebu, neprokazuje pracujici
tfidé zadné dobro; a je to pouze tehdy, kdyz se zdrzi spotfeby a vyda svoje penize na
pfimé platby pracovnikim vyménou za praci, kdy prospiva pracujicim tfiddm nebo
prispiva k jejich zaméstnanosti.”[14]

Ti z dnesnich ekonomi, ktefi znaji tuto pasaz, predpokladaji, Ze je celd neplatna,
protoze je zalozena na teorii mzdového fondu misto na teorii mezni produktivity.[15]
Takové zbrklé odmitnuti ovSsem zachazi pfili§ daleko.

Je samoztejmé pravdou, nehledé na Millav argument, ze $1 000 tGspor a investic
neda zaméstnani vice délnikim nez $1 000 spotfebniho utrdceni. Ale pomohou
zvysit mzdové sazby, protoZe v delsim obdobi zvysi mezni produktivitu préce,
zatimco p¥imé spotiebni utrdceni nijak na zvyseni produktivity a mezd neptisobi.
Pokud by od sedmnactého stoleti existovalo pouze spotfebni utraceni (plus tdrzba
kapitalu), tak by dnes byly mzdy stejné nizké jako tenkrat a tfi ¢tvrtiny soucasné
svétové populace by se viibec nenarodily.

Mill, ackoliv ¢ast jeho argumentu je mylnd, mél oproti Keynesovi pravdu v tom,
ze zdtraznil, ze ,poptavka, diky které jsou mzdy zovysoviny” je v delsim obdobi
pouze investi¢ni poptavka, nikoliv spotiebitelskd poptavka.
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Nyni ale pojdme k daleko dulezitgjsi citaci z Milla, nékolika pasazim, které jsou
mistrovskou odpovédi na Keynesovy omyly. Mill samoziejmé byl schopen
anticipovat a odpovédét na né, protoze, jak jsme jiz vidéli, vétsina téchto omylt je
velmi stara.

Kniha, zniz pochazi nasledujici pasaze, je Millova Essays on Some Unsettled
Questions of Political Economy. Tyto eseje byly sepsany v letech 1829 a 1830 (kdy bylo
Millovi dvacet ¢tyfi), osmnéct let pred vydanim jeho Principles of Political Economy;
ale vydéany byly teprve v roce 1844. Na rozdil od Principles, které vysly asi v Sedesati
vydanich,[16] tato kniha vzdy byla tézko k sehnani. (V roce 1948 zatradila London
School of Economic tuto praci do své ,série pfetiskti vzacnych praci o politické
ekonomii” a udélala fotolitografickou reprodukci prvniho vydani z roku 1844.)

Byla to pravdépodobneé jeji nedostupnost, ktera zptsobila, Ze v celé Keynesianské
kontroverzi za posledni ¢tvrt stoleti nebyla Millova pozoruhodna esej ,,O vlivu
spotfeby na vyrobu” zminéna ani ,pro” ani ,anti” Keynesidnci. Pro nékoho, kdo
ptilis dlouho dlel v Keynesianské baziné, by mohlo byt jeji objeveni Sokem. Jde o
dlouho zapomenuty poklad.

Jelikoz jejich osmadvacet stran je tézko k sehnani, budu je zde citovat v uréitém
rozsahu. Ale pfed tim bych se jesté jednou rad vratil k oné podivné intelektudlni
paralyze, ktera se zmocnila tolika soucasnych ekonomt, kdyz dojde na Keynese a
jeho teorie. I kdyz v nich najdou velké chyby, stale nedokaZzi presvédcit sami sebe, Ze
vSechna ta oblaka dymu Keynesovy reputace nevychdazeji z Zadného obhajitelného
ohneé a stale se snaZzi objevit néjaky origindlni pfispévek, ktery Keynes musel u¢init.
Dokonce i John H. Williams, poté, co sepsal drtivou kritiku Keynese, v niz predvida,
ze ,v delsi perspektivé se bude tato vlna enthusiasmu pro ‘novou ekonomii’ jevit
jako extravagantni,” se obava svych vlastnich , pfedsudkt” a snazi se ,objektivné”
pochvélit néjaky Keynestiv pocin: ,... Co ndm dal konkrétné, je daleko silnéjsi
védomi nutnosti spotfebni analyzy, neZ jsme méli pred tim.”[17]

Pottebujeme toto ,siln€jsi védomi”? Poslechnéme si Milla z roku 1830:

~Mezi chybami [predklasickych spisovatelti] které byly velmi zhoubné ve svych
pfimych nasledcich ... je nejvyznaméjsi nadmeérnd daleZitost prikladana spottebé. Velkym
cilem legislativy v otazkach narodniho bohatstvi ... bylo vytvofit spotfebitele... Tento cil,
pod raznymi jmény jako rozsifovani spotfeby, urychlovani penézniho obéhu, zvysovani
penéznach vydaji a nékdy totidem wverbis vyssi spotfeba, byl povazovadn za velkou
podminku vzniku prosperity.

V soucasném stavu ekonomické védy neni nutné vyvracet tuto doktrinu v téch
nejabsurdnéjsich formach nebo pouzitich. Na uZite¢nost velkych vladnich vydaja pro
ucely povzbuzeni primyslu jiz dnes nikdo nevéri...

V protikladu k témto zfetelnym absurditim se dnes vitézné prosadila doktrina
politickych ekonomi, Ze spotieba nikdy nepotiebuje povzbuzeni... Osoba, ktera uspoii
svlj pifjem neni o nic mensim spotfebitelem neZ ta, ktera ho utrati: pouze spotiebovava
odlisnym zptsobem; poskytuje jidlo a obleceni, nafadi a materidl produktivnim
pracovnikim. Spotteba se tudiz vZdycky odehréva v tom nejvétsim mozném rozsahu, jaky
vyroba umoznuje; ale jsou dva druhy spotfeby, reproduktivni a neproduktivni. Ta prvni
pfispivd k mnoZeni narodniho bohatstvi, ta druha ho snizuje. Co je spotfebovano jen
k pouhému potésSeni, to je pry¢; co je spotfebovano pro reprodukci, zanecha komodity
stejné hodnoty obvykle jesté s néjakym ziskem. Obvyklym efektem pokust vlady podpotit
spotfebu je pouze sniZeni tspor; to znamena podpoieni neproduktivni spotfeby na tkor
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reproduktivni; snizeni narodniho bohatstvi a i samotnych prostfedk, které by ho mohly
zvySovat.

Co zemé pottebuje, aby zbohatla, neni nikdy vice spotieby, ale vice produkce. Kde
existuje produkce, tam si miizeme byt jisti, Ze nikdy nebude chybét spotfeba. Vyroba
implikuje, Ze si vyrobce pieje spotiebovavat; pro¢ by jinak vykonaval nepfijemnou préci?
Nemusi si prét spotfebovat to, co vyrabi on sdm, ale jeho motivem pro vyrobu a prodej je
touha kupovat. Tudiz pokud vyrobci obecné produkuji a prodavaji vice a vice, tak také
jisté nakupuji vice a vice.”

Poté se Mill se svou charakteristickou diikladnosti chce presvédcit, ,ze zadné
roztrousené castecky pravdy nezlstaly ztraceny a pohibeny v troskdch odhalené
chyby.” Pokrac¢uje tudiz ve zkouméni ,podstaty zdani, které dalo vzniknout vite, Ze
velkd poptavka ... a rychld spotfeba ... jsou pfi¢inou narodni prosperity.”

Na nékolika strandch Mill mluvi o tom (o ¢em podle Keynesidncti zadny klasicky
ekonom nikdy nemluvil), pro¢ mtze ,velka ¢ast ndrodniho kapitdlu po dlouhou
dobu ziistat v necinnosti. Ro¢ni produkce zemé se tehdy ani nebliZi tomu rozsahu,
ktery by byl mozny, kdyby byly vSechny zdroje zapojené do produkce, kratce feceno,
kdyby byl cely kapital zemé ve stavu plné zaméstnanosti.” (moje kurziva)

,Tato nezameéstnanost ¢asti kapitalu,” pokracuje Mill, ,je cenou, kterou platime
za délbu prace.” Cena se zkratka miize ménit rychleji, nez se ji ptizptisobi rozsahly
vyrobni proces zalozeny na délbé prace.

Poté, co toto Mill detailné rozvadi na deseti stranach, upozorni na blaznivost
infla¢nich opattent:

»Z toho, co bylo feceno je zfejmé, Ze obdobi ,¢ilé poptavky” jsou zaroveri obdobimi
nejvétsi produkce: narodni kapital se dostane do stavu plné zameéstnanosti pravé v téchto
obdobich. To ovSem neni d@vodem, pro¢ si ptrat takové casy; neni zadouci, aby byl
vSechen kapitdl zemé plné zaméstnan. Jelikoz kalkulace vyrobci a obchodnikd jsou
nezbytné nedokonalé, vzdycky existuji néjaké komodity, jichZ je vétsi ¢i mensi prebytek a
na druhé strané néjaké jiné, jichz je nedostatek. Ve zdravé ekonomice tudiz vzdycky
najednou snazi svou vyrobu rozsifovat, tak je to jasny ditkaz toho, Ze jsou pod vlivem
néjakého obecného klamu. Nejrozsifenéjsi pficinou tohoto klamu je rhst cen (at uz
zptisobeny spekulaci nebo inflaci mény) ktery presvéd¢i vSechny obchodniky, Ze
bohatnou. A tudiZ se spekulace a zvySovani produkce skute¢né odehravaji béhem procesu
znehodnocovani mény, dokud toto znehodnocovani neni odhaleno... Kdyz je ale klam
odhalen a pravda vyjde na povrch, tak musi sniZit produkci téch komodit, jichZ je relativni
prebytek, jinak zbankrotuji; a pokud béhem obdobi vysokych cen postavili ptddelny a
objednali stroje, tak tyto kapacity budou pravdépodobné v ne¢innosti.”

Klasicka skola byla Keynesidnci obviniovand, Ze ignorovala samotnou existenci
ekonomického cyklu. Pravda, Mill nepouZzil tento termin. Ale napsal:

,Nadmérné nadéje a nadmérné obavy se stfidaji v tyranské vlddé nad myslenim
vétsiny obchodni vetejnosti; obecna horlivost v nakupovéni a obecnd nechut nakupovat se
navzdjem stfidaji vySe naznacenym zpusobem v tésnych intervalech. S vyjimkou
pfechodnych obdobi zazivame témét vzdy bud obdobi velkého obchodniho ruchu nebo
obdobi stagace; bud’ maji hlavni vyrobci v témét vSech vyrobnich odvétvich vice zakazek,
nez stihaji splnit, nebo maji sklady plné neprodaného zboZi.
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V tomto druhém piipadé se obvykle fika, ze je zde obecny pfebytek; a jelikoz nikdo
z ekonomt, ktefi popiraji moZnost vSeobecného prebytku, nepopfel moznost nebo
dokonce casté projevovani se fenoménu, ktery jsem pravé popsal, slusi se ukazat, Ze tento
termin, proti kterému maji namitky, je nepouzitelny na ten stav véci, kdy vétsina komodit
zlstdvad neprodana, ve stejném smyslu, vjakém se fika, Ze existuje nadbytek néjaké
jednotlivé komodity, kdyZ ziistane neprodana ve skladech dodavatelt.”

Poté pokracuje k nésledujicimu vykladu Sayova zakona (ackoliv nezmini jeho
néazev):

,Kdokoliv nabizi komoditu k prodeji, touzi obdrZet néjakou komoditu vyménou a je
tudiz kupujicim stejné jako prodavajicim. Prodavajici a kupujici u v8ech komodit, vzato
dohromady, nezbytné musi byt v pfesné rovnovéze; a pokud u jedné véci existuje vice
prodavajicich nez kupujicich, u druhé véci musi byt vice kupujicich nez prodavajicich.

Tento argument je nejlépe pochopitelny, pokud si predstavime svét, kde probiha
pouze barter; a za tohoto pfedpokladu je také zcela platny. Kdyz dvé osoby provedou
barter, kazd4 z nich je zéroven prodévajicim a kupujicim. NemiiZe prodat aniz by zarover
nenakoupila. Dokud se nerozhodne koupit komoditu néjaké jiné osoby, tak neproda tu
Svoji.

Pokud ovsem predpokladame pouziti penéz, miZe se na prvni pohled zdat, Ze toto
tvrzeni jiz neni piesné pravdivé.... Sména prostfednictvim penéz je tudiz, jak bylo casto
zdtraziovano, v koneéném disledku stejna jako barter. Je zde ale tento rozdil - v pfipadé
barteru je nakup a prodej spojeny do jediné operace; prodate co mate a koupite co chcete
v jednom nedélitelném aktu a nemiizete provést jedno aniz byste zaroven neprovedli i
druhé. U¢inkem penéz je, ze umoziuji rozdélit akt smény do dvou oddélenych operaci;
jedna muze byt uskute¢néna hned a druhd tfeba az za rok, nebo kdykoliv, kdy se bude
zdat zadouci. Ackoliv ten, kdo prodava, skute¢né prodéava jen proto, aby koupil, nemusi
uz koupit v tomtéz okamziku, kdy prodavé; a tudiz nemusi zvysit okamZitou poptavku po
jedné komodité ve chvili, kdy pfispiva k nabidce jiné komodity. KdyZ je nakupovani a
prodavéni takto oddéleno, mtze se stat, ze vjednu chvili zde bude obecna inklinace
prodavat s tak malym zdrzenim, jak je to jen mozné, doprovézena stejnou inklinaci odlozit
vétsinu ndkupl na pozdéjsi dobu. Toto jisté nastdva v onéch obdobich, ktera jsou
popisovana jako obdobi obecného piebytku. A nikdo, po patfiéném objasnéni, nepopira
moznost vzniku obecného pfebytku v tomto smyslu slova. Tento stav véci, ktery jsem
pravé popsal, obcas nastava a neni nijak neobvykly.

KdyzZ existuje obecnd inklinace k prodeji a obecné vahani s nakupem, komodity fady
druh@ mohou ztistat dlouhou dobu neprodané a ty, které naleznou trh, se budou prodavat
za nizkou cenu... Pro ty, ktefi nemuseji prodavat je to stagnace a pro ty, ktefi museji,
nestesti. ..

Ovsem argument o nemoznosti vSeobecného piebytku veskerych komodit je
aplikovatelny i na tento pifipad, pokud si uvédomime, Ze penize samotné jsou rovnéz
komoditou. Pak musi byt bezpochyby pfipusténo, Ze nemtize zaroveni nastat prebytek
vSech ostatnich komodit a prebytek penéz.

I ti, ktefi tvrdi, Ze v obdobi, kterd jsem pravé popsal, dochédzi k piebytku vsech
komodit, nikdy nefikaji, Ze by penize byly jednou z téchto komodit; obvykle maji za to, Ze
zde neni prebytek, ale nedostatek obézného média. To, co nazyvaji obecnym prebytkem,
neni pfebytek komodit relativné ke komoditdm, ale prebytek komodit relativné
k penézam.”

Pak Mill diskutuje o , preferenci likvidity” (opét aniz by pouzil tuto frazi):
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»,Z toho plyne, Ze lidé obecné, vtomto konkrétnim case, diky rozsifené nejistoté,
preferuji drZet penize pfed jakoukoliv jinou komoditou, aby se mohli vyporadat
s nenadalymi udalostmi. Nasledkem toho se zvySuje poptavka po penézich a poptavka po
ostatnich komoditach relativné klesa. V extrémnich pfipadech jsou penize masové
hromadény; v mirnéjsich ptipadech lidé pouze pozdrzi vydani svych penéz nebo budou
ignorovat nové pfileZitosti, za co je vydat. Ale vysledkem bude, Ze cena komodit bude
klesat, nékteré se stanou neprodejné...

Je ovSem nanejvys dtlezité si uvédomit, Ze obecny prebytek komodit v tom jediném
smyslu, ve kterém je mozny, znamend pouze docasny pokles jejich ceny relativné
k penéztim. NemfiZe to byt trvalym jevem, protoZe pfi poklesu ceny se bezpochyby dojde
k bodu, kdy pro velkou ¢ast lidi bude vlastnictvi néjaké komodity lakavéjsi nez drzeni
penéz. Pfedpoklddat, Ze by na trhu mohlo dojit v néjakém jiném smyslu, nez je tento,
k ptebytku vsech komodit, v sobé obsahuje absurditu, ze komodity by klesly v cené
relativné samy k sobé.”

Mill poté odpovidda na Keynes-Hansentiv thybny manévr k ,vyspélé
ekonomice,” ackoliv mél asi tésti, Ze jeSté neznal tuto frazi. Tento omyl povaZuje za
zdiskreditovany jednu generaci pfed rokem 1830:

,Argument proti moZnosti obecné nadvyroby je zcela pfesvéd¢ivy natolik, nakolik je
aplikovan proti doktring, Ze zemé miize akumulovat kapitél piili§ rychle; Ze vyroba tim,
ze se zvySuje rychleji nez poptavka, odsuzuje vSechny vyrobce k bidé. Toto tvrzeni,
jakkoliv to zni divné, bylo jesté pred tiiceti lety obecné pfijimanou doktrinou; a zasluha
téch, ktefi ho vyvrétili, je mnohem vétsi, neZ se mlize zdat z extrémni ocividnosti této
absurdity, kdyZ je vyslovena ve své naivni prostoté. Je pravdou, Ze kdyby byly vSechny
potteby vsech obyvatel zemé plné uspokojeny, tak zddny dalsi kapitdl by nemohl najit
zaméstnani; ale v takovém piipadé by ani nebyl Zadny akumulovan. Tak dlouho, dokud
bude existovat jedina osoba, jenz nevlastni ten nejvybranégjsi luxus, a ktera bude ochotna
pracovat, aby ho ziskala, bude existovat pro kapitdl zaméstnani... Nic nemfize byt

N

chimérictéjsiho nez vira, Ze by akumulace kapitalu pfinesla chudobu a nikoliv bohatstvi,

nebo Ze by ji pro tyto tcely existovalo pfilis. Nic nemtze byt pravdivéjsiho nez to, Ze je to
produkce, kterd vytvari trh pro dalsi produkci, a Ze kazdé zvyseni produkce, pokud se
odehraje bez chybnych odhadt a v téch proporcich, jak je diktuji soukromé zajmy, vytvari
nebo dava vzniknout nové poptavce.

Toto je pravda, kterou si politi¢ti ekonomové uvédomili a kterou udi. ...”

g

A v poslednim odstavci Mill shrnuje:

,Podstata doktriny spocivd v tvrzeni, Ze nemiize existovat permanentni piebytek
vyroby nebo akumulace; ackoliv lze pfipustit, Ze mohou existovat docasné piebytky
jakékoliv komodity uvazované zvlast, nebo komodit obecné, nikoliv jako nasledek
nadvyroby ¢i nedostate¢né poptavky, ale nedostatku obchodni davéry.”

Kdyby Keynesidnci znali tuto esej, precetli si ji a pochopili véas, tak bychom
mohli byt usetfeni jedné neplodné ,revoluce” v ekonomii v poslednim ¢tvrtstoleti.
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8. J. A. Hobson a Major Douglas

Ideje ]J. A. Hobsona, kterého Keynes rozséhle cituje, nyni vyzaduji jen relativné
kratkou diskusi. Hobson nastésti formuloval svou teorii tak jasné, Ze jeho chyby jsou
vidét na prvni pohled a 1ze na né snadno odpovédét: , Zjistil jsem, Ze v otdzce ctnosti
neomezené sporivosti jsem se dopustil neodpustitelného htichu” (str. 366).
Samoziejmé pokud si neomezenou spotivost vylozime tak, ze by nikdo nemél nikdy
utratit viibec nic ze svého pfijmu, tak by znamenala masovou sebevrazdu, kterou
ovSsem zadny pficetny c¢lovék nikdy nedoporucoval. Pokud ma byt problémem
optimalniho vztahu tGspor a spotfeby otdzka vzajemnych pomérti a mnozstvi, tak ty
nejsou specifikovany v zadné citaci z Hobsona, kterou nam Keynes prezentuje.
Hobson obvykle uto¢i na ,nepfimérené provozovani zvyku Setfit” (str. 367),
Jneprimérené sporeni” (str. 368) atp. Samoziejmé cokoliv je ,nepfiméfené,” tak je to
odsouzeno timto adjektivem samotnym, ale mtizeme si pod tim pfedstavit cokoliv.
Pokud by mél Hobson na mysli ndhlé, neobvyklé a neocekdvané odvraceni se od
soucasné spotfeby k tisporam na coz neni pfedchozi struktura vyroby uzpisobena,
pak by takové spofeni samoztejmé mohlo zptsobit doc¢asné potize. Ale ani pak by
nebylo jasné, jestli je ndhlé spofeni skute¢nou pfi¢inou skod, pokud nebudeme védét,
jestli je naprosto iraciondlni a bez pficiny, nebo jestli je to pfirozena a raciondlni reakce
na néjaky rusivy faktor.

V kazdém piipadé je jasné, Ze Hobson véfi v existenci , obecné nadvyroby” (str.
367). A je to opét Sayuv zdkon, ktery ndm fikd, Ze obecnd nadvyroba je nemozné. Co
je mozné je pouze nevyvizend vyroba, spatné sméfovand vyroba, vyroba nespravnych
véci. To jsme ale zdtraznili jiz tolikrat, ze je zbyte¢né to znovu rozvadeét.

Tento oddil 23 kapitoly by mohl Keynes pojmenovat: Ji a nékteri mi prominentni
predchiidci, ktefi také nikdy nepochopili Sayiiv zdkon.

Keynes uzavira tuto kapitolu nékolika slovy o Majoru Douglasovi: ,Od vélky zde

N

Vv,

Douglase”  (str. 370). Samozfejmé od vydani Obecné teorie je tou nejslavnéjsi
heretickou teorii podspotfeby ta Keynesova. Ale Keynes pokracuje: ,Detaily
[Douglasovy] diagnézy, konkrétné jeho takzvany teorém A+B, obsahuji spoustu
pouhych mystifikaci” (str. 371).

A neni také spousta zbyte¢nych mystifikaci v Keynesianském teorému I+C, nebo
teorému S = Y-C, nebo teorému Z = ®(N), nebo teorému AN = kAN>, etc., etc.?

Pozn.:

1) vlastni citace je z The Nation and the Athenaeum, 24. listopad 1923.

2) citovano v Tariffs: The Case Examined, od Sira Williama Beveridge a dalSich
(Londyn: Longmans, 1931), str. 242.

3) R.F.Harrod, The Life of John Maynard Keynes, (New York: Harcourt, Brace, 1951),
str. 469.

4) viz Economic In One Lesson, (New York: Harper, 1946).

5) viz e.g.,, Mary G. Lacy, ,Food Control During Forty-six Centuries,” Scientific
Monthly, ¢erven 1923, nebo od stejné autorky Price-Fixing by Governments, 424
B.C. t0 1926 A.D., 1926.
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Mary Sennholz (ed.), On Freedom and Free Enterprise: Essays in Honor of Ludwig
von Mises (Princeton: Van Nostrand, 1956).

E. Heckscher, Mercantilism (Londyn: Macmillan, 1935), II, 208.

Ibid., 1,173.

Pfedmluva k Malthusovym Principles of Political Economy, 1820, str. 8-9.

) Ibid., str. 8-9.

) Ibid., str. 363, poznamka.

) Analyza uc¢inkéi extravagance a Setrnosti bohatych na podminky relativné
chudsich, viz Hartley Withers, Poverty nad Waste, 1914, vyborna a¢ zanedbavana
kniha. Pfed Prvni svétovou valkou, v obdobi znovu vzkvétajictho etatismu a
inflacionismu, si ekonomové stale troufali obhajovat skromnost a hospodarnost.
V tomto bodé bych chtél citovat ptiklad zatlé knizecky od S. J. Chapmana,
Political Economy, vydané Home University Library v roce 1912. Chapman mluvi
o ,,pobutujici chybé” které se dopustil Marryatv hrdina pan Midshipman Easy,
kdyz tvrdil, ze diky hiichu extravagance ,obihaji penize” a to pfispiva k
,blahobytu a zaméstnanosti chudych.” ,Tento omyl je odhalen v okamziku,”
komentuje Chapman, ,kdyz si pfipomeneme, Ze nase zaméstndni nakonec
nemtize byt zavislé na pottebach jinych lidi, protoze sami mame dost svych
vlastnich potfeb, aby nas jejich uspokojovani udrzelo plné zaméstnané. Ptesto
dodnes existuji lidé, ktefi ... tvrdi, Ze nadmérné spofeni bohatych ... znamena
mensi zameéstnanost chudych. Ale dspory jsou nepfimym utrdcenim -
utrdcenim za produktivni nastroje, které mohou zlevnit véci pro chudé - a jesté
vice mohou vyprodukovat pro chudé, pokud poptavka chudych musi v mensim
rozsahu soutézit s poptavkou bohatych po spottebnim zbozi.” (str. 224-226)

) Principles, Kniha I, Kapitola V, § 9.

14) Ibid.

15

16

) Srovnej e.g., A. C. Pigou, Essays in Economics (Londyn: Macmillan, 1952), str. 232-
235 a Edwin Cannan, A Review of Economic Theory, str. 109.

) Srovnej Michael St. John Packe, The Life of John Stuart Mill (New York:
Macmillan, 1954), str. 310.

17) American Economic Review, Kvéten, 1948, str. 289.
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Kapitola XXIV

KEYNES SE ODVAZUJE

Ve své posledni kapitole - ,Zavére¢né poznamky o spolecenské filosofii, ke které
by Obecni teorie mohla vést” - se Keynes skutecné odvazuje. Jeho vychozim bodem
je, ze vSechna jeho predchozi tvrzeni byla prokdzana a v této kapitole z nich
vyvozuje triumfalni a dalekosahlé zavéry. Tato kapitola je tudiZ zaplnéna chybami a
neopodstatnénymi dedukcemi hustéji nez jakakoliv jind. Ale mé tu vyhodu, Ze tyto
chyby jsou vyslovené relativné jasnym a netechnickym jazykem, coz ndm dava
moznost je také snadnéji odhalit.

1. Nerovnosti prijmu

,Vyjimeénym ekonomickym nedostatkem spole¢nosti, v niz Zzijeme,” zacina
Keynes, ,je jeji neschopnost vytvofit plnou zaméstnanost a jeji arbitrarni a
neospravedlnitelné rozdéleni bohatstvi a pffjma” (str. 372).

V tomto tvrzeni se vyskytuji ¢tyfi velké chyby.

(1) Vagnost keynesova konceptu ,plné zaméstnanosti” (k té se jesté vratime
pozdéji).

(2) Dlouhodobd masovéa nezaméstnanost neni chybou ,spole¢nosti”, ale vladnich
intervenci do vztaht na pracovnim trhu, do penéz a bankovni politiky - tedy
pfesné téch intervenci, které si Keynes preje zvysit.

(3) Rozdéleni bohatstvi a pffjmi neni v systému konkuren¢niho volného trhu ani
,arbitrarni” ani ,neospravedlnitelné.” Jak brilantné ukézal John Bates Clark ve
své knize , The Distribution of Wealth” (1899) ,, voln4 konkurence dévéa préci to, co

LNz ZMz

préce vytvari, kapitalistim to, co kapitalisté vytvaii a podnikateldm to, co jejich
koordina¢ni funkce vytvari.” Mohou se vyskytnout jednotlivé pripady
nespravedlnosti, ale ty nejsou systematické. A v samotném kapitalismu existuje
neustavajici tendence je redukovat. Pokud hleddme néjaké skutecné , arbitrarni”
a ,neospravedlnitelné” rozdélovani bohatstvi a pfijmd, mtZeme ho nalézt
v predkapitalistickych spole¢nostech nebo v socialistickém Rusku a Cing.

(4) V kapitalistickych zemich je dokonce chybou pojmenovat tento proces
,rozdélovanim”. Pifjmy a bohatstvi nejsou ,rozdélovany,” ale produkovany a
obecné zlistavaji tém, kteti je produkuji.

Ale i kdyby tohle vSechno nebyla pravda, neni Zadny ddvod si myslet, Ze by
keynesianské recepty byly lékem na takovou situaci.

Keynes pak chvali , vyznamny pokrok”, ktery prinesly progresivni dané z prijmt
a dédické dané (, pokrok” o kterém stéle vice ekonomti pochybuje).

»~AZ do bodu kdy pfevlddne plna zameéstnanost [fikd ndm Keynes] rast kapitalu
nezavisi na nizkém sklonu ke spottebé, ale je naopak nizkym sklonem ke spottebé
omezovan (str. 372-373). Zvyseni navyklého sklonu ke spottebé obecné povede (i.e. vyjma
podminek plné zameéstnanosti) ke zvyseni podnéth k investicim (str. 373). Rast bohatstvi
neni zdaleka tak podminén zdrZenlivosti a Setfenim boh&ct, jak se obecné predpoklads,
ale pravdépodobné je jim brzdén. Jedno z hlavnich spolecenskych ospravedInéni velké
majetkové nerovnosti tim padem pada” (str. 373).
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Jak nadherny je Keynesidnsky svét! Cim vic v ném utratite, tim vice budete mit.
Cim vice zkolade snite, tim veétsi bude. Cim méné uSettite, tim vice podnitite
investovani. OvSsem moznd zde zeje v této logice trhlina. Vzdyt sam Keynes trval na
tom, Ze Gspory a investice si musi byt rovny. A ¢im méné uspotite, tim méné budete
schopni investovat bez ohledu na to, jak velké k tomu budete mit ,podnéty.” Navic
nezameéstnanost nezpusobuji nadmérné aspory, ale nadmérné mzdové sazby, ale o
tomto bychom mohli mluvit pofad dokola.

Nasleduje dlouhy odstavec ve kterém Keynes dochézi k zavéru, ze ,existuje
spolecenské a psychologické ospravedlnéni vyznamné nerovnosti v pifjmech a
majetku, ale nikoliv tak velké disparity, jakd existuje dnes” (str. 374). Zda se, zZe
sexistuji dialezité lidské aktivity, které vyZzaduji penézni motivaci,” ale ,mnohem
mensi sazky by poslouzily tcelu stejné dobte,” a ,, kol pfeménit lidskou povahu si
nesmime plést s tkolem ji usmérnovat.”

Tento odstavec dobfe odhaluje totalitafské sentimenty. Stavi Keynese do role
,moudrého otce”, ktery se svymi prateli vi presné, jaké odmény a tresty jsou
nezbytné pro vychovu nezvedenych ditek. Lidé jsou tu od toho aby byli
»,usmérnovani” Keynesianskou elitou. Clovék neméa pravo ponechat si to, co vytvofil;
ale je mu povoleno ponechat si ¢ast jako milostivé privilegium udélované vladni
klikou vSevédoucich Keynesianct. Toto kapesné vSak musi byt omezeno, aby se déti
nemohli precpat sladkostmi.

Zda se mi, ze Keynes by si pral socialisticky fizenou ekonomiku, kterd by
imitovala nékteré vlastnosti kapitalismu a za aplného socialistu se neprohlasil jen
kvtli spole¢enské piijatelnosti.

2. Eutandzie rentiérii
Keynes se pak vraci ke své teorii irokovych mér.

,OspravedInéni vyssich trokovych mér bylo dosud nalézdno v nezbytnosti
poskytnuti dostate¢nych podnétii pro Setfeni. My jsme si ale ukézali, Ze rozsah efektivnich
uspor je uréen rozsahem investic a investice jsou podporovéany niz§imi drokovymi mirami.
... Tudiz je kcelkovému prospéchu snizovat trokové miry k bodu na kfivce mezni
efektivity kapitalu, vnémz je plnd zaméstnanost. Neni pochyb o tom, Ze dodrzovéni
tohoto kritéria povede k daleko nizsi trokovym miram nez dosud panovaly...” (str. 375).

Dnes si mnoho nekeynesidnskych ekonomii neni tak jisto, Ze podnéty ke spofeni
jsou v pfimé tmeéte k arokovym mirdm. Nepotfebujeme zde rozebirat pro a proti
tohoto argumentu, s vyjimkou poukazu na to, Ze urcitd minimalni Grokové mira je
nezbytnd kvytvafeni pokud ne dtspor, tak alespori investic, které jsou pry
Keynesovym hlavnim zdjmem. (Keynes neustéle o investicich uvazuje pouze jako o
tom, co si podnikatel vyptj¢i pro svoje podnikadni. J4 naproti tomu tento termin
pouzivdm také pro pujcku, kterou clovék poskytne ze svych tspor, ndkupem
dluhopisu etc.)

KdyZz ndm Keynes 1ikd, Ze ,rozsah efektivnich tspor je nezbytné dan rozsahem
investic,” tak zapomind, Ze primdrni kauzalita je pfesné obrdcena. Rozsah tspor
determinuje jak rozsahlé investice l1ze podnikat. Bez Gspor neexistuje nic, co by se
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dalo investovat. Dokonce i podle Keynesovych vlastnich definic se investice
nemohou objevit bez ekvivalentnich tspor. Tvrdit, Ze ,rozsah investic je podpofen
niz$imi Grokovymi mirami”, znamena divat se na tuto zalezitost ¢isté z tthlu pohledu
dluznika a zapominat na tthel pohledu véfitele.

Pokud bychom aplikovali Keynesovu logiku na ndkupy a prodeje, tak bychom
mohli napsat toto: , Efektivni kupni sila je dana rozsahem ndkupt a rozsah nédkupt
bude podpotren nizkymi cenami.” Dokonce i Keynesidnci by mohli vidét, ze
z pohledu vyrobct je rozsah prodeje naopak podpofen vysokou cenou, ktera
predstavuje pobidku ke zvySeni objemu vyroby. V praxi je samozfejmé maximum
produkce, nakupovéni a prodavani, dosazeno pfti rovnovizné cené - tedy cené, kterd
nejvice harmonizuje piani a podnéty vyrobct, prodavajicich, kupujicich a
spottebitelt.

Stejné to funguje s trokovymi mirami. Urokové miry, které podporuji maximalni
aspory, ptjc¢ovani a investice nejsou ani ty nejvyssi ani ty nejnizsi trokové miry, ale
rovnovdzné trokové miry, které spoji nejvétsi pocet vétitelt a dluznikda.

Keynesova teorie turokovych meér, stejné jako jeho didraz na penézni pifjmy
spottebitelti a na ,sklon ke spotfebé,” tvori ¢isté poptivkovou teorii. Stejné tak, jako
mysli pouze v arovni sklonu k utrdceni a nakupovani a nikoliv v Grovni sklonu
k praci, produkovani nebo prodavani, tak premysli jen v trovni podnétt k pajc¢ovani
si, a nikoliv podnéti k Setfeni a zapujcovani. A kdyz nékde mluvi o téch druhych
podnétech, tak jenom proto, aby je odsoudil jako antisocidlni a h¥isné.

Jak Keynes vi, Ze ,nemtze byt pochyb o tom,” Ze turokové miry, urcené
vsouladu ,s mezni efektivitou kapitalu, pfi keteré existuje plnd zameéstnanost”
budou ,daleko niz$i, nez jak bylo dosud pravidlem”? O¢ividné proto, Ze mu to
napovida jeho osobni pocit. , Citim, ze poptdvka po kapitdlu je striktné omezena
v tom smyslu, Ze by nebylo obtizné zvysit jeho zasobu az do bodu, kde by jeho
mezni efektivita klesla na velmi malé ¢islo,” kdy vynosnost z kapitalovych néastroji
,by pokryla jen o malo vice nez jejich opotfebeni, tubytek a zastaravani” (str. 375).

Pokud vtbec nékde zaznél néjaky argument podporujici zavéry ze strany 375,
pak se zd4, Ze spocivd na pochybném piedpokladu, Ze nezameéstnanost je vysledkem
nadmérnych trokovych mér a nikoliv nadmérnych mzdovych sazeb. Zda se, jako by
Keynes nechapal ani hlavni acel kapitdlu a kapitalovych statkti. Timto tcelem neni
pouze zvyseni fyzickych vystupti a produkce spotfebnich statkt, které by jinak
nemohly byt produkovany, ale pfedevsim sniZeni naklad® na produkci.

Pro¢ by kdokoliv investoval do kapitalového zboZzi, kdyby z ného nemél Zadny
Cisty vynos, ktery by stal za fe¢? Vezméme si naptiklad d@im, jehoZz stavba stoji 20 000
$. Clovék muize porozumét tomu, kdyz nékdo postavi takovy déim, aby v ném sam
bydlel. Miizeme porozumét i tomu, Ze takovy dim postavi, aby ho nékomu
pronajimal - za predpokladu, Ze na ndjemném dostane vic, nez co pokryje opottebeni
a zastaravani. Pfedpokladejme ale, ze budeme pozadani, abychom pdjc¢ili na
hypotéku plnou hodnotu takového domu, abychom umozZnili nékomu jinému tento
dim postavit, aby ho pronajimal jesté tfeti osobé. Je ocividné, Ze abychom k néc¢emu
takovému meéli motivaci, tak nabydnuty trok by se mél rovnat pfedpokladanému
pfijmu z ndjemného, minus predpoklddané ro¢ni odpisy, kompenzace za starosti
s tdrzbou a spravou domu (funkce domaciho) a relativni odpocet za riziko toho, ze
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se neobjevi vhodny najemnik. Vynosy poskytovatele hypote¢niho Gvéru jsou tedy
tésné spojeny s predpoklddanymi vynosy majitele budovy.

Toto je jen jeden pfipad konstantni tésné vazby mezi trokovou mirou a meznim
vynosem specifického kapitdlového statku. Pokud by poskytovateli hypotéky nebyl
nabidnut takovy vynos, tak by neptjcil svoje penize. Pokud by staviteli budovy
nebylo dovoleno uctovat si takové najemné, tak by se zkratka nepoustél do stavéni
domt, at uz s vlastnimi nebo s cizimi penézi.

Jak tedy chce Keynes pfinutit darokové sazby a dokonce i zisky podnikateli
k poklesu a pfitom zachovat a rozsitit investice a produkci? Co ma ve skute¢nosti na
mysli o¢ividné je zabaveni penéz zdanénim a vytvoreni vlddnich investic.

Zachazi snad tento pfedpoklad pfili§ daleko? Poslechnéme si tohle:

»~Ackoliv by tento stav véci [zisk dostacujici k pohému pokryti obnovy kapitalu] byl
docela kompatibilni s nékterymi aspekty individualismu, pfesto by znamenal eutanazii
rentiéri a nasledné tedy eutandzii kumulativni utlacovatelské moci kapitalistli vyuzivat
vzéacnost kapitalu” (str. 375-376).

Toto se zda byt srdcem keynesova poselstvi pro jeho popularitu na levici.
Vsiméme si, jak blahosklonné zachazi s individualismem. Keynes by milostivé
povolil ,nékteré jeho aspekty.” Ale trva na ,eutandzii rentiéri.” Eutanadzie znamena
bezbolestnou smrt. Tedy smrt rentiéra by byla bezbolestna pro Keynese. Existuje staré
ptislovi, ze kdyz chcete zabit psa, musite ho nejdfive prohlasit za vzteklého. Kdyz
chcete znicit ¢lovéka, musite mu déat Spatnou ndlepku. Tak Keynes pouziva
francouzké rentier jako nadavku. Rentiér je tim hroznym chlapkem, ktery si koupil
dluhopis United States Steel Corporation a vyuziva svou kumulativni kapitalistickou
moc k jejimu vykofistovani.

To vse je demagogie a prazdné feci, které se od Marxismu lisi jen v technickych
detailech.

3. Oloupeni produktivnich

,Urok dnes [pokracuje Keynes] neni odménou za zaddnou skute¢nou obét, o nic vic
nez renta z pady- Vlastnik kapitalu mtze obdrzet trok, protoze kapital je vzacnym, stejné
jako vlastnik ptdy obdrzi rentu, protoze ptda je vzacna. Ale ackoliv muze existovat
pfirozeny davod pro vzacnost piidy, neexistuje zadny pfirozeny davod pro vzacnost
kapitélu. ... I tak by stdle bylo mozné aby byly komundlni aspory skrze ptisobeni statu
udrZovany na takové trovni, kterd by umoznila rtst kapitalu az do okamziku, kdy by
prestal byt vzacny” (str. 376).

Jak Keynes vi, ze trok neodméniuje zddnou skute¢nou obét? Stradatelé prece
neustale obétovavaji uspokojeni, keteré by si mohli doptat okamzité, aby uspoftili na
dim, na vzdélani svych déti nebo pro piipad nemoci. Co Keynes vi o obétech,
uskroviiovani se a volbéch jednotlivych stfadateld?

A renta z ptdy neni odménou za zadnou skutec¢nou obét? Nechédpe snad Keynes,
ze najemni hodnota vétsiny pldy v civilizovaném svété je vysledkem kapitalovych
investic do cest a dalsich komunikaci které kni vedou, stejné jako C¢isténi,
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zarovnavani, vysouseni, zavlazovani, hnojeni a veskerého dalsiho asili, které bylo do
pudy vlozeno - vSechno s kapitdlovymi naklady?

Co Keynes mysli tim, ze ,neexistuje zadny pfirozeny diavod pro vzacnost
kapitalu”? Neni nejvétsim pfirozenym davodem napitiklad ten fakt, Ze v Americe
neexistoval pred jejim osidlenim zddny kapital a vSechen kapital musel byt nékym
vytvofen? Praci a tsporami mnoha lidi, i kdyZ néktefi z nich by nebyli pfijati do
Bloomsburského kruhu? Vzacnost kapitalu existuje zkratka proto, Ze ho nebylo dost
vytvoreno praci a Gsporami.

Ostatné lidé v ekonomickém Zzivoté nejsou odménovani za to, jak velkou , obét”
podstoupi, ale jednoduse za to, ze vyprodukuji néco, za co je nékdo dalsi ochoten
zaplatit. Ja neplatim General Motors 3000 $ abych odmeénil jejich ,,obéti” pfi vyrobé
Oldsmobilu. Platim je zkratka proto, Ze chci Oldsmobil. Pokud ¢lovék vyrobi néco, co
vy nebo ja nechceme mit, pak nds vibec nezajima, jaké obéti musel pii vyrobé
podstoupit. Neni na néds, abychom ho odménovali za néco, pro co nemame Zzadné
pouziti. V Keynesové obrdcené ekonomice, kde se odmnénuje pouze ,skutecnd
obét”, bychom neplatili nic vyndlezci, skladateli ¢i umélci, pokud by nam nemohl
dokazat, ze pti vynalézani, malovani nebo skladédni skute¢né trpél a nebylo to pro néj
zabavou.

Prohlasit, ze vlastnik kapitalu nebo vlastnik ptdy tézi z jeji ,,vzacnosti” je pouze
nenavistnym vyjadifenim faktu, Ze veSkera ekonomickd hodnota je zaloZend na
vzéacnosti. Trzni cenu ¢ehokoliv 1ze dostat jenom proto, protoZe tato véc je relativné
vzéacna v tom smyslu, Ze neni volnym darem ptirody.

Keynesova ekonomika nadbytku kapitalového zbozi by mohla byt oznacena za
snovy svét, kdyby nebylo posledni Keynesovy véty v pfedchozi citaci. V ni potichu
pfipousti, ze Gspory a kapital by nebyly k dispozici za prakticky neexistujici vynos,
ktery navrhuje. Pak ale vstupuje na scénu stat. Zazracny stat, ktery ziska kapital
skrze zdanéni a provede své vlastni ,investice”.

Dlouhodoby nasledek v praxi by samozfejmé vypadal tak, Ze kapital by byl
spotfebovavan a staval by se vzacnéjsim nez byl v minulosti.

Keynes pokracuje: ,Ja tudiz vnimam rentiérsky aspekt kapitalismu jako
pfechodnou féazi, ktera zmizi, jakmile odvede svou praci” (str. 376). Tato véta
implikuje Hegeliansko-Marxistickou teorii historickych ,fazi” - az na to, Ze nic
z Keynesovy predchozi teorie nevysvétluje, co by tedy tou praci ,rentiérského
aspektu” meélo byt. Podle jeho teorie vSichni rentiéfi v celé lidské historii vZdy
pozadovali troky, které byly pfilis vysoké a znéjakého davodu je také dostali.
Struc¢né feceno, rentiér v prvni fadé nikdy nemél Zzadnou omluvu pro svou existenci
a vzdy jen branil ekonomickému pokroku a zptisoboval nezaméstnanost.

A se zmizenim tohoto rentiérského aspektu [pokracuje Keynes] neutrpi mnoho
ostatnich véci néjakou prevratnou zmeénu. Navic je velkou vyhodou systému, ktery
obhajuji, Ze euthanazie rentiérd, téchto zbyte¢nych investorti, nebude néhl4, ale probéhne
postupnym procesem, pokra¢ovadnim toho, co dnes mtizeme ve Velké Britanii vidét a to
nebude vyZzadovat Zddnou revoluci” (str. 376).

To je velmi uklidiiujici. Rentiér bude zabit potichu, protoze se nebude schopen

nijak branit a Britdnie se pak bude téSit Gzasné prosperité nésledujici po prijeti
Keynesianskych politik. (A¢koliv po nékolika letech politiky levnych penéz ptijaté po
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vydani Obecné teorie musela Bank of England zvysit diskontni sazby ze 2 procent na
7 procent v zari 1957.)

Co ale se ,zbyte¢nym investorem”? Myslim, Ze vtomto misté Keynesovi
nechténé uklouzlo pero. Investor byl dosud (podle pfedchozich definic) jeho hrdina,
jeho podnikatel, vykofistovany tim skute¢nym vynnikem, spofitelem. Neplni snad
investor zddnou funkci, kdyZ si vydélal a naspoftil dost na to, aby se stal investorem?
Neplni dalsi funkci kdyz vybird, kolik a do kterych projekt bude investovat?
Keynes se ale dostdva do réze a tak bychom ho neméli témito trividlnimi otdzkami
prerusovat.

,Tudiz v praxi bychom se méli zaméfit (a na tom dnes neni nic nedosazitelného) na
zvySovani objemu kapitdlu az do bodu, kdy piestane byt vzacny, takze zbyte¢ny investor
jiz nebude dostdvat bonus; a na plany piimého zdanéni, které umoZni inteligenci,
odhodlani a manaZerskym dovednostem finan¢nika, podnikatele et hoc genus omne (ktery
ve svém povolani jisté naléza takové zalibeni, Ze jeho prace muze byt ziskdana daleko
levnéji nez v soucasnych podminkach) zapojit do sluZeb spole¢nosti za rozumné velikou
odménu” (str. 376-377).

V odpovédi bychom poukazali na to, ze kapital prestane byt ,vzacny” teprve
kdyz pfestane mit hodnotu, takze kdokoliv bude ochoten se ho vzdat. Pfestane mit
hodnotu teprve kdyz jeho vytvoreni bude probihat s nulovymi ndklady, nebo kdyz
jeho aplikace pfestane snizovat naklady (véetné ¢asu) na produkci ¢ehokoliv, nebo
kdyz spottebni zboZi, které je s jeho pomoci vyrabéno, samo pfestane mit hodnotu.
To v8echno jsou nemozné podminky. Aplikace kapitdlu zvySuje technologicky
pokrok; a technologicky pokrok samotny zptsobuje zastaravani strojti a materialti na
tkor novych stroji a materidla. Kapital, tim, Ze podporuje pokrok, automaticky
zvy$uje potfebu, hodnotu a ,,vzacnost” nového kapitalu pro nova vyuziti.

Keynestiv plan ,pfimého zdanéni” je pldnem na oloupeni produktivnich a
odménéni neproduktivnich. Snazi se vyuzit faktu, Ze urciti podnikatelé (stejné jako
urciti hudebnici, umélci nebo védci) nalézaji ve své praci zalibeni. OvSem snaha
vyuzit téchto lidi, zachédzet s nimi jako s taznymi korimi a platit jim jenom tolik, aby
pokracovali v praci, mé jednu fatalni chybu. Jini podnikatelé totiz pracuji primérné
kvtli své odméné, a pokud tato odména bude sniZena, vyberou si misto prace jinou
alternativu - jak vysledky dnesnich vysokych darovych sazeb ukazuji kazdy den.
Z Keynesova ténu je oc¢ividné, ze trpi Spatné skryvanym pohrdénim k obchodnikiim
a podnikateltim, jak se to slusi na ¢lena Bloomsburského kruhu.

Keynes tuto ¢ast uzavira slovy: ,Zbyva ucinit oddélené rozhodnuti v jakém
rozsahu a jakymi prostfedky je spravné a rozumné pozadovat po Zzijici generaci, aby
se omezila ve spotfeb¢, takze se v priibéhu doby mtize vytvofit stav plnych investic
pro jejich potomky” (str. 377). Ale lidé se jiz rozhoduji o této otazce jako jednotlivci a
dobrovolné, nikoliv kolektivné a z donuceni (s vyjimkou progresivnich dani z pffjmf,
dédickych dani a takzvanych statnich ,investic”). Pokud odmitnul dobrovolné
feSeni, tak je Keynes nucen hledat feSeni skrze donuceni, kjakému dochézenji
totalitni rezimy.

Navic ,, pIné investice” jsou hloupou a nesmyslnou frazi. Zlepseni, kterd je mozno
teoreticky provést v kvalité, jsou zcela neomezend. Navic jde o zcela staticky
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pfedpoklad. Co se napiiklad stane s ,plnou investici” do konkrétniho stroje, kdyz je
vynalezen novy stroj ¢i proces a stavajici stroj je tim rdzem zastaraly?

4. Socializace investic

Nyni Keynes pronese nékolik laskavych a blahosklonnych slov o svobodném
trznim ekonomickém systému. Dejme si v8ak pozor na Keynese pfinasejicitho dary!
»,V nékterych dalsich ohledech,” zac¢ina, ,je predchdzejici teorie umirnéné
konzervativni ve svych implikacich... Z{stava rozsdhlé pole aktivit, které budou
nedotéeny” (str. 377-378). Samoziejmé staty budou muset zvysit ,sklon ke spottebé”
(tj. odradit od spofeni), urcit (. snizit) drokové miry a musi probéhnout ,rozsahla
socializace investic,” ale ,mimo tyto oblasti neexistuje Zadny ocividny davod pro
systém statnitho socialismu, ktery by fidil vétSinu ekonomického Zivota ve
spolec¢nosti” (str. 378).

Tézko uvéfit, Ze by Keynes byl tak naivni jak tady predstird, a Ze by se ve
skute¢nosti nesmal potichu pod vousy. Urokova mira - ocenéni ¢asu a veskerych
investic - ma byt vynata z trhu a kompletné svéfena do roukou statu. Ovéem Keynes
ignoruje naprostou propojenost vsech cen. To se obzvlast tyka ceny kapitalovych
pujcek. Jakékoliv statni zasahovéni v této oblasti musi nezbytné vést k distorzi cen a
cenovych vztahti vcelé ekonomice. Skrze socializaci investic navic bude stat
rozhodovat, které firmy nebo primyslova odvétvi bude rozvijet a ktera nikoliv. I
kdby stat technicky nebyl vlastnikem vyrobnich nastrojii, toto by byl de facto
socialismus.

Keynes pokracuje: ,Ale pokud naSe centrdlni kontrola uspéje v posileni
agregatniho objemu vystupu, aby odpovidal plné zameéstnanosti nakolik to je
uskutecnitelné, klasicka teorie mize v tomto bodu znovu nastoupit” (str. 378).

Podivejme na to. Trzni systém (ktery ma Keynes na mysli, kdyz mluvi o , klasické
teorii”) je neschopny vygenerovat spravny objem penéz a tvért, nebo trokové miry,
nebo objem investic, nebo objem vystupu nebo adekvétni zaméstnanost. Mimo tyhle
véci ale proti nému lze fici jen velmi malo! Pfesto néktefi keynesidnci slavnostné
cituji vybrand tvrzeni toho druhu, kterd jsem zde citoval j4, aby dokazali, ze Keynes
byl ve skutec¢nosti konzervativcem a mimo jedné ¢i dvou mensich vyhrad,
nasledovnikem klasické ekonomie!

Je vhodné poznamenta, Ze ackoliv v této kapitole, stejné jako v jinych kapitolach,
neustdle mluvi o ,, plné zaméstnanosti”, nikdy nezmirnuje nadmérné mzdové sazby
jako moZnou pfi¢inu nezameéstnanosti. Ty maji byt ponechdny, tak jako predtim,
napospas odbordrskym preddktm, ktefi se tési pradvnim privilegiim a imunitdm
odepfenym ostatnim skupinam.

,Pokud budeme pokladat objem vystupu za dany [pokracuje Keynes] i.e., uréeny
silami mimo klasicky zptisob mysleni, pak ... soukromy vlastni zajem urci, co konkrétniho
se bude vyrabét a v jakych pomérech kombinovat vyrobni faktory a jak bude mezi nimi
rozdélena findlni hodnota produktu” (str. 378-379).

Tato pasaz je ocividnym protimluvem. Pokud stit bude urcovat kolik bude
investovano a pfi jaké tirokové mire, tak tim nezbytné urci i co konkrétniho se bude
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produkovat a s jakymi faktory. Keynestv plan by toto vSechno vynal ze soukromych
rukou. Pouze odmita rozpoznat implikace svych vlastnich ndvrha.

Keynes pokracuje v blahosklonném ténu o osobnich svobodéch: ,Zistane stale
siroky prostor pro uplatnéni soukromé iniciativy a odpovédnosti. V tomto prostoru
budou tradi¢ni vyhody individualismu stdle odvadét dobrou praci” (str. 380).
Predpoklddam, Ze jeden priklad tohoto by byla progresivni dan z p¥fjmda, tak viele
Keynesem schvalovana, kterd v dnesni dobé ve Spojenych statech dosahuje
v nejvyssim pasmu 91 procent. Ale jednotlivci je stale dovoleno ponechat si a utratit 9
centtl z kazdého dolaru navic, ktery si vydéld (pokud je ovsem nespolknou lokalni

dané), jako Siroky prostor pro jeho soukromou iniciativu.

,Zastavme se na okamzik [pokracuje Keynes] abychom si pfipoméli, jaké ty vyhody
jsou. Je zde ¢aste¢né vyhoda efektivity - vyhoda decentralizace a hry ve vlastnim zajmu.
Vyhody efektivity, decentralizace rozhodovani a individualni odpovédnosti jsou mozna
jesté vétsi, nez jak predpokladalo devatenacté stoleti. Reakce proti apelu na vlastni zajem
mohla zajit p¥ilis daleko” (str. 380).

Nu po 379 stranach feci o tom, jak skodliva je osobni zodpovédnost a vlastni
zdjem, je trochu pozdé€, na ctvrté strané od konce, fadit zpatecku. To vse je
samozfejmé dalsi protimluv. VIadni kontrola objemu investic a trokové miry
znamend centralizaci klicovych rozhodnuti a jednotliveim jsou ponechana pouze
odvozena a daleko méné dalezita rozhodnuti.

,Ale hlavné,” pokracuje Keynes, , individualismus, pokud se ho podafi o¢istit od
jeho defektt a zneuziti, je tim nejlepsim straZcem osbni svobody ve smyslu ktery, ve
srovnani s ostatnimi systémy, velmi rozsifuje prostor pro vykonavéani osobni volby”
(str. 380). Toto mnohoslovné prohldseni je pouhou tautologii. Individualismus
znamend osobni svobodu. A osobni svoboda samoziejmé znamend, mezi jinymi
vécmi, i svobodnou osobni volbu. ,Defekty” a ,zneuziti” od kterych ma byt
individualismus ,o¢istén” jsou, jak predpokladam, vSechny volby a rozhodnuti, se
kterymi byrokraté ndhodou nesouhlasi.

Keynes pokracuje chvalou ,réiznosti zivota, ktery lze vést v roz§ifeném prostoru
osobni volby.”

Ovsem cela tato pasaz ze strany 380 - a ve skutec¢nosti i cela kapitola - jsou jen
fadou rozpord. Keynes se snazi propojit to nejlepsi z obou svéti - mit vladou
kontrolovanou ekonomiku a fikat tomu ,individualismus” a svoboda podnikani. A
kdyz ta chvéla ,rtiznosti”, tak pro¢ nemit konkurenci a rtiznost v trokovych mirach,
nebo konkurenci a rdznost vinvesticich? Pro¢ ne ,vykon osobni volby” pfi
investovani vlastnich penéz, které si ¢lovék vydeélal?

»Zatimco rozsifeni funkci vlddy [pokracuje Keynes] ... by pfipadalo ekonomovi
devatenactého stoleti nebo soucasnému Americkému finanénikovi jako hrozivé
narusovani individualismu, ja ho naopak obhajuji, jako jediny funkéni prostredek, jak se
vyhnout celkové destrukci stavajicich ekonomickych forem a jako podminku pro Gspésné
fungovani individudlni iniciativy” (str. 380).

Jinymi slovy, zptisob jak zachovat individualismus je odmitnout ho uplatnit na
centralnim misté. Investice jsou klicovym rozhodnutim v jakémkoliv ekonomickém

228



systému. A vlddni investice jsou formou socialismu. Pouze zmatenost v mysleni nebo
zamérny zastiraci manévr mohou toto popfit. Socialismus, jak stoji v kazdém
slovniku, znamend vlddni vlastnictvi nebo kontrolu nad vyrobnimi prostfedky.
V systému navrhovaném Keynesem by vlada kontrolovala veSkeré investice do
vyrobnich prostfedkil a pfimo vlastnila tu ¢ast, kterou sama pfimo nainvestovala. Je
tedy pfinejlepsim zmatenosti mysli prezentovat Keynesidnské plany jako
,individualistickou” alternativu k socialismu.
Poté nésleduje odstavec, v némz Keynes prohlasuje, ze:

~pokud je efektivni poptavka nedostate¢na, nejen Ze je to vefejny skandéal a
netolerovatelné plytvani zdroji, ale individualni podnikatel, ktery se snazi znovu nec¢inné
zdroje uvést do akce, ptisobi v prostiedi, které je mu naklonéno vyrazné nepfiznivé. ...
Hraci jako celek budou ztrécet. ... Az dodnes zvySovani celosvétového bohatstvi zaostavalo
za agregatem pozitivnich individuélnich aspor; a rozdil pak tvofil ztraty téch podnikatel,
jejichz odvaha a iniciativa nebyla doplnéna vyjime¢nou schopnosti nebo vyjimecnou
pfizni Stéstény. Pokud je ale efektivni poptdvka adekvatni, pak primeérné schopnosti a
primeérna piizen stéstény budou dostacujici” (str. 380-381).

Vtéto citaci neni véty, kterd by nebyla zalozena na né&jakém chybném
predpokladu. Keynestiv koncept , vyplytvanych zdroji”, jak ukdzal W. H. Hutt[1],
neobstoji pfed kritickym pfezkoumanim. V upfimném rozeznani minulych chybnych
investic a jejich likvidaci nebo umoznéni, aby byly periodicky necinné, je daleko
méné skute¢ného plytvani, nez ve snaze zakryt jejich existenci pokracujici inflaci a ve
vrhani dobrych zdroji za Spatnymi. Jak Hutt také ukazal, v ekonomice existuje
rozsdhla ,pseudo-necinnost”, kdyz jsou napiiklad sekacky na travu, gramofony,
nebo velké vecerni garderéby uzivdny pouze pfilezitostné, vétsinu doby pak stoji
uskladnéné ve skiini nebo v gardzi a jejich sluzba spociva v jejich dostupnosti praveé
v tom okamziku, kdy je jich zapotfebi. Pravé Keynes zapomind na dtlezitost této
»~dostupnosti”, kdyz mluvi o hotovostnich zistatcich jako o ,nahromadénych”
penézich.

Cisté realné ekonomické »Zisky” uz z definice mohou jit za ,normdlnich” ¢&i
statickych podminek pouze tém predvidavéjsim nebo Stastnéjsim podnikateltm.
Primérny podnikatel ma asi takovy zisk, ktery mu kompenzuje cenu jeho vlastnich
sluzeb, kdyby pracoval pro nékoho jiného. Podnikatel s podprimérnou
pfedvidavosti nebo Stéstim se ocitne ve ztraté. Pouze nadpriimérni dosahuji
ekonomického zisku.[2]

Tato situace neni v prostfedi kontinudlni inflace nijak vylepSena, ale pouze
zakryta. Pravda je znovu odhalena, po odpoctech ztraty kupni sily penéz. Keynes
nenabizi zddné diikazy pro své tvrzeni, Ze rast svétového bohatstvi zaostaval za
agregatem pozitivnich individudlnich aspor. Pokud by takové tvrzeni bylo pravdivé,
tak by to spiSe ukazovalo na to, Ze trokové miry, misto aby byly chronicky p#ilis
vysoké, jak Keynese nikdy neomrzi opakovat, byly chronicky pfili§ nizké, aby
kompenzovaly podnikatelské riziko. Ale enormni riist svétového bohatsvi a rozsahla
akumulace kapitalu (naptiklad v samotné Americe od doby pfistani lodi Mayflower
v roce 1620) stézi podporuji toto tvrzeni.
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5., Ekonomické pticiny vdlky”

Poté nasleduje pasaz, v niz Keynes nabizi svoje recepty jako zptsob, jak odstranit
udajné ,ekonomické priciny valky.” Obvinuje samoziejmé ,domaci laissez-faire a
mezindrodni zlaty standard” jako pfic¢iny , konkurenéniho boje o trhy” (str. 382) mezi
jednotlivymi narody.

To je ovSem naprosty opak pravdy. V mezindrodnim zlatém standardu a
svobodném obchodu existuje konkurence mezi jednotlivci a firmami, nikoliv
konkurence mezi ndrody jako takovymi. Nékolik Americkych firem mtZze navzajem
soutézit o zahrani¢ni kontrakt a pokud o négj stoji i Némecké firmy, tak mezi sebou
soutézi stejné intenzivné jako soutézi s Americkymi firmami. Je to nacionalismus, je to
nesmyslny koncept , obchodni bilance” ktera se nepostara sama o sebe, ale ktera
musi byt zajistovana vladnimi intervencemi, co zplisobuje nacionalisticky ,,souboj o
trhy.”

Keynes kritizuje mezindrodni obchod, ktery byl v dobé, ve které psal, ,,zoufalym
pokusem udrzet doméci zaméstnanost nucenymi prodeji na zahrani¢nich trzich a
restrikci ndkupt,” zatimco v Keynesové ekonomice ,pokud se narody nauci
poskytovat samy sobé plnou zaméstnanost domacimi prostfedky... nebude existovat
zadnd vyznamnda ekonomické sila, ktera by stavéla zajmy jedné zemé proti zemim
sousednim” (str. 382-383).

Ani toto neni zrovna pravdivé. V systému volného trhu doma i v zahrani¢i a pti
mezindrodnim zlatém standardu jednotlivci nakupuji tam, kde se jim to jevi
nejvyhodnéjsi. Prodavaji na tom trhu, na kterém maji nejlepsi podminky. Nemusi
myslet nacionalisticky. A co se ty¢e mezindrodniho zlatého standardu, tak nérod si
ho miZze udrzet pouze tak, ze bude drzet svoje irokové miry a svoje zavazky splatné
ve zlaté vrovnovaze stim, co pfevladd ve zbytku svéta. Keynesidnsky systém
nacionalistického urcovani urokovych mér, které jsou inflacionistické uvnitt zemé a
maji za cil devalvaci ndrodni mény oproti méndm okolnich statd, je pfesné tim, co
vnasi do mezindrodnich vztahtt boj o ,pfiznivou platebni bilanci” a o ,zahrani¢ni
trhy”. A protoZe tento systém vytvaii ,plnou zaméstnanost” bez ohledu na
nevyvazenost produkce a na ztraty vzniklé z nevyuziti vyhod mezinarodni délby
préce, tak je také méné efektivnim.

6. Moc ideji

Byli jsme nuceni byt kriticti a nékdy az nezdvofili ke kapitoldm z Keynesovy
Obecné teorie a hlavnim tvrzenim, které obsahuji. To mé mrzi z mnoha dvodt. Tato
kniha by mohla byt mnohem kratsi a jeji autor by si uSetfil mnoho hodin prace,
kdyby v Obecné teorii bylo méné tvrzeni a dedukci, se kterymi jsem byl nucen
nesouhlasit. Takze je obzvlast potésujici, Ze v poslednich odstavcich Obecné teorie
napsal Keynes néco, co je pravdivé a obsahuje i hlubokou moudrost:

,Ideje ekonomii a politickych filosofti, at uz spravné nebo chybné, jsou daleko

ey s

mocnéjsi, nez se obecné pripousti. Vskutku, svétu vladne mdloco jiného. Prakticti lidé,
kteti véfi, Ze nepodléhaji jakémukoliv intelektudlnimu vlivu, jsou obvykle otroky néjakého
davno mrtvého ekonoma. Silenci u moci, ktefi slysi hlasy ve vzduchu, destiluji svoje

blaznovstvi ze stranek sepsanych pied par lety néjakym akademickym pisalkem. Jsem si
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jisty, Ze moc zajmovych skupin vidi vefejnost zna¢né pfehnané ve srovnani s postupnym
pronikanim ideji. Samozfejmé nikoliv okamZité, ale s ur¢itym odstupem, jelikoZ na poli
ekonomie a politiky neni mnoho lidi, ktefi by se dali ovlivnit novymi teoriemi po
pétadvaceti nebo tticeti letech véku, takZe ideje, které vetejni ¢initelé, politici i agitatori
aplikuji na soucasné udélosti pravdépodobné nebudou nejnoveéjsi. Ale diive ¢i pozdéji to
jsou vzdy ideje, nikoliv zajmové skupiny, co je nebezpec¢né, at uz je to dobfe ¢i Spatné.”

A co by mohlo byt vétsi ironii nez to, ze timto ,zesnulym ekonomem” a
»akademickym pisédlkem”, jehoz idejim otrocky slouzi tfednici, politici i agitatori,
nyni neni nikdo jiny, nez John Maynard Keynes sam!

Pozn:
1) The Theory of Idle Resources, (Londyn: Johnathan Cape, 1939).

2) Srov. Frank H. Knight, Risk, Uncertainty, and Profit (Boston: Houghton Mifflin,
1921).
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Kapitola XXV

ODVOLAL KEYNES?

1. , Klasickd medicina”

Mezi mnoha nekeynesianci panuje vira, Ze Keynes ke konci svého Zivota odvolal
doktriny predstavené v Obecné teorii. Tato vira je z ¢asti zaloZena na zpravach o jeho
rozhovorech s prételi (konkrétné s Hayekem a Johnem Williamsem). Ovsem jediny
dostupny uvefejnény diikaz, ktery je mi zndm, je jeho c¢lanek, ktery vySel
v Cervencovém cisle The Economic Journal v roce 1946. Clanek je nazvany ,Platebni
bilance Spojenych stati” a patnéct z jeho sedmndcti stranek se soustfeduje na téma
obsazené vnazvu. Jsou studii platebni bilance Spojenych stath a pokusem
pfedpovédét, jak se bude vyvijet v dalSich péti az deseti letech. Nemusime
analyzovat ani argumenty ani predpovédi na téchto patndcti strandch, protoZe jsou
pro nase soucasné téma nezajimavé a jiz zastaralé. Co by nds mélo zaujmout jsou
posledni dvé stranky. Zde Keynes pise:

,Pocituji nutnost, a to nikoliv poprvé, upozornit soucasné ekonomy na to, ze klasické
u¢eni obsahovalo nékteré vécné pravdy velkého vyznamu, které dnes mdame sklon
prehliZet protoZe si je spojujeme sjinymi doktrinami které nyni nemtizeme bez vyhrad
pfijmout. V téchto zaleZzitostech funguji hlubsi proudy, které clovék miize nazvat
pfirodnimi zivly nebo dokonce neviditelnou rukou, jenz ptisobi smérem k rovnovaze.
Kdyby tomu tak nebylo, tak bychom se nemohli mit ani tak dobfe jak jsme se méli mnoho
minulych dekad.”

Tuto pasaz miizeme pokladat za odhaleni rostouciho podezieni v Keynesovi, Ze
se svou Obecnou teorii zaSel jiz ptilis daleko. Ale stejné nevykazuje zndmky néjakého
skute¢ného pochopeni ,klasického wuceni.” Na silach, které ptsobi smérem
k rovnovaze neni nic mystického ani okultniho. Jsou zkratka vysledkem snah
vyrobctl maximalizovat svoje zisky a spottebitelti maximalizovat svoje uspokojeni.

~Neviditelnd ruka” Adama Smitha je brilantni metaforou, ale nic vic nez
metaforou. Pokud maji jednotlivi vyrobci svobodu maximalizovat svoje zisky, ale
legalné a moralné je jim zamezeno dosahovat toho podvodem nebo nasilim, tak jim
zbyva oteviend jen cesta poskytovani lepsich sluzeb zdkaznikim nez konkurence.
Vysledkem této konkurence mezi vyrobci a svobody spottebitelti vybrat si mezi nimi
je tendence smétujici k rovnovéze. A co plati pro ceny, vyrobu a spotfebu plati stejné
i pro mzdy, zaméstnanost, trokové miry, aspory a investice.

,Samozfejmé, pokud ma klasickd medicina fungovat,” pokracuje Keynes, ,je
nutné, aby dovozni tarify a exportni subvence nenarusovaly progresivné jeji
pusobeni.” Toto jist¢ vypadd jako dustup od merkantilistickych restrikci,
ekonomického nacionalismu a fizeni ,,doméci cenové trovné” na tkor zahrani¢niho
obchodu.

Keynes pak chvali ,apfimné a promyslené ndvrhy pronasené ve Spojenych
statech a vyslovné sméfujici k vytvofeni systému, ktery umozni klasické mediciné

Y 2 ¥

fungovat.” A uzavira: ,hodné modernich véci slo Spatné a ukazaly se byt poSetilymi
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a hloupymi a pfesto neustale obihaji v naSem systému, také neslucitelné promichany,
jak se zda, se starou hotkosti, Ze my [Britové] jsme pfipravili tak pochybovac¢né
pfivitani tomuto velkolepému, objektivnimu pfistupu.” Toto vypadé jako naprosté
odmitnuti protekcionistickych doktrin z Obecné teorie. Ale Keynes pokracuje:

,Nesmite mi ale $patné porozumét. Nepredpokladam, Ze by mohla klasicka medicina
fungovat sama o sobé nebo Ze bychom se na ni mohli stat zcela zavisli. Potfebujeme i
rychlejsi a méné bolestivé pomocniky, z nichZ patfi mezi nejdtlezitéjsi celkova kontrola
dovozi a obchodni bilance. OvSem v delsim obdobi tyto prostfedky budeme pottebovat
stdle méné, pokud bude klasickd ptsobit spole¢né s nimi. Pokud bychom se pohybovali
ode zdi ke zdi, tak bychom se nemuseli nikdy plné uzdravit. Velkou vyhodou Bretton
Woodského usporddani a Washingtonskych dohod, vzato dohromady, je to, Ze spojuji
nezbytna opatieni s celkovou dlouhodobou doktrinou. Z tohoto déivodu jsem pfi svém
projevu ve snémovné Lordh prohlasil Ze ,Zde mame pokus pouZit to, co jsme se naucili
znasi moderni zkuSenosti a moderni analyzy, nikoliv jako nahradu, ale jako doplnéni
moudrosti Adama Smitha.”

Nikdo si v dneSnim ménicim se svété nemuze byt ni¢im jisty. Upadajici Zivotni
standard v dob¢, kdy jsou nase vyrobni moZznosti pro materidlni uspokojeni vétsi nez kdy
jindy a zmen3ujici se rzsah individualnich rozhodnuti a volby v dobé, kdy bychom si vice
nez dfive mohli dovolit tato uspokojeni, jsou dostatecnym ditkazem existence vnitfnich
rozport naseho ekonomického systému.”

2. Rozpory v pozadi

Nejvétsim rozporem, ktery tato pasdz jasné odhalila, je Keynesovo vlastni
mysleni. V roce 1946, stejné jako v roce 1936, se snazil smifit nesmifitelné. ,Klasickou
medicinou” mohl myslet to, co Lionel Robbins nazval ,systémem ekonomické
svobody,” ktery definuje jako ,pozadavek aby... prekdzky a zdbrany byly
odstranény a byl uvolnén ohromny potenciadl svobodné priitkopnické individudlni
iniciativy.”[1] Ale Keynes chce jak svobodu tak kontrolu. Chce svobodny obchod a
zaroven ,celkovd dovozni omezeni” PoZzaduje vladni manipulace s ménou,
devizovou kontrolu, dovozni kvéty a zdkazy, které jsou negaci volného obchodu a
volné ekonomiky. Kritizuje ,zmens$ujici se rozsah individuédlnich rozhodnuti a
volby” a zaroven obhajuje veskeré restrikce individualnich rozhodnuti a ani se
explicitné neziikd svého planu na vlddni kontrolu a socializaci vSech investi¢nich
rozhodnuti. Chce , implementovat moudrost Adama Smitha” a pfesto tuto moudrost
ignoruje.

Co potom miizeme Fici o jeho ,,odvolani“? Velkym problémem s Keynesem je to,
jak zjistit, co je mezi jeho rozpornymi vyroky odvolanim. Tyto rozpory spocivaji ve
vzajemné nekompatibilnich nazorech, které zastava soucasné. Jeho odvolanimi pak
mohou byt rozporné nédzory, které rozeznal jako rozporné a zastdval je pouze
postupné v raznych fazich svého zivota.

V kapitole XXIII jsme vidéli, Ze se posunul od volného obchodu
k hyperprotekcionismu (témét autarkii) a zase zpét. V ¢lanku z roku 1946 to vypada,
Ze si pieje od vseho trochu. Ve svém Treatise on Money zavedl definici Gspor a
investic, kterou v Obecné teorii explicitné zavrhl, ale ve skutec¢nosti se ji potichu porad
drzel, protoze tvoii podstatu jeho argumentti. V Ekonomickych diisledcich miru v roce
1919 napsal jedno z nejvymluvnéjsich varovani pred inflaci v déjinach[2] jen aby
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v Obecné teorii obhajoval inflaci jako standardni opatfeni proti nezaméstnanosti a
téméf i jako permanentni zivotni styl. A v samotné Obecné teorii (jejimz tGstfednim
tvrzenim je pravdépodobné to, Ze snizeni mezd nemftize vylécit nezaméstnanost a
spiSe pfinese jeji zvyseni) obcas trousi véty jako je tato: ,KdyZ vstoupime do obdobi
oslabeni efektivni poptavky, ndhlé velké snizeni mezd na takovou trover, ze by
nikdo nevéfil v jeji nekonecné trvani, by byla udélost velice pfizniva pro posileni
efektivni poptavky” (str. 265).[3]

Takze ¢lanek z Economic Journal by mohl byt odlozen zkratka jako dalsi rozpor.
Jisté, Keynes v ném #ika nékteré pékné véci ve prospéch ,klasické mediciny,” ale jak
jsme vidéli, takové blahosklonné komplimenty 1ze obcas objevit i v jeho Obecné teorii.

A pfesto... v ¢lanku v Economic Journal je véta , hodné modernich véci slo spatné a
ukdzaly se byt posetilymi a hloupymi.” K ¢emu by se to mohlo vztahovat jinému nez ke
Keynesové teorii samotné, jak byla tehdy interpretovana a aplikovana jeho

Byl tedy Keynes v poslednim roce svého Zivota alespori na pokraji odvoldni? Na
zacatku kapitoly jsem mluvil o jeho rozhovorech s pfateli a jinymi ekonomy. Jednoho
budu citovat:

,Pii mém poslednim rozhovoru s Keynesem, nékolik meésicti pied jeho smrti, bylo
jasné, Ze se nadzorové posunul velmi daleko od své ,eutandzie rentiéri.” StéZzoval si na to,
ze politika levnych penéz jiz zasla pfilis daleko, jak v Anglii tak zde ve Statech, a
zdaraznoval, Ze Grok md zasadni vyznam pro strukturu a fungovéni kapitalistického
systému. Byl pfekvapeny mou pozndmkou, Ze je asi na case, aby napsal dalsi knihu,
protoZze veskera soucasna politika levnych penéz se provadi a zastituje jeho jménem a
odpovédél, ze si myslel, Ze by se mél drzet o skok napred.”[4]

Tato situace mi pfipomind scénu v Brattich Karamazovich, kdy Ivan Karamazov,
ktery se hlasi k ¢isté ,filosofickému” atheismu a imoralismu - , vSe je povoleno” -
shledava ke své hriize, Ze jeho nevlastni bratr Smerdyakov ho vzal za slovo a okradl
a zavrazdil jejich otce. , Byl jsem pouze tvym néstrojem,” fika Smerdyakov, ,tvym
vérnym sluZebnikem a néasledovatelem tvych slov... Nic neni nezakonné. To jsi mé
ucil a je to pravda... Protoze neni zadny vé¢ny Bih a neni zadné ctnost a tedy ani
zadna jeji potieba.”

Keynes byl brilantnim muzem. Mnoho ztoho, co napsal, psal s potutelnym
usmévem na rtech, z potéchy paradoxem, s cilem épater le bourgeois, v. duchu Wildea,
Shawa a Bloomsburského kruhu. MoZna byla cela Obecna teorie zamyslena jako jeden
velky (400 strankovy) vtip a Keynes byl pak vydéSen tim, Ze se nasli nasledovnici,
ktefi ho vzali doslova.

Vtip a satira mohou byt nebezpe¢nymi zbranémi pokud nejsou ve sluzbé
zdravého rozumu.

Pozn.:

1) The Theory of Economic Policy in English Classical Political Economy, (Londyn:
Macmillan, 1952).

2) To je ta cast, kterd zac¢ina casto citovanou vétou: ,Lenin pry prohlasil, Ze
nejjistéjsim zptisobem jak znicit kapitalisticky systém, je znehodnoceni mény.”
(str. 235-237)
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3) Tato véta samoziejmé ma daleko blize ke spravné analyze nez cely zbytek
Obecné teorie; ale stejné nemftize byt akceptovana bez vyhrad. I vira v trvani
nizkych mzdovych sazeb by také vedla k obnoveni diéivéry, nakupovani,
produkce a zaméstnanosti. To, co je zapottebi k vylé¢eni nezaméstnanosti jsou
individudlni (nikoliv obecné nebo uniformni) mzdova uskroméni, ktera jsou
dostate¢na na to, aby znicila presvédceni nebo strach z toho, Ze mohou nastat jesté
dalsi.

4) John H. Williams, American Economc Review, Kvéten 1948, str. 287-288.
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Kapitola XXV1I

,PLNA ZAMESTNANOST“ JAKO CIL

Keynesovym ,pfispévkem”, ktery jeho nasledovnici nejcastéji uvadéji jako
platny a ,trvaly”, ma byt jeho dosazeni , plné zaméstnanosti” jako cile ekonomické
aktivity na misto ,maximdlni produkce” klasickych ekonomt.

Ohledné ,plné zaméstnanosti” si zde polozime tii zdsadni otazky. 1. Je

definovatelna? 2. Je dosazitelnd? 3. Je - vzdy a za vSech podminek - viibec Zadouci?
1. Je definovatelnad?

Zacénéme s otdzkou definice. Obvykl4 laickd pfedstava v tomto bodé obsahuje
nékolik zadrhelt. ,Plnd zameéstnanost” znamend, Ze ,vSichni” maji zaméstnédni.
Znamend , préci porad a pro vSechny lidi.”

Takova naivni koncepce samoziejmé okamzité nardzi na problémy. Naptiklad
v roce 1958 byla celkova populace Spojenych statt okolo 173 milionti. Ale pouze 62
miliond lidi bylo zaméstnanych. Tudiz muselo existovat 111 milion
,nezaméstnanych”! Presto oficidlni statistiky vté dobé uvéadély jen 5 miliont
nezameéstnanych.

Pro vladni statistiky ,nezaméstnani” jsou pouze ti, ktefi jsou soucasti , pracovni
sily” a ktefi nejsou zaméstnani. Jak ale je stanovovana hranice mezi 67,5 milionem
lidi, co jsou pocitani jako ¢ast pracovni sily a 105,5 miliony, ktefi nejsou? Takto svoje
rozhodnuti popsal Americky statisticky tfrad:

~Meési¢ni odhady populace v pracovnim véku (vice nez 14 let) scelkovymi cisly
zaméstnanych, nezameéstnanych a lidi mimo pracovni sily vychézeji z védecky vybraného
vzorku 35 000 dotazovanych domacnosti v 330 oblastech v celé zemi.”

Takze odhady nezaméstnanosti jsou z vétsi ¢asti zalozeny na vzorku domacnosti
ne vyssim nez 1 ze 1400.

Mym cilem zde ovSem neni zdtraziiovat pravdépodobné chyby v takovémto
prazkumu, ale obratit pozornost k nezbytné arbitrarnim a v nékterych piipadech
Cisté subjektivnim standardéim, podle kterych jsou lidé oficidlné oznacovéani za
,nezameéstnané”. Vysvétleni ze statistického aradu pokracuje takto: ,Nezaméstnani
zahrnuji vSechny osoby bez prace, které praci hledaji.” Pocet téchto lidi je odhadnut
z odpovédi respondent(i. Co znamena realisticky hledat praci? Statistikové zde musi
z velké ¢asti spoléhat na realismus odpovédi. Pracovni sila ani netvofi konstantni
procento v celkové populaci. V ¢ervenci 1957 to bylo 60,6 procenta, ale v prosinci
pouze 58,1 procenta.

Objevuji se také nékteré paradoxni vysledky. Mési¢ni zprava z bfezna 1958
napiiklad zacind takto: ,Zaméstnanost vzrostla mezimeési¢né o 300 000 ... zatimco
nezaméstnanost zistala nezménéna.” Jak se to mohlo stat? Laik by pfirozené
predpokladal, ze kdyz zameéstnanost vzroste o 300 000 novych pracovnich mist, tak
nezameéstnanost musela o tolik klesnout. Odpovéd’ statistiki je, ze doslo ke zvyseni
»pracovni sily.”
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,Pracovni sila” se zvysila ¢aste¢né kvtili odhadim toho, kolik lidi dosdhlo
pracovniho véku, kolik lidi pfibylo diky imigraci etc., ale také caste¢né kvali
zménam v lidskych rozhodnutich. Predpokladejme, Ze muz mé dobrou préci,
manzelku v domdcnosti a syna a dceru na vysoké skole. Kdyz o préci ptijde, tak se
po dalsi praci nemusi zacit poohlizet jenom on, ale i jeho manzelka, jeho syn a jeho
dcera. Jeden clovék piiSel o préci a tii dalsi se kvali tomu stali oficidlné soucasti
»pracovni sily” a ,nezaméstnanymi.” TakZe ,nezaméstnanost” se zvysila rychleji nez
klesla ,,zaméstnanost”.

Obratme nyni pozornost k definicim ministerstva prace:

,Od ledna 1957 se lidé na nucené dovolené, ktefi se do prace maji vratit béhem
pfistich 30 dni a lidé, ktefi ocekavaji, ze za¢nou pracovat na novém misté béhem
nasledujicich 30 dni, pokladaji za nezaméstnané. Tito lidé byli dfive klasifikovani jako
zaméstnani. ... V celkovém souctu tyto dvé skupiny pfedstavovaly v minulych letech
v priméru 200 000 az 300 000 pripadi mési¢né.”

Takze ,nezaméstnanost” se zvysila o ¢tvrt milionu lidi pouze zménou definice!

Na stejny druh problému s arbitrdrnimi klasifikacemi narazime, kdyZz dojde na
téma pracovnich hodin. Oc¢ividné zadny c¢lovék by nevydrzel pracovat neustéle.
Musime odecist ¢as na jidlo, spanek, odpocinek a volny cas. Ale kolik casu?
Obvyklou Kklasifikaci je, Ze ¢lovék se povazuje za , ¢astecné nezaméstnaného” pokud
nepracuje po dva pracovni dny v tydnu. OvSem clovék by mél byt Gplné stejné
,Caste¢né nezameéstnany”, pokud by pracoval vSechny dny v tydnu po zkracenou
pracovni dobu. Ve Spojenych statech je dnesnim standardem 40 pracovnich hodin
tydné, ¢ili pét osmihodinovych pracovnich dnt. To je krat$i doba, nez jak tomu bylo
v minulosti. Oc¢ividné pocet hodin v tydnu, které méa ¢lovék odpracovat, aby spadl
do kolonky , plné zaméstnany” nebo ,caste¢né nezaméstnany”, je také zaleZzitosti
arbitrarni a konven¢ni definice.

Podivejme se, jestli by nam vtomto bodé nepomohli néktefi akademicti
ekonomové a nejdfive ze vSech samoziejmé Keynes.

V Obecné teorii ndam Keynes dava dvé definice, mezi kterymi neni pfili§ tésny
vztah. Na strané 15 ndm dava definici ,nedobrovolné” nezamésntanosti, jejiz
nesmyslnost jsme jiz rozebirali (str. 30). Ztoho vychéazi pfi popisu, jak to bude
vypadat pfi absenci ,nedobrovolné” nezaméstnanosti: ,Pfi tomto stavu véci, ktery
budeme popisovat jako stav ,plné” zaméstnanosti, jsou jak ,frikéni” tak
,dobrovolnd” nezaméstnanost konzistentni stakto definovanou ,plnou”

24

zaméstnanosti” (str. 16). Jinymi slovy ,plnd” zaméstnanost je stav, ve kterém miize
existovat jak ,frikéni” tak ,dobrovolnd” nezaméstnanost! PInd zaméstnanost
neznamena plnou zameéstnanost.

Zatnéme znovu, tentokrat s definici na strané 303:

,PIné zaméstnanosti jsme dosahli, kdyz se vystup zvysil na droven, na které mezni
vynos z reprezentativni jednotky vyrobnich faktorti klesnul na minimalni hodnotu, na
které je dostupné mnozstvi faktortt dostacujici k produkci tohoto vystupu.”
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Pfiznavam, ze shledavam obtiznym pochopit toto brebenténi, ale pfedpokladam,
7e ma znamenat, Ze jsme dosahli n&jaké rovnovahy. Clovék ma nutkani se neuctivé
zeptat: ,Bude tohle znamenat, Ze si stryc¢ek Oskar najde kone¢né praci?”

Piejdéme ted’ k A. C. Pigouovi. Profesor Pigou si je védom nékterych problém,

Z N~z

na které narazime, kdyZ chceme definovat nezaméstnanost:

,Clovék je nezaméstnanym pouze tehdy, pokud je jak bez zaméstnani a zdrover si pieje
byt zaméstnanym. Navic tvrzeni o tom, Ze si pfeje byt zaméstnan, musi byt interpretovano
ve vztahu k ur¢itym faktiim, jako jsou (1) pocet pracovnich hodin za den, (2) mzdova
sazba a (3) zdravotni stav doty¢ného.”[1]

Tento popis odhaluje, jaké mnoZstvi subjektivnich a arbitrarnich prvka vstupuje
do konceptu ,nezaméstnanosti.” Jesté uvidime, ze téch obtizi je vice, nez které Pigou
vyjmenovava.

Po delsim pojednini dochazi Pigou k zavéru, ze , Velikost nezaméstnanosti, kterd
v ur¢ity okamzik existuje, je rovna poctu potencidlnich zaméstnanct minus
poptavané mnozstvi pracovni sily plus pocet volnych pracovnich mist.”[2]

Je dulezité si uvédomit, Ze subjektivni spiSe nez objektivni kvantitou je nejen pocet
potenciondlnich zaméstnanct, ale i ,poptadvané mnozstvi pracovni sily” a , pocet
volnych pracovnich mist” I ty totiZ z vétsi ¢asti zavisi na ménicich se zdmérech
zaméstnavatelt. Pokud bych mohl ziskat zaméstnance, ktery by za mé sekal moji
zahradu pfi urc¢ité hodinové mzdové sazbé, tak by pfi této sazbé rdzem vzniklo jedno
»~volné pracovni misto”, ale pokud by vSichni profesionalni zahradnici pozadovali
mzdu vyssi, tak bych se zkratka rozhodl sekat si travu sam, nebo ji nechat rist.

Tento princip je stejny ve vSech pramyslovych odvétvich. Jestli v nékteré firmé
existuje ,, volné pracovni misto” nemusi zaviset jen na mzdové sazbé, pti které by se
toto volné misto zaplnilo, ale i na tom, jestli jsou k dispozici zaméstnanci s urcitymi
konkrétnimi schopnostmi.

Na jiném misté Pigou piSe:

,Casto je davana do kontrastu situace, kdy se vice lidi uchézi o méné pracovnich mist
a situace, kdy se méné lidi uchézi o vice pracovnich mist. V prvni situaci mdme mensi nez
plnou zaméstnanost, tedy nezaméstnanost, v druhé situaci mame vyssi nez plnou
zaméstnanost, tedy prezaméstnanost.”[3]

To na prvni pohled vypadd extrémé jednoduse. Ale obtiz pak spociva ve
statistické kvantifikaci toho, ktefi lidé jsou ti uchazejici se o préci a co je mysleno
,pracovnim mistem”, zvlasté pokud je ,, volné.”

Podivejme se na Sira Williama Beveridge. Ve své knize Full Employment in a Free
Society definuje plnou zaméstnanost na avodnich strandch jako stav, kdy ,je vzdy
vice volnych pracovnich mist nez je nezaméstnanych lidi... Pracovni trh by mél byt
vzdy trhem prodavajicich spise nez trhem kupujicich.”

To je ovSem ocividné definovani plné zaméstnanosti jako prezaméstnanosti.
(Pokud Sir William pozaduje, aby vzdy existovalo vice pracovnich mist nez je
nezameéstnanych lidi, tak tim také pozaduje, aby mzdy pracovnika byly vzdy pod
rovnovéaznou drovni. Takové podminky totiZ mohou nastat jenom tehdy, kdyz je
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mezni produktivita prace vyssi nez jeji mzdova sazba a pracovnici, ackoliv ,plné
zaméstndni”, dostavaji méné nez je jejich potencialni plny piijem.)

Jedno z nejrealistic¢téjsich pojednani o obtizich v konceptu plné zaméstnanosti
pochazi od Edwina G. Noutse, byvalého pfedsedy prezidentova vyboru
ekonomickych poradcti. V komentafi k American Employment Act zroku 1946
napsal:

,Fraze ,schopné pracovat, ochotné pracovat a hledajici praci” nedefinuje pracovni
silu, kjejimuz optimdlnimu vyuziti se federdlni vldda mtzZe s cistym ekonomickym
svédomim zavézat. Pfi chybéjicich objektivnich kritériich je slovo , schopné” prakticky
beze smyslu. Jestli je néjakd osoba v ekonomickém nebo primyslovém smyslu schopna
pracovat, to je velmi relativni zalezitost. Je schopna pracovat neustdle nebo jen
prilezitostné? Na vsech pracovnich pozicich, po kterych v soucasnosti existuje poptavka,
nebo jen na pozicich nevyZzadujicich konkrétni schopnosti, talent ¢i vzdélani? Mtze byt
schopnost pracovat urc¢ena rozhodnutim lékatské komise nebo pfedakovou zpravou? Je
osoba schopna pracovat ve standardnich tovérnich ¢i kancelarskych podminkach, nebo
pouze ve zvlastnich zafizenich a pfi zvlaStnim zachazeni? Stejné nejednoznacny je termin
,ochotné”. Ten byl do definice vloZen jako gesto ujisténi pro ty, ktefi projevovali obavy, ze
velbloud autoritarstvi uz zase strkd nos do stanu svobodného podnikani. Znamena to ale
ochotu pracovat na téch mistech, ktera jsou v soucasnosti dostupna, nebo ochotu pracovat
jen na vysnéné pracovni pozici? Ochotu pracovat v c¢asovém rozvrhu uréeném
zaméstnavatelovymi potfebami nebo pohodlim zaméstnanc? Hleddni prace je -
z nezbytnosti - kritérium, na kterém zavisi statisticky arad pti svych mési¢nich odhadech
nedobrovolné nezaméstnanosti. Ale jak ukazuje bézna zkusSenost fady lidi, ktefi pfisli do
styku snezaméstnanymi, fada znich by chtéla pracovat a pfesto aktivné nehleda
zaméstnani, protoZe je piesvédcena, Ze toto hledani je beznadéjné.

Faktem je, Ze velikost nasi pracovni sily je statisticky urcitelnd jen v rdmci omezeni
danych docela arbitrarnimi definicemi.”[4]

Kdyz mluvime o plné zaméstnanosti, neméli bychom tento termin pouzivat tak,
jak ho pouzivaji Keynesovi ucednici, a zbytecnd je i snaha o nedosazitelnou
matematickou presnost jejtho vymezeni. MuZeme toto vyjadfeni pouzit jen ve
vagnim a bézném smyslu jako popis stavu, kdy se neobjevuje abnormélné velka
nezamestnanost.

Pokud by nékdo namital, Ze toto ve skute¢nosti neni definice plné zaméstnanosti
(coz neni), pak navrhuji, aby se tento termin piestal pouzivat Gplné a misto ného se
pouzival termin optimdlni zaméstnanost. Mezi jinymi by to mélo tu vyhodu, ze by to
pfipominalo uzivateli stejné jako jeho publiku, Ze zaméstnanost je spiSe prostfedkem
nez cilem a jeji optimalni velikost je relativni vzhledem k jinym podminkam a cilam.

2. Je dosaZitelnd?

Je ,plnd zaméstnanost” dosaZitelna? V tomto bodé i ti, ktefi vytycili tento cil,
zacinaji véhat. Alvin Hansen ve své definici plné zameéstnanosti v Economic Policy and
Full Employment prohlasuje ze: ,V tak velké ekonomice jakou jsou Spojené staty je
pravdépodobné, ze pii ,plné zaméstnanosti” tu vzdy bude okolo 2 az 3 miliont
docasné nezaméstnanych.”[5] (okolo 4,5 procenta pracovnich sil v roce 1947.)
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Paul Douglas v komentafi o Beveridgové pouziti 3 procentniho rozpéti pro
sezénni a prechodnou nezameéstnanost prohlasil, ze takové kritérium by bylo pro
Spojené staty ,fatalni”: ,Pouzivat deficitni financovani pro snizovani
nezameéstnanosti pod 6 procent je velmi nebezpecné. Zptisobilo by to daleko vice
Skody skrze inflaci nez dobra absorpci téch, ktefi jsou nezaméstnani ze sezénnich a
pfechodnych davoda”[6]

3. Je bezpodminecné Ziadouci?

Cili kdyz o ,plné zaméstnanosti” diskutujeme seriézné, tak se ukazuje, ze ve
skutec¢nosti jde o mensi nez plnou zaméstnanost. A Zadoucnost ,plné zaméstnanosti
za jakoukoliv cenu”[7] je skute¢né pochybna.

Lionel Robbins[8], po odcitovani Beveridgeovi definice plné zaméstnanosti jako
stavu, kdy je ,k dispozici vice volnych pracovnich mist neZ je nezaméstnanych lidi,”
poukazal na to, ze: ,KdyZ je pfi stavajici vysi mezd poptavka po praci neustale vyssi
nez nabidka, tak to musi znamenat, ze pfi absenci cenovych omezeni musi Groven
mezd a tudiZ i cenova hladina neustale rast.” Pokracuje tim, ze i takova politika,
ktera by garantovala pouhou rovnost pracovnich mist a zadateld, by musela odborim
zarucovat, ze ,pfi jakékoliv vysi mezd, kterou vyjednaji, nebude nezaméstnanosti dovoleno
se objevit.” Profesor Robbins dochéazi k zavéru, Ze Beveridgeova plna zameéstnanost
~vede k inflaci, sniZeni pfizptisobivosti, externi nerovnovaze a drastickému omezeni
individualni svobody.”

Edwin Nourse v ¢lanku, ze které jsem citoval, prohlasuje Ze: ,Idedlni plna
zaméstnanost je takova, kterd provazi dlouhodobou maximalizaci produkce a kupni
sily lidi.” Tato definice vede k poznani, Ze pln4d zaméstnanost je zddouci nikoliv jako
cil sam o sobé, ale jako prostfedek k mnohem $ir§imu cili. Dokonce i ,maximalizace
produkce” musi byt chadpana nikoliv ve smyslu hromadéni fyzickych vyrobki, ale ve
smyslu maximélniho uspokojeni spotfebitelovych potfeb. CoZz zahrnuje i zvysovani
volného ¢asu na tkor vyroby méné zadanych (fyzickych) véci.

Pokud budeme mluvit nikoliv o nevyhnutelnych prostiedcich, ale o Zadanych
cilech, tak si musime uvédomit, ze ekonomickym cilem lidstva neni vykondvat vice
préce, ale méné prace. Doufam, ze omluvite vlastni citaci toho, co jsem napsal na
jiném misté:

,Ekonomickym cilem kazdého naroda, stejné jako kazdého jednotlivce, je dosdhnout
co nejlepsich vysledkdi s co nejmensim asilim. Ekonomicky pokrok lidsta spoc¢ivd v tom
ziskat vice produkce s mensi praci. To byl d@vod, pro¢ lidé zacali naklddat bfemena na
zédda mul misto aby se s nimi tahali sami; pro¢ vynalezli kolo a viiz, Zeleznici a automobil.
To je dtvod, pro¢ lidstvo pouziva sviij davtip k vyvoji stovek a tisicti préci Setficich
vynalez.

Toto vSechno je tak zdkladni poznatek, ze by se ¢lovék stydél ho vyslovovat, kdyby
nebyl neustdle zapominan témi, ktefi vytvareji a davaji do obéhu nové slogany.
Z celkového hlediska prvni princip znamend, Ze nas$im skutecnym cilem je maximalné
efektivni produkce. Pfi jeho dosahovdni se plnd zaméstnanost - tedy absence
nedobrovolné necinnosti - stava vedlejsim produktem. Ale produkce je cilem a
zaméstnanost pouze prostifedkem. NemiZzeme mit kontinuélni plnou produkci bez plné
zaméstnanosti, ale velmi lehce miZeme mit plnou zaméstnanost bez plné produkce.
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Primitivni kmeny postradaji obleceni, maji nedostate¢nou stravu a mizerné bydleni,
ale netrpi nezaméstnanosti. Cina a Indie jsou nesrovnatelné chudsi nez my, ale jejich
hlavnim problémem jsou primitivni vyrobni metody (které jsou jak pficinou tak
nasledkem nedostatku kapitdlu) a nikoliv nezaméstnanost. Nic neni snazsiho nez
dosdhnout plné zameéstnanosti, jakmile je oddélena od cile efektivni produkce a bréna jako
cil sama o sobé. Hitler poskytl Némecku zaméstnanost velikym zbrojnim programem.
Vélka poskytla plnou zaméstnanost kazdému ndarodu, ktery se ji Gcastnil. Otrocka
pracovni sila v Rusku mé plnou zaméstnanost. Vézni a trestanci maji plnou zaméstnanost.
Pfinucenim vzdy dosdhneme plné zaméstnanosti. ..

Civiliza¢ni pokrok znamend redukci zaméstnanosti, nikoliv jeji zvySovéani. Pravé
proto, Ze se stdvame stile bohats$imi, tak se miiZzeme obejit bez détské prace a odstranili
jsme nutnost pracovat i pro mnoho starych a nutnost chodit do zameéstnani pro miliony
zen v domacnostech.”[9]

Pozn.:
1) The Theory of Unemployment, (Londyn, Macmillan, 1933), str. 3.
) Ibid., str. 10.
) A. C.Pigou, Essays in Economics, (Londyn, Macmillan, 1952), str. 108.
) »Ideal and Working Concepts of Full Employment,” American Economic
Review, kvéten 1957, str. 100.
Loc. cit., str. 19.
Economy in the National Government, (1952), str. 253.
Viz. Jacob Viner, Quarterly Journal of Economics, srpen, 1950.
The Economist in the Twentieth Century (Londyn: Macmillan, 1956), ,,Full
Employment as an Objective.”
9) Economics in One Lesson (New York: Harper, 1946), str. 68-70.
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Kapitola XXVII

LHLEDISKO NARODNIHO DUCHODU*

Z&dné analyza Keynesianské ekonomie by nebyla kompletni bez zmiiiky o tom,
¢emu se dnes fika ekonomie ,agregati”, , makroekonomie,” ¢i ,hledisko narodniho
dtichodu.”

Mnoho Keynesovych néasledovniki ma dojem, Ze to byl on, kdo vytvofil
~koncept narodniho diichodu.” To samozfemé neni pravda. Pokusy spocitat ndrodni
dtichod maji dlouhou historii. Ac¢koliv se Keynes dost podepsal na podobé dnesni
»agregatni” ekonomie, jeho pojedndni o narodnim dtchodu v Obecné teorii se ve
studiich A. C. Pigoua, Colina Clarka a Simona Kuznetse.

Presto ,hledisko ndrodniho dichodu” vdéci za velkou ¢ast své soucasné obliby
Keynesianskému zptisobu mysleni, takZe bude vhodné fici o ném nékolik slov.
Dtiikladné pojednani by si vyzadovalo samostanou knihu, takZe se omezim na par
struénych poznamek.

1. Je ndrodni diichod pfesné definovin?

Prvni véci, kterou o narodnim ddéchodu musime f¥ici je to, Ze jde o arbitrdrni a
z hlediska védecké presnosti nezjistitelné ¢islo. Nejbysttejsi studenti tohoto predmétu
to rozpoznali jiz davno. Zde se staci odkazat na prikopnickou studii Simona
Kuznetse.[1]

Kuznets vénoval celou svoji prvni kapitolu debaté o problému vtéleném do
samotného konceptu ,narodniho dachodu.”

,Statistik, ktery pfedpokladd, Ze mizZe vytvorit cisté objektivni odhad narodniho
diichodu neovlivnény predsudky ohledné ,fakti”, klame sam sebe. Kdykoliv do indexu
zahrne jednu véc nobo vynechd jinou, tak implicitné uplatriuje svoje vlastni hodnotové
soudy. Tento subjektivni prvek nelze nikterak eliminovat.”

Kuznets pokrac¢uje tim, ze odhady narodniho dichodu nezbytné zahrnuji pravni
a moralni ivahy. Mame do néj zahrnout , pfijmy zlodéjti, drogovych dealert, pasakt
a paseraki?” A jak ,vyty¢ime linii mezi ekonomickou aktivitou a ekonomickym
zbozim na strané jedné a aktivnim zivotem obecné a jinymi uspokojenimi na strané
druhé?” Mélo by se ,umyvéni, holeni a hra na klavir” brat jako ekonomické aktivity?
,Kdyz jsou posuzovany zhlediska uspokojovani potfeb, vzacnosti a
spottebovatelnosti, tak se nikterak nelysi od téch samych aktivit vykonavanych za
penize a jako placené sluzby jinym lidem (pecovatelstvi, holi¢stvi a poraddani
koncerta).”

A pfesto se Kuznets rozhodl zahrnout do narodnich uctt jen ty véci, které , jsou
obchodovany na oficidlnim trhu.” To samozfejmé opomiji mnozstvi volnoc¢asovych a
kutilskych aktivit (které jsou ve svém souhrnu pravdépodobné enormni). Opomiji to
veskerou produkci rodinnych ekonomik vcetné aktivit zen v domdacnosti. Takze
mohou nastat paradoxy jako je tento: Kdyz se muz ozZeni se svoji kuchatkou, tak
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hodnota jeji prace zmizi z G¢th ndrodniho diéichodu. Kdyz operni zpévéak zpiva
profesionalné, tak k narodnimu pfijmu pfidava ekvivalent svého platu. Kdyz zpiva
pro své pratele, tak se to nepocita.

Jak poté zabrénit dvojimu zapocitani, ke kterému muZze dojit na stovkach
raznych mist? KdyZ pocitdime piijem lékait a zubaili, mame nebo nemame ho
odecist od pfijmu pacient(i? Jsou penize vynaloZené ¢lovékem za 1é¢bu jeho nemoci
pouze ndkladem nutnym k tomu, aby mohl fddné vykonavat svoji praci (a tedy
v principu stejnym, jako by byl naklad na Skoleni nebo sluzebni cestu), nebo jsou
soucasti jeho spotteby a tudiz jeho dichodu?

A co se to vlastné snazime méfit? Jaky je rozdil mezi ,,ekonomickou aktivitou” a
»aktivnim Zivotem” obecné? Jak bez arbitrarnich ,hodnotovych soudt” mutzeme
rozliSovat mezi ,, produktivnimi” a ,neproduktivnimi” aktivitami?

Dnes bezpochyby vétSina laikti (a velké mnoZstvi statistiki a ekonomti)
predpoklada, Ze tyto problémy musely byt néjak uspokojivé vyfeSeny, protoze
v novindch si kazdy den mohou pfecist oficialni ¢isla o tom, jaky pfesné byl narodni
dtichod, , 0sobni diachod”, ,disponibilni osobni dichod” a hlavné , hruby narodni
produkt” ¢ili ,HNP” za minulé obdobi a jak si na tom ten soucasny pravé stoji. A
tato ¢isla jsou prezentovéna s velkou pfesnosti a na desetind mista. Jen maélo laikt si
pravdépodobné uvédomuje, Ze tato ¢isla nepredstavuji Zadné konkrétni véci, které
by se daly postavit do fady a secist, ale subjektivni odhady lidi ze statistického aradu.

Vezméme si nékolik nedavnych prikladd. Vyro¢ni prezidentska ekonomicka
zpréava z ledna 1958 jasala v tvodnim odstavci nad tim, Ze HNP za rok 1957 bylo 434
miliard dolard, tj. ,pétiprocentni narist oproti pfedchozimu roku.” Uvnitt zpravy
byla schovana informace, ze ,pét ¢tvrtin tohoto narfistu lze pfipsat rostoucim
cendm,” a tudiz ,fyzicky vzrostla produkce jen o 1 procento.” Ovsem v ¢ervenci 1958
prodly odhady narodniho pfijmu pravidelnou revizi a statistikové ministerstva
obchodu rozhodli, ze HNP v roce 1957 nebylo 434 miliard, ale 440 miliard a v roce
1956 HNP nebylo 415 miliard, ale 419 miliard. Ov8em v ,cenach z roku 19577, jak
jsme byli informovani, by HNP v roce 1956 bylo 435 miliard.

To nés ptivadi k dalsimu problému pti odhadovani narodniho déichodu. Ten je
méfen v dolarech, které sami nemaji zadnou fixni hodnotu. V obdobi inflace se
vSechny hodnoty posunuji. Dnes tim nejsledovanéjsim a nejcitovanéjsim ¢islem neni
uz narodni diéichod, ale hruby ndrodni produkt - HNP. Ten tedy vyuzijem v
nasledujici ilustraci. Pro rok 1939 se HNP odhaduje na 91,1 miliardy $; pro rok 1957
na 440,3 miliardy $. HNP se tedy ocividné zec¢tyinasobilo. Ovsem kdyz vladni
statistikové prepocitali tyto ¢isla v cenach z roku 1954, tak jim vyslo, Ze HNP v roce
1939 bylo 189,3 miliardy $ a v roce 1957 bylo 407 miliardy $. Jinymi slovy ,redlné”
HNP se béhem 18 let pouze zdvojnasobilo.

VIddni statistikové dospéli k témto ¢islm tak, ze podélili dolarové soucty
indexovym ¢islem cen pro kazdy rok. Ve skutec¢nosti oddélené sestavuji tabulky
»implicitnich cenovych deflatord” pro ¢isla z hrubého narodniho produktu pro
kazdy rok zaloZené na indexovém ¢isle 100 pro rok 1957. Cenovy deflator pro rok
1939 na tomto zdkladu je 48,1 a pro rok 1957 je to 108,2. Pokud si HNP z roku 1957
prevedeme do cen z roku, tak misto 440,3 miliard $ dostaneme pouze 195,7 miliard $.
To nevypadd zdaleka tak impresivné. A pokud podélime tato ¢isla velikosti
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populace, tak spatfime daleko mensi rlist per capita, nez miizeme vidét z hrubych
celkovych ¢isel.

Ackoliv inflace a ménici se hodnota dolaru ¢ini porovnavéni celkovych cisel
ndrodniho diéchodu zavadéjicim, je skute¢né mozné opravit tuto chybu pomoci
»implicitnich cenovych deflatora”? Pouze velmi priblizné. Jak poukazal Kuznets a
dalsi, Zadné zboZi nezistdva v case stale stejné, at uz v relativnim mnozstvi nebo ve
srovnatelné kvalité, a Zadné indexové ¢islo neni ,, objektivné védecké”. Jak porovnat
cenu automobilu z roku 1939 a automobilu z roku 1957, kdyz jde kvalitativné o dva
odlisné stroje? Nemluvé o vécech jako je televize, které se v roce 1939 jesté vibec
neprodavaly.

Dalsi faktor, ktery deformuje srovnavani ¢isel narodniho ddchodu, byva ziidka
kdy diskutovén ve spojeni s témito ¢isly a pfesto pravé on je v jadru celého problému
s méfitelnosti.

Vétsi sklizné ¢asto mivaji mensi celkovou dolarovou hodnotu nez mensi sklizné.
(Odtud také pochdazi ndpad na kvéty omezujici velikost zemédélské produkcee.) To je
ale pouze piikladem Sirsitho principu. Ekonomové jiz od doby Adama Smitha
poukazuji na to, Ze to neni ,uzitnd hodnota,” ale vzéacnost, kterd determinuje
»~sménnou hodnotu,” nebo -li penézni cenu. Voda je nepostradatelnou komoditou,
kterd obvykle mé jen velmi malou cenu. Pokud by se stile vice véci stavalo stejné
hojnymi, tak narodni diichod méfeny v dolarech by mohl zacit klesat. Pokud bychom
si dokazali pfedstavit situaci, kdy by vSechno co si prejeme existovalo ve stejné hojné
nabidce jako vzduch a voda, tak bychom nakonec neméli Zadny (penézni) narodni
dtichod!

Kdyz se c¢lovék snazi ujasnit si zdkladni principy, tak je dobré vratit se ke
,Crusoeovské ekonomii.” Pfedpokladejme, Ze budou existovat dva lidé. Jeden
vypéstuje fazole (1000 liber) a druhy brambory (1000 liber). Celkové bohatstvi je tedy
1000 liber fazoli a 1000 liber brambor. Jak by se dalo zjistit, kdo je bohatsi - Jan, ktery
péstuje fazole nebo Petr, ktery péstuje brambory? A jaké je celkové bohatstvi (¢i ro¢ni
diichod) téchto dvou vyjadreny v néjaké spole¢né jednotce?

Predpokladejme, ze si Jan a Petr sménuji fazole za brambory v poméru libru za
libru. A predpokladejme, Ze si jako , prostfedek smény” zvoli brambory a libra
brambor se stane ,dcetni jednotkou”. Pak je celkovy produkt ocividné 2000
,bramborovych liber”.

Brzy se ovSem mohou objevit urcité paradoxni vysledky. Predpoklddejme, Ze
Petr vypéstuje dvojnasobek brambor, ale Jan vypéstuje to samé mnozstvi fazoli jako
dfiv. Vyjadieno v redlnych jednotkach, dichod komunity se zvys$il na 2000 liber
brambor a 1000 liber fazoli. Nékoho by to mohlo svadét k zavéru, ze ve spole¢ném
»standardu hodnoty” je nyni dichod komunity 3000 ,bramborovych liber.” Ale
brambor je nyni dvakrat tolik a fazoli je nezménéné mnozstvi, takze Jan mize
pozadovat a Petr miize byt ochoten zaplatit dvé libry brambor za kazdou libru fazoli.
To by ale znamenalo, Ze fazole maji dvojnasobnou hodnotu nez mély pred tim a
celkovy diichod komunity vyjddfeny v ,bramborovych libradch” se nezvysil na 3000,
ale na 4000.

Predpokladejme na druhou stranu, Ze se zdvojnasobila nabidka fazoli a Petr
pozadoval a dostal dvé libry fazoli za kazdou libru brambor. Pak by dichod
komunity méfeny v , braborovych librach” nebyl 3000 , liber”, ale zase jen 2000.
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Takze ¢islo ,nérodniho diachodu” vyjadfené ve spoleéné ,ucetni jednotce”
nepredstavuje zadny absolutni soucet, ale pouze vnitini vztah mezi meznimi hodnotami
(krat mnozstvi). To bychom mohli ilustrovat na komplexnéjsim , modelu”, kde by
bylo sto rtiznych komodit a jedna z nich by byla zvolena jako prostfedek smény a
ucetni jednotka, do vysledkit by se zapocitavaly jen komodity, které by si lidé mezi
sebou vymeénili prostfednictvim tohoto prostfedku smény a nezapocetly by se tam
ty, které by si po vypéstovani nebo vyrobeni spotfebovali sami, atd. Bylo by pak
jednoduché ukazat, Ze navyseni mnozstvi dévétadevadesati téchto komodit by viibec
nevedlo k pomérnému zvySeni nirodniho dfichodu méfeného v ,penézich” a
zdvojnasobeni mnozstvi penézni komodity samotné by mohlo velmi lehce vést ke
zdvojnésobeni ¢isla narodniho diichodu bez jakéhokoliv pokroku v redlné Zivotni
arovni.

Tyto paradoxni vysledky by bylo moZné korigovat pouze nepfesnym a
nedivéryhodnym zptisobem za pouziti ,implicitnich cenovych deflatord” nebo
inflatord. A pokud je problém pfevodu diichodu vyjadteného v penéznich
jednotkdch na ,redlné” jednotky heterogennich fyzickych véci nefeSitelny, tak
problém prevést oboji na vycisleni ,psychyckého uspokojeni potfeb” je jesté horsi.
Odtud plyne i nemoznost ,, védecky” srovnat HNP Ruska a Spojenych stata.

Odhady nérodnich dichod® maji velmi omezenou hodnotu. Daleko omezenéjsi,
nez jak se knim obvykle pfistupuje. Mohou poslouzit pro hrubé srovnani dvou
raznych zemi, pokud byly v obou zemich nashromazdény podle stejnych metod a
standard®i, pokud tyto zemé pouZivaji stejnou ménovou jednotku nebo volné
konvertibilni ménu a pokud prevlada v téchto zemich volny obchod a trzni
ekonomika. Tato srovndni maji mnohem mensi hodnotu, pokud jsou kurzy meén
stanoveny fixné a ceny zbozi jsou ur¢eny planovaci komisi.

2. Jeho rizika pro politiku

Je tedy nemoZné védecky presné ¢i objektivné zméfit narodni pifjem vyjadieny
v dolarech. Ovsem predpoklad opaku vedl k pfijeti nebezpe¢nych politik a hrozi, ze
povede k jesté nebezpecnéjsim politikam.

Politické implikace mé4 uz samotny koncept ,nérodniho dichodu”. Do néj je totiz
vtéleno, ze na ekonomické problémy se musime divat z hlediska arbitrarné
vykonstruhovaneho ,celku”, z hlediska ,kolektivu” a nikoliv z hlediska jednajiciho
jednotlivce. Tento ,makroekonomicky” pfistup pfinasi v prvni fadé tuto otdzku:
Pro¢ je vybranym kolektivem ,narod” a nikoliv stat (stit New York), municipalita
(Mésto New York), obvod (Manhattan) nebo na druhé strané cely kontinent
(Amerika) nebo cely svét? Pravdépodobnou odpovédi na tuto otazku by bylo, ze
vybér kolektivu je determinovan hlavné politickymi a nikoliv ekonomickymi
okolnostmi. Mnoho , progresivistd” usiluje o vyrovnavani pffjma v rdmci vlastniho
statu, ale nikoliv o celosvétové vyrovnavani. Tato politickd tendence také vysvétluje,
proc¢ tito lidé tak ¢asto mluvi o ,, distribuci” narodniho ddichodu a nikoliv o ptfispévku
raznych skupin a jednotlivct k tvorbé tohoto diichodu. Logicky by mél byt problém
pfispivani k tvorbé dichodu uvazovan jako prvni. Mnoho debat o ,narodnim
dichodu” probiha podle Marxistické teze, Ze zboZi je ,socidlné” produkovano a poté
individualné ptivlastriovano.
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Jak jsme se zminili dfive, vldda kompiluje kvartalni odhady jak hrubého
narodniho produktu, tak narodniho dtichodu, ale hruby narodni produkt je daleko
Castéji citovan a zvetejiiovan. To je ¢astecné déno tim, Ze se objevuje jako prvni
(protoze soukromé firmy znaji svoje hrubé pfijmy difive neZ si spocitaji své cisté
pfijmy) a caste¢né proto, Ze je to vétsi ¢islo. Narodni planovaci miluji velka ¢isla.
Neustéle je ndm tvrzeno, Ze ,my” (vlada) si snadno miizeme dovolit utratit nebo se
zadluzit o tak velkou sumu penéz, protoZe to je konec koncti jen tak malé procento
z naseho hrubého narodniho produktu. Nikoho by ani nenapadlo uplatnit podobnou
logiku na pfipad soukromé firmy. V priméru tvoftil ¢isty zisk pramyslovych firem (v
letech 1956-7) pouze 5 az 6 centti z kazdého dolaru trzeb.

Na hruby ndrodni produkt musime wuplatnit velké odecty nez muZeme
odhadnout nérodni ddchod. Naptiklad pro rok 1957 se hruby narodni produkt
odhaduje na 440,3 miliardy $, zatimco narodni déichod na 364 miliard $. Abychom se
dostali od prvniho ¢isla k druhému, bylo odecteno 34 miliard $ za odpisy a 38
miliard $ za nepifimé korporatni dané. Ale odpisy jsou vysledkem odhadda.
»,Spravnd” velikost odpisti neni nikdy pfesné znama. Navzdory pfesvédceni mnoha
laik®i, odpisy nejsou ani tak odhadem opottebeni stroji a budov v minulosti, jako
spise predikci budouci pravdépodobnosti. Naptiklad neni nikdy dopfedu znamo,
kdy bude stary stroj zastaraly z d@ivodu nového vynalezu. A obzvlasté v obdobi
penéZni inflace, jakym si prochdzime v posledni generaci, jsou odpisy systematicky
podhodnocovany, protoze nezapocitavaji stale rostouci ndklady na nahrazeni.

Dalsi pochybna praktika, ke které zavislost na ¢islech HNP vedla, je pozadavek
na urcitou ,miru rtstu” bez ohledu na to, na jakou droven se nérodni produkt jiz
dostal. Tudiz zprédva Rockefellerovy nadace pfisla v roce 1958 s pozoruhodnym
objevem, Ze pétiprocentni ,mira rtstu” ekonomiky by béhem deseti let znamenala
vétsi rast nez tfiprocentni nebo ¢tyfprocentni mira ristu.

Tato upnutost na dosazeni nebo zachovani urcité ,miry réstu” je vysledkem
nékolika mylnych dvah. Profesor G. Warren Nutter poukazal na to, Ze existuje
»~dlouhodoba tendence ... k poklesu praimyslového riistu s tim, jak je dosahovédno
stale vyssi produkce.” K tomu existuje nékolik zdkladnich vysvétleni. Jednim je trik
v pocitani s procenty. Druhym je fyzické saturovani lidskych potfeb. Pokud ma vanu
jen jedna rodina v celé zemi a v dal$im roce si ji pofidi padesat rodin, tak mira réistu
bude 5000 procent. Ovsem jakmile bude mit vanu kazdy, tak se ¢istd mira rtstu
zastavi. Toto plati i o domech, automobilech, radiich, televizorech, atd.

Jak jsme poznamenali dfive, kdyz se stale vice véci stdvad hojnymi, mtlze se
objevit tendence k poklesu ¢isel ndrodniho diichodu, protoZe ceny mohou klesat
rychleji, nez rostou vystupy.

Dalsi praktikou plynouci znekritického uzivani c¢isel HNP je pievraceni
ekonomické pfic¢iny a nasledku. Narodni diichod v daném roce je celkovym vysledkem
produkce a transakci, které se odehraly béhem tohoto roku. V tomto ohledu jsou ¢isla
narodniho ddchodu obdobou ¢isel v ucetnich knihdch soukromych firem. Ovsem
v soucasné debaté jako by ¢isla narodniho diichodu byla povazovana za pricinu
produkce. O narodnim diichodu se pfemysli jako o kupni sile, kterd automaticky
vytvoii a skoupi produkci. Pravdou je, Ze narodnim ddchodem je samotna produkce,
na kterou se pouze divdme z druhé strany. Narodni produkce musi predchazet
narodnimu ddchodu.
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Cisla narodniho déichodu dala vzniknout mnoha omyltim zamé&iujicim pticinu a
nasledek. Napiiklad kdyZz se podivame na slozeni téchto ¢isel v roce 1957, mizeme
zjisti, ze 87,1 miliard $ z celkovych 440,3 miliard $ jde na vrub ,vlddnim ndkup@m
zboZi a sluzeb.” To pak svadi k zavéru, ktery ¢ini Keynesidnci, Ze kdyby nebylo
téchto vladnich nédkupd za 87 miliard $, tak narodni produkt by byl zkratka o to
mensi. Lidé s niz§im minénim o roli vlady by poukazali na to, zZe cokoliv vlada utrati,
to musi od nékoho vzit na danich. (To se tyka i skryté infla¢ni dané.) Jisté, nékteti
vladni zaméstnanci jako policisté, hasici a stavbafi silnic pravdépodobné zvysuji (o
nezjistitelnou ¢astku) redlny narodni dtichod. Ale byl bych na vazkach, jestli takové
urady, jako celni komise, ministerstvo zemédélstvi nebo Néarodni rada pro pracovni
vztahy (National Labor Relations Board) ndhodou nezptsobuji cisty pokles
ndrodniho diichodu, navzdory faktu, Ze podle vladnich ¢isel ho zvysuji.

Pokud o narodnim produktu pfemyslime jen jako o celkovém souctu dolarti a on
bude v néjakém roce mensi nez stanoveny ,cil” o x miliard dolardi, pro ekonomické
planovace je ldkavym krokem predpokladat, Ze x miliard dolartt by se dalo snadno
doplnit vladnim deficitnim utrdcenim nebo penézni inflaci. OvSem my si snadno
miizeme zvys$it na$ ndrodni dichod na jakékoliv ¢islo a to jednoduse tim, ze
znehodnotime dolar a zvysime ceny natolik, abychom dosahli tohoto ¢isla.

V Némecku v roce 1923 vzrostl oproti pfedchozimu roku HNP o stovky trilionti
marek, protoZe kupni sila papirové marky se zkratka o tolik snizila.

Jisté, pokud jim tento bod explicitné pfipomeneme, tak ekonomicti planovaci
feknou, Ze jejich cilem je narodni dtiichod x miliard dolart v ,,dolarech se soucasnou
kupni silou.” OvSem na tuto podminku v praxi zapominaji a ¢isla ndrodniho
diichodu vzdycky cituji v téch nejnovéjsich a nejvice znehodnocenych dolarech.
Nepozastavuji se aby ndm nebo sobé pfipoméli, o kolik by tato ¢isla byla mensi, aby
odrazela cenovou hladinu dejme tomu z doby pfed dvaceti lety.

Pfistup z hlediska narodniho ddchodu se stal jednim z dtlezitych podnétt pro
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ndrodniho ddchodu totiZ neni zvySovat vystupy a uspokojeni spottebiteli, ale
neustale zmensovat méfici lat neustalym znehodnocovanim dolaru.

Nakonec nam zbyva poukdzat na to, ze ekonomické predikce ,agregatni
ekonomie” mély velmi nizkou tspésnost. David McCord Wright prohlasil, ze: ,Pfi
praktickém uplatnéni se ukédzala byt vétsina Keynesidnskych pfedpovédi chybnou...
Nejvice toto vyniklo po Druhé svétové vdlce, kdy nastal z hlediska Keynesianské
ortodoxie nevysvétlitelny skok v trovni spotfeby doprovazeny prudkym poklesem
vladnich vydaji.” Obdobné ,v roce 1953 a opét v roce 1958 Keynesiansky model
mechanického vztahu mezi investicemi a spotfebou zcela selhal.”[2]

Tento tsudek sdili i John H. Williams: “Konkrétné to byla spotiebni funkce, ktera
dala matematikéim... idedlni koncept pro budovani modeld narodniho ddchodu a
¢inéni predikci. Az dosud byly vSechny predikce, zalozené na téchto modelech,
témér univerzalné chybné.”[3]
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Pozn.:

1) National Income and Its Composition, 1919-1938. (New York: National Bureau of
Economic Research, 1941), 2 dily.

2) Science, 21. listopad, 1958, str. 1261-1262.

3) American Economic Review, kvéten, 1948, str. 284.
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Kapitola XXVIII

KEYNESIANSKE POLITIKY

1. Jsou deficity lécbou nezaméstnanosti?

V pribéhu nasi analyzy Keynesidnské teorie jsme méli prileZitost se nékolikrat
letmo zminit o implikovanych Keynesianskych politikach a jejich pravdépodobnych
nésledcich. Bude ale uZzite¢né zminit se o téchto politikach jesté explicitnéji.

Podle Keynesova receptu se nezaméstnanost nikdy nesmi lécit jakymkoliv
snizovinim mezd. Keynes doporucuje dva hlavni postupy. Jednim je deficitni
utrdceni (obcas eufemisticky nazyvané vlddni ,investice”). Jak dobfe tato lécba
funguje? Zkousela se ve Spojenych statech (¢astecné na Keynesovo doporuceni) po
celou dekadu. Jaké byly vysledky? Zde mame vycet deficitti Federdlniho rozpoctu,
pocty nezaméstnanych a procenta nezaméstnanosti v tomto obdobi. VSechna ¢isla
jsou z oficidlnich zdroji:

Deficity Nezameéstnanych Procento
Rok (miliardy) (miliony) nezamestnanosti
1931 0,5 8,0 15,9
1932 2,7 12,1 23,6
1933 2,6 12,8 24,9
1934 3,6 11,3 21,7
1935 2,8 10,6 20,1
1936 4.4 9,0 16,9
1937 2,8 7,7 14,3
1938 1,2 10,4 19,0
1939 3,9 9,5 17,2
1940 3,9 8,1 14,6

V predchéazejici tabulce jsou deficity za fiskalni rok koncici 30 cervna;
nezaméstnanost je primérem za cely kalendatni rok. (Cisla deficitt tudiz predchazeji
¢islim nezameéstnanosti o Sest mésicti.) Advokati deficitniho utraceni se bezpochyby
budou snazit nalézt ¢aste¢né negativni korelace mezi velikosti deficitu a ndslednou
nezameéstnanosti. Z mého pohledu je ovSsem tustfedni a rozhodujici fakt, Ze zkratka
velké deficity byly provazeny masivni nezaméstnanosti. Priimérna nezameéstnanost
v tomto obdobi byla 9,9 milionti lidi, 18,6 procenta z celkové pracovni sily.

Pramérny deficit v tomto desetiletém obdobi byl 2,8 miliardy dolart, 3,6
procenta z hrubého narodniho produktu. Totéz procento v roce 1957 by znamenalo
deficit ve vysi 15,6 miliardy dolart.

2. Jsou levné penize lécbou nezaméstnanosti?
Druhym hlavnim Keynesidnskym lékem na nezaméstnanost jsou nizké trokové

sazby, uméle vyprodukované ,monetdrnimi autoritami.” Keynes mimochodem
pfipousti (e.g., str. 205), Ze tyto umeéle nizké trokové sazby lze vytvofit jen
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vytisténim vice penéz, tj. zdmérnou inflaci. Tento aspekt mGzeme ale na okamzik
pominout. Otdzkou je: Zabratiuji nizké trokové miry masové nezaméstnanosti?

Politika lacinych penéz se zkousela jesté mnohem dfive a po delsi dobu nez
politika planovanych deficitd. Podivejme se na zdznamy o trokovych sazbach
z téhoz obdobi. V nasledujici tabulce je sloupek s pramérnymi trokovymi sazbami
v kazdém roce (primér z dennich sazeb) hlavnich cennych papirt se splatnosti ¢tyfi
az Sest meésicti. Tuto sérii jsem vybral protoZze to jsou nejlépe dostupna data odrazejici
kratkodobé trokové sazby, za které si podniky skutecné ptjcuji. (Ve skutecnosti
nejvétsi objem plijéek od bank podnikéim ve Spojenych statech predstavuji ,avérové
linky”, ale troky na nich se pohybuji podle citlivéjsich sazeb u cennych papiri.)
Druhy sloupec opét pfedstavuje procento nezaméstnanosti.

Rok Urokovd sazba cennyjch papirii (%) Procento nezaméstnanosti
1929 5,85 3,2
1930 3,59 8,7
1931 2,64 15,9
1932 2,73 23,6
1933 1,73 249
1934 1,02 21,7
1935 0,75 20,1
1936 0,75 16,9
1937 0,94 14,3
1938 0,81 19,0
1939 0,59 17,2
1940 0,56 14,6

Je evidentni, Ze béhem tohoto vice neZ desetiletého obdobi nizké tirokové sazby
neeliminovaly nezaméstnanost. Naopak, nezaméstnanost se spiSe zvysovala kdyz
urokové sazby klesaly. Béhem sedmi let od roku 1934 do roku 1940, kdy politika
levnych penéz srazila trokové sazby az pod jedno procento, bylo v priméru bez
zaméstnani 17 1idi ze 100.

Presko¢me ted vale¢né obdobi, kdy odvody do armady a vale¢né pozadavky
vytvofily pfezaméstnanost a podivejme se na situaci v poslednich deseti letech:

Rok Urokovd sazba cennyjch papirii (%) Procento nezaméstnanosti
1949 1,49 5,5
1950 1,45 5,0
1951 2,16 3,0
1952 2,33 2,7
1953 2,52 2,5
1954 1,58 5,0
1955 2,18 4,0
1956 3,31 3,8
1957 3,81 4,3*
1958 1,54 6,8*
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*(Procenta nezaméstnaosti pfed rokem 1957 jsou zaloZena na ,staré definici” nezaméstnanosti
ministerstva obchodu. Pro roky 1957 a 1958 vychazeji ¢isla z ,nové definice”, podle niz se
nezameéstnanost jevi o néco vyssi - naptiklad v roce 1956 by byla 4,2 procenta misto 3,8 procenta.)

Povsimnéme si, Ze ackoliv trokové sazby byly v tomto obdobi v praméru 2,24
procenta, tedy trojndsobné oproti sedmi letdm 1934 az 1940, mira nezaméstnanosti
byla o mnoho niZ8i. A i vradmci tohoto druhého obdobi se vztah mezi Grokovou
mirou a nezaméstnanosti jevi byt jako opacny nez jak ho popisuje Keynesidnska
teorie. V letech 1949, 1950, 1954 a 1958, kdy byla primérna trokova sazba okolo 1,5
procent, byla nezaméstnanost 5 procent a vice. Vletech 1956 a 1957, kdy byly
urokové sazby na nejvyssich drovnich vtomto obdobi, byla nezaméstnanost 4
procenta z celkové pracovni sily.

Je velmi obtizné, pokud ne piimo nemoZné, prokazat pozitivni tvrzeni
ekonomické teorie za pouziti statistiky. OvSem je velmi snadné pomoci statistiky
vyoritit takové tvrzeni (pokud neni doplnéno propracovanymi podminkami). Dosli
jsme tak alesponi k jasnému zavéru, ze ani deficitni utrdceni a ani politika lacinych penéz
samy o sobé nestaci ani na eliminaci dlouhodobé masové nezaméstnanosti a ani na zabrdinéni
vzniku nezaméstnanosti.

3. Zdvody s tiskarskym lisem

Toto jsou tedy dva hlavni Keynesianské léky na nezaméstnanost. V roce 1936,
v recenzi na Obecnou teorii, u¢inil profesor Jakob Viner nasledujici predikci:

~,Keynes ocividné davd prednost inflaéni 1éc¢bé nezaméstnanosti pied snizenim
penéznich mezd. Ve svété usporadaném podle Keynesovych specifikaci bude existovat
neustaly zdvod mezi tiskafskym lisem a pozadavky odborédfskych preddkii. Problém
nezameéstnanosti v ném bude z vétsi ¢asti vyfesen, pokud si tiskaisky lis bude v tomto
zavodé udrzovat ndskok a pokud nas bude zajimat pouze objem zaméstnanosti bez

ohledu na kvalitu pracovnich mist.”[1]

Tato charakteristika situace se ukédzala byt podivuhodné prorockou. Mohou
existovat urcité pochybnosti, jestli byl problém nezameéstnanosti ,z vétsi casti
vyfeSen.” Ovsem urcité se ho v minimalné poslednich dvaceti letech snazime fesit
v souladu s Keynesovymi specifikacemi a dostali jsme se k zd&vodu mezi tiskatskym
lisem a odborovymi svazy.

A nase selhani v feSeni problému nezaméstnanosti i témito metodami je ¢astec¢né
nédsledkem vyvoje, ktery ani profesor Viner nemohl predvidat. V kolektivnich
smlouvach se zacaly hromadné pouZivat klauzule, které nejenZe zarucuji
automatické navysovani mezd s kazdym zvySenim indexu spotfebitelskych cen, ale
také takzvané zvySovadni mezd sohledem na ,produktivitu”, které vstupuji
v platnost bez ohledu na to, jestli mezni produktivita skute¢né vzrostla nebo nikoliv.

Pravdou je, Ze jedninou skute¢nou léébou nezaméstnanosti je presné ta, kterou
Keynes ve své ,Obecné teorii” odmitd: prizptisobeni mzdovych sazeb mezni
produktivité prace, ¢ili ,rovnovazné” arovni. To neznamena zadny uniformni posun
,mzdové hladiny” en bloc. Znamena to vzajemné prizptsobeni konkrétnich
mzdovych sazeb konkrétnim cendm produkti, na jejichz vyrobé se podileji rtizné
skupiny pracovnikt. Znamena to také prizptisobeni raznych mzdovych sazeb sobé
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navzdjem a rdzncyh cen sobé navzijem. Znamend to koordinaci celé komplexni
cenové a mzdové struktury. Znamend to udrzovani volné, pohyblivé, dynamické
rovnovahy v celém ekonomickém systému.

Ani vladni utraceni, ani nizké turokové sazby, ani zvySovani penéZni zasoby
nejsou nezbytnou nebo dostate¢nou podminkou pro existenci plné zaméstnanosti.
Pro plnou zaméstnanost (v praktickém smyslu toho slova) je nezbytné, aby existoval
spravny pomeér mezi cenami riznych druhtt zboZzi a sprdvnd rovnovaha mezi
naklady a cenami, hlavné pak mezi mzdami a cenami. Tato funkéni rovnovaha maze
existovat, kdyz se mzdové sazby mohou volné ménit podle konkurec¢nich tlakt a
nejsou vysledkem diktdtu odborovych svazii. KdyZz tato rovnovaha existuje, plné
zaméstnanost a maximdlni produkce a prosperita budou nésledovat. KdyzZ tato
rovnovdha nebude existovat, kdyz budou mzdové sazby tlaceny nad mezni
produktivitu a ziskové marZe budou nejisté a budou mizet, tak bude existovat
nezamestnanost.

Kritce teceno, pritomnost nebo neptitomnost penézni inflace je sama o sobé pro plnou
zameéstnanost irelevantni. VIadni politikou by mélo byt, mimo udrzovani tvrdé mény,
vynucovani zdkont proti nésili a vydirdni a zruSeni téch zakonti, které dévaji
exkluzivni pravni privilegia a imunity odboraiskym vtdctim, nebo omezuji svobodu
zaméstnavateli vyjedndvat sjednotlivymi pracovniky. Jak to vyjadfil profesor
Sylvester Petro, potfebné reformy pracovniho zakonodarstvi by ,mély mit spole¢ny
jeden princip: Bezpodmine¢nou nadvladu svobodné volby.”[2]

Pozn.:

1) Quaterly Journal of Economics, LI (1936-1937), 149.

2) ,Personal Freedom and Labor Policy,” (Institute of Public Affairs, New York
University, 1958).
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Kapitola XXIX

SOUHRN

V této knize jsme sledovali argumenty tak, jak je v Obecné teorii Keynes
predkladal. To znamend, ze tyto argumenty byly sledovany nesystematicky a ¢asto
repetitivng. Ctenéii tudiz méize pomoci stru¢né shrnuti hlavnich tvrzeni obsazenych
v kazdé kapitole.

I. Ackoliv Keynes byl oslavovan jako prtkopnik na trovni Adama Smitha,
Ricarda ¢i dokonce Darvina, jedind doktrina v jeho knize neni zaroven pravdivé a
originalni.

II. Keynestiv pokus vyvrétit ,ortodoxni” tvrzeni, Ze nejcastéjsi pric¢inou
nezameéstnanosti jsou nadmérné mzdové sazby, byl netspésny. Jeho argumentace
charakteristicky spoc¢iva na mysleni en bloc, které zanedbava jednotlivé rozdily
znichZ se sklada realita. Ceny ani mzdy se neméni uniformé, ale vzdy relativné a
individualné. ,Agregaty” a ,makroekonomie” zakryvaji skutecné vztahy a skutecné
priciny.

III. Keynes neuspél ve vyvraceni Sayova zdkona trhid. Jeho pokus spocival na
prostém ignorovani podminek, které klasi¢ti ekonomové uvadeéli jako integralni
soucast své doktriny.

IV. Keynesovy myslenky jsou plné rozpora. Jeho idea rovnovahy
s nezaméstnanosti je v rozporu se samotnym konceptem a definici rovnovéhy.

V. Keynestiv , vybér jednotek” pro ekonomické méfeni je beznadéjné zmateny.
To, ¢emu tika , objem zaméstnanosti” a vklad4 do algebraickych rovnic, neni, podle
jeho vlastni definice, ve skute¢nosti objem zaméstnanosti, ale objem penéz, které
dostavaji zaméstnani pracovnici.

VI. V Keynesové pojednani o tom, jakou roli hraji ,ocekavani” v ekonomickém
zivoté, neni nic moc originalniho. Ve skutec¢nosti tuto roli spiSe jesté podcenil. Vidi,
ze oc¢ekéavani ovliviiuji soucasny vystup a zameéstnanost, ale zda se, jako by zapomeél,
ze jsou také vtéleny do kazdé soucasné ceny, trokové sazby a mzdové sazby.

VII. Soucasné pohrdani ,statickou” teorii je vysledkem zmatenosti v mysleni.
»Staticka” teorie je nezbytna nejen pro feSeni mnoha zakladnich problém{, ale i jako
predstupent k ,dynamické” teorii. Nejsou zde zasadni rozdily, mezi metodami
»statické analyzy” a metodami ,dynamické analyzy.” Rozdily existuji pouze u
konkrétnich hypotéz. Uzite¢nost nebo patticnost jakékoliv hypotézy zavisi hlavné na
konkrétnim problému, ktery se snazime vyftesit.

VIII. Keynesovy definice klicovych terminti - pfijmu, Gspor a investic - jsou
dokonale kruhové; kazdy z termint je definovan jen v ramci druhych termint. Takze
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definice Gspor a investic vyzniva tak, Ze nejenze jsou si rovny, ale jsou naprosto
identické. Zavrhuje a omlouva se za své ,zmatené” definice vjeho Pojednini o
penézich, ale nevédomky se k témto starym definicim vraci, zvlasté kdyz se snazi
dokazovat tvrzeni, ze investice zvysuji zaméstnanost, ale aspory ji snizuji. Keynes
psal o tsporach s pohrdanim uz v Ekonomickych ndsledcich miru v roce 1919. Jeho
Obecna teorie je pouze posledni racionalizaci tohoto pohrdani.

IX. ,Matematicka ekonomie”, jak ji pouzivd Keynes a dalsi, mtize pfinejlepsim
upresnit Cisté hypotetické pfedpoklady. Plést si tyto hypotézy se znamimy nebo
zjistitelnymi skute¢nostmi vede pouze k falesné pfesnosti a hromadéni chyb-

Keynesova udajna spotfebni ,funkce”, jeho ,zédkladni psychologicky zakon”
vladnouci ,sklonu ke spotiebé,” jsou netispésnym pokusem zménit vagni truismus,
ktery byl zndm uz od nepameéti, na pfesny a predvidatelny vztah. A dokonce kdyby
tento vztah existoval, tak by nemél takové ekonomické dtsledky, jaké mu Keynes
pfipisuje.

X. Keynestiv seznam osmi motiv{i pro spofeni je vybran dosti nahodné. Mohl by
byt klidné rozsifen na daleko vétsi pocet nebo redukovén na jeden jediny - vytvoreni
rezerv pro potieby v nejisté budoucnosti. Kjeho motivu pro ,¢isté” tspory ovsem
musime pridat motiv pro kapitalistické Gspory (umoznéni oklikovéjSich metod
produkce), ktery je v Keynesové seznamu prehlédnut.

Jeho argument, Ze vzestup trokovych mér sniZi investice spo¢ivd na mylném
pfedpokladu svévolného a ni¢im nezptisobeného rtstu drokovych sazeb, spiSe nez
na rastu, ktery by mohl byt sam zptsoben ristem ,poptavkové kiivky po

investicich.”

XI. Keynestv investi¢ni ,multiplikdtor” je mytus. Nikde nefunguje Zadny fixni,
pfedvidatelny , multiplikator”; meexistuje presny, predurcéeny mechanicky vztah
mezi pfijmem, spotfebou, investicemi a rozsahem zaméstnanosti. ,Rovnovaha”
s nezaméstnanosti je contradictio in adjecto. Zadny investi¢ni ,multiplikator”
nemiize byt kalkulovan nebo diskutovan bez vztahu k rozsahu diskoordinace mezi
cenami a mzdovymi sazbami, nebo stavem trznich o¢ekavani.

Keynesem implikované definice ,taspor” a ,investic” se neustale posunuji.
Potichu predpokladd, ze co nebylo utraceno za spotfebni zboZi, to nebylo utraceno
vibec za nic. ,Investicemi” nejcastéji mysli vladni deficitni utrdceni financované
inflaci.

Jeho , multiplikator” 1ze snadno ptivést az k reductio ad absurdum.

Jeho vira v to, Ze penize jsou ,sterilni” je poztistatkem sttedovékého predsudku.

XII. Keynes pouziva svou klicovou frazi ,mezni efektivita kapitalu” v tolika
raznych vyznamech, Ze je obtizné si o nich udrZet piehled. Nedokazal rozpoznat, Ze
arokové sazby jsou stejné tak ovlivnény ocekdvanim, jako jeho ,mezni efektivita
kapitalu.” Tento termin pouZiva pfinejmensim v Sesti rliznych vyznamech a kdyby
mezi nimi pozorné rozliSoval, tak by nemusel viibec napsat Obecnou teorii.
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XIII. Keynesovy argumenty proti ,likvidité” a proti ,spekulaci” jsou
neudrzitelné. Spekulativni ocekavani a riziko jsou nezbytnou soucésti kazdé
ekonomické aktivity. Nékdo je musi nést. Keynes fikd, Ze lidem nelze svéfit, aby
investovali penize, které si sami vydélali a tyto penize by jim mély byt odebrany a
utraceny nebo ,investovany” vladnimi tGfedniky.

XIV. Urokové miry neni uzitetné vysvétlovat jako ,odménu za vzdani se
likvidity” o nic vic, nez by bylo uzite¢né vysvétlovat cenu brambor nebo domu jako
,odménu” pro kupujictho za vzdani se hotovosti. Bez pfedchozich tspor by navic
nebyla zadna ,likvidita”, které by se $lo vzdat. Kdyby Keynesova teorie troku byla
spravnd, pak by mély trokové sazby byt nejvyssi na deprese a nejvyssi na vrcholu
boomu, coz je témét presny opak jejich skute¢né tendence.

Keynes déla chybu, kdyZ povaZuje penize za ,sterilni”. Penize jsou produktivnim
aktivem a produktivni ve stejném smyslu, jako jina aktiva.

Keynes také déla chybu, kdyz trok poklada za ,cisté penézni” fenomén. Jeho
omyl spociva v pfedpokladu, ze kdyz mtize ukazat, Ze penézni faktory trokovou
miru ovliviuji, tak ,redlné” faktory mize klidné ignorovat nebo popirat.

Vsechny pravdivé prvky v Keynesové teorii troku byly rozpoznany jiz Knutem
Wicksellem a plné integrovany do praci ostatnich $pickovych ekonomt dlouho pied
Obecnou teorii.

XV. Ackoliv Keynes ttoci na ,klasickou teorii” drokové miry, neexistuje zadna
jednotna klasicka teorie troku. Teorie aroku lze rozdélit do tfi Sirokych kategorii: (1)
teorie produktivity, (2) teorie ¢asové preference a (3) teorie kombinujici produktivitu
a ¢asovou preferenci.

Protoze dluznik si ve skute¢nosti kupuje ¢i pujcuje cas, ¢i uzivani zbozi pred tim,
nez by si ho mohl uzivat jinak, ¢asova preference musi byt rozeznéna jako hlavni
faktor pri vysvétlovani droku a turokové miry. Ale ,investi¢ni pfrileZitosti”,
vyhledova ,mira navratnosti” (¢i ocekdvand ¢istd hodnotovd produktivita
specifického kapitalového zbozi), také hraji roli, diky jejich vlivu na poptavku po
pujckach a mirdm, jaké jsou dluznici ochotni platit.

Jakdkoliv kompletni teorie Groku se musi vyporadat nejen s ,redlnymi”, ale i
s monetarnimi faktory. V jakémkoliv okamzZiku jsou tirokové miry uréeny priinikem
nabidkové kfivky tuspor spoptidvkovou kfivkou investic (nebo mnabidkou
zapujcitelnych fondt a poptavkou po téchto fondech).

Ale hlavni ,, dlouhodobou” determinantou trokové miry ve spole¢nosti je sloZeni
mira ¢asového diskontu.

XVI. Ackoliv Keynes formélné definuje Gspory a investice jako ,nezbytné sobé
rovny,” a ,pouze odlisné aspekty téZe véci,” jeho teorie opakované zaviseji na tichém
predpokladu, Ze Gspory a investice jsou oddélené a nerovné.

Za predpokladu konstantni penéZni zasoby jsou si tspory a investice vzdy
navzdjem rovny. KdyZ investice presahuji predchozi aspory, tak je to proto, Ze jsou
tvofeny nové penize a bankovni uveéry; kdyz bézné tspory presuahuji nasledné
investice, tak je to proto, Ze penézni zasoba prochazi kontrakci. Piebytek tspor
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oproti (naslednym) investicim, je jen jinym popisem deflace a piebytek investic proti
(pfedchozim) Gspordm je jiny zptsob jak popsat inflaci.

Keynestiv predpoklad, ze by bylo ,relativné snadné ucinit kapitdlové zbozi
natolik hojnym, ze by mezni efektivita kapitdlu klesla na nulu” je fantasticky a ma
absurdni implikace.

XVIIL. Keynesova teorie ,vlastnich arokovych sazeb” je zcela pomylena. O ¢em
mluvi nejsou viibec drokové sazby, ale poze spekulativni o¢ekavani zmén v cenéch.

Keynesova vira, ze svét je ,tak chudy na akumulovana kapitalovad aktiva”
prehlizi fakt, ze dva lidé ze tii dnes Zijicich vdéci za svou existenci akumulovanému
kapitalu od doby primyslové revoluce.

XVIII. Keynes ma zmatenou piedstavu o ekonomickych vztazich. Obzvlasté
absurdni je jeho myslenka, Ze flexibilni mzdové sazby (pfizphsobujici se zméndm cen
a poptavky) by zptisobily nésilné oscilace v cenach, a Ze mulizeme ekonomiku
stabilizovat tim, Ze budeme udrzovat stejné mzdové sazby bez ohledu na to, co se
déje s ostatnimi cenami. Jeho lé¢ba znamend destabilizaci ekonomiky a vytvofeni
trvalé masové nezaméstnanosti, kterou predstira, Ze se snazi 1é¢it.

XIX..Keynes se netispésné pokousi vyvratit zavedeny ekonomicky princip - Ze
kdyz je cena komodity nebo sluzby drZzena pfilis vysoko (tj. nad rovnovaznou
arovni) tak ¢ast této komodity nebo sluzby ziistane neprodana. Kdyz je mzdova
sazba prili$ vysokd, tak bude existovat nezaméstnanost.

Pfizptsobeni rtiznych mzdovych sazeb rovnovaznym trovnim nemusi vzdy byt
dostatecnym krokem pro obnovu plné zaméstnanosti, ale je to absolutné nezbytny
krok. Keynes se snazi nahradit pfizplisobeni mezd a cen penézni inflaci, ale bez
patfi¢né cenové koordinace nemtize inflace p¥inést plnou zaméstnanost.

XX. Neni zadny davod predpokladat, Ze existuje skute¢ny , funkéni” vztah mezi
~efektivni poptdvkou” a objemem zaméstnanosti. PInd zaméstnanost mitize klidné
existovat pfi vSech druzich zmén v ,efektivni poptavce”, pokud existuje dynamicka
rovnovaha mezi cenami a mzdovymi sazbami. Nezaméstnanost bude existovat bez
ohledu na velikost ,efektivni poptavky”, pokud nebude dosazeno této dynamické
rovnovéhy.

Keynes se mylil v tvrzeni, ze pfedchozi ekonomové selhali pii integraci teorie
,+hodnoty” a monetarni teorie.

XXI. Inflace je nejistou lécbou nezameéstnanosti, neni nezbytnou lé¢nou
nezameéstnanosti a je nebezpe¢nou lé¢bou nezameéstnanosti.

,Elasticita” poptavky neni méfitelnd. Matematické metody jsou zde chybné
aplikovany.

Snazit se vylécit nezaméstnanost inflaci spiSe nez mzdovym ptizplisobenim je
jako snaZzit se prizptisobit klavir stoli¢ce nez stolicku klaviru.

Urokova mira je trzni cenou jako jiné ceny a je determinovana stejné tak
poptévkou dluzniki jako nabidkou véfitela.
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XXIL. Vysvétleni ekonomickych krizi jako ,ndhlého kolapsu mezni efektivity
kapitdlu” je bud neuzitenym truismem nebo oc¢ividnou chybou, podle toho, jak
interpretujeme frazi ,mezni efektivita kapitadlu.” Pokud to znamena pouze kolaps
duvéry, pak je toto vysvétleni truismem. Pokud znamena kolaps fyzické produktivity,

N

pak je nesmyslem. Pokud znamené kolaps hodnotové produktivity, tak obraci pfi¢inu a
naledek.

Keynesianska 1écba krizi je neustale nizka tirokova mira. Pokus tohoto dosahnout
by vedl k politice neustalé inflace.

Jevonsovska teorie, ze se obchodni podminky méni v pfimé souvislosti s velikosti
sklizni, je neudrzitelna a obzvlasté nevérohodnd je ve formé, vjaké ji predstavil
Keynes.

XXIII. Keynestv ,systém”, jak on sdm na konci Obecné teorie rozpoznal, je ve
skute¢nosti ndvratem ke starS$im anaivnim teoriim merkantilistd a teoretikii
podspotfeby, od Mandevilla a Malthuse k Hobsonovi. Také je to ndavrat
k inflacionistickym teoriim Johna Lawa a Silvio Gesella.

XXIV. Keynesovy ndvrhy na ,eutandzii rentiér” jsou navrhy na okradeni
produktivnich a zabaveni jejich taspor.

Keynestiv plan na , socializaci investic” by nevyhnutelné vyustil do socialismu a
statniho planovani. Pokud by byl dotaZen do dasledkd, tak by omezil vyznamnym
zpusobem prostor pro soukromou iniciativu a odpovédnost. Keynes tedy doporucil
de facto socialismus pod rouskou ,,reformovani” a , uchovani” kapitalismu.

XXV. Protoze Keynes si vrliznych fazich svého zivota protifeci, tak neni
ospravedlnitelné nazvat jeho ¢lanek z roku 1946 v The Economic Journal ,,odvolanim®
Obecné teorie. Ale jeho chvéla ,klasické mediciny” a jeho odkaz na ,, hodné modernich
véci, které Sly Spatné a ukazaly se byt poSetilymi a hloupymi” mohou naznacovat, ze
byl na pokraji odvolani.

XXVI. Pokud se snazime pouzivat termin ,plnd zaméstnanost” s ,védeckou”
nebo objektivni presnosti, tak zjistujeme, Zze neni ani definovatelny. ,PIlna
zaméstnanost za kazdou cenu” neni ani zadouci. Nejlep$i je pouzivat tento termin ve
vagnim bézném vyznamu, kdy znamena pouze absenci abnormdlné vysoké
nezameéstnanosti, nebo ho nahradit terminem optimdlni zaméstnanost. Ta neni cilem
sama o sobé, ale je doprovodnym jevem pii dosahovani daleko Sirsich cilti, jako je
maximalizace spotfebitelského uspokojeni. Ekonomickym cilem lidstva konec koncti
neni pracovat vice, ale pracovat méne.

XXVII. Usili spo¢itat narodni diichod v penéznim vyjadfeni ma pouze omezenou
uzite¢nost pro zvlastni tcely. Ve skute¢nosti veskeré odhady nérodniho diéchodu
spocivaji na urcitych arbitrarnich (a nékdy chybnych) predpokladech. Narodni
dichod neni objektivné zjistitelnym c¢islem. Soucasny fetis técho odhada vede ke
zmatenému mysleni a inflacionistickym politikam.

Ekonomické predikce zalozené na ,agregatni ekonomice” nebo ,pfistupu
z hlediska narodniho déichodu” téméf univerzalné selhaly.
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XXVIIL Neni pravdou, ze deficity vlddnich rozpocth jsou lécbou
nezaméstnanosti. Neni pravdou, ze nizké turokové sazby jsou lécbou
nezaméstnanosti. Keynesidnské recepty vedou kneustdvajicimu zdvodu mezi
zvySovanim penézni zasoby a pozadavky odboraiti - ale nevedou k udrzitelné plné
zamestnanosti.
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POZNAMKA KE KNIHAM

Existuji stovky ekonomickych knih, které by mohly byt popsany jako
Keynesianské, pro-Keynesidanské, kvazi-Keynesidnské nebo , post-Keynesidnské” a
existuji tisice takovych ¢lankd; ale je zde velkd mezera co se tyce literatury po roce
1936, kterou by Slo popsat jako anti - Keynesidnskou - v tom smyslu, ze by se
systematicky a konzistentné vénovala kritice hlavnich Keynesovych doktrin.
V pracich takovych autort jako je Ludwig von Mises, F. A. Hayek, Wilhelm Ropke,
Frank H. Knight, Jacques Ruef a dals$i, mame samoziejmé ohromnou rne-
Keynesianskou literaturu zaloZenou na ,neoklasickych” premisach s ptilezitostnou
kritikou Keynese. Ale knihy explicitné vénované kritické analyze Keynesianismu by
se daly spocitat na prstech jedné ruky.

Prvni znich, kterou bych rad zminil, je The Economics of Illusion od Alberta
Hahna. Sbirka esejli, jenz byly ptvodné vydavany jednotlivé, a které se tykaji
raznych Keynesianskych témat. Common Sense Economics od téhoz autora se vénuje
hlavné rozvoji unifikované konstruktivni doktriny, ale da se v ni nalézt i explicitni
kritika Keynesianskych doktrin. Utla kniha od V. Orval Wattse Away from Freedom
klade dfiraz pfedevsim na moralni a politické implikace Keynesianismu. A ani ta
studii od Arthura W. Margeta The Theory of Prices (dva svazky, 1426 stran). Toto dilo
se vyznacuje pronikavymi komentadfi a obrovskym zabérem, ale rozvlac¢nost a
odrazujici délka zptisobily, ze nemélo takovy dopad, jaky by jinak mohlo mit.

Teprve po dokonceni této knihy jsem mél to potéseni setkat se s W. H. Huttem,
dékanem ekonomické fakulty university v Kapském mésté. Stravili jsme hodinu
rozhovorem nad rukopisem jeho nové knihy. Citil jsem povzbuzeni z toho, ze se
v tolika bodech své vlastni analyzy shoduji s analyzou profesora Hutta, ktera byla
provedena s tak vzdalené geografické perspektivy.

David McCord Wright, profesor ekonomie a politickych véd na McGillové
université v Montrealu, nyni také pracuje, jak jsem byl informovan, na knize o
Keynesianském systému. Soudé zjeho c¢lanku ,Mr. Keynes and the Day of
Judgement”, ktery vySel v ¢asopisu Science 21. listopadu 1958, jeho kniha jisté vrhne
mnoho svétla na problémy, kterymi jsme se zde zabyvali.

Objevily se jednotlivé svazky, které se vénuji kritice néjakého aspektu
Keynesianské doktriny. Mezi nimi vynikaji od W. H. Hutta The Theory of Idle
Resources a od Georga Terborgha The Bogey of Economic Maturity. Milton Friedman se
vénoval peclivé kritice teorie spotfebni funkce a Ernst W. Swanson spolu
s Emersonem P. Schmidtem v Economic Stagnation or Progress zvetejnili kritiku
doktrin vyspélé ekonomiky, nadtspor a deficitniho financovani rozpo¢ta.

Mnoho kritickych analyz Keynesidnskych doktrin se objevilo jako pouhé
jednotlivé kapitoly v knihach takovych autorti jako Benjamin M. Anderson, Arthur F.
Burns, Philip Cortney, Gottfried Haberler, F. A. Hayek, Frank H. Knight, Ludwig
von Mises, Melchior Palyi, Charles Rist, Wilhelm Ropke a dal$ich. Také existuje
nékolik ¢lankd, hlavné v odbornych ¢asopisech, od Harryho Gunnisona Browna, W.
H. Hutta, Franka H. Knighta, L. M. Lachmanna, Josepha Stagga Lawrence, Etienna
Mantouxe, Franca Modiglianiho, Edwina G. Nourse, Melchiora Palyiho, Jacquese
Rueffa, Jacoba Vinera, R. Gordona Wassona, Johna H. Williamse, Davida McCord
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Wrighta a dal$ich. Tyto ¢lanky by mohly mit vétsi dopad, pokud by byly
shromazdény a zpfistupnény ¢tendfim v jednom svazku.

Nezminovali jsme se o pro-Keynesidnské literatute, protoze ta je rozsahla a
snadno dostupna. Ale Seymour Harris pfipojil bibliografickou pozndmku ke své
knize John Maynard Keynes: Economist and Policy Maker ve které najdeme seznam
sedmnacti svazkt, prevazné sympatizujicich, z nichz bych chtél zminit hlavné The
Economics of John Maynard Keynes od Dudley Dillarda a Hansenovu A Guide to
Keynes protoze jsou daleko lépe organizované a jasnéjsi nez Obecnd teorie samotna.

260



DODATEK A

PROROCTVI 1919[1]

Pfed nékolika meésici Londynsky Economist poznamenal, Ze , mnoho lidi by si
mélo precist ¢i znovu precist ,Ekonomické ndsledky miru” lorda Keynese. Shledaji je
velmi podnétnymi, ani ne tak kvali brilantni analyze ,ekonomickych dasledkd” ale
kvtli dopadiim ,, miru” samotného a procesu jeho utvéreni. Jsou zde pasaze, které
nam dnes znéji s témét hrozivou naléhavosti.”

Pasaze, o kterych Economist mluvi, obsahuji obrazek Evropy na konci Prvni
svétové valky, ktery byl téméf kompletné ztracen ze zietele pfi polovicatych
urovnénich a , prazdnych a nezézivnych intrikach.” Byly zde , otazky Zivota a smrti,
hladovéni a existence, hrozivych kfe¢i umirajici staré civilizace;” byla zde Evropa
zapomenuta a presto ,hluboce a nerozlu¢né propojend skrytymi psychyckymi a
ekonomickymi svazky.” The Economist pfipomina také obrazek samotnych
mirotvorct: portrét ,komplexnich sttett lidské viile a tmysla ... koncentrovany do
¢tyt lidskych jedincti bezprecedentnim zptisobem®; portrét prezidenta Wilsona,
odmitajictho diskutovat o kone¢nych rozhodnutich, kdyz byl otfesen ve své vite, ze
,PIi svém osamélém rozjimani a pfi modlitbach k bohu neudélal nic co by nebylo
spravedlivé a spravné.”

,Ukolem této mirové konference bylo,” psal Keynes, ,dostat zavazkim a
vykonat spravedlnost; ale neméné i zacelit rany a obnovit zivot.” A dospél k zavéru,
ze v zddném z téchto tkolt neuspéla.

Kdyz se vratime k Ekonomickym ndsledkiim miru a podivdme se na tuto knihu
z perspektivy pétadvacetiletého odstupu - sdodateécnym pochopenim diky
paraleldm, které v mnoha ohledech existuji mezi dnesni a tehdejsi situaci - shledame,
ze jde stéle o brilantni dilo. Nejvice fascinujici na ném je Kapitola III, v niZ jsou
nezapomenutelné popsany osobnosti ,Velké trojky” té doby - Clemenceau, Lloyd
George a Wilson:

Clemenceau, se svym unavenym cynismem, zde sedél se zavienyma oc¢ima a
lhostejnou pergamenovou tvari, tiskl si svoje Sedi pokryté ruce a budil se k ndhlym
erupcim aktivity jen kdyz se jednalo o nécem, co se pfimo dotykalo Francouzskych
zajma. Lloyd George, se svoji ,neomylnou, téméf nadpfirozenou citlivosti na
vSechny v jeho blizkosti ... se Sestym a sedmym smyslem nepfistupnym obycejnym
lidem, soudil charaktery, motivy a podvédomé impulsy, pfedvidal na¢ kazdy mysli a
co se chysta fici. S telepatickym instinktem pak déval dohromady argumenty pfesné
se strefujici do marnivosti, slabych stranek a zamt svych posluchac¢ia.” Nakonec
,ubohy prezident” Wilson, ,ktery v této skupiné hral slepou babu ... slepého a
hluchého dona Quichota.” Jako ,nekomformisticky kazatel, mozna Presbitarian,”
strohy a stemperamentem vice teologickym nez intelektudlnim, Zzalostné
nekompetentni tvari v tvat obratnosti Lloyda George, ktery si ,na posledni chvili
pral byt daleko umirnénéjsi” a ke svému zdéseni zjistil, Ze , bylo daleko tézsi privést
tohoto starého presbyteridna k rozumu, nez ho napélit.”

Tyto osobnostni portréty jsou stejné zivé jako ty od Lyttona Stracheye. (Neni bez
zajimavosti, Ze Strachey dedikoval Keynsovi jednu ze svych prvnich knih.) OvSem
stejné jako u Stracheye, i zde je patrny osten potouchlosti. Ten je nejzietelnéjsi ve
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znamé pasazi, kde Keynes pohrdlivé porovnava moderni Zeleznice a starovéké
Egyptské pyramidy a zesmésnuje kapitalisticky kola¢, ktery musi porad rist a nikdy
byt snéden. Ta pasaz je vykalkulovand na to, aby potésSila gurmény libujici si
v paradoxech, ale hrouti se pod jakoukoliv ser6znéjsi ekonomickou analyzou.

To néds privadi k ekonomické c¢asti knihy. Na jejim zakladé je lord Keynes
pokladan v jistych kruzich jiz ¢tvrt stoleti za velkého proroka. Pfi povrchnim
pohledu se jeho proroctvi vskutku jevi byt aZz zazra¢né presnd. V dobé, kdy
Dohodovi statnici mluvili o repara¢nich nérocich ve vysi 40 miliard dolard, Keynes
prohlasil za ,maximalni bezpecné c¢islo, které je Némecko schopno splatit” 10
miliard. A za maximum, které mtze Némecko platit rocné pokladal 500 miliont.
Také navrhoval celkové vyruseni mezidohodovych vale¢nych dluhtt a dodal:
~Nevéfim, Ze by cokoliv z téchto penéz bylo nadéle splaceno déle nez nékolik maélo
let.”

Ve skute¢nosti pak doslo k tomu, Ze po nekone¢nych konferencich byly repara¢ni
naroky neustale snizovadny az podle Youngova planu v roce 1929 dosahly témért
presné 500 miliond ro¢né, které Keynes v roce 1919 vidél jako maximum mozného. A
nakonec nebyly placeny ani ty, stejné jako se nesplatily mezidohodové ptjcky. Cely
proces byl zastaven moratoriem prezidenta Hoovera v roce 1931 a jiz nikdy nebyl
obnoven. Mohlo se prorokovi dostat jasnéjsiho potvrzeni jeho slov?

Ovsem vynofuje se nékolik otdzek. Dokazuje fakt, Ze Némecko prakticky
nezaplatilo zddné véale¢né reparace to, Ze by je nemohlo zaplatit? (Némecké reparace
byly nezamyslené placeny hlavné davérivymi Americkymi investory.) A byly
dtvody pro zruseni Némeckych reparaci a mezispojeneckych véle¢nych dluhti stejné
jako si pan Keynes myslel, Ze budou? Dostupné dtikazy to nepodporuji.

Podivejme se na relativni velikost reparaci, které byly nakonec pozadovany podle
Youngova planu. Ro¢nich odvody 500 miliont dolart (2 miliardy zlatych marek) by
byly méné nez 4 procenta zNémeckého HDP a méné neZz pétina zpied-
Hitlerovskych (a poinfla¢nich) ro¢nich vladnich vydajti. Takové zatizeni by nebylo
lehké, ale celkem tnosné.

Kde se tedy Keynes dopustil chyby? Velmi spravneé si uvédomoval, Ze maji-li byt
reparace splaceny, tak se tak nemtize stat v hotovosti, ale v kone¢ném vysledku ve
zbozi a sluzbach - tedy zNémeckych vyvoznich piebytkd. Mél pravdu, kdyz
konstatoval, Ze pokud trva svét na reparacich, tak by mél otevfit své hranice pro
importy zboZi z Némecka. Ale mylil se, kdyZ argumentoval, Ze moZznosti Némecka
vytvaret vyvozni prebytky by mély byt kalkulovany na zédkladé predvéle¢né
obchodni bilance. Mylil se ve svém tsili dokéazat, Ze Némecko by nebylo schopné
dosdhnout vyssich vyvoznich prebytkd. A mylil se v pfedpokladu, Ze Géinek tohoto
vyvozniho prebytku by byl stejny jako jakéhokoliv jiného vyvozniho pfebytku.
Prehlédl totiz ve svém pojednani ocividny fakt, Ze Némecko by spolu se svym
vyvoznim prebytkem posilalo Dohodovym zemim penize na jeho odkoupeni. Pti
absenci celnich bariér ze strany Dohodovych zemi by tento tok zboZi nastal jako
ptirozeny diisledek transferti penéz, kterymi by se poté za toto zboZi platilo.

Nakonec on sdm casto zapomind, Ze valeéné Skody zde redlné existovaly a
nakolik selhalo v jejich hrazeni Némecko pfi placeni reparaci, tolik musely platit jeho
obéti. A nestastnym faktem je, Ze kdyz Dohododové mocnosti umoznily Némecku
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s placenim pfestat, tak Némecko pouzilo usetfené prostfedky na ohromny program
znovuvyzbrojeni a opét zahajilo nejdestruktivnéjsi valku v historii.

Bylo to z velké ¢asti diky tomu, ze svét po Prvni svétové valce trpél importofobii
(k ¢emuz dopomohly i Keynesovy neomerkantilistické argumenty), Ze se byl ochoten
smifit s neplacenim Némeckych reparaci. To také dalo Némecku padnou vymluvu
pro neplnéni reparaci. Kratce fec¢eno, vliv Keynesovych vlastnich argumenta byl
zvelké casti zodpovédny za tspéch jeho predpovédi. Tento vliv pfetrvava az
dodnes, takze napiiklad na Jaltské konferenci byly projedndvény pouze ,vécné”
reparace. Ve skutecnosti, pokud je vitézna strana ochotnd pfijimat dovozy zbozi
vyrabéného v porazeném stitu, tak neexistuje zdsadni ekonomicky rozdil mezi
reparacemi , vécnymi” a reparacemi zaplacenymi v , penézich”, s vyjimkou toho, ze
penize mohou byt pouZity o néco flexibilngji. V kazdém piipadé nastava jak presun
skute¢ného zbozi, tak pfesun penézni hodnoty, ktera toto zboZi predstavuje.

Vlastni Keynesovy ndvrhy na reparacni vyrovnani nejsou prosty neupfimnosti.
Navrhoval naptiklad, aby celkové ndhrady byly stanoveny na 10 miliard dolard. Pak
navrhoval, aby do toho bylo zapoé¢teno 2,5 miliardy dolart za zabavené Némecké
obchodni lodé, kabely, véle¢ny materidl a dalsi véci. Zastatek 7,5 miliardy, jak
dodava , by pfed datem splatnosti nemél byt drocen a mél by byt Némeckem splacen
ve tficeti ro¢nich splatkach po 250 milionech dolarti poc¢inaje rokem 1923.” To neni
jen polovina sumy, kterou Keynes uvazoval jako pro Némecko snesitelnou, ale neni
to dohromady ani 7,5 miliardy dolart. Hodnota tficeti ro¢nich splatek 250 miliont
splacenych za tfi roky ode dneska (Ekonomické ndsledky miru vysly na konci roku
1919) pii predpoklddané trokové mite 5 procent je méné nez 3,5 miliardy. Jinymi
slovy pan Keynes ve skute¢nosti navrhoval pro Némecko reparace ve vysi pfiblizné
poloviny ze 7,5 miliard.

Pfi novém c¢teni staré knihy lorda Keynese neni na $kodu si pfipomenout jesté
jednu véc. Je naivné zjednodusujicim pohledem, ze Amerika nevstoupila do Ligy
narodt a stala se izolacionistickou po roce 1920 diky nékolika ,zkazenym starym
reakcionafim” jako byl sendtor Lodge a prezident Harding. Naopak - hnuti proti
Versalleské tmluvé, jejimz ztélesnénim byla Liga narodd, bylo vedeno kiidlem
levicovych liberali zastitujicim se Keynesem a jeho Ekonomickymi diisledky miru.
»Toto je skvéld kniha”, prohlasil Harold Laski ve své recenzi v The Nation.
,Pochybuji, Ze by mohla byt podana uspokojiva odpovéd na tuto zdrcujici obzalobu
Versailleské dohody.” The New Republic se ptipojil a jeho recenzent shledal knihu
jako ,z&van Cerstvého vétru na planing, nad kterou dosud visi otravné plyny.” Liga
nédrodt byla odmitnuta jako nastroj krutého Versailles.

Z toho si mizeme vzit dvoji pouceni. Dnesni liberalové by neméli byt ve svych
pozadavcich tak absolutisti¢ti. Ale tvtirci novych mirovych dohod by méli brat ohled
na ekonomickou provazanost Evropy a svéta; mir, ktery by splitoval pozadavky
spravedInosti a byl zabranou proti dalsi agresi by mél byt zaroven takové povahy,
aby humanitni a liberdlni vefejné minéni v demokraciich bylo ochotno ho
podporovat i po opadnuti véle¢nych vasni.

Pozn.:
1) Tento ¢lanek vysel v nedélni ptiloze The New York Times 11. bfezna 1945
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DODATEK B

Rok

1932
1933
1934
1935
1936
1937
1938
1939
1940
1941
1942
1943
1944
1945
1946
1947
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956

Leden-tinor
High  Low
(dolary)
175 12
6,5 3,8
10 6,1
49 35
56 3
42 25
2,1 1,6
1,9 14
32 24
1,8 1,5
1,5 11
35 2
6,1 4
10,1 6,4
174 11,9
10,2 8,5
75 6,1
6 5,2
82 7,6
82 68
7 6
74 69
91 89
12,1 11
11,8 11,1

AMERICAN ICE CO.

Priimeér

14,8
51

41
4,2
3,2
1,9
1,6
2,8
1,6
1,2
2,8

8,1
14,6
9,4
6,8
5,6
7,9
7,5
6,5
7,1

11,5
11,4

Cervenec-srpen

High Low  Priimér

(dolary)
11,3 7,6
17 8,5
64 35
36 24
38 25
36 29
22 1,8
31 2
22 1,6
19 15
2 1,6
49 3,6
79 62
98 76
159 12
8 7
78 56
98 79
85 71
8 7
8 5,6
84 75
12 10
129 11,5
13 11,9
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9,4
12,8
4,9

3,1
3,2

2,5
1,9
1,6
1,8
4,2

8,6
13,9
7,5
7,1
8,8
7,8
7,5
7,2
7,9
11
12,1
12,4

Letni priimér
vzhledem k
zimnimu primeéru
(procenta)

63,6
226,7
60,9
72,7
73,5
96,3
106,7
153,8
68,2
100,0
140,0
154,5
140,0
106,2
94,9
80,0
105,6
155,6
98,4
100,0
111,5
110,5
122,2
105,4
108,8



Rok

1932
1933
1934
1935
1936
1937
1938
1939
1940
1941
1942
1943
1944
1945
1946
1947
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956

Leden-unor

High Low Priimér

(dolary)

28,5
12,5
24,4
21,5
19,9
21,4
13,5
10,9
14,2
10,8
10,2
13,2
16,4
23,2
35,2
32,5
32

29,5
33,8
32,2
30,4
33,1
33,5
40,5
31,4

25,9
10,1
17,2
20
15,2
18,8
11,1
9,6
12,4
9,2
9
10,2
14,8
20,6
28,5
30,1
29,4
25
31,5
29,5
28,9
30,5
27,2
35,9
30

CITY PRODUCT COMPANY
(DRIVEJSI CITY ICE & FUEL CO.)

27,1
11,3
20,8
20,8
17,5
20

12,2
10,2
13,2
10

9,6

11,8
15,2
21,9
31,9
31,2
30,6
27,2
32,6
30,9
29,6
31,6
30,4
38,1
30,6

Cervenec-srpen

High Low  Priimér

(dolary)

15,8
25

20,8
21,5
18,2
18,4
11,8
14,2
10,4
10,8
10,8
15,8
25,1
23

37,5
32,8
31,1
29

31,5
30,4
33,4
32

35,4
32,5
42,9
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11,1
15
18
16
16,9
17,6
8,2
11,2
9,5
10,1
9,9
14,2
20,1
21,1
31,2
30
29,8
26
28,9
27,5
31,1
31,1
33,8
31,1
38,6

13,4
20

19,4
18,8
17,5
18

10

12,8
9,9

10,4
10,2
15

22,6
22

34,4
31,4
30,4
27,5
30,1
28,9
32,2
31,5
34,5
31,8
40,8

Letni priimér
vzhledem k
zimnimu primeéru
(procenta)

49,3
177,8
93,4
90,4
100,0
90,0
81,6
1244
74,5
103,8
106,5
127,7
146,0
101,0
107,8
100,0
99,2
101,0
92,3
93,5
108,9
99,6
113,6
81,7
133,1



DODATEK C

SROVNANI TRZNICH CEN AKCIi SOUTHERN RAILWAY CO.

Rok Den v tinoru Cena Den v srpnu Cena
1923 28 36,5-37,5 7 36 -37
1924 29 42,5-43,5 5 41 -43
1925 27 43 -44 4 39,5-40,5
1926 26 44,5-45,5 3 43 -44
1927 28 42,5-43,5 2 37,5-38,5
1928 29 33,5-34,5 7 32,5-33,5
1929 28 31,5-32,5 6 27 -28
1930 28 30,5-31,5 5 25 -26
1931 27 18,5-19,5 Z 10-11
1932 29 8,5-9,5 2 6-7
1933 28 10-11 8 19,5-20,5
1934 28 25,5-26,5 7 21,5-22,5
1935 28 19,5-20,5 6 21-22
1936 28 21,5-22,5 Z 22-23
1937 26 23,5-24,5 3 22,2-23,2
1938 28 19,5-20,5 2 14 -15
1939 28 13,5-14,5 8 12,5-13,5
1940 29 19,2-20,2 6 9,5-10,5
1941 28 10 -11 5 12,5-13,5
1942 27 14,5-15,5 4 16 -17
1943 26 21,5-22,5 3 23,5-24,5
1944 29 22,8-23,8 8 25,2-26,2
1945 28 25 -26 7 21 -22
1946 28 21,5-22,5 6 19,5-20,5
1947 28 21,8-22,8 5 21,2-22,2
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DODATEK D
UROKOVE MIRY A HOSPODARSKY CYKLUS

Jedno z tvrzeni Johna Maynarda Keynese, které stale akceptuje mnoho
akademickych ekonomod, je to, ze drokové miry jsou c¢isté penéznim fenoménem.
Vyjadieno jeho vlastnimi slovy: , Urokova mira je odménou za vzdini se likvidity po
specifikované obdobi ... méfitkem neochoty téch, ktefi maji penize, vzdat se likvidni
kontroly nad nimi.”

Tato teorie nejenze ignoruje nebo je v rozporu s tim, co bylo o troku napsano
ekonomy béhem poslednich dvou stoleti, ale je i v pfikrém rozporu s fakty, které
chce vysvétlit. Pokud by Keynesova teorie byla spravna, tak by kratkodobé trokové
sazby byly nejvyssi pfesné na dolnim dnu deprese, aby prekonaly individudlni
neochotu vzdat se hotovosti vté dobé. Ale pravé uprostted depresi byvaji
kratkodobé trokové sazby nejnizsi. Pokud by teorie o , preferenci likvidity” byla
spravnd, tak kratkodobé trokové sazby by byly nejniz$i na vrcholu boomu, kdy
panuje nejvétsi diivéra a kazdy si preje investovat do zdanlivé ziskovych projekta a
,vécl” spiSe nez drzet penéZni hotovost. Ale pravé na vrcholech boomu byvaji
kratkodobé arokové sazby nejvyssi.

Index (1947-49 = 100) Procenta
160

150 — [
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I SV V/ - /

%0 4 S N— {35
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| | 20
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Tento vztah nemusi byt zfetelné viditelny na statistikach, protoze nemame zadny
»Cisty” index obdobi ,prosperity” a ,deprese”. Ale Geoffrey H. Moore, feditel
vyzkumu v Nérodnim tfadu ekonomického vyzkumu, ktery na tomto poli odvedl
mnoho price, na mou zadost laskavé poskytl data, a H. Irving Forman ze stejné
organizace piipravil doprovodny graf[l], ktery srovnava index primyslové
produkce Fedu s bankovnimi sazbami kratkodobych komer¢nich avéra v
desetiletém obdobi od roku 1948 do roku 1958.
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Mira primyslové produkce na levé strané grafu a arokova mira na pravé strané
jsou pomérné miry, aby vynikly proporéni zmény v téchto dvou indexech. Tecky
vyznacuji nejvyssi a nejnizsi body.

Vysledky ukazuji, Ze tyto dva indexy rostou nebo klesaji spole¢né. Ci, presnéji
feceno, index priimyslové vyroby je ve predu a trokové miry ho nasleduji. Tohle 1ze
ocekavat. KdyzZ je vyroba nizko, pak poptdvka po tveérech je nizko a trokové miry
jsou nizko. Jak se produkce zvySuje, zvySuje se poptdvka po tvérech na rozsifeni
vyroby a pokud neni zdsoba penéz a avért prilis , elasticka”, tak drokové sazby maji
s ¢asovou prodlevou tendenci rast.

Existuje také bezpochyby reciproéni a inverzni vliv trokovych mér na produkci.
Nizké drokové sazby (za jinak stejnych okolnosti) podporuji vyptjcovani si pro
néslednou produkci a vysoké miry od vyptij¢ovani si odrazuji.

V grafu jsou zachyceny jen kratkodobé trokové miry. Pokud bychom si méli
vytvofit kompletni obrazek, mély by byt vzaty v tvahu i dlouhodobé trokové miry.
Ale historické zdznamy nevedou k zddnym podstatnym modifikacim nasich zavért.
Ctenati, ktefi se o to zajimaji, mohou nalézt relevantni grafy ve Federal Reserve Chart
Book a historickych dodatcich knim (oboji vydava rada guvernéru Federalniho
rezervniho systému). Naleznou (e.g., na str. 21 vydani zfijna 1958 a na str. 37
Historical Supplement ze zati 1958), ze kratkodobé a dlouhodobé miry maji tendenci
stoupat a klesat spolecné. Z mési¢nich graf pokryvajicich obdobi od roku 1950 do
roku 1958 mohou nabyt dojmu, Ze kratkodobé miry jsou vzdy nizsi nezZ dlouhodobé
miry. Z historického srovnani bézicitho od roku 1865 do roku 1958 je ovSem vidét, ze
az priblizné do roku 1929 kratkodobé miry oscilovaly jak nad tak pod dlouhodobé
miry a byly stejné ¢asto vyssi jako nizsi.

To lze rovnéz ocekavat. Dlouhodobé trokové miry v daném obdobi jsou
slozenym spekulativnim ocekavanim toho, jaky primér budou mit kratkodobé
arokové miry béhem tohoto obdobi (s prihlédnutim, v dobach inflace nebo deflace,
k ocekdvané budouci kupni sile penéZni jednotky). Tato spekulativni ocekdvéani se
samozfejmé ¢asto mohou ukazat mylnymi. Ale dlouhodobé miry budou mit tendenci
pohybovat se s daleko men$im kolisdnim a tudiz i v uz8§im rozsahu nez kratkodobé
miry.

Pozn.:
1) Chtél bych dodat, Ze ani jeden znich neni odpovédny za zavéry, které jsem
z dat vyvodil. Graf byl doprovodnym materidlem k mému ¢lanku v Newsweeku
ze 13 fijna 1958.
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DODATEK E

HAYEK O KEYNESOVI

F. A. Hayek poskytl fadu rozhovort o svém zivoté, ve kterych pfisla fe¢ na jeho
vztah k J. M. Keynesovi. Poskytujeme vam piepis jednoho z téchto rozhovora.[1]

Prepis audionahravky W. W. Bartleye I1I.
Otéazka: Kdy jste se poprvé setkal s Keynesem?

HAYEK: Poprvé jsme se setkali v roce 1928. Byl jsem na navstéve , Londynskych
a cambridgeskych ekonomickych sluzeb,” jak se tomu tehdy fikalo, coz byly pocatky
instituci zkoumajicich hospodatské cykly, v nichz mél tcast Londyn i Cambridge.

Okamzité jsem se s Keynesem dostal do konfliktu - velmi pfatelského - o
urokové mifre. Snazil se, jak to mél ve zvyku, zdolat mladika stylem parniho vélce.
Ale ve chvili - to mu musim pfiznat - ve chvili, kdy jsem zacal seri6zné
argumentovat, tak mé zacal brat vazné a od té doby se mnou jednal s respektem.
Vim, jak o mé vétsinou hovotil: ,Samoztejmé je to blazen, ale méa docela zajimavé
myslenky .“ To byl jeho styl.

Jestli dovolite, feknu vam ted néco, co mu mam velmi za zlé. Tésné pted tim, nez
jsem se ujal své funkce na LSE v Londyné, mé Robbins pozadal, abych pro casopis
Economica napsal recenzi na Keynesovu ¢erstvé vydanou knihu Pojedndni o penézich
(A Treatise on Money), a prvni ¢ast mého dlouhého kritického ¢lanku vysla
v srpnovém ¢isle roku 1931. Byl jsem na tu kritiku dobfe pfipraven, protoze jsem
kratce pfed tim dokoncil vyznamnou praci, kterd vyvracela vztah mezi
zaméstnanosti a agregatni penéZni poptavkou. Domnival jsem se, Ze se mi celou tuto
koncepci, kterou pred Keynesem ztélestiovali panové Foster a Catchings v USA,
podaftilo jednou pro vzdy rozbit.

Ve dvacatych letech totiZ existovala v Americe skupina, kterd rozvijela koncepce
velmi blizké keynesidnskym myslenkam. Kdyz jsem byl vletech 1923-1924
v Americe, nabizeli panové Foster a Catchings[2] penézitou odménu za nejlepsi
kritiku jejich dila. Sice jsem toho tenkrat nevyuzil a nic nenapsal, ale kniha, ktera
nakonec cenu dostala, byla tak Spatnd, Ze jsem mél neodolatelné nutkani se k tomuto
tématu opozdéné vratit. Vysledna prednaska vysla v angli¢tiné pod nazvem ,The
Paradox of Savings” (Paradox tspor) a obsahuje poc¢atky mych myslenek o vztahu
mezi cenami a produkei.

Kdyz tedy vyslo Pojedndni o penézich, trochu mé zlobilo, ze sotva se mi povedlo
néco vyvrati tak se totéz vratilo v trochu jiném havu. Moje kritika vysla ve dvou
¢astech. Keynesova bezprostiedni reakce na prvni ¢ast by se dala nejlépe popsat
slovy profesora A. C. Pigoua, ktery se o této zélezitosti zminuje (aniz by nékoho
jmenoval) v knize Economics in Practice: ,,Pfed jednim ¢i dvéma roky se po vydéani
jedné vyznamné knihy objevila propracovana a peclivé ptipravena kritika fady jejich
pasazi. Autor na ni odpovédél zufivym napadnutim jiné knihy, kterou jeho kritik
napsal o nékolik let dfive. Jako duelista ttocil na télo. Takova reakce je rozhodné
chybna.”
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Z Xz

Poté, kdyz vysla i druhd ¢ast moji kritiky, tak mi Keynes fekl: ,To nic, ja uz
ni¢emu z toho co jsem napsal stejné nevéiim.” To mé velmi zklamalo.

Otéazka: To véfim. Vase kritika tak ztratila smysl.

HAYEK: Zpétné vzdycky fikam, Ze pravé tohle mé odradilo od kritiky Obecné
teorie. Dal jsem si spoustu prace svyvracenim argumentt, které pak Keynes
s lehkosti odvrhl a tutéz zakladni mys$lenku vyjadfil v Obecné teorii jen trochu jinymi
slovy. (Mimochodem si myslim, Ze urcita ¢ast Pojedndni o penézich je napsana daleko
lépe a jasnéji nez Obecnd teorie.) Ackoliv to neni celd pravda. Poznal jsem totiz, ze jde
o néco zasadnéjsiho, ale pojeti tohoto sporu mezi makro- a mikroteorii nebylo tehdy
jesté uplné vyjasnéné. Zacinal jsem si uvédomovat, Ze v tomto bodé bude bude tfeba
zahdjit diskusi o rozdilech mezi mikroekonomii a makroekonomii agregatd.

Co bylo ale dilezitéjsi, Keynesova kritika moji knihy Ceny a produkce (kterou
odpovédél na prvni ¢ast moji kritiky jeho Pojednini o penézich), ze pouzivam
neadekvatni teorii kapitdlu v bohm-bawerkovské formé primérného obdobi
produkce, mé ptivedla k rozpracovavéni této teorie. A tak jsem zacal pracovat na
rozsahlé knize o kapitdlu a penézich. To mi zabralo mnohem vice ¢asu, nez jsem
ocekaval. Pracoval jsem na ni sedm let a kdyZ pfisla vélka, tak jsem byl z tohoto
tématu jiz k smrti unaveny. Hotovou ¢ast jsem tedy vydal jako samostatnou knihu
(The Pure Theory of Capital, 1941) a zbytek jsem odlozZil, Ze se k tomu vratim pozdéji.

MozZna vas to prekvapi, ale béhem vélky jsem bojoval na Keynesové strane€,
protoze on zacal mit velky strach zinflace. A za téchto okolnosti, kdy jsem chtél
posilit jeho vliv v boji proti inflacionistéim, jsem nechtél vytahovat véci co by byly
vici nému kritické.

Velmi jsme se v té dobé spratelili, protoZe jsme méli spoustu spole¢nych zajma,
které se viibec netykaly ekonomie. Celkové se da fici, Ze kdyZ jsme se tehdy spolu
potkali, tak jsme o ekonomii viibec nemluvili. Za valky jsme se spolu schéazeli dost
¢asto a spratelil jsem se i s jeho Zenou Lydii Lopokovou.

Naposledy kdy jsem se s nim vidél to bylo asi Sest tydnti pfed jeho smrti, na
zac¢atku nového roku 1946. Vrétil se zrovna z nesmirné vycerpavajiciho jedndni o
povéle¢ném tvéru Britanii. Nicméné nas cely vecer bavil u stolu vypravénim o stavu
sbératelstvi alzbétinskych knih v Americe.

Pi$ti den jsme spolu ve sborovné ¢etli noviny. Zminil jsem se mu o tom, co ted’
uéi jeho nasledovnici pani Robinsonova a Kahn o monetarni politice. On doslova
vybuchl: , To jsou ale hlupaci! Vite, moje myslenky byly dtlezité ve 30. letech. Tehdy
nebyl divod bojovat proti inflaci. Ale mtZzete mi vérit Hayeku, Ze vim, Ze dnes uz
jsou zastaralé. Budu muset otocit vefejné minéni, takhle (luskl prsty).” Bohuzel Sest
tydnd poté jiz byl mrtev. Myslim, Ze jinak by to byl dokazal.

Otazka: MozZna ano. Byl to velky manipulétor s vefejnym minénim.
HAYEK: To byl. A byl na to velmi pysny. Vzdycky fikal, Ze je jako véstkyné
Kasandra. Byl pfesvédcen, ze si miZe svefejnym minénim hrat jako snéjakym

nastrojem. Vliv, ktery mél na znéni mirovych dohod, mu stoupl do hlavy. Byl si
dobfe védom své schopnosti zachdzet sjazykem, coz tedy Obecnd teorie piilis
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nedosvédcuje, ale kdyz chtél, tak dokéazal psat skvéle a byl i vynikajici Fe¢nik.
Vzdycky jsem fikal, Ze jeho hlas mél ¢arovnou moc. Mluvil velmi melodickym ténem
a spousta lidi podléhala jeho kouzlu jakmile oteviel asta.

Otazka: Neékteti lidé tvrdi, Ze Keynes napsal Obecnou teorii naschval sloZitou a
nejasnou, aby se tim pobavil. Myslite, Ze je to pravda?

HAYEK: Tak pfimocaré to nebylo. Keynes byl natolik pfesvédcen, ze je chyttejsi
nez vSichni ostatni a tak bezvyhradné véfil tomu, co mu napovidala jeho intuice, ze
byl ochoten vymyslet si doslova cokoliv jen aby pfimél lidi to realizovat. Takovy byl
jeho skuteény pristup. Jako ekonom byl ovSsem dost nevzdélany. Predmétem jeho
vasnivého zajmu byla alzbétinska doba a kultura a byl velkym odbornikem na
Sestnacté stoleti.

Kdyz jsme uZz nékdy mluvili o ekonomii, tak jsem mu povidal o starSich
anglickych ekonomech véci, co pro néj byly zcela nové a o kterych nikdy pied tim ani
necet]l ani neslysel. V8echno co znal z ekonomie bylo nékolik tryvkd z Marshalla a
v jednom obdobi se trochu zajimal o Malthuse, ale napfiklad neznal viibec jméno
Henry Thorton, o kterém jsem mu fekl az ja. Mnohem pozdéji mé napadlo, ze
kdybych mu vypravél o anglickych inflacionistech devatenactého stoleti, tak by ho to
mohlo odradit.

Otazka: Nevzpominate si, jestli znal Jevonse?

HAYEK: Ano, toho znal. Ale ani ne tak jeho knihy o ekonomii, ale spiSe préce o
logice. Co se ovsem tyce Jevonsovych teorii mezniho uzitku a kapitalu, tak o tom
nemé] Keynes ponéti.

Témér vibec se nezabyval teorii mezinarodniho obchodu. Vybiral si kritéria ze
statistik o verejném dopadu, kterd studoval a kdybychom secetli dobu jeho studia,
tak myslim, Ze ekonomii studoval maximalné par mésict. Zavérecné zkousky na
Cambridgi skladal z matematiky. Rad se pfiznam k tomu, Ze jsem Keynese v mnoha
ohledech obdivoval, ale nebyl to dobry ekonom. Byl to velky estét a tak si ke studiu
vybiral jenom to, co mu bylo na prvni pohled milé. Proto se naptiklad vzdycky
zdaleka vyhybal ekonomickym déjindm devatenactého stoleti. Devatendcté stoleti
povazoval za osklivé a tim to pro néj haslo.

Otazka: A proc¢ tomu tak bylo?

HAYEK: On zkratka uvétil Tawneymu a ostatnim. VSechny ty véci o utiskovani
pracujicich a vykofistovani délnické tfidy. Cely Dickens.

Otazka: Na sklonku Zivota napsal esej o jednom aspektu alzbétinské literatury,
kde poznamenévé, zZe ma velmi kratkodobou pamét. Doslova fika: ,Tento tyden

jsem v tomto oboru odbornik a pfisti tyden uz o ném nebudu védét vitbec nic.”

HAYEK: To na néj docela sedi. Nékteré véci mé na ném vzdycky dokéazaly
prekvapit. V zasadé se choval jako doktrinaf, ale novym myslenkam byl vzdycky
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otevfeny. Poslal jsem mu sviij esej o investicich zvysujicich poptavku po novém
kapitélu. Klidné se ptiznal, Ze takhle o té véci jesté nepiemyslel: ,Ale vypada to, ze
mate pravdu.” Jako by si neuvédomoval, vjakém je to rozporu stim, co tvrdi
v Obecné teorii. Nebo kdyz jsem mu poslal esej o ndvrhu cenové stabilizace - tehdy se
zvazovala mys$lenka na stabilizaci mény vici néjakému indexovému kosi produktd.
Keynes se do tohoto problému zabral s velkym zdjmem, i kdyz se v ném moc
neorientoval. Oteviené pfizndval, Ze jsou mu vsichni pfedchtdci tohoto ndvrhu a
jejich dila a argumenty zcela nezndmi.

Jediny dopis, ktery si od Keynese schovavam, se tyka jeho reakce na mou Cestu
do otroctvi. Hodné se zné&j v posledni dobé cituje. Rika tam, Ze i kdyZ se se mnou
neshodne v ekonomickych otazkach, tak filosoficky s mymi postoji zcela souhlasi, a
ze omezovani svobody ze strany vlady skutecné predstavuje velké nebezpeci.
Ovsem zemé, kde lidé maji spravné citéni, se podle jeho nazoru tomu mohou
vyhnout.

Pozn.:
1) F. A. Hayek, Autobiografické rozhovory, pfipravili Stephen Kresge a Leif
Wenar, ptfeklad Veronika Machova, BARRISTER & PRINCIPAL, Brno 2002. (str.
97 - 101) ISBN 80-86598-16-0.
2) Viz. dodatek F.
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DODATEK F

FOSTER A CATCHINGS
Zapomenuti pfedchtidci.

Krétce poté, co byl Herbert Hoover zvolen prezidentem, ale jesté pfed pievzetim
ufadu, predstavil na konferenci guvernért na sklonku roku 1928 svij ekonomicky
plan, ktery mél vyloucit moznost jakékoliv budouci ekonomické krize. Tento
,Hoovertv plan” pocital s vydanim 3 miliard dolarti na vefejné prace, coZ meélo vést
k vyhlazeni hospodatského cyklu a stabilizaci cenové hladiny. Guvernér Ralph
Owen Brewster z Maine nazval tento pldn ,Cestou k hojnosti”. Podstata tohoto
planu totiz pochézela z knihy The Road to Plenty autort Fostera a Catchingse, ktera
vysla ve stejném roce. A Foster byl na tuto konferenci pfizvan jako technicky
poradce.

Willliam T. Foster a Waddil Catchings byli spoluzaky na Harvardu. Po studiich
se Foster vydal na akademickou drahu a Catchings na drahu investi¢niho bankéte u
Goldman Sachs & Co., ale i nadale zustali blizkymi pfateli a spolupracovniky.
Catchings shromazdil obrovsky majetek (pfes 250 milionti dolarti) a financoval z néj
Pollakovu nadaci ekonomického vyzkumu, jejimZ presidentem se stal Foster.
Spole¢né ve 20. letech napsali fadu ekonomickych knih. Jejich prvni kniha Money
zroku 1923 nevzbudila velky zdjem, a proto se rozhodli u své druhé knihy pro
odvazny marketingovy krok. Kniha Profits vysla vroce 1925 svyzvou, ze autofi
zaplati 5000 $ za nejlepsi nepratelskou kritiku jejich knihy.

Kritiky posuzovala komise slozend zOwena D. Younga z General Electric
Company, Allyna A. Younga z Harvardu, byvalého pfedsedy Americké ekonomické
asociace a Wesley C. Mitchella z Kolumbijské university, rovnéz byvalého predsedy
Americké ekonomické asociace. Tato vyzva vzbudila patficny zdjem a seslo se
Ctyfista tficet pét kritickych esejii z dvaceti péti zemi a od profesori ze ctyficeti
universit.

Ve své dalsi knize Business Without Buyer zroku 1927 autofi vyjadfili
pfesvédceni, Ze se nikomu zjejich kritikéi nepodatilo uspokojivé vyvratit zaklady
jejich doktrin a proto budou pokracovat nikoliv v teoretické debaté¢, ale snahou o co

A jakéze to byly doktriny? Kréatce feceno presné to, co pozdéji proslavilo
Keynese, vcetné takovych technickych konceptti, jako investi¢ni multiplikator,
agregatni poptavka nebo spottebni funkce. MiZzeme se domnivat, Zze Keynes ¢erpal
pro mnohé ¢asti svoji prace inspiraci pravé zde, ale rozhodl se na to v odkazech
neupozornovat, aby to neumensilo jeho aureolu origindlniho prtakopnika. Misto toho
se odkazuje k daleko méné vyznamnym proponentim tychz doktrin, jako byl Major
Douglas a Silvio Gessel, ktefi byly obskurnimi postavami v pozicich, ze kterych
nemohli Keynesovu reputaci ohrozit a také tyto zalezitosti artikulovali méné
technicky zdatné.

Protoze se Foster s Catchingsem prezentovali jako nadstrani¢ni odbornici,
ovlivnili stejnou mérou jak politiku Republikdnt tak Demokratti. Coz lze vidét
napftiklad na filmu Inflation od MGM z roku 1933, propagujicim infla¢ni 1é¢bu Velké
deprese[1], kde je také velmi jasné a ndzorné artikulovana predstava o fungovani
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vydajového multiplikdtoru. Stejné tak kdyz F. D. Roosevelt mluvil o narodu ,z
ttetiny Spatné ziveném, z tfetiny Spatné obleceném a z tietiny Spatné bydlicim” tak
uzival jednu z Catchingsovych frazi.

Foster s Catchingsem obhajovali ,Hoovertv plan” (tedy ve skute¢nosti sviij plan)
boje s ekonomickymi krizemi naptiklad v ¢lanku v Review of Reviews (Duben, 1929),
str. 77-78, kde psali: ,jde o vytvofeni hospodatstvi zaloZeném na méfeni misto na
predtuchéch, na védecké kalkulaci misto na naladach. Jde o ekonomiku vhodnou pro
vék védy - ekonomiku hodnou nového presidenta.”

Hvézda Fostera s Catchingsem ponékud pohasla vroce 1931, kdy se
Catchingsovi mélem podaftilo pfivést k bankrotu Goldman Sachs a pfijit o vétsinu
majetku. Pfesto jejich myslenky ziistaly nadéle vlivné a urcujici pro sméfovani
hospodarské politiky, ackoliv se piestalo o Fosterovi s Catchingsem mluvit jako o
jejich autorech.

Prestoze ale Catchings vypadl z fad superbohaté elity, tak bidou netrpél. Do
konce Zzivota se jesté ohtal na feditelskych pozicich v fadé firem, véetné Warner
Brothers, Chrysleru nebo Muzak Holdings.

Dnes jsou tito pdnové zmitlovéni jen zfidka a jejich teoretické dilo stoji zcela ve
stinu Keynesovi Obecné teorie. Pfesto by se nemélo zapominat na to, Ze myslenky,
které byly pozdéji pfipisovany Keynesovi, byly v obéhu jiz ve dvacatych letech a
silné ovlivnily podobu hospodatské politiky, kterou se vlddy fady zemi snazily
reagovat na krizi vzniklou v roce 1929.

Pozn.:
1) Ke shlédnuti zde: http:/ / www.youtube.com/watch?v=JUvm9Ug]Btg
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