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Úvod

Paul  Krugman je americký ekonom,  profesor a  novinový sloupkař-fejetonista.  Během 

svého působení získal několik ocenění za přínos, myšlení a znalosti v ekonomii včetně Nobelovy 

ceny v roce 2008. Již dvanáctým rokem přednáší Krugman veřejnou ekonomii a mezinárodní 

vztahy na Princetonově univerzitě v New Jersey. 

Jak vyplývá z názvu diplomové práce, zaměřím se na publikovaná díla již zmíněného 

ekonoma. Bibliografie je pouze obrazné pojmenování, ve skutečnosti nejde jen o přehled všech 

napsaných knih, esejí či článků, ale o hlubší a podrobnější anotaci konkrétních děl z různých 

období  autorova  života.  Všechny  uvedené  knihy  jsou  volně  překládány  a  parafrázovány 

z anglického jazyka,  neboť doposud nebyly přeloženy do jazyka českého. Nejedná se však o 

doslovný  překlad  celého  díla,  překládány  jsou pouze  zásadní  myšlenky  jednotlivých  kapitol 

včetně názorů a případných doporučení samotného autora, ne celé dílo. Pouze doposud poslední 

kniha  s názvem  „Návrat  ekonomické  krize”  byla  vydána  v naší  republice.  Do  poznámek  k 

jednotlivým kapitolám přidávám názory Krugmanových kritiků i stoupenců. Díky tomu si čtenář 

snáze udělá představu a získá tak rozsáhlejší informace o knize, než kterou nabízí recenze.

Tato díla jsou úmyslně vybírána zcela náhodně, nikdy ne ze stejného roku vydání, ani 

chronologicky po sobě jdoucích let. Práce je převážně zaměřená na knihy týkající se finanční 

krize, která vypukla před třemi lety a politiku George Bushe ml. 

V této práci jsem si stanovila za cíl podrobně představit Krugmanova díla, kapitoly jsou 

rozdělené do jednotlivých desetiletí od roku 1986 až do roku 2009. Dodnes žijící a aktivně píšící 

autor  nám toho  má  hodně  co  nabídnout  nejen  z oboru  ekonomie,  ale  také  z mezinárodního 

obchodu. Věřím, že má očekávání budou naplněná a že díky tvrdé práci a píli docílím svého 

záměru.

Práce  začíná  stručným  životopisem  Paula  Krugmana,  vypracovaném  na  základě 

informací z různých zdrojů. Tyto informace jsou z podstatné části volně překládány z anglického 

a ruského jazyka, minimálně jsem se opírala i o české zdroje. Součástí životopisu jsou dvě teorie, 

kterými se Krugman zabýval a které přispěly k udělení Nobelovy ceny, a to nová teorie obchodu 

a ekonomická geografie. 

Za zmínku stojí zkušenost autora z osmdesátých let 20. st., kdy po dobu jednoho roku byl 

členem  Rady  ekonomických  poradců  v Bílém  domě  pro  tehdejšího,  v pořadí  čtyřicátého, 

prezidenta  USA,  Ronalda  W.  Reagana,  nebo  současné  členství  v tzv.  G30,  mezinárodní 
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organizaci ekonomů a finančníků, která se podílí na řešení mezinárodních ekonomických potíží, 

krizí apod. 

Kapitola  druhá  je  již  zaměřena  na  Krugmanovo  dílo  v osmdesátých  letech.  Podrobně 

jsem přečetla a popsala jeho úvodní článek z výběru ekonomicky zaměřených esejí z roku 1986 

pod názvem „Strategická obchodní politika a nová mezinárodní ekonomieˮ („Strategic Trade 

Policy and New the International Economics”). Kromě Krugmana zde publikovali i autoři jako 

James A. Brander (*1953, kanadský ekonom), Gene M. Grossman (*1955, profesor mezinárodní 

ekonomie na Princetonově univerzitě), o kterého se autor opírá ve své eseji „Nové názory na 

obchodní  politiku“  („New Thinking  in  Trade  Policyˮ),  dále  Barbara  J.  Spencer  (australsko-

kanadská ekonomka), Geoffrey Carlinger (profesor Bostonské univerzity, v r. 2009 hostoval na 

Institutu ekonomických studií UK v Praze) a další.  

V kapitole s číslem tři jsou představena dvě díla vydaná v devadesátých letech. Jsou to 

knihy  „Geografie  a  obchod”  („Geography  and  Trade”)  z roku  1991  a  „Návrat  ekonomické 

deprese” („The  Return  of  Depression  Economics”)  z r.  1999,  ve  které  autor  pozoruhodně 

popisuje  světové krize  20.  století  -  80.  léta  v  Mexiku,  90.  léta  v  Japonsku,  konec 90.  let  v 

jihovýchodní Asii. 

Čtvrtá, a zároveň nejrozsáhlejší, kapitola je zaměřena na 21. st. Díla, o kterých se zde 

zmiňuji, jsou z let 2001: „Základní průvodce Bushovým daňovým plánem" („Fuzzy Math: The 

Essential  Guide  to  the  Bush  Tax  Plan”)  a  „Návrat  ekonomické  krize” („The  Return  of 

Depression Economics and the Crisis of 2008”) z roku 2009. Dle slov držitele Nobelovy ceny za 

ekonomii za rok 2001 a bývalého hlavního ekonoma centrální banky Josepha Stiglitze (*1943) 

daňové úlevy, zavedené po roce 2001 vládou tehdejšího prezidenta Spojených států - G. Bushe 

(*1946),  americké  ekonomice  příliš  neprospěly.  Spolu  s bývalým předsedou Rady guvernérů 

americké centrální banky Alanem Greenspanem (*1926), který v důsledku podpory daňových 

úlev  Bushovy  vlády  zavedl  nízké  úrokové  sazby  u  hypotečních  úvěrů,  je  oba  Stiglitz 

v rozhovoru  pro  jeden  rakouský  časopis  označil  za  viníky  americké  hypoteční  krize,  která 

propukla  před  pár  lety  (Králíček  T.,  2008).  Kapitolu  uzavírá  jediná  kniha  Paula  Krugmana 

publikovaná i  v  českém jazyce  -  „Návrat  ekonomické deprese” („The Return of  Depression 

Economics and the Crisis of 2008”). Jedná se o původní verzi knihy z 90. let, která je rozšířená a 

poupravená na základě novějších událostí. Podnětem k vydání knihy se staly události posledních 

let, jejichž důsledky se projevily snad po celém světě.  Této knize věnuji ve své práci největší 

pozornost, neboť jak píše vydavatel nakladatelství Vyšehrad ve své recenzi [1]: „Již v roce 1999 

varoval Paul Krugman, držitel Nobelovy ceny za ekonomii pro rok 2008, že ekonomické krize  

v Asii a Latinské Americe v 80. a 90. letech XX. st.  mohou poukazovat na nezdravý budoucí  
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vývoj i jinde ve světě. Už v prvním vydání své knihy, jejíž přepracované a aktualizované vydání  

z roku 2009 držíte v ruce, vyzýval ke studiu mechanismů těchto krizí, které jediné může sloužit  

jako vodítko jejich pochopení a možnému řešení. Prasknutí akciové a posléze i realitní bubliny  

v USA a šíření krize v celém světě daly po letech nekritického optimismu autorovi v mnohém za 

pravdu.”

Kromě  výše  zmíněných  knih  se  v předposlední  kapitole  své  práce  zmíním  o  třech 

Krugmanových novinových sloupcích vydaných v letech 2000 a 2008 v americkém deníku „The 

New York Timesˮ. Články jsou také částečně přeloženy a parafrázovány na základě originálních 

textů,  které  jsou  přiloženy  jako  přílohy.  Poslední  kapitola  stručně  informuje  o  získaných 

oceněních Paula Krugmana v letech 1991-2008.

Pro snažší orientaci v práci jsou poznámky k textu číslovány arabskými číslicemi pomocí 

poznámky – horního indexu (Geršlová J., 2009) a jsou uvedeny pod čárou, přímé citace jsou v 

textu označovány čísly v hranatých [  ] závorkách,  kdy dílo  autora je v číslovaném seznamu 

citované literatury na konci práce uvedené pod příslušným pořadovým číslem. Citace nepřímé 

jsou v textu označeny v kulaté závorce za parafrázovaným textem. Celý odkaz na použitý zdroj 

je uveden v seznamu použitých zdrojů a literatury.

Názvy  kapitol  a  podkapitol  v  této  práci  jsou  totožné  s  názvy  kapitol  a  podkapitol  v 

Krugmanových knihách, jsou jen přeloženy do českého jazyka. Je to z důvodu snažší orientace v 

textu a z důvodu představení podstatové hloubky jednotlivých děl. 
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1. Životopis Paula Krugmana  

Paul  Robin  Krugman  se  narodil  28.  února  1953  na  Long  Islandu  v  New  Yorku  ve 

Spojených  státech  amerických  Davidovi  a  Anitě  Krugmanovým.  Jeho  dědeček  patřil  k 

židovským  emigrantům  z Brest-Litevska  v západním  Bělorusku,  později  se  přestěhoval  do 

Ameriky. Krugman je jedináček1.

Paul K studoval na vysoké škole Johna F. Kennedyho v Bellmore v New Yorku. Svůj 

bakalářský titul v oboru ekonomie získal v r. 1974 na univerzitě v Yale a o tři roky později i 

doktorát na technické univerzitě v Massachusetts.

Dnes je podruhé ženatý, bezdětný2. 

Krugman je vzdáleným příbuzným konzervativního novináře Davida Fruma, který působí 

v polické sféře jak v Kanadě, tak i  v USA. Frum dříve sestavoval  ekonomické proslovy pro 

tehdejšího  prezidenta  USA  George  W.  Bushe.  Je  zároveň  autorem  první  knihy  o  Bushově 

prezidentském  úřadu.  Frumovy  články  jsou  dodnes  publikovány  v  různých kanadských  a 

amerických novinách i časopisech. 

Následkem  portugalského  vojenského  puče  v  roce  1974  v Lisabonu  známého  jako 

„karafiátová revoluce3” pracoval Paul Krugman spolu s dalšími členy Massachusettské technické 

univerzity v letních měsících roku 1977 v centrální portugalské bance.  

V letech 1982-1983 pracoval Krugman jako člen Rady ekonomických poradců v Bílém 

domě pro tehdejšího prezidenta USA Ronalda W. Reagana (6. 2. 1911-5. 6. 2004). Od roku 1988 

je členem „G304” a v současné době je také členem americké Rady pro mezinárodní vztahy.  

1 O ekonomii se začal Krugman zajímat již v dětství, jeho vzorem byl americký spisovatel a biochemik 
Isaac Asimov (1920 dnešní Bělorusko - 1992 New York, USA), který se proslavil psaním vědeckých, 
vědecko-populárních a sci-fi knih (napsal jich přes 300). Pocházel z židovské rodiny, se kterou emigroval 
do USA ve věku osmi let. Nikdy se však nenaučil rusky a nikdy tuto zemi nenavštívil. Sám se naučil číst 
v pěti letech. Svoje první články psal již v jedenácti letech, od 19 je prodával do různých časopisů. Možná 
právě toto odhodlání a píli. Paul Krugman obdivoval.
2 První žena Robin L. Bergman je designérka, získala cenu za umění; druhá žena je doktorkou ekonomie 
– PhDr. Robin Wells,  stejně jako manžel  přednáší  na Princetonově univerzitě.  Postgraduální studium 
dodělávala na technické univerzitě jako její manžel v Massachusetts. Dnes se věnuje psaní. 
3 Lakomá,  K.[2]„Když lidé  viděli  vojáky pochodující  na náměstí  Largo do Carmo,  kde se  za zdmi  
vojenského velitelství ukrýval tehdejší premiér, Marcelo Caetano, požadavek na změnu ve státě plném  
politických represí a potlačování občanských svobod byl již tak silný, že se lidé oprostili strachu a vyšli  
do ulic. Nic víc než náhoda hrála tomu, že šla po náměstí zrovna prodavačka květin, od níž si malé dítě  
vzalo červený karafiát a zcela bez rozmýšlení, jak to malé děti občas dělávají, vložilo karafiát do hlavně  
pušky  kolemjdoucího  vojáka.  Najednou  se  strhla  vlna  emocí  a  všichni  lidé  začali  vkládat  červené  
karafiáty do hlavně pušek vojáků. Tento počin později dal název úspěšné demokratické revoluci, kterou  
dnes všichni znají pod jménem karafiátová revoluce.”
4 „Group of Thirtyˮ je mezinárodní organizace ekonomů a finančníků, která se schází dvakrát do roka ve 
Washingtonu, aby řešila ekonomické a finanční problémy.
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Svoji učitelskou kariéru začal Krugman na univerzitě v Yale (asistent profesora v letech 

1977-1980), pokračoval  na technické univerzitě v Massachusetts (asistent 1979-1980, profesor 

1980-1994,  1996-2000),  Stanfordské univerzitě  (1994-1996),  učil  i  na Kalifornské univerzitě 

v Berkeley či  na ekonomické univerzitě  v Londýně. Od roku  2000 působí devětapadesátiletý 

ekonom jako profesor veřejné ekonomie a mezinárodních vztahů na škole Woodrowa Wilsona 

při Princetonově univerzitě. 

Paul Krugman napsal rozsáhlou paletu ekonomických publikací,  zahrnuje mezinárodní 

obchod,  ekonomickou  geografii  (dříve  nazývaná  hospodářská  geografie  nebo  hospodářský 

zeměpis) a mezinárodní finance. V devadesátých letech začal publikovat pro veřejnost. Dodnes 

se pravidelně (jednou za 14 dní) tisknou jeho novinové sloupky v americkém deníku „The New 

York Times” a v roce 2002 byl dokonce americkým měsíčníkem „Editor & Publisherˮ oceněn 

jako nejlepší sloupkař roku. 

Na  základě  Krugmanových  akademických  příspěvků  ho  v březnu  2010  označila 

„RePEc5” za 13. nejvlivnějšího ekonoma na světě.  

Krugman je médii označován za přímého kritika bývalého prezidenta George W. Bushe. 

Dle českého serveru Peníze.cz [3] je levicovým kritikem Bushe a jedním z nejliberálnějších, čili 

nejlevicovějších  komentátorů  v  americkém  tisku.  Počátkem  roku  2000  Krugman  Bushe 

opakovaně  kritizoval  za  snížení  daní,  a  to  před  i  po  jeho uzákonění.  Říkal,  že  toto  snížení 

bezpochyby způsobí rozpočtový schodek a úpadek ekonomie. Přimlouval se za nižší úrokovou 

sazbu u domácího zboží a  zboží dlouhodobé spotřeby, a naopak, aby vláda zvýšila výdaje na 

infrastrukturu, armádu a dávky v nezaměstnanosti. Podle jeho slov by tato politika přinesla větší 

efekt, než snížení úrokových sazeb, a federální rozpočet by tak nebyl vystaven riziku zvyšujícího 

se rozpočtového deficitu (Krugman P., 2001). Více v kapitole 4.1. 

Jeho kritice se neubránil ani americký ekonom, bývalý člen Rady guvernérů americké 

centrální banky, Allan Greenspan (*1926). Podrobněji také později.

Paul  Krugman  se  intenzivně  věnoval  dvěma „novýmˮ teoriím,  a  to  teorii  obchodu  a 

ekonomické  geografii.  Každá  teorie  je  podrobněji  rozebrána  v  samostatné  kapitole,  které 

následují níže.

5 The Research Paper in Economics je program, který sčítá na 57 členů z různých zemí světa, zaměřuje se 
na podporu rozšíření výzkumů v ekonomice.
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1.1 Nová teorie obchodu (New Trade Theory - NTT)  6  

NTT neboli Nová teorie obchodu je založená na komparativní výhodě zemí s odlišnými 

charakteristikami. Myšlenku komparativní výhody poprvé představil ve své eseji z roku 1815 Ir 

Robert  Torrens  (1780 –  1864).  Teorie  byla  dále  rozšířená  a  rozpracovaná  v knize  britského 

ekonoma  Davida  Ricarda  (1772-1823)  „Principy politické  ekonomie  a  zdanění”  o  dva  roky 

později.

Komparativní  výhoda,  nazývaná  také  srovnávací  či  poměrná,  souvisí  s omezením 

produkčních možností každé země. Komparativní výhodu tedy má ta země, která se specializuje 

na výrobu (a export) takového zboží a služeb, které může vyrábět s relativně nižšími náklady, 

tedy podstatně efektivněji, než jiná země. Spotřebuje tak méně surovin než jiný stát. Dovážet 

bude naopak takové zboží,  které  vyrábí  s relativně  vyššími  náklady než jiná  země.  Příčinou 

mohou být klimatické podmínky, odlišné preference spotřebitelů, vyšší vzdělanost, geografická 

poloha a další. Opakem komparativní výhody je výhoda absolutní, kdy naopak země výrobce má 

vyšší produktivitu práce a nižší náklady na výrobu než země jiná. 

Krugman  tuto  Ricardovu  teorii  značně  rozšířil.  Jeho  NTT  pracuje  s velikostí  firem, 

s nedokonalou konkurencí a úsporami z rozsahu. Zavedením těchto úspor se mezinárodní obchod 

může stát výhodným i pro takovou zemi, která díky vývozu sníží své náklady na výrobu, a tím 

pádem zlevní zboží na tuzemském trhu. Dle statistik (zdroj z r. 2008) měly americké exportní 

firmy zhruba o 33% vyšší produktivitu práce oproti firmám, které se vývozem nezabývaly. 

Krugmanův článek s vysvětlením obchodování mezi zeměmi byl opublikován v r. 1979 v 

akademickém časopise „Journal of International Economicsˮ. Autor v něm popsal 2 teorie, a to 

že: a) spotřebitelé preferují různorodý sortiment a b) výrobci upřednostňují velkovýrobu kvůli 

úsporám  z  rozsahu.  Jeho  teorie  říká,  že  různorodost  sortimentu,  který  zákaznicí  preferují, 

potvrzují stále diferenciované verze světových značek automobilů jako je Volvo a BMV. Právě 

6 Na svém blogu Krugman 15. 10. 2008 popsal rozdíl mezi „starou” a novou teorií obchodu takto: "stará" 
teorie obchodu je ta, kterou nejspíš všichni známe z ekonomických knih. Jednotlivé země se mezi sebou 
liší  množstvím domácí  produkce v jednotlivých průmyslových  odvětvích,  mají  rozdílné zdroje  apod. 
Právě tyto rozdíly vytváří  obchodní kontakty.  V exotických zemích se pěstují  banány a vyváží  se do 
jiných zemí, v mírném podnebí se zase pěstuje a vyváží pšenice. Země s kvalifikovanými pracovníky 
vyváží technologie vysoké kvality a země s méně kvalifikovanými a vzdělanými pracovníky exportují 
trička nebo pyžama,  objasňuje Krugman. NTO však konstatuje, že zatímco původní teorie vysvětluje  
spoustu věcí  o světovém obchodu, je stále množství  informací,  které v ní chybí.  Země,  které si  jsou  
klimaticky velmi blízké, jako např. Německo a Francie, obchodují ve větší míře mezi sebou. Stejně tak i 
Spojené státy s Kanadou. Dle Krugmana je to způsobené tím, že ne všechno zboží jsou jen banány a obilí, 
existují i výrobky, které si některé země z důvodů úspor nemohou dovolit (jako příklad je uvedena výroba 
tryskáčů). (Krugman P., 2008).
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kvůli kvantitativním úsporám a nákladům na dopravu se výrobcům nevyplatí rozšířit produkci 

automobilů Volvo po celém světě, proto je jejich výroba soustředěná jen v několika závodech v 

několika zemích, případně jen v jedné. Tento klíčový rys výroby na domácím trhu se později stal 

základem pro jeho další práci v oboru Nové ekonomické geografie.

Při  využití  kvantitativních  úspor  může  nastat,  že  se  daná  země  uzamkne  ve  zcela 

nevýhodném  modelu  mezinárodního  obchodu.  Nicméně  i  v tomto  případě  zůstává  obchod 

všeobecně prospěšný, dokonce i mezi relativně podobnými, co se charakteristiky týče, zeměmi, 

neboť podporuje firmy v jejich úsporách nákladů tím,  že vyrábějí  více a mnohem vhodnější 

sortiment, a také proto, že vzniká vhodný prostor pro konkurenci. 

Dle českého serveru Peníze.cz [3] odpovídá Krugmanova teorie obchodu na otázku, proč 

světovému obchodu dominují země s podobnými charakteristikami a produkty jako jsou USA, 

Japonsko a Německo.  Zatímco klasická teorie mezinárodního obchodu počítá se vstupem firem 

na  zahraniční  trhy  prostřednictvím  exportu,  tzv.  nová  teorie  obchodu  zohledňuje  i  vývozy 

kapitálu a pracuje s modelem přímých zahraničních investic (Sirůček P., 2009).

Paula  Krugmana  mnozí  považují  za  zakladatele  nové  teorie  obchodu,  jejíž  hlavní 

myšlenky jsou postaveny na komparativní výhodě zemí, které si jsou podobné. Jeho přínos do 

této sféry zejména v 70.-80. letech byl důvodem pro pozdější udělení Nobelovy ceny. Dle mého 

názoru se této oblasti věnoval Krugman nejvíce ze všech. A výsledky této práce mu zajistily 

zájem veřejnosti o jeho osobu i názory a vstup do kruhu uznávaných ekonomů.  

 Na  novou  teorii  navážeme  další  oblastí,  kterou  se  Krugman  také  zabýval  -  na 

ekonomickou geografii.

1.2  Nová ekonomická geografie (New Economic Geography - NEG)

Pod dřívějším pojmem hospodářský zeměpis (hospodářská geografie) se zpravidla rozumí 

geografická  disciplína,  která  se  zabývá  lokalizací,  distribucí  a  prostorovou  organizací 

ekonomických aktivit. Dělí se na geografii zemědělství, průmyslu, dopravy, cestovního ruchu, 

služeb a zahraničního obchodu. 

Ekonomická geografie vysvětluje rychlejší vývoj některých zemí oproti jiným zemím a 

objasňuje  průběh  globalizace.  Říká,  že  globalizace  je  výsledkem  spojení  objektivních 

ekonomických  sil,  probíhá  proto,  že  jí  lidé  chtějí.  NEG vysvětluje  seskupení  jako výsledek 

interakce rostoucích výnosů, obchodních nákladů a cenových rozdílů. 
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Pokud  je  podle  Krugmanovy  Nové  teorie  obchodu  trh  formován  na  základě  úspor 

z rozsahu, stávají se v tomto případě trhy těchto regionů mnohem výnosnějšími a vzrůstá tedy i 

produkce. 

Autorovi  trvalo  jedenáct  let,  než  ho  jeho  práce  nad  Novou  teorií  obchodu  přivedla 

k tomu, čemu obvykle říkáme Nová ekonomická geografie, nad kterou Krugman začal pracovat 

v roce 1991 publikací v časopise „Journal of Political Economyˮ. Podle autorových slov bylo 

zcela  samozřejmé,  že  od  své  teorie  NTT  přejde  do  NEG,  i  když  to  nějakou  dobu  trvalo 

(Krugman, P.).    

Paul  R.  Krugman  je  také  velmi  vlivnou  osobností  v oblasti  mezinárodních  financí. 

Podrobněji o této oblasti v následující kapitole.

1.3  Mezinárodní finance   

Již jako absolvent navštívil Krugman Výbor Federálního rezervního systému (Fed), kde 

ekonomové  Stephen Saland (*1943) a  David  Henderson (*1927)  dokončovali  svůj  článek o 

spekulativních  útocích  na  trhu  se  zlatem.  Krugman  jejich  teorii  přepracoval  pro  zahraniční 

devizový trh. Aby ukázal, že režim fixních směnných kurzů je u konce, opublikoval roku 1979 

svůj článek o měnové krizi s názvem  „A Model of Balance-of- Payments Crises” v  časopise 

„Journal  of  Money,  Credit  and Bankingˮ (No.  3,  str.  311 -  325), kde  se zabýval  kolapsem 

pevných měnových kurzů7. 

Tento článek je považován za jeden z hlavních přínosů tzv. „1. generace8” měnové krize 

(celkem tři teoretické modely) a zároveň se stal jeho druhým nejvíce citovaným článkem. 

V souvislosti se sférou mezinárodních financí se o Krugmanovi příliš nemluví, alespoň ne 

tolik, jak tomu bylo u nové teorie obchodu. 

7 Krugman popsal logický průběh toho, jak se politika fixních měnových kurzů dostává do sporu s jinými 
vládními  politikami.  Zároveň  přesně  stanovil  ten  moment,  kdy  na  měnových  trzích  dojde  ke 
spekulativnímu útoku na fixní kurz.
8 První  generace  modelů  se  inspirovala  především z latinsko-americké  měnové  krize  v 80.  letech  a 
vycházela z teorie, že spekulativní útoky vznikají  nevyhnutelně v důsledku chybné makroekonomické 
politiky. Za zdroj krize v těchto modelech se považuje nadměrná tvorba úvěrů, které vznikají buď jako 
způsob  pokrytí  deficitu  státního  rozpočtu  nebo  financováním  sjednocených  finančních  závazků  ve 
ztrátovém bankovním sektoru. Postupně takto dochází ke ztrátě devizových rezerv, čímž dochází i ke  
spekulativnímu útoku,  v důsledku kterého je centrální  banka  nucena  buď ustoupit  od režimu fixních 
kurzů, nebo vyhlásit devalvaci měny. Jak z výše uvedeného vyplývá, činiteli pro nástup krize jsou rychlý 
růst  domácího úvěru,  prudký pokles devizových rezerv,  deficit  státního rozpočtu a v neposlední  řadě 
problémy v bankovním sektoru.
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1.4  Makroekonomie a fiskální politika

Krugman se mimo jiné věnoval i makroekonomii. Spolu se svoji ženou Robin Wellsovou 

(*1959) vydali mimo jiné i 2 učebnice makroekonomie (2004, 2006), dle kterých se dnes učí na 

školách i univerzitách. 

Své zásluhy měl Krugman i v otázkách pasti likvidity. V keynesiánské ekonomii je tak 

nazývaná  situace,  „kdy  monetární  zásahy  národní  banky  do  ekonomiky  nestačí  na  zvrat  

ekonomické  krize celého  systémuˮ  (NEUGEBAUER,  R.  [4]).   Měnová  politika  tedy  není 

schopna  povzbuzovat  ekonomiku,  a  to  ani  snižováním  úrokových  sazeb,  ani  zvýšením 

finančních  zásob.  Kvůli  nízkým úrokovým přínosům veškeré  finance  pohlcuje spekulativní 

poptávka, místo toho, aby byly finance použity na investování např. do stavebnictví. Jelikož 

úroková míra je hlavním způsobem přísunu a zvyšování finančních zdrojů v oběhu, národní 

banka se neubrání nástupu inflace. Tím, že se přestane snažit jakýmkoliv způsobem ovlivňovat 

situaci,  jí  hrozí  pád  do deflace,  což  postupem času  vede  k prohloubení  krize.  Keynesiánci 

navrhují způsob řešení: stát by měl umělým způsobem zvýšit poptávku a vypsat státní zakázky, 

např. již zmíněnými investicemi. Krugman v reakci na situaci Japonska v posledním desetiletí 

90.  let  doporučoval  přejít  k agresivní  fiskální  politice.  Argumentoval  to  tím,  že  je  země 

„pošpiněná” keynesiánskou pastí likvidity. 

Ještě  v 80.  letech  patřilo  Japonsko  spolu  s  USA  k světovým  ekonomickým  a 

technologickým supervelmocím. Díky nízkým úrokům japonské centrální banky se však začala 

nafukovat akciová a nemovitostní bublina. V reakci na vzniklou situaci se v r. 1990 rozhodla 

Bank  of  Japan  zvýšit  úrokové  sazby  ze  2.5%  na  6%,  což  vedlo  k poklesu  cen  akcií  a 

nemovitostí, a tím pádem i k útlumu ekonomiky. Opožděný zásah do hospodářství dovedl zemi 

ke spoustě recesí a deflaci, přetrvávající až dodnes.  Podrobněji o japonské krizi se Krugman 

rozepisuje v knize Návrat ekonomické deprese („The Return of Depression Economicsˮ). 

Styl psaní P. Krugmana zaujme čtenáře svojí troufalostí a často i ironií, autor se nebojí 

vyslovit vlastní názor. Je však nutné myslet na to, že v současné době patří Paul Krugman spíše 

k publicistům, než ekonomům, a tak jeho reakce v novinách nebo jeho knihách jsou postaveny 

na  jeho  názorech,  na  osobnostním  vnímání  reality,  na  vyzdvihování  nebo  naopak  krititce 

kolegů-ekonomů.  Za to se Krugman setkal  s  velkou kritikou ze strany jiných ekonomů při 

udělení Nobelovy ceny.
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2.   Rozbor díla 1985 – 1989

2.1 STRATEGICKÁ  OBCHODNÍ  POLITIKA  A  NOVÁ   

MEZINÁRODNÍ EKONOMIE  (1986)

„Strategická obchodní politika a nová mezinárodní ekonomie” („Strategic trade policy 

and the new international economicsˮ) je soubor dvanácti esejí vydaných Paulem Krugmanem 

v roce 1986 v souvislosti  s konferencí Export-Import  Bank  z roku 1984. Eseje se zabývají 

novým  myšlením  v  obchodní  politice  a  většina  z nich  napadá  mezinárodní  teorii  jako 

nereálnou.

Slovo „strategic“  je  jedno ze slov,  které  má  více  významů a  může být  použito  mnoha 

způsoby v závislosti na preferencích či předmětu zájmu. V tomto vydání lze najít nejméně tři 

různé významy slova „strategic”,  které  byly prezentovány na výše zmíněné konferenci.  Na 

první  místo  staví  ekonomové teorii  vládní  politiky,  která  ovlivňuje strategická  rozhodování 

oligopolů na mezinárodních trzích.  Studenti  veřejné politiky řadí na druhé místo strategické 

úvahy  využívané  při  obchodních  vyjednáváních.  A  za  třetí  to  jsou  pojmenování  jistých 

průmyslových aktivit jako „strategickéˮ.

Na obdobném principu jako EGAP9 pracuje v USA instituce pod názvem  The Export-

Import Bank of Unites States. V roce 1984 oslavila americká banka 15. výročí od svého vzniku. 

Na oslavu této příležitosti podpořily významné korporativní a obchodní společnosti uspořádání 

mezinárodní konference ve Washingtonu, D. C., která se uskutečnila ve dnech 25. - 26. října 

téhož roku. V publikaci, která je věnovaná památce bývalého viceprezidenta americké banky 

Waltera C. Sauera, jsou opublikovány referáty a poznatky z konference. 

Krugman  o  esejích  říká,  že  si  při  jejich  psaní  dali  autoři  záležet,  je  v nich 

použito minimální množství žargonu a formalit, aby byly srozumitelné i laikovi (Krugman P., 

1986).

Publikace začíná esejí samotného Krugmana „Nové názory na obchodní politiku” („New 

Thinking in Trade Policyˮ). Eseje z této sbírky byly vydány díky neobvyklé konferenci, která 

sjednotila  dvě  zcela  odlišné  skupiny lidí.  Na jedné  straně  jsou  ti,  kteří  se  denně  zabývají 

skutečnou  obchodní  politikou  (státní  zaměstnanci  a  představitelé  soukromého  sektoru).  Na 

9 „Exportní garanční a pojišťovací společnost, a.s. (EGAP) vznikla v červnu 1992 jako státní  
úvěrová pojišťovna se zaměřením na pojišťování  vývozních úvěrů proti  teritoriálním a tržně  
nepojistitelným  komerčním  rizikům  spojeným  s  vývozem  zboží  a  služeb  z  České  republiky.  
Společnost  EGAP se  stala  součástí  systému  státní  podpory  exportu  a  poskytuje  pojišťovací  
služby všem vývozcům českého zboží, služeb a investic bez rozdílu jejich velikosti, právní formy a  
objemu pojištěného vývozu”[5]. 
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straně  druhé  to  jsou  akademičtí  ekonomové  a  politologové  -  lidé,  kteří  obchodní  politiku 

aplikují  raději  teoreticky než prakticky.  Sloučení  těchto  dvou odlišných „světůˮ bylo  cílem 

organizátorů konference. Cílem tohoto článku je vysvětlit, proč jsou taková setkání nezbytná a 

co přinesou.

Zvolila jsem jednu část Krugmanovy eseje o obchodní politice. Krugman v této kapitole 

používá vlastní zkušenosti z vlády a popisuje, s jakými řešeními se setkal a jak by tomu ve 

skutečnosti mělo být. 

2.1.1  Teorie a praxe v obchodní politice 

Rovnice, diagramy nebo žargon často plní ekonomické články a zdají se být na první 

pohled nepochopitelné, neužitečné a daleko od reality, píše Krugman v úvodu (Krugman, 1986). 

Je  skutečně  pravda,  že  akademikové  upřednostňují  přesnost  před  relevancí  a  matematickou 

preciznost před těžkou úlohou zvládnutí  problémů v chaotickém světě.  Přesto podle něj není 

správné vyloučit teoretické ekonomické analýzy jako bezvýznamné nebo neužitečné (Krugman, 

1986).

Ve skutečnosti  teoretická  analýza  dle  Krugmana  sestavuje  řadu termínů  z politických 

diskuzí  a  často  tak  má  mnohem  větší  vliv,  než  bychom  od  ní  očekávali.  V současnosti  je 

ekonomická politika ve velkém měřítku formována názory z akademického prostředí. Teoretická 

tvrzení hrají mnohem důležitější roli v každodenní politice, než si kdo může myslet (Krugman, 

1986).  

Kdokoliv,  kdo  se  zúčastňuje  rozhodovacích  procesů  ve  Spojených  státech,  ví,  že 

společnosti,  které  nahradí  své  politické  návrhy souvislými  a  promyšlenými  analýzami,  mají 

výhodu v tom, že se mohou vyrovnat se skutečnými politickými spory, ale také naopak návrhy, 

které nahradily politická rozhodnutí, mohou ztroskotat, protože nebyly správně argumentovány 

(Krugman, 1986). Během svého krátkého působení ve vládě se Krugman často setkával s tím, že 

ekonomické analýzy byly přehlíženy a nahrazovány politickými úvahami, což prý nebylo až tak 

překvapující.  Co však bylo  překvapující,  byly  situace,  kdy dokonce  i  ty  nejsilnější  politické 

úvahy byly  někdy „drženy v šachu”,  neboť návrhy se  na  první  pohled  zdály  být  jasnými  a 

zřetelnými i bez dobře propracovaného analytického základu (Krugman, 1986).  

Autor  se  zmiňuje  o jedné  firmě,  jejíž  poptávka byla  velmi  silně podporována jinými 

podniky a vysoce postavenými přáteli ve vládě. Její působení však netrvalo déle než jeden rok, a 

to hlavně proto, že firemní strategické návrhy byly velmi snadno „rozdrásané” zvláště vládními 

ekonomy.  Nakonec si  společnost na pomoc najala  několik vysoce kvalifikovaných ekonomů. 
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Jejich úkolem bylo sestavit dobře argumentovatelný report. A buď díky této změně, nebo možná 

nějaké jiné, se firma opět vzchopila. Pointou však bylo to, že přišla na to, že kvalitní ekonomická 

analýza skutečně zlepšila jejich schopnost obhajovat své jednání. Autor tedy říká, že ekonomická 

analýza  si  zaslouží  větší  pozornost  a  musí  být  brána  vážně,  protože  hraje  nemalou  roli 

v politickém formování (Krugman, 1986).   

Často považujeme velké podniky za experty ve svém oboru, které ovlivňují politiku i trh. 

Pokud má politika svůj vlastní přímý vliv, může to být i pravda. Ale v ekonomické politice jsou 

mnohem  důležitější  vlivy  zpracované  nepřímo.  Ekonomové  někdy  přispívají  ke  sledování 

nepřímých vlivů tak, že se jejich teoretické analýzy a matematické modely stávají užitečnými. 

Nyní  si  názorně  vysvětlíme  pointu  tohoto  odstavce  na  třech  příkladech  z obchodní  politiky 

(Krugman, 1986). 

1. Zemědělský  trh.  Konflikt  s Evropským  hospodářským  společenstvím  (European 

Economic Community) kvůli vývozu zemědělských produktů vedl Spojené státy ke zvážení, zda 

využijí dotace či jiné podněty k přesvědčení ostatních vlád, aby upřednostňovaly dovážené zboží 

z Ameriky, než od evropských konkurentů. Zastánci takových opatření obvykle stanovují odhady 

rozpočtu pro extra  vývoz, který je podporován dotacemi,  jsou založené  na principu přímých 

vlivů jak získat cílový trh. Odhady jsou však často příliš vysoké, neboť jsou opomíjeny vlivy 

nepřímé. Pokud by například evropské obilí bylo staženo z nějakého trhu, bude přesunuto na trh 

jiný, výsledkem bude ztráta nějakého trhu Spojených států s nižším zvýšením vývozu, než se 

odhadovalo. Ledaže by EHS chtělo snížit svůj export (Krugman, 1986). 

2. Vztah mezi fiskální (rozpočtovou) politikou a mezinárodní konkurencí. Mnoho ekonomů 

věří,  že  schodkový  rozpočet  USA  způsobil  zvýšení  amerického  obchodního  deficitu,  neboť 

rozpočtový  deficit  zvyšuje  úrokové  sazby  a  zvýšené  úrokové  sazby  přitahují  příliv  cizího 

kapitálu  a  tento  příliv  posiluje  hodnotu  dolaru,  síla  dolaru  snižuje  americkou 

konkurenceschopnost (Krugman, 1986). 

3. Třetí  příklad  je  popsán  ve  třetí  kapitole  tohoto  souboru.  Autor  Gene  M.  Grossman 

(„Strategic Export Promotion: A Critiqueˮ) poukazuje na to, že exportní odvětví musí soupeřit se 

všemi ostatními o omezené zdroje,  jako je například kvalifikovaná pracovní síla.  Propagační 

exportní politika, která podporuje určité sektory, bude zvyšovat cenu těchto sektorů a povede tak 

ke zmírnění konkurenceschopnosti ostatních (Krugman, 1986).   

Znamená  to,  že  jakýkoli  program,  zaměřený  na  jakékoli  exportní  odvětví,  musí  být 

založen na jasné myšlence, které odvětví je více žádané, které méně.  

Shrnu-li obsah Krugmanovy eseje, musím konstatovat, že jsou jeho myšlenky hluboké a 

přímo koncentrované na konkrétní problémy. Autor se opírá o vlastní zkušenost z politiky a také 
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popisuje  reálný  příklad  jedné  společnosti,  která  si  zlepšila  svoje  zisky  díky  ekonomickým 

strategiím. Stěžejní myšlenky celé kapitoly jsou postaveny na důležitosti ekonomických analýz, 

které  jsou  podle  Krugmana  stavěny  do  pozadí  na  úkor  politických  strategií,  což  autor 

neschvaluje (Krugman, 1986).
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3.   Rozbor díla 1990 – 1999 

 3.1  GEOGRAFIE A OBCHOD (1991)

„Aniž bych si to uvědomoval, zasvětil jsem celý svůj profesní život myšlenkám z mezinárodní  

ekonomie a ekonomické geografii.10”

Paul Krugman

V říjnu  1990  se  Paul  Krugman  zúčastnil  přednášek  belgického  ekonoma  Gastona 

Eyskense  (1905  –  1988) na Katolické  univerzitě  v Lovani.  Tato  kniha  se  skládá  z jeho  tří 

přednášek včetně příloh.  

 

3.1.1  Centrum a periferie

První kapitola je rozdělena do pěti podkapitol. Autor zde vysvětluje pojem „ekonomická 

geografie”, kterým má na mysli „prostorové uspořádání produkceˮ, což je obor ekonomie, který 

se stará o dění věcí ve vztahu k jiným (Krugman P., 1991). Vysvětlení výše uvedeného bude 

přiblíženo později na konkrétních modelech.

V těchto  kapitolách  chce  autor  reagovat  na  to,  jakým způsobem by měla  být  vedená 

mezinárodní ekonomie, nebo alespoň její část. A prý není to žádný ze způsobů, jakými se vede 

nyní  (Krugman  P.,  1991).  Chce  čtenářům  ukázat  ten  nejlepší  způsob  jak  porozumět  práci 

mezinárodní ekonomiky.  Nejdříve ze všeho se však musíme zaměřit  na to, co se děje uvnitř  

každého národa.  Chceme-li prý pochopit rozdíly v tempu růstu jednotlivých národů, musíme 

začít  zkoumat  rozdíly v regionálním růstu.  Chceme-li  porozumět  mezinárodní  specializaci,  je 

nejlepší začít se zkoumáním těch místních, doporučuje P. Krugman (Krugman P., 1991). 

Další kapitola vysvětluje důvody, proč je geografie pro ekonomii důležitá.

3.1.1.1  Geografie: Proč ANO a proč NE 

Autor zde popisuje, proč si mezinárodní ekonomové neuvědomují, že se věnují geografii 

a proč by si to měli uvědomovat. Dle Krugmana je v chápání tržní struktury stále  opomíjeno 

prostorové  uspořádání. Říká,  že  abychom  mohli  říci  něco  užitečného  nebo  zajímavého  o 

10 „I have spent my whole professional life as an international economist thinking and writing  
about economic geography, without being aware of it.ˮ[6]
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rozmístění  ekonomických  aktivit  v prostoru,  je  nezbytné  upustit  od  konstantních  výnosů  a 

dokonalé konkurence, které stále dominují ve většině ekonomických analýz. Dokud ekonomové 

postrádají  analytické  nástroje  k tomu,  aby  důsledně  přemýšleli  o  rostoucích  výnosech  a 

nedokonalé konkurenci,  studie ekonomické geografie bude odsunutá do pozadí (Krugman P., 

1991). 

Krugman dále není spokojen s tím, že ne všichni studenti ekonomie tomuto tématu zcela 

rozumí. Většina literatury o rozmístění průmyslu totiž opomíjí především otázku tržní struktury a 

místo toho se posedle zabývá geometrií, tj. podobou tržních oblastí v idealizovaném terénu nebo 

optimálním rozmístění tržních příležitostí a zdrojů, zatímco problému formování trhu se věnuje s 

minimální  nebo žádnou pozorností.  Dle  Krugmana  je  tento  přístup  špatný,  neboť se  zabývá 

řešením druhotných problémů před těmi prvotními (Krugman P., 1991). 

Nejnápadnějším  rysem  geografického  rozložení  ekonomických  aktivit  je  jejich 

koncentrace. Představme si Spojené státy americké (Krugman popisuje většinu svých příkladů 

právě na Spojených státech). Většina obyvatelstva této obrovské a úrodné země žije podél obou 

pobřeží a Velkých jezer (The Great Lakes). Uvnitř těchto pásů se populace dále koncentruje 

v hustě obydlených městských oblastech. Tyto oblasti se postupně průmyslově specializují, a tak 

je výroba ve většině průmyslových odvětví rozmístěná v prostoru. Žádný z těchto modelů nebyl 

zcela přesvědčující, ale umožnil zaznamenat řetězec logických, důsledných a často elegantních 

modelů ekonomických subjektů na rostoucí výdaje (Krugman P., 1991). 

Krugman uvádí tři důvody, proč je důležité zabývat se ekonomickou geografií (Krugman 

P.,  1991).  Za  prvé,  rozmístění  ekonomických  aktivit  uvnitř  země  je  důležitým  předmětem 

činnosti samo o sobě.  Pro tak velkou zemi jako jsou Spojené státy je rozvržení výroby mezi 

regiony  stejně  důležitou  záležitostí  jako  mezinárodní  obchod.  Tato  otázka  je  tedy  pro  ně 

mnohem důležitější než spousta jiných otázek, kterými se většina ekonomů zaobírá. Krugman 

odmítá  uvést  konkrétní  jména  „svých  kandidátů”  (jména  výše  zmíněné  většiny  ekonomů)  a 

vtipkuje, že vedle nich musí žít ještě po dobu dalších třiceti let (Krugman P., 1991).  

Druhým  důvodem  je  fakt,  že  se  hranice  mezi  mezinárodní  a  regionální  ekonomií 

v některých záležitostech od sebe vzdalují. Připomeňme si rok 1992 v Evropě. Evropský trh se 

sjednotil, byl umožněn volný pohyb jak kapitálu, tak i pracovní síly, a tak kvůli standardnímu 

modelu uspořádání mezinárodního obchodu bylo stále méně a méně důvodů k přemýšlení nad 

vztahy těchto dvou ekonomik (Krugman P., 1991). 

Třetím a  nejdůležitějším důvodem k tomu,  abychom se  zase  ohlédli  za  ekonomickou 

geografií,  je dle Krugmana intelektuální  laboratoř založená na zkušenostech,  které poskytuje. 

„Novýˮ obchod, růst a koloběh obchodních teorií posledního desetiletí nám nabídly pohled na 
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ekonomiku, která se velmi liší od teorie před, dejme tomu, osmdesátými lety.  Dnes je velmi 

těžké vydat kompletní fakta o obchodu, rostoucích výdajích a obchodních kolobězích, protože 

právě tohle je způsob, jakým svět skutečně pracuje (Krugman P., 1991).  

Cílem Paula Krugmana bylo ukázat důležitost ekonomické geografie jako takové a také 

jako  způsobu  vidění  ekonomie,  ve  které  žijeme.  Chtěl  ukázat  dvě  věci.  Že  rostoucí  výdaje 

popravdě  stále  ovlivňují  ekonomiku  a  že  zároveň  předávají  rozhodovací  úlohu  v určování 

geografie skutečné ekonomie historii. 

Krugmanova díla jsou (snad) typická tím, že kapitoly na sebe nenavazují pokračováním v 

předešlém tématu. Každá další kapitola přidává další a další informace až bychom si na závěr 

měli vše shrnout a udělat si vlastní obrázek. Následující stručná kapitola je o průmyslovém pásu 

Spojených států, o jeho rozdělení a přínosu.

3.1.1.2  Proč vznikl a proč existuje průmyslový pás v USA

Na počátku 20. st. zaznamenali geografové velký objem americké průmyslové výroby, 

která byla koncentrována na poměrně malém území,  a to v severovýchodní a východní částí 

středozápadu USA (povodí Mississippi), tj. přibližně území Green Bay – St. Louis – Baltimore – 

Portland (mapa v příloze č. 1) (Krugman P., 1991). 

Termín  průmyslový pás (the  Manufacturing  Belt)  byl  prvně  použit  v roce  1927.  Na 

území USA se zformoval již ve druhé polovině 19. století. O třicet let později zaměstnával 65% 

amerického obyvatelstva v průmyslové výrobě (Krugman, 1991). Tímto číslem se rozumí počet 

zaměstnaných  pouze  ve  zmíněném  regionu,  protože  v době  rozkvětu  průmyslového  pásu  se 

většina ostatních odvětví zabývala buď výrobou primárních produktů, nebo specifickou výrobou 

pro místní  trh.  Průmyslový  pás  tedy prakticky poskytoval  výrobu „na volné  noze”,  která  se 

nevázala na žádný region buď proto, že potřebovala být nablízku zákazníkům, anebo vyžadovala 

velmi blízkou přítomnost přírodních zdrojů. 

Proč hrál průmyslový pás dominantní  roli  po tak dlouhou dobu? Jistě to nebylo díky 

trvalé  výhodě  vlastnění  přírodních  zdrojů,  výroba  pocházela  převážně  ze  zemědělských  a 

minerálních zdrojů ze západu. V roce 1870 činila zaměstnanost v této sféře v severovýchodních 

a centrálních částech regionů, které se nacházely uprostřed průmyslového pásu, 44% (převážně 

v oborech zemědělství, těžby, lesního hospodářství a rybaření). Od roku 1910 klesl tento podíl na 

pouhých  27%  a  nyní  se  v těchto  regionech  sčítá  až  sedmdesátiprocentní  zaměstnanost 

v průmyslovém sektoru (Krugman, 1991). 
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Proč však tolik amerických výrobců zůstává právě na tak malých územích? V širokém 

slova  smyslu  je  zřejmé,  že  každá  individuální  dovednost  zůstává  v průmyslovém pásu kvůli 

tomu,  že  je  nablízku  jiným  výrobcům,  říká  Krugman  (Krugman  P.,  1991).  Mohou  se  tak 

doplňovat  a  navzájem  si  pomáhat.  Tento  fakt  zřejmě  podněcuje  jednotlivé  výrobce 

k seskupování, což vysvětluje „životnostˮ průmyslového pásu. 

Přínos  pásu  spočívá  v  neustálé  modernizaci  tradičních  odvětví.  Zahrnuje  prakticky 

všechna průmyslová odvětví. Přednostní pozici udržuje dopravní strojírenství, elektrotechnika a 

hutnictví.  Pás  si  udržuje  vysokou  ekonomickou  úroveň  a  buduje  silné  vazby  na  Evropu. 

Nejdominantnější postavení má město New York, které souží jako celosvětové finanční centrum. 

Sídlí zde mnoho nadnárodních firem a mezinárodních organizací (např. OSN). Kromě toho je to 

hlavní město USA a centrum cestovního ruchu11. 

3.1.1.3   Model geografické koncentrace

Základní  povídání,  které  Krugman  předkládá  o  geografické  koncentraci,  závisí  na 

vzájemném ovlivňování rostoucích výnosů, dopravních nákladů a poptávky. 

Stěžejní myšlenkou celé kapitoly je fakt, že kvůli dostatečným úsporám z               

velkovýroby chce každý výrobce obchodovat na domácím trhu sám za sebe. Aby minimalizoval 

dopravní  náklady,  volí  rozmístění  výroby v lokalitách  s velkou poptávkou.  Lokální  poptávka 

však bývá velká v místech,  kde si  výrobci volí  trh svého působení.  A to je fakt,  který vede 

k existenci průmyslového pásu od okamžiku jeho založení. 

3.1.1.4   Proces změn

Vztah, kde poptávka určuje místo výroby a naopak, může být dokonalou konzervativní 

sílou,  která  směřuje  k uzavření  v prostoru  jakéhokoli  vybudovaného  centrálně-periferního 

modelu. V případě amerického průmyslového pásu, geografická struktura výroby, která vznikla 

v místě, kde začal fungovat průmysl, tovární výroba a železnice, zůstala takřka nepoškozená i 

v dalším století (Krugman P., 1991).  

Autor zde vykresluje dvě myšlenky, které jsou ovlivněny centrálně-periferním modelem. 

První  říká,  že geografická  struktura výroby může být  po dlouhou dobu stabilní,  a  pokud se 

změní, bude tato změna rapidní. Popravdě by postupná změna základních kritérií časem mohla 

11 Hospodářství USA [online] . Dostupný z: oktava.gvn.cz/predmety/Hospodarstvi_USA.pdf
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vést k explozi, či spíše řečeno, ke katastrofální změně. Druhá myšlenka říká, že změna může být 

silně ovlivněná nejen objektivními kritérii, ale také předpoklady, které se samy realizují.

Krugman zde uvádí zajímavý fakt ohledně americké populace a manufaktury. V západní 

části USA žije méně lidí než na východě, proto zde není tolik lidí zaměstnaných v manufaktuře. 

Vzpomeňme si, že výrobní pás USA se rozprostírá na severovýchodě. Pracovní síla sem tedy 

musí migrovat z východu, čímž může dojít ke kolapsu jeho výrobní dominance, neboť populace 

zaměstnané v manufaktuře na východě začne ubývat. Jelikož na západě začne rapidně populace 

růst,  výrobcům  se  vyplatí  zahájit  zde  výrobní  činnost.  Čím  více  se  zde  bude  rozšiřovat 

manufaktura,  tím  více  bude  vzrůstat  populace,  jejíž  růst  naopak  vede  ke  zvýšení  výroby 

(Krugman P., 1991). 

Pointou tohoto hypotetického příkladu je fakt,  že pokud nastane nějaká změna,  přijde 

zcela neočekávaně. Krugmanovo „neočekávaně” bych spíše nazvala slovem neplánovaně. Odliv 

pracovní síly z východu na západ je přece zcela logický proces migrace za prací. Jelikož jsou 

obyvatelstvu východní části země díky průmyslovému centru zajištěna pracovní místa, nemusí 

zde najít uplatnění všichni zaměstnanci, ať již z důvodu nedostatečné (nebo naopak převyšující) 

kvalifikace, nebo z nedostatku pracovních míst. A tak je zcela přirozené v takových situacích 

uvažovat o změně bydliště podle nabídky pracovních pozic.  

3.1.2  Lokalizace

Krugman na začátku kapitoly vypráví příběh mladé dívky z r. 1895, která žila ve městě 

Dalton ve státě Georgia. Jmenovala se Catherine Evans a jednoho dne vyrobila jako svatební dar 

přehoz  na  postel  ozdobený  střapci.  Tato  technika  zdobení  spolu  s výrobou  knotů  do  svíček 

patřila na konci 18. a počátku 19. st. k velmi běžným živnostem. Díky tomuto svatebnímu daru 

se  po  2.  sv.  v.  město  Dalton  stalo  předním  výrobcem  koberců  ve  Spojených  státech.  Šest 

z dvaceti těch nejlepších výrobců koberců v USA se nachází ve městě Dalton. Pět z šesti podniků 

se nachází v těsné blízkosti. Kobercová manufaktura v Daltonu a nejbližším okolí zaměstnává na 

19 000 pracovníků (Krugman P., 1991).

 

3.1.2.1  Zdroje průmyslu a jeho rozmístění

Dle autora se pozorování lokalizace firem stává novinkou (Krugman P., 1991). Pamatujme, 

že mluvíme o počátku 20. st. (pozn. autora)- Literatura, zabývající se lokalizací, je stále více 

citována. Za zmínku stojí stále pozoruhodná díla Hoovera „The Location of Economic Activity”,  
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(1948),  Lichtenberga  (1960)  anebo  Portera  „Competitive  Advantage  of  Nationsˮ   (1990) 

(Krugman P., 1991). 

Jako první prezentoval  klasickou ekonomickou analýzu jeden z nejvlivnějších ekonomů 

své doby Alfred Marshall (1842-1924). Krugman se o něj opírá v celé kapitole.    

V roce 1920 Marshall určil tři důvody pro lokalizaci firem (Krugman P., 1991). Prvním 

byla  koncentrace  velkého počtu průmyslových podniků na jednom místě.  Průmyslová  centra 

poskytují společný trh pro pracující se specializovanými dovednostmi. Tento trh přináší benefity 

jak  pracujícím,  tak  firmám.  Zaměstnavatelé  si  z uchazečů  volí  ty  zájemce,  kteří  nejlépe 

odpovídají jejich požadavkům. Uchazeči o práci mají možnost oslovit více zaměstnavatelů.   

Druhým  důvodem  je  fakt,  že  průmyslová  centra  poskytují  rozsáhlé  možnosti 

neobchodovatelných průmyslových statků za nižší ceny. Vysvětlením je minimalizace nákladů a 

maximalizace zisku (Krugman P., 1991).

A nakonec je tu i třetí  důvod. Toky informací probíhají rychleji na kratší vzdálenosti. 

Průmyslová centra tak vytváří to, co bychom pojmenovali jako technologické toky (Krugman P., 

1991). 

3.1.3  Regiony a národy

Třetí  kapitolu začíná Krugman úvodem o přednášce,  která se konala v sídle Evropské 

Komise. Dovoluje se popsat poslání komise amatérským způsobem. Prý komise dělá prakticky 

to, co se autor pokouší konat intelektuálně (Krugman P., 1991), tedy eliminovat mezinárodní 

ekonomii (v Evropě) a nahradit jí ekonomickou geografií. Prý pokud se tak stane v roce 1992 

(pozn. kniha z roku 1991), Evropská Komise bude nejspíš představovat sjednocené ekonomické 

území jako Spojené státy (Krugman P., 1991). 

V další části Krugman vysvětluje mysl slova národ a vypráví příběh o anděli, na kterém 

vysvětluje podstatu Heckscher-Ohlinova modelu.

3.1.3.1  Co nebo kdo je národ? 

Hned na úvod si  řekněme,  co národ není.  Za národ tedy dle Krugmana nepovažujeme 

region nebo samostatné území (Krugman P., 1991). 

Krugman výše uvedené vysvětluje na příkladu. Hovoří o ekonomické lokalizaci. Ta vzniká 

z Marshallovy tzv. trojice o sdruženém pracovním trhu, dodávání polotovarů a toku informací 

(Krugman P., 1991).

28



Všechny tři jevy pravděpodobně vznikají na úrovni malých měst nebo malých shluků měst, 

která jsou dost malá na to, aby mohla lidem poskytnout pracovní místa, aniž by se lidé za prací 

nemuseli stěhovat, zajistit bezproblémové dodání zboží či umožnit pravidelný osobní kontakt. 

Nebo se na druhé straně zaměřme na tendence k velké aglomeraci v hlavních periferiích. 

Zde podstata externalit plyne z velikosti trhu v reakci na náklady na dopravu a vytváří velké trhy, 

kde  se shlukují  výrobci.  A ani  zde není  žádný konkrétní  důvod si  myslet,  že  státní  hranice 

definují náležitý region (Krugman P., 1991).

Dle autorových slov vše jím výše popsané vypadá zcela zřejmě, nicméně prý ekonomové 

stále postupují špatně (Krugman P., 1991). 

Ještě před několika lety bylo pro ekonomickou analýzu rostoucích výnosů a obchodu běžné 

se domnívat, že se externí ekonomika zabývá národy a za svůj hlavní výsledek považuje fakt, že 

větší  země  mají  sklon  k vývozu  zboží  charakterizované  úsporami  z rozsahu.  Tento  výsledek 

může  být  pravdivý,  ale  jen  proto,  že  to  tak  dělají  národní  politiky,  ne  protože  je  tu 

neodmyslitelná ekonomická hranice načrtnutá na zemi, která vytvoří dva státy,  říká Krugman 

(Krugman P., 1991).  

Vše  nás  vede  ke  skutečnému  důvodu,  proč  jsou  státní  hranice  důležité  a  ke  správné 

představě  národa.  Národy mají  význam (existují  v modelovém smyslu),  protože  mají  vlády, 

jejichž politika ovlivňují pohyb zboží a faktorů. Ve skutečnosti státní hranice často působí jako 

bariéry při pohybu zboží.  

V další kapitole se podíváme na Samuelsonův model, který Krugman popisuje na jedné 

pohádce o andělovi.

3.1.3.2  Lokalizace a obchod

3.1.3.2.1   Samuelsonův anděl

Kdyby byl obchod zcela volný, imobilita pracovní síly a dokonce i kapitálu mezi národy-

státy by nemusela nezbytně představovat bariéru v lokalizaci firem. Namísto toho by každá země 

měla tendence rozvíjet svá vlastní průmyslová centra, vyvážet výrobky těchto podniků a dovážet 

naopak to, co se v zónách nevyrábí (Krugman P., 1991).  

Pro vysvětlení vypráví Krugman jednu pohádku, kterou převyprávěl Paul Samuelson, aby 

tak vysvětlil podstatu Heckscher-Ohlinova modelu (Krugman P., 1991).  

Bylo-nebylo,  nedávno tomu,  existovala  ekonomika,  která  byla  v rovnováze.  Kapitál  a 

pracovní síla byly svobodně a stejnoměrně využívány při produkci kapitálově i pracovně náročné 

výroby.  Ale výrobní  faktory začaly  arogantně  růst  a  toužit  po výzvách z  pekla.  Tu na zem 
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sestoupil anděl a rozdělil je mezi národy. Kapitál jednoho národa mohl odteď být užíván jen 

pracovní sílou toho samého národa, přičemž anděl nerozdělil kapitál a pracovní sílu rovnoměrně. 

A jak se poté zachovaly potrestané výrobní faktory? (Krugman P., 1991). 

Odpověď je taková, že kdyby anděl nerozdělil výrobní faktory nerovnoměrně, stále by 

bylo možné “napodobovat sjednocenou ekonomiku”. Národy, které měly vysoký podíl kapitálu 

oproti práci, by se mohly zaměřit na výrobu a export kapitálově náročného zboží, směňovat je za 

zboží náročné na práci a dosáhnout tak stejné celkové výroby a návratnosti faktorů jako před 

sestoupením anděla. 

Přejděme k další kapitole, kde je srovnávaná geografie v Americe a Evropě.

3.1.3.3  Geografie a evropská periferie

3.1.3.3.1   Centrum a periferie v dnešní Evropě

 Rozmístění  populace  v Evropě  ve  20.  st.  nebylo  tak  nerovnoměrné  jako  v Americe 

(Krugman P., 1991).  Pro Evropu byla charakteristická silná periferní centra, když tedy nebereme 

v potaz  populaci,  ale  kupní  sílu.  Meziregionální  rozdíly  v příjmech  v rámci  Evropy  byly 

mnohem vyšší, než ve Spojených státech a souvisely s geografickou polohou. Evropská Komise 

sestavila index perifernosti založený na vzdálenosti regionů od trhů a rozdělila regiony podle 

tohoto  indexu.  Dle  tabulky sestavené  komisí  je  průměrný  přírůstek  HPD na  obyvatele  100, 

regiony centrální  Evropy mají  122,  střední  periferie  105,  vnitřní  periferie  89 a  jiné 64.  Jak 

vyplývá z této tabulky, mezi příjmy jednotlivých periferii je pozoruhodně velký pokles příjmů 

(Krugman P., 1991).  

Klíčovými  tématy  všech  uvedených  kapitol  v této  knize  jsou  náklady  na  transakce 

v prostoru a úspory z rozsahu ve výrobě, říká Krugman v závěrečné kapitole. 

Celá kniha je podána jako vysvětlení pro „neekonomyˮ a opírá se o již publikované teorie 

Alfreda Marshalla, Allyna Younga, Gunnara Myrdala, Alberta Hirschmana nebo Allana Preda a 

Nicholase  Kaldora.  Smysl  celé  knihy „Geography and Tradeˮ je  podle Krugmana  v tom,  že 

myšlenky těchto ekonomů se jen opakují a vysvětlují (Krugman P., 1991).  
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3.2  NÁVRAT EKONOMICKÉ DEPRESE (1999) 

Termínem  „ekonomická  deprese”  autor  popisuje  hlavní  problém  ekonomiky,  tj. 

alarmující návrat klesající poptávky. V roce 1994 si ekonomové včetně samotného Krugmana 

mysleli, že se recese dá porazit poměrně snadno, že stačí pouze snížit úrokové sazby. Koncem 

90. let se prý však poučili, že to není tak snadné. Tuto skutečnost potvrdilo Japonsko. Ukázalo 

světu, že již jejich dědové věděli to, co naše generace opomíjí, že snížení úrokových sazeb až na 

nulu nestačí. 

Tahle kniha není  ani  tolik  o tom,  co se stalo,  ale  spíše  proč  se to  stalo.  Důležité  je 

porozumět tomu, jak takové katastrofy mohou nastat, jak mohou být obnoveny škody a jak jim 

předcházet, aby se neopakovaly. 

Knihu začal Paul Krugman psát na vrcholu závažné ekonomické krize a dle jeho slov 

skončil, když se sice utišila, avšak stále nepominula (Krugman P., 1999). Téměř o rok později je 

na tom světová ekonomika o poznání lépe, že ekonomové a tvůrci politiky začínají zapomínat na 

to, co bylo, říká Krugman (Krugman P., 1999). My se však podíváme na ty počátky.

3.2.1  1. července 1997 

Prvního  červencového dne byl  Hong Kong konečně po 150 letech vrácen Číně12 jako 

SAR (Special Autonomous Region = zvláštní administrativní oblast). Ekonomika, o které je tato 

kniha, se nevyhnutelně odehrává na politickém pozadí. 

Teprve od roku 1978, po jisté době odluky od Sovětského svazu, začala vláda Čínské 

lidové republiky s ekonomickými reformami, které jí měly přiblížit západním zemím. Rozpad 

socialismu začal právě v Číně. Tajemník Komunistické strany Číny, Teng Siao-pching13,  vedl 

svůj národ v roce 1978 k obratu ke kapitalismu, a to pouhé tři roky po vítězství komunistů ve 

Vietnamu a pouhé dva roky po vnitřní porážce radikálních maoistů14 kteří chtěli obnovit kulturní 

revoluci. Teng si prý nejspíš neuvědomoval, jak daleká tato cesta bude. Vydal se dokonce na 

cestu po Spojených státech, kde prezentoval čínské odhodlání ke změně (Krugman P., 1999). 

12„V roce 1984 podepisuje tehdejší ministerská předsedkyně M. Thatcherová se svým čínským protějškem  
[…]  Britskou  smlouvu  o  budoucím  uspořádání  Hong  Kongu  po  jeho  plánovaném  předání  zpět  do  
čínských rukou v roce 1997.” [7]
13 pozn. formálně sice nezastával  úřad  prezidenta, ale fakticky byl  vůdcem  ČLR od konce 70. až do 
počátku 90. let 20. století
14 stoupenci čínského vůdce Mao Ce-tunga; maoismus je variantou marxismu prosazovanou v Číně
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Světová ekonomika byla arénou v boji mezi Evropou, Amerikou a Japonskem. Čína zde 

figurovala (pokud vůbec) jako „vedlejší hráčˮ, možná jako součást budoucího yenového bloku. 

Všichni  si  uvědomovali,  že  se  něco změnilo,  a  že tím „něco” byl  rozpad Sovětského svazu 

(Krugman, P., 1999). 

Dle Krugmana největšími nepřáteli  kapitalismu jsou a vždy byly války a hospodářské 

krize (Krugman, P., 1999). Velká hospodářská krize15 byla velmi blízko ke zničení kapitalismu a 

demokracie a vedla více či méně přímo k válce. 

Následovala éra trvalého růstu v průmyslovém světě, během níž probíhaly krátkodobé a 

mírné  recese.  Koncem  šedesátých  let  však  byly  Spojené  státy  již  dlouho  bez  recese. 

Ekonomové  tak  začali  pořádat  konference,  kde  se  zabývali  takovými  tématy  jako např.  Je 

hospodářský cyklus již překonaný? aj. (Krugman P., 1999) 

V podkapitole s názvem „Plody globalizace” ("The Fruits of Globalizationˮ) se Krugman 

hned v první větě zmiňuje o zemích třetího světa, jež jsou pokládány za plody globalizace. Říká, 

že termín „Třetí svět“ (Third World) byl původně znakem pýchy (Krugman P., 1999). Jawaharlal 

Nehru16 ho poprvé použil při odkazu na země, které si udržely svoji nezávislost a nespojily se ani 

se Západem, ani se Sovětským svazem. Avšak brzy byl politický záměr ohromen ekonomickou 

realitou. „Třetím světem” se začaly rozumět zaostalost, chudoba a nízký rozvoj. Za veškerými 

změnami stála globalizace - převod technologií  a kapitálu ze zemí s vyššími příjmy do zemí 

s nižšími příjmy a následný růst vývozu zemí Třetího světa náročný na pracovní sílu (Krugman, 

P., 1999).   

V 70.  letech  minulého  století  nebyla  levná  pracovní  síla  rozvojových  zemí  schopna 

konkurovat svými výrobky na světových trzích. Požadavky na  Nový mezinárodní ekonomický 

řád (New International Economic Order – NIEO) byly zaměřeny na zvýšení cen surovin, nikoliv 

aby se pomohlo zemím Třetího světa dostat se na úroveň moderních vyspělých zemí (Krugman 

P., 1999) . 

A  najednou  se  něco  změnilo.  Faktory,  jako  např.  nižší  celní  tarify,  dokonalejší 

telekomunikace  či  nástup  levné  letecké  dopravy,  snížily  nevýhody  výroby  v rozvojových 

zemích. A tak země, které se dříve živily prodejem juty a kávy, začaly vyrábět košile a tenisky. 

Zaměstnanci  v těchto  fabrikách  jsou  však  placeny  minimálně  a  jsou  vystavovány  strašným 

pracovním podmínkám (Krugman P., 1999).  

15 označení  pro  propad  akcií na  americké burze a  následný  hospodářský  kolaps roku  1929 (někdy 
nazývána Velká deprese nebo Světová hospodářská krize)
16 „Jawaharlal  Nehru (1889 -  1964)  byl  významný  indický politik,  jeden  z  hlavních  představitelů 
Indického  národního  kongresu,  klíčová  postava  Indického  hnutí  za  nezávislost a  první,  dlouholetý  
ministerský předseda nezávislé Indie.ˮ[8]
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V těchto zemích se „zakořenilˮ nový exportní průmysl po dobu zhruba 20 let, až do léta 

’97,  kdy  došlo  ke  zlepšení  života  obyčejných  lidí.  Částečně  se  tak  stalo  díky  rostoucímu 

průmyslu, který musel svým zaměstnancům nabídnout vyšší mzdu než jinde, aby je přiměl ke 

stěhování.  Dalším,  mnohem  důležitějším,  důvodem  bylo  zvýšení  manufakturní  produkce 

(Krugman P., 1999).  

V létě  roku  1997  zažívaly  Spojené  státy  pozoruhodný  vývoj,  zatímco  jiné  vyspělé 

ekonomiky  se  topily  v problémech.  Japonsko  se  nikdy  plně  nezotavilo  z tzv.  bublinové 

ekonomiky  z počátku  devadesátých  let,  přetrvávala  vysoká  nezaměstnanost  hlavně  mezi 

mladými  lidmi  (Krugman  P.,  1999)  a  Evropa  stále  trpěla  „eurosklerózou“,  tj.  „rigidní  

legislativou, která neumožňuje lidem pružně měnit pracovní místa a která zatěžuje podnikatele  

miliony předpisů a neúnosnými daněmi” [Mach P., 9] 

2. července 1997 došlo k devalvaci thajské měny bahtu a následně vypukla asijská měnová 

krize.

Shrňme si obsah kapitoly. Úterý 1. července vstoupilo do paměti obyvatel Hong-Kongu 

jako den samostatnosti.  Nejdůležitější  událostí,  a  nejen pro jihovýchodní  Asii,  se  však stala 

asijská měnová krize v roce 1997, která se stala největší a nejvýznamnější měnovou krizí 90. let 

a  která  zároveň  zasáhla  několik  zemí.  Krize  vypukla  v  jihovýchodní  Asii,  která  patřila  k 

nejdynamičtějším  regionům světa.  Země  jako  Thajsko,  Malajsie,  Indonésie,  Filipíny  a  Jižní 

Korea zažily velký úder. Doposud měly tyto země stálý růst HDP (v letech 1995-1996 mezi 5-

10% - Krugman P., 1999) a nízkou inflaci (kolem 4% - Krugman P., 1999). Výrazný úspěch 

sklízela ekonomika Jižní Koreje, díky čemuž sem proudil zahraniční kapitál (v USA, Německu a 

Japonsku byly úrokové sazby nízké). 

Na  další  vývoj  asijských  zemí  před  krizí  navazuje  kapitola  Asie  před  krizí.  Kapitola 

popisuje průběh industrializace v jednotlivých zemích.

3.2.2  Asie před krizí

Od počátku lidské historie do 18. st. vládne ve světě teorie malthuziánství, tj. přelidnění - 

rychlejší růst populace než zdrojů. Růst populace se pomalu zvyšoval, jeji životní standardy však 

nikoliv. Od 18. století postupně pocítily jedna země za druhou to, co harvardský ekonom Walt 

Whitman Rostow (1916-2003) pojmenoval jako „start (vzestup k) do trvale udržitelného růstu“ 

(krugman P., 1999). 

Prvním startem byla průmyslová revoluce v Anglii (kolem roku 1790). Koncem 19. st. se 

Japonsko  stalo  první,  a  na  dlouhou  dobu  jedinou,  neevropskou  industrializovanou  zemí. 
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Od konce 19. st. do roku 1960 pokračoval růst vyspělých ekonomik, na jejich úroveň se však 

nedostala žádná jiná země. Situace dokonce vypadala tak, že nejednota mezi zeměmi „prvního” a 

třetího světa již bude napořád.

S postupem času se industrializace dočkala i Asie. Mezi prvními zeměmi byly „původní 

Tygřiˮ, tedy Hong Kong, Singapur, Tchai-wan a Jižní Korea.  Všechny země se dočkaly svého 

vzestupu  v 60.  letech.  Po  nich  přišla  druhá  vlna  –  chudé,  ale  hustě  obydlené,  ekonomiky 

jihovýchodní Asie. A nakonec se svého vzestupu dočkala i Čína (Krugman P., 1999). 

 Dále  Krugman  uvádí  několik  srovnání  mezi  růstem HDP ve Velké  Británii,  USA a 

Japonsku  (Krugman  P.,  1999)..  V letech  1801-1851,  kdy  se  Velká  Británie  přeměňovala 

z převážně venkovské populace  z dob anglické  spisovatelky Jane Austenové (1775-1817) na 

městskou průmyslovou dobu Charlese Dickense (1812 -1870), její HDP na osobu rostl až dosud 

nevídaným tempem - o 1.3% ročně.  V letech 1870-1913 prodělaly podobnou změnu i Spojené 

státy  a  jako  přední  světová  průmyslová  velmoc  odsunuly  Velkou  Británii  z vůdčí  pozice. 

Průmyslová výroba rostla o 2.2% ročně. Japonsko patřilo k industrializovaným národům již před 

2. sv. v., tudíž pohled na rychlý růst několik let po válce je poněkud klamný. Avšak ohromující 

rychlost, se kterou se země po válečných zkázách postavila na vlastní nohy a stala se tak druhou 

největší světovou ekonomikou (v letech 1953-1973 růst o 8% na osobu) bylo něco nového pod 

sluncem (Krugman P., 1999). Žádné ekonomice se tak rychlý růst nikdy nepodařil a málokdo se 

domníval, že by se to některé někdy povedlo.

Pak ale přišli asijští „Tygřiˮ a „Draci”. V roce 1963 zavedla Jižní Korea hospodářské 

reformy,  které  k překvapení  všech  začaly  transformovat  chudobou  sužovanou  zemi,  která 

doposud přežívala do značné míry za pomoci Spojených států (Krugman P., 1999). 

Během následujících  třiceti  čtyř  let  vzrostl  příjem na  obyvatele  v Koreji  téměř  o 7% 

ročně, devateronásobný nárůst za více než jednu generaci (Krugman P., 1999). V roce 1963 byla 

Jižní  Korea  pravděpodobně  chudší,  než  kdy Velká  Británie  od  17.  st.  V roce  1997  Korejci 

dosáhli více či méně takového příjmu na obyvatele, jaký Velká Británie měla v šedesátých letech 

(Krugman, 1999). 

Na závěr kapitoly uvádí Krugman příklad Číny, jejíž miliardová populace zčtyřnásobila 

příjem  na  obyvatele  za  méně  než  dvě  desetiletí.  Bylo  to  jediné  měřítko,  ve  kterém  Asie 

nevynikala.  Obvykle  když  hovoříme  o  produktivitě,  máme  na  mysli  produktivitu  práce  – 

množství,  které  je  pracovník schopen vyrobit  v určitém čase  (hodina,  rok).   V dlouhodobém 

výhledu jsou pojmy produktivita práce a hospodářský růst prakticky synonyma, říká P. Krugman 

(Krugman P., 1999). Američtí  dělnici  jsou zhruba sedmkrát produktivnější, než byli  před sto 
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lety, a to je důvod, proč jsou jejich průměrné mzdy také o sedmkrát vyšší, než byly v roce 1900 

(Krugman P., 1999). A asijská produktivita práce rostla téměř jako vše ostatní. 

V další  kapitole  je  popsána  latinskoamerická  krize  90.  let,  která  sice  nenavazuje  na 

předchozí kapitolu, ale předchází asijské krizi v 97. roce. V posloupném souběhu událostí tedy 

tato kapitola stojí na správném místě. 

3.2.3   Ignorovaná varování: Latinskoamerická krize v r.  1995

Státy Latinské  Ameriky byly  po generace  vystavovány   měnovým krizím,  bankovním 

krachům a pádům, hyperinflacím a jiným finančním problémům známým modernímu člověku. 

Slabě volené vlády se střídaly s vojenskými diktátory; jak jedni, tak druzí se snažili kupovat si 

přízeň obyvatel  populistickými  programy,  které si nemohli  dovolit.  Ve snaze financovat  tyto 

programy se vlády uchýlily  k půjčkám buď od nedbalých zahraničních  bankéřů s výsledkem 

bilance platební krize, nebo k investicím do tiskařských lisů s výsledkem hyperinflace (Krugman 

P., 1999). 

Dle Krugmana (Krugman P., 1999) to koncem 80. let vypadalo, že se Latinská Amerika 

poučila.  Jen  málokdo  obdivoval  brutalitu  Augusta  Pinocheta17 (1915-2006),  ale  hospodářské 

reformy,  které v Chile zavedl,  se ukázaly jako docela účinné a byly zachovány v nezměněné 

podobě až do roku 1989, kdy se Chile vrátilo k demokracii. 

Měnová krize, která vypukla v osmdesátém druhém roce, stále přetrvávala a bylo zřejmé, 

že pouze radikální změny politiky vrátí region zpět na své místo. A tak přišla reforma Latinské 

Ameriky.  Státní  podniky  byly  zprivatizovány,  přibývala  omezení  dovozu  zboží,  rozpočtové 

deficity  byly  zredukovány.  Kontrola  inflace  stála  na prvním místě;  v některých  zemích  byla 

přijatá drastická opatření k obnovení důvěry ve svoji měnu. Tyto snahy byly rychle odměněny 

nejen vyšší efektivitou, ale také probuzením důvěry zahraničních investorů. Zahraniční média 

začala hovořit o „novéˮ Latinské Americe, konkrétně tedy o „mexickém zázraku” (Krugman P., 

1999). 

V roce  1994  vychází  každoroční  výroční  zpráva  o  světové  konkurenceschopnosti 

(„World  Competitiveness  Reportˮ)  s otiskem  vyjádření  hrdiny  dne  –  mexického  prezidenta 

Carlose Salinase (*1948). O tři měsíce později propadlo Mexiko dosud nejhorší finanční krizi. 

Tzv.  „tequilová”  krize přinesla nejhorší recesi v zemi od třicátých let; její dopady se rozšířily 

napříč Latinskou Amerikou, hrozilo dokonce svržení argentinského bankovního systému. 

17 vůdce chilské pravicové vojenské junty,  v letech 1973 až 1990 prezident Chile – za ovládání moci 
zákonodárné a výkonné označován za diktátora
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Krugman říká, že pokud se ohlédneme zpět, mohli bychom krizi brát jako jisté znamení 

nebo varování před tím,  že pozitivní  stav trhu může být nestálý a že dnešní příznivé zprávy 

z tisku  nás  neochrání  před  zítřejší  krizí  důvěry.  Varování  však  byla  ignorována.  Přišla  tzv. 

tequilová krize.  (Krugman P., 1999). 

V prosinci  roku 1994 se mexické  úřady rozhodovaly,  jak  čelit  stálému odlivu  svých 

měnových  rezerv  na  devizovém trhu.  Tyto  ztráty  mohly  být  omezeny  zvýšením úrokových 

sazeb, díky kterým by úřady přiměly mexické obyvatelé nesměňovat domácí měnu (peso), a také 

by  snad  přilákaly  i  zahraniční  investory.  Zvýšení  úrokových  sazeb  by  se  však  dotklo 

podnikatelských a spotřebitelských výdajů a Mexiko, které se v posledních letech potýkalo se 

silně neuspokojivým růstem, by se ocitlo na pokraji recese. Nebo také bylo možné devalvovat 

peso, tedy snížit jeho hodnotu vůči dolaru, a doufat, že to povede ke stejnému výsledku jako ve 

Velké Británii  před šestnácti  měsíci  (Krugman P.,  1999).  Devalvace  by v nejlepším případě 

učinila mexický vývoz více konkurenceschopným, ale také by přesvědčila zahraniční investory o 

výhodné ceně mexických aktiv, čímž by přispěli ke snížení úrokových sazeb. A tak se Mexiko 

rozhodlo pro devalvaci. Co se však stane, ptá se Krugman, když země zdevalvuje svojí měnu a 

spekulanti  na  burze  řeknou  „Fajn,  je  to  za  námi”,  a  nepočítají  s  dalším  poklesem  měny? 

(Krugman P., 1999).  Hrozí to, že spekulanti namísto toho, aby brali první devalvaci jako znak 

postupného zvyšování  ceny,  začnou naopak o to více spekulovat.  Aby tomu vláda zabránila, 

musí dodržovat jistá pravidla (Krugman P., 1999): 

• Pokud se země rozhodne pro devalvaci, musí být dostatečně velká. V opačném případě 

může očekávat, že příjde další.  

• Ihned po devalvaci  je nezbytné  dát  najevo, že má vláda  situaci  pod kontrolou a  že je 

zodpovědná  za  „léčení”  dané  situace.  V opačném  případě  může  devalvace  vyvolat 

pochybnosti o ekonomice země a vypukne panika. 

Mexiko nedodrželo ani jedno z pravidel  (Krugman P., 1999).  Počáteční  devalvace byla 

15%,  tedy  jen  o  polovinu  nižší,  než  jakou  předpokládali  ekonomové  jako  např.  Dornbusch 

(Rüdiger „Rudiˮ Dornbusch) 1942-2002, německý ekonom žijící v USA. Nový ministr financí, 

Jaime Serra Puche (*1951) byl arogantní a lhostejný k názorům zahraničních věřitelů. Horší však 

je,  jak  prý  brzy  vyšlo  najevo,  že  někteří  mexičtí  podnikatelé  byli  o  devalvaci  informováni 

předem, Puche jim poskytoval informace, které odepíral zahraničním investorům. Masivní únik 

kapitálu byl v takové situaci nevyhnutelný a mexická vláda brzy ustoupila od fixace směnného 

kurzu úplně (Krugman P., 1999).  

Po  brzké  výměně  ministra  financí  Pucheho  si  všichni  mysleli,  že  reformy Mexika, 

přijaté do roku 1985, budou za něco stát. Opak však byl pravdou (Krugman P., 1999). Zahraniční 
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investoři  byli  dle  Krugmanových  slov  doslova  šokováni!  Brzy  hodnota  pesa  poklesla  na 

polovinu jeho hodnoty před krizí.     

Vládní finanční krize se brzy rozšířila i do soukromého sektoru. V roce 1995 hodnota 

mexického reálného HDP propadla o 7%, průmyslová výroba o 15%, což bylo to nejhorší, co se 

ve Spojených státech kdy událo od roku 1930. Tisíce podniků zkrachovaly, stovky zaměstnanců 

přišly o práci (Krugman P., 1999). Největším znepokojením byl fakt, že krize nezasáhla pouze 

Mexiko. Jak píše Krugman „tequila affect“ se rozšířil do většiny světových zemí, zejména však 

po zemích Latinské Ameriky, zvláště pak v Argentině (Krugman P., 1999). 

„Pak přišla „tequilováˮ krize let 1994–95, kdy se Mexiko nedokázalo přehoupnout přes  

svůj  krátkodobý dluh.  Načež  většina  autorit  mezinárodního finančního světa  usoudila,  že  to  

pravé  ořechové  jsou  dlouhodobé půjčky,  protože  ty  s  sebou nesou méně rizik.  Argentina  je  

poslechla a výrazně prodloužila průměrnou splatnost svých státních dluhů.” [Velasco A., 10].

Bylo  to  nemilým  překvapením  pro  všechny.  Mexiko  a  Argentina  se  rozkládají  na 

opačných koncích Latinské Ameriky, spojuje je jen málo přímých obchodů a finančních vztahů. 

Od argentinské měnové rady (měnová rada byla přijatá v roce 1991, aby se ukončilo období 

vysoké inflace) se očekávalo, že zajistí systém nenapadnutelnosti důvěryhodnosti pesa. Jakmile 

začaly spekulace proti argentinskému pesu, bylo zřejmé, že měnová rada neposkytla ten druh 

izolace, v jaký její tvůrce doufali.  

„Podobně jako dluhová krize v roce 1982, také finanční krize let devadesátých začaly v  

Mexiku. Mexiko bylo podobně jako Argentina v první polovině 90. let oblíbencem zahraničních  

investorů,  a  do země připlýval  značný objem zahraničního kapitálu.  V roce 1994 však byla  

mexická  ekonomika  postižena  řadou  politických  a  ekonomických  šoků  (několik  atentátů  na  

přední politiky, zvýšení úrokových sazeb ve Spojených státech) a investoři začali mít pojednou o  

mexické  ekonomice pochyby.  Mexiko  mělo stále  větší  problém získat  zahraniční  úspory,  aby  

mohlo  financovat  vysoký  schodek  obchodní  bilance.  Mexická  měna  se  dostala  pod  tlak,  a  

koncem roku 1994 bylo Mexiko nuceno devalvovat. Pouze rozsáhlá finanční pomoc od MMF,  

Spojených států a ostatních oficiálních věřitelů umožnila Mexiku nadále splácet své zahraniční  

dluhy, a vyhnout se tak opakování situace z roku 1982ˮ[11].

Pravdou je, píše dále Krugman  (Krugman P., 1999), že každé mexické peso v oběhu 

muselo být pokryto rezervami v amerických dolarech,  aby tak,  technicky vzato,  země mohla 

pořád  chránit  hodnotu  pesa.  Co by se  však  stalo,  kdyby  veřejnost  začala,  ač  již  vědomě či 

nevědomě,  směňovat  pesa na dolary?  (Krugman P.,  1999) Banky v zemi  by se velmi rychle 

dostaly  na  pokraj  kolapsu  a  hrozilo  by,  že  zbytek  ekonomiky  půjde  s nimy.  Autor  uvádí 

praktický příklad.

37



Newyorského úvěrového poradce znervózní zprávy z Mexika, a tak se rozhodne, že by 

měl snížit rizika. Oznámí tak argentinskému klientovi, že jeho úvěrová linka nebude obnovena a 

že  je  třeba  splatit  zůstatek.  Klient  tedy  půjde  do  své  banky  vybrat  všechna  pesa,  aby  je 

konvertoval na dolary. S tím problémy nemá, neboť centrální banka má dostatek dolarů, které 

může vyplatit na ruku. Ale argentinská banka musí znova naplnit své hotovostní rezervy, a tak 

nabízí úvěry argentinským podnikatelům. A takhle začínají problémy. Aby totiž podnikatel mohl 

splatit svůj úvěr, musí si vybrat pesa z jiného účtu u jiné argentinské banky, která tedy nejspíš 

také bude muset sáhnout po půjčce, což povede k dalším výběrům a k dalším snižováním úvěrů 

(Krugman P., 1999). 

A stejně jak úvěrové smlouvy,  tak i podnikání se v Argentině stalo riskantním. Firmy 

mají problémy se splacením úvěrů v krátké době, a to jen proto, že se jejich zákazníci ocitají pod 

finančním tlakem.  Vkladatelé  se  začali  znepokojovat tím,  zda  jsou  banky  skutečně  schopné 

shromažďovat  prostředky  od  svých  klientů,  a  začali  své  peníze  stahovat  zpátky  pro  případ 

dalšího zpřísňování úvěrových podmínek… a jsme na začátku začarovaného kruhu úvěrové krize 

a bankovního koloběhu, který v letech 1930-31 zdevastoval americkou ekonomiku (Krugman P., 

1999). 

V současné době se národy proti takovým situacím brání. Vklady jsou pojištěny vládou, 

takže by se vkladatelé neměli obávat ze ztráty. Navíc je centrální banka připravená jednat jako 

věřitel  poslední  instance,  představuje  tak  mechanismus  získávání  chybějících  prostředků  pro 

banky,  aby ony nemusely  podstoupit  zoufalé  výprodeje  k  uspokojení  požadavků  vkladatelů. 

Argentina by proto měla být schopná utlumit tento proces hned v zárodku.  

Dva roky po tequilové krizi to vypadalo, že je vše opět na svém místě. Jak Mexiko, tak 

Argentina byly na vzestupu; investoři, kteří „udrželi své nervy”, udělali dobře, říká Krugman. 

(Krugman P., 1999).   

3.2.4  Budoucnost, která nefunguje: Japonsko v 90. letech

Japonsko  bylo  v  90.  letech  druhou  největší  světovou  ekonomikou,  chlubilo  se 

kvalifikovanými  a  ochotnými  pracovníky  a  impozantním  technologickým  know-how.  Mělo 

stabilní vládu, která na rozdíl od Spojených států, bez potíží vybírala daně (Krugman P., 1999).  

Žádná jiná země – ani Sovětský svaz v době Stalinových pětiletek – nikdy nezažila tak 

ohromující transformaci ekonomiky, jakou prodělalo Japonsko v letech velkého svého růstu, tj. 

od r. 1953 do r. 1973 (Krugman P., 1999). V průběhu dvou desetiletí převážně zemědělský národ 
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se stal největším světovým vývozcem oceli a automobilů, Tokyo se stalo největší světovou a 

pravděpodobně i nejživější metropolí. 

Podle  Krugmana  existují  dva  různé  pohledy  na  to,  proč  Japonsko  dosáhlo  takového 

úspěchu.  Jedni  vysvětlují  růst  jako  výsledek  dobrých  „základních  kamenůˮ,  a  to  především 

vynikajícího  základního  vzdělávání  a  vysoké  míry  úspor.  Tato  verze  se  tak  trochu  zabývá 

amatérskou sociologií a vysvětluje, proč Japonsko bylo tak dobré ve výrobě vysoce kvalitních 

výrobků za nízké ceny.  Druzí  zase tvrdí,  že  Japonsko v podstatě  vyvinulo  jiný ekonomický 

systém – novou a lepší podobu kapitalismu (Krugman P., 1999). 

Součástí údajně vynikajícího japonského systému byla angažovanost vlády. V 50. a 60. 

letech hrála japonská vláda velikou roli ve vedení ekonomiky. O své se zasloužili dva proslulí 

ministři  –  ministr  průmyslu  a  obchodu a  ministr  financí.  Bankovní  úvěry a  dovozní  licence 

proudily  do  favorizovaných  odvětví  průmyslu  a  firem,  ekonomika  rostla  částečně  díky 

strategickým vládním záměrům (Krugman P.,  1999).  Dalším důvodem charakteristickým pro 

japonskou ekonomiku byla izolace velkých podniků od krátkodobých finančních tlaků (Krugman 

P., 1999). 

Počátkem  roku  1990  proběhla  v  Japonsku  tržní  kapitalizace,  která  byla  mnohem 

rozsáhlejší než ta ve Spojených státech, které mají dvakrát tolik populace co Japonsko a více než 

dvojnásobnou hodnotu HDP (Krugman P., 1999). Ceny pozemků, které v přelidněném Japonsku 

nebyly nikdy levné, neuvěřitelně vzrostly. „Vítej, ekonomická bublino”,……" [Krugman, P., str. 

64, 12].

Finanční bubliny nejsou nic nového. Dokonce i ti nejrozumnější investoři přiznávají, že 

je těžké se tomu ubránit a myslet dlouhodobě. Podle Krugmana není nic nepochopitelného na 

propuknutí japonské krize v roce 1991. Dříve nebo později finanční bublina musela prasknout. A 

když se tak stalo, přinesla s sebou pokles investic, a tím i celkový objem poptávky (Krugman P., 

1999).  

3.2.5  Velký pád: Asijská krize

V úvodu do této kapitoly a i později v textu se stručně dozvíme o Thajsku. Krugman 

srovnává jeho velikost populace s Velkou Británií a Francií, přičemž má Thajsko více obyvatel 

než zmiňované země. V roce 1997 postihla Thajsko měnová krize, došlo k devalvaci thajského 

bathu,  což  spustilo  finanční  lavinu,  která,  jak  píše  Krugman  (Krugman  P.,  1999),  pohřbila 

většinu Asie. Klíčovými otázkami tak je, proč k tomu došlo a jak se to vůbec mohlo stát. Ale 
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dříve, než prý dojdeme k odpovědím, podíváme ve stručnosti na boom Thajska, jeho pád a šíření 

tohoto krachu napříč Asií (Krugman P., 1999). 

Ve srovnání  s  dalšími  asijskými  zeměmi,  bylo  Thajsko poněkud opožděné v rozvoji. 

Země tradičně patřila k převážně zemědělským exportérům a k hlavním průmyslovým centrům 

se přidala až v osmdesátých letech, kdy zahraniční firmy (převážně japonské) začaly stavět své 

závody  právě  v  Thajsku.  Venkované  se  za  prací  stěhovali  do  měst,  spustily  se  první  vlny 

zahraničních investorů a ekonomika Thajska začala růst o 8% ročně (Krugman P., 1999).  

Až do počátku devadesátých let většina investic souvisejících s tímto růstem pocházela z 

vlastních úspor Thajska. V roce 1991 byla výše thajských zahraničních dluhů jen nepatrně nižší 

než jeho roční export. V devadesátých letech se začala tato finanční soběstačnost měnit. Hlavní 

posun přišel  zvenčí.  Rozšíření  latinských finančních  krizí  přineslo investice do zemí Třetího 

světa. Pád komunismu přivedl k investicím za hranicemi „bezpečnéhoˮ západního světa, které 

nyní byly méně rizikové, než před tím (Krugman P., 1999). V devadesátých letech byly úrokové 

sazby v rozvinutých zemích mimořádně nízké, neboť se centrální banky pokoušely „nastartovat” 

své ekonomiky z mírné  recese  (Krugman P.,  1999);  hodně investorů odešlo do zahraničí  za 

vyššími výnosy. 

V  roce  1990  činily  toky  soukromého  kapitálu  do  rozvojových  zemí  42  miliard 

amerických  dolarů;  organizace  jako  Mezinárodní  měnový  fond  a  Světová  banka  tou  dobou 

investovaly do zemí Třetího světa více, než všichni soukromí investoři dohromady (Krugman P., 

1999).  O  7  let  později  však  oficiální  finanční  toky  zpomalily,  soukromé  investice  se 

zpětinásobily  na  256  miliard  dolarů  (Krugman  P.,  1999).  Nejvíce  prostředků  putovalo  do 

Latinské Ameriky, zvláště pak do Mexika; po roce 1994 však investice značně vzrostly do podle 

všeho bezpečnějších ekonomik jihovýchodní Asie (Krugman P., 1999).   

Jak  se  dostanou  finance  z  Tokya  nebo  Frankfurtu  do  Bangkoku  nebo  na  Djakartu? 

Typická transakce začíná například takto: japonská banka poskytne úvěr nějaké thajské finanční 

společnosti,  jejíž  hlavní  činností  je  vystupovat  v  roli  prostředníka  pro  zahraniční  zdroje 

(prostředky). Finanční společnost tak získá japonské yeny, které má z důvodu poskytování úvěrů 

místním realitním developerům s  vyšší  úrokovou sazbou.  Developeři  si  však  chtějí  půjčovat 

bahty (thajskou měnu), ne yeny,  a to vzhledem k tomu, že půdu musí koupit a poté vyplácet 

mzdy pracovníkům v místní měně. A tak jde finanční společnost na devizový trh a směňuje yeny 

na bahty (Krugman P., 1999).  

Na devizovém trhu, stejně jako na každém jiném, vládne zákon nabídky a poptávky – s 

rostoucí poptávkou roste i cena. To znamená, že poptávka finančních společností  po bahtech 

měla za následek zvyšování jeho ceny oproti jiným měnám. Během let růstu se thajská centrální 
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banka zavázala k udržování stabilního směnného kurzu mezi bahtem a americkým dolarem. Aby 

tak mohla činit, musela vykompenzovat jakékoli zvýšení ceny v poptávce po bahtu zvýšením 

podpory jeho prodeje a nákupem cizí měny jako dolaru či yenu. Nepřímým důsledkem prvotní 

půjčky  v  yenech  by  bylo  zvýšení  devizových  rezerv  v  Bank  of  Thailand  a  nabídce  peněz 

(Krugman  P.,  1999).  A také  by  nastal  rozmach  úvěrů,  které  by  neposkytovaly  jen  finanční 

společnosti, ale také banky, ve kterých se bahty ukládaly jako nová měna. 

Čím více půjček plynulo ze zahraničí,  tím více se nabízely úvěry, které vyvolaly vlnu 

nových investic. Některé byly v podobě výstavby kanceláří či obytných domů; také se tu však 

vyskytovala i čistá spekulace, zejména ve sféře nemovitostí, ale také v akciích. Krugman říká, že 

se finanční autority pokoušely zabránit spekulativnímu růstu, ale nebyly úspěšní  (Krugman P., 

1999).  Ve  všech  asijských  zemích  se  centrální  banky  pokoušely  redukovat  odliv  kapitálu, 

zavázaly se prodávat bahty na devizových trzích, Bank of Thailand by tyto bahty odkupovala 

někde jinde zpět díky prodeji dluhopisů s cílem půjčovat zpět peníze, které se zrovna vytiskly. 

Tyto  půjčky  však  zvedly  místní  úrokové  sazby,  což  učinilo  zahraniční  půjčky  mnohem 

atraktivnější, a navíc přilákaly yeny a dolary. Cíl zredukovat odliv selhal – úvěry jen dále rostly 

(Krugman P., 1999).

Jediným způsobem,  jak centrální  banka mohla  zabránit  kolísání  financí  a úvěrů,  bylo 

podle Krugmana zastavení snah o fixaci směnného kurzu – nechat jednoduše růst hodnotu bahtu 

(Krugman P., 1999). V té době však toto řešení nevypadalo nejlépe. Posílený baht by mohl učinit 

thajský export méně konkurenceschopným na světových trzích (protože platy a jiné náklady by v 

dolarech byly vyšší), a proto si Thajci mysleli, že by stabilita směnného kurzu byla vhodná z 

hlediska  obchodní  důvěryhodnosti,  že  jsou  příliš  malá  země  na  to,  aby  ustáli  tak  rozsáhlé 

kolísání směnného kurzu jako například Spojené státy (Krugman P., 1999).   

A  tak  ekonomický  boom mohl  nabrat  svůj  kurs.  Investice  prudce  stouply  a  spolu  s 

přílivem financí od zámožných klientů umožnily růst dovozu. Prosperující ekonomika umožnila 

zvýšit mzdy tím, že učinila thajský vývoz méně konkurenceschopným (především proto, že Čína 

– významný konkurent Thajska – v roce 1994 devalvovala svojí měnu), takže růst exportu se 

snižoval  (Krugman  P.,  1999).  Výsledkem  byl  obrovský  obchodní  schodek  namísto  plnění 

tuzemských pokladen a splácení úvěrů.  Půjčky v cizích měnách tak byly využity k financování 

dovozu. 

Někteří ekonomové říkají, že obchodní schodek v Thajsku, Malajsii a Indonésii nebyl 

známkou slabé ekonomiky, ale naopak výsledkem ekonomické síly a fungování trhů takovým 

způsobem, jakým se očekávalo (Krugman P., 1999). 
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„Ačkoliv se zpočátku zdál boom věčný, existovaly již od poloviny devadesátých let první  

zřetelné příznaky obratu. Směnné kurzy asijských zemí se stále více vzdalovaly objektivní realitě.  

Tyto malé země nemohly dlouho držet krok s mohutnou ekonomikou Spojených států, přesto však  

stále lpěly na pevných směnných kurzech. Krize se dostavila téměř nepozorovaně. Koncem roku  

1996 se zlomil růstový trend thajského akciového indexu SET. Příčinou byl cenový propad na  

trhu polovodičů. Vznikly vážné pochybnosti, nakolik bude země schopna vyrovnat se s deficitem  

obchodní  bilance.  Problémy  thajské  ekonomiky  vzrostly  natolik,  že  2.  června  1997  musela  

centrální banka uvolnit směnný kurz thajské měny - bahtu. Vzápětí se baht propadl proti dolaru  

o 18 %. Přesto však mnoho zahraničních spekulantů využilo propadu thajské měny a investovalo  

dále  do  klesajících  místních  akcií.  Devalvace  bahtu  však  poškodila  thajské  podniky,  kterým  

skokově vzrostly jejich zahraniční dluhy. "Bank of Thailand" se pokusila odvrátit hrozící kolaps  

a  ohrožené  společnosti  podpořila  úvěry,  bylo  to  však  nad  její  síly  a  lavina  se  dala  do  

pohybu.ˮ[12].

   Dle Krugmana baht padl hlavně kvůli panice, dle něj však existuje  panika a  panika 

(Krugman  P.,  1999). Jaký  je  mezi  nimi  rozdíl?  Někdy  panikou  nazýváme  prostě  paniku  – 

iracionální reakci ze strany investorů, která není odůvodněná aktuálními zprávami (Krugman, 

1999).  Jako  příklad  autor  uvádí  rok  1981,  kdy došlo  ke  krátkodobému  poklesu  amerického 

dolaru následkem postřelení tehdejším prezidenta Ronalda W. Reagana (1911-2004) vyšinutým 

ozbrojeným mužem (Johnem Hinckleym,  Jr.).  Událost  všechny  šokovala.  I  kdyby  však  prý 

Reagan zemřel, stěží by to ovlivnilo stabilitu americké vlády a kontinuitu její politiky, dodává 

Krugman (Krugman P., 1999). 

Mnohem důležitější je však pro ekonomiku panika, kterou autor vysvětluje na příkladu. 

Klasickým příkladem je run na banku. Když všichni vkladatele,  kteří  v banku ztratí  důvěru, 

začnou hromadně vybírat své peníze, banka je nucena prodávat svá aktiva za velmi nízké ceny, 

což jí dovede k bankrotu. Ti vkladatelé, kteří nezpanikaří, dopadnou nakonec hůře než ti, kteří 

zpanikařili (Krugman P., 1999). S takovými runy se setkaly i banky v Thajsku a Indonésii.  

Krugman  dále  uvádí  důvody,  které  mohly  zapříčinit  asijskou krizi.  Jedním z  nich  je 

směnný  kurz  mezi  yenem  a  dolarem  (Krugman  P.,  1999).  V  letech  1995-1997  yen,  jehož 

hodnota velmi záhadně vyletěla do nebeských výšin, se vrátil zpět na zem.  Od té doby většina 

asijských měn měla více či méně pevně stanovený kurz vůči dolaru, což učinilo asijský export na 

pohled  mnohem dražší  jak  na  japonských trzích,  tak  i  v  konkurenceschopnosti  s  japonskou 

produkcí kdekoli jinde, a způsobilo zpomalení vývozu. Devalvace yenu v r. 1994 a velmi se 

rozrůstající konkurence čínské levné pracovní síly obdobně snížily vývoz v Thajsku i Malajsii. A 

tak  došlo  k  celosvětové  krizi  v  poptávce  jak  po  elektronice  celkově,  tak  konkrétně  po 
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polovodičích  v  oblastech,  ve  kterých  se  na  tuto  produkci  čínské  ekonomiky  specializovaly 

(Krugman P., 1999).  

Asie však přehlížela mnohem závažnější situace. Například, uvádí Krugman  (Krugman 

P., 1999), krach cen ropy v osmdesátém pátém byl velkou ránou pro vývoz nafty v Indonésii.  

Recese  v  letech  1990-91,  která  sice  nebyla  příliš  krutá,  ale  i  přesto  postihla  většinu 

průmyslového světa, snížila poptávku po asijském exportu, avšak nikdy nezpomalila intenzitu 

vývoje v regionech úplně. Otázkou prý tedy je, co se změnilo v Asii (nebo možná ve světě), že se 

z těchto útržků špatných zpráv spustila ekonomická lavina (Krugman P., 1999). 

Někteří  Asiaté,  a  zejména  malajsijský  předseda  vlády  do  r.  2003  (22  let  ve  funkci) 

Mahathir  Mohamad (*1925) odpověděl,  že  se  jednalo  o spiknutí.  Mahathir  tvrdil,  že  asijská 

panika byla úmyslně zkonstruována velkými finančníky, např. Georgem Sorosem18 (*1930), a že 

sám Soros jednal na příkaz americké vlády, která chtěla usměrnit asertivní Asiaty (Krugman, 

1999). 

Na druhé straně prý spousta lidí ze Západu překroutila „story” o asijské krizi do jakési 

morální hry, ve které byly ekonomiky nevyhnutelně potrestány za své prohřešky ve spolčení se s 

kapitalismem (Krugman P., 1999). Po vypuknutí krize si lidé mezi sebou vyprávěli o přebytcích 

a  korupci  v  regionech,  o  finančních  společnostech,  o  grandiózních  malajských  plánech  na 

„technologický koridorˮ, o majetku rodiny Suharta19, nebo o podivné diverzifikaci korejských 

konglomerátů.  Tzv.  „bratříčkování”  a  korupce  byly  dle  Krugmana  v  Asii  naprosto  běžné. 

Korejské konglomeráty byly spíše rodinnými firmami a maskovaly se za moderní korporace, 

jejichž klienti jsou zvyklí na nadstandardní péči  (Krugman P., 1999). Dle západních standardů 

toto  nebyl  příkladný  ekonomický  systém,  ale  jako  takový  fungoval  velmi  dobře  po  dobu 

pětatřiceti  let.  To samé můžeme říci i o menších zemích. Proč je krize postihla právě v roce 

1997?  

Pokud by opravdu šlo o trest za prohřešky vůči asijské ekonomice,  jak je tedy potom 

možné, že ekonomiky, jejichž rozvoj byl zcela na jiných úrovních, „narazily do zdiˮ najednou? 

Dle Krugmana (Krugman P., 1999) v již zmíněném roce 1997 neměla Korea daleko od toho, aby 

se stala rozvinutou zemí s příjmem na osobu srovnatelným se zeměmi jižní Evropy. Indonésie 

byla  v témže  roce  stále  velmi  chudou zemí,  jejíž  pokrok se dal  měřit  počtem kalorií,  které 

obyvatelé byli schopni zkonzumovat za den (Krugman P., 1999). 

18 Hrabálek M. „George Soros je pravděpodobně nejznámější a také nejkontroverznější finanční spekulant  
na světě.  Husarským kouskem byl jeho útok na libru na počátku devadesátých let,  na kterém údajně  
vydělal přes miliardu dolarů. I  on sám se však mohl přesvědčit,  že spekulace ne vždy vycházejí.  Při  
asijské ekonomické krizi přišel přibližně o pětinu svého majetku” [14]. 
19 Suharto/Soeharto (1921-2008), indonéský vojevůdce a politický vůdce, druhý prezident Indonésie.

43



Dle  Krugmana  existuje  jen  jediná  odpověď,  která  mu  dává  smysl,  a  to,  že  krize 

(převážně) nebyla potrestáním za hříchy. Říká, že v postihnutých ekonomikách byly skutečné 

slabiny a největší z nich byla náchylnost k panice (Krugman P., 1999).  

Byly tedy asijské ekonomiky náchylnější k finanční panice v devadesátém sedmém než, 

řekněme například, před 5-10 lety? Krugman říká – jistěže (Krugman P., 1999). Nemohla za to 

podpora kapitalismu, nebo špatná vládní politika,  na kterou obvykle padají veškerá obvinění. 

Ekonomiky se staly zranitelnějšími částečně kvůli tomu, že zpřístupnily své finanční trhy, že se 

staly lepšími ekonomikami na volném trhu, ne horšími. A jejich zranitelnost se zvyšovala i kvůli 

zneužití popularity, kterou si získaly u zahraničních věřitelů a nadělaly si dluhy vůči okolnímu 

světu. Tyto dluhy zintenzivnily zpětnou vazbu od ztráty důvěry po finanční kolaps a naopak, 

takže začarovaný kruh krizí ještě zintenzivnil. A nebylo to kvůli tomu, že by peníze byly špatně 

investovány, část z nich byla, část ale ne. Bylo to kvůli novým dluhům, které byly, na rozdíl od 

těch stávajících, v dolarech a dovedly ekonomiku k záhubě (Krugman P., 1999).  

3.2.6  Návrat ekonomické deprese

V roce 1999 Krugman napsal, že světová ekonomika není v krizi, a pravděpodobně se do 

ní nedostane ani v blízké době. Zatímco však se krize podle něj jako taková nevrátila,  krize 

ekonomická – tedy takový problém,  který charakterizuje  podstatnou část  světové ekonomiky 

třicátých  let  a  který  od  té  doby  nebyl  znova  zaregistrován  –  zinscenovala  svůj  omračující 

comeback (Krugman P., 1999). 

Když se řekne, že se ekonomická deprese vrátila, v podstatě to znamená, že poprvé v 

průběhu dvou generací přinesou selhání poptávky na straně ekonomiky (nedostatečné soukromé 

výdaje, které slouží k využívání dostupné výrobní kapacity) jasná a aktuální omezení prosperity 

v podstatně  velké části  světa.  Ekonomové,  tvůrci  politiky a  vzdělaná  veřejnost na to  nejsou 

připraveni (Krugman P., 1999). Dodnes se dle Krugmana mnoho ekonomů domnívá, že je recese 

méně  významnou  událostí  v  ekonomice  a  její  studie  považují  za  mírně  pochybné.  Všechny 

moderní práce se zabývají technologickým pokrokem a dlouhodobým růstem, což je v pořádku, 

probírají  se  důležité  otázky  a  v  dlouhodobém  měřítku…  Ale  jak  prý  řekl  Keynes   –  v 

dlouhodobém měřítku budeme všichni mrtví (Krugman P., 1999).  

Na  druhé  straně,  v  krátkodobém horizontu  se  svět  zmítá  od  jedné  krize  ke  druhé  – 

všechny představují zásadní problém týkající se tvorby dostatečné poptávky. Japonsko shledalo, 

že běžná monetární a fiskální politika je nedostačující, a když se to může stát v Japonsku, jak si 

potom můžeme být jistí, že se Evropa, anebo stále prosperující Amerika, neocitnou ve stejné 
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pasti?  (Krugman  P.,  1999).Mexiko,  Thajsko,  Malajsie,  Indonésie,  Korea  a  Brazílie  -  jedna 

rozvinutá země za druhou si prošla recesí,  která aspoň dočasně napravila léta hospodářského 

pokroku, a konstatovala, že tradiční politika věci jen zhoršuje (Krugman P., 1999). Otázka, jak 

udržet  poptávku  adekvátní  k  využívání  ekonomické  kapacity  se  stala  klíčovou.  Ekonomická 

krize je zpět. 

Krugman píše  (Krugman P., 1999), že největším rizikem návratu ekonomické krize, je 

šíření potíží, že země jako Argentina, Jižní Afrika, Turecko nebo Čína budou zapsány na seznam 

obětí, že deflace v Evropě nebo krach americké burzy vytvoří podmínky v japonském stylu po 

celém světě. 

Dle Krugmana stále existují odborníci, kteří nepřijímají myšlenku, že nedávná série krizí 

představuje problém systému. Prý poukazují na slabiny jednotlivých zemí a na politické chyby 

jejich představitelů (japonské banky byly příliš lehkomyslné a nedbalé, indonéský vůdce příliš 

zkorumpovaný, brazilský rozpočtový deficit příliš velký). 

V době, kdy Krugman psal tuto knihu, sám autor poznamenal, že Spojené státy a Evropa 

jsou mimo tzv.  past  likvidity,  takže  by se měly  obávat,  aby se do takové situace  nedostaly 

(Krugman P., 1999).  Krugman doporučuje zavést preventivní opatření, aby se inflace v dobrých 

časech nedostala příliš nízko. Navrhuje nastavit cílovou míru na minimálně 2% tak, aby se reálné 

úrokové sazby, pokud situace vyžaduje, daly snížit o 2 a ne na nulu (Krugman P., 1999). Podle 

této normy se v době psaní knihy ve Spojených státech více či méně snaží dělat „věci správně”. 

Evropská měnová politika je naopak příliš konzervativní: růst je pomalý, inflace je menší než 1% 

a klesá, úroková sazba 3% je příliš nízká na rezervu pro případný boj s recesí. Autor připojuje 

svoji  naději,  aby  jakmile  bude  jeho  kniha  opublikována,  Evropská  Centrální  Banka  musela 

agresivněji snižovat úrokové sazby a podpořit růst, pokud by tak neučinila, budeme hovořit o 

další oběti pasti na likviditu (Krugman P., 1999). A jak jsme sami byli svědky, krize neminula 

ani Evropu.

Udeří-li krize,  řešení je dle Krugmana prosté  (Krugman P., 1999)  – bez váhání snížit 

úrokové sazby.  Co se týče Evropské Centrální  Banky,  nebyl  si  P. Krugman vůbec jist  a jen 

doufal, že její představitele vědí, co je v sázce. 

Z průniku Krugmanovy odborné tvorby v 90. letech lze vyčlenit 2 hlavní témata, jimiž se 

v  tomto  období  intenzivně  zabýval.  Jedním  z  nich  je  práce  rozvíjející  teorii  ekonomické 

geografie,  která  významným  dílem  přispívá  k  hlubšímu  porozumění  důležitosti  diferenciace 

ekonomických  aktivit  uvnitř  země  nebo  regionu.  Tímto  se  dosáhne  v  nejlepším  případě  i 

absolutní konkurenční výhody ekonomického subjektu v mezinárodním obchodu. 
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Dalším významným tématem daného období se staly rozbory největších ekonomických 

krizi 20. století. Zkoumání jejich příčin a důsledků mělo být varováním pro současné vlády a 

odbornou veřejnost. Sám Krugman o sobě říká, že varování bylo jeho hlavním záměrem. V roce 

2009 však přiznává, že na něj nikdo nebral ohled (Krugman P., 1999). 

Lze tvrdit, že právě přínos Krugmanových prací z tohoto velmi plodného období, přispěl 

významným dílem k rozhodnutí komise o udělení autorovi Nobelovy ceny za ekonomii.
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4 Rozbor díla 2000 – 2009   

V tomto období vydal Krugman dvě, dle mého názoru dvě velmi důležité, knihy. První je 

z roku 2001 a pojednává o daňové politice bývalého prezidenta USA George Bushe. Dalšími 

významnými  osobnostmi,  které  se  v  knize  objeví,  jsou  např.  americký  ekonom  a  profesor 

Columbijské  univerzity  Joseph  Eugene  Stiglitz či  americký  ekonom  a  bývalý  předseda 

Federálního rezervního systému Spojených států Alan Greenspan.  

Ve druhé části se zaměřím na knihu z roku 2009. Kniha, která zatím jako jediná byla 

publikována  v  ČR pod názvem „Návrat  ekonomické  krize  2008ˮ je  rozšířené  a  poupravené 

vzhledem k aktuálním událostem vydání původní verze z roku 1999. Podnětem pro vydání díla 

se staly události posledních let. 

4.1  ZÁKLADNÍ PRŮVODCE BUSHOVÝM DAŇOVÝM PLÁNEM     (2001)     

Kniha  je  rozdělena  do  tří  částí  s  názvy  ZNAMENÁ  MÉNĚ  VÍCE?,  ZA  PENĚZI  a 

SNIŽOVÁNÍ.  Klíčovou myšlenkou celé  knihy je snížení daní,  které  zavedl bývalý americký 

prezident George W. Bush (*1946, v pořadí 43. prezident USA v letech 2001-2009). Krugman 

několikrát zdůrazňuje, že to nebylo dobrým nápadem. Bylo to prý příliš, nehledě na optimistické 

odhady budoucích přebytků rozpočtu a nezodpovědné. Kniha mu prý umožňuje rozepsat se o 

problematice snížení daní ve více než 735-ti slovech, jak tomu je u sloupků v New York Times 

(Krugman P., 2001). 

V první  části  se  Krugman stručně zmiňuje  o daňových vzpourách v historii  anglicky 

mluvících  zemí.  Počínaje  povstáním  Wata  Talera  (1341-1381),  vůdce  anglického  selského 

povstání ve stoleté válce proti dani na hlavu, kterou ve XIV. st. zavedl Richard II. až po vzpoury 

řidičů kamiónů proti vysoké dani na benzín, které v posledních letech ochromily Velkou Británii. 

Těch příležitostí,  kdy se obyčejní lidé bouřili proti nadměrnému zdaňování, bylo samozřejmě 

víc. 

Krugman čtenářům nabízí stručný přehled o tom, co si on sám myslí o politice daňových 

úlev.  Nezahlcuje  je  přebytečnými  historickými  fakty  a  píše  zcela  obyčejným  jazykem, 

srozumitelným laikovi.

Návrh na snížení daní byl  zlatým hřebem Bushovy kampaně, kterého se chtěl  ujmout 

ihned po zvolení. Volby však ukázaly, že většina voličů o takové „úlevyˮ nestojí. 
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„Americký  prezident  George  Bush  včera  začal  plnit  jeden  ze  svých  hlavních  

předvolebních slibů - snížit  všem Američanům daně s cílem oživit  hospodářství.  Oznámil,  že  

počítá  se  snížením daní  o  1,6 biliónu dolarů v  příštích  10 letech,  jako "daňovou úlevu  pro  

každého".  Projekt,  který  předloží  ve  čtvrtek  Kongresu,  zveřejnil  včera  v  Bílém  domě  za  

přítomnosti tří rodin, z nichž každá představovala jiný daňový profil…”[15].

Výzkumy ukázaly,  že voliči  s  vyššími  příjmy volili  pro snížení  daní,  voliči  s  nižšími 

příjmy byli naopak pro větší úspory. Volby v roce 2000 byly jedny z těch nejtěsnějších voleb v 

historii  USA.  Lidé  z  nižších  příjmových  skupin  -  ti,  kteří  by  díky  plánu  G.  Bushe  získali 

minimální  nebo žádné daňové zvýhodnění  -  volili  republikány;  mnoho lidí  z  horních  příček 

příjmových skupin, kteří by patřili k hojným „poživatelůmˮ Bushových snížených daní, volili 

demokraty (Krugman P., 2001). „Nejvyšší americký soud rozhodl nejtěsnějším poměrem pěti ku  

čtyřem hlasům, což mnozí pozorovatelé komentovali slovy, že soudci jsou v názoru na to, kdo má  

být příštím americkým prezidentem rozdělení stejně jako americká veřejnost. Ve prospěch Bushe 

přitom hlasovali  všichni  soudci,  které  jmenovali  do funkce  republikánští  prezidenti.  Členové  

Bushova volebního týmu označili rozhodnutí Nejvyššího soudu jako naprosté vítězství. Tlak na  

viceprezidenta Al Gora, aby uznal svou porážku, přinesl ovoce - Al Gore vydal příkaz svým  

právníkům,  aby  dále  nehledaly  způsoby,  jak  zajistit  ruční  přepočítávání  hlasů  na  Floridě.” 

[Nosálek P., 16].

P.  Krugman si  myslí,  že  voliči,  kteří  hlasovali  pro George Bushe,  tak učili  hlavně z 

kulturních  důvodů  (Krugman  P.,  2001).  Viděli  v  něm  prý  obhájce  tradičních  hodnot  proti 

bezbožnému  modernímu  světu.  Svojí  volbu  viděli  jako  rozhodování  se  mezi  obyčejným 

"chlapíkem" a představitelem bohorovné společnosti. 

 

4.1.1  Konzervativci a republikáni

Vzorem konzervativců  je  40.  prezident  USA Ronald Reagan (1911-2004, prezident  v 

letech 1981-89). Reagan byl prvním prezidentem, který se pokusil omezit růst vlády. Slíbil, že 

vrátí státům a místním vládám jejich pravomoci. Tři drtivá volební vítězství – 1980, 1984 a 1988 

tak utvrdila konzervativce, že se podíleli na změně historie. 

Georgi Bushovi staršímu (George Herbert  Walker  Bush, *1924, 41. prezident  USA v 

letech  1989-1993)  se  stala  nezapomenutelná  věc:  prohrál  ve  volbách  proti  Billu  Clintonovi 

37,5% proti 43%. Pro ty z nás, píše Krugman (Krugman P., 2001), kdo nepatří ke stoupencům 

konzervativců, bylo těžké pochopit, proč většina republikánů nepřijala v Kongresu Billa Clintona 

za prezidenta. Měli pocit, že jim bylo odpíráno to, co jím po právu náleželo. Historie se ubírala  
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jejich směrem, a najednou kvůli neschopnosti jejich kandidáta a osobnímu šarmu toho strašného 

člověka  z  Bílého  domu (autorova  slova),  skončili  v  krutém vyhnanství.  Bush st.  za  to  nesl 

velikou  vinu.  Stal  se  odpadlíkem.  Po  otci  na  scénu  vstoupil  George  Bush  ml.  A  navázal 

spolupráci  s  příznivci  svého  otce.  Jeho  hlavním  záměrem,  který  představil  v  Texasu,  bylo 

představení  plánu,  připomínajícího  politiku  Margaret  Thatcherové  (*1925)  ve Velké  Británii 

(Krugman P.,  2001). Chtěl snížit  korporátní a majetkové daně – tzv.  progresivní daně,  které 

nejvíce postihují občany s vyššími příjmy – a naopak zvýšit daně z obratu, tj. regresivní daně, 

které  nejvíce  zatěžovali  obyvatelé  s  nižšími  příjmy.   Nakonec  Bush  ml.  navrhl  snížit  daně 

bohatým, zatímco naopak zvýšit střední a nižší příjmové třídě. To však bylo příliš surové i na 

Texas, píše Krugman (Krugman P., 2001), a tak plán nakonec nebyl uzákoněn.   

Jediným důvodem, proč konzervativci chtěli prosadit snížení daní, byl jejich dojem, že se 

tím urychlí růst ekonomiky (Krugman P., 2001). Konzervativci toužili po menší vládě. Jedním ze 

způsobů, jak mít menší vládu, je oponovat novým programům a redukovat ty stávající. Anebo je 

tu  možnost  pracovat  proti  tomuto  plánu  nepřímo  a  zajistit,  aby  budoucí  politici  shledali 

nemožným financovat  sociální  plány  (Krugman  P.,  2001).  Krugman  dále  píše,  že  Reaganův 

ředitel rozpočtového úseku David Alan Stockman (*1946) přiznal nejdříve novinářům a později i 

ve své knize, že Reaganovi rádci nikdy nevěřili „optimistickému scénářiˮ, který v osmdesátém 

prvním sliboval snadné dostižení snížení daní. Místo toho se snažili využít riziko deficitu jako 

zbraň  proti  snižování  výdajů  (Krugman  P.,  2001).  Zřejmě  se domnívali,  že  se  jim nepodaří 

omezit výdaje dostatečně, aby se zabránilo vzniku velkých deficitů. Je prý však nutné uznat, že 

přetrvávající schodky v následujících patnácti letech donutily americkou vládu více skrblit, než 

snížení daní. 

Situace, vytvořena Reaganem, donutila jeho nástupce ke zmenšování vlády, než by tomu 

bylo jindy. Velmi vážným důvodem, proč chtěli konzervativci snížit daně, byl dle Krugmana 

fakt (Krugman P., 2001) , že chtěli nechat federální vládu „vyhladovět”, nechtěli mít okamžitě 

dostupné  prostředky  na  financování  nových  programů  nebo  na  udržování  těch  stávajících. 

Abychom tomuto lépe porozuměli,  doporučuje Krugman porovnat  rozdíly mezi  kanadskou a 

americkou vládou (Krugman P., 2001). Kanadská vláda je ve srovnání s její ekonomikou větší 

než ve Spojených státech. V roce 1997 kanadská vláda vynaložila ve všech oblastech 42% z 

HDP, americká vláda 32% (Krugman, 2001). Znamená to, že v Kanadě jsou značně vyšší daně a 

sociální programy jsou výrazně štědřejší. Zatímco si voliči a politici v USA stěžují na velkou 

vládu, v Kanadě je tomu naopak. Proč takový rozdíl? Jednou z možných odpovědí je veliká 

americká  diverzifikace.  Krugman  upřímně  vysvětluje  (Krugman  P.,  2001),  že  poživatelé 

sociálních  dávek v  USA jsou zpravidla  jiné  barvy pleti,  než  poživatele  snížených  daní.  Pro 
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konkrétní příklad – většiny afroamerických a hispánských rodin s dětmi by se podle Bushova 

plánu snížení daní netýkalo vůbec. A tohle rasové dělení ovlivňuje stanovisko voličů ze střední 

společenské  třídy  vůči  jakýmkoliv  programům  na  přerozdělování  příjmů.  Tohle  byl  názor 

samotného autora.   

Představte si, že by země (USA) měla kanadský způsob vlády s vysokými daněmi pro 

bohaté  a  rozsáhlými  sociálními  programy.  Pak  mnozí,  dokonce  i  většina  voličů  dostávají 

podporu od vlády mnohem vyšší, než odvádí na daních. Proto si mohou myslet, že velká vláda je 

přínosná. Ve skutečnosti prý však některé odhady poukazují na to, že většina Kanaďanů od vlády 

žádnou podporu nedostává. Na druhé straně s menší vládou a progresivnějším systémem výběru 

daní, kde voliči ze střední vrstvy odvádí na daních zjevně více, než dostávají. Mnozí tak vládu 

vnímají spíš jako přítěž než jako pomoc a hlasují pro to, aby byla ještě menší  (Krugman P., 

2001).

Zastánci  daňových úlev vnímali  dle Krugmana  (Krugman P., 2001)  vysoké daně jako 

počátek všeho zlého v ekonomice. A když jsou tedy vysoké daně kořenem všeho zla, daně nízké 

jsou tedy zázračným elixírem, vtipkuje Krugman, který uzdraví nemocné ekonomiky a dovede 

zdravé ekonomiky k ještě větší prosperitě (Krugman P., 2001). 

Během kampaně byl George W. Bush tázán, zda existovaly nějaké okolnosti, díky kterým 

by svůj plán na snížení daní přehodnotil,  například kdyby se zpomalil  růst  a přebytky,  které 

sliboval  vrátit  daňovým poplatníkům,  by prostě  zmizely.  Na to  Bush prohlásil,  že  abychom 

stimulovali ekonomiku, museli bychom daně snížit tak jako tak (Krugman P., 2001).  

Jednou za čas se stane,  že ekonomika přestane růst.  Ať již  je to z  důvodu vysokých 

úroků, poklesu akcií nebo prudkému zdražení cen za energetiku, podniky i domácnosti začnou 

šetřit. A jelikož je nákup jednoho prodejem jiného, výsledkem je nakonec klesající produkce a 

stoupající  nezaměstnanost.  Takovou situaci nazýváme recesí.  Pokud je recese dost hluboká a 

vypadá, že bude dlouhodobá, nazýváme takový stav krizí (depresí). 

Recese  se  v  podstatě  léčí  samy,  říká  Krugman  (Krugman  P.,  2001).  Někdy  je  tahle 

automatická náprava docela rychlá, a to v případě, kdy firmy uvolní nadbytečné zásoby a zahájí 

výrobu  nanovo  -  zákazníci  tak  dostanou  potřeby  znova  utrácet.  V  opačném  případě  pokud 

nedojde k rychlému obratu, problém se bude řešit postupně. Když ceny v rámci ekonomické 

deprese poklesnou, kupní síla peněz v oběhu začne růst, případně donutí veřejnost začít používat 

hotovost – buď utrácet, nebo si půjčovat, což by vedlo ke snížení úrokových sazeb a tím pádem 

začnou utrácet i další. Při dlouhodobé recesi dochází k samonápravě. Ale jak již bylo zmíněno a 

jak poznamenal britský ekonom John Maynard Keynes (1883-1946), v dlouhodobém měřítku už 

budeme všichni mrtví (Krugman P., 2001). 
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Aby lidé začali více utrácet, navrhuje Krugman vládám snížit daně (Krugman P., 2001) – 

nechat lidem „na ruceˮ více peněz a doufat, že je použijí. Další možností jsou vládní výdaje. 

Nikdo nemůže vědět, v jaké výši budou lidé daňové úlevy utrácet, ale když vláda najme dělníky 

na výkopové či betonářské práce, je jisté, že bude muset přímo vytvořit nová pracovní místa a 

nepřímo vytvářet  další,  když tito  zaměstnanci  začnou utrácet  své mzdy  (Krugman P., 2001). 

Poslední, ale ne méně důležitou, možností vlády, či spíše vládní rozpočtové rezervy, která není 

přímou součástí vlády, je pokusit se přimět lidi utrácet díky snížení úrokových sazeb (Krugman 

P., 2001).

Ve  Spojených  státech  a  většině  dalších  vyspělých  zemí,  nedohlíží  na  úrokové  sazby 

zrovna vláda, ale spíše centrální banka. Americkou centrální banku (Federální rezervní systém, 

Fed) řídí předseda Alan Greenspan (*1926, funkci předsedy zastával v letech 1987-2006), jemuž 

je právem přisuzována zásluha za zamezení propadu akciového trhu v roce 1987 díky recesi, 

vyvedení amerického národu z recese v letech 1990-91 a v roce 1998 zabránil světové finanční 

krize, aby se vymkla kontrole (Krugman P., 2001). Důvodem, proč je zásluha připisována právě 

Greenspanovi  a  ne  zvoleným  politikům,  kteří  byli  ve  funkci  po  celou  dobu  krize,  je  dle 

Krugmana ten,  (Krugman P., 2001) že Fed je v první obranné linii při hrozbě ekonomického 

zpomalení. Pod Greenspanovým vedením Fed bez ostychu hýbal s úroky nahoru i dolů, jak si to 

okolnosti vyžadovaly. Na druhé straně federální rezervní systém v záležitosti změn úrokových 

sazeb nemá svázané ruce, neboť tato rozhodnutí nejsou politická (Krugman P., 2001). 

Ve třicátých  letech  minulého  stolení  se  Spojené státy americké  ocitly  v tzv.  pasti  na 

likviditu,  úrokové sazby byly sníženy téměř  na nulu,  což nestačilo  na záchranu před velkou 

ekonomickou krizí. Návrh Bushovy vlády na snížení úrokových sazeb tak nevypadal nijak jinak, 

než jako zbraň v boji proti recesi (Krugman P., 2001).

Držitel Nobelovy ceny a expert na daňovou problematiku jednou prozradil důvod, proč je 

profesorem  (Krugman P.,  2001).  Prý měl  pěkný život,  a že to  bylo  něco,  co vláda nemohla 

zdanit. Jeho vtip popisuje jednu z nejdůležitějších zásad jeho oboru – daně na jakoukoli aktivitu 

odrazují od této aktivity, např. Italové jezdí v menších autech než Američané, protože vysoké 

daně na benzín je odrazují od řízení, a tedy i nákupu velkých aut. Američané naopak pijí méně 

víno než Italové, protože mají vysoké daně na alkoholické nápoje, což je odrazuje od popíjení 

sklenky  vína  při  večeři.  Krugman  to  nazývá  nekontroverzní  učebnicí  ekonomie.  Někteří 

ekonomové  jistě  nesouhlasí  s  vyjádřením,  že  daně  ovlivňují  ekonomickou  aktivitu,  protože 

snižují motivaci těžce pracovat, investovat a riskovat. Když prý vymyslíme způsob, jak platit za 

vládní služby,  které chceme bez toho, abychom za ně odváděli  daně, náš HDP by byl  vyšší. 
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Pokud bychom našli způsob, jak snížit daně bez kompromisů, pomohli bychom také ekonomice 

růst. 

4.1.2  Daňový systém USA

Abychom se zorientovali v plánu na snížení daní, musíme začít se skutečným náčrtkem 

státního rozpočtu, abychom si odpověděli na otázky, odkud se berou peníze, kam putují a co 

bychom si měli v naší sociální sféře myslet o úloze vlády.

V Americe, jako i v jiných zemích, existuje několik typů daní, které zaměstnanci odvádí 

ze svých platů. Třemi nejdůležitějšími jsou daň z přijmu, daň ze mzdy a firemní daň ze zisku 

(Krugman P., 2001).  

Daň z příjmu je největší daní (myšleno v množství výběru) a platí se vždy k 15. dni v 

měsíci. V roce 1980 to dokonce vypadalo, že daň z příjmu klesne až na druhé místo za daň ze 

mzdy. Během vlády Reagana byly sazby daně z příjmu značně sníženy, zatímco sazby daně ze 

mzdy  prudce  stouply  (Krugman  P.,  2001).  Příjmy  daně  z  příjmu  se  rapidně  zvedly  v 

devadesátých letech a to hned z několika důvodů.  Bill Clinton (William Jefferson Clinton,  42. 

prezidentem v letech  1993-2001) částečně změnil Reaganem sníženou daň tím, že zvýšil daň 

občanům s nadprůměrnými příjmy v r. 1993. Daň tak začala růst spolu s ekonomikou. Byly tu 

však dva jiné důvody, proč daň z příjmu přinesla v posledně době Washingtonu vysoký příjem, a 

to rostoucí nerovnost příjmů a prosperující akciový trh (Krugman P., 2001).   

Rostoucí nerovnost příjmů je přínosná z hlediska celkového příjmu, neboť daň z příjmů 

je vysoce progresivní (rodiny s vyššími příjmy odvádí na dani mnohem větší podíl ze svého 

příjmu  než  rodiny  s  nízkými  příjmy).  Ve skutečnosti  čtvrtina  rodin  neplatí  tuto  daň  vůbec. 

Rodiny,  které  se  blíží  k  hranici  středního rozložení  příjmů,  odvádí  daň  kolem 5% ze svých 

příjmů, rodiny, které se drží v horním 1% rozdělení příjmů, odvádí na dani více než 20% ze 

svých příjmů (Krugman P., 2001).  

Dalším  velkým  zdrojem  prudkého  zvýšení  daně  z  příjmu  byl  rostoucí  akciový  trh. 

Kapitálové zisky (peníze za akcie prodané za vyšší cenu) jsou zdanitelným příjmem. V podstatě 

každý, kdo prodával akcie během tzv. býčích trhů20 v devadesátých letech, je prodal za mnohem 

vyšší ceny, než za ně původně zaplatil. Daně z kapitálových zisků značně přispěly do federální 

pokladny.

20„Trh, který roste - cena akcií či jiných investičních nástrojů na něm obchodovaných stoupá. Označení  
tedy vyjadřuje cenový trend. Pokud trh dlouhodobě stoupá, jedná se o býčí trend. Opak - medvědí trh,  
trend (bear)”[17]. 
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Daň ze mzdy.  Daň je ve výplatní  pásce označená zkratkou FICA (Federal  Insurance 

Contribution  Act),  což  je  v  podstatě  pojistné  na  sociální  zabezpečení  a  zdravotní  pojištění 

(polovinu hradí zaměstnanec, polovinu zaměstnavatel). Daň ze mzdy odvádí každý zaměstnaný 

ve výší 15.3%.  I přesto, že je na dani z příjmu vybíráno více peněz, většina amerických rodin 

odvádí výrazně více na dani ze mzdy.  Důvodem je fakt, že každý platí daň 15.3% z prvních 

76,000$ ze svého příjmu, což je více, než většina rodin dostává. Na druhé straně odvádí většina 

Američanů na dani z příjmu méně než 15%-ní daň (Krugman P., 2001).   

Firemní daň ze zisku je třetí nejdůležitější federální daní ve Spojených státech. Stejně 

jako daň z  příjmu se i  daň se zisku v posledních  letech  prudce  zvýšila  díky velkému růstu 

firemních  zisků.  Kdo tedy ve skutečnosti  odvádí  daň ze zisku, když  je každý dolar  na dani 

odváděn za konkrétní osobu a firmy nejsou v podstatě lidé. Nejjednodušším vysvětlením jsou 

akcionáři, kteří platí daně (Krugman P., 2001). 

4.1.3  Federální rozpočet USA 

Krugman popisuje, že 11% z federálního rozpočtu jde na placení úroků ze státního dluhu 

(Krugman P., 2001). Rozděluje vládní výdaje do tří kategorií. První jsou veřejné statky – vládní 

programy,  které  v zásadě ve prospěch všech nejsou určeny konkrétním osobám.  Na druhém 

místě je sociální pojištění na ochranu střední třídy před zvraty životních osudů. Tato kategorie 

zahrnuje sociální zabezpečení, zdravotní pojištění a např. pojištění v nezaměstnanosti. Poslední 

kategorií je veřejná podpora určena na pomoc chudým či jinak znevýhodněným občanům.  

A podobně jako jsme četli „pohádkuˮ o anděli, který sestoupil na zem, vypráví Krugman 

další „pohádku” o federální rozpočtu USA, který se z žáby stal princem (Krugman P., 2001).

Bylo - nebylo, a nebylo tomu tak dávno, vypadal federální rozpočet jako ošklivá žába. V 

letech  1970-1998 byl  stále  v  minusu.  Prohloubení  deficitu  dopomohlo  i  rozhodnutí  Ronalda 

Reagana snížit daně a zvýšit vojenské výdaje. Dva roky poté, co Ronald Reagan prostřednictvím 

Kongresu prosadil obrovské snížení daní (r. 1983), prosadil tentýž Kongres značné zvýšení daně 

ze mzdy. Toto zvýšení je zodpovědné za většinu aktuálního přebytku, důvod zvýšení však také 

vysvětluje, proč většina dnešního přebytku není ve skutečnosti přebytkem. 

Sociální zabezpečení Američanů je běžné penzijní připojištění – zaměstnanci ze své mzdy 

odvádí část výdělku po celou dobu trvání pracovního poměru, než odejdou do důchodu. Penzijní 

fond je však ve skutečnosti financován těmito prostředky, neboť příspěvky zaměstnaných jsou 

investovány do akcií nebo dluhopisů a právě díky těmto investicím je v důchodu možné vyplácet 

penze (Krugman P., 2001). Tradičně fungoval systém sociálního zabezpečení formou tzv. „pay-
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as-you-goˮ: „Průběžné  financování  (pay-as-you-go)  je  charakteristické  tím,  že  příspěvky  

plynoucí od aktivních účastníků se okamžitě rozdělí a vyplatí oprávněným poživatelům dávek dle  

jejích okamžitých nároků. Jedná se o pouhé přerozdělení, aniž by se vytvářel nějaký fond. To má  

některé  závažné  důsledky:  průběžné  financování  spoléhá  na  solidaritu  mezi  generacemi  

takového  plánu  (dnešní  aktivní  účastníci  financují  dnešní  penzisty  s  tím,  že  spoléhají  na  

podobnou podporu od příští generace aktivních účastníků); průběžné financování je proto velmi  

citlivé  na  demografický  vývoj  a  vývoj  produktivních  schopností  aktivní  populace;  nelze  zde  

počítat se zhodnocováním prostředků plánu pomoci kapitálových výnosů, ale na druhé straně lze  

flexibilně vyrovnávat inflaci apod. …ˮ[18]. Tento systém byl lehce pozměněn v roce 1983, což 

bylo důvodem zvýšení daně ze mzdy. Dle Krugmana by tento systém mohl fungovat na věky 

(Krugman P., 2001). Každá generace by přispívala na penzisty z předchozí generace a každý by 

si dle něj žil a umíral šťastně a spokojeně, dokud by se něco nepokazilo. A co by se mohlo 

pokazit? Systém funguje za předpokladu, že každá další generace bude větší a bohatší než ta 

předchozí.  Pokud  by  se  však  zpomalil  ekonomický  růst  nebo  pokud  by  poklesl  přírůstek 

obyvatelstva, ocitla by se země ve velkých problémech. Představte si, že by po velké generaci 

přišla menší – sníží se počet pracujících a přispívajících na důchod počtem větší generaci. A tak 

se také stalo…(Krugman P., 2001).  

Americký baby boom byl následován baby „bustem” (krach, krize). Již v roce 1983 bylo 

zcela zřejmé, že až generace dětí narozených během let baby boomu dosáhne důchodového věku, 

tj. počínaje rokem 2011, připadl by na jednoho aktivního pracovníka nebývalý počet důchodců. 

Současné demografické průzkumy ukazují, že zatímco dnes připadá na každého Američana ve 

věku 65 a více let 3.2 aktivní pracujících, v roce 2030 už to budou jen 2 (Krugman P., 2001).  

Takové  věci  nedějí  ze  dne  na  den;  demografický  nárůst,  který  měl  začít  v  r.  2011  byl 

předpokládán již před 28 lety (Krugman P., 2001). Naštěstí prý dal ve stejném roce Kongres na 

doporučení komise, v čele které nestál nikdo jiný než Alan Greenspan, jejichž součástí bylo i 

zvýšení daně ze mzdy.  Výsledkem bylo,  že systém soc. zabezpečení, poprvé v historii,  začal 

shromažďovat velké sumy peněz do svého svěřeneckého fondu (Krugman P., 2001).  

Ke konci zdaňovacího období v září  2001 se očekávalo,  že výše federálního rozpočtu 

bude přesahovat 280 miliard dolarů, což byl pozoruhodný obrat vzhledem k deficitu v minulosti, 

i když více než polovina příjmu pocházela z nezbytného přebytku ze sociálního zabezpečení a 

zdravotního pojištění.  Můžeme si  tak  myslet,  že  vzniklý  přebytek  mohl  být  dostačujícím na 

plánované  výdaje  politiků,  ale  podle  Krugmana  nebyl,  neboť  politické  debaty  na  toto  téma 

nebyly koncipovány na přebytek v daném nebo příštím roce, ale na celé další desetiletí. Raději 
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než tedy mít jednoho vrabce v hrsti, Američané počítali s celým hejnem, které zatím poletuje 

někde po lesích (Krugman P., 2001). 

Krugman shledává výhled do dalšího desetiletí jako velmi nešťastné rozhodnutí, neboť 

nikdo nemůže předvídat, v jakém stavu bude ekonomika nebo rozpočet za deset let. Na druhou 

stanu však dodává, že pokud by se jednalo o pokus dlouhodobého plánu, deset let je příliš krátká 

doba (Krugman P., 2001). 

4.1.4  Bushův plán

Přejděme k hlavní  části  celé  knihy,  která je zaměřená na Bushův plán21.  Krugman se 

zmiňuje o nejdůležitějších bodech tohoto plánu. Abychom získali alespoň názornou představu o 

tom, jak plán funguje, měli bychom vzít v potaz jeho tři části, které mezi sebou příliš nesouvisí. 

Tenhle fakt se dle Krugmana Bushova administrativa snaží zatajit a tvrdí, že plán musí být brán 

jako jednotný celek (Krugman P., 2001). 

Mezi tři části plánu patří snížení daně z příjmu, zvýšení daňové slevy za dítě a zrušení 

daně dědické.

Snížení daně z příjmu. Při vyplňování daňového formuláře daňoví poplatníci začínají s 

počítáním veškerých osvobození, srážek a úvěrů; čistý příjem po všech těchto úlevách a srážkách 

je  daněn  pohyblivou  sazbou,  která  se  postupně  zvyšuje  se  zvyšujícími  se  úrovněmi  příjmů. 

Většina  platičů  tak  buď  neplatí  žádnou  daň  z  příjmu,  nebo  mají  patnáctiprocentní  sazbu. 

Nejvyšší daňová sazba pro příjmy přesahující 300 000$ pro čtyřčlennou rodinu činí 39.6%. Dle 

Bushova plánu byla tato sazba snížena na 33% a spolu s ní šly dolů i další sazby v daňových 

pásmech. V pásmu s 15%-ní daní byla zavedena nová sazba – 10% (příloha č. 2) (Krugman P., 

2001).

Pro rodiny,  které  daň z příjmu neodváděly,  se nic nezměnilo.  Rodinám blížícím se k 

hranici průměrných mezd, které na dani odváděly 15%, se daň snížila na 10% (Krugman P., 

2001).  „Snížení daní z příjmu by mělo být rozvrženo do pěti let a kromě toho by zpětně od 1.  

ledna měla být zavedena nová nejnižší sazba ve výši 12 procent. Výbor počítá s tím, že do roku  

21 George  Bush si  svým plánem chtěl  získat  většinu  obyvatel  USA.  Výbor  Sněmovny reprezentantů 
amerického Kongresu nakonec schválil  snížení sazeb daní  z příjmů (hlavní  bod Bushova plánu). Pro  
snížení daní hlasovalo 23 členů výboru a 13 bylo proti, tj. republikáni souhlasili, demokraté protestovali.  
Ke svému plánu sám Bush říká, že rostoucí přebytek existuje proto, neboť jsou daně příliš vysoké, a tak  
jich vláda vybírá více, než je potřeba. Dle něj to zbytečně zatěžuje občany, a tak tímto počinem žádá o to, 
aby peníze byly občanům navráceny. Snížení daní dle něj dále umožní nastartovat zpomalující se růst  
ekonomiky.
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2006 bude nynějších pět daňových sazeb - ve výši  39,6 procent,  36 procent,  31 procent,  28  

procent a 15 procent - omezeno na čtyři, a to ve výši 10, 15, 25 a 33 procentˮ [19].

Problematickým bodem v Bushově plánu je dle Krugmana snížení daně, které Američané 

říkají  „marriage  penalty”  (Krugman  P.,  2001).  Daň  z  příjmu  je  daní  progresivní 

(odstupňovanou), tj.  daní, která je větší pro občany s většími příjmy. Nabízí se tu však otázka, 

dle jakého daňového pásma danit manželské páry. Představme si manželský pár se společným 

příjmem  100,000$  -  měli  by  odvádět  daň  podle  pásma  se  100,000$  příjmem  nebo  počítat 

odděleně  dva  příjmy  po  50.000$  na  osobu?  Na  tohle  neexistuje  perfektní  odpověď,  píše 

Krugman (Krugman P., 2001). V r. 1960 byla úroková sazba daně vypočítávaná na jednu osobu, 

což vedlo k protestům poměrně dobře zaopatřených vdov – po smrti jejich manželů se jim totiž 

zvýšily daně. A tak Kongres přistoupil k daňovému systému, který říká, že pár se stotisícovým 

příjmem,  bude daněn sazbou dle  pásma odpovídajícímu příjmu,  která  je  však nižší,  než pro 

svobodné se stejným příjmem (Krugman P., 2001). Pro páry, kde pracuje jen jeden z manželů 

nebo kde jeden z manželů má mnohem vyšší  příjem než ten druhý existuje i  tzv.  „marriage 

bonusˮ – kombinovaná daň, kterou odvádí pár. Daň je nižší než ta, kterou by odváděli, pokud by 

nebyli svoji. Pokud však příjem manželů je téměř shodný, řídí se sazbou tzv. „marriage penalty” 

–  pokud  se  dva  jednotlivci  s  příjmem  50,000  dolarů  každý  vezmou,  jejich  daně  se  zvýší 

(Krugman P., 2001).   

Zvýšení daňové slevy za dítě. Federální daňový systém poskytuje rodinám slevy na dani 

za děti, tj. rodiče si mohou odečíst (ne ze zdanitelného příjmu, ale z daňových poplatků) 500 

dolarů za každé dítě do 17 let. Bushův plán tuto částku zdvojnásobil na 1000 dolarů. Pokud rodič 

neodvádí daň z příjmu, nemá nárok na 500 dolarů. Vláda však mluví o „typickéˮ čtyřčlenné 

rodině  se dvěma dětmi  do 17 let,  která  si  odečítá  1,600 dolarů  – 600 za vyjmutí  z  daňové 

povinnost a 1000 za dítě. I když je úleva za dítě velkým benefitem pro tzv. typické rodiny, tvoří 

pouhých 12% nákladů z plánu (Krugman, 2001).

Zrušení dědické daně. Konečným požadavkem Bushova plánu je zrušit dědickou daň a 

daň darovací na osoby v blízkém příbuzenské vztahu (Krugman P., 2001).  

Demokraté tvrdí, že je Bushův plán nezodpovědný a zvýhodňuje bohaté, kterým navíc po 

snížení daní zůstane díky úsporám mnohem více peněz než průměrným rodinám (Krugman P., 

2001). Sám Bush se o plánu vyjádřil takto: „Základem mé daňové politiky je snížit daň z příjmů  

pro všechny, což má pomoci těm, kdo to nejvíc potřebuje[…]22ˮ 

22 „These are the basic ideas that guide my tax policy: lower income taxes for all, with the greatest help  
for those most in need” [Bush G., 2001, 21]
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4.1.5  Bush se přepočítal 

V  následující  části  s  názvem  „Bush  se  přepočítalˮ  („The  Bush  Gap”)  Krugman 

prohlubuje fakta Bushova plánu, jestli dává vůbec smysl a jestli si to mohou dovolit. Prý by nás 

neměla překvapit odpověď NE, Krugman však čtenáře vyzývá projít si vše postupně (Krugman 

P., 2001).

V  době,  kdy  Krugman  psal  tuto  knihu,  odhadovali  konzervativci  (jde  o  finanční 

konzervatismus, ne politický dodává P. Krugman - Krugman P., 2001) náklady Bushova plánu 

na deset let na sumu 2,5 bilionů dolarů. Jde prý o dobrý tip, nicméně čím více byl plán zkoumán 

do detailů, tím se náklady stávaly vyššími. Buďme však na pana Bushe hodní a mírní, vyzývá 

Krugman  (Krugman P.,  2001)  a  jen proto,  aby mohla  debata o plánu pokračovat,  nás  žádá, 

abychom počítali „pouzeˮ se 2,5 biliony. Štědrý odhad nákladů, které by vláda mohla použít na 

realizaci plánu snižovat daně a financovat nové programy, je 2,5 bilionů dolarů (reálně by měl 

být  jeden  bilion  dolarů  a  méně,  ale  Krugman  vyzývá  k  toleranci  pro  tento  příklad).  Máme 

schodek 500 miliard, a to nepočítaje výdaje na nové vládní programy (Krugman P., 2001).  

Bílý  dům situaci  popisuje  jinak.  A opravdu,  ve  svém projevu ke Kongresu Bush při 

popisování svých rozpočtových plánů prohlásil,  že si mohl  velice snadno dovolit  snížit  daně 

vyčleněním o jeden bilion dolarů z rezervního fondu více, než byly náklady na jím snižované 

daně a nové vládní programy (Krugman P., 2001).  

Ukázalo se však, že skutečná výše rezervního fondu činila 842 miliard dolarů. I tak je tu 

obrovský rozdíl mezi odhadem, že i za velmi příznivých podmínek Bushův plán přinese schodek 

500 miliard. Bush i přesto tvrdil, že ušetřil 800 miliard (Krugman P., 2001). Co je tedy příčinou 

nedostatku 1,3 bilionů dolarů? Ve skutečnosti  je to prý zcela zřejmé. Za vysvětlením stojí 3 

následující věci. 

• George  Bush  podcenil  výši  rozpočtových  výdajů  na  daňové  úlevy  o  minimálně  500 

miliard dolarů.  Vládní  čísla i  nadále  odhadovaly návrh okolo 2 bilionů dolarů včetně 

úroků a nebraly ohled na přepracovaný návrh Kongresem, který kalkuloval sumu o 200 

miliard vyšší, a nepochybnost v tom, že dávka na náhradní minimální daň přidá dalších 

300 miliard (Krugman P., 2001). 

• Výše vzniklého přebytku je založena na nesmyslných (nerozumných) výdajích na nové 

programy.  Kdyby nebyly změněny výdaje na jednoho obyvatele, snížily by se finanční 

prostředky (výdaje) o dalších 400 miliard (Krugman P., 2001). 
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• Bush počítal se 400 miliardami dolarů z přebytku zdravotního pojištění, se kterým počítal 

ve  svém  „rezervním  fonduˮ.  Ve  skutečnosti  však  plánoval  udělat  „razii”  na  systém 

zdravotního pojištění a sociálního zabezpečení, aby platily za snížení daní. 

Systém sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění je ve skutečnosti rozdělen do dvou 

programů (Krugman P., 2001):   

a) nemocniční pojištění – program financován z daně z příjmu, zahrnuje i část na důchodové 

zabezpečení,

b) doplňkové  zdravotní  pojištění  –  program financován  poplatky  pojištěnců  a  celkovým 

obratem z vybraných daní (kromě daně ze mzdy).

Program A je svěřenecký fond, program B nikoliv. I přesto, že je program B veden pod 

zdravotním systémem, je ve skutečnosti součásti nezdravotního rozpočtu (Krugman P., 2001). 

Bushův program volal po přesměrování části výnosů z daně ze mzdy, která doposud byla 

určena pro program A a svěřenecký fond, na financování výdajů programu B. Snížením určitého 

množství  obratu  potřebných  k  podpoře  financování  programu  B,  by  se  uvolnily  finance  na 

snížení daní. Tohle tedy ve skutečnosti obnáší razie na svěřenecký fond. Každý dolar převedený 

z programu A do B znamenal o dolar méně na budoucí léčebné výlohy. Pokud prý nedokážeme 

pochopit, jak taková velmoc jako Spojené státy si mohla uchýlit k takovému triku, nejspíš tedy 

nerozumíme tomu, jak moc je důležité snížit daně, končí Krugman kapitolu (Krugman P., 2001). 

4.1.6 Kdo těžil z daňových škrtů?  

Tzv.  „rodinné  daněˮ  byly  dle  Krugmanových  slov  perfektním marketingovým trikem 

(Krugman P., 2001). Ve snaze vyhrát se jak Bílý dům, tak i Bushova volební kampaň, zapojily 

aktivně do kampaně na snížení daní. Bushův volební tým využil fotogenetické rodiny, které by 

ze snížených daní těžily, aby ukázal, že jejich plán není zaměřen jen na bohaté, ale na všechny 

(Krugman P., 2001). Představiteli se staly „typickéˮ čtyřčlenné americké rodiny se dvěma dětmi 

vydělávající 40,000$ ročně s úsporou na dani 1,600$.  Pro většinu voličů je obrázek spokojené 

rodiny  mnohem  víc  přesvědčující,  než  statistiky.  Většina  Američanů  si  při  otázce,  jak  si 

představují ideální rodinu, říká, že by chtěli mít právě tuhle „typickouˮ rodinu a ne tu, kterou 

mají (Krugman P., 2001).  

Co  je  tedy  myšleno  tím,  že  jsou  snížené  daně  určeny  bohatým?  Jednou  z  možných 

odpovědí je fakt, že to zvýší životní standard bohatších více, než těch ze střední vrstvy nebo ještě 

chudších.  A je  to skutečně  pravda,  neboť ti  bohatší  na své výplatní  pásce po zdanění  uvidí 

mnohem větší procentní navýšení (Krugman P., 2001). Další možnou odpovědí je fakt, že jen 
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malá část rozpočtových nákladů na snížení daní přinese užitek malému počtu bohatých. A také je 

to pravda, neboť kolem 40% snížených daní náleží příjmové skupině rodin Top 1% (tj. skupina s 

nejvyššími  příjmy).  Ministerstvo  financí  brání  plán  s  argumentací,  že  se  benefity  skutečně 

netýkají  jen bohatých,  neboť se prý jejich odváděné daně sníží  jen minimálně (Krugman P., 

2001).   

Tři studie se shodují, že (průměrně) rodiny s příjmem 35,000$ za rok získají na úlevách 

600$ ročně,  a  rodiny (průměrně)  s  příjmem 1,000,000$ za  rok získají  úlevu kolem 25,000$ 

ročně. Přidáme-li i zrušenou dědickou daň, posledním číslem je 50,000$ (Krugman P., 2001). 

Krugman tvrdí, že Ministerstvo financí zamlčuje daň dědickou a prezentuje daň z příjmu tak, aby 

šestisetdolarová úleva vypadala větší. Ministerstvo dobře ví, že by nikdo nepřijal jejich výklad se 

skutečnými čísly. To je taky důvod, proč jejich statistiky a tabulky neukazují všechny informace, 

které  by ukázaly,  jak  je  to  ve skutečnosti  (Krugman  P.,  2001).  Krugman  dále  píše,  že  tyto 

statistiky ignorují klíčový vládní plán na snížení; skrývají skutečné částky; neřeknou, kolik rodin 

je v jednotlivých příjmových skupinách; volí si takovou příjmovou skupinu, ve které je nejvíce 

poživatelů nízkých daní jen proto, aby se jim plán dobře prezentoval. Vláda se tak zcela úmyslně 

snažila podvést veřejnost. To už dle Krugmana není jen věcí politiky, ale i cti. (Krugman P., 

2001).

„Prezidentská  volební  kampaň začíná v  Americe  tradičně  na  Svátek  práce,  který  vždy  

připadá na první pondělí v měsíci září…

…Bush vzal útokem Michigan, ale také Illinois. Jsou to totiž státy, které jsou bohaté na  

nezávislé  voliče,  kteří  mohou rozhodným způsobem nakonec  obrátit  karty.  Bush vehementně  

obhajoval svůj štědrý plán na snížení daní o 1,3 bilionů dolarů. V jednu chvíli symbolicky podal  

jednomu člověku v zástupu dolarovou bankovku, aby tím dal najevo, že i obyčejní lidé budou mít  

prospěch ze 4 bilionů dolarů v rozpočtu navíc, které by se měly, jak Bush věří, nakumulovat za  

příštích deset letˮ [21].

Zde od Bushova plánu odbočím a zmíním se o jednom českém kritikovi Paula Krugmana, 

který ho viní z protiřečení a prosazování vlastních favoritů. Jeho vyjádření sice nesouvisí přímo s 

plánem na daňové úlevy, ale týká se vlády G. Bushe.

V  záležitosti  ekonomických  principů  se  dne  22.  října  2009  na  stránkách  Liberálního 

institutu vyjádřil Pavel Ryska v článku „Rozporuplný Paul Krugman”. Ryska píše (Ryska P., 

2009) že si Krugman sám protiřečil, když za vlády G. Bushe v roce 2003 (v tomto toce se deficit 

státního rozpočtu blížil ke 4% ročního HDP) napsal, že se obává nezodpovědného chování vlády, 

která se prostřednictvím měnové politiky rozhodla monetizovat dluhy tiskem peněz. Tento krok 

měl přivést k dlouhodobému růstu úrokových sazeb, a tak Krugman radil čtenářům, zajistit si 

59



včas fixaci úrokové sazby u hypotečních úvěrů a tehdejší politiky USA prý označil za vůdce 

banánové republiky. V roce 2009 byl deficit státního rozpočtu Spojených států v poměru k HDP 

třikrát vyšší než za Bushovy vlády (a prý zároveň nejvyšší od 2. sv. v.). Bernanke byl odhodlán k 

ještě větší měnové expanzi a tím i inflaci, než jaká byla v roce 2003, kdy Krugman psal svůj 

článek (Ryska P., 2009). 

Dle Rysky (Ryska P., 2009) si byl Krugman velmi dobře vědom toho, jak měnová báze 

USA vzrostla pod Bernankeho vedením a jaká rizika to neslo. Již však nevaroval čtenáře před 

inflací a rostoucími úroky. A jelikož ještě před šesti lety tvrdil, že jsou Spojené státy banánovou 

republikou, v r. 2009 prý Krugman stále opakoval, že USA nejsou Argentina (Ryska P., 2009). 

Ryska napadá Krugmana za jeho tvrzení, že měnová expanze je lékem na hospodářské 

problémy, ačkoli se jí prý před šesti lety obával (Ryska P., 2009). V závěru článku Ryska viní 

Krugmana z toho, že ve svých článcích chválí jen ty, které chválit chce, a dělá pro to všechno 

(Ryska  P.,  2009).  Dokonce  je  prý  schopen  zajít  tak  daleko,  že  nevyvratitelné  ekonomické 

principy otočí naruby tak, jak se mu to hodí.  Z toho vyplývá, že G. Bushe Paul Krugman rád 

neměl,  podle  Rysky  však  naopak  podporuje  B.  Obamu  (*1961).  S  tímto  tvrzením  nemohu 

souhlasit.  Fakt,  že  Krugman kritizuje  Bushe snad v každém článku o Bushi,  se popřít  nedá. 

Nicméně ani Barack Obama, současný a zároveň 44. prezident USA, se nevyhnul Krugmanovým 

sloupkům. Například v článku „Krugman kritizuje Obamu a v pekle začalo mrznout” („Krugman 

Criticizes Obama, Hell Freezes Overˮ) (Sheppard N., 2009) editor  Sheppard píše, že nestydatě 

liberální Paul Krugman označil den 21. března roku 2009 jako den, kdy peklo zamrzlo a prasata 

začala  létat,  čímž  měl  kritizovat  Obamovu  administrativu.  V  podstatě  Krugman  napsal,  že 

Obamova vláda má čistou hlavu a neshledává na současné finanční situaci nic špatného. Prý 

situace, která nás čeká, je ekvivalentem runu na banku. 

Český  zpravodajský  portál  Týden.cz  publikoval  dne  21.  1.  2009  článek  s  názvem 

„Krugman: Obama vyznává zvláštní druh voodoo”, ve kterém se píše,  že Krugman ve svém 

sloupku  pro  New  York  Times  ironicky  kritizoval  plány  administrativy  Baracka  Obamy  a 

představitelů Fedu na pomoc problémovým bankám v Americe. Významné americké odborníky 

označil za  „vyznavače nového druhu voodoo, kteří věří, že prováděním nákladných finančních  

rituálů udrží mrtvé banky při životěˮ [22]. Banky se značným podílem toxických aktiv nazývá 

Krugman „zombieˮ – teoreticky ještě fungují, ve skutečnosti však již zkrachovaly. Krugman je 

proti  plánu  nalévat  do  těchto  bank  miliardy  dolarů  za  účelem obnovení  jejich  solventnosti. 

Navrhuje  jiné  řešení,  a  to  osvědčený  postup  z  80.  let  minulého  století.  Jde  o  zestátnění 

postižených bank s následným postupným převedením toxických aktiv do speciální  instituce. 

Jakmile  banky splatí  nějakou  část  dluhu  a  obnoví  svojí  solventnost,  budou prodány  novým 
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vlastníkům. Obamova administrativa se přiklání k jinému řešení. Chtějí zřídit „špatnouˮ banku, 

ve které by se toxická aktiva akumulovala. Problémem v této situaci je však to, že by aktiva byla 

odkupována soukromými bankami a následně splácena veřejnými penězi. Kritika spočívá v tom, 

že by se jednalo o podporu akcionářů z peněz daňových poplatníků (Týden.cz, 2009). 

Kapitolu bych uzavřela konstatováním, že autor Ryska buď nebyl informovaný, nebo při 

psaní svého článku nebyl zcela objektivní. Při zpracovávání Krugmanových knih a článků jsem 

popravdě nenarazila ani na jedno jméno, ať již ekonoma, nebo politika, kterého by Krugman 

vychvaloval. Opíral se o jména významných ekonomů, podle kterých čerpal materiál,  to ano. 

Nicméně nikoho nevynášel do nebeských výšin. 
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4.2  NÁVRAT EKONOMICKÉ KRIZE   (2009)  

Již v roce 1999 psal Paul Krugman, že latinskoamerické a asijské krize, které vypukly v 

80. a 90. letech 20. st., mohou vést k nezdravému vývoji ekonomiky v dalších zemích. V prvním 

vydání této přepracované verze vyzýval ke studiu mechanismů těchto krizí, které jednou mohou 

vést i k jejich řešení. 

Podstatná  část  této  knihy  je  věnována  asijské  krizi  90.  let,  která  podle  Krugmana 

vypadala pouze jako předehra velké světové krize (Krugman P., 1999). Nechybí však ani nové 

poznatky o stavu USA, proč jsou na tom dnes stejně, jako bylo Japonsko před deseti lety. Autor 

říká, že kniha není o tom, jak se to všechno stalo, ale proč se tak stalo, jak se mohou „oběti” opět 

vzchopit a jak se takovým krizím dá předcházet (Krugman P., 2009). 

Většina ekonomů prý pokládá Velkou hospodářskou krizi za zbytečnou tragédii, ke které 

vůbec nemuselo dojít (Krugman P., 2009). Krugman se však na celou situaci díval a dívá jinak. 

Zatímco prý jiní v asijské krizi  viděli jen jakýsi fenomén, Krugman jí vnímal jako znamení,  

znamení pro všechny, varování. A bohužel byly autorovy obavy opodstatněny. Jak sám píše v 

úvodu (Krugman P., 2009), v okamžiku, kdy toto druhé vydání o krizi jde do tisku, se už USA a 

většina zemí světa potácí v ekonomické krizi.  Problémy, se kterými se moderní svět potýkal, 

vypadaly zcela totožně s tzv. asijským fenoménem, který ekonomové považovali za vyřešený. 

Krugman sám o sobě píše, že v té době uvažoval o krizích jako o bacilu moru, u kterého se 

doufalo,  že  na  něj  moderní  medicína  bude mít  lék.  Ale mor  se  objevoval  znova a  tvořil  si 

protilátky, takže soudobá medicína na něj nezabírala. Říká, že bychom byli hloupí, kdybychom 

si nehledali nový účinný lék. Bohužel jsme prý byli, a mor se vrátil (Krugman P., 2009).

Stejně jako v původním znění, i v této knize Krugman připomíná dějiny Číny a její cesty 

ke kapitalismu. Dále se opakují kapitoly jako „Ignorovaná varování: Latinskoamerické krize”, 

„Asijská krize” atd.   

Cílem této knihy je na základě příkladů co nejsrozumitelněji vysvětlit ekonomické děje. 

Krugman se vrací k historickým událostem, zkoumá možná řešení, odhaluje chyby ekonomické 

politiky a nastiňuje vhodná opatření.

4.2.1  Útok na Hongkong

Hongkong si dlouho držel svoji výsadní pozici ve snaze o volný trh. Podnikatelům byla 

nabízená naprostá svoboda. Hongkong obnovil měnové výbory a každý rok mu bylo udělováno 
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nejvyšší  ohodnocení  (spolkem Heritage  Foundation)  za  ekonomickou  svobodu.  Městský stát 

však velmi  těžce  utrpěl  asijskou krizí.  Asijské země upadaly postupně do recese,  což velmi 

negativně ovlivňovalo hongkongský obchod. Hongkong přišel  o japonské kupce a zahraniční 

investoři  ztratili  zájem  o  jejich  banky.  Většina  asijských  zemí  devalvovala  svoji  měnu,  v 

Hongkongu  se  však  stále  platilo  za  směnu  jednoho  amerického  dolaru  7.8  hongkongského 

dolaru. Vyšší ceny vyvolaly hlubokou recesi, která byla nejhorší v celé historii městského státu 

(Krugman P., 2009). 

 Někteří  podnikatelé  vyzývali  k devalvaci  hongkongské měny,  která  by přinesla větší 

konkurenceschopnost v oblasti nákladů. Vláda však bez ohledu na jejich připomínky prohlásila 

směnný kurz za nedotknutelný (Krugman P., 2009). Pod ještě větší tlak se Hongkong dostal, 

jakmile  se začalo proslýchat,  že  i  Čína přistoupí  k devalvaci  své měny.  Hongkongská vláda 

vysvětluje vzniklou situaci. V srpnu a září roku 1998 začala skupina menších hedgeových fondů 

(vysoce  rizikový typ  investice)  spekulovat  proti  Hongkongu.  Jelikož  se očekával  pokles  cen 

hongkongských akcií,  vláda  fondy na krátkou dobu prodala s  příslibem,  že je  opět  odkoupí 

nazpět  a  předá včas svým akcionářům,  včetně „poplatkuˮ za jejich zapůjčení.  Fondy získaly 

hongkongské  dolary,  směnily  je  za  americké  a  záměrně  se  tím  pokoušely  útočit  na  měnu 

(prodávaly je s velkou publicitou v přesně stanoveném množství a intervalech) (Krugman P., 

2009).  

Přišel  čas  odplaty.  Zbraní  se  stal  fond  hongkongského  měnového  úřadu  (Hongkong 

Monetary Autority) s rozsáhlými zdroji. Díky měnovém hongkongském výboru bylo každých 

7.8 hongkongského dolaru jištěných z devizových rezerv jedním dolarem americkým (Krugman 

P., 2009). HMA měl však ve svých zásobách mnohem větší množství dolarů, než bylo potřeba. 

Na  obranu  proti  hedgeovým fondům tak  měnový  úřad  nakupoval  místní  akcie,  díky  čemuž 

stoupaly jejich ceny. Hedgeové fondy, které tyto akcie prodávaly s očekáváním poklesu jejich 

ceny, prodělávaly. Fondy takový protiútok nečekaly. Nepředpokládaly, že by hongkongská vláda 

riskovala  bouřlivé  reakce  konzervativců.  Stáhly  se  do  ústraní  a  v  naději  doufaly,  že  vláda 

couvne.  Vláda  však  posílila  své  investice  do domácích  akcií  a  zavedla  nová pravidla,  která 

omezovala obchodování „na krátkoˮ. Investoři stáhli své akcie t fondů zpět a fondy definitivně 

ustoupily (Krugman P., 2009). 

Další  kapitoly se  již  přímo týkají  finanční  krize,  která  propukla před pár lety.  Nejvíce 

pozornosti je věnovánu Alanu Greenspanovi a Federálnímu rezervnímu systému. 
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4.2.2.  Éra Alana Greenspana

Alan Greenspan stal  v  čele  rady guvernérů  Federálního  rezervního systémů centrální 

banky Spojených států přes 18 let (1987-2006). Jeho pozice ho učinila nejmocnějším člověkem 

finančního světa. O tři roky později jeho jméno neznamenalo téměř nic. Příběh jeho vzestupu a 

pádu je dle Krugmana více než mravním ponaučením (Krugman P., 2009).  

Jméno Greenspana se proslavilo hlavně díky tomu, že svoji funkci zastával v době, kdy 

ekonomika přinášela převážně pozitivní zprávy. Během jeho éry byl dle Krugmanových slov v 

podstatě klid (Krugman P., 2009). Inflace byla nízká a dvě recese, které za jeho vedení proběhly, 

netrvaly ani rok a půl. Dle Krugmana byla tahle doba hotovým rájem pro investory a ceny akcií 

rostly průměrně o více než 10% ročně (Krugman P., 2009). Greenspanovi jsou však připisovány 

mnohem větší zásluhy, než kterých by si podle Krugmana vskutku zasloužil.  

Inflaci zmírnil  totiž jeho předchůdce Paul Volcker (Paul Adolph Volcker,  Jr., *1927), 

který  prosazoval  nekompromisně  úspornou  politiku.  Své  udělalo  i  rozšíření  informačních 

technologií  (1971  vynalezení  mikroprocesoru  → rozšíření  osobních  počítačů).  V  90.  letech 

začaly plně využívat počítače i firmy, což umožňovalo doplňovat nová data a informace. V USA 

prudce stoupla produktivita práce, rostly a zisky a bylo tak snažší udržet inflaci pod kontrolu.  To 

vše přispělo k pozitivnímu vývoji ekonomiky za éry Greenspana, i když on sám k tomu nijak 

nepřispěl (Krugman P., 2009). 

Před A.  Greenspanem stál  v  čele  Fedu jeho předchůdce  William McChesney Martin 

(1906-1998),  který  zastával  úřad  v  letech  1951-1970.  Martin  říkal  (Krugman  P.,  2009),  že 

centrální  banka  by  měla  zvýšit  úrokové  sazby  vždy,  když  prosperující  ekonomice  hrozí 

„přehřátí”, které může vést k inflaci. Greenspanova interpretace říká (Krugman P., 2009), že by 

se centrální banka měla bránit iracionálním „výstřelkům” na finančních trzích. Greenspan sice 

před těmito výstřelky varoval, avšak již proti nim nic nepodnikal. Termín iracionální výstřelky 

poprvé zmínil v projevu z roku 1996, kdy naznačil, že ceny akcií jsou nadhodnoceny, avšak již 

nezvyšoval úrokové sazby (Krugman P., 2009). Namísto toho čekal, až (a možná jestli) bublina 

sama splaskne (splaskla v r. 2000). Jeden, Krugmanem nejmenovaný, novinář o Greenspanovi 

napsal,  že  se  chová jako rodič,  který svým mladistvým dětem domlouvá,  aby se na večírku 

neopili, společnosti tedy v ničem nebrání a sám je jako designovaný řidič (předem domluvený 

řidič, který na večírku nepije) připraven po večírku hosty rozvést (Krugman P., 2009).  
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4.2.2.1  Greenspanovy bubliny 

Krugman nazývá Greenspana rekordmanem mezi držiteli úřadu, neboť během jeho éry 

došlo hned ke dvěma bublinám – na trhu akciovém trhu realitním (Krugman P., 2009).  

Ceny bydlení se v historii nikdy nevyhouply tak jako ceny akcií. Důvodem je fakt, že je 

cena za pořízení bydlení jednorázově mnohem vyšší než cena za akcie. 

Příčiny vzniku akciové  bubliny jsou podle  Krugmana  hned dvě (Krugman P.,  2009). 

Jejich kombinace vyháněla ceny akcií velmi vysoko: 

1. Extrémní optimismus ohledně ziskového potenciálu informačních technologií (velmi 

medializovaná záležitost).

2. Sílící pocit jistoty a důvěry v ekonomiku (méně medializovaná záležitost) – pocit, že 

recese je překonána.

 „Tentokrát  způsobily  „davové  šílenstvíˮ  nově  vznikající  společnosti  z  oblasti  počítačových  

technologií.  Když se k tomu přidal  i  internetový  věk,  nebyla technologická mánie k  udržení.  

Technologický index Nasdaq 100 vzrostl pod obrovskou nákupní horečkou z 600 bodů v roce  

1996 na 5 000 bodů v roce 2000, což je nárůst o více než 730 %. Tzv. „dot-com” internetové  

společnosti rostly jako houby po dešti a, aniž by vykazovaly jakoukoliv ziskovost, vázaly kapitál z  

trhů. Burza vytvářela milionáře nejen za několik dní, ale dokonce již za několik hodin či minut.  

Ukazatel P/E dosahoval v době euforie těsně pod úroveň 50. Investoři si ovšem uvědomili pozdě,  

že řada dot-com společností je pouhým snem. Bublina ale již byla v té době na světě. Pád trhu  

byl  stejně  rychlý jako jeho nárůst,  dokonce  ještě  rychlejší.  Koncem roku 2002 byl  již  index  

Nasdaq 100 zpět na 800 bodech. V případě řady akciových titulů se ztráty blížily 100%.” [23].

Odůvodněním realitní bubliny mohou být dle Krugmana rostoucí ceny domů (Krugman 

P.,  2009).  Úrokové  sazby  byly  na  začátku  desetiletí  velmi  nízké,  a  proto  se  nemovitosti 

nakupovaly. Logicky začaly růst i ceny. Ve skutečnosti však za to mohou iracionální výstřelky 

domácností, které když viděly stoupat ceny nemovitostí, rozhodly se vstoupit na trh okamžitě. 

Tradiční americké způsoby, kdy si téměř každá rodina kupuje dům na hypotéku, byly upuštěny. 

Na trhu došlo i ke změnám v poskytování hypotečních úvěrů. Žadatele dostali  úvěr, aniž by 

složili jakoukoli zálohu, případně byla záloha velmi nízká, přičemž měsíční výše splátek značně 

převyšovala schopnosti žadatele splácet. Většina z těchto hypoték nesly označení „subprimeˮ, tj. 

substandardní, druhořadé (Krugman P, 2009). 

Proč věřitelé  ustoupili  od tradičních  požadavků na poskytování  úvěrů?  Krugman píše 

(Krugman P., 2009), že věřili, že ceny nemovitostí i nadále porostou. Ceny nemovitostí rostly a 

věřitelé se vůbec nezajímali o to, zda žadatele budou schopni úvěry splácet. Na druhé straně se 
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věřitele  nezabývali  kvalitou a úrovní  svých půjček,  neboť je okamžitě  prodávali  investorům, 

kteří se v dané oblasti příliš neorientovali. 

Konkrétně  Alan  Greenspan  prohlásil,  že  jakýkoliv  pokles  cen  nemovitostí  je  vysoce 

nepravděpodobný  a  že  neexistuje  žádná  celostátní  bublina  (Krugman  P.,  2009).  Ona  však 

existovala  a v roce 2006 začala  splaskávat.  Tou dobou již  však Greenspan nebyl  ve funkci. 

Federální rezervní systém a Bushova administrativa doufaly, že dopady realitní bubliny budou 

podchyceny a že Greenspanův nástupce -  Ben Bernanke (Ben Shalom Bernanke, *1953) - bude 

dalším designovaným řidičem Ameriky. 

4.2.2.2  Když bubliny prasknou 

O splasknutí akciové bubliny devadesátých let se říká, že v jejím důsledku se americké 

hospodářství propadlo do recese. Alan Greenspan razantně snížil úrokové sazby a situace se opět 

vrátila k normálu. Recese skončila za 8 měsíců.

Ve skutečnosti však bylo všechno jinak.

Recese sice trvala tak krátkou dobu, nicméně se situace na trhu práce dále zhoršovala. 

Tento stav netrval tedy 8 měsíců,  ale dva a půl roku (Krugman P., 2009). V USA vyhlašuje 

počátek i konec recese nezávislá komise složená z ekonomů spojených s Národním výborem pro 

ekonomický výzkum (National Bureau of Economic Research). Komise bere v potaz ukazatele 

jako zaměstnanost, průmyslovou výrobu, spotřebu, HDP. Pokud mají všechna čísla sestupnou 

tendenci, ohlásí komise recesi. Pokud naopak některá čísla začnou růst, je ohlášen konec recese. 

Průmyslová  výroba  i  HDP  začaly  ke  konci  roku  růst,  proto  těch  osm  měsíců.  Stav 

nezaměstnanosti se však dále zhoršoval a Federální rezervní systém si dělal vážné starosti. Proto 

A. Greenspan snížil úrokové sazby téměř na 1%, obával se prý tzv. „sžíravéˮ inflace, jak sám 

později napsal (Krugman P., 2009). 

Díky  trhu  s  realitami  se  vzchopila  i  monetární  politika.  Kritici  a  cynici  říkali,  že 

Greenspan slavil  radost  jen proto,  že akciovou bublinu nahradil  realitní,  a  měli  pravdu, píše 

Krugman v závěru.  

Ke Krugmanovi  se přidává  Josef  Zemánek,  autor  v článku „Hypoteční  krize v USA. 

Příčiny,  průběh,  následky (1.  díl)”  pro server  Euroekonom.cz  (Zemánek  J.,  2008).,  který  za 

viníky  americké  hypoteční  krize  také  označuje  pád  nadhodnocených  technologických  akcií 

(internet, mobilní komunikace) v letech 1998-2000 a zásahy Fedu a Alana Greenspana v letech 

2001-2004,  kdy Greenspan během jednoho roku snížil  základní  úrokovou sazbu ze 6.5% na 

1.75%  (jedna z nejnižších hodnot v historii USA). 
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Pro představu se podívejme na následující graf vývoje úrokové sazby v USA od r. 1997 

do r. 200423.

Do  ekonomiky  začaly  téct  peníze.  Fed  svým  počinem  pomohl  dle  Zemánka  řadě 

amerických firem a domácností. Ztráty způsobené pádem akcií totiž pokryl růst spotřebitelských 

úvěrů.  K  recesi  americké  ekonomiky  nedošlo,  neboť  spotřeba  domácností  se  snížila  jen 

minimálně a firmy pokryly své investice namísto emise akcií levnými půjčkami. Růst HDP USA 

díky tomu přistál na hodnotu +0,8 procenta (růst HDP rok 2000 = +3,7%) a dále rostl. V roce 

2002 zvýšila americká ekonomika svůj výkon o 1.6%, v roce 2003 na 2.5%, v roce 2004 byl 

HDP USA na hodnotě 3.9% (Zemánek J., 2008).

Spotřeba  domácností  se  bohužel  čím dál  tím více  transformovala  na  spotřebu  dluhu. 

Zcela  nekontrolovatelně  domácnosti  utrácely  ve dvou oblastech  –  spotřební  zboží  (oblečení, 

elektronika  aj.)  a  nemovitosti.  Rostla  domácí  poptávka  a  výrobci  jí  nestačili  pokrývat. 

Domácnosti  se tak začaly poptávat po zahraničním zboží,  které díky vysokému kurzu dolaru 

bylo nakonec levnější, než zboží americké. V důsledku se bilance zahraničního obchodu USA 

propadla ze 365 miliard dolarů (rok 2001) na 612 miliard (rok 2004) (Zemánek J., 2008). 

Co se týče trhu s nemovitostmi, nízké úrokové sazby vedly k poklesu úrokových sazeb u 

hypotečních  úvěrů.  Sazby  HÚ  s  třicetiletou  fixací  klesla  během  roku  2003  na  5.5%,  s 

23 Zdroj [online]. Dostupný z: http://www.euroekonom.cz/grafy/usa-hypoteky.gif
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patnáctiletou fixací na 5%, u HÚ s pohyblivou mírou na 3.5%. A právě poslední zmiňované 

hypotéky odstartovaly americkou hypoteční krizi (Zemánek J., 2008).

4.2.3  Krach na realitním trhu a jeho dopady 

Příznivý vývoj v oblasti bydlení začal v roce 2005 polevovat. S rostoucími cenami za 

nemovitosti začaly klesat jejich prodeje. Tehdy Krugman napsal, že je ve vzduchu slyšet syčivý 

zvuk, jak z bubliny začíná ucházet vzduch (Krugman P., 2009).  

Navzdory vzniklé  situaci  ceny nemovitostí  ještě nějakou dobu stoupaly.  Na rozdíl  od 

akcií  se ceny nemovitostí  nemění  každým okamžikem a prodejci  vyčkávají,  dokud nenajdou 

vhodného, nebo spíše ochotného, kupce. Sleví až v okamžiku, kdy pochopí, že kupce nenajdou. 

Ještě v létě roku 2006 byly ceny nemovitostí nadhodnoceny snad až o 50% (Krugman P., 

2009).  Koncem jara  téhož  roku  byl  trh  s  nemovitostmi  přesycený.  Ceny domů  klesaly.  Ve 

druhém čtvrtletí následujícího roku byly ceny o 3% nižší než v předchozím roce (Krugman P., 

2009). Další rok se propadly o více jak 15% (Krugman P., 2009). S klesajícími cenami a s těžko 

prodávanými  domy  se  začal  zvyšovat  počet  nesplacených  hypoték.  V  tomto  okamžiku  se 

ukázalo, že exekuce uškodí nejen vystěhovaným vlastníkům, ale i poskytovatelům hypoték. Než 

by proběhlo  řádné soudní  řízení  (včetně  soudních  výloh),  vystěhování  původních  majitelů  a 

opětovný prodej nemovitosti, trvalo by to poměrně dlouho. Věřitelé by také získali od dlužníků 

zpět jen část původní hodnoty úvěru. 

Zde je vhodné se zeptat, proč se věřitelé nedomluvili s dlužníky na nižších splátkách a 

předešli  tak exekučnímu řízení. V podstatě i tohle řešení vyžaduje jisté finanční náklady a k 

tomu určený personál. Dalším důvodem je fakt, že hypotéky nebyly poskytovány bankami, ale 

hypotečními společnostmi, které úvěry okamžitě prodávaly finančním společnostem, které zase 

své hypoteční  fondy investovaly do zajištěných dluhových obligací  a  ty nakonec rozprodaly 

investorům.  Místo  restrukturalizací  úvěrů  tak  docházelo  k  poměrně  nákladným  exekucím 

(Krugman P., 2009). 

Kvůli  nadhodnoceným cenám domů a jejich postupnému poklesu se ocitlo zhruba 12 

miliónů (v době vydání této knihy) vlastníků domů v situaci, kdy byl jejich úvěrový dluh vyšší 

než hodnota samotné nemovitosti. A právě tito vlastníci se stali neplatiči.  

Co se týče bubliny na trhu nemovitostí, s názory Krugmana nesouhlasí John Szabo, autor 

článků pro blog.cleveland.com. Szabo v článku z 18. října 2011 „Co se týče bubliny, Krugman je 

mimo” („Krugman is wrong about the housing bubble”) napsal, že Krugman opět pokračuje ve 

svých nestydatých útocích proti republikánům s tvrzením, že vládní pravidla nepřinutí  banky 
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poskytovat špatné úvěry. A to podle Szaba není pravda. Říká, že bublina na nemovitostním trhu 

vypukla v roce 1992, poháněna bankou ACORN a Kongresem vedeným demokraty, který v r. 

1977 přepracoval "cíle na bydlení" za dostupnou cenu bank Fannie Mae a Freddie Mac. Do r. 

2007 tak  50% hypotečních  úvěrů  připadalo  na lidi  s  příjmy pod střední  úrovní  příjmů,  což 

umožnilo milionům chudých žadatelů koupit si nemovitost (Szabo J., 2001).

4.2.4  Federální rezervní systém ztrácí dech

V době  vypuknutí  finanční  krize  stál  v  čele  Federálního  rezervního  systému  bývalý 

profesor ekonomie na Princetonské univerzitě Ben Bernanke. Úkolem Federálního rezervního 

systému jsou dle Krugmana (Krugman P., 2009) zpravidla dvě činnosti – snižovat nebo zvyšovat 

dle potřeby úrokové sazby a poskytovat hotovost bankám. Úrokové sazby řídí systém tak, že 

vykupováním  vládních  dluhopisů  od  bank  zvyšuje  jejich  rezervy,  nebo  je  naopak  bankám 

prodává a  hotovostní  rezervy snižuje.  Od okamžiku  vypuknutí  krize  snížil  Federální  systém 

základní úrokovou sazbu (jednodenní referenční sazbu, za kterou si banky mezi sebou půjčují 

hotovost) na minimum - z 5.25% na počátku krize na až 1% (Krugman P., 2009). 

Celkový objem úvěrů finančním zprostředkovatelům z federálních rezerv vzrostl téměř z 

nuly (v době před krizí)  na více než 400 miliard dolarů (Krugman P., 2009). Za normálních 

okolností  se  snížení  úrokové  sazby  federálních  fondů  promítne  v  celém  spektru  finančních 

ústavů.  Nižší  úroky  tak  mají  obchodní  úvěry,  podnikatelské  úvěry  a  hypoteční  úvěry. 

Substandardní půjčky v době krize nikdo neposkytoval, i přesto jsou na trhu rizikoví zájemci o 

úvěry.  Dlužníci  (společnosti),  kteří  nemají  vynikající  úvěrový rating tak platí  vyšší  úroky za 

krátkodobé úvěry, než tomu bylo před krizí (Krugman P., 2009).   

Krize  vytlačila  z  trhu  soukromé  věřitelé,  zůstaly  jen  vládou  podporované  agentury 

(americké hypoteční agentury „Fannie Maeˮ a „Freddi Mac”), úrokové sazby hypotečních úvěrů 

s  třicetiletou  splatností  tak  byly  na  úrovni  léta  roku  2007  (Krugman  P.,  2009).  I  ony však 

poskytly nějaké špatné úvěry, což snížilo jejich vlastní kapitál. S cílem rozptýlit obavy z jejich 

zadlužení a snížit úrokové sazby u hypoték převzala roku 2008 nad „Fannie” a „Freddi” kontrolu 

federální  vláda.  Bushova  administrativa  se  však  zřekla  veškeré  odpovědnosti  ručit  za  jejich 

dluhy, a tak se obě agentury i po znárodnění potýkaly s velkými problémy o nabytí finančních 

prostředků (Krugman P., 2009). 
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Zde však není na místě vinit ze vzniklé situace buď jen vládu, nebo jen banky. K tomu se 

vyjádřil Raghuram G. Rajan24 (*1963), který řekl, že sice nepopírá negativní chování bank, ale že 

nesouhlasí  s  Krugmanovým  tvrzením,  že  některé  banky  bez  vnějších  příčin  jednaly  tak 

neracionálně, že dokázaly nafouknout bublinu (Rajan R., 2010).

Federální  rezervní  systém se ocitl  v  situaci,  která  značně připomínala  japonskou past 

likvidity - měl řídit ekonomiku, na kterou již nepůsobily tradiční nástroje monetární politiky. V 

roce 2004 Bernanke prohlásil, že by měnová politika mohla být účinná i v podmínkách pasti 

likvidity, avšak za předpokladu, že by existovala vůle „změnit skladbu rozvahy centrální bankyˮ. 

Tedy že by Federální systém mohl kromě nákupu a prodeje vládních dluhopisů a poskytování 

půjček  konvenčním  bankám  poskytovat  úvěry  i  dalším  finančním  institucím  jako  např. 

investičním bankám, fondům peněžního trhu a možná i nefinančním institucím. A v roce 2008 

Federální  rezervní  systém  skutečně  začal  nabízet  tyto  možnosti,  aby  tak  navýšil  bankovní 

rezervy (Krugman P., 2009).

 Na jméno R. G. Rajana bych v závěru kapitoly ráda navázala na veřejnou diskuzi, která 

se uskutečnila dne 3. září 2010 mezi dvěma ekonomy – P. Krugmanem a již  zmiňovaným R. G. 

Rajanem na téma úrokových sazeb. Zatímco Krugman chtěl udržet nízké úrokové sazby, Rajan 

byl  naopak  pro  jejich  razantní  růst.  Dle  autora  článku  „Kdo  těží  z  nižších  úroků?ˮ  („Who 

benefits by higher interest rates?ˮ) Murtazy Haidera (Blog.Dawn.com) je hned několik důvodů, 

proč se názory dvou světově proslulých ekonomů tak liší.  Rajan je představitelem chicagské 

ekonomické  školy,  která  upřednostňuje  nižší  daně  a  menší  regulace  v  soukromém  sektoru. 

Zároveň podporuje hypotézu efektivního trhu, která předpokládá, že finanční trhy mají všechny 

informace, které jsou nezbytné pro rozhodování. Až do recese v roce 2008 byla tato hypotéza 

nezvratnou snad stejně jako gravitační zákon. Poslední recese však odhalila její jisté vroubky 

(Haider M., 2010). 

Krugman  je  naopak  zastáncem keynesiánství  a  věří,  že  soukromý  sektor  nemusí  mít 

přesné  informace  v  každém  okamžiku,  protože  by  to  mohlo  vést  k  neefektivním 

makroekonomickým výsledkům. Podle něj byla poslední ekonomická krize vyvolána především 

chamtivostí, kde nezajištěné úvěry na bydlení byly proměněny v komplexní finanční deriváty, 

jež byly prodávány po celém světě (Haider M., 2010).

Vypadá  to,  že  ti,  kteří  nakoupili  tyto  produkty  a  ti,  kteří  uznali  tyto  deriváty  jako 

investice,  neměli  tušení o rizicích,  kterým podstupují.  Keynesiánci dále požadují větší vládní 

24 Raghuram Govind Rajan (původem Ind)  je  bývalým předsedou MMF a v současné době 
vyučuje  finančnictví na Boothově škole Chicagské univerzity. Je autorem knihy „Fault Lines” 
(Zlomové linie) s podtitulem „Jak skryté trhliny nadále ohrožují světovou ekonomikuˮ. 
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dohled  a  v  době recese  prosazují  nižší  úrokové sazby,  aby motivovaly  podniky půjčovat  si 

finanční prostředky na svůj rozvoj za nižší úroky a vytvářely tak nová pracovní místa  (Haider 

M., 2010).  

Rozdíly  v  názorech  dvou  ekonomů  však  nejsou  způsobeny  pouze  jejich  odlišnými 

akademickými  kořeny,  ale  i  kulturními  rozdíly.  Rajan  se  obvykle  zdržuje  ve  striktně 

akademickém  prostředí,  v  akademicky  izolovaném  intelektuálním  světě,  a  málokdy  se  tak 

rozhoduje pro práci, která by přinesla špatné zprávy. Proto prosazoval vyšší úroky dříve, než by 

počkal na snížení nezaměstnanosti (Murtaza Haider, 2010). 

Na druhé straně Krugman není jen ekonomem, ale i populárním sloupkařem-fejetonistou 

a  horlivých  blogerem,  Haider  ho  dále  nazývá  politickým  zvířetem (a  political  animal).  Dle 

Krugmana by v tak vzájemně na sobě závislé společnosti  vysoké úrokové míry jen upevnily 

nezaměstnanost,  která  by nakonec ovlivnila  volební výsledky.  Vzrůstající  nezaměstnanost  by 

poškodila více demokraty než republikány (Krugman P., 2009). Dle Haidera by se měl prezident 

B. Obama a jeho „týmˮ ekonomů držet Krugmanových rad a prosazovat nízké úrokové sazby, 

aby Američané, kteří jsou v současné době zaměstnaní, byli zaměstnaní i nadále. 

Vraťme se zpět ke knize a podívejme se, kdo podle Krugmana může za propuknutí krize.

4.2.5  Prapůvod všech měnových krizí 

Po finančních krizích v letech 1997 a 1998 se postižené země obávaly jejich návratů. 

Jejich ekonomiky se preventivně se vyhýbaly zahraničním úvěrům (kvůli stabilitě hospodářství) 

a vytvářely si veliké rezervy v dolarech a eurech na ochranu před nepředvídatelnými událostmi 

(Krugman P., 2009).  

Za počátek krize ve Spojených státech je obvykle považován krach hedgeových fondů 

spojených s francouzskou bankou (Krugman P.,  2009).  Další  událostí,  která  zřejmě měla  na 

svědomí další otřesy, byl pravděpodobně pád investiční banky Lehman Brothers dne 15. 9. 2008 

(Krugman P., 2009).  Když se v březnu téhož roku dostala do problémů jedna z pětice velkých 

investičních bank - Bear Steams - Federální rezervní systém a Ministerstvo financí přispěchaly s 

pomocí ne však na záchranu firmy, která zkrachovala, ale na záchranu její obchodních partnerů, 

kterým banka dlužila peníze nebo s nimi měla rozjednané obchody. V září se tedy očekávalo, že 

se  stejné  pomoci  dostane  i  Lehman Brothers,  ale  opak byl  pravdou.  Ministerstvo  financí  se 

domnívalo, že její pád nebude tak drastický. Již o několik dnů později bylo zřejmé, že se spletlo.  

Důvěra  na  finančních  trzích  ještě  více  ochabla,  ceny  aktiv  rekordně  poklesly.  Znárodnění 

největší pojišťovny AIG o několik dnů později rozpoutalo paniku (Krugman P., 2009).
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Jednou z obětí paniky se dle Krugmana (Krugman P., 2009) stal i tzv. carry trade (forma 

spekulace na devizovém trhu).  Investoři  si  půjčovali  finanční  prostředky v zemích s nižšími 

úroky (např.  Japonsko) a naopak je půjčovali  do zemí,  kde byly úroky vyšší  (např.  Brazílie,  

Rusko).  Převody kapitálu  z  Japonska  a  jiných  zemí  s  nízkými  úroky  však  ustaly.  Hodnota 

japonského yenu tak vyšplhala do závratné výše. Jelikož tento kapitál nezaplňoval rozvíjející se 

trhy, došlo k prudkému oslabení měn těchto zemí. Všichni investoři tak pocítili obrovské ztráty 

(Krugman P., 2009). 

Ukázalo se, že veškeré snahy těchto zemí ochránit se před další krizi zhatila lhostejnost 

soukromého sektoru. Jako příklad uvádí Krugman situaci ruských bank a firem, které si kvůli 

nižším úrokovým sazbám v zahraničí půjčovaly ze zahraničí a nashromáždily tak 560 miliard 

dolarů devizových rezerv. Dluh, který si tím však vytvořily, činil 460 miliard dolarů. Navíc k 

tomu  velmi  brzy  vyschly  úvěrové  kanály  a  banky  a  firmy zjistily,  že  hodnota  jejich  dluhu 

převodem na rubly stoupá. Brazilské banky se velmi svědomitě vyhýbaly zahraničním úvěrům, 

jejich klienti už však tak opatrní nebyli, a tak se do potíží dostala i Brazílie (Krugman P., 2009).

Celá  situace  byla  velmi  podobná měnové  krizi  v  Indonésii  (1997)  nebo v  Argentině 

(2002), jenže v daleko větším měřítku. Tak to jsou podle Krugmana prvotní původci finanční 

krize. 

4.2.6  Návrat ekonomiky deprese 

4.2.6.1  Co je ekonomika deprese?

V závěru knihy Krugman vysvětluje, co vlastně myslí návratem ekonomiky deprese. Je to 

stav,  kdy  pro  velkou  část  světa  se  poprvé  za  období  dvou  generací  stala  jasným  a  trvale 

přítomným omezením nedostatečná dynamika na poptávkové straně ekonomiky. Stručně řečeno 

je to situace, kdy slabé výdaje domácností neumožňují plně využít existující výrobní potenciál 

(Krugman P., 2009). 

Federální  rezervní  systém v USA a  centrální  banky v jiných zemích  se  snaží  udržet 

dostatečnou poptávku snižováním úrokových sazeb. Otázka poptávky a její stimulace je a byla v 

době krizí vždy klíčovým tématem. Svět zažívá jednu krizi za druhou – Japonsko v 90. letech, 

Mexiko v r. 1995, Thajsko, Malajsie, Indonésie a Korea v r. 1997, Argentina v r. 2002 a téměř 

celý svět v roce 2008. Všechny země se jedna po druhé propadly do recese (Krugman P., 2009). 
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4.2.6.2  Naléhavá potřeba jednat 

V době psaní této knihy je dle Krugmana globální úvěrový systém v rozkladu a globální 

hospodářský pokles nabírá na síle. Navrhuje tedy reformovat slabá místa, která prý umožnila 

vznik této krize. Dříve však je prý nutné odstranit její nebezpečí,  a to tím, že se „rozhýbou” 

úvěry a podpoří se poptávka (Krugman P., 2009).

Dalším rizikem krize je nedůvěra v množství kapitálu finančních ústavů. Lidé ani firmy 

nechtějí obchodovat s někým, kdo se dostatečně nezaručí za množství svého kapitálu. Řešením je 

tedy objem kapitálu navýšit, což bývá dle Krugmana v době krize běžný postup (Krugman P., 

2009). V roce 1998 na záchranu svých bank nakoupilo Japonsko preferenční akcie v hodnotě za 

více  než  500 miliard  dolarů.  Kapitál,  který  byl  touto  cestou poskytnut  bankám,  jim pomohl 

obnovit schopnost půjčovat peníze a také rozhýbal zamrzlé úvěry.  

K rekapitalizaci bank i nyní přistoupily jak Spojené státy, tak i další vyspělé země. I když  

prý poněkud pozdě. Zde Krugman doporučuje mnohem masivnější rekapitalizaci, aby zasáhla do 

větší šíře. Nakonec pak prý bude stejně nutné prosadit větší míru vládní kontroly. Nejde však o 

zmocnění vlády nad ekonomikou, privatizace by měla trvat jen nezbytně nutnou dobu, než se 

situace opět zlepší (Krugman P., 2009).   

V pokusu o záchranu Krugman chválí ochotu Federálního rezervního systému nakupovat 

komerční cenné papíry,  nicméně takových kroků bude třeba daleko více (Krugman P., 2009). 

Všechny obdobné kroky by měl Federální rezervní systém z důvodu globalizace koordinovat s 

centrálními  bankami  v  ostatních  vyspělých  zemích,  radí  Krugman  (Krugman  P.,  2009). 

Americké finanční balíčky pro soukromý sektor totiž pomáhají získat úvěry v Evropě a předností 

o záchranu finančního systému v Evropě je naopak usnadnění přístupu k úvěrům ve Spojených 

státech. Do globálního záchranného plánu by se měly zahrnout i rozvojové země, jejichž trhy 

jsou také postiženy krizí (Krugman P., 2009). 

Samotná  výše  zmíněna  akce  na  záchranu  finančních  trhů  není  podle  Krugmana 

dostačující (Krugman P., 2009). Dalším krokem, ke kterému se v roce 2008 uchýlily Spojené 

státy,  jsou  keynesiánské  fiskální  stimuly.  Jak  Bushova  administrativa,  tak  demokraté, 

prezentovali  v  Kongresu  tento  krok  jako  něco,  co  „nastartujeˮ  ekonomiku.  Opak  však  byl 

pravdou a to hned ze dvou důvodů. Stimul dosahoval hodnoty ani ne 1% HDP a většina peněz v 

prvním  balíčku  měla  podobu  daňových  náhrad.  Většina  těchto  prostředků  tedy  byla  spíše 

ušetřena než utracena (Krugman P., 2009). 

Dalším  návrhem  je  rozšíření  vládních  výdajů  ve  formě  podpory  a  pomoci  vládám 

jednotlivých  zemí  a  to  v podobě příspěvků např.  na stavby silnic,  mostů  a  dalších  součástí 
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infrastruktury (veřejné zakázky). Je to přesně to, co v 90. letech učinilo Japonsko. A snad i díky 

veřejným zakázkám zabránilo Japonsko propadu ekonomiky do deprese (Krugman P., 2009).

Co se týče finanční krize, Krugman jistě není jediným ekonomem, který se k celé situaci 

vyjadřoval.  Je  to  důvodem k  tomu,  proč  byly  jeho  názory  napadány  a  proč  s  ním  někteří 

nesouhlasili. Dle mého názoru se Krugmanovi oponenti začali veřejně vyjadřovat někdy v letech 

2009-2011. Troufla bych si říci, že se o něm začalo intenzivně mluvit až po udělení Nobelovy 

ceny.  Někteří  kritici  totiž  posuzovali  jeho sloupky jako příliš  liberální  na držitele  této ceny. 

Udělení  ceny vyvolalo  negativní  reakce  těch,  kteří  tvrdí,  že  je  Krugman  více  publicista  než 

ekonom a  akademický  vědec.  Mnohým také  vadí  jednostranná  kritika  politiků,  což  je  u  P. 

Krugmana jednoznačně G. Bush a v posledních letech i Barack Obama (Sirůček P., 2009). Těch 

kritiků však není moc a jen málokdy se podaří na nějakou kritiku vůbec narazit. 

Již asijskou krizi v roce 1997 vnímal Krugman jako znamení a varování pro všechny. 

Srovnává s ní současnou krizi a vidí v nich značnou podobu (Krugman P., 2009).  

Za  hlavního  viníka  celé  krize  je  pokládán  Alan  Greenspan,  který  jako  předseda 

Federálního rezervního systému výrazně snížil základní úrokovou sazbu. Samozřejmě že to není 

jediným důvodem,  můžeme  ho však  vnímat  jako  jeden  z  klíčových  příznaků  krize.  Snížení 

úrokových sazeb vedlo k nižším úrokovým sazbám u hypotečních úvěrů, což vedlo k velkému 

zadlužování amerických rodin, které na splácení hypoték neměly. Později tak došlo k propadu na 

realitním trhu a  následném prasknutí  bubliny.  Pád investičních  bank a následná panika  také 

přispěly svým podílem (Krugman P., 2009).  

V  celé  knize  autor  zcela  záměrně  vynechal  odborné  výrazy,  grafy,  rovnice  a 

nesrozumitelný  žargon.  Klíčovým  tématem  celého  díla  je  finanční  krize,  jejíž  následky 

přetrvávají  dodnes.  K jeho napsání  se  prý autor  odhodlal  kvůli  tomu,  že by se jeho názory 

nevešly do požadovaného rozsahu sloupků o maximální délce 750 slov (Krugman P., 2009). 

Díky prostému jazyku, který Krugman v knize používá, je dílo srozumitelné a zajímavé i pro 

amatéry a nejspíš díky tomu se stalo ekonomickým bestselerem v nejedné zemi světa.
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 5     SLOUPKY V NEW YORK TIMES

New York Times je vedoucí mediální společností  v Americe,  jejíž roční obrat za rok 

2010 činil 2.4 miliard dolarů (Nytco.com). Kromě deníku „The New York Timesˮ patří pod její 

záštitu i „International Herald Tribuneˮ, „The Boston Globeˮ a dalších 15 deníků, a dále více než 

50 webových stránek včetně NYTimes.com, BostonGlobe.com, Boston.com a About.com.

Mediální skupina New York Times sídlí v New Yorku. Již získala 106 Pulitzerových cen a 

ocenění, což je mnohem více než získaly jakékoli jiné noviny. 

Paul Krugman začal pro deník pracovat jako sloupkař tzv. „op-ed columns” v roce 1999. 

Termín  „op-edˮ  lze  chápat  jako  typ  novinových  článků  –  vlastních  názorů,  pod  kterými  je 

podepsán konkrétní autor, který však není stálým redaktorem. Jinými slovy fejetonista. Na psaní 

vlastních názorů se Krugman zaměřoval i ve svých knihách, o kterých jsem psala v předchozích 

kapitolách. Sloupky svojí strukturou připomínají úvahy. V jeho sloupcích nechybí sarkasmus, 

ironie a možná dokonce i zesměšňování. 

Originální verze sloupků, o kterých budu psát na následujících stránkách, jsou přiloženy 

jako přílohy č.  3-6  a  odkazy na  ně  jsou  popsány v  Seznamu použitých  zdrojů  a  literatury.  

Vybrané  sloupky  jsou  věnovány  evidentně  „nejoblíbenějšímuˮ  politikovi  Paula  Krugmana 

Georgi Bushovi a jeho daňovému plánu a ekonomické krizi posledních let.

Nenaplánovaný plán

„Nenaplánovaný plán” („Man Without  a  Plan”)  (příloha  č.  3)  je  článek z  roku 2000 

věnovaný  Bushovu  plánu  na  daňové  úlevy.  Krugman  říká,  že  se  snažil  důkladně  si  přečíst 

volební plán jeho strany s cílem najít nějakou tu podstatu – ale žádnou nenašel (Krugman P., 

2000).  Proto ho odložil  a vrhl  se  na článek významného harvardského ekonoma a bývalého 

předsedy Rady ekonomických poradců (Council of Economic Advisers) a poradce George W. 

Bushe Martina  Feldsteina  (*1939) ve spolupráci  s  Andrewem Samwickem.  Článek obsahuje 

detailní  pojednání  o  tom,  že  návrh  Bushe  nechat  některé  individualisty  odvádět  část  jejich 

příspěvků  ze  sociálního  připojištění  na  soukromé účty  důchodového zabezpečení,  by  možná 

mohl  fungovat.  Slovíčko  možná Krugman  zdůrazňuje,  neboť  se  prý  p.  Bush  nezmiňoval  o 

detailech. Krugman se opravdu divil, proč tomuto plánu nemůže porozumět a po zjištění, že to 

není jeho chyba, si oddychl. Prý totiž žádný plán není (Krugman P., 2000). 

Článek shledal Krugman naprosto hloupým, dokonce i pro ekonomy. Prý však celá jeho 

nesmyslnost a hloupost může být jen záměrná. Otázkou však stále zůstává, odkud bere sociální 

75

http://www.boston.com/
http://www.bostonglobe.com/
http://www.nytimes.com/


systém prostředky na výplaty benefitů,  když příspěvky,  které do něj měly být zasílány,  jsou 

převáděny na soukromé účty. Feldstein se Samwikem nabízí dvě odpovědi. My se dozvídáme 

tuhle verzi - jakékoli peníze, které si lidé pošlou na soukromé důchodové účty, budou ve finále 

zdaněny 75%-ní sazbou. Tedy že každý americký dolar, který bude připsán jako vlastní vklad, 

bude vykompenzován 75%-ním snížením jiných benefitů (Krugman P., 2000).    

V zájmu dosažení rovnováhy v účetních knihách se oba autoři snaží sice o propracované, 

ale i přesto nepravděpodobné vysvětlení  toho, jak osobní penzijní účty zvýší příjmy státního 

rozpočtu. Přesunem peněz ze systému sociálního zabezpečení prý sníží pravděpodobnost, že by 

Kongres a vláda použily v budoucnu tyto peníze na financování dalších výdajů nebo daňových 

škrtů, což přinese větší investice, což přinese větší zisky firmám, což přinese větší daňový obrat 

ze zisku. Všechny zisky mají být používány až budoucími politiky, prý však jde o stále stejnou 

sortu lidí,  od které nemůžeme očekávat, že by zvládla spravovat obraty sociálního systému a 

doplnit rezervy svěřeneckého fondu dnes, natož pak za několik let (Krugman P., 2000). 

Zajímavým předpokladem článku je prý načasování. Podle Feldsteinova a Samwickova 

článku  totiž  „věci”,  které  mají  zachránit  systém sociálního  zabezpečení  (vyšší  zisky apod.), 

nastanou až v daleké budoucnosti. Do té doby systém vyplácí více, než dostává. Svěřenecký fond 

tak poměrně brzo (ještě před rokem 2010) přestane růst  (Krugman P., 2000). Systém vyčerpá 

veškeré peníze a svěřenecký fond zcela vymizí (odhadovaný rok je 2030). Prý se však nemáme 

obávat, říkají oba autoři, systém se dle jejich názorů dostane na nějakou dobu do záporu, ale vrátí 

se  zpět  na  své  místo  –  někdy v daleké  budoucnosti  –  až  nastane  čas  těch  „věcí”,  které  ho 

zachrání. Zhruba kolem roku 2050 (Krugman P., 2000).   

Plán je tedy následující… Pokud třicetiletého člověka zajímá, jaký důchod dostane, až 

mu bude 70, odpověď je jednoduchá – jelikož do té době zanikne soc. zabezpečení svěřeneckého 

fondu, na jeho důchod si tedy důchodový systém peníze vypůjčí.  Neměl by to být absolutně 

žádný problém, neboť dluhopisové trhy budou v r. 2040 svěřeny do rukou budoucích politiků, 

kteří  posílí  bilanci  sociálního  systému  tím,  že  protočí  obrovské  podíl  podnikových  daní 

(Krugman P., 2000). 

Ve skutečnosti Krugman v tomto sloupku nepopisoval reálný plán Bushe, ale vytáhl z něj 

podle svého názoru jen ten nejlepší a dostupný údaj o tom, jak by jeho plán mohl vypadat, kdyby 

nějaký měl, což on neměl (Krugman P., 2000).  
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Bush si domyslel ¼ 

Sloupek publikovaný v září roku 2000 „Bush Gives No Quarterˮ (příloha č. 4) je věnován 

daňovém  plánu  G.  Bushe.  Počátkem  září  vystoupil  George  Bush  s  cílem  vysvětlit  své 

ekonomické  plány  tím,  že  z  kapsy  vytáhl  čtyři  dolarové  bankovky,  s  pomocí  kterých 

reprezentoval  rozpočtový  přebytek.  Dva  dolary  měly  být  určeny  na  podporu  sociálního 

zabezpečení, jeden dolar na úhradu nových soc. programů (např. léky na předpis) a jeden dolar 

bude použit na náklady spojené se snížením daní. Na závěr prohlásil, že je to dle jeho mínění 

zcela fér; že je správné, že se čtvrtina přebytku vrátí těm, kteří platí účty (Krugman P., 2000). 

Krugman napadá Bushovu prezentaci, neboť se spletl v počítání (Krugman P., 2000). Dle 

prezentace vycházející z počtů Bushových ekonomů, by na náklady spojené s daňovými úlevami 

byl přidělen ne jeden dolar, ale 1.4 dolaru; pouze 45 centů na nové soc. programy. Bush zároveň 

připouští, že dostal 25 ze 45 centů za to, že porušil slib své vlastní strany nedotýkat se sociálního 

zabezpečení  ani  přebytků  ze  zdravotního  pojištění.  Kongres  předpokládá  v  příštím desetiletí 

přebytek  včetně  sociálního  fondu  a  zdravotního  pojištění  na  4.6  bilionů  dolarů.  Krugman 

opakuje svůj názor, že je to až nereálně optimistické očekávání. Jedna čtvrtina z tohoto přebytku 

činí 1.15 bilionů dolarů. Ekonomové Bushovy administrativy však připouštějí, že tenhle daňový 

plán sníží očekávaný přebytek o 1.6 bilionů dolarů, tudíž je předpoklad, že na náklady spojené se 

snížením daní stačí jen jeden ze čtyř  dolarových bankovek je o 450 bilionů dolarů nepřesný 

(Krugman P., 2000). 

Celý Bushův projev ohledně toho, že dokáže zajistit bezpečnou budoucnost důchodcům, 

dostatečně snížit daně a ještě ušetřit (jeden ze čtyř dolarů) na nové programy, neodpovídá tomu, 

co demonstruje. Je si toho Bush vědom nebo je o svém plánu natolik přesvědčen, že tomu sám 

věří?, ptá se Krugman (Krugman P., 2000). Pokud by však daňové škrty a nové výdaje neměly 

snižovat přebytky ze sociálního a zdravotního pojištění - ty přebytky svěřeneckých fondů, které 

jsou  určeny  na  financování  demografického  přílivu  v  době,  kdy  silné  populační  ročníky 

přestanou odvádět platby na penzijní pojištění a začnou pobírat důchod -, tak i vzhledem k těmto 

nereálným přebytkům bude ze čtyř Bushových dolarů odečteno 2.4 dolarů a zbylých 1.6 dolarů 

bude rozděleno mezi náklady na snížení daní a nové programy (Krugman P., 2000).   

Bush však slíbil věnovat 1.4 dolarů na snížení daní, takže mu na nové výdaje nezbývá 

dolar, kterým mává na své posluchače, ale nanejvýš 20 centů. Aby toho nebylo málo, G. Bush i  

přesto, že jeho plán nebyl úspěšný, stále tvrdil, že je schopný zajistit levnější léky na předpis, 

dodatečné výdaje navrhované v jeho plánu tak činily asi 45 centů z jeho čtyř dolarů (Krugman 

P., 2000). 
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Důvěra slábne

Poslední  z  vybraných  sloupků  (příloha  č.  5),  o  kterých  se  v  této  práci  zmíním,  byl 

publikován v únoru roku 2008 a je věnován krizím, konkrétně krizi důvěry („Crisis of Faith”).

O finančních krizích posledního desetiletí většina lidí nemluvila jinak než o nákaze. Krize 

se šířila ze země do země na obrovské vzdálenosti, dokonce do zemí, které s jihovýchodní Asii 

neměly nic společného (Brazílie, Rusko).

Krugman psal, že v roce 2008 jsme mohli  být svědky jiné krize (Krugman P., 2008). 

Problémy, které se na finančním trhu objevily zhruba před rokem, se od cenných papírů krytých 

hypotečními úvěry šířily přes firemní dluhopisy, autoleasingy, kreditní karty a v poslední době 

studentské  půjčky.  Proč  tedy  krize,  která  začala  půjčkami  na  nemovitosti  omezené  skupině 

kupců,  narušila  tak  velkou  část  finančního systému?  Ve finále  se  jedná  o  něco víc  než  jen 

hypoteční krizi, o něco víc než o krizi bydlení – jde o krizi důvěry. Ukažme si to na obchodování 

s cennými papíry.

Obchod  s  cennými  papíry  patří  jako  spousta  dalších  finančních  inovací  k  složitým 

obchodům, u kterých to dle Krugmana vypadá, že nabízí něco za nic (Krugman P., 2008). Tváří 

se,  že  půjčují  příjemcům půjček,  obvykle  to  jsou  místní  vlády,  vládní  agentury.  Jedná se  o 

dlouhodobé půjčky s nízkými úroky. Na druhé straně se tváří, že půjčují investorům majetek, 

který je stejně dobrý jako peníze a v případě potřeby kdykoliv k dispozici. Jsou zde daleko vyšší 

úrokové sazby než u bankovních vkladů.  

V posledních  několika  týdnech roku 2008 se nezdařilo  řadě  aukcí.  Investoři,  kteří  si 

mysleli,  že  mají  snadný přístup k majetku,  se spálili  a  věřitelé  naopak platili  sankční  úroky 

(Krugman P., 2008).  

Kolaps dražby s cennými papíry není novou záležitostí, nákaza však přišla z úvěrové krize, píše 

Krugman  (Krugman  P.,  2008).  Jedna  cesta  nákazy  zahrnuje  specializované  dluhopisy 

pojišťovatelů,  tj.  specializovaných  pojišťoven,  které  zaručují  dluh.  Tyto  společnosti  pojišťují 

kupce místních vládních dluhů proti ztrátám. 

Pointou článku je fakt,  že stále  postupující  finanční  krize otřásla  důvěrou investorů v 

celém systému. Lidé přestali věřit zárukám, že finanční instrumenty budou fungovat, jak mají. 

Celá situace samozřejmě negativně ovlivňuje ekonomiku. I přesto, že Federální rezervní systém 

výrazně snížil úrokové sazby (které reguloval v posledních týdnech), výpůjční náklady, kterým 

čelí řada firem a domácností, výrazně vzrostly. Finanční nákaza se tedy šíří dál. Který trh bude 

tím dalším?
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  6     Ocenění 1991 – 2008

Za svoji práci a přínos získal významný ekonom několik ocenění, nejdůležitějším však 

byla Nobelova cena.

V roce 1991 udělila Americká ekonomická asociace Krugmanovi medaili Johna Batese 

Clarka (John Bates Clark Medal). Cena může být udělena pouze jednomu ekonomovi, ve věku 

do 40 let, který významně přispěje k ekonomickému myšlení a znalostem. Cena se uděluje jen 

jednou za dva roky. Americký týdeník ”The Economistsˮ o ní napsal, že je daleko těžší získat 

tuto medaili než Nobelovu cenu.

O rok později získal Krugman cenu Americké akademie umění a vědy (The  American 

Academy of Arts and Sciences - AAAS), což je nezávislé výzkumné centrum, které provádí 

multidisciplinární studie komplexních a vznikajících problémů. 

V roce 1995 přibyla  cena Adama Smithe od Národní asociace podnikových ekonomů 

(The National Association for Business Economics - NABE).

V  roce  1998  mu  byl  Krugmanovi  udělen  titul  Doctor  honoris  causa  na  berlínské 

univerzitě  Freie Universität Berlin. Jedná se o čestný akademický titul, který je udělován bez 

studia na dané univerzitě či vysoké škole. 

O dva roky později získal Krugman další německou cenu, a to cenu H. C. Recktenwalda, 

kterou mu udělila univerzitou v Nürnbergu. 

V  roce  2002  to  byla  cena  amerického  měsíčníku  „Editor  &  Publisherˮ (E&P) za 

nejlepšího sloupkaře roku.

 V  roce  2004  následovala  španělská  cena  Prince  of  Asturias  Awards,  což  je  série 

výročních cen udělovaných ve Španělsku jednotlivcům, subjektům nebo organizacím z celého 

světa, jež prokázali/y pozoruhodné úspěchy v humanitních vědách a veřejných záležitostech. Ve 

stejném roce byl Krugmanovi udělen další čestný titul, a to doktora humánních dopisů (Doctor of 

Humane Letters honoris causa).

Na závěr se na seznam cen a ocenění připsala Nobelova cena za ekonomii. Krugmanovi 

byla cena udělena za jeho přínos do teorie nového obchodu (New Trade Theory). Paul Krugman 

se stal 12. držitelem medaile Johna Batese Clarka, který získal Nobelovu cenu.
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Závěr

Dvakrát  ženatý  Paul  Krugman  nemá  žádné  potomky.  Domnívám se,  že  o  to  více  se 

ponořil do své práce a dal jí ze sebe maximum. Je považován za zakladatele NTT neboli Nové 

teorie obchodu, která je založena na komparativní výhodě zemí s odlišnými charakteristikami. 

Ve stručnosti jde o to, že Krugman doplnil teorii obchodu prezentovanou britským ekonomem 

Davidem Ricardem. Teorie říká, že země, která vyrábí zboží a poskytuje jisté služby s výrazně 

nižšími náklady a podstatně efektivněji než jiná země, má oproti této zemi komparativní výhodu. 

Importuje  naopak zboží,  které  by sama vyráběla  s poměrně  vyššími  náklady než  jiná  země. 

Krugman do této teorie přidal i důležitost velikosti firem, nedokonalost konkurenci a úpory z 

rozsahu, odtud plyne  název  nová teorie  obchodu. Díky těmto úsporám se může mezinárodní 

obchod stát výhodným i pro takovou zemi, která díky exportu zboží sníží své náklady na výrobu, 

a tím pádem zlevní zboží na tuzemském trhu. Krugman se nové teorii obchodu věnoval poměrně 

dlouhou dobu a byl to hlavní důvod pro udělení Nobelovy ceny. 

Další sféra, kterou Krugman rozvíjel, je ekonomická geografie, v níž také docílil jistých 

úspěchů. Hlavní myšlenkou této teorie je práce s lokalizací firem a průmyslových podniků. Aby 

podniky ušetřily náklady spojené s dopravou surovin a materiálu, sjednocují se na místech, např. 

v průmyslových zónách, kde jsou blíže svým dodavatelům.

Zhruba od konce 80. až počátkem 90. let minulého století začal Paul Krugman vydávat 

knihy, které díky jednoduchosti jazyka jsou určeny i široké veřejnosti. Shrnu-li díla, která jsem 

ve své práci představila, musím konstatovat následující. V knihách P. Krugmana se nesetkáme s 

komplikovanými  grafy,  složitou  ekonomickou  a  profesionální  terminologií  či  souhrnem 

historických událostí. Píše jednoduše, srozumitelně, volí prostý „lidský” jazyk. Ve svých knihách 

píše čistě své vlastní názory,  což zdůrazňuje i v úvodu některých děl. Jeho reakce jsou vždy 

spojeny s aktuální světovou situací, např. s daňovou politikou USA nebo finančními krizemi od 

90. let do roku 2008. 

V knize „Geografie a obchod” („Geography and Trade”) z r. 1991 se Krugman opírá o již 

publikované teorie Alfreda Marshalla, Allyna Younga, Gunnara Myrdala, Alberta Hirschmana 

nebo Allana Preda či Nicholase Kaldora. Jejich teorie se opakují a doplňují. Klíčovým tématem 

celého díla je zdůraznění důležitosti geografické lokalizace průmyslových podniků tak, aby byly 

blíž jiným výrobcům, aby náklady na transakce v prostoru byly co nejnižší a dosáhlo se úspor 

z rozsahu ve výrobě. 
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V  dalším  díle  s  názvem  „Návrat  ekonomické  deprese”  („The  Return  of  Depression 

Economics ˮ) (1999) je již historie poněkud časově bližší naši době. Fakta a události, které zde 

Krugman komentuje, jsou zajímavá a vzhledem k problematice dostačující. Autor se dle mého 

názoru poměrně detailně věnuje každé postižené zemi a důrazně popisuje chyby, kvůli kterým v 

zemích propukla krize. K nejdůležitějším událostem 90. let 20. st. patří bezpochyby navrácení 

Hongkongu z britské, 150 let trvající, nadvlády zpět Číně. Hned následující den, tj. 2. 7. 1997 

devalvovalo Thajsko svojí měnu a propuknutí asijské měnové krize. Dle Krugmana mohl tuto 

krizi  vyvolat  převážně  směnný kurz mezi  yenem a  dolarem.  V letech  1995-1997 se ustálila 

hodnota yenu, která byla doposud velmi záhadně vysoká. Od té doby měla většina asijských měn 

více či méně pevně stanovený kurz vůči dolaru, což učinilo asijský export na pohled mnohem 

dražší na japonských trzích, ale také v konkurenceschopnosti s japonskou produkcí na jiných 

trzích. V roce 1994 došlo k devalvaci yenu a spolu s rozrůstající se konkurencí čínské levné 

pracovní síly se snížil vývoz i v Thajsku a Malajsii. Tak došlo k celosvětové krizi v poptávce jak 

po  elektronice  celkově,  tak  konkrétně  po  polovodičích  v  oblastech,  ve  kterých  se  na  tuto 

produkci čínské ekonomiky specializovaly. 

Asijské krizi však předcházela krize v Mexiku, která vypukla v roce 1995 a šířila se dále 

napříč  Latinskou  Amerikou.  Nejznámější  nejspíš  byla  tequilová  krize  v  letech  1994-95.  Za 

příčinu  devalvace  pesa  a  propuknutí  mexické  krize  považuje  Krugman  porušení  pravidel, 

kterými se mexická vláda měla dle jeho názoru držet. První pravidlo říká, že když už se země 

rozhodne pro devalvaci své měny, devalvace musí být dostatečně velká, jinak se může stát, že 

dříve či později může očekávat další.  Druhé pravidlo říká, že hned po devalvaci je nezbytně 

nutné dát veřejnosti najevo, že vláda má celou situaci pod kontrolou, aby vypukla panika. A 

mexická vláda prý nedodržela ani jedno z těchto pravidel. 

„Průvodce Bushovým daňovým plánemˮ („Fuzzy Math: The Essential Guide to the Bush 

Tax Plan”) z r. 2001 nás informuje o detailech volební kampaně George Bushe, převážně o jeho 

plánu na snížené daně pro bohaté. Dle Bushe byly daně v Americe příliš vysoké, a tak velmi  

zatěžovaly americké  obyvatelstvo.  Návrhem na daňové úlevy chtěl  Bush „pouzeˮ  vrátit  tyto 

přebytky  obyvatelům.  Názory  Krugmana  jsou  výstižné,  jasné  a  mnohdy  ironicky  myšlené. 

Neopírá se o žádné zdroje, komentuje situaci na základě vlastního vnímání. 

Poslední kniha „Návrat ekonomické krizeˮ („The Return of  Depression Economics and 

the  Crisis  of  2008ˮ) (2009)  se  četla  nejlépe.  Schopnost  Krugmana  komentovat  složité 

ekonomické události v tak přístupné formě učinilo z této knihy ekonomický bestseler v mnohých 

zemích světa. Dá se říci, že první polovina knihy opakuje události z předchozí verze z 90. let. Až 

ve druhé části  se Krugman zaměřuje na krizi  z roku 2008. Snad nejvíce zde mluví  o Alanu 
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Greenspanovi. Říká, že to, co Greenspan způsobil, bylo vidět až po jeho odchodu. Snad proto byl 

v době svého působení tak obdivován a chválen. Zde Krugman dále jmenuje prapůvodce všech 

krizi. Původně se za něj pokládal krach hedgeových fondů. Následně se na seznam přidal i pád 

investičních  bank  Lehman  Brothers a  Bear  Steams,  hypoteční  krize  v  Americe  vyvolána 

sníženou základní úrokovou sazbou zhruba z 5 na 1%. Následovala panika, která ovlivňovala 

průběh dalších trhů, až nakonec propukla krize.

Z novinových sloupků Krugmana je zřejmé, že George Bush nepatří k jeho favoritům. V 

těchto článcích autor politika a bývalého prezidenta USA kritizuje více než ve svých knihách. 

Vyčítá mu jeho daňový plán, který dle něj vlastně žádným plánem není, a také nepřesné počty,  

kterými chtěl Bush ohromit své voliče ve volební kampani, když se pokoušel představit svůj plán 

na daňové úlevy.

Jméno  Paula  Krugmana  se  dostalo  do  povědomí  veřejnosti  převážně  v  souvislosti  s 

předáním Nobelovy ceny v roce 2008. Neznamená to však, že doposud nebyl známý. Je o něm 

pravidelně  slyšet  v  nejrůznějších  ekonomických  debatách,  kde  podává  vysvětlení  ohledně 

původců finanční krize, pravidelně publikuje své sloupky v New York Times a vydává knihy a 

ekonomické učebnice. Patří bezpochyby k předním významným světovým ekonomům. Obdiv a 

respekt mnohých k jeho osobnosti je zcela jistě na místě.
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Summary

This  diploma  thesis  is  focused  on  the  literary  work  of  Paul  Robin  Krugman  -  an 

American economist,  professor of Economics and International Affairs at Princeton University, 

an Centenary Professor at the London School of Economics, an op-ed columnist for „The New 

York Timesˮ newspaper, the  Nobel-Prize winner in economics science for his contribution to 

New Trade Theory and New Economic Geography (both mentioned in his biography) in 2008 

and a holder of the other awards for his contribution to economic world.

I was concentrated on his literaty production from 1986 to 2009. This thesis contains 

Krugman's essay, books and columns. He has written 20 books, over 200 scholary articles (in 

2008), more than 750 (in 2008) columns for The New York Times. 

I have tried to translate, rephrased and described his books, which I choosed only by 

chance. Unfortunately, it has been published only one book in the Czech language – „The Return 

of Depression Economics and the Crisis of 2008” - so this was an important impulse for me to 

introduce some of his other books and columns for a Czech reader.  

In his books Krugman does not write about facts, he describes real situations by his own 

opinion, as he informs the readers in the introductions to his books. So his book can be seemed 

funny as far as ironically. It looks that he really does not like the politician George Bush, because 

he has become Krugman's sitting target. 

I believe that my main goal has been fulfilled and thanks my thesis the other students or 

other people who cannot speak English or they are only interested in Krugman's work will find 

this thesis beneficial and helpful. 
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Příloha č. 3: RECKONINGS - MAN WITHOUT A PLAN

Reckonings - Man Without a Plan
By PAUL KRUGMAN
Published: August 2, 2000

Sometimes  you  just  have  to  concede  defeat.  I  read  the  Republican  platform carefully, 
hoping to find some substance -- say, in the section on retirement security. But there is no there 
there. 

So I turned instead to a working paper released in June by Martin Feldstein -- the eminent 
Harvard  economist,  former  chairman  of  the  Council  of  Economic  Advisers  and  adviser  to 
George W. Bush -- and Andrew Samwick. The paper is a detailed discussion of how Mr. Bush's 
proposal to allow individuals to divert part of their Social Security contributions into personal 
retirement accounts might work. 

I say ''might,'' because Mr. Bush has not been forthcoming on specifics. Indeed, the paper 
contains a disclaimer: ''although the plan described here resembles the proposal of Governor 
Bush . . . our analysis is not of the 'Bush plan' since Governor Bush did not provide enough 
information  with  which  to  specify  a  'Bush  plan.'  ''  Whew!  I  was  wondering  why  I  didn't 
understand the Bush plan, so it's a relief to know that it's not my fault: there isn't any plan. 

The  working  paper,  however,  does  contain  a  plan,  and  it  makes  interesting  reading. 
Actually, that's a lie -- the paper is quite dull, even for economics. But the dullness is probably 
intentional, because what it says might otherwise seem explosive. 

The big question about Bush-like plans is this: If Social  Security contributions go into 
personal accounts instead of the trust fund, where does the Social Security system get the money 
to pay benefits? The Feldstein-Samwick paper offers two answers. First, according to their plan, 
any money people make on their personal retirement accounts will in effect be taxed at a 75 
percent rate -- that is, every dollar you receive from your own investments will be offset by a 75-
cent  reduction in  your  other benefits.  Since the authors assume that  the high rates  of return 
earned by stock in the postwar years will continue forever -- an assumption that has been refuted 
in recent papers by leading experts on financial markets, but never mind -- they believe that this 
will eventually save the system a lot of money. 

However,  this  is  still  not enough. To balance  the books the authors go on to  offer an 
elaborate  and implausible  explanation  of how the  personal  retirement  accounts  will  increase 
government revenue: removing money from the Social Security system ''reduces the likelihood 
that future Congresses or administrations would use those funds to finance additional spending 
or additional tax cuts'' (gotta block those tax cuts!), which means more investment, which means 
more corporate profits, which means more corporate profit tax revenue, all of which will be used 
by future politicians -- the same sort of people we can't trust to handle Social Security revenues 
today -- to top up that trust fund 50-plus years from now. Oh, never mind. 

What is really interesting, you see, is the timing. Even under the peculiar assumptions of 
the Feldstein-Samwick paper, the stuff that is supposed to save Social Security -- higher revenue, 
redemptions  of  personal  accounts  that  cut  the  system's  outlays  --  comes  far  in  the  future. 
Meanwhile the system is paying out more, and taking in less. So what happens to the trust fund? 
Quite soon -- before 2010 -- it starts shrinking instead of growing. And the system completely 
runs out of money -- the Social Security trust fund disappears -- by about 2030. But don't worry, 
say the authors: the system will just go into debt until the good stuff puts it back into the black, 
sometime after 2050. 

So here's the plan: if you are 35 years old, and you wonder where your benefits will come 
from when you are in your 70's, the answer is that although the Social Security trust fund will 
have disappeared by then, the retirement system will support you with borrowed money -- which 
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it will have no trouble doing, because bond markets in 2040 will trust in the kindness of future 
politicians, who will beef up the Social Security balance sheet by turning over a large share of 
the corporate profits tax. Got it? 

Now  let's  be  clear  here:  I'm  not  describing  Governor  Bush's  actual  plan.  I'm  only 
describing something that is the best indication available about what his plan might look like if 
he did have a plan, which he doesn't. 

Doesn't that make you feel secure?
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    Příloha č. 4: RECKONINGS - BUSH GIVES NO QUARTER
          
Reckonings - Bush Gives No Quarter
By PAUL KRUGMAN
Published: September 13, 2000

George W. Bush has lately taken to explaining his economic plans by pulling out four 
dollar bills to represent the projected budget surplus. Two dollars, he explains, will be used to 
support Social Security; one to pay for new programs like prescription drug insurance; and one 
will be used to cut taxes. ''I think it's fair, I think it's right that one quarter of the surplus go back 
to the people who pay the bills,'' he declared last week. 

Nice  rhetorical  device;  too  bad  about  the  arithmetic.  An  honest  presentation,  using 
numbers from Mr. Bush's own economists, would allocate not $1 but $1.40 to tax cuts, only 45 
cents to new programs -- and would admit that he got 25 of those 45 cents by violating his own 
party's promise not to touch either the Social Security or Medicare surpluses. 

I am not making this up. The Congressional Budget Office projects a surplus over the next 
decade, including Medicare and Social Security, of $4.6 trillion. As I pointed out last month, this 
is  unrealistically  optimistic,  but  never  mind.  One  quarter  of  that  surplus  is  $1.15  trillion. 
Meanwhile, Mr. Bush's economists concede that his tax plan will reduce the surplus by $1.6 
trillion. So representing the cost of the tax cut by just one of those four dollar bills is a $450 
billion misstatement. 

And on the other side, Mr. Bush's proposed spending on new programs is far lower than 
that other dollar bill would suggest -- about 10 percent of the surplus, not 25 percent. Indeed,  
some of Mr. Bush's penny-pinching comes as a shock. With all his huffing and puffing about 
America's  military  decline,  who  would  have  thought  that  he  proposes  to  increase  defense 
spending by less than 2 percent? 

Clearly, Mr. Bush remains convinced that he can play by his own rules -- that it doesn't  
matter whether what he says is true, as long as he lays on the charm. But the story of the bogus 
bills also reminds us just how bad an idea that tax cut -- originally offered, say the political  
reporters, to ward off Steve Forbes -- really is. 

After all, Mr. Bush's routine with the dollar bills isn't just a piece of stagecraft. It's his way 
of saying that there's plenty of money to play with: that he can secure the future of retirees, give 
a big tax cut and still have plenty left over -- one dollar out of four! -- for popular new programs.  
But that just isn't so, as Mr. Bush's own plan demonstrates. 

Suppose that we agree (as both parties have) that tax cuts and new spending should not cut 
into  the  Social  Security  and  Medicare  surpluses  --  the  surpluses  those  trust  funds  are  now 
running to prepare for the demographic deluge, the time when baby boomers stop paying in and 
start collecting benefits. That, even using those unrealistic surplus projections, immediately takes 
$2.40 of Mr. Bush's four dollars off the table, leaving at most $1.60 to be divided between tax 
cuts and new spending. And a prudent plan would set  aside a good part of that $1.60, both 
because the surplus projections are probably too optimistic and because our current peace and 
prosperity aren't guaranteed to last. 

But Mr. Bush has already promised to give away $1.40 in tax cuts. What that leaves him 
for new spending is not the whole dollar he waves at his audiences, but at most 20 cents. 

And that isn't enough. Now that Mr. Bush has caved on the issue of prescription drug 
insurance -- though he still claims that he can get it at bargain prices -- the additional spending 
proposed in his plan amounts to about 45 cents out of his four dollars. 

How does he find the extra 25 cents? Through selective absent-mindedness. Congressional 
Republicans have solemnly pledged to put both Social Security and Medicare in ''lock boxes,'' 
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that is, not to count their surpluses as available funds. But while Mr. Bush's number-crunchers 
ostentatiously put the Social Security surplus aside, Medicare somehow goes unmentioned. 

The bottom line is that because of that tax cut, Mr. Bush's economic plan cannot be both 
coherent and honest -- and in fact it is neither. 

So what is Mr. Bush thinking as he stands up there with those dollars in his hands? Does 
he know that he is saying things that aren't so? Or is he so unfamiliar with his own economic  
plan that he thinks he is telling the truth? Either way, shame on him. 
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Příloha č. 5: A CRISIS OF FAITH
       
A Crisis Of Faith
By PAUL KRUGMAN
Published: February 15, 2008

A  decade  ago,  during  the  last  global  financial  crisis,  the  word  on  everyone’s  lips  was 
“contagion.” Troubles that began in a far-away country of which most people knew nothing 
(Thailand) eventually spread to much bigger countries with no obvious connection to Southeast 
Asia, like Russia and Brazil.

Today, we’re witnessing another kind of contagion, not so much across countries as across 
markets. Troubles that began a little over a year ago in an obscure corner of the financial system, 
BBB-minus subprime-mortgage-backed securities, have spread to corporate bonds, auto loans, 
credit cards and now — the latest casualty — student loans.
Indeed, this week the state of Michigan suspended a major student-loan program because of the 
sudden collapse of another $300 billion market you’ve never heard of, the market for auction-
rate securities.
Why has a crisis that began with loans to a limited group of home buyers ended up disrupting so 
much of the financial system? Because, ultimately, it’s more than a subprime crisis; indeed, it’s 
more than a housing crisis. It’s a crisis of faith.
I know that sounds dramatic. But, let me talk about what just happened to auction-rate securities.
Like many of the financial  innovations  that  are  now being called into question,  auction-rate 
securities are complicated deals that seemed to offer something for nothing. 
They  seemed  to  offer  the  borrowers  — typically  local  governments  or  quasi-governmental 
agencies,  like  the  Port  Authority  of  New  York  and  New  Jersey  and  the  Michigan  Higher 
Education Student Loan Authority — a way to borrow long term without paying the relatively 
high interest rates investors usually demand on long-term loans.
At the same time, they seemed to offer investors an asset that was as good as cash — readily 
available whenever needed — but paid higher interest rates than bank deposits.
The operative word in all of this, of course, is “seemed.”
Auction-rate securities seemed as good as cash because they involve regular, well, auctions, held 
as often as once a week, in which investors wanting out sell their positions to investors wanting 
in. In principle, it was always possible for auctions to fail for lack of enough willing buyers — 
but that wasn’t ever supposed to happen.
Meanwhile,  these securities seemed like a good deal for borrowers despite the fact that they 
contain a penalty clause: if an auction fails, the interest rate the borrower pays jumps up. (The 
Port Authority, which had a failed auction last week, just saw the interest rate it pays leap from 
4.3 percent to 20 percent.) You see, there weren’t ever supposed to be failed auctions, so the 
penalties weren’t supposed to be relevant.
Now, what wasn’t ever supposed to happen has. In the last few weeks, a series of auctions have 
failed,  leaving  investors  who  thought  they  had  ready  access  to  their  cash  stuck,  even  as 
borrowers find themselves paying penalty rates.
The collapse of the auction-rate security market doesn’t reflect newly discovered problems with 
the borrowers: the Port Authority is as financially sound today as it was a month ago. Instead, 
it’s contagion from the broader credit crisis.
One channel of contagion involves monoline bond insurers, the specialized insurance companies 
that are supposed to guarantee debt. These companies insured buyers of local government debt 
against losses — but they also guaranteed a lot of subprime-related investments, which makes 
everyone wonder whether they’ll actually have the money to compensate losers in other markets. 

96

http://topics.nytimes.com/top/opinion/editorialsandoped/oped/columnists/paulkrugman/index.html?inline=nyt-per


More important, however, is the way the ever-widening financial crisis has shaken investors’ 
faith in the whole system. People no longer trust assurances that fancy financial instruments will 
function the way they’re  supposed to — after all,  they know what happened to people who 
thought their subprime-backed securities were safe, AAA-rated investments. Why, then, should 
they believe that auction-rate securities are as good as cash? 
And loss of trust can be a self-fulfilling prophecy. Now that new investors won’t buy auction-
rate  securities  because  they  no longer  believe  that  they’re  as  good as  cash,  those  securities 
become a much worse investment.
Needless to say, all of this is bad for the economy. I like to think of what’s happening as a sort of 
minor-key  reprise  of  the  banking  crisis  that  swept  America  in  1930  and  1931.  Frustrated 
investors who can’t get their money out of auction-rate securities aren’t as photogenic as angry 
mobs milling outside closed banks, but the principle is the same. And so are the effects: would-
be borrowers can’t get credit, and the economy suffers.
One  simple  measure  of  the  seriousness  of  the  credit  problem is  this:  although  the  Federal 
Reserve has sharply cut the interest rate it controls over the past few weeks, the borrowing costs 
facing many companies and households have actually gone up.
And the financial contagion is still spreading. What market is next? 
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