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Kriza ekonomiky a (alebo) kriza ekonomickej teorie.

Abstrakt

Ekonomicka kriza priniesla sebou rad otazok, ktoré sa tykaju praxe a sucasne aj tedrie. Mnohi
sa pytaju, ¢i teoretici nevedeli predpovedat’ krizu. Dalsie otazky sa tykaju tohto, &i sa vy&erpal
dany model kapitalizmu, alebo ekonomické tedrie uz neplatia. Autor sa venuje pohladom
zékladnych ekonomickych $kol na krizu: marxistickej, rakuskej, keynesianskej, neoklasickej,
monetaristickej. Opisuje ako sa pristupy jednotlivych $ko6l prejavuju pri rieSeni sucasnej
ekonomickej krizy v USA.
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Abstract

The economic crisis has brought him a number of issues relating to the practice and theory at
the same time. Many are asking whether the theorists could not predict the crisis. Further
questions regarding this, or has been exhausted the model of capitalism or economic theory no
longer apply. The author pays basic economic view schools in crisis: Marxist, Austrian,
Keynesian, neoclassical, monetarist. It describes how the approaches of schools are in the
current economic crisis in the USA.
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Uvodom

Jednou z najvacsich hadaniek ekonomickej tedrie je samozrejme otazka v ¢om st
pri¢iny hospodarskych kriz. Zda sa byt neuveritené, ale za 250 rokov ekonomické vedy
nedosiahli jednotny ndzor na to, ¢o je pri¢inou hospodarskych kriz, preco je vyvoj cyklicky
apreCo nie je linearny. Na tato tému existuje nespocetny pocet teoretickych prac
a aplikovanych vyskumov [2,3,10]. Viac menej primerane je opisané spravanie Sa
roznych ukazovatel'ov a indikatorov pocas minulych kriz, ale aj v
roznych fazach hospodarskeho cyklu, naslo  sa mnoho spojeni  avdzieb  medzi nimi a
zakonitosti, ktoré hovoria o ich vzadjomnych zavislostiach. Ciel'om toho prispevku je poukézat’
vyvoj nazorov jednotlivych ekonomickych §kol a poukazat’ na to ako sa prejavuju v praktickej
hospodarskej politike v USA.
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Prezident USA Barack Obama pouziva keynesianske metédy boja s krizou,
republikanski politici podl'a ich rétoriky vychadzaju z neoklasickej teorie a monetarizmu.
Tieto dve tedrie, ak moZeme situaciu s istou davkou zjednodusit’, predpokladaju protichodné
opatrenia pre boj skrizou, ¢o bolo pri¢inou konfliktu medzi Republikanskou stranou
a Demokratickou stranou tykajicou sa vysky statneho dlhu USA. Pozrime sa aka bola genéza
nazorov na pri¢iny ekonomickych kriz a na ich rieSenie.

Historia otazky

Kazdy raz, ked’ si veda mysli, Ze nakoniec vSetko pochopila, stava sa niec¢,0 ¢o ju
uplne neguje. Ked’ si fyzici konca XIX. storocia mysleli, Zze vSetky zakony su preskiimané,
ndhodou z malo zndmeho faktora rychlosti sveta vyrastla Specidlna tedria relativity, ktora
,obratila na nohy* celu znamu klasick fyziku. Potom prisla kvantova teoria, ktord sa dnes
v experimentoch priblizuje zatial pravdepodobnému, ale eSte nepotvrdenému faktu, Ze
niektoré Castice hmoty sa mozno hybe rychlejsie ako svetlo.

NieCo podobné sa odohrava aj s ekonomickou vedou. Ked sa vidé§ina ekondémov
zhoduje na tom, ze preskiimali ekonomické zakony, stava sa nieco, €o ich nati prepisovat
ekonomické tedrie. Ekonomickd veda je zlozitejSia ako fyzika. Nie je mozné zopakovat’
experiment, ktory by nie¢o dokazoval. VSetko o sa deje sa odohrava len raz. Ekondémovia sa
modzu snazit’ len pochopit’ ¢o sa stalo.

V case vzniku ekonomickej vedy koncom XVII. storocia kapitalizmus nebol eSte
rozvinuty a neexistovali cyklické krizy. Znamena to, ze klasici si eSte nevedeli predstavit
problém krizy. Ked sa krizy objavili v polovici XIX. storoCia, prvou reakciou bola ich
negdcia. Bol rozsireny nazor, Ze ide o Ciastkové, lokalne javy spojené s nadvyrobou v ur¢itom
segmente trhu. Pre kazdu krizu sa hl'adali unikatne priciny.

Karol Marx

Karol Marx priznal cyklickost’ kriz a pokusil sa v tretom diele Kapitalu [9] opisat
zékonitosti ich reprodukcie: Tieto zakonitosti sa odliSovali od teoérie pracovnej hodnoty
ateorie nadhodnoty ako zékladu ekonomickych vztahov medzi zamestnavatelom
a zamestnancom. Tieto dve casti diela Kapitdl sa natol’ko odliSuju, Zze sa d& hovorit
0 protiklade medzi prvym a tretim dielom. Vzhl'adom na to, Ze Karol Marx zomrel a v danom
Case neexistoval matematicky aparat, ktory by vysvetlil pric¢iny kriz. Problematika
periodickych kriz v svetovom hospodarstve nedavala pokoj nielen politicky aktivnym
myslitel'om, ale aj ekondmom, ktori boli lojalni voci existujicemu stavu veci.

Prvé pokusy vysvetlenia kriz boli spojené s netirodou v pol'nohospodarstve. Ukdzalo sa, ze
ide o lokalne krizy. Neturoda nemohla vysvetlit' krizu v priemysle, ale snimi nie s ani
totoZné z hl'adiska historie. Mnohé tedrie tvrdili, Ze kazda kriza mé unikatnu pricinu.

Hoci sa to mdze znat' zvlastne tento pristup je Zivy aj sicasnosti. Jedna z novSich
ucebnic Ekonomie, ktorej spoluautorom je Bern Bernanke, sucasny predseda Federalneho
rezervného systému, zjavne preferuje vysvetlit' cyklické krizy zhodou unikatnych okolnosti
pre kazdu samostatne vzata krizu [5].
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Vychodisko zjavného logického paradoxu sa riesi priblizne nasledovne: tieto unikatne
pri¢iny su sami o sebe cyklické. Napriklad je to cyklus vedeckych objavov, alebo aplikacia
vysledkov vyskumu do priemyselnej vyroby, ktoré menia produktivitu prace. Autori sa snazia
vysvetlit’ ekonomicky cyklus zo strany ponuky, alebo ak chcete ,,Sokov produktivity*.

Vel’ké cykly

Neskor sa objavila v roku 1920 sama 0 sebe vel'mi zaujimava tedria Velkych cyklov
konjunktary Nikolaja Kondratjeva [8]. Svetové hospodarstvo a jeho konjunktiry v ¢ase vojny
a po nej. Rusky vedec urobil zavery na zaklade Statistickych udajov za poslednych 100 az 150
rokov. Skumal indexy cien (inflaciu), mzdy, Statne cenné papiere, stav zahrani¢ného obchodu,
ukazovatele tazby roznych surovin a mnoho inych indikatorov. Prisiel k zaveru, ze vel'ké
cykly konjunktiry trvaji od 45 do 60 rokov s 30-percentnou odchylkou. Zaciatkom
dvadsiatych rokov podl’a neho kapitalizmus prezil dva a pol dlhej viny. Rast ekonomiky bol
rokoch 1798 - 1814, 1849 a 1896 - 1920. Poklesy (krizy) boli v rokoch 1814 - 1849 a 1873 -
1896. V skimanom obdobi zistil Styri empirické zakonitosti: 1. Zdrojom fazy rastu st zmeny
v kapitalizme, ktorym predchddzaji inovacie. 2. Rast je viac ako pokles spojeny so
socialnymi otrasmi a vojnami. 3. Pokles ma najnegativnejsi vplyv na pol'nohospodarstvo a
podnecuje tazbu zlata, ktorého cena stipa, a to napomaha vystup z krizy. 4. Existuju
periodické krizy trvajice 7 - 11 rokov.

Rakiska Skola

Novsie tedrie ukazali, Ze vedecko-technologické cykly nie st totozné s ekonomickymi.
V dvadsiatych rokoch minulého storocia bol boom a v tomto ¢ase nebolo populédrne hovorit’
0 ekonomickej krize. Zdalo sa, Ze vSetky zakonitosti ekonomiky st preskiimané. Pre mnohych
neocakavane prisiel rok 1929.

Len rakuska ekonomicka $kola v dvadsiatych rokoch hovorila o tom, ze pride kriza.
Hovorili o nej predstavitelia tretej a Stvrtej generacie rakaskej Skoly Ludwig von Mises [11] a
Friedrich August Hayek. Krizu sa snazili vystrelit' nie vonkajsimi, ale vnitornymi pri¢inami.
Za hlavny kamen urazu povazovali peniaze. Podl'a ich nazoru hlavnou pric¢inou kriz bola
centralna banka. Existuje nazor, Ze centralna banka zniZzovanim uUrokovej miery V Case
ekonomického boomu stcasne rozSiruje objem uverov v ekonomike, o vedie k nadvyrobe.
Mohlo by sa zdat, Ze existuje jednoduchy recept, nezniZovat’ Uroky, nebude ani boom,
a nebude ani kriza. Pri¢ina kriz sa hl'add v tom, ze mnozstvo Gverov prevysuje zlaté rezervy
krajiny, ¢o vyvolava umelo zvySeny dopyt po tovaroch. AvSak nasledne ddjde k nésilnému
vyrovnaniu bilancie v dosledku pdsobenia zlatého S$tandardu, podl'a ktorého mnoZstvo
finan¢nych prostriedkov v ekonomike by malo byt rovné zlatym rezervam, teda pride kriza.
Problém s tymto vysvetlenim je v tom, Ze krizy vznikli skor ako centrdlne banky a preto
namet v hl'adani odpovede na otdzku o pric¢inach.

Nazory ekonomov rakuskej Skoly su rozSirené aj dnes a inSpirovali sa nimi
monetaristi, ako jedna z najvplyvnejSich neoklasickych teorii. Monetaristi bojuji s krizou
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vel'mi jednoducho. Sta¢i udrziavat’ rast penaznej masy tak, aby zodpovedal rastu hrubého
domaceho produktu, a ziadne krizy nebudu. Jednoduché recepty su hypnoticky pritazlivé.
Velka depresia V rokoch1929 az 1933, zvlast’ za nou nasledujuca stagnacia znamenali
pre ekonomov pomyselni slepu ulicku. Odpoved’ou na hospodarsku krizu bol New Deal,
prakticka hospodarska politika v USA, ktort uskutocnoval Franklin Delano Roosvelt.

J. M. Keynes

Teoretickou  odpovedou na  krizu  bola  praca  VSeobecna  teoria
zamestnanosti, urokov a penazi, ktora je vSeobecne povazovana za najdolezitej$iu pracu
britského ekonéoma Johna Maynarda Keynesa [7]. Jej hlavny prinos je predstava o tom, ze
ekonomika mdze byt v rovnovdhe pri réznych Urovniach zamestnanosti, teda potencidlnej
vyroby. Nie je vObec povinnd obnovovat’ rovnovahu na rovni Uplnej zamestnanosti, teda
maximalnej produkcie. To bolo vysvetlenie Velkej depresie tridsiatych rokov v ramci
tradi¢nych liberalnych ekonomickych teérii. EKonomika je v rovnovaznom stave, nerastie pri
vysokej nezamestnanosti preto, lebo nemdze rast. V tomto stave mdze zostavat vel'mi dlho.
Obrazne povedané vytah nemusi stat na najvy$Som poschodi, moéze sa zaseknit na
akomkol'vek inom poschodi. Ulohou §tatu je dat’ vytah do pohybu, posunut rovnovahu
k rastu a k uplnej zamestnanosti. Vyznam prace bol aj v tom, ze ukéazala novua cestu rozvoja,
cestu vyskumu investicii, Gspor, spojitosti trokovych mier a zamestnanosti, spésobov boja
s krizami. Keynesidnstvo sa pocas patdesiatich nadchadzajucich rokoch stalo strednym
pradom (mainsteam) v ekonomicke;j tedrii.

J. M. Keynes nezafixoval Specidlnu pric¢inu ekonomickych kriz, ale zjeho tedrie
vyplyvala nasledovna predstava. Kriza sa objavuje v dosledku nerovnovahy investicii a uspor,
ked sa uspory obyvatel'stva neinvestuju bankami. Naopak, ked’ objem investicii prevySuje
objem uspor, zatina sa novy boom aten skor, ¢i neskor musi viest ku krize a obnove
rovnovahy. Tento pohl'ad sa nie vel'mi odliSuje od rakuskej ekonomickej skoly, ale pouzivaju
sa in¢ ukazovatele, co meni akcenty tohto teoretického modelu. J. M. Keynes nedal odpoved’
na jednoducht otazku. PreCo zacinaju rast’ investicie? Svoje tivahy nedoviedol k logickému
zaveru. Zaverom jeho Uivah mohlo byt tvrdenie, Ze motorom ekonomického rastu je
pripravenost’ I'udi obetovat’ spotrebu a nahradit’ ju investovanim finanénych prostriedkov do
ekonomiky.

Keynesianstvo poskytovalo celkom konkrétne recept aktivnej Cinnosti Statu
vV podmienkach krizy. PredovSetkym je to rozSirenie agregatneho dopytu, teda spotreby, ¢o
predpoklada zvicsenie deficitu verejnych financii a objemu finanénych prostriedkov v obehu.

Stalo sa zakladom proti cyklickej regulacie — zdrziavanie boomu, a uhladzovania
krizy. Principy hospodarskej politiky ovplyvnenej keynesiantstvom boli relativne spesSné.
V druhej polovici XX. storocia bol len jeden vaznejsi problém — zvySenie cien na energetické
suroviny v polovici sedemdesiatych rokov, ktoré viedlo k prudkému zvyseniu inflacie.
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Monetarizmus a neoklasika

Prave vtedy sa doSla vymena v pozicii stredného prudu ekonomickej tedrie [6].
Kynesianstvo nahradil monetarizmus. Bolo to preto, lebo interpretacie stagflacie v tom Case
nebola z hl'adiska kynesianstva jednoducha, ak vobec mozna. V sedemdesiatych rokoch sa
postupne a definitivne zrus$il zlaty Standard, ¢o znamenalo, Ze mnozstvo penazi v obehu
nebolo naviazané na rezervy v zlate. Je zrejmé, Ze zmenend podstata penazi v tom cCase, ale aj
dnes zostala ekonomickou tedriou podhodnotena. V osemdesiatych rokoch sa monetarizmus
fakticky stal strednym pradom v ekonomickej teorii. Prave jeho recepty boli zakladom
hospodarskej politiky Ronalda Reagana v USA a Margaret Thatcher vo Velkej Britanii.
Monetarizmus sa niekedy povazuje za pri¢inu sucasnej ekonomickej krizy.

Dlh z hPadiska teorii

Keynesianci spdjaji priciny krizy s prepadmi celového (agregovaného dopytu)
v ekonomike anavrhuju $tatu uskutoénovat aktivnu politiku: znizovat dane, zvéacSovat
verejné vydavky a mnozstvo peiiazi v obehu. Neoklasici st presvedceni o neutralite penazi.
Podla nich to znamend, Ze rast penaznej masy vedie len k rastu cenovej hladiny (inflécii)
a neprejavuje sa na objemoch realnej produkcie. Neoklasici preto poukazuju na nezmyselnost’
keynesianskeho stimulovania dopytu, aV podstate, navrhuji ni¢ nerobit’ a byt trpezlivi,
preckat’ najt'azsie obdobia, pokial’ sa ekonomika sama nevysporiada so svojimi problémami.

Politici zodpovedni za hospodarsku politiku nemaju na vyber. Nemo6zu ni¢ nerobit’
a trpezlivo Cakat’.

Sucasne treba povedat’, Ze ak rozpoctova stimuldcia eSte umoznuje hovorit, Ze
v ekonomike sa odd’aluje pokles, tak financnd stimuldcia je ocividne neefektivna pre
vietkych, a ak ju posudzujeme z hl'adiska neoklasikov, vedie len k inflacii. Specifikum je len
Vv tom, ze to nevedie k spotrebitel'skej inflacii, ale k inflacii na trhu aktiv, teda nehnutel'nosti
cennych papierov a od nich odvodenych cennych papierov (derivatov). Podstata je v tom, Ze
zrejme neexistuje zlata stredna cesta. Bud’ plati jedno, alebo druhé. Ani jedno, a ani druhé
neexistuje v Cistej podobe. Povieme si preco. Ekonomické institicie v USA pouzivaju
SalamUnske rieSenie — hojdacku. Pouzivaju jedny recepty, nasledne druhé aby rozhybali,
,rozhojdali“ ekonomiku a zdvihli ju z dna. Stimuly QE 1 aQE 2 povazuji ekonémovia
keynesidnstvo v Cistej podobe. Prestavky medzi stimulmi sa daji oznacit’ ako neoklasika.

QE = Quantitative Easing (Kvantitativne zmikcenie) je netradiénda menovéa politika,
ktord sa pouZiva centralnymi bankami pri stimulacii narodnych ekonomik, tych pripadoch
ked’ tradi¢né nastroje vycCerpali svoje moznosti, alebo nie st efektivne [12]. Podl'a niektorych
autorov sa pouzila uz v tridsiatych rokoch minulého storocia [1]. Pri QE centralna banka
nakupuje cenné papiere, alebo ich berie do zalohy, aby do ekonomiky dodala likvidné
finan¢né prostriedky, a pri tradicnej menovej politike centralna banka kupuje, alebo predava
finan¢né aktiva, aby udrzala trhové urokové miery v urcitej cielovej hodnote.

V pripade QE centralna banka kupuje do bank, alebo inych stikromnych spolo¢nosti
aktiva, aemituje nové bezhotovostné finanéné prostriedky. To umoziuje zvécSenie
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bankovych rezerv na vySSiu ako pozadovanu uroven (excess reserves), zvysit ceny
nadobudnutych aktiv a znizit’ ich vynosnost’.

Stimulujica menova politika zvyCajne pozostava v klipe centralnou bankou
kratkodobych cennych papierov s cielom znizit kratkodobé trhové trokové miery cestou
kombinacie stalych mechanizmov uverovania (standing lending facilities a operacii na
vol'nom trhu. Avsak tradicnd menova politika s kratkodobymi trokovymi mierami blizkych
nule neumoziuje znizit’ ich este nizsie. V tomto pripade menové institucie mézu pouzit’ QE
pre d’alSiu stimulaciu ekonomiky prostrednictvom nakupu dlhodobych finan¢nych aktiv,
a nielen kratkodobych Statny cennych papierov (Statnych pokladni¢nych poukazok), tymto
spdsobom znizujic dlhodobé tirokové miery.

Kvantitativne zmékc¢enie sa mdze pouzit' aj na udrzanie inflacie na Grovni, ktora je
vyssia ako predpokladand. V tomto pripade moéze byt menova politika efektivnejSia
Vv porovnani s politikou odd’alovania deflacie, alebo nie dostatocne efektivna, ak banky
nebudu poskytovat’ Gvery.

V ekonomike USA pocas QE banky ziskavaji hotovostné finan¢né prostriedky a ziju
vd’aka nim v ¢asoch bez QE. Aby zacali fungovat’ principy neoklasickych tedrii, je potrebné
zriect’ sa od rozpoétovych stimulov a predizit’ obdobia medzi QE. To v§ak modZe znamenat’
pokles a rast nezamestnanosti. To je vSak neprijate'né pre vedenie krajiny.

Keynesianske recepty v uplnom sulade s tedriou hovoria, ze ekonomika mdze byt
V rovnovaznom stave pri vysokej miere nezamestnanosti. Je to tak. Aby sa ekonomika otocila
smerom Kk rastu, mal by sa stimulovat’ dopyt. QE z toho hl'adiska takmer nema zmysel [5].
sucasne tiez nie je mozné zvySovat verejné vydavky — z logického a politického hl'adiska.
Republikanska strana je proti zvySovaniu deficitu.

To znamenda, ze hojdacka hospodarskej politiky vyzerd nasledovne: keynesidnska
stimuldcia dopytu cez rozpocet vzdy, keynesidnska stimuldcia prostrednictvom emisie
finan¢nych prostriedkov niekedy, miesta pre neoklasické néstroje fakticky niet.

Slepa ulicka

Tak ako doposial ekonomickd veda sama seba rozdeluje na dva tabory — jeden je za
stimulaciu dopytu, druhy ja kategoricky proti, tak vyzera aj konkrétna hospodarska politika.
Ekonomické autority nie su schopné v dosledku ideologickych predsudkov n4jst’
kompromisné rieSenie. Je zrejmé, Ze ak by bola dnes pri moci v USA Republikanska strana,
alebo v Eurdpskej Gnii blok pravicovych stran, v hospodarskej politike by pouzivali princip
»stop and go.”“ Zostdva verit' v to, Ze ekonomickd tedria, ale aj ekonomické vyskumy buda
d’alej hladat’ odpoved’ na jednouchu otazku: Co je pri¢inou ekonomickych kriz? Toto
hl'adanie by malo ngjst’ pre hospodarsku politiku kompromisné rieSenie.
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