Sama pékna cisla a analyti¢ti prebendari
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K ,,normalnimu® HDP totiz svou pllprocentni troskou prispéje start nosovické automobilky Hyundai.
Srovname-li to s jednim a dvéma procenty, ktera v tomto obdobi cekaji USA, i necelymi dvéma procenty
rustu, na ktery se mize tésit Unie, jsou nase vyhlidky vice nez dobré. Analytici Raiffeisenbank se pfi téchto
odhadech opiraji i o predpokladané dopady americké hypotecni krize - nam se maji (hlavné pro
ekonomickou odlehlost celé véci) vyhnout a nase vyznamné partnery postihnout jen okrajové nebo vibec.
Konecné, krize nejspis nebude nijak katastroficka ani v samotnych USA - Bushova vlada uz slovy i Ciny dala
najevo, ze je hotova k uhrazeni jakychkoli ztrat.

Jisté riziko se podle P. Mertlika a jeho kolegl skryva ve vyvoji platebni bilance - na jedné strané roste
hodnota repatriovanych zisk( a mezd, na druhé slabne priliv zahranicnich investic, kdyZ naopak na
intenzité ziskava tok ¢eského kapitalu do jinych zemi. Ale ani tady neni vétsi divod ke znepokojeni:
investori o Cesko neztratili zajem, jenom se uZ vice koncentruji na kapitalové méné narocnou oblast
sluzeb. | tak se ale pocita se 2 - 3 miliardami eur rocné, coz je slovy P. Mertlika ,,stale vynikajici Cislo“.

Vétsi obavy u odbornik nevyvolava ani budouci vyvoj kurzu koruny. Ta by méla mirné oslabit na 26 -
26,50 korun za euro, coz bude spiSe ona zminéna ,,korekce“ nez znamka néjakych skutecnych
hospodarskych potizi. A vzhledem k solidni kondici ekonomiky Udajné nelze pocitat ani s néjakym
vyraznéjsim pohybem Groku, ktery CNB drZi a snad i nadale bude drzet pod &tyfmi procenty. Pritom
vyloucen neni ani jeho mirny pokles, protoze se ,,urokové“ nejspis brzy ocitneme nad Grovni Unie i USA. A
vyCet dobrych zprav lze doplnit i Gdajem o Urovni verejného zadluzeni, které predstavuje ekvivalent 28 %
HDP. V porovnani se svétem jsme v tomto ohledu takrka premianti, takZe ani chronické rozpoctové potize -
zvlasté k probihajici reformé - nemohou ceskou ekonomiku néjakym zasadnéjsim zpusobem ovlivnit, byt
jisté riziko predstavuji.

Vycisleno, podtrZzeno a secteno - mizeme prinejmensim tento a pristi rok klidné spat, rohy hojnosti, byt
stridmé, ale v porovnani s okolim, zvlasté tim bezprostrednim, dostatecné hojné, jsou naklonény smérem k
nam. Na vsechny otazky nam analyzy, at’' uz ta citovana ¢i jiné, odpovédély. Zbyva jen jedina, ovsem
kardinalni. Jakou maji vSechny tyto analyzy, prognozy a vyhledy realnou hodnotu? Do jaké miry se jimi
mohou inspirovat a ridit kroky téch, kteri hospodarsky zivot ovliviuji nejvétsi mérou, tedy velké korporace
a podniky, banky ¢i vlady? Lze si velmi dobre predstavit, jak pred vypuknutim hluboké, i kdyz nikoli fatalni
hypotecni krize v USA taméjsi analytici v honosnych prostorach nejriznéjsich financnich a jinych instituci
zvéstovali podobné jasava poselstvi. Jisté se tykala i realitniho trhu - hypotéky a potazmo rodinné domy sly
pred padem hypotecniho trhu na dracku, zdalo se, Ze slusné bydleni ma na dosah velka vétsina americké
populace. Pred hrozici katastrofou nikdo nikoho nevaroval, pro své séfy i verejnost méli analytici jen sama
»pekna Cisla“. A tak se samozrejmeé jako prvni po vérohodnosti a vykonech svych navysost dobre placenych
analytik( zacali tazat Americané.

S védomim toho, Ze doba zada strucné a jednoznacné odpovédi, které jsou pri takové konstrukci vzdy
trochu nespravedlivé a zjednodusujici, lze odpovédét padné: nulovou. Pricin je vice. Hodné lze svést na
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nikoli vyjimec¢nou profesionalni slepotu autord prognostickych zaplav, které svét postihuji s neGprosnou
pravidelnosti vzdy, kdyz se lame kvartal, pololeti ¢i rok. Ekonomické makroanalyzy nutné museji pracovat
predevsim s Cisly, jejichZ vypovidaci schopnost je limitovana radou faktort. Zminme dva. Drtivou vétsinu
statisticko-ekonomickych dat poskytuji ti, jichz se tak ¢i onak tykaji. To samozrejmé mdze vést spise nez k
rozklicovani skutecného stavu véci k jejich mlzeni i obchazeni a toto nebezpeci je pochopitelné nejvétsi
vzdy, kdyz se schyluje ke krizi. Cisla jsou navic neutralni, vétsinou zachycuji kvantitu, nikoli kvalitu
popisované veliCiny. A tak se americti financnici mohli radostné usmivat nad rostouci a také sanovanou
poptavku po hypotékach, ¢ilym sekundarnim obchodem s témito Gvéry a rostouci vystavbou rezidencnich
nemovitosti (dalsi uvéry!). Vsechny ty pajcky hlavné bankovni bilance nafukovaly do ,,péknych rozméra.
Bohuzel se zapomnéli ptat (a jejich analytici jim to zapomnéli fict nebo to nevédéli) po kvalité celého toho
avérového boomu. Cisla mozna byla spravna, ale jejich hodnoceni nikoli.

Analytici v celkové méné zdatnych zemich, a mezi ty musime pocitat i tu nasi, navic maji velkého
nepritele. Jsou to politici, kteri mohou veskeré progndzy vcetné téch nejsofistikovanéjsich jednim slovem
¢i ¢inem vyexpedovat do rise baji a mytQ. Jeden priklad za vSechny. Nejen Pavel Mertlik musi ve svych
predpovédich velmi ¢asto pracovat s kurzem mény. Ten je zase do znacné miry zavisly na stavu statniho
rozpoctu, ale stejné tak (prostrednictvim platebni bilance) tfeba i na prilivu zahrani¢nich investic nebo
poctu pracovnich imigrant(. VSechny tyto ,kurzotvorné“ faktory tak ¢i onak souvisi s politickou stabilitou.
A jaka je u nas? Casto se zda, jakkoli prilnavost poslanct a ¢inovnik politickych stran ke statu quo je pres
jejich casto dramatické vyroky vyznamnym stabilizacnim faktorem, Ze vice nez vratka.

Staci jeden rozcileny Tlusty ¢i urazena Zubova a mame po vladé. A prestoze Topolankav kabinet neni nijak
Gctyhodnym a fotogenickym télesem, prece jen je to vlada, ktera deklarovanou rozpoctovou stridmost
také opatrné uvadi do zivota. Tu zdravotnické poplatky, tu redukce nejspis skutecné nemotivacnich
socialnich davek, onde zruseni pastelkovych dotaci nebo prodej alespon casti tu¢ného realitniho majetku
ministerstev. Kapka ke kapce, ale rozpoctovy deficit se diky tomu pohybuje kolem onéch mytickych
maastrichtskych tri procent - prosté na snesitelné Urovni. Lze dosti opravnéné pocitat s tim, ze po nikoli
nerealném stridani strazi ve Strakové akademii by tento schodek trochu nabobtnal (nehledé na to, jaké
konsekvence by navrat socialnédemokratické vlady mél v jinych oblastech ekonomiky) a kurz koruny oslabil
a dovoz beztak drahé ropy by se dale prodrazoval, a to by vedlo ke zvySovani cen a tak dale a tak dale... K
c¢emu vsemu by mohlo dojit po zdraZeni energii, na to analytici odpovédi maji docela spolehlivé a
vycCerpavajici.

Bez ohledu na problematicnost cifer ¢i eskapad na politické scéné vsak nejvétsi osidnost
makroekonomickych analyz pravdépodobné lezi nékde jinde. A to v absenci odpovédnosti tvirct vsech
moznych a nemoznych analyz za vysledky své prace. Od nepaméti je jednim ze zakladnich princip( veskeré
pracovni ¢innosti odpovédnost za podany vykon. Po dobrém ma nasledovat odména v podobé vyssiho zisku
nebo mzdy (Ci tfeba povyseni), po spatném postih. Ekonomika komunistickych rezimu toto pravidlo ctila
jen sporadicky, a tomu také odpovidala i jeji vykonnost. Dnes, na vrcholech instituci, kde bez vyjimky
vznikaji vsechny makroekonomické analyzy, ale toto pravidlo neplati. Vtipné to v jedné své eseji popsal
filosof Vaclav Bélohradsky. Ten vibec pravidla fungovani globalni ekonomiky hodnoti velmi nevlidné,
nicméné jeho nazory vzdy stoji za alespon kratkou Gvahu.

Bélohradsky za jeden ze zakladnich rysu soucasného hospodarského Zivota povazuje existenci
,prebendari“ - timto stfredovékym pojmem oznacuje soucasny vynosny urad ¢i funkci bez odpovédnosti.
Podle Bélohradského jsou takovymi prebendari zejména vrcholni predstavitelé globalnich nadnarodnich
korporaci a jejich blizci spolupracovnici, k nimz nepochybné patri i analytici. Ti vSichni za své Ciny
prakticky neodpovidaji. V pripadé nelUspéchu zmizi obtiZeni rozmérnym zlatym padakem v jiné podobné
organizaci ¢i na néjakém méné viditelném misté v komplikovanych a neprehlednych strukturach ptvodniho
zameéstnavatele. Bélohradsky dokonce tvrdi, Ze tito prebendari nemaji odpovédnost ani v Sirsim slova
smyslu, protoze diky globalnimu zabéru svych materskych firem nejsou nijak svazani s zadnou konkrétni
zemi ¢i regionem (na rozdil od nékdejsi ,,narodni“ burzoazie). A kdo podle Bélohradského za jejich Ciny
nese skutecnou odpovédnost? Pravé ten stat ¢i vlada zemé, ktera je prebendari lhostejna. Scénar americké
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hypotecni krize témto tezim odpovida bezezbytku. Washington a jeho pokladnu budou prachbidné vykony
finan¢nich top-manageru stat bilion dolar( a v zajmu socialni stability je z dani svych obZan( nakonec
zaplati rad.

Objevuje se tak jesté dalsi otazka, kterou si mize poloZit kazdy podnikatel, jehoZ aktivity jsou uz
takového rozméru, ze makroekonomicky vyvoj ho zajima: jak makroekonomické analyzy hodnotit? | tady se
nabizi jednoducha odpovéd’: vnimat, ale neprecenovat. A rozhodné na nich nestavét své konkrétni zaméry.
Podnikatel se stovkou Ci stovkami zaméstnancu a obratem v radu stovek miliond korun totiz za jejich
Uspésnost nese osobni odpovédnost pred sebou, svou rodinou, svymi zaméstnanci i pred komunitou, kterou
svym podnikanim zasahuje.
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