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Současným spekulantům začalo být úplně šumafuk, jak se vyvíjejí
veřejné finance. Otupěli a ztratili napojení na to, jak veřejné finance
ovlivňují ekonomický vývoj. Předchozí generace obezřetnějších
spekulantů cit pro tuto skutečnost ještě měla.

Aktuálně je ten problém nejmarkantnější v Číně. Ta v nejbližších
měsících vydá dluhopisy asi za 325 miliard dolarů. Finanční trhy se
ptají, zda to „bude stačit“. Ale ta otázka je úplně chybně položená.
Samozřejmě, že to stačit nebude, tahle částka totiž není řešením.
V Číně sledujeme podpůrné balíčky ze strany čínské vlády i centrální
banky už řadu čtvrtletí, a pořád nic. Evidentně nevedou k cíli. Jejich
chyba je ve zpětné vazbě. Žádná zpětná vazba totiž neexistuje.
Čínské autority nejsou schopny absorbovat myšlenku, že tisíckrát
opakovaný krok, který nefunguje, nebude fungovat ani po tisící prvé.
Nemůže fungovat, protože víc peněz v oběhu nijak neřeší ani
kolabující trh nemovitostí, ani omezené útraty domácností, ani
nedůvěru čínských domácností.

Takových pokusů už proběhla řada. Právě proto se vyčerpává jejich
účinnost. Aby se zamrzlým trhem něco udělaly, musejí být podpůrné
programy stále větší. To je logicky dlouhodobě neudržitelné. Čínská
ekonomika se totiž ocitla v takzvané pasti likvidity, kdy další
monetární stimuly už nemohou fungovat, i kdyby byly sebevětší.

Čínská ekonomika stojí na mnoha nerovnováhách. Na čínském
akciovém trhu v poslední době dochází k propadu cen akcií. I to je
jeden z důvodů, proč čínská vláda a centrální banka lijí do oběhu
peníze – aby tomuto propadu cen akcií zabránili. Jenomže nejen že
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v pasti likvidity to je zbytečná snaha, ale také čím víc levných peněz
se bude lít do ekonomiky, tím víc si Čína do budoucna koleduje
o vysokou inflaci. (To jsme ostatně viděli u covidových peněz, které
stály za inflačními vlnami v EU a v USA v letech 2022-23.) A jako
bonus si tím Čína ještě zvětší už tak probíhající nárůst zadlužení,
který je dalším čínským problémem.

Čína se může zdát daleko, ale jednak jsou finanční trhy propojené,
jednak podobnou spirálu, kterou vidíme v Číně, vidíme i u nás, jen
v trochu jiných kulisách. Naším problémem není až tak realitní trh
jako v Číně, naším problémem je destrukce energetiky a průmyslu
obecně. Vše ostatní je analogické. Možná to tak nevypadá, ale
i česká vláda lije na trh nové a nové peníze. Sice ne tak prvoplánově
jako Čína, ale schodek cca 290 miliard plánovaný pro příští rok
takové pokračující nalévání peněz na trh je.

Pravděpodobně vám nyní nesedí číslo 290 miliard. To je ale
skutečně správné číslo, ačkoliv vláda sestavila rozpočet
s plánovaným schodkem „jen“ asi čtvrt bilionu korun. Co už ale
neřekla, je fakt, že rozpočet je sestaven chybně, nadhodnocuje
příjmy z emisních povolenek, podhodnocuje výdaje na dotace
obnovitelných zdrojů, již nyní je odhaleno, že minimálně 50 miliard
v rozpočtu chybí. A to jsme ještě nezapočítali fakt, že vláda patrně
nadhodnocuje budoucí růst české ekonomiky, takže daňový výběr
bude nižší.

Jinými slovy, česká spirála se velmi podobá té čínské: do oběhu stát
lije víc peněz, i když víc skrytě. Tyto peníze ale neřeší neefektivity
v ekonomice, mizející průmysl, mizející konkurenceschopnost, ani
nedůvěru obyvatel. Jenom si tím do budoucna koledujeme o další
inflační vlnu, jejíž první základy jsou již pár měsíců identifikovatelné,
a zvyšujeme tím celkový veřejný dluh. Pokud bychom to měli říct
ještě víc polopaticky, inflace zase bude. Ne jako v předešlých dvaceti
letech, kdy jsme o ní až do konce pandemie skoro neslyšeli.
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