Amerika? To uz je socialismus

,Nemyslim si, Ze krize bude v Evropé hlubSi nez v USA, ale oZi-
veni si tady vyzada vice ¢asu,” fika FREDERIK-PAUL SCHLIN-
GEMANN, profesor financi na Pittsburské univerzite.

Kde vidite pric¢inu krize, v lidech, ¢i systému?
Vysokd mira hrabivosti ochromila u lidf
raciondlni jedndni a dovedla je - mak-
léfe, poskytovatele ptij¢ek i kupujici - ke
§patnym rozhodnutim v masovém meé-
fitku. Z pohledu jednotlivcti se obchody,
jez krizi zptsobily, jevily zpocatku atrak-
tivné, jenZe na agregovaneé urovni se pro-
jevila totalni ztrata kontroly: lidé prosté
ucinili investi¢ni pfehmaty v enormnim
meritku.

Jak to, Ze krizi skoro nikdo nepredvidal?
Standardni ekonomické modely prave pied-
poklddaji lidskou racionalitu. Za normal-
nich okolnosti je to dobry vychozi bod.
Jenze v podminkach nestandardnich, tfeba
pfi panice na trzich, jsou neudrzitelné.

Domnivate se, Ze kromé jakési napravy finané-
niho systému potifebujeme i napravu modeli,
které tento systém teoreticky vysvétiuji?
Tohle urcité neni a nebylo zanedbdvano. Je
prosté velmi obtiZné modelovat iraciondlni
jedndni (v porovndni s relativné snadnym
modelovdnim raciondlniho jednéni). Exis-
tuje vlastné nekone¢né mnoZstvi moznosti,
jak se odchylit od raciondlniho kondni. Te-
orie proto stavi na pfedpokladu racionality
a teprve posléze se rozsifuji tfeba o beha-
viordlni aspekty. Je snadné fici, a dobfe
to zni, Ze lidé nejednaji vZzdy raciondlné,
avSak mnohem obtiZnéjsi je takové chovani
teoreticky popsat a predpovidat.

Vidite problém v tom, Ze se oficialni ekonomie
v uplynulych desetiletich az priliS uzavrela
do sebe? Ze prehliZela tireba psychologické as-
pekty a nesnaZila se propojit s jinymi védami,
tedy vyjma matematiku?

Nemyslim, Ze jde o to, zda moc ¢i malo
zrovna matematiky. Ekonomové museji
pracovat s rozsahlym souborem dat a ne-
maji pfitom moZzZnost teorie experimen-
tdlné testovat. Biologové maji laboratofe,
své pokusné kraliky, oviem ekonomoveé
své pokusné hospodaiské systémy nemaji
- kontrolované experimenty jsou neusku-
te¢nitelné, nelze testovat alternativy, nelze
zkoumat, co by bylo, kdyby... | kdyZ ty sou-
¢asné zdchranné bali¢ky jsou do jisté miry
| fizenym experimentem (smich).
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Vidite omyly hodné na strané jednotliveil. Co
selhani organizaci, regulaénich organa?

Po bitvé je kazdy generdl. Je prilis jedno-
duché soudit zpétné. To souvisi s nemoz-
nosti testovani alternativ v ekonomii. Ne-
vime, jaky by byl stav ekonomiky, byla-li by
regulovdna vice. Nyni ¢asto zmifnovand ne-

leti byl pfijat pfisny Sarbanes-Oxleyho za-
kon. Ten ale ma krome pozitiv své stinné
stranky, a to proto, Ze jedna velikost ne-
padne vSem - nékteré firmy zdkon zby-
te¢né poskodil. VZdy se zdrdham mluvit
o nedostatku dohledu...

Minite tedy, Ze dohledu neni tfeba vice, ale ze
ma byt spiSe efektivnéjsi, lepsi?

Ano. Dohled jako takovy ale neni Spatny.
Spatnd je regulace. Ufednici museji byt
velmi opatrni, aby véci spiSe nezhorSovali.
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ZA KRIZI MUZE HRABIVOST MAS, soudi Frederik Schlingemann.

dostate¢nd regulace, na niZ se krize svadi,
mohla byt dost dobfe i pfi¢inou enormniho
hospodafského riistu a nebyvalé prospe-
rity uplynulych let. Po ,velkych uddlos-
tech” vZzdy nasleduje nebezpecny politicky
proces. Po korpordtnich ucetnich skan-
ddlech Enronu a dalsich z prelomu tisici-
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Ocekaval jste tak hiubokou krizi?

Ne. KdyZ vdm ukdZzu momentalni vynos-
nost mého penzijntho fondu, snadno uve-
fite. (smich) Profesofi nasi $koly (Pittsbur-
skd univerzita, pozn. red.) jsou znami ob-
hajobou pasivniho investovani. Nechat to
viceméné na trhu samotném. Nyni tedy
trpime. TéZzko fict, kdy se to zvrati. Zase
zpétné je prilis jednoduché hodnotit. Ale
hledite-li dopfedu, méte-li se pro néco roz-
hodnout, tfeba kdy nakupovat a kdy pro-
ddvat, nemadte Zadné presvédcivé voditko,
podle néhoz 1ze uréit, kam se trh vyda.
Mnoho investort je pasivnich a mnozi
z nich jsou také nepiijemné pfekvapeni.
Dtivéra v trhy je silné otfesena. Ekonomiky
potiebuji redlnou produkci a redlnou po-
ptavku, a proto nyni padaji pfes palubu.




