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"Tuto knihu vénuji:
svym rodi¢tim, ktefi mne udi,
Gretchen, ktera mne vede,

Milesovi a Reese, kteti mne inspiruji.
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,Geénius je clovek, ktery si vede priomérné,
kavg vSichni kolem ného xtrdceji hlaovu.”
—Napoleon

»Svét je plny samozrejmostt,
kiterych si jakgio nikdo nevsimne.”
—Sherlock Holmes



uvoD
Nejvetsi show
svcta

A sTUDII JSEM brigddnicil jako zfizenec v jednom elegantnim

hotelu v Los Angeles. Jeden ¢asty navstévnik byl manazerem
technologické spole¢nosti. Byl to génius: jesté pted tficitkou vymyslel
a nechal si patentovat klicovy komponent ve wi-fi routerech. Zalozil
a prodal né€kolik firem. Jeho uspéchy neznaly konce. Jenze jeho vztah
k penézim by se dal popsat jako smés nedostatecné sebeduvéry a dé-
tinské hlouposti.

Neustéle u sebe mél nékolikacentimetrovy $tos stodolarovych ban-
kovek a maval jim pfed nosem kazdému, kdo jej chtél vidét, a také
mnohym z téch, ktefi o to nestdli. Nezfizené se chvistal svym bohat-
stvim, Casto v opilosti a vzdy bez jakékoli vazby na téma konverzace.

Jednoho dne str¢il mému kolegovi do ruky nékolik tisic dolari
a porucil mu: ,BéZ timhle do klenotnictvi a nakup mi za to zlaté min-
ce!“ Za hodinu uz se svymi kumpdny stal na pfistavnim molu, které
omyval Tichy ocedn. Mince, z nichz kazd4 stila tisic dolarti, zacali
hazet do vody a snazili se, aby skdkaly po hladiné jako oblazky. Hadali
se, ¢f mince doskakala nejdéle, a chechtali se tomu. Jen tak pro zdbavu.

Nékolik dni poté rozbil lampu v hotelové restauraci. Reditel hotelu
mu fekl, Ze ta lampa stla pét set dolarti a Ze ji bude muset zaplatit.,, Vy
po mné chcete pét set dolart?® zeptal se manazer nevéficné. Vytdhl
z kapsy hrst bankovek a str¢il je fediteli.,, Tady méte pét tisic a téhnéte
miz o&i. A opovazte se mé jesté jednou urazit kvili takové pitomosti!“



PSYCHOLOGIE PENEZ

Mozna se ptite, jak dlouho mu toto chovani mohlo vydrzet. Od-
povéd zni: moc dlouho ne. O nékolik let pozdéji se mi doneslo, ze
zbankrotoval.

Tato kniha stoji na pfedpokladu, Ze dobré naklddani s penézi ne-
souvisi ani tak s inteligenci jako spise s chovdanim. A spravné vzorce
chovani nevstipite lidem snadno, dokonce ani tém opravdu chytrym.
Génius, ktery ztrati kontrolu nad svymi emocemi, se ve finan¢nich
otazkich muze chovat jako naprosty hniup. Plati to i opacné: oby¢ejni
lidé bez finan¢niho vzdélini mohou byt zimozni, pokud si osvoji par
dovednosti ohledné chovani, které nemaji nic spole¢ného s formalnimi
méfitky inteligence.

MEé¢ nejoblibenéjsi heslo na Wikipedii zacina takto: ,Ronald James
Read byl americky filantrop, investor, udrzbaf a Cerpadlar.”

Ronald Read se narodil ve venkovské oblasti stitu Vermont. Jako
prvni z celé rodiny dosahl stfedoskolského vzdélini, coz je vskutku
pozoruhodné vzhledem k tomu, Ze kazdy den musel stopovat, aby se
dostal do $koly.

Lidé z jeho okoli by asi fekli, Ze to je asi tak vSechno, co o ném stoji
za zminku. Vedl naprosto nendpadny Zivot. 25 let opravoval auta na
benzince a 17 let zametal podlahu v supermarketu JCPenney. Kdyz
mu bylo 38 let, koupil siza 12 000 dolaru tiipokojovy dtim a zil v ném
do konce svych dni. V padesiti ovdovél a uz se neozenil. Jeden z jeho
pritel o ném prozradil, Ze nejradéji se vénoval sekdni dieva.

Read zemfel v roce 2014, kdyZ mu bylo 92 let. A pravé v tom oka-
mziku se neokdzaly udrzbaf z amerického venkova dostal do titulka
novin na celém svéte.

V roce 2014 zemielo 2 813 503 Ameri¢ani. Méné nez 4 000 z nich
po sobé nechalo majetek v ¢isté hodnoté pres 8 miliont dolari. Ronald
Read byl jednim z nich. V zavéti odkdzal byvaly udrzbéi 2 miliony do-
lard svym nevlastnim détem a pfes 6 miliond dolart mistni nemocnici
aknihovné. Tém, kdo ho znali, spadla Celist. Jak k tém penézim pfisel?

Ukézalo se, Ze za tim neni Zddnd zdhada. Read nevyhral v loterii
a nic nezdédil. Nevelké ¢astky, které byl schopen usetfit, investoval
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Uvob

do prvotfidnich akcii. Pak dlouhd desetileti ¢ekal, az se mu drobné
uspory rozmnozily na vice nez 8 miliont dolart. Nic vic za tim neni.
Tak se udrzbar stal filantropem.

Nékolik mésict pfed smrti Ronalda Reada se do hleddcku médii
dostal muz jménem Richard Fuscone. Ten byl ve vech ohledech pravym
opakem Ronalda Reada. Vystudoval Harvardskou obchodni skolu, ziskal
titul MIBA a pracoval v investi¢ni bance Merrill Lynch. Ve svété financi
udélal tak aspésnou kariéru, zZe jesté pied padesitkou mohl odejit do
penze a stit se filantropem. Nékdejsi generalni feditel spolecnosti Merrill
David Komansky uznale zminil jeho , cit pro obchod, viid¢i dovednosti,
zdravy Gsudek a poctivy pFistup“.! Obchodni magazin Crain’sho zatadil
do seznamu 40 uspésnych podnikateli do 40 let.?

Jenze pak se mu vse rozpadlo pod rukama — stejné jako onomu mana-
zerovi technologické firmy, ktery hézel zlaté mince do mote. Nékdy po
roce 2000 se Fuscone silené zadluzil, aby mohl rozsifit sviij dim o rozloze
téméf 1 700 metrti ¢tverecnich v Greenwichi ve staté Connecticut. V této
rezidenci mél jedenact koupelen, dva vytahy, dva bazény a sedm gardzi
a mési¢ni provozni vydaje piesahovaly 90 000 dolarti.

V roce 2008 prisla finanéni krize. Pocitili ji prakticky vsichni, ale
Fusconeho jméni jako by se proménilo v prach. Proti vysokym dluhim
stdl majetek, ktery se nedal snadno prodat, a tak byl Fuscone nucen
vyhlasit osobni bankrot. ,Momentdlné nemam Zadné piijmy,“ pfiznal
udajné konkurznimu soudci v roce 2008.

Nejdfive mu banka zabavila dam v Palm Beach. V roce 2014 prisla
na fadu vyse zminénd luxusni rezidence. Pét mésici pfed tim, nez
Ronald Read vénoval své jméni na dobro¢inné tcely, $el dam Richarda
Fusconeho, ve kterém se podle hosta ,uzasné vecefelo a tancilo na
priuhledné podlaze nad vnitinim bazénem®, do nucené drazby a banka
zanéj utrzila o 75 procent méné, nez kolik podle pojistovny ¢inila jeho
hodnota.?

Ronald Read byl trpélivy a Richard Fuscone hamizny. To samo
o sobé bohat¢ stacilo k vyrovnani obrovského rozdilu v irovni vzdélani
a zkuSenosti mezi nimi. Ponauceni, které si z toho muzete odnést, nezni,
Ze se mdte co nejvice podobat Ronaldovi a co nejméné Richardovi,
i kdyz to neni Spatnd rada.
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PSYCHOLOGIE PENEZ

Skute¢né fascinujici je na téchto dvou piibézich to, jak typické
jsou pro finan¢nictvi. V kterém jiném oboru miize ¢lovék bez vyso-
kogkolského diplomu, praktickych dovednosti, rodinného zizemi,
tormalnich zkusenosti a vlivnych zndmych o nékolik konskych délek
predcit nékoho, komu se dostalo $pickového vzdélani a kdo mél ty
nejlepsi mozné kontakty?

Mne Zidny takovy obor nenapadd. Neni myslitelné, Ze by Ronald
Read proved! transplantaci srdce 1épe nez chirurg, ktery vystudoval
na Harvardu. Nebo Ze by navrhl dokonalejsi mrakodrap nez $pickovi
architekti. Nikdy neuslysite o udrzbafi, ktery strc¢il do kapsy ty nejlepsi
jaderné inZenyry svéta. Ve svété investic se to vSak stava.

To, Zze Ronald Read mtize existovat vedle Richarda Fusconeho,
ma dvé vysvétleni. Prvni je, Ze finan¢ni vysledky jsou dany $téstim
a nezdviseji na inteligenci a usili. To je do jisté miry pravda a v této

vvvvvv

vvvvvv

Tuto mékkou dovednost nazyvam psychologii penéz. Smyslem
této knihy je pfesvédcit vis pomoci kratkych piibéhi, ze mékké do-
vednosti jsou u penéz dulezitéjsi nez technickd stranka véci. Napsal
jsem ji zptisobem, kterd kazdému od Reada po Fusconeho pomuze
¢init lepsi finanéni rozhodnuti.

Dospél jsem k zavéru, ze tyto mékké dovednosti jsou naprosto ne-
docenéné. Finance se zpravidla uéi jako obor zaloZeny na matematice:
vlozite data do vzorecku a vyjde vim, co mate udélat. A predpoklada
se, Ze to také udélite.

Toto mysleni dominuje u osobnich financi, kde se doporucuje mit
finan¢ni pol$taf na Sest mésicti a odklddat si 10 procent pfijmu, u in-
vestic, kde zndme presné historické korelace mezi irokovymi sazbami
a ocenénim aktiv, i u firemnich financi, kde finané¢n{ feditelé mohou
presné méfit ndklady na kapitdl.

Ne Ze by tyto pfistupy byly $patné ¢i pomylené. Jenze kdyz vite, co
je tieba délat, jesté to nic nevypovida o tom, co se déje ve vasi hlave,
kdyz se o to skute¢né pokusite.



Uvob

Zivot kazdého &lovéka ovlivituji dvé véci, af se o né zajimd, nebo
ne: zdravi a penize.

Zdravotni péce je triumfem moderni védy: o¢ekavand délka doziti
stoupd na celém svété. Staré piedstavy lékati o tom, jak funguje lidské
télo, musely ustoupit védeckym objeviim a nds zdravotni stav se diky
tomu obecné zlepsil.

Finance — investice, osobni finance, plinovani obchodni ¢innosti
— jsou zcela jiny pfibéh. Tento sektor v poslednich dvou desetiletich
nasavi ty nejlepsi mozky ze $pickovych univerzit. Finanéni inze-
nyrstvi bylo pfed deseti lety nejpopularnéjsim studijnim oborem na
technologické fakulté Princetonské univerzity. Jsou néjaké dikazy
svédcici o tom, Ze se z nds diky tomu stali lepsi investofi? Ja jsem
Zadné nezaznamenal.

Pomoci kolektivnich pokusii a omyld jsme se v priabéhu let naucili
byt produktivnimi zemédélci, zdatnymi instalatéry a pokro¢ilymi
chemiky. Naucily nés vsak pokusy a omyly 1épe zachdzet s osobnimi
financemi? Je méné pravdépodobné nez dfive, ze uvizneme v dluhové
pasti? Mdme lepsi vyhlidky, Ze budeme mit nasetfeno na $patné Casy?
Ze budeme pipraveni na penzi? Ze budeme mit realisticky pohled
na to, jak nim penize mohou ¢i nemohou dopomoci ke §tésti? Nevim
o zadnych padnych dukazech.

Domnivim se, Ze je to pfevazné tim, Ze o penézich se u¢ime a pre-
myslime zpisobem, ktery se az pfili§ podoba fyzice (s pravidly a zd-
kony) a pfili§ malo psychologii (s emocemi a nuancemi). To se mizdd
stejnou mérou fascinujici a podstatné.

Penize jsou vsude, tykaji se nds v§ech a vétsinu z nds matou. Kazdy
z nds k nim pfistupuje trochu jinak. Nabizeji cenné poznatky o vécech,
které se tykaji spousty oblasti zivota, naptiklad o riziku, duvére a Stésti.
Jen milo témat vim nabidne uzite¢néjsi vhled do pficin lidského
chovini. Je to jedna z nejvétsich show na nasi planeté.

Meé vlastni poznatky o psychologii penéz jsou vysledkem vice nez deseti
let psani o této problematice. O financich jsem zacal psit za¢dtkem roku
2008, kdy byl svét na prahu finan¢ni krize a nejhorsi recese za osmdesit
let, a pfirozené jsem chtél piijit na kloub tomu, co se to kolem nds déje.
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PSYCHOLOGIE PENEZ

Zihy po zhrouceni trhu jsem vsak zjistil, Ze nikdo nedokaze uspokojivé
vysvétlit, co a proc se stalo, a uz viibec ne, co se s tim da délat. Ke kaz-
dému dobrému vysvétleni existovaly stejné presvédcivé protiargumenty.

Inzenyti dokdzou urcit pficinu zficeni mostu, protoze panuje sho-
da na tom, Ze kdyzZ se na jisté misto vyvine jista sila, most nevydrzi.
Ve fyzice neni prostor pro kontroverze. Panuji tam pfirodni zdkony.
Ve financich to chodi jinak: vSe urcuje chovéni lidi. To mé mi mtze
pfipadat smysluplné, zatimco vim se miize zddt ztfesténé.

Cim vice jsem se finanéni krizi zabyval a psal o ni, tim vice jsem si
uvédomoval, Ze z perspektivy psychologie a historie je snédze uchopi-
telnd nez z perspektivy financi.

Chcete-li porozumét tomu, pro¢ se lidé nadmérné zadluzuji, ne-
studujte rokové miry, nybrz historii mamonu, nejistoty a optimismu.
Zajima-li vés, pro¢ investofi prodavaji akcie na samém dné medvédiho
trhu, zapomeiite na rovnice ocekdvanych budoucich vynost a zkuste
se vcitit do pocita svirajicich ¢lovéka, ktery se divd na svou rodinu
a premysli, jestli ji svymi investicemi neprosustroval budoucnost.

Mim v oblibé Voltairiv postieh, ktery fikd, Ze se neopakuje historie,
nybrz ¢lovek. Skvéle to vystihuje zpusob, jakym zachazime s penézi.

V roce 2018 jsem napsal zpravu o 20 nejdilezitéjsich chybich,
predsudcich a pfi¢inich $patného chovini, které jsem vypozoro-
val ve vztahu lidi k penéziim. Jmenovala se Zhe Psychology of Money
(Psychologie penéz) a precetl si ji vice nez milion lidi. Kniha, kterou
drzite ted, toto téma dale rozviji a nékteré kratké pasize jsem do ni
prevzal beze zmény.

V nasledujicich 20 kapitolich rozvadim aspekty psychologie penéz,
které povazuji za nejdulezitéjsi a Casto také za neintuitivni. Vsechny
kapitoly se to¢i kolem stejného tématu, ale jsou ucelené a lze je Cist
nezdvisle na ostatnich kapitolach.

Neni to dlouh4 kniha. Nemite zag, riddo se stalo. Vétsina ctenafti
nedocte knihy, do kterych se pusti, protoze autofi je muci 300stran-
kovymi traktity. Ja ddvim prednost 20 stru¢nym pojedninim, ktera
opravdu doctete, pfed jednim dlouhym, které dfive ¢i pozdéji odlozite.

Pojdme na to.



1.
Lidé
nejsou
blazni

Z osobni zkuSenosti zndme mozna
0,00000001 procenta toho, co se ve svété
déje, ale tyto poznatky z néjakych
80 procent utvareji nas pohled na to,
jak svet funguje.




P OVYPRAVIM VAM 0 jednom problému. Mozna pak budete mit lepsi
pocit z toho, jak zachazite s penézi, a budete ostatni méné prikie
soudit za to, jak s nimi nakladaji oni.

Lidé délaji s penézi blaznivé véci, ale neda se fici, Ze by byli blazni.
Ruznilidé patii k riznym generacim, vychovévali je rizni rodice, ktefi
méli rizné pifjmy a zastavali rizné hodnoty. Narodili se v riznych
¢astech svéta do raznych fazi hospodaiského cyklu, potykali se s riiz-
nymi trhy price a s riznymi stimuly a §tésti jim pfeje riiznou mérou.
Neni tedy divu, Ze si z toho vSeho kazdy vyvodi odli$nd ponaudeni.

Kazdy z nds m4 jedine¢nou zkusenost s tim, jak svét funguje. To,
co jste sami zazili, vis formuje silnéji nez to, co mate z druhé ruky.
Visichni — vy, ja, kazdy z nds — tedy Zivotem prochédzime s jistym sou-
borem piedstav o tom, jak penize funguji, a tyto pfedstavy se lisi od
jednoho ¢lovéka k druhému. To, co se vim zdd nerozumné, mize mné
davat dokonaly smysl.

Clovek, kteryvyrostl v chudych pomérech, premysli o riziku a odmé-
né zpusobem, ktery potomek zdmozného bankére nepochopi, i kdyby
chtél. Ten, kdo bral rozum v obdobi vysoké inflace, zakusil néco, s ¢im
se Clovek, ktery vyrustal se stabilnimi cenami, nikdy nesetkal. Makléf,
ktery béhem Velké hospodarské krize pfisel o vechno, si zazil néco, co
si zaméstnanec technologickych firem, které se koncem 90. let hiily
na vysluni, neumi pfedstavit. Australan, ktery se v poslednich tficeti
letech nepotkal s hospodéiskym poklesem, udélal zkusenost, kterou
se nemiize pochlubit zadny American. A tak déle. Seznam takovych
jedine¢nych prozitka nema konce.
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PSYCHOLOGIE PENEZ

Vite o penézich véci, které ja netusim, a naopak. Kracite zivotem
s odlisnymi presvédcenimi, cili a prognézami nez ja. Ne proto, Ze by
jeden z nds byl chytiejsi nez ten druhy nebo Ze by mél lepsi informace.
Je to tim, Ze Zijeme odlisné Zivoty, které jsou utvareny odlisnymi, avsak
stejné presvédcivymi zkusenostmi.

Z osobni zku$enosti zndme moznd 0,00000001 procenta toho, co se
ve svété déje, ale tyto poznatky z néjakych 80 procent utvareji nas pohled
na to, jak svét funguje. Z tohoto divodu se lidé s obdobnou trovni in-
teligence mohou pfit o tom, jak a pro¢ dochazi k recesim, jak investovat
penize, cemu dat prednost, jaké riziko je jesté rozumné a podobné.

Ve své knize o Spojenych statech 30. let napsal historik Frederick
Lewis Allen, ze Velkd hospodafska krize vnitiné poznamenala miliony
Ameri¢ant na zbytek Zivota. Ne kazdy ji viak prozival stejné. Ctvrt
stoleti po jejim odeznéni se jeden novinaf zeptal tehdejsiho kandidata
na prezidentsky ufad Johna F. Kennedyho, jak si krizi pamatuje on.
Odpovéd znéla takto:

Krizi jsem na vlastni kizi nepocitil. M4 rodina patfila k nejbohatsim
na svété a v té dobé byl jeji majetek vétsi nez kdykoli predtim. Méli
jsme vétsi domy a vice sluzebnictva a Castéji jsme cestovali. Osobné
jsem zaznamenal jen to, Ze muj otec najal nékolik zahradniki navic,
aby jim dal vydélat na Zivobyti. S Velkou hospodéfskou krizi jsem
se pofddné sezndmil az na pfednaskach na Harvardu.

To byl zésadni moment prezidentskych voleb v roce 1960. Lidé se
tazali, zda je mozné svéfit ekonomiku nékomu, kdo s nimi neprozival
nejvétsi hospodarskou uddlost posledni generace. Tento hendikep se
Kennedymu podafilo do jisté miry vyrovnat tim, Ze o sobé mohl tvrdit,
Ze se osobné zapojil do bojii 2. svétové vilky. To byl druhy z vyraznych
prozitki, ktery formoval pfedchozi generaci, a Kennedyho protikan-
didat Hubert Humphrey tuto zkusenost postradal.

Komplikace spo¢iva v tom, Ze ani velice intenzivni studium a upfim-
ny pokus vcitit se do ostatnich nedokdZou navodit autenticky pocit
strachu a nejistoty. Mohu si ¢ist o tom, jaké to bylo, piijit béhem Velké
hospodaiské krize o vsechno. Nezanechd mi to v§ak rany na dusi jako
tém, ktefi si tim opravdu prosli. A nékdo, kdo v té dobé 7il, zase nikdy
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1. LIDE NEJSOU BLAZNI

nemuze pochopit nenucenost, s jakou lidé jako ja investuji do akcii.
Kazdy se na svét divime jinymi brylemi.

Na pocitaci si mizete namodelovat historickou frekvenci velkych
propadu akciovych trhii. Vase modely vsak nepostihnou to, co se
honi hlavou ¢loveku, ktery se po pfichodu domu zadiva na své déti
a premysli, zda neudélal chybu, kterd na né tvrdé dopadne. Studium
historie vaim dé pouze pocit, Ze né¢emu rozumite. Pokud to ale sami
nezazijete a na vlastni kazi nepocitite disledky, nerozumite tomu dost
na to, aby to zménilo vase chovéni.

Vsichni si myslime, Ze vime, jak svét funguje. Kazdy z nis z néj
ale zakusil jen nepatrny stfipek. Jak fikd investor Michael Batnick,
nékteré lekce si musite zazit, nez je pochopite. Obéti této pravdy je
tak ¢i onak kazdy z nds.

Ekonomové Ulrike Malmendierova a Stefan Nagel z amerického Nérod-
niho tstavu pro hospodafsky vyzkum se v roce 2006 probrali priizkumy
spotiebitelskych financi za pfedchozich padesit let. Tyto statistiky po-
skytuji podrobny pohled na to,jak Ameri¢ané naklddaji se svymi penézi.*

Lidé by teoreticky méli ¢init investi¢ni rozhodnuti na zakladé svych
cilt a charakteristik investi¢nich alternativ, které jsou jim v daném
okamziku k dispozici. Ve skute¢nosti to ale ne¢ini. Zminéni ekono-
mové zjistili, Ze celoZivotni investi¢ni rozhodnuti jsou vyrazné zatizena
zkus$enostmi, které investofi ve své generaci ziskali — zejména krétce
po dosazeni dospélosti. Pokud dospivali za vysoké inflace, v pozdéjsich
tazich zivota do dluhopisti investovali méné nez ti, ktefi se na prahu
dospélosti nachdzeli v dobéch nizké inflace. Pokud v jejich mlddi burza
rostla, investovali v pozdéjsich letech do akcii vice nez lidé, ktefi ve
stejném véku zazili maldtnost akciového trhu.

Malmendierova a Nagel napsali: ,Z nasich poznatki plyne, Ze
ochota individualnich investori nést riziko z4visi na jejich minulosti.*
Ne na inteligenci, ne na vzdélani ¢i zkusenostech. Prosté na pitomé
nahodé: na tom, kdy a kde se narodili.

V roce 2019 vysel ve Financial Times rozhovor se slavnym mana-
zerem dluhopisovych fondu Billem Grossem.,Gross pfipousti, Ze by
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dnes nebyl tam, kde je, kdyby se narodil o deset let dfive ¢ pozdéji,*
pise se tam. Jeho kariéra takika dokonale kopiruje generacni propad
urokovych sazeb, ktery byl vzpruhou pro ceny dluhopist. Takové udi-
losti neovliviluji jen pfileZitosti, které se vim nabizeji, ale i samotny
zpusob, jakym o nich uvazujete. Pro Grosse byly dluhopisy strojem
na rozmnozovani majetku, zatimco podle generace jeho rodi¢u, ktefi
se v mladi museli potykat s vyssi inflaci, mohl penize investované do
dluhopisii rovnou hodit do kandlu.

Rozdily v tom, jaké zkusenosti lidé udélali s penézi, nejsou zane-
dbatelné, i kdyz vam jejich situace pfipadd podobna.

Vezméte si akcie. Pokud jste se narodili v roce 1970, zvysil se akciovy
index S&P 500 mezi vasimi tfindctymi a tficitymi narozeninami po
ocisténi o inflaci téméF desetkrit. To je fantastickd vykonnost. Pokud
jste ale na svét prisli v roce 1950, akciovy trh se mezi vasimi tfindctymi
a tficdtymi narozeninami po o¢isténi o inflaci prakticky nepohnul. Dvé
skupiny lidi, jez déli rok narozeni, ktery nemohli ovlivnit, prochdzeji
zivotem s diametralné jinym pohledem na to, jak funguje akciovy trh.

Vyvoj akciovych trht mezi trindctymi a tricatymi
narozeninami Americand narozenych v roce
—1950 —1970
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Co tfeba inflace? Pokud jste se narodili ve Spojenych stitech
v 60. letech, ceny se mezi vasimi tfindctymi a tficitymi narozenina-
mi, tedy v dobé, kdy si utvafite zakladni pochopeni toho, jak funguje
ekonomika, vice nez ztrojnasobily. To je opravdu hodné. Pamatujete
si fronty na benzin a vyplaty, za které jste si mésic od mésice mohli
dovolit méné a méné. Jste-1i ale ro¢nik 1990, byla inflace cely vés Zivot
tak nizkd, Ze vim patrné nikdy nestdla za pozornost.

Vyvoj cenové hladiny mezi tfindctymi a tricatymi
narozeninami Ameri¢and narozenych v roce
— 1960 —1990
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V listopadu 2009 se primérna nezaméstnanost ve Spojenych sta-
tech drzela kolem 10 procent. Ve skupiné afroamerickych muzi od
16 do 19 let bez ukonceného stiedoskolského vzdélani vsak Cinila
49 procent, zatimco mezi vysokoskolsky vzdélanymi bilymi Zenami
nad 45 let hledala prici pouhd 4 procenta.

V Némecku a Japonsku neziistalo z akciovych trhi po 2. svétové
vélce nic. Celé regiony byly vybombardovany. Koncem valky pro-

dukovalo némecké zemédélstvi jen tolik potravin, kolik odpovidalo
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dennimu energetickému pfijmu 1 000 kcal na obyvatele. Naproti tomu
ve Spojenych stitech se akciovy trh od roku 1941 do konce roku 1945
vice nez zdvojndsobil a ekonomice se dafilo nejvice za poslednich
témér dvacet let.

Nikdo nemiize od pfislusniki téchto skupin ocekavat, ze po zbytek
své zivotni drdhy budou mit totozné postoje k inflaci, akciovému trhu,
nezaméstnanosti ¢i penézim obecné. Nelze predpokladat, ze budou
na finan¢ni informace reagovat stejné a Ze jsou ovlivnéni stejnymi
stimuly. Bylo by bladhové domnivat se, Ze budou slyset na stejné rady
aze se shodnou na tom, co je dulezité, co se vyplati, co se nejspise stane
ajaky je nejlepsi postup. Jejich pohled na penize se utvirel v odlisnych
svétech, coz znamend, Ze postoje k penéziim, které jedné skupiné lidi
pfipadaji skandalni, dévaji jiné skupiné naprosty smysl.

Pred nékolika lety vysla v 7he New York Times reportaz o pracovnich
podminkach v tchajwanské spole¢nosti Foxconn, kterd je gigantem
na poli elektroniky. Panuji tam vskutku désivé poméry a ¢tendfi byli
pravem poboufeni. V komentafich se v§ak objevila fascinujici reakce
od synovce jedné ¢inské délnice:

Ma teta v takové fabrice pracovala nékolik let. Dlouha pracovni
doba, ,mizerné“ pracovni podminky, tvrdd dfina za ,,par supa“. Vite
ale, co m4 teta délala, nez tam zacala pracovat? Zivila se prostituci.

Podle mého nézoru si praci v ,,robotdrné“ oproti dfivéjsku polep-
gila. Vim, Ze ma teta se radéji nechala ,vykofistovat* bezohlednym
kapitalistickym bossem za pér dolart, nez aby své télo za pér centt
vydévala na pospas riiznym muzim.

Z tohoto diivodu mne rozéiluje mysleni mnoha Ameri¢ant. My
nemdame stejné piilezitosti jako na Zapadé. Nase stdtni zfizeni je jiné.
Nase zemé je jind. Ano, price v tovirndch je nddeni¢ina. Mohlo by
to byt lepsi? Jisté, ale jen ve srovndni s americkymi pracovnimi misty.

Nevim, jak si to piebrat. Cdst mého ja se této logice zufivé vzpird,
jind ast se ji snazi pochopit. V kazdém ptipadé je to ale ndzorny pfi-
klad toho, jak rizné zkusenosti mohou vést k radikilné odchylnym
ndzorim na témata, kterd nékdo intuitivné povazuje za Cernobild.
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