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Knjiga autora Stevea Keena Can we avoid another financial
crisis? obraduje tematiku nastanka kriza u trzisnim ekonomi-
jama. Kako bi objasnio mehanizam nastanka kriza, Keen kriti-
zira temeljne postulate mainstream neoklasi¢cne ekonomske
teorije, pritom se oslanjajudi na teoriju koju je razvio americki
ekonomist Hyman Minsky (1919.-1996.). Temeljni Keenov argu-
ment na kojem pociva ova knjiga jest da se smislena makroeko-
nomska teorija ne moze izgraditi na postavkama neoklasi¢ne
mikroekonomije koja u fokus stavlja ponasanje pojedinac¢nog
aktera usmjereno prema maksimizaciji koristi ili profita. Nave-
deno shvacdanje makroekonomije koje je utemeljeno na mikroe-
konomskim postavkama ne uzima u obzir vaznost financijskog
sektora i novca, ili tim faktorima ne pridaje mnogo znacaja.
Upravo zbog takvog simplistickog shvacanja makroekonomije,
neoklasi¢na teorija, prema Keenu, nije prikladna za objasnjenje
nastanka kriza. Kao alternativu takvom pristupu, Keen predlaze
pomak prema teoriji kompleksnih sustava koja svoju eksplana-
tornu snagu ne temelji na proucavanju pojedinih entiteta, vec
na proucavanju interakcija medu entitetima.

U Keenovoj knjizi naglasak se stavlja na krizu iz 2008. godine
- prvu iznimno razornu krizu koja je pogodila nacionalno gos-
podarstvo Sjedinjenih Americkih Drzava u razdoblju nakon kraja
Drugoga svjetskog rata. Keenovo objasnjenje nastanka kriza
temelji se na hipotezi financijske nestabilnosti koju je razvio
ve¢ spomenuti Minsky. Osnovna ideja njegove teorije jest da je
sklonost krizama i ciklusima inherentno obiljezje kapitalisticke
ekonomije. Sama priroda kapitalizma, naime, navodi aktere na
optimisti¢no djelovanje te na preuzimanje rizika, sto rezultira
inovacijama. Pojava inovacija nuzno podrazumijeva odredenu
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dozu nesigurnosti glede buducdeg razvoja dogadaja, $to znaci
da se smanjuje mogucénost ekonomskih aktera da djeluju na
temelju racionalnih predvidanja. Upravo iracionalno djelovanje,
koje se temelji na pretjeranoj euforiji i privatnom zaduzivanju
igra srediSnju ulogu u stvaranju kriza. Pritom Keen isti¢ce dva
klju¢na podatka koji ukazuju na to je li neka drzava potencijalni
kandidat za krizu. To su omjer privatnog duga naspram BDP-a
u iznosu od najmanje 150 posto i povecdanje tog omjera za
najmanje 17 posto tijekom petogodisnjeg razdoblja. Voden tim
podacima, autor zakljucuje kako kriza u Sjedinjenim Drzavama
nije jos zavrsila te istice kako ¢e Irska, Kina i Hong Kong najvje-
rojatnije biti pogodene krizom, dok je Australija odgodila krizu
putem dodatnog zaduzivanja.

Kao sto je ve¢ navedeno u tekstu, u razdoblju od kraja Dru-
goga svjetskog rata do pocetka krize iz 2008. godine, Sjedinjene
Drzave nisu dozivjele niti jednu krizu nalik na predratnu Veliku
depresiju. Kao rezultat tog dugog razdoblja bez kriza, pojavila se
iracionalna eufori¢nost u redovima bankara i kapitalista. Naime,
banke su pocele posudivati novac ulagacima za projekte koji
su, da se posluzimo izrazom Minskog: "bili osudeni na propast".
Dakle, doslo je do porasta investicija koje su bile financirane na
temelju privatnog zaduzivanja. lako mnoge od tih investicija
nisu imale dobre izglede za budu¢nost, ipak su, isprva, polucile
neke pozitivne rezultate, poput povecanja zaposlenosti i potra-
Znje za sirovinama. To je, pak, rezultiralo porastom radnickih
placa i cijene sirovina, ali i kamata zbog potraznje za novcem.
Posljedi¢no, kapitalisti su morali izdvajati velike iznose novca
kako bi financirali troskove vecih placa, sirovina i kamata. Prema
tome, dio outputa koji je, na kraju, ostao kapitalistima, bio je
manji nego 5to su ocekivali. Nakon ciklusa prosperiteta i eufo-
rije, slijedi ciklus pada i smanjenih investicija. Smanjene investi-
cije rezultiraju pove¢anom nezaposlenoscéu i padom potraznje
za sirovinama i novcem. Kada cijene rada, sirovina i kamata
padnu na dovoljno nisku razinu, ekonomija ulazi u novi ciklus
eufori¢nog ponasanja i privatnog zaduzivanja. Novi dugovi pri-
brajaju se onima iz proslog ciklusa pa je omjer duga i BDP-a vedi
nego u proslom ciklusu. To povecavanje se nastavlja iz ciklusa u
ciklus sve dok ne dosegne tocku kada niske cijene rada, sirovina
i novca jednostavno vise ne¢e moci nadoknaditi teret duga koji
je pao na profite kapitalista, a ekonomiju zahvaca kriza poput
Velike depresije.

Kod objasnjenja mehanizma stvaranja kriza, Keen takoder
naglasava vaznost nejednakosti kao indikatora krize u nastaja-
nju. S obzirom da kapitalisti, ¢ije se investicije temelje na privat-
nom zaduzivanju kod banaka, nastoje zadrzati svoj udio profita
konstantnim, dolazi do smanjenja placa radnicima kako bi se
financirao sve vedi teret dugova. Posljedi¢no, kako napreduje
proces stvaranja krize, udio outputa koji otpada na bankare
postaje sve vedi, dok se onaj koji otpada na radnike smanjuje.
Prema Keenu, proces nastajanja kriza moguce je ublaziti aktiv-
nijom ulogom drzave $to se, preciznije, odnosi na povecanje
drzavne potrosnje. Naime, drzavna sredstva koja je stvorila
sredisnja banka mogu olaksati ekonomskim akterima da pod-
mire svoje privatne dugove. Keen se oslanja upravo na drzavnu
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potrosnju zbog toga $to ona nije ogranic¢ena prihodima. Iz
Keenove perspektive, drzava moze trositi iznose novca koji
premasuju iznose njezinih poreznih prihoda, pri ¢emu bi razliku
podmirivala novcem koji stvori srediSnja banka. Djelovanje
sredisnje banke, dakle, ¢ini razliku izmedu drzavne potrosnje i
potrosnje privatnih aktera poput poduzeca i ku¢anstava.

Naglasavanjem vaznosti privatnog zaduzivanja, Keen ospo-
rava jo$ jedan vazan postulat dominantne teorijske paradigme,
a to je shvacanje novca kao neutralnog posrednickog sredstva
koje razliciti akteri mogu medusobno posudivati bez izaziva-
nja promjene u funkcioniranju ekonomije. Prilikom privatnog
zaduzivanja, povecanje cijene novca (kamate) koristi onima koji
daju, a Steti onima koji primaju novac i obrnuto. To, pak, utjece
na faktore poput potraznje i outputa. Takoder, razli¢ite ¢e grupe
aktera, poput rentijera, kapitalista i radnika, imati razlicite reak-
cije na promjenu cijene novca ili drugih dobara.

Posljedice koje donosi kriza temeljena na privatnom zaduzi-
vanju reflektiraju se i u politickoj sferi. Tako politi¢cku odgovor-
nost za krizu snose akteri koji su na vlasti kad se dogodi krah,
a ne akteri koji su zapoceli proces stvaranja krize. Stovise, kod
evaluacije upravljanja ovih potonjih, u obzir se uzimaju privre-
mene koristi koje su proizasle iz njihovog neodgovornog pona-
$anja, Sto im donosi politicke bodove. Primjerice, odgovornost
za krizu iz 2008. godine u Ujedinjenom Kraljevstvu pogresno je
pripisana tadasnjem premijeru Gordonu Brownu, dok stvarnu
odgovornost snosi Margaret Thatcher za ¢ijeg je mandata
omjer privatnog duga prema BDP-u poceo rasti brzinom koja
nema presedana u prijasnjih sto godina britanske povijesti.
Keen naglasava kako je deregulacijska politika koja je provo-
dena za vrijeme vladavine Margaret Thatcher potaknula City of
London da se upusti u intenzivno kreditiranje koje je rezultiralo
stvaranjem krize temeljene na privatnom zaduZivanju. Poslje-
dica politika Margaret Thatcher bio je krah koji se dogodio za
vrijeme vladavine Gordona Browna na ¢iju je vladu pao politicki
teret krize.

U zavrsnom dijelu svoje knjige, Keen predlaze nekoliko
rjeSenja za smanjenje privatnog duga. Naime, privatni dug
se moze smanijiti na izravan i neizravan nacin. Prva strategija
podrazumijeva oprost dugova, dok druga podrazumijeva
upotrebu helikopterskog novca, tj. novca kojeg je stvorila
sredisnja banka kako bi omogucdila akterima da lakse otplate
dugove. Keen pritom naglasava da je potrebno osmisliti nove
nacine bankovnog financiranja poduzetnistva koji ne bi rezul-
tirali krizama. Primjerice, Keen smatra da bi banke, umjesto
davanja klasi¢nih zajmova kapitalistima, trebale financirati
projekte u zamjenu za vlasnicki udio u tvrtkama koje te pro-
jekte provode. Takoder isti¢e da bi pitanju kontrole privatnog
duga trebalo posvetiti vise paznje u ekonomskom upravlja-
nju drzavama, no smatra da je takav ishod malo vjerojatan s
obzirom na dominaciju mainstream pristupa koji to pitanje
zanemaruje. To znac¢i da mehanizam stvaranja kriza kojeg je
Keen opisao ima intelektualni oslonac u neoliberalnoj misli.
Ona trenutno predstavlja dominantnu ideolosku paradigmu u
sferi politicke ekonomije. u
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