Finan¢ni krize podzimu 2008

Casto se iik4, Ze kapitalismus je synonymem pro krizi, Ze je z krizi své vlastni vyroby Ziven, nebo takté?, 7e
jeho "schopnost adaptability" je bez omezeni, z ¢ehoZ je odvozovdna jeho nepfemoZzitelnost. Ve skutecnosti
je potfeba rozliSovat krize cyklické, recesni (napf. zndmé Kondratievovy cykly) a krize systémové,
strukturdlni (jako naptiklad ty z let 1870 a 1893, Velk4 hospodarska krize roku 1929, nebo krize mezi lety
1973 a 1982, jejichz priubéh byl v zapadnich zemich charakterizovan vzestupem strukturalni
nezameéstnanosti).

O soucasné finan¢ni krizi nelze mit pochyb, Ze nas stavi pred jednu takovou strukturalni krizi, odpovidajici
zptetrhdni logiky a dynamické soudruznosti celého systému. Pfichazejic po krizi akciového trhu roku 1987,
americké recesi roku 1991, asijské krizi roku 1997 a prasknuti tzv. "internetové bubliny" v roce 2001, je tato
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let tficatych.

Vétsina lidi tomu, co se dnes odehrava, pfili§ nerozumi. V pribéhu poslednich let jsme t€émto lidem
vychvalovali kvality "amerického modelu" a ujistovali je o blahodarnych Gc¢incich "radostné globalizace."
Dnes vidi, jak se tento americky model hrouti a jak globalizace zvySuje socidlni bidu. Ono pfedstaveni, které
poskytly jak americké, tak evropské centrdlni banky vypusténim stovek miliard dolart a euro do finan¢niho
systému od 15. zafi, je nechdva tizat se; "kam se podély vesSkeré ty penize?" Tento zdjem je taktéZ pfiZivovan
pocitem, Ze nikdo opravdu netusi, co bychom v této situaci méli délat. Relativni ticho, které ptichazi ze
strany politikd, je, co se tohoto ohledu tyce, pomérné vyfe¢né. Konecné, lidé chtéji védet, jestli tato krize
byla ¢i nebyla predvidatelnd. JestliZze ano, tak jak je moZné, Ze nebyla dopfedu vykonédna Zadna opatieni?
JestliZe ne, nenf to diikazem toho, Ze nikdo nad timto finan¢nim systémem, zdmérné spusténym na svou
Silenou pout, jiZ nema kontroly?

Ve skute¢nosti tedy ¢elime krizi trojnasobné: krizi kapitalismu, krize liberdlni globalizace a krizi americké
hegemonie.

Nejcastéjsi vysvétleni vzniku soucasné krize hovoii o zadluZenosti americkych domacnosti hypotékami
(znamymi "subprimes"). Pouze se zapomina fict, z jaké pfiCiny jejich zadluZenost vznikla.

Jedna ze stéZejnich charakteristik "hyperkapitalismu", tedy historicky tieti vyvojové viny kapitalismu, je
naprostd nadvlada globalizovanych finan¢nich trhi. Tato nadvlada dava zvysenou moc drZitelim kapitalu,
obzvlasté akcionarim, kteff jsou dnes t€émi opravdovymi vlastniky firem obchodovanymi na burze. TouZice
ze svych investic vydobyt zisk co nejvyssi a co nejrychleji, akciondfi se zasazuji o co nejrozsédhlejsi snizeni



platd a pithodnou dislokaci vyroby do vyvojovych zemi, kde jde nardst produktivity ruku v ruce s tou
nejnizsi moznou vysi mzdy. Vysledek - zvyseni pfidané hodnoty vyhovuje vSude mnohem vice ziskim
kapitalovym, nez-li ziskiim z vykonané prace, mzdova deflace se projevuje stagnaci nebo snizenim nakupni

sily vétSiny lidi a ubytkem platebné schopné poptavky ve svéte.

Soucasnou strategii tohoto "la Forme-Capital" je tedy vZdy redukovat co nejvice vyplaty, narusit co nejvice
vratkou stabilitu trhu préace, coZ produkuje jak chudobu nizsich, tak stfednich vrstev, jimZ, v touze zachovat
si svou Zivotni droven, zbyva pouze zadluZeni se, zatimco jejich platebni schopnost se sniZuje.

Moznost pijcek nabizena domdcnostem k pokryti jejich béZnych vydaji, ¢i k nakupu bytu byla hlavni
finan¢ni inovaci povéle¢ného kapitalismu. Ekonomiky tedy byly stimulovdny uméle vytvorenou poptdvkou
postavenou na dluhu.

V severni Americe byla tato tendence podporovéna od 90. let poskytovanim vice a vice vyhodnych
uvérovych podminek (s vySemi osobnich investic bliZicich se 0%), bez jakéhokoliv tvahy o platebni
schopnosti dluznikti. Objevila se i snaha kompenzovat pokles platebné schopné poptavky zptisobené
poklesem mezd ,,hurd nad§enim* pro masinérii na Gvéry. Re&eno jinymi slovy, z nedostatku schopnosti
poptavku stimulovat zvySenim kupni sily vznikla snaha povzbudit kunsumpci skrze pijcky. Tedy jedina
cesta, jak vytvofit nova nalezisté zisku a to 1 za cenu podstoupeného rizika.

Odtud pochazi ono zdzra¢né vysoké zadluZeni americkych domacnosti, které si jiz ddvno vybraly konsumpci
nad usporou (17% populace se tak jiz nachazi bez jakéhokoliv socidlniho pojiSténi). V soucasnosti jsou
americké domacnosti dvakrét tak zadluZenéj$i neZ domécnosti francouzské a trikrat tak zadluZengjSi nez
domdcnosti italské. Jejich nadmérna zadluZenost je prakticky rovna hrubému domdcimu produktu Spojenych
statd.

Nasledovna burzovni spekulace Spatnych pohledavek skrze tzv. "sekuritizaci" umoznila velkym hra¢im
tvérového trhu udélat tyto uvéry likviditnimi, zbavenymi rizika platebni neschopnosti dluznikt. Tato
"sekuritizace," kterd je dal$im ddlezitym finan¢nim vynalezem povale¢ného kapitalismu, spoc¢iva na
rozdéleni aktiv - pijcek udélenych bankou nebo tvérnim druzstvem — na Casti, a jejich nasledovném prodani
za vys$i cenu, tedy podstoupenim rizika, dalsim agentim svéta investi¢nich fondt. Timto zptisobem se tedy
vytvafi velky uvérovy trh, ktery je rovnéz trhem rizika. Je to pravé zhrouceni tohoto trhu, jenz je pfi¢inou
soucasné krize.
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Nicméné tato krize je 1 krizi liberdlni globalizace. Nasilny pfesun americké hypotécni krize na evropské trhy
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je pfimym produktem finan¢nimi mégy podporované globalizace. Mimo jeji aktudlni pfi¢inu je krize
zavrSenim Ctyficeti let deregulace pozadované ekonomickym modelem globalizované ekonomiky trznich



liberald.

V duisledku je to praveé ideologie deregulace, jez zpusobila americkou zadluZenost, stejné jako to byla ona,
ktera kdysi zptisobila krizi mexickou (1995), asijskou (1997), ruskou (1998), argentinskou (2001), atd. Navic
to byla taktéz globalizace, kterd vytvorila podminky v niZ se nyni tyto zavazné krize §ifi takika okamzité,
jako ,,virus* do celé planety, fekl by Jean Baudrillard. Je to z tohoto diivodu, pro¢ americka krize méla stejny
efekt na evropské finan¢ni trhy, po¢inaje témi uvérovymi, i s veskerymi jejimi disledky. Zde se nabiz{
srovnani s jakousi ptilivovou vlnou, kterd smetla vSe co ji stoji v cest€¢ v momentu kdy se americké a
evropské trhy ocitly na pokraji hospodaiského upadku, ne-li rovnou deprese.

Z tohoto pohledu je naprosto komické vidét jak se ti, ktefi nepfestali vychvalovat vyhody "neviditelné ruky"
a ctnosti "samoregulujictho se trhu" ("je to trh, ktery ma pfebyvat na trhu," mtizeme se pravidelné docist ve
Financial Times), vrhaji k noham vefejné moci, aby zadali jeho rekapitalizaci ¢i znarodnéni. Je to to staré
dobré liberdlni pokrytectvi - privatizovat zisk a socializovat ztraty.

Jak je zndmo, Spojené staty, basta volného obchodu, se nikdy neostychaly uchylit se k protekcionismu v
piipadg, Ze to svédcilo jejich zajmim. Nyni miZeme shlédnout jak se odptirci "silnych vlad" (big
government) v momentu svého bankrotu obraceji ke statu. Faktické zndrodnéni Fannie Mae a Freddie Mac,
dvou obrti americkych hypoték, pfedstavuje z tohoto hlediska bezprecedentni jev. Zatimco v roce 1929
americka vlada udéla chybu tim, Ze svéfila fizeni krize do rukou "svazu bankéfi" fizeného Rockefellerem,
ministr financi Henry Paulson a pfedseda Federalniho rezervniho systému Ben Bernanke se rozhodli pro

zndrodnéni té€ch nejvice ohroZenych tustava.

Toto rozhodnuti je v historii Spojenych stati od dob Ronalda Reagana ojedinélym a nejradikalnéjsim
zasahem do privatniho sektoru finan¢nictvi v historii Federalni reservy. Mizeme v tom spatfit pon¢kud
drasticky ndvrat k realité¢ Nicméné pro liberalismus je to také zhrouceni jednoho z jeho bodu legitimace
(verejna sféra nikdy nesmi zasdhnout do mechanismu trhu, pod hrozbou, Ze sniZeni jeho efektivity).

Kone¢né, nesmime zapomenout, Ze tato svétova krize pochazi ze Spojenych statd, tedy ze zemé, ktera teprve
musi Celit svému neuvétitelnému statniho deficitu, stile nartistajicimu zadluZeni v zahrani¢i i obrovskému
deficitu obchodnimu. Po deset let byla americkd ekonomika pohdnéna ne zvySovanim skute¢né domaci
produkce, ale rozSifovanim dluhu a diky dominanci dolaru ve svété. Celkovy dluh (vefejny dluh + zadluZeni
domaécnosti + zadluzeni firem) je dnes roven 410% HDP (jehoz vySe je 13 biliard dolard) - prijeti Paulsonova
planu tak povede pouze k dal§imu zvySeni finanéniho manka!

Tato krize tedy nemiZe neZ prispét k nahlodani divéry v dolar, jehoz hodnota pravdépodobné klesne na jesté
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nizsi hodnotu. To, Ze byl dolar jak ménou narodni tak jednotkou vyuZivanou na kontech mezindrodnich,



navic zbavenym od roku 1971 vazby na zlato, umoznilo Spojenym statim po dlouhou dobu udrzovat jejich
hegemonii i navzdory obrovskym finan¢nim deficitim.

Tento proces pro Americany sestdval ze systematického vyvozu obligaci do zemi s nadbytkem (,,pays
excédentaires®, ,,surplus countries). V budoucnosti bude neklid na velkych statnich a privétnich fondech,
obzvlasté v Asii, zadrzujicich velké mnoZstvi americkych stitnich obligaci (dluhopisy statni pokladny atd.),
stejné 1 pohleddvky ve Spojenych stitech, tim rozhodujicim faktorem.

V soucasné dobé je 70% veskerych ndrodnich reserv svéta tvofeno dolary, nicméné toto mnozstvi jiZ po
dlouho dobu nema viibec nic spole¢ného se skuteénym objemem americké ekonomiky. V nadchézejicich
letech se nezd4d neredlné, Ze zemé vyvaZzejici ropu postupné opusti dolar (ony zndmé "petrodolary") a nahradi
jej eurem. V del$im &asovém horizontu by tato situace mohla vydstit v to, Ze to budou zemé jako Cina a
Rusku, které se budou uchdzet o vytvoreni alternativniho mezindrodniho finan¢niho systému. George Soros,
to minulé jaro fekl bez obalu: "éra zaniku dolaru ve svété se priblizuje."

Dnes jsme ujiStovéni, Ze abychom se vyhnuli tomuto typu krizi, stacilo by systém "regulovat", pfipadné
"moralizovat." Politici, poc¢inaje Frangois Fillonem a Nikolasem Sarkozym, tak hovofi o "vykolejeni

zn

finan¢nictvi", zatimco ostatni pranyfuji "nezodpovédnost" bankéit, z cehoz se vyvozuje, Ze krizi nelze
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pochopit nez-li jako pod drobnohledem nedostate¢né regulace, a Ze navraceni k vice "transparentni" praxi by
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umoZznilo méné ,,masoZravy* kapitalismus. To je hned dvojité nepochopeni.

Nejprve proto, Ze je to pfesné neschopnost politikli postavit se "krizi efektivity kapitalu," co otevielo cestu
kompletni liberalizaci finan¢niho systému. Déle a pfedevS§im proto, Ze je to ignorovani ptirozenosti
samotného kapitalismu. "Kapital vidi jakékoliv meze jako prekazku," fekl jiz Karel Marx. Logika hromadéni
kapitalu, to je nestfidmost, odmitnuti jakychkoliv zabran, snaha kormidlovat svét trzni logikou, proména
vSech hodnot na komodity, Gestell o némz hovofil Heidegger.

Podstoupeni Paulsonova planu bylo zajisté nezbytné, ale bude mit bez pochyby zvracené nasledky. Jestlize
jsou fakticky banky a velké firmy stojici na pokraji bankrotu dopfedu ujisStovany o podpofe téchto financnich
operaci vefejnou moci, je to samé jako neptimé podnécovani k opétovnému vytvareni stejnych chyb, které
tak vyusti v nové spekulativni krize.

V tomto okamziku je podstatné, Ze jak injekce k zajiSténi likvidity pochézejici z Federdlni reservy a
centrdlnich bank, tak podstoupeni Paulsonova planu, se zdaji byt bez pozitivniho trZzniho efektu. To je jasna

ukizka omezeni Cist€ monetarni politiky.

V obdobi nadbytku kapitalu, posiliiovani moci finan¢niki se jevi jako kli¢ k vétsSim vynosim kapitdlu. Krom



finan¢nictvi samotného je to regulace ekonomiky pouze dle kritéria zisku a bez jakychkoliv tvah o lidskych
faktorech, o rozvracenych lidskych Zivotech, o plytvani pfirodnich zdroji a o ne-trznich nakladech
("negativnich externalitidch"), ktera je touto finan¢ni krizi poloZena v otdzku. Pfi¢inou této finan¢ni krize je
hledani co nejvyssiho zisku za co nejkrats$i dobu, honba za maximélnim zhodnocenim kapitalu je tak

pronasledovéana na tkor veskerych ostatnich ohleda.

MiiZe se sebou tato krize, efektem domina, pfinést fetézové neplnéni financnich zavazkt vsech
ekonomickych aktérd a tak i zhrouceni celého finan¢niho systému? Tak daleko jsme jesté nedosli. Je mozné,
Ze kroky, které byly v minulych tydnech vykondany, byly schopné zabranit kompletnimu rozpadu finanéniho
systému. Nicméné i v nejlepsim ze vSech piipadi tato ekonomicka krize pretrva a spole¢né s recesi (Ci
dokonce depresi) ve Spojenych statech a silnym zpomalenim rozvoje v Evropé, zptisobi vzestup
nezaméstnanosti. V dusledku to povede ke znaénému sniZeni trZzeb, coZ se nevyhnutelné odrazi i na
burzovnim trhu.

Navzdory tomu co je ¢asto tvrzeno, je vztah mezi spekulativni (virtudlni) a redlnou ekonomikou az pfili§
redlny. Firmy piimo z4visi na bankovnim systému, ktery jiz nebude schopen poskytovat ty tvéry, jez firmy
tak potiebuji pro své investice. A to z toho diivodu Ze banky, oslabené nashromazdénim Spatnych dveéra
vydanych na nemovitosti, dnes zna¢né snizuji poskytovani ptijéek (odsud pochdzi onen termin "credit-
crunch"). Politické a spolecenské disledky na sebe nenechaji dlouho ¢ekat.

Problémy nemohou nez zapocit.

1) V originédlu "mondialisation heureuse", autor pravdépodobné poukazuje na ke globalizaci kritickou knihu
od Alaina Minca (1997) stejného jména.

Za francouszkého origindlu La Crise financiere mondiale

de I’automne 2008 prelozil Stanislav Mdselnik.




