
Finan ní krize podzimu 2008č

asto se íká, že kapitalismus je synonymem pro krizi, že je z krizí své vlastní výroby živen, nebo taktéž, žeČ ř
jeho "schopnost adaptability" je bez omezení, z ehož je odvozována jeho nep emožitelnost. Ve skute nostič ř č
je pot eba rozlišovat krize cyklické, recesní (nap . známé Kondratievovy cykly) a krize systémové,ř ř
strukturální (jako nap íklad ty z let 1870 a 1893, Velká hospodá ská krize roku 1929, nebo krize mezi letyř ř

1973 a 1982, jejichž pr b h byl v západních zemích charakterizován vzestupem strukturálníů ě
nezam stnanosti). ě

O sou asné finan ní krizi nelze mít pochyb, že nás staví p ed jednu takovou strukturální krizí, odpovídajícíč č ř
zp etrhání logiky a dynamické soudružnosti celého systému. P icházejíc po krizi akciového trhu roku 1987,ř ř

americké recesi roku 1991, asijské krizi roku 1997 a prasknutí tzv. "internetové bubliny" v roce 2001, je tato

krize mnohem siln jší než její p edch dkyn  a je dle všech d kaz  tou nejzávažn jší, kterou známe od konceě ř ů ě ů ů ě
let t icátých.ř

V tšina lidí tomu, co se dnes odehrává, p íliš nerozumí. V pr b hu posledních let jsme t mto lidemě ř ů ě ě
vychvalovali kvality "amerického modelu" a ujiš ovali je o blahodárných ú incích "radostné globalizace."ť č

Dnes vidí, jak se tento americký model hroutí a jak globalizace zvyšuje sociální bídu. Ono p edstavení, kteréř

poskytly jak americké, tak evropské centrální banky vypušt ním stovek miliard dolar  a euro do finan níhoě ů č

systému od 15. zá í, je nechává tázat se; "kam se pod ly veškeré ty peníze?" Tento zájem je taktéž p iživovánř ě ř
pocitem, že nikdo opravdu netuší, co bychom v této situaci m li d lat. Relativní ticho, které p ichází zeě ě ř
strany politik , je, co se tohoto ohledu tý e, pom rn  vý e né. Kone n , lidé cht jí v d t, jestli tato krizeů č ě ě ř č č ě ě ě ě

byla i nebyla p edvídatelná. Jestliže ano, tak jak je možné, že nebyla dop edu vykonána žádná opat ení?č ř ř ř
Jestliže ne, není to d kazem toho, že nikdo nad tímto finan ním systémem, zám rn  spušt ným na svouů č ě ě ě

šílenou pou , již nemá kontroly?ť

Ve skute nosti tedy elíme krizi trojnásobné: krizi kapitalismu, krize liberální globalizace a krizi americkéč č
hegemonie.

Nej ast jší vysv tlení vzniku sou asné krize hovo í o zadluženosti amerických domácností hypotékamič ě ě č ř

(známými "subprimes"). Pouze se zapomíná íct, z jaké p í iny jejich zadluženost vznikla.ř ř č

Jedna ze st žejních charakteristik "hyperkapitalismu", tedy historicky t etí vývojové vlny kapitalismu, jeě ř

naprostá nadvláda globalizovaných finan ních trh . Tato nadvláda dává zvýšenou moc držitel m kapitálu,č ů ů
obzvlášt  akcioná m, kte í jsou dnes t mi opravdovými vlastníky firem obchodovanými na burze. Toužíceě řů ř ě
ze svých investic vydobýt zisk co nejvyšší a co nejrychleji, akcioná i se zasazují o co nejrozsáhlejší sníženíř



plat  a p íhodnou dislokaci výroby do vývojových zemí, kde jde nár st produktivity ruku v ruce s touů ř ů
nejnižší možnou výší mzdy. Výsledek - zvýšení p idané hodnoty vyhovuje všude mnohem více zisk mř ů
kapitálovým, než-li zisk m z vykonané práce, mzdová deflace se projevuje stagnací nebo snížením nákupníů

síly v tšiny lidí a úbytkem platebn  schopné poptávky ve sv t .ě ě ě ě

Sou asnou strategií tohoto "la Forme-Capital" je tedy vždy redukovat co nejvíce výplaty, narušit co nejvíceč
vratkou stabilitu trhu práce, což produkuje jak chudobu nižších, tak st edních vrstev, jimž, v touze zachovatř
si svou životní úrove , zbývá pouze zadlužení se, zatímco jejich platební schopnost se snižuje.ň

Možnost p j ek nabízená domácnostem k pokrytí jejich b žných výdaj , i k nákupu bytu byla hlavníů č ě ů č

finan ní inovací povále ného kapitalismu. Ekonomiky tedy byly stimulovány um le vytvo enou poptávkouč č ě ř
postavenou na dluhu.

V severní Americe byla tato tendence podporována od 90. let poskytováním více a více výhodných

úv rových podmínek (s výšemi osobních investic blížících se 0%), bez jakéhokoliv úvahy o platebníě
schopnosti dlužník . Objevila se i snaha kompenzovat pokles platebn  schopné poptávky zp sobenéů ě ů

poklesem mezd „hurá nadšením“ pro mašinérii na úv ry. e eno jinými slovy, z nedostatku schopnostiě Ř č

poptávku stimulovat zvýšením kupní síly vznikla snaha povzbudit kunsumpci skrze p j ky. Tedy jedináů č
cesta, jak vytvo it nová nalezišt  zisku a to i za cenu podstoupeného rizika.ř ě

Odtud pochází ono zázra n  vysoké zadlužení amerických domácností, které si již dávno vybraly konsumpcič ě
nad úsporou (17% populace se tak již nachází bez jakéhokoliv sociálního pojišt ní). V sou asnosti jsouě č

americké domácnosti dvakrát tak zadlužen jší než domácnosti francouzské a t ikrát tak zadlužen jší nežě ř ě
domácnosti italské. Jejich nadm rná zadluženost je prakticky rovna hrubému domácímu produktu Spojenýchě

stát .ů

Následovná burzovní spekulace špatných pohledávek skrze tzv. "sekuritizaci" umožnila velkým hrá mčů
úv rového trhu ud lat tyto úv ry likviditními, zbavenými rizika platební neschopnosti dlužník . Tatoě ě ě ů

"sekuritizace," která je dalším d ležitým finan ním vynálezem povále ného kapitalismu, spo ívá naů č č č
rozd lení aktiv - p j ek ud lených bankou nebo úv rním družstvem – na ásti, a jejich následovném prodáníě ů č ě ě č
za vyšší cenu, tedy podstoupením rizika, dalším agent m sv ta investi ních fond . Tímto zp sobem se tedyů ě č ů ů
vytvá í velký úv rový trh, který je rovn ž trhem rizika. Je to práv  zhroucení tohoto trhu, jenž je p í inouř ě ě ě ř č
sou asné krize.č

Nicmén  tato krize je i krizí liberální globalizace. Násilný p esun americké hypoté ní krize na evropské trhyě ř č
je p ímým produktem finan ními mágy podporované globalizace. Mimo její aktuální p í inu je krizeř č ř č

završením ty iceti let deregulace požadované ekonomickým modelem globalizované ekonomiky tržníchč ř



liberál .ů

V d sledku je to práv  ideologie deregulace, jež zp sobila americkou zadluženost, stejn  jako to byla ona,ů ě ů ě

která kdysi zp sobila krizi mexickou (1995), asijskou (1997), ruskou (1998), argentinskou (2001), atd. Navíců

to byla taktéž globalizace, která vytvo ila podmínky v níž se nyní tyto závažné krize ší í tak ka okamžit ,ř ř ř ě
jako „virus“ do celé planety, ekl by Jean Baudrillard. Je to z tohoto d vodu, pro  americká krize m la stejnýř ů č ě
efekt na evropské finan ní trhy, po ínaje t mi úv rovými, i s veškerými jejími d sledky. Zde se nabízíč č ě ě ů
srovnání s jakousi p ílivovou vlnou, která smetla vše co ji stojí v cest  v momentu kdy se americké ař ě

evropské trhy ocitly na pokraji hospodá ského úpadku, ne-li rovnou deprese.ř

Z tohoto pohledu je naprosto komické vid t jak se ti, kte í nep estali vychvalovat výhody "neviditelné ruky"ě ř ř
a ctnosti "samoregulujícího se trhu" ("je to trh, který má p ebývat na trhu," m žeme se pravideln  do íst veř ů ě č

Financial Times), vrhají k nohám ve ejné moci, aby žádali jeho rekapitalizaci i znárodn ní. Je to to staréř č ě
dobré liberální pokrytectví - privatizovat zisk a socializovat ztráty.

Jak je známo, Spojené státy, bašta volného obchodu, se nikdy neostýchaly uchýlit se k protekcionismu v

p ípad , že to sv d ilo jejich zájm m. Nyní m žeme shlédnout jak se odp rci "silných vlád" (bigř ě ě č ů ů ů

government) v momentu svého bankrotu obracejí ke státu. Faktické znárodn ní Fannie Mae a Freddie Mac,ě
dvou obr  amerických hypoték, p edstavuje z tohoto hlediska bezprecedentní jev. Zatímco v roce 1929ů ř

americká vláda ud lá chybu tím, že sv ila ízení krize do rukou "svazu banké " ízeného Rockefellerem,ě ěř ř řů ř
ministr financí Henry Paulson a p edseda Federálního rezervního systému Ben Bernanke se rozhodli proř
znárodn ní t ch nejvíce ohrožených ústav .ě ě ů

Toto rozhodnutí je v historii Spojených stát  od dob Ronalda Reagana ojedin lým a nejradikáln jšímů ě ě

zásahem do privátního sektoru finan nictví v historii Federální reservy. M žeme v tom spat it pon kudč ů ř ě
drastický návrat k realit  Nicmén  pro liberalismus je to také zhroucení jednoho z jeho bod  legitimaceě ě ů
(ve ejná sféra nikdy nesmí zasáhnout do mechanismu trhu, pod hrozbou, že snížení jeho efektivity).ř

Kone n , nesmíme zapomenout, že tato sv tová krize pochází ze Spojených stát , tedy ze zem , která teprveč ě ě ů ě
musí elit svému neuv itelnému státního deficitu, stále nar stajícímu zadlužení v zahrani í i obrovskémuč ěř ů č
deficitu obchodnímu. Po deset let byla americká ekonomika pohán na ne zvyšováním skute né domácíě č
produkce, ale rozši ováním dluhu a díky dominanci dolaru ve sv t . Celkový dluh (ve ejný dluh + zadluženíř ě ě ř
domácností + zadlužení firem) je dnes roven 410% HDP (jehož výše je 13 biliard dolar ) - p ijetí Paulsonovaů ř

plánu tak povede pouze k dalšímu zvýšení finan ního manka!č

Tato krize tedy nem že než p isp t k nahlodání d v ry v dolar, jehož hodnota pravd podobn  klesne na ještů ř ě ů ě ě ě ě

nižší hodnotu. To, že byl dolar jak m nou národní tak jednotkou využívanou na kontech mezinárodních,ě



navíc zbaveným od roku 1971 vazby na zlato, umožnilo Spojeným stát m po dlouhou dobu udržovat jejichů
hegemonii i navzdory obrovským finan ním deficit m.č ů

Tento proces pro Ameri any sestával ze systematického vývozu obligací do zemí s nadbytkem („paysč

excédentaires“, „surplus countries“). V budoucnosti bude neklid na velkých státních a privátních fondech,
obzvlášt  v Asii, zadržujících velké množství amerických státních obligací (dluhopisy státní pokladny atd.),ě
stejn  i pohledávky ve Spojených státech, tím rozhodujícím faktorem.ě

V sou asné dob  je 70% veškerých národních reserv sv ta tvo eno dolary, nicmén  toto množství již poč ě ě ř ě
dlouho dobu nemá v bec nic spole ného se skute ným objemem americké ekonomiky. V nadcházejícíchů č č

letech se nezdá nereálné, že zem  vyvážející ropu postupn  opustí dolar (ony známé "petrodolary") a nahradíě ě
jej eurem. V delším asovém horizontu by tato situace mohla vyústit v to, že to budou zem  jako ína ač ě Č

Rusku, které se budou ucházet o vytvo ení alternativního mezinárodního finan ního systému. George Soros,ř č
to minulé jaro ekl bez obalu: "éra zániku dolaru ve sv t  se p ibližuje."ř ě ě ř

Dnes jsme ujiš ováni, že abychom se vyhnuli tomuto typu krizí, sta ilo by systém "regulovat", p ípadnť č ř ě

"moralizovat." Politici, po ínaje François Fillonem a Nikolasem Sarkozym, tak hovo í o "vykolejeníč ř

finan nictví", zatímco ostatní praný ují "nezodpov dnost" banké , z ehož se vyvozuje, že krizi nelzeč ř ě řů č
pochopit než-li jako pod drobnohledem nedostate né regulace, a že navrácení k více "transparentní" praxi byč

umožnilo mén  „masožravý“ kapitalismus. To je hned dvojité nepochopení.ě

Nejprve proto, že je to p esn  neschopnost politik  postavit se "krizi efektivity kapitálu," co otev elo cestuř ě ů ř

kompletní liberalizaci finan ního systému. Dále a p edevším proto, že je to ignorování p irozenostič ř ř
samotného kapitalismu. "Kapitál vidí jakékoliv meze jako p ekážku," ekl již Karel Marx. Logika hromad níř ř ě

kapitálu, to je nest ídmost, odmítnutí jakýchkoliv zábran, snaha kormidlovat sv t tržní logikou, prom nař ě ě
všech hodnot na komodity, Gestell o n mž hovo il Heidegger.ě ř

Podstoupení Paulsonova plánu bylo zajisté nezbytné, ale bude mít bez pochyby zvrácené následky. Jestliže

jsou fakticky banky a velké firmy stojící na pokraji bankrotu dop edu ujiš ovány o podpo e t chto finan níchř ť ř ě č
operací ve ejnou mocí, je to samé jako nep ímé podn cování k op tovnému vytvá ení stejných chyb, kteréř ř ě ě ř
tak vyústí v nové spekulativní krize.

V tomto okamžiku je podstatné, že jak injekce k zajišt ní likvidity pocházející z Federální reservy aě

centrálních bank, tak podstoupení Paulsonova plánu, se zdají být bez pozitivního tržního efektu. To je jasná

ukázka omezení ist  monetární politiky.č ě

V období nadbytku kapitálu, posil ování moci finan ník  se jeví jako klí  k v tším výnos m kapitálu. Kromň č ů č ě ů



finan nictví samotného je to regulace ekonomiky pouze dle kritéria zisku a bez jakýchkoliv úvah o lidskýchč
faktorech, o rozvrácených lidských životech, o plýtvání p írodních zdroj  a o ne-tržních nákladechř ů
("negativních externalitách"), která je touto finan ní krizí položena v otázku. P í inou této finan ní krize ječ ř č č

hledání co nejvyššího zisku za co nejkratší dobu, honba za maximálním zhodnocením kapitálu je tak

pronásledována na úkor veškerých ostatních ohled .ů

M že se sebou tato krize, efektem domina, p inést et zové nepln ní finan ních závazk  všechů ř ř ě ě č ů
ekonomických aktér  a tak i zhroucení celého finan ního systému? Tak daleko jsme ješt  nedošli. Je možné,ů č ě

že kroky, které byly v minulých týdnech vykonány, byly schopné zabránit kompletnímu rozpadu finan níhoč
systému. Nicmén  i v nejlepším ze všech p ípad  tato ekonomická krize p etrvá a spole n  s recesí ( iě ř ů ř č ě č

dokonce depresí) ve Spojených státech a silným zpomalením rozvoje v Evrop , zp sobí vzestupě ů
nezam stnanosti. V d sledku to povede ke zna nému snížení tržeb, což se nevyhnuteln  odrazí i naě ů č ě

burzovním trhu.

Navzdory tomu co je asto tvrzeno, je vztah mezi spekulativní (virtuální) a reálnou ekonomikou až p ílišč ř
reálný. Firmy p ímo závisí na bankovním systému, který již nebude schopen poskytovat ty úv ry, jež firmyř ě

tak pot ebují pro své investice. A to z toho d vodu že banky, oslabené nashromážd ním špatných úv rř ů ě ě ů

vydaných na nemovitosti, dnes zna n  snižují poskytování p j ek (odsud pochází onen termín "credit-č ě ů č
crunch"). Politické a spole enské d sledky na sebe nenechají dlouho ekat.č ů č

Problémy nemohou než zapo ít.č

---------------
1) V originálu "mondialisation heureuse", autor pravd podobn  poukazuje na ke globalizaci kritickou knihuě ě

od Alaina Minca (1997) stejného jména.

Za francouszkého originálu La Crise financiere mondiale

de l’automne 2008 p eložil ř Stanislav Máselník.


