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‘ NASMEROVANI TEORETICKEHO KURZU

Uvod: nasmérovani teoretického kurzu

Nasledujici text je pokusem vysvétlit pii¢iny a nasledky fiskalni krize statt
eurozony a ilustrovat je na piikladu Recka. Sou¢asn4 fiskalni krize je nasledkem
zatim posledni cyklické krize kapitalismu, kterou spustila finanéni krize ,,sub-
-prime* hypoték v roce 2007. Uz vicekrat jsme naznacili (a budeme to opakovat
znovu a znovu), ze si, jde-li o kapitalistickou krizi, musime zapamatovat né€kolik
zéakladnich bodi (ackoli je v tomto textu nebudeme rozvijet do hloubky) vycha-
zejicich z toho, jak chapeme Marxe, zatimco pouzivame jeho kategorie a jeho
metodu.

,, Potize se sménou zboZzi za penize, s prodejem, vyristaji jedine odtud, zZe zbozi
v penize byt proménéno musi, nikoli vSak penize primo ve zbozi, ¢ili, Ze se prodej
s koupi mohou rozchdzet. Rekli jsme, Ze v této formé tkvi moznost krise, tj. moz-
nost rozluky k sobé patricich a nedélitelnych momenti, jez se pak zase moci sjed-
nocuji, uplatiuji svou soundleZitost nasilim, jez je pachano na jejich subjektivni
samostatnosti. A krise neni nicim jinym, nez ndsilnym prosazovanim se jednoty
proti sobé se osamostatnivsich fazi vyrobniho procesu.

Karl Marx: Teorie o nadhodnoté!

B Kapitalizmus funguje cyklicky, pficemz jsou jednotlivé cykly ohranic¢eny
krizemi. Prvni takovou krizi byla krize z roku 1825. Krize zhodnocovani
produktivniho kapitalu (primyslové krize) se obecné opakuji kazdych ctyti
az Sest let. Od devatenactého stoleti frekvence krizi vzrostla, pivodné k nim
dochéazelo jednou za deset ¢i jedenact let. Mize za to nartist obratu kapitalu.

Spolu s nékterymi valkami poskytuji krize zhodnocovani kapitalu piilezi-
tost, jak urychlit selekci individualnich kapitald a vyrobnich sektorl. A to
tim, ze urychluji pfeménu nebo likvidaci kapitald, které maji mensi miru
zisku, nez je pramér. Pokud takové krize nevedou k nezavislému politické-
mu boji proletariatu, je jejich systematickym disledkem prohloubeni

a roz§ifeni nadvlady kapitalu. Cyklické krize kapitalu rovnéz umoznuji, aby
znovu definoval — ve sviij prospéch — spoleCenské vyrobni vztahy. Nena-
jde-li délnicka tiida cestu k odporu, krize pro ni vyusti v takovy pomér sil,
v némz budou délnici tvari tvar séfim slabsi, a to jak v bezprostiednim
vyrobnim procesu, tak v redlném vztahu ke spolecenské praci, stejné jako na
urovni podminek, za nichz dochazi k reprodukci jejich pracovni sily (tedy
v oblasti ptimych i neptimych mezd, socialni zachranné sité, smluvnich
podminek). Krize je principialné terénem, ktery je ptiznivéjsi pro vladnouci
tiidu nez pro vykofistovanou.

'17. kapitola, 10. oddil; z Theorien tiber den Mehrwert (vydani K. Kautského, Dietz, Stuttgart, 1921) prelozil
J. Jizba (In: Karel Marx. O kapitalu a jeho krisich, strana 41, rok vydani 1946)
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m  Finanéni krize je vZzdy nasledkem tézkosti spojenych se zhodnocovanim

produktivniho kapitalu. Je symptomem takovych obtizi. Finan¢ni krize
mize byt téz spoustécem nové krize zhodnocovani produktivniho kapitalu.
Tento vztah vSak neni mechanicky. Méné zavazné krize se (na rozdil od oné
soucasné) na vSeobecnou krizi zhodnocovani pfeménit nemusi.

Vyvoj raného kapitalismu byl poznamenany krizemi realizace hodnoty
(obchodni krize). Jsou to krize, kdy naplno propuka nadvyroba zbozi.

S rozvojem uverové ekonomiky a velkého tayloristického mechanizovaného
prumyslu, a tedy s rozvojem schopnosti planovat spolecenskou vyrobu, se
krize z nadvyroby staly méné Castymi, protoze se kapitalisté poucili ohledné
fungovani svého systému a zavedli opatieni, ktera zmensuji zasoby zbozi,
z€asti diky mechanismu ,,just in time*. Krize zhodnocovani se poté objevuje
v podobé¢ financ¢ni krize, tedy krize spojené s pfeménou penéz na kapital a se
vSeobecnou neschopnosti pieménit na kapital specifické zbozi — penize.

Vztahy mezi finan¢ni a vyrobni sférou jsou stale blizsi a pevnéjsi. ,,Sub-pri-
me* krize zacala v 1été roku 2007 a vyrobu nové hodnoty ,,nakazila* jiz rok
nato. Zacatek posledni primyslové krize pfisel na podzim, resp. v zimé roku
2008 po padu Lehman Brothers v poloving zafi téhoz roku.

Tak jako v pripad€ jiné krize, at’ je jeji intenzita a sféra pivodu jakakoli
(vyrobni ¢ili primyslova, financni nebo obchodni), je i ,,sub-prime* krize
vysledkem ptedchazejici expanze (v letech 2001 — 2006), tedy dobré kondi-
ce kapitalismu.

Kapitalizmus uspokojuje potieby (cokoli si o nich miizeme myslet) za dvou
podminek: pokud jsou uzite¢né pro akumulaci kapitalu a pokud maji zbozni
formu. Mame zde na mysli napiiklad to, co se stalo béhem posledniho pro-
letatského politického cyklu od roku 1968 do roku 1976, kdy byli kapitalis-
té nuceni ustoupit ristu mezd (kvili relativné plné zaméstnanosti, povalecné
obnov¢ a intenzité bojit), aby se zhodnocovani zachovalo. Pokud vsak jde

o potiebu, kterou jako revolucionafi povazujeme za zasadni, tedy

o potiebu bezprostiedni spolecenskosti, sociality (nezprostiedkované zbo-
zim), tu kapital obchazi, ¢i dokonce ni¢i. Jeho cilem je ,,vyroba“ nadhodno-
ty (a nikoli jen vyroba zbozi samotnych). Jeho krvi je poté Gveér.

Uvér predpoklada kontinuitu vyroby a realizace nové hodnoty. To je jeho
sila i slabost. Je to jeho sila, protoze tim, ze odklada splatnost, umoziuje
mobilizovat ¢ast hodnoty, ktera se teprve vytvoii v budoucnu, aniz by bylo
potieba cekat na jeji vytvoreni a realizaci. Ale je to téZ jeho slabost, protoze
se predpoklada, jak jsme jiz pfipomnéli, plynulost a kontinuita reprodukce
kapitalu. To znamena neomezenou nabozenskou viru ve schopnost systé-
mu vyhnout se 1é¢kam zhodnocovani, planovat vlastni rozvoj a v nejvyssi
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mozné mife vyhladit svou cyklickou trajektorii. Jde téZz o neomezenou viru
v moderni stat a jeho politickou a socialni demokracii, v onen svazek spole-
¢enskych vztaht, které maji byt definitivné normalizované a dané do sluzeb
kapitalu.

Nadhodnota se ziskava ve vyrobnim procesu, ale realizuje se az prodejem
zbozi, v nichz se ztélesnuje. To predpoklada existenci solventniho, koupé-
schopného trhu. A vyzaduje to distribuci zbozi a ,.kone¢ného spotiebitele®,
ktery je ochotny zaplatit alespon primérnou cenu (i kdyz kazdy $éf sni

o super-zisku, coz je skuteCnym motorem a motivem rustu technického slo-
zeni kapitalu). V opacném ptipadé¢ trh rozhodne o neschopnosti nadhodnoty
pfemeénit se za dobrych podminek v kapital v dokonalejsi forme, v penize.
Kapital se poté castecné ¢i zcela nezhodnoti a piestava byt kapitdlem. Stej-
ny osud ¢ekd i tvérovy a obchodni kapital, ktery je s danym produktivnim
kapitalem spojen.

Soucasna krize v Evropé, a v mensi mife ve Spojenych statech, je fiskal-

ni krizi statt jako specifickych individualnich kapitalistt, kteti disponuji
specifickymi privilegii — pfedevsim schopnosti reprezentovat vseobecny
zajem kapitalu v dané geografické oblasti. Jde o krizi likvidity, v niz se
ukazuje neschopnost statu ziskat uvery s dlouhodobé¢ udrzitelnymi tirokovy-
mi sazbami. Tato krize likvidity se v nékterych piipadech (napiiklad Recko)
méni na krizi solventnosti, tedy krizi schopnosti splacet ptijéené penize

s troky. Soucasné riziko ,,systemické* krize (onoho strasaka, proti némuz
nyni bojuje evropska nadnarodni vlada) spociva prave v preméné krize
likvidity na v§eobecnou krizi solventnosti. Jednou z hypotéz je, Ze tato krize
polozi subjekty tivérového sektoru, které pojistuji hedgeové fondy, investic-
ni fondy a finan¢ni zprostfedkovatele. Dva ,,bé¢kové™ subjekty z této sféry
jiz padly: francouzsko-belgicka banka Dexia a MF Global, britsky finan¢ni
zprostiedkovatel (broker pro tieti strany).

Fiskalni krize je pfimym nasledkem bankovni krize let 2007 az 2009. Je
téz velmi nepifimym nasledkem cyklické krize zhodnocovani, kterd trvala
od roku 2008 do polovicky roku 2009. Dlouho oslabovany finanéni sektor
a jen postupné se zotavujici financni trhy (charakteristické systematickym
odporem vuci jakémukoliv riziku) zptsobily v§eobecny rist urokovych sa-
zeb pro investice do uveérovych nastroji, a to véetné téch vydavanych staty.
Zadluzenost téchto statd navic rostla v diisledku jejich nedavnych proti-cyk-
lickych aktivit, jejichz cilem bylo nasytit pfenosové kanaly uvérové krize
smérem k vyrobni sféte (a v piipadé Recka zachovat ,,socialni kohezi®).
Vyhlidky na novou cyklickou krizi zhodnocovani poté jesté zhorsily per-
spektivy dostate¢nych rozpoctovych piijmi tim, ze daly finan¢nim investo-
ram dalsi dtivod k obavam.
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m  Soucasnou podobou nadvyroby zbozi je nadvyroba penéz. Zatimco celili
poklesu poptavky po svych zbozich, kapitalisté se z finan¢ni krize let 2008
az 2009 poucili. Brutalni pokles poptavky se rychle rozsitil od spotiebitel-
skych prostiedkt po vyrobni prostiedky i suroviny. Zna¢né zasoby vyrobki
v rozliénych stadiich vyroby tak tizily ceny zbozi a vedly k jejich drastic-
kému znehodnocovani. Kdyz ¢elili kapitalisté novému poklesu poptavky
v druhé polovin€ roku 2011, uzplsobili svou nabidku zménam v poptavce,
presné tak jako ocelafi v Evropé. Vyhnuli se tedy hromadéni zasob ve skla-
dech, zpomalili propad cen a udrzeli miry zisku na vysoké trovni. Klasicky
fenomén nadvyroby se tedy neprojevil v podobé akumulace zbozi, ktera
nenasla své kupce a nezhodnotila se v procesu prodeje. Vzal na sebe podobu
nad-akumulace zvlastniho zbozi — penéz, které se staly cyklicky neschopné
zhodnocovat se, tedy stat se kapitalem.

(1392

B Pokud jde o nase kategorie, zavisi ,,dobra kondice® ¢i ,,zdravi* kapitalismu
a to, jak definujeme jeho periodické cykly, na vyvoji ziskovych marzi vel-
kych spole¢nosti: zhruba 40 nejvétsich firem na svéte vykazalo v roce 2011
opét dvojciferné marze. Nesdilime nazor, ze cyklus urcuji trendy vyvoje
HDP. Vypocet HDP totiz zahrnuje vSechny transakce, véetné téch, v nichz
se nerealizuje nova hodnota. Pokud bychom se fidili HDP, potom bychom
museli fici, Ze je Evropa ¢i Japonsko po desetileti v ,,recesi ¢i ,,stagnaci®...
jednim slovem, $lo by o upadek, dekadenci. Jak ale vysvétlit zdravé zisky
velkych japonskych a evropskych firem? Jak vysvétlit rozsifeni a prohlou-
beni kapitalistickych spole¢enskych vztahti v téchto zemich? Co je jejich
materialni zakladnou?

®m Jak jsme jiz fekli, do jisté miry (kterou definuje bod revolu¢ni roztrzky,
ruptury) dokaze kapitalismus prostfednictvim krize rozsifovat a prohlubovat
svou globalni nadvladu. Posledni, finalni krizi kapitalismu spusti az revo-
luéni proletariat, ktery povstane na celém svété. Tato ,.krize™ je jedina, ktera

X

si podle nas zaslouzi piivlastek ,,systemicka® ¢i ,,systémova‘.

Uprostied této financni krize mizeme slySet narky, které pripisuji vSechna zla
finan¢ni sféfe a mnoha spekulacim, které pravidelné produkuje. Finanéni sféra je
op¢t prezentovana jako fikovy list primyslového kapitalu. Stejné jako tomu bylo
v piipad¢ ,,globalizace®, nabizi to dobrou lacinou zaminku $éftim, kteti se mohou
tvarit, jak moc jsou rozruSeni a rozezleni kvili tomu, Ze museji zvysit vykofis-
tovani délnikd — aby chranili své akcionare a ziskali nezbytny kapital pro rozvoj
jejich byznysu. Jako kdyby jim $lo jen o vyrobek a vyrobu a nezajimali se o zisk,
nenechaji si primyslovi ani obchodni $éfové ujit jedinou prilezitost postézovat
si, ze byli v sevieni ,,nelitostné kratkodob¢ logiky* ziskovosti.
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Nyni si dovolime pfipomenout pro dobro vsech, kdo véii ve v§emocné zlo
financi, ze:

Zaprvé, ceny jakéhokoli zbozi se vyjadiuji jediné v penézich. V kapitalismu
neexistuje zadny vyrobek, ktery by nebyl ,.financializovan® ve formé ceny.

Zadruhé, v koneéné cené piirozené zapocitavame prumyslovy zisk, ktery kvi-
li tomu z velké ¢asti uréuje mnozstvi vyrobené pridané hodnoty. V kapitalistic-
kém ucetnictvi neni mezi témito dvéma ,,standardy managementu* Zadny rozpor.
Dukaz? Stadi si oteviit firemni dokumentaci ¢i jen statni ucty — najdete tam dva
typy Cisel.

Navic, neumi-li si kapitalismus predstavit sam sebe bez existence monetar-
ni ekonomiky, je uvérova ekonomika zaroven produktem moderniho pramyslu,
protoze finan¢ni rok je stejné jako obchodni ¢i primyslovy zisk ¢asti nadhod-
noty a zasadni podminkou jejiho rozvoje.

,, Nutna tendence kapitdlu je tedy obéh bez doby obehu, a tato tendence je
zakladnim uréenim uveru a nivérovych operact kapitalu.

Karel Marx: Grundrisse (Ekonomické rukopisy z let 1857-1859)?

., Navrat v penezni formé je diky uveru nezavisly na dobé skutecného navratu
Jjak pro priumyslového kapitalistu, tak i pro obchodnika. Oba prodavaji na uver,
Jejich zbozi se tedy zcizuje drive, nez se jim preméni v penize, tj. nez se k nim
vrati v penezni formé. Na druhé strané kupuji na uveér, a tak se jim hodnota jejich
zbozi zase méni bud’ v produktivni kapital, nebo ve zbozni kapital, diive nez se
tato hodnota skutecné premeéni v penize, drive nez je zbozi splatné a nez se za né

7 o6

zaplati.
Karel Marx: Kapital, I1I. dil®

Bediich Engels, dalek toho, aby povazoval akcie za nepfitele vyroby, uve-
dl, ze ,,bursa se tak stava nejprednéjsi predstavitelkou kapitalistické vyroby “.*
V dobé, kdy je stat ve fiskalni krizi, coz zmenSuje miru jeho intervence do eko-
nomiky, pfitom zac¢ina byt kapitalovy trh pro kapitalistickou vyrobu ¢im dal ne-
postradatelng;jsi.

Jednota mezi tfemi riznymi formami funkce kapitalu (produktivni kapital,
kapital nesouci urok a obchodni kapital) neni permanentni. Pokud na ni trvame,
je to proto, abychom odpovédéli vsem ve Francii i jinde (vEetné téch z krajni
pravice i krajni levice), pro néz vedou stopy vseho zla tohoto systému k finanéni
sféte.

2Sesty sesit, Proces obshu. Faze obéhu kapitalu, strana 289 (Rukopisy ,,Grundrisse* II., rok vydani 1974)
328. kapitola, strana 469 (Kapital III — I, rok vydani 1955)
“B. Engels: Dodatky k tfetimu dilu Kapitalu, II. Burza, strana 413 (Kapital III - II, rok vydani 1980)
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Hlavni rozhot¢eni sméfuje na adresu ,,chamtivych bankétt™ proto, ze brani
vyrob¢ tim, Ze prosazuji ,,logiku, ktera je Cisté paraziticka a kratkozraka a ktera
nebrani zajmy narodni ekonomiky, ale globalnich financi“. Jinymi slovy, aniz
bychom pfitom zkomolili intence naSich protivnikd, lze situaci shrnout nasle-
dovné: mame ,,dobry*, produktivni kapital, ktery je narodni a tézce se dfe, a poté
,»Z1y* kapital, ktery nese rok, je kosmopolitni a zahal¢ivy. Onen prvni neexpan-
duje, jak jsme doufali, kvili itokiim ze strany onoho druhého, privilegovaného
nositele straslivého ,,mezinarodniho kapitalu“ a ,,globalizace*. M¢li bychom si
zapamatovat, ze pravidlem je jednota mezi mnoha rozli¢cnymi formami kapita-
listického fungovani a ze by navic bez pfemény monetarni ekonomiky kupecké
spolecnosti na ekonomiku Gvéru nebylo kapitalistického rozvoje tohoto typu.

Samoziejme, opozice mezi formami kapitalistického fungovani existuje,
akdyz je zjevna, je to ta nejziejméjsi znamka existence periodické krize zhodno-
covani kapitalu v jeho celistvosti.

Fiskalni krize jako druhda faze globalni financni krize

o, Statni dluh, tj. zcizovani statu — at’ je despoticky, konstitucni nebo republi-
kansky — vtiskuje svou pecet kapitalistické ére. Jedina cast takzvaného narodni-
ho bohatstvi, kterd je skutecné spolecnym majetkem modernich narodii, to jsou
— jejich statni dluhy. Proto je naprosto disledna moderni doktrina, Ze narod je
tim bohatsi, cim vice je zadluzen. Statni uveér se stava krédem kapitalu. A se vzni-
kem statniho zadluzeni se stava smrtelnym hiichem, pro néjz neni odpusteni, uz
ne rouhani se duchu svatému, nybrz nevira ve statni dluh.

Statni dluh se stava jednou z nejsilnejsich pak piivodni akumulace. Jako dote-
kem carovného proutku obdaruje neproduktivni penize plodivou silou a promé-
nuje je tak v kapitdl, aniz se penize musi vystavovat nebezpecim a obtizim, které
Jjsou nevyhnutelné pri ulozeni penéz do primyslu nebo dokonce pri lichvarskych
manipulacich. Statni véritelé nedavaji ve skutecnosti nic, nebot cdstky, které piij-
cili, se premenuji v statni dluhopisy, lehce prenosné, které v jejich rukou funguji
uplné stejne, jako by to byly hotové penize. Ale kromé takto vytvorené tridy za-
halcivych rentierii a improvisovaného bohatstvi financnikii, kteri vystupuji jako
prostrednici mezi viadou a narodem, kromé bohatstvi najemci dani, obchodnikii
a soukromych tovarnikii, jimz pada do klina znacna cast kazde statni pijcky jako
kapital spadly s nebe — vytvoril statni dluh akciové spolecnosti, obchod cennymi
papiry vseho druhu, aziotaz, zkrdatka: bursovni hru a moderni bankokracii. *

Marx, Kapital: 1. dil®

324. kapitola, strana 795 (Kapital - I, vydani z roku 1953)



FISKALNI KRIZE JAKO DRUHA FAZE GLOBALNI FINANCNI KRIZE

Vsechno to zacalo na jafe 2007, kdyZz nékolik finanénich instituci v USA
zjistilo, ze asi 300 tisic domacnosti neni schopno splacet v¢as hypotéky poskyt-
nuté v ptredchozich letech. Jako prvni volala na poplach britska banka HSBC. Na
zacatku srpna 2007 se krize stala vefejnou zalezitosti.

Hypotecni derivaty ,,problémovych® americkych domacnosti, pouzivané jako
podkladové aktivum pro finanéni derivaty (v feci finan¢niho svéta jde o proces
sekuritizace, podle Marxe by se jednalo o duplikaci ivérovych nastroji) prode;j-
né na kapitalovych trzich, se staly soucasti takzvanych strukturovanych produktt
(jde o ,,kose* obsahujici rozlicné uvérové derivaty) rozsahle pouzivanych k fi-
nancovani soukromych finan¢nich instituci (bank, investi¢nich fondd, pojisto-
ven...) — a nachazely se tak v aktivech uvérovych instituci ¢i jejich kanalech do
mimobilanéniho financovani — v SPV (Special Purpose Vehicles, sekuritizacni
struktury se strukturou investi¢nich fondti). Tyto organizace obstaravaji dekore-
laci mezi rizikem, které nesou sekuritizované finan¢ni produkty (v pfipadé seku-
ritizace hypoték jde o riziko, ze dluznik pfestane splacet Gver), a rizikem, které
nese entita, kterd vydava podkladové aktivum sekuritiza¢ni transakce.

ZadluzZenost nefinan¢nich americkych firem
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Poznamka: Graf ukazuje pomér Cistého dluhu® americkych nefinanénich firem k jejich
¢isté hodnot¢ (odhadované hodnot¢ jejich aktiv) na jedné strané (horni linka) — k jejich
trzni hodnot¢ na stran¢ druhé (spodni linka). Vidime rozsah procesu snizovani dluht od
posledni cyklické krize zhodnocovani z konce roku 2008, ktera skoncila v druhé poloviné
roku nasledujiciho. Viz nize.

6 Cisty dluh vyjadtuje schopnost firmy okamzité splatit viechny své dluhy, pokud by k tomu byla vyzvéna. Je
dulezitym ukazatelem zdravi firmy pro investory. Vyjadiuje objem dluhu minus hotovost a dalsi likvidni aktiva.
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Finanéni krize vypukla v okamziku, kdyz toto zajisténi, tedy hypotéky ame-
rickych domacnosti v problémech, prestalo samo o sob¢ fungovat, to znamena,
ze tyto hypotéky prestaly fungovat jako protistrana (nebo podklad) ke svym de-
rivatim zahrnutym do strukturovanych produktii. V disledku toho si subjekty ve
finan¢nim sektoru, a v prvni fadé to byly banky, pfestaly navzajem davétovat.
Sharnka po penézich nasledné vedla ke katastrof¢, vyvolala globalni finan¢ni kri-
zi, kterou lze shrnout jako chaotickou degeneraci tivérové ekonomiky do mé-
nové ekonomiky. Jinymi slovy: uvérové nastroje s omezenéjsim obe¢hem musi
okamzité uvolnit cestu tém se schopnosti Sirsiho ob&hu. Prvotfidnimi avérovymi
nastroji se staly ty, které mohly stale fungovat jako platebni prostiedek, Gcetni

vvr

jednotka a vSeobecny ekvivalent uznavany v co nejvyssi mife.

Jednim slovem $lo o penize — jenZe nejen o vSechny mény, ale o ty, které
byly nejsilngjsi, jde-li o schopnost zhodnocovat se, ¢i 0 mény zemi, které, jako

Srovnani investic a likvidnich aktiv’ u americkych nefinan¢nich
a nezemédélskych firem
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Zdroj: Federal Reserve Statistical release 2011 (Cerné linky: likvidni aktiva, Sedé linky:
investice)

7Likvidni aktiva pfedstavuji majetek v hotovosti nebo snadno sménitelny za hotovost bez znatelné ztraty hodnoty.
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je tomu v piipadé Spojenych statd, jsou schopny aktualni slabost, pokud jde
o zhodnocovani své narodni ¢asti celkového kapitalu, kompenzovat dominantni
globalni pozici na finan¢ni, politické, diplomatické a vojenské roviné. Globalni
finan¢ni krize vyrazng snizila objem uvérd, které jsou k dispozici za vyhodnych
podminek pro podniky i jednotlivce.

Skrze tento kanal se z finan¢ni krize stala krize zhodnocovani. AvSak snizeni
firemniho dluhu (tento proces byl tspésné dokoncen v letech pied propuknutim
finan¢ni krize) a velka akumulace hotovosti ve firmach umoznénd vyssi mirou
vykofistovani dopad finan¢ni krize na proces piimé produkce kapitdlu umen-
Sily. Zasadnim diivodem pro relativné silnou odolnost vyrobni sféry viici krizi
ve finanénim sektoru je nartst technické kompozice celkového kapitalu nese-
ny hlavné mechanizaci finanéni a obchodni sféry (rozsahla elektronizace plateb
odhlédneme od finan¢nich center typu Wall Streetu, londynské City, Frankfurtu
nebo Patize. Kapitalisticky rozvoj zemi jako Cina, Indie, Brazilie a Turecko za-
séhla prvni faze finan¢ni krize jen minimalné praveé proto, ze technické slozeni

Finance gap - americké nefinan¢ni a nezemédélské firmy
(v miliardach americkych dolarii)
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Poznamka: Graf zachycuje rozdil mezi kapitdlovymi vydaji (investicemi do vyroby)
a ziskem po odecteni dani a vyplat dividend akcionaiim, o¢istény od zasoby zbozi. Uka-
zuje, ze firmy utraceji méné na vyrobni investice, které financuji vice ze jméni, které samy

vlastni.
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kapitalu bylo vyznamné posileno, coz umoznilo zachovani fungovani jejich sou-
stroji, které se podili na produkci dodateéného kapitalu.

Takzvana revoluce v informacnich technologiich devadesatych let minulého
stoleti byla globalni. Narodni bankovni systémy s mén¢ sofistikovanymi financ-
nimi technikami svym zemim pomohly zabranit, aby je tézce kontaminovala
prvni vina finanéni krize. Proces znehodnocovani nejprve uvérovych nastroj
s omezenym ob¢hem a poté i téch s rozsdhlejsim ob&hem popisuje burzoazni
politicka ekonomie jako ,,monetizaci dluhu®. Tento proces kontroluji staty, je-
diné instituce oplyvajici moci tisknout penize a statni dluhopisy. Jejich hlavnim
nastrojem na zlepSeni finan¢ni sféry nasycené uverovymi instrumenty, které jiz
nejsou sménitelné, je centralni banka. ,,Je véci centralnich bank, aby nakupovaly
aktiva, ktera investofi (docasné) odmitaji kupovat, a uspisily tak na trzich s témi-
to aktivy navrat k normalité,” uvedl Patrick Artus, hlavni ekonom v Natixis.

Nejaktivnéjsi byla na tomto poli americka Federalni rezervni. Na konci tietiho
ctvrtleti Fed absorbovala z nemocného amerického finan¢niho systému takzvana
toxicka aktiva za 2 900 miliard dolart a federalni dluhopisy a podobna aktiva za

Mira investic nefinan¢nich firem (eurozéna a 27 zemi EU), v procentech
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Zdroj: Federal Reserve Statistical release 2011 (plna ¢ara: eurozona, preruSovana: EU)

Poznamka: ,, Mira hrubych investic nefinancnich podnikii je definovana jako tvorba hru-
bého fixniho kapitalu délena hrubou pridanou hodnotou. Tento pomér vztahuje investice
nefinancnich podnikii do dlouhodobych aktiv (budovy, stroje atd.) k pridané hodnoté vy-
tvorené béhem vyrobniho procesu.* (Eurostat).® , Pfidana hodnota®, tak jak ji definuje
politicka ekonomie, neni jako pro Marxe dodana nadhodnota a mzdy. Odpovida hodnoté
vyjadiené v trzni cené produktu po odecteni nakladt za vyrobni prostiedky, polotovary
a koupené sluzby.

8 http://apl.czso.cz/pll/eutab/html.h?ptabkod=tec00099
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1 800 miliard dolart. Jeste nedavno drzela americka centralni banka na 70 procent
kratkodobych dluhopist (tedy téch se splatnosti do péti let). Kdyz se finan¢ni krize
zhorSovala, byly nejvic vystaveny nezdjmu investordi ve financni sféfe obligace
s blizici se splatnosti. Tyto naroky na federalni dluh nejsou ,,toxickymi* aktivy, ale
muZou se jimi stat v situaci, kdy se hlavni hraéi na finan¢nich trzich rozhodnou, zZe
jsou pfilis riskantni. Proto dochazelo predem k (,,obezietnému*, feceno finan¢nim
zargonem) odkupovani vladnich dluhopist hlavnimi centralnimi bankami. Diky
masivnimu nakupu federalnich dluhopist se podafilo udrzet jejich Grokové miry
na historicky nizkych hladinach. A to navzdory rostoucimu federalnimu dluhu
a poklesu ratingu, ktery Spojenym statim nadé¢lila ptedni globalni soukroma ratin-
gova agentura Standard & Poor‘s. Fed vytahl z finanéni sféry 1 000 miliard dolari
v neobchodovatelnych aktivech tim, Zze do obéhu penéz a do ivérovych instituci
napumpoval ekvivalent v dolarech. V Japonsku centralni banka utratila na nakup
Htoxickych® aktiv 55 miliard jenti a na nakup dluhopisti 12 500 miliard jent.

V eurozoné se podobné chovala i Evropska centralni banka (European Cen-
tral Bank, ECB), i kdyz méla o néco méné palebné sily: v jejim ptipad¢ Slo
0 350 miliard eur do poloviny listopadu 2011, v¢etné 190 miliard za dluhopisy
zemi eurozony. Kromé toho, ze pomahaly drzet tirokové sazby na snesitelnych
urovnich, snizovaly odkupy statnich dluhti zemi v tézkych finanénich obtizich

Zisky americkych firem (v tisicich miliard americkych dolari)
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Zdroj: Ministerstvo obchodu USA

Poznamka: Nejlepsim indikatorem vyrobniho cyklu kapitalu jsou zisky vykazované nefi-
nan¢nimi firmami. I kdyz definice zisku, s niz pracuje burzoazni politickd ekonomie, neni
totoznd s Marxovou, nahlaSené zisky firem, které neptisobi ve finanénim sektoru, ztistavaji
nespolehlivéjsimi ze vSech dostupnych dat, pokud jde o zmény ve zhodnocovani kapitalu.
Opakem toho je HDP, které¢ zahrnuje v§echny smény, véetné téch, které nevytvaieji novou
hodnotu. Zisky vykazované nefinan¢nimi firmami zahrnuji mnohé zisky primyslovych a

obchodnich firem, které vychazeji z realizace hodnoty generované ve vyrobni sféfe.
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v eurozoné ze strany ECB miru, do niz byly vystaveny riziku evropské banky,
které si ¢asti onéch dluhii narokovaly. ECB nabyla nevyfizené dluhy ,,tvirct
trhu* (predevsim bank, které jsou pfi vydavani dluhopisi obslouzeny v prvni
fade¢) na ,,sekundarnim® trhu s dluhopisy (ktery bychom neméli zameénovat za
,primarni“ trh s emisemi). Ve Spojeném kralovstvi nasledovala americky pfi-
klad Bank of England a nakoupila od bank v problémech ,toxicka™ aktiva za
200 miliard liber, navic naplanovala, ze plan v fijnu 2011 zvysi o dalSich
75 miliard liber. Spojené kralovstvi rovnéz znarodnilo nékolik velkych bank, je-
jichz ucetnictvi bylo v kritickém stavu (Royal Bank of Scotland, Lloyds TBS).

Kvartalni zisky (pfed zdanénim) nefinan¢nich evropskych firem
(v miliardach dolari)
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Zdroj: Evropska centralni banka

Kvartalni zisky 241 nejvétsich firem v Evropé (v miliardach eur)
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Zdroj: BEA (Bureau of Economic Analysis, ministerstvo obchodu USA)
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Americké staty neznarodnily nic, zaplavily ale desitkami miliard dolarQ
¢tyfi velké banky, které krizi roku 2008 prezily (Goldman Sachs, Citigroup,
Bank of America a Morgan Stanley), a rekapitalizovaly za pouziti stovek miliard
dolari dvé financni instituce, které se specializuji na hypotéky (Freddie Mac
a Fanny Mae)’, a velkou pojistovnu (AIG), protoze vSechny tii instituce byly na
kraji bankrotu. Desitky miliard dolard si nasly svou cestu do globalniho financ-
niho sektoru. Mezitim drzely centralni banky urokové miry dole a zvétSovaly
a rozsitovaly kratkodoby uvér pro banky. Vyménou za tyto ohromné dary vla-
dy a centralni banky pozadovaly, aby pijcovatelské instituce obnovily normalni
financovani ekonomiky a ptijaly konzervativnéjsi zptisoby fungovani (ukladaly
si vice hotovosti na ochranu svych ptjcovatelskych aktivit). Onen masivni
bailout odvratil fetéz bankrot bank s mezinarodni povésti, ,,normalni* Gvérové
podminky vSak neobnovil. Banky zpfisnily pfistup k tivéru a ke svym piimym
konkurentiim ziistaly i nadale podeziivavé. Firmy vSak odlozily investi¢ni pro-
gramy a vyuzivaly svych vlastnich rezerv.

To, ze jako indikator cyklu bereme naakumulované ohlasené zisky, nikoli
HDP, neni né&jaké zbyte¢né puntickaistvi. Trajektorie HDP a ziskl neni tataz.
Muzete byt svédky toho, jak se zisky zvySuji, zatimco HDP klesa. Pokud stat
jako nejvétsi prispévatel do HDP ve zralych kapitalistickych zemich snizi vyda-
je, HDP pravdépodobné poklesne. Obchodni aktivity tim pfirozené budou trpét,
firmy ale mohou dobyvat zisky tak, ze budou hledat soukromé klienty a trhy
jinde. Japonsky HDP ,,stagnoval® po celé dlouhé roky, ale zisky hlavnich japon-
skych obchodnich spolecnosti, které zazily cyklicky vyvoj srovnatelny s vyvo-
jem svych americkych a evropskych konkurentt, nikoli.

Ve financni sféfe je naakumulovano obrovské mnozstvi likvidity, aniz by se
preménila v prostiedek platby a poté ve vyrobni prostiedky — aniz by se stala
kapitalem. Zbytek udéla absence kratkodobych vyhlidek na vyznamny rist miry
zisku v diisledku néceho jiného nez snizovani vyrobnich nakladt, zejména skrze
skrtani na vyplatnich paskach. Vyrobni aktivity se v rozvinutém Zapad¢ rozvijeji
jen pomalu nebo se zmensuji. Vyrobni podniky v§ak zatim v§im prosly a zacho-
valy si schopnost generovat zisky tim, Ze jednaji témét vyluéné prostiednictvim
prodluzovani a intenzifikace pracovni doby. Tuto volbu na né uvaluje absence
nové ,.technologické revoluce™ a re-organizace prace. Nékteré firmy obcas vy-
tvorily nové trhy na zakladé existujicich technologii, je to vSak relativné vzacny
jev a neni pravdépodobné, ze by to zvratilo obecny trend. Vysoké zisky v kon-
textu slabych vyrobnich investic umozioval jediné rostouci tlak na pracovni silu
a jeji mzdy.

° Freddie Mac* je pezdivka ,,Federal National Mortgage Association®, ,,Fanny Mae“ se fika ,,Federal Home
Loan Mortgage Corporation®.
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Podil zisku nefinan¢nich spole¢nosti
(eurozona a 27 zemi Evropské unie) v procentech
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Zdroj: BEA (pevna ¢ara: EU, pferusovana ¢ara: eurozona)
Poznamka: ,, Podil zisku nefinancnich korporaci je definovany jako hruby provozni preby-
tek deleny hrubou pridanou hodnotou. Tento indikator ziskovosti vyjadiuje podil na cel-

kové hodnote vytvorené ve vyrobnim procesu, ktery pripada kapitdlu. Je doplikem podilu
mzdovych nakladii (plus dané, minus subvence na vyrobu. ** (Eurostat)

MarzZe nefinan¢nich evropskych firem v procentech
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Poznamka: Marze se vypocitava jako podil EBITDA (Earnings before interest, taxes, de-
preciation and amortization; zisk pied troky, danémi, odpisy a amortizaci) a hrubé pfidané
hodnoty. Tato marze, jak ji definuje politickd ekonomie, se piiblizuje Marxové mire vyko-
fistovani (podil nadhodnoty a variabilniho kapitalu). V nefinan¢nim sektoru dosahla tato
marze ve tfetim Ctvrtleti roku 2011 15 procent, to je o 0,5 procenta vice, nez kolik ¢inila
za svého ptedchoziho vrcholu v roce 2006.



RECKO JE VSUDE

Finan¢ni potieby firem se snizily, ale bank a statu, které zna¢né monetarizovaly svij
dluh, vzrostly. Eurozéna vydala v roce 2011 obligace za 900 miliard eur (v roce
1212 se ocekavaji obligace za 870 miliard). Spojené staty v roce 2011 vydaji fede-
ralni dluhopisy v hodnot¢ 1,2 biliony dolart. Aby zvétsily prostiedky refinancovani,
podili se vice stati na proti-cyklickych opatfenich vyznamného rozsahu.

Jenze v dobg, kdy jsou investofi a ,,tvlirci trhu“ opatrni a zdrahaji se na ivérovych
trzich podstupovat riziko, je konkurence mezi vydavanymi cennymi papiry velmi
tvrda. Spolu s ristem konkurence roste i diferenciace pozadovanych vynosu. Jiny-
mi slovy, sazby, za néz se penize pujcuji, jsou vyssi, kdyz ma ,,trh* za to, ze je pujc-
ka riskantni. Rizikovost ptjcky se méfi pravdépodobnosti, ze dojde k nesplaceni.

Recko je viude

Ted’ se vratme z vyletu po finanénich trzich do Recka. Az do vypuknuti fi-
nancni krize byly Atény schopny refinancovat sviij veiejny dluh za trokové miry,
které se az tak nelisily od urokovych sazeb 1épe se chovajicich zakd ve tfideé
eurozony. V fijnu vsak 2009 socialisticka vlada premiéra Georga Papandreoua
Sesti procent na 12,7 procenta. Ratingové agentury neminuly cil a snizily rating
feckych statnich dluhopist. ,,Tvirci trhu® se postavili novym emisim dluhopist
do cesty a ignorovali je.

Ttiadvacatého dubna 2010 vlada pozadala o mezinarodni ,,pomoc®. Druhého
kvétna slibil Recku Mezinarodni ménovy fond a Evropska unie 110 miliard eur
na tfi roky vyménou za pfijeti opatieni fiskalni discipliny. To je zacatek druhé
faze finanéni krize — fiskalni krize statl. Takzvany zachranny plan pro Recko byl
de facto planem, jak zabranit, aby se fecka fiskalni krize rozsifila skrze finan¢ni
sféru po Evropé.

vlastnik mnozstvi v procentech

trh (zahrani¢ni banky,

investi¢ni fondy, pojistovny) 125.9 36

staty Evropské unie 55,0 16
Mezinarodni ménovy fond 17,9 5
dvojstranné pujcky 47,7 14
tecké a kyperské banky 73,9 21
fecké ne-finanéni instituce

a penzijni fondy 26,0 8
celkem 346,4 100

Zdroj: Bloomberg, UBS
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Recky dluh (na koci fijna 2011 &inil 347 miliard eur) je z 36 procent vlastnény
zahrani¢nimi bankami, investicnimi fondy a pojistovnami, 21 procent vlastni
fecké a kyperské banky a 8 procent fecké nebankovni finanéni instituce a pen-
zijni fondy. Zbyvajicich 35 procent predstavuji pijcky od Mezinarodniho méno-
vého fondu a evropskych statit od kvétna 2010 do fijna 2011 a odkupy feckého
dluhu Evropskou centralni bankou.

Nekolik velkych feckych a kyperskych bank uvadi mezi svymi referenénimi
akcionari (tedy akcionaii se strategickym vlivem) evropské banky. A to, co plati
pro Recko, plati jesté vice pro jiné zemé, které eli vaznym potizim s refinanco-
vanim. VycCerpavajici tabulka nize ukazuje, jak ohrozeni kfizuje financni sférou
eurozony (Udaje jsou v miliardach dolart).

Expozice Expozice Expozice Expozice Expozice

Spanélska Italie Francie Nizozemska Némecka

vidi dluhu vidi dluhu vidi dluhu viéi dluhu vidi dluhu
smérem k: | aktiv. pasiv. | aktiv. pasiv. | aktiv. pasiv. | aktiv. pasiv. | aktiv. pasiv.
Portugalsku | 48,5 71,4 14,4 14,2 23,2 86,9 | 30,2 259 27,5 62,5
Irsku 106,2 37,6 196,8 57,5 |112,5 173,9 | 82,2 157,1 156,4 379,1
Recku 1,1 54 1,6 26,1 5,6 72,1 | 6,4 31,0 58 55,5
Spanélsku 137,6 121,3 |157,3 396,7 | 143,3 236,4 87,9 374,7
Italii 0 0 228,8 447,8|207,8 162,3 |1957 289,5
Francii 0 0 0 0 481,9 329,1 |590,4 527,9
Nizozemsku| 0 0 0 0 0 0 2722 316,3

Zdroj: C. Waysand&K. Ross, 2010 IMF WP

X3

Jakékoli nesplaceni, které neni ,,organizované“ (tedy pfipravené a casoveé
rozlozené), ze strany n¢kterého z evropskych stati, na néjz se zacili ,,trhy®, by
zapficinilo velkou Sokovou vinu, kterd by zasdhla bankovnictvi, pojistovnictvi
a investi¢ni fondy na celém evropském kontinentu, a tak tedy i velké ¢asti glo-

balniho tvérového systému.

V tomto smyslu se Recko, tak jako predtim ,,sub-prime* krize, stalo paradig-
matem a spoustéem nové faze globalni finan¢ni krize. Cilem evropské vlady
neni ,,zachrana“ Recka. Ukolem je zachrénit globéalni Gvérovy systému pred jeho
nasilnou pfeménou v penézni systém, ktera by mohla vést k dalsi sérii bankrotd
finan¢nich firem. Kaskada bankrotu, které by nasledovaly, by v nékolika mistech
narusila uv€rovy systém a zasahla srdce vyrobni sféry. Finanéni krize by se stala
krizi valorizace, zhodnocovani. Doslo by tak pravé k tomu, ¢emu se jen tésné
zabranilo za ,,sub-prime* krize, béhem prvni faze globalni finan¢ni krize.



‘ ZACHRANA RECKA?

Zdachrana Recka?

Usporna opatieni uvalena na Atény zavlekla zemi do dlouhodobé krize, ktera
zacala v roce 2008 a ktera nebude pierusena pfinejmensim do roku 2013. Opat-
feni rozpo&tové discipliny, kterd Recku predepsala Evropa, dopadla na aktivitu
hlavniho ekonomického aktéra v Recku: na stat.

Vetejné vydaje a znarodnény primysl piedstavuje asi polovinu HDP. Z 4,9 milio-
ni obyvatel zemé, ktefi maji praci, zameéstnava stat 1,15 milionu. Podle ekonomt
z IOBE (nevladni Nadace pro ekonomicky a primyslovy vyzkum) je jen ¢tvrtina
feckych firem schopna generovat zisk (jedna se o exportni sektory, vyrobu po-
travin, ¢ast sektoru stfedn& pokroéilych technologii). Seda oblast ekonomiky
predstavuje mezi 30 a 35 procenty HDP a je slozena z velmi malych firem,
které mohou piezivat jen proto, ze neplati dané. Jejich podstatna cast je ted’ na
kolenou.

Michalis Chrysohoidis, ministr pro ekonomiku, vysvétlil divody fecké krize
v nedavném rozhovoru pro list Les Echos: ,, Problémy Recka vychadzeji z jeho
ekonomického modelu. Vyrobni struktura se velmi lisi od struktury velkych zemi
eurozony. V- Nemecku tvori 95 procent lidi, kteri maji praci, namezdné pracujici,
v Recku je z pracovni sily jen 65 procent zaméstnancii. Mame 900 tisic firem,
které zaméstnavaji méne nez deset lidi. Vétsina z nich jsou firmy o jednom c¢love-
ku. Jsme jedinou zemi v Evrope, ktera ma takovy objem velmi malych podnikii.
Investice samozirejmé trpély a s nimi i tvorba novych pracovnich mist a prijmy.
V osmdesatych letech jsme nevyuzili evropskou pomoc k rozsireni vyroby, ex-
portit a konkurenceschopnosti. V ranych devadesatych letech jsme ztratili tisice
pracovnich mist kviili jejich presunu na Balkan a do vychodni Evropy, kde zemé
nabidly nizsi vyrobni ndklady. Verejny sektor proto enormné nabobtnal, a to po
prijeti eura kviili nizkym nakladium na statni dluh.

Ekonomika, ktera je na svétovém trhu nekonkurenceschopna, a proto neni
aktivné zapojena do mezinarodniho obchodu (exporty predstavuji jen 10 procent
feckého HDP), vyrobni zakladna zaloZzena zejména na mensich SME firmach
(small and medium enterprise, malé a stfedni firmy), které jsou ($patné) spravo-
vany rodinami, kter¢ jsou podkapitalizované a znaén¢ zavislé na vefejnych vyda-
jich, a témé&f naprosta zavislost na globalnim trhu, pokud jde o dodavky surovin
a vyrobniho vybaveni — to vSe jsou faktory, kviili nimz byla fecka ekonomicka
a spolecenska formace schopna reprodukce jen diky expanzi vefejnych vydaji
a absenci dani z ekonomické ¢innosti.

Se zavedenim eura se vefejné vydaje masivné zvétsily. Od pfijeti jednotné
mény si Recko piijéovalo levné a utracelo, aniz by muselo poéitat nédklady. Kdyz
vsak ,,tvlrci trhu‘ zemi prestali ptij¢ovat za urokové miry, které se blizily sazbam
pro Némecko, fecky ,,rozvojovy model se téméi okamzité zhroutil.
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Je-li viak Recko extrémnim piikladem fiskélni krize, neni jedinym. Rostouci
diskriminace se ze strany ,,tvlrct trhu“ postupné dostalo dluhopistim Irska, Por-
tugalska, Spanélska a Itélie — a nyni se dostavé na fadu Francie a Belgie, i kdyz
se zatim t&8i vysokému hodnoceni od ratingovych agentur.' ,, Dluzni krize se
stala systemickou, * ptipustil Jean-Claude Trichet, odchazejici prezident Evrop-
ské centralni banky. Systemickou a globalni, fikaji vlady Spojenych stati a tzv.
rozvijejicich se zemi.

Tak jako v dobé ,,sub-prime* krize pozaduje ,,trh* okamzitou pfeménu uvéro-
vych nastroju v penize — v tomhle ptipadé zpenézeni statnich dluhopist, u nichz
je riziko nesplaceni. Staty rozvinutého Zapadu maji pfistup k mensim financnim
zdrojim, nez mély v dobé vypuknuti globalni finanéni krize v roce 2007, aby
ucpaly kanaly, jimiz by se mohla uvérova krize pielit do zhodnocovaciho proce-
su celkového kapitalu, do vyrobniho systému produkujiciho novou hodnotu.

Staty, které maji potize s refinancovanim, jednaji méné jako reprezentanti
vSeobecnych zajmu kapitalistického systému a vice jako individualni kapitalis-
té, ktefi obé&tuji ,,rust své zeme¢ za vycisténi svych rozpoéti. Hrozba, kterou
predstavuji usporna opatieni pro proces zhodnocovani, je mnohem konkrétné;si,
kdyz vladni vydaje zemi Casto pfedstavuji az polovinu HDP, jako je tomu v pfi-
padé zralejsich kapitalistickych zemi. V roce 2010 ptedstavovaly podle udaji
Eurostatu danové vynosy statli Evropské unie 44 procent HDP a 50,3 procenta
vydajl. V dnesnich dnech neni nezvyklé byt svédky toho, jak rozhof¢ené reaguji
na manévry spojené s pokracujici konsolidaci rozpoctu zameéstnavatelské orga-
nizace. V Recku je nejzavilej§im neptitelem tspornych opatieni pozadovanych
Evropou a zavadénych socialistickym uskupenim PASOK organizace sdruzujici
velké firmy SEV.

Vyhlidky na globalni ,,ndkazu* krizi evropského statniho dluhu tlaci vlady
k pokustim vytvorit ptiklady supra-narodniho vedeni. Tento proces byl nevyhnu-
telny a ocekavatelny, plany mu vSak kazi polarizace a rostouci segmentariza-
ce globalniho trhu. Nastup dalsi cyklické krize zhodnocovani, kterd mtize pfijit
v roce 2012 a mlze byt urychlena fiskalni krizi, se nyni projevuje klesajicim
objemem obchodu se zbozim a kapitalem.

Na cesté ke tieti fazi financéni krize

Ta zprava pfisla znenadéani. Tti dny pfed jedndnim zemi skupiny G20 v Cannes
pocatkem listopadu 2011 japonskd vlada a centralni banka mocné intervenovaly
na trhu se zahrani¢nimi ménami a prodaly 8 biliont jenti (102 miliard americkych

0V lednu 2012 agentura Standard & Poor’s Francii odebrala nejvyssi rating AAA, agentura Moody s ji ho necha-
la, ale varovala, Ze o n&j mtze ptijit. Tfeti globalni agentura Fitch sniZila rating Belgii.
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Globalni primé zahrani¢ni investice
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Poznamka: Pfimé zahranicni investice zahrnuji vyrobni investice a preshrani¢ni podilo-
vé vlastnictvi. Posledni zprava United Nations Conference on Trade and Development
(UNCTAD), vydana uprostied fijna, pfedpovidala pro druhou polovinu roku 2011 ostry
pokles riistu pfimych zahrani¢nich investic kvili finan¢ni krizi. Predbézna data o ptimych
investicich ve tfetim ¢tvrtleti od Mergers & Acquisitions activity to reflektuji. ,, Zatimco
globalni ekonomika urgentné potrebuje byt rizena soukromymi investicemi, které by gene-
rovaly rist a pracovni mista, stali se investori mnohem opatrnéjsimi, “ pise UNCTAD.

dolar®t). Byla to vibec nejvétsi castka, kterd kdy byla na trhu najednou prodana.
Cilem oné tieti intervence na trhu se zahrani¢énimi ménami vedené od biezna do ij-
na 2011 bylo zastavit zhodnocovani jenu proti dolaru.valy na trhu se zahraménami
a prodaly 8 biliont jenti (102 miliard americkych dolari). Byla to viibec nejvétsi
Castka, ktera kdy byla na trhu najednou prodana. Cilem oné tieti intervence na trhu
se zahrani¢nimi ménami vedené od biezna do fijna 2011 bylo zastavit zhodnoco-
vani jenu proti dolaru.

,, Po jednani G20 existuje riziko eskalace ménové valky, “ komentoval situaci
analytik velké francouzské investicni banky. Mezi lety 2004/2005, kdy byl kazdy
dolar obchodovan téméf za 130 jend, a dneskem, kdy pfijde na 75/80 jend, se
japonskd ména zhodnotila o vice nez 70 procent. Pfedstavme si, jak velké muselo
byt zoufalstvi primyslu, ktery je tak siln¢€ orientovan na export jako onen japon-
sky (tvofi kolem 15 procent HDP). Honda ohlésila, ze v prvni poloviné roku
2011 poklesly zejména kvili silnému jenu jeji zisky o 80 procent.

Japonské firmy by pfitom rady horlivé vyvazely zejména nyni, v dobé, kdy je-
jich ekonomika pfinejlepsim stagnuje (podle OECD vykazala zaporny rast HDP
ve vysi 0,5 procenta).
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Pro firmy z vyrobni i distribu¢ni sféry z hlavnich zemi se stalo hledani zahranic-
nich trhit mnohem zasadnéjsi nez jindy. Smrst'ovani, stagnace ¢i nizky rist domaci
poptavky udrzovani ziskovosti v souc¢asnych letech nijak nenapomaha. Piisna kon-
trola vetejnych vydajt ve statech oslabenych vypuknutim dluhové krize je ptipravi-
la 0 zajimavé, solventni trhy. A co htife, dopad této krize na trhy zahrani¢nich mén
vystavil akumulaci kapitalu jesté vétsSimu nebezpeci. Piipad jenu (ackoli bychom
mohli zminit t€Z euro a britskou libru), ktery se zhodnocuje, zatimco ekonomika,
kterou reprezentuje, slabne, je vypovidajici, protoze je faktem, ze finan¢ni aktiva
v dolarech pritahuji kupce nadale, navzdory znehodnoceni dolaru proti uvedenym
meénam. Tyto rozlicné jevy vyjadfuji dialektiku mezi rozlicnymi funkcemi penéz
(Cetni jednotka, prostiedek obéhu a prostiedek plateb) a jejich vnitinimi vztahy
ke kazdé z nich. Dolar se t&sil vzdy, a predevsim v soucasné finan¢ni krizi, pozici
mezinarodni mény, ktera reprezentovala vice nez 60 procent rezerv alokovanych
v zahrani¢nich ménach, které lezely v centralnich bankach po celém svéte.

Globalni rezervy podle typu zemé
(primyslové a rozvijejici se) a mény (dolar a euro)

World FX reserves still rising... «and still dominated by USD
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Instituce, které vydavaji penize v Ciné a Japonsku, maji trezory plné dolart
a finan¢nich aktiv denominovanych v dolarech (v¢etné podstatné ¢asti americ-
kych federalnich pokladni¢nich poukazek T-bills/treasury bills) a nedavaji naje-
vo nespokojenost s americkou ménou, zatimco je jasné, ze pokud by hodnota do-
laru proti jejich ménam vyrazng klesla, trpély by tim jejich exporty do Spojenych
statl. Mocenska pozice americkych a britskych finan¢nich trhi, které nabizeji
vyznamné finan¢ni derivaty i nerostné suroviny v dolarech, neceli ohrozeni.

Relativnimu uspéchu se jedenact let poté, co bylo zavedeno jako rezervni
meéna, tési paradoxné i euro. ,, Podle statistik MMF vydanych koncem zari ci-
nilo mnozstvi rezerv denominovanych v eurech v bankach po celém sveté témer
27 procent vsech rezerv. Koncem roku 1998 Ccinily rezervy v zahranicnich
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méndch nashromazdéné v markach, francouzskych francich a danskych guildech
méné nez 17 procent vSech aktiv alokovanych v institucich vydavajicich penize
v zahranicnich ménach. K tomu, aby svou partii proti dolaru vyhradlo, ma vsak
euro velmi, velmi daleko, “ piSe se v Les Echos.

V dobé¢, kdy jsou jakékoli ,,naznaky oziveni vzacné a kdy je heslo ,kaz-
dy sam za sebe® nejjistéjsi kartou, se stava konkurenéni znehodnocovani mény
hrozivou zbrani. Pracovni sila je najimana za nizkou relativni cenu a vysledny
vyrobek se obchoduje za mnohem konkurenceschopngjsi cenu. Konkurenéni
devalvace je lakavéjsi zbrani o to vic, Ze se kromé jiného projevuje relativnim
poklesem vefejného dluhu denominovaného ve méné, kterd je znehodnocovana.
To vse za podminky, ze znehodnoceni neni tak vysoké, aby nadmérné nevzrost-
la ceny importované¢ho zbozi. Konkurenéni devalvace je proto spise nemotorna
zbran pouzivana k prekvapeni konkurentl. Geopolitické nasledky jsou ziejmé:
konkurenéni devalvace se povazuje za zamérny akt obchodni valky. Generalizo-
vana obchodni valka je vSak zaroven kone¢nym stadiem finanéni krize, stadiem,
které ma tézké nasledky pro akumulaci kapitalu, protoze zpochybiuje vSechny
funkce mény, vcetné funkce vSeobecného ekvivalentu a ucetni jednotky, které
jsou zakladem kapitalistické ekonomiky.

., V penézich je hodnota véci odloucena od jejich substance. Penize jsou pii-
vodné reprezentantem vsech hodnot; v praxi se vec obraci, a vSechny redlné
vyrobky a prace se stanou reprezentanty penez. (...) Obtize vlastni vyménnému
obchodu mohou penize zrusit jen tim, ze je zevSeobecni, ucini je univerzalnimi. *

Karel Marx: Grundrisse (Ekonomické rukopisy z let 1857-1859)"

Je zfejmé, ze zavaznost oné tieti faze financni krize je pfimo spojena s angaz-
ma hlavnich mén v ménové valce. Dot&eny ji byl jiz jen a euro. Cinsky jiian byl
dotcen jen ¢astené kvuli svému paritnimu napojeni na dolar a kvili své absenci
na globalnich ménovych trzich. Dolar zGstava relativné uchranén. Nemtuzeme
proto mluvit o globalni monetarni krizi v jeji nejpokrocilejsi podobé¢, a proto je
v tomto stadiu vypuknuti v§eobecné ménové valky pravdépodobné, ale ne jisté.

Politika proletariatu

Jisty zatim neni ani vysledek souboje mezi odstiedivymi a dostiedivymi silami
kapitalu v evropské oblasti. At se v§ak odviji vnitini souboj mezi dominantnimi
tiidami jakkoli, konsekvence pro proletariat jsou jiz znamé. Kapital a jeho staty
se snazi vyuzit finan¢ni krizi ve svych vztazich s namezdnimi délniky jako svou
vyhodu. Za cil si vyhlasily zredukovat pouzivani kolektivnich smluvnich ujedna-

""Prvni a Druhy sesit, Kapitola o penézich (oddil Alfred Darimon: O reformé bank. Pafiz), strana 107 (Rukopisy
,-Grundrisse® I, rok vydani 1971)
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ni. Re-individualizace pracovnich vztaht, obnoveni vztahu izolovaného délnika
k jeho zaméstnavateli je podminkou pro rist miry vykotistovani v obdobi slabych
vyrobnich investic a proti-cyklické statni politiky ofezané fiskalni krizi. Utodi se
rovnéz na penze a nepiimé mzdy. Drasticky maji klesnout penze a vefejné vydaje
na reprodukci pracovni sily (vzdélavani, vefejna doprava, zdravotnictvi, socialni
davky atd.) — je tfeba ucinit jakakoli opatfeni pro to, aby se stat vratil ke své funkci
reprezentanta a garanta kolektivniho kapitalu a aby se normalizovala sféra Gvéru.

Proletati musi odmitnout trpét za ztraty Gvérovych instituci, stati a firem ve
sféfe vyroby a obshu. Reéti pracujici, kteti pochoduiji vice ne rok na ulicich, skan-
duji, ze nechtéji platit a nikomu nic nedluzi. Maji pravdu. Iluze o tom, ze by ka-
pitalistickd ekonomika mohla byt spravedlivéjsi, kdyby staty branily spekulacim
a banky by se znarodnily, je vS§ak bohuZzel porad rozsifena. Revoluéni proletafi védi,
ze kapitalismu lze rozumét jeding na zakladé ekonomiky uvéru. Bez uvéru akumu-
lace kapitalu neexistuje. Chceme-li zrusit financni spekulace a banky, je tfeba bo-
jovat proti celému kapitalismu, aby byl nahrazen svobodnym sdruzenim vyrobcti
ve svété osvobozeném od smény, penéz a statti. Proto musime zacit od zacatku,
od samého dtivodu existence soucasného systému: od valorizace kapitalu. Srdcem
kapitalismu je vyroba zbozi. Pravé na téhle Girovni musime rozdavat nejtvrdsi rany.
Militantni demonstrace nestaci, nejmocnéjsi zbrani pracujicich je stavka. Stavka
a stale rostouci jednota v boji za spolecnost, ktera bude postavena na uspokojovani
spolecenskych potreb. V boji proti kapitalistické krizi a proti vyrobnim vztahtim,
které ji generuji, musi byt rozhodujici silou vice nez kdy jindy svétovy proletariat.

Prvniho maje v roce 2009, n¢kolik mésicu pred zacatkem ,,fecké epizody*,
jsme rozdavali ve ¢tyfech jazykovych variantach letak, ktery obsahoval i nasle-
dujici pasaz:

,, Proto bude pro proletare doba po krizi nejspise tézsi nez krize samotna.

Séfové zvladaji své soucasné potize s maximalni moznou ticinnosti, zatimco
halasné placou, jak je krize strasliva a Ze je témér bezprecedentniho rozsahu. Na
uzavienych jednanich podavaji ditkaz ohromné kreativity, s niz dokazi rysovat
zZivotaschopna reseni svych problémii, zatimco na verejnosti jsou zoufali a zasko-
Ceni neocekavanymi udalostmi.

Pravdou je, ze krize ditkladné vyuzivaji, aby jeste vic zmensili iniciativu
a moc délnikii nad pracovnimi podminkami a pracovnim trhem. Séfové vedou
proti délnické tride skutecnou psychologickou valku, aby obsadili dalsi a dalsi
pozice, aby jesté vic posilili svou diktaturu nad pracovistém a celou spolecnosti.

To, jak kapitalisté krizi vyuzivaji, na proletare dopada v podobe masivni viny
., preventivnich* propousténi, padu realnych mezd, zprisnovanim autority Séfii
nad tovarnami a kancelaremi a podrobenim si tech nejvice neposlusnych casti
pracovni sily, at je ¢i neni zaméstnand.
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Pokud délnici dovoli, aby tato ofenziva pokracovala bez jejich reakce, s koncem
krize se ona ofenziva nezastavi. Poté, co se $éfové vénovali nejprve nejurgentnéjsim
zalezitostem, budou muset naplnit obrovské rozpoctové deficity naakumulované po
reflacnich planech zachrannych opatienich. Kupni silu mezd bude opéet nahlodavat
inflace. Pred tim, nez zacnou Séfové zase investovat, se pokusi zvysit produktivitu
prdce a vycistit uiCetni rozpocty svych firem zintenzivnénim pracovniho tempa, pro-
dlouzenim pracovniho dne, vynucenim si vetsi flexibility a poklesem mezd.

Pokud proti planiim kapitdalu nebudou proletari, kteri se stavaji tercem utoku
na pracovistich i mimo né, rychle a silné reagovat, budou témi hlavnimi poraze-
nymi a jedinymi, kdo za krizi zaplati cely ucet.

Pozadovat ozdraveni ekonomiky skrze rist spotreby domdcnosti a mezd, jak
to delaji odbory, vychazi ze zameru (a je jedno, zda umysiného, ¢i ne) delniky
ohloupit.

Kapitalisté vedi velmi dobre, co je pro né a jejich ekonomiku dobré. Jejich
planem je ozdravit své firmy skrze tlak na mzdy a energii délnikii. Neni na nds,
abychom jim vysvétlovali, jak si maji sve zisky obnovit — a neni na nas, abychom
zachranovali jejich ekonomiku a jejich staty. Naopak, méli bychom krok za kro-
kem branit mzdy a pracovni podminky, byt by se to mélo dostat do konfliktu s pre-
Zitim té ¢i oné firmy, toho ¢i onoho statu ¢i kapitalistické ekonomiky jako celku.

Delnici se nesmeji bat sveé viastni sily. Izolované boje, i kdyz v nich délnici bo-
Juji velmi tvrde (véetné okupaci a zajimani séfit jako rukojmich) nestaci k tomu,
aby utok takového rozsahu zadrzely. Séfy a jejich staty priméjeme sklopit zrak jen
tehdy, dame-li se do pohybu, zacneme-li plné vyuzivat nasi sjednocenou silu.

Proto je nyni nezbytné pracovat smérem ke spolecné cesté za specifickymi
boji, které se odehravaji v tovarnach a kancelarich, a proto je nezbytné pro-
pojovat je mezi sebou, jak jen je to mozné, stejné jako s boji za mzdy v jinych
firmdach. O prostiedcich, jak toho dosdhnout, musi rozhodnout sami délnici
a delnice — zadny prostredek by vsak nemél byt predem vyloucen.

Autonomni organizace pracovni sily se miize zrodit jen ze site, kterda vznikne
v ohni boje proti kapitalistické krizi na pracovistich a v sousedstvich a ktera bude
schopna sjednotit ty nejbojovnéjsi a nejbystrejsi proletare kolem perspektivy,
kterd se neomezuje jen na prostou obranu bezprostrednich délnickych zajmaii.

Séfové a staty se nerozpakuji vyuzivat ekonomickou krizi svého systému ke
zvySeni sveho politického viivu nad délnickou tridou. Pro né neexistuje separace
mezi politikou a ekonomikou. Davaji nam to najevo kazdym dnem. Ona separace
by neméla existovat ani pro nds. “

Dva a pul roku poté, co letak vznikl, neméme co vic dodat.

17. prosince 2011

27



Listopad§l 98¢
gy

Listopad 1989: proletariat
spoutany

sametovou trikolérou
Kolektivné proti kapitalu

Pad stalinistického monopolu
nabizel v roce 1989 relativné
otevienou situaci... které

vsak délnicka tiida nevyuzila

k tomu, aby se prosadila jako
nezavisla politicka sila. Jednak
byl totiz ,,socialisticky rezim*
v demobilizaci proletariatu
velmi uspésny, jednak tomu,
aby tfida nasla svou politickou,
subverzivni tvaf béhem listopa-
du, zamezil pfedvoj ,,sametové
revoluce Obcanské forum.

Déliicko-ttudentibe

ahfui vibery, Roger Gregoire
Francie, keéten 1968 a Fredy Perlman
Kriticky pohled na

Poger Lirquar a Frody Prvbaan

e

T —

Délnicko-studentské
akéni vybory.
Francie, kvéten 1968

osmasedesaty napsany
dvéma aktivnimi

T. ucastniky tehdejsiho

hnuti.

- Z distribuce KPK -

JAK & PROLC
BOJOVAT PROTI

PROPOUSTENI?

Jak a pro¢ bojovat proti
propousténi?
Mouvement Communiste
Na ptikladu nékolika bojt
ve Francii v letech
1972-2001 brozurka
ukazuje, Ze ani v situaci
masoveého propousténi
nemohou pracujici spoléhat
na odbory, politické strany
ani levicacké aktivisty, ale
jen na vlastni sebevédomi
a kolektivni silu.

ODBORY
A POLITICKY BOJ

DTASET
A POLIMCKY BOJ

e
& Prmat b

Odbory a politicky boj
Mouvement Communiste
Politicky boj proti kapita-
lismu se nemuze divat na
zapasy za kazdodenni zajmy
pracujicich ted’ a tady skrze
prsty a koncit u opakovani
abstraktnich slogant o revolu-
ci. A naopak, ekonomicky boj
ted’ a tady mize byt plodny,
jediné kdyz je opfen o politic-
kou kritiku vlady kapitalu a
vede ho pracujici tfida, ktera
se neohlizi na potieby firmy
nebo narodni ekonomiky.

Francizsko, maj-jin 1968:
zmes$kana prileZitost’ na
autonomiu pracujucich
Mouvement Communiste
Komunisticka analyza, ktera
udalosti roku 1968 mnohym
mozna demytizuje, opiena

o svédectvi dvou jejich
ucastnikd, z nichz jeden byl
aktivni v akénim vyboru,
druhy v automobilce.

Pro brozurky si piSte na adresu kpk@protikapitalu.org,
v pdf verzi ke stahnuti na protikapitalu.org




"'KOYRY DELMC! VE SVYcH
KAZDODENN{CH SRAZKACH
S KAPITALEM MALOMYSLNE
L) SURNOST!
Ll 0
VYTVORIT JAKEKOL
SIRST HNUTL"

KARL MARX

MZDA,CENA A ZI\Sk, 1865
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