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Krach dot-com sektora
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Rast cien nehnutelnosti

250

200 |— —
=]
v
1
o
<
g\ 150 |— —
=}
—
@
o
g
8 100 |~ —
bt
[}
bl
=]
—

50 |- |

S&P/Case-Shiller
| | | | | | | | |

1987 1990 1993 1996 1999 2002 2005 2008 2011

Rok

Sticasnd kapitalistickd kriza 4/32



Sekuritizacia

A
P aver American Dream Ltd.
|
o I
splatky
doméacnost $$$ hypotekarna agentura
1 Domécnost’ si vezme hypotéku $$$

od hypotekarnej agentury.
Ruéi nehnutefnostou, peniaze z
Gveru pouziva na financovanie
spotreby atd. Plati splatky
hypotekarnej agenture.

$$$

investicna ~ Fannie Mae
banka Freddie Mac

bali¢ek hypoték

——p =tok penazi
$$$

2 Hypotekarna agentura
preda hypotéku tretej

strane — investi¢nej
banke alebo viadou
dotovanej entite.
Agentura prestava byt
nositelom rizika.
Domacnost’ dalej plati
splatky agenture, ale tie
uz putuju priamo tretej
strane.

Tretia strana
zhrnie nakupené
hypotéky do
bali¢ka, s ktorym
sa dalej obchoduje.
Co presne sa deje
s balickom?
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Sekuritizacia

4 Hypotéky v balicku su stale kryté
splatkami, ktoré platia domacnosti.
Investiéna banka alebo vladou dotovana
entita vyda na bali¢ek hypoték cenny
papier (MBS — mortgage-backed security),
s ktorym sa obchoduje na finanénom trhu.
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Sekuritizacia

» CDO: zaistena dlhova obligacia
» SIV:S§truktdrovany investi¢ny nastroj

» CDS: swap averového zlyhania
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Kriza v priemysle
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Kriza v priemysle

Eurépske firmy
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Pokles investicii v priemysle
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Urokovd sadzba gréckych Statnych dlhopisov
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Struktiira gréckeho dlhu

Vlastnici Hodnota (mld. €)  Podiel (%)
Zahrani¢né trhy (banky, inv. fondy, poistovne, ...) 125,9 36
Stéty EU (centr. banky) 55,0 16
Medzinarodny menovy fond 17,9 5
Bilateralne tvery 47,7 14
Grécke a cyperské banky 73,9 21
Grécke nebankové institicie, penzijné fondy 26,0 8
Spolu 346,4 100

Tabulka 1: Strukttira gréckeho $tatneho dlhu podla vlastnikov
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Obsah druhej casti

» Marxov pojem kapitdlu a myty o sicasnej krize
» Kapital
» Uver: zdroj vietkého zla?
» Upadok systému?
» Revoluéna situdcia?
» Stat: nastroj vlddnucej triedy?
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Kapital
Priemyselny kapital
RP—T—P

BAP—T..V..T—P

Vp

/ __ pl
Ps V.. T"—P

ABP—-T

» Premena periazi na kapital:

» Peniaze (P), ktoré predstavuju ur¢itii sumu hodnoty, sa premieiiaji na
tovary (T): vyrobné prostriedky a pracovnt silu.

» Pracovna sila vo vyrobnom procese (V) vyraba nové tovary (T’), ktorych
hodnota je va¢sia, ako hodnota zdlohovanej sumy P.

» Hotové nové tovary (T') sa predavaju za svoju hodnotu, ¢oho vysledkom je
suma petiazi P'.

» Hodnota P’ > P. Rozdiel P’ - P je nadhodnota.
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Kapital

Spolocensky vztah/proces

»

»

»

»

Kapitdl je teda spolocensky vztah, ktory ma povahu procesu. Tymto
procesom je ,,zhodnocovanie hodnoty* (valorizacia).

Proces prebieha tromi §tadiami:
El Kapitalista kupuje tovary na trhu (P — T)
B Vyrobny proces (V), ktorom pracovna sila vytvara nadhodnotu
Bl Kapitalista preddva nové tovary na trhu (T — P’) (= nadhodnota)

Proces sa tym nekon¢i: Cielom kapitalistu je neustale zhodnocovanie
hodnoty. Sumu ziskant v kroku 3 preto aspori ¢iastocne reinvestuje do
nového kroku 1 (= jednoduchd reprodukcia alebo = rozsirena reprodukcia
¢iZze akumulacia)

Aby proces fungoval, musi byt prechod medzi §tadiami hladky.
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Kapital

Krehkost kapitalu

» Kde mo6Zu nastat komplikacie?

P—T
» Prili§ vysoké ceny vstupov (vyrobnych prostriedkov a pracovnej sily), resp. ich
nedostatok
Aav

» Neposlusnost pracovne;j sily
» Nedostatky vo vyrobnom procese

BT—P
» Nizky dopyt
» Presytenost trhu
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Kapital

Konkurencia

» Kapitalista nie je na trhu sdm - konkuruji mu iné podniky

» Kazdy kapitalista sa usiluje maximalizovat zisk = = predlZovanie pracovného
dila, = minimalizacia mzdovych nakladov, = zvySovanie produktivity a
intenzity prace, =+ skracovanie doby obehu kapitdlu.
» Kym sa vSetky vyrobené tovary nepredaj, je kapitdl ,viazany*, takze
akumulacia neméZe pokracovat v maximalnom rozsahu (pripadne vébec).
» Imperativ kazdého kapitalu: skracovat dobu obehu, minimalizovat zasoby
(= just-in-time) a maximdlne zefektivnit predaj (T — P’).
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Uver

»

»

»

»

»

»

Najvyznamnej$i nastroj, ako skratit dobu obehu, je ttver.

Namiesto toho, aby priemyselny kapitalista v kolobehuP — T ... V...
T’ — P’ ¢akal na predaj vietkych tovarov, chybajicu sumu si poZicia -
akumulacia tak méZe pokracovat.

Pozi¢ana suma periazi sa tak premieria na kapitdl.

Pri Givere sa samotny kapital stava tovarom, ktory sa kupuje za svoju
~hodnotu” (istina) + tirok.

Istinu + Groky splati kapitalista z vysledkov buducej vyroby, t.j. z budicej
hodnoty a nadhodnoty, ktorti pracovna sila vo vyrobnom procese este len
vytvori.

Z pohladu toho, kto peniaze poZi¢al, ide o obeh P — P’.
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-
Uver
Mobilita kapitdlu

»

»

»

Vdaka tiveru je kapitdl mimoriadne mobilny: V uréitych mantineloch méze
akumuldcia pokracovat bez ohladu na to, ¢i sa minulé vyrobené tovary uz
predali, alebo nie.

Mobilita sa tyka aj celkového spolo¢enského kapitdlu: Prave systém tveru
umoziuje, aby sa kapital jednoducho prestival z jedného odvetvia do iného,
podla toho, ktoré prave poskytuje najvyssiu mieru zisku.

Uver teda nie je voci kapitalizmu nie¢im , externym*, ,cudzorodym®, ale
naopak, predstavuje jednu z esencialnych podmienok existencie
kapitalizmu ako globalneho systému masovej vyroby.
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Uver

Fiktivny kapital

» Doklad o uvere (zmenka, dlhopis atd.) predstavuje vlastnicky titul veritela
na Cast eSte neexistujticej nadhodnoty, ktorti priemyselny kapitél (dlZnik)
vytvori aZ v budticnosti. Tento doklad teda reprezentuje zatial neexistujtcu,
fiktivnu hodnotu - je fiktivnym kapitalom.

» Samotny doklad sa méZe stat predmetom obehu: Pévodny veritel ho
odpreda inému aktérovi za cenu, ktord odraZa ocakavania buducej
akumuldcie.

»

»

Je v zaujme kaZdého priemyselného kapitalistu presved¢it poskytovatelov
uveru (alebo napr. akciondrov), Ze o¢akavania sa naplnia, t. j. Ze akumuldcia
bude v podniku prebiehat hladko. V takom pripade stiipa ochota potencidlnych
veritelov poskytnut priemyselnému kapitalistovi tiver, ¢o podniku umozni
napr. rozsirit vyrobu, expandovat na nové trhy atd.

Expanziu priemyselnej vyroby vZdy sprevadza aj rast iverového systému. Rast
finan¢ného sektora sdm osebe vébec neznamena, Ze by kapitalizmus bol ,,v zlej
kondicii“ alebo dokonca , krachoval“.

Stcéasnd kapitalistickd kriza 20/32



Uver

Fiktivny kapital a priemyselny kapital

»

»

»

Désledkom tvorby fiktivneho kapitalu (kapitalizacie) je, Ze povodny
priemyselny kapitdl existuje dvakrat, trikrat, Styrikrat... Teda: raz ako
skuto¢ny priemyselny kapital v podobe tovarov (vyrobnych prostriedkov
atd.), a potom ako vlastnicke tituly na plody tohto skuto¢ného kapitalu,
pripadne vlastnicke tituly na vlastnicke tituly (opcie) atd. atd.
Fiktivny kapitdl vSak nemusi byt viazany len na priemyselny kapital. Aj
vlastnicke tituly na ¢ast budicich prijmov $tatu z dani (=> $tatne dlhopisy),
pripadne na ¢ast budtcich prijmov pracujicich (= sekuritizované
subprime hypotéky) predstavuja fiktivny kapital.

V kone¢nom désledku viak len priemyselny kapital méZe uspokojit
ofakavania vyplyvajtce z tychto vlastnickych titulov (prijmy Statu
pochddzaji z dani, mzdy pracujucim platia podniky).
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Uver
Fiktivny kapital a krizy

» Problém nastane v pripade, ak sa o¢akavania nedari naplnit - ak objem
fiktivneho kapitalu presahuje mozZnosti skuto¢ného priemyselného
kapitalu.

» V takom pripade dochddza k nasilnej korekcii - obrovské mnozstva
fiktivneho kapitdlu sa stavaji nelikvidnymi, z vlastnickych titulov na
budticu hodnotu a nadhodnotu sa menia na ,toxické aktiva“ =+ kriza
likvidity.

» Uverovy systém sa nasilne meni na pefiazny systém:

» Fiktivny kapital, ktory eSte vcera platil ako vyhodna investicia a bezne slazil
ako platidlo napr. v medzibankovom styku, sa stava nepouZzitelnym.

» Dochdadza k odklonu investorov od daného aktiva k inému + stpa dopyt
aktérov finan¢ného sektora po skutocnom, v§eobecne akceptovanom platidle
(peniaze).

» Rast objemu fiktivneho kapitdlu je vZidy désledkom konjunkttry. KedZe v
kapitalizme je vyroba v rukach sikromnych, atomizovanych jednotiek
(individudlnych kapitalov), dochadza pravidelne k tomu, Ze o¢akavania
prerastu skuto¢né moznosti. =+ Cyklicky charakter kriz (nadvyroba,
~bubliny* vo finan¢nom sektore atd.)
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Uver

Niekolko zdverov

B Kapitalizmus bez iveru nie je mozny. Uverové vztahy dokonca historicky
predchadzaju priemyselny kapital, ktory ich modifikoval a prispdsobil
svojim potrebam.

B Uverovy systém nie je ,,paraziticky“.

E Rast finan¢ného sektora a vzostup novych druhov ,finan¢nych produktov”
je vysledkom dobrej kondicie globalneho kapitdlu. Sved¢i o jeho
Zivotaschopnosti a ispechu pri hladani spdsobov, ako zdokonalit a zrychlit
proces akumuldcie.

1 Prakticky zaver: Teoretickd a prakticka kritika, ktora si z kapitalizmu
vyberd tver ako pévodcu vSetkého zla, je oklieStena.
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Upadok?

Potrebnost'kriz

» V nadvaznosti na predchadzajtce:

» Kriza je proces, ktorym sa odstraniuja tazkosti akumuldcie vyvolané samotnou
akumulaciou. ..

» ...aby mohla akumuldcia pokracovat bez tychto tazkosti.
» Pre ,systém“ je kriza nutnym a prinosnym procesom:
» Zintenziviiuje konkurenciu - zrychluje selekciu medzi ziskovej§imi a menej
ziskovymi kapitalmi, zrychluje centralizaciu kapitdlov
» Likviduje nadbytoc¢ny fiktivny i skuto¢ny kapital
» ...atak pripravuje p6du novej konjunkttre
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Upadok?

Pokles ziskov?

» Kriza je zaroven produktom predchddzajicej konjunkttry - nie ,,ipadku®,
~dekadencie” kapitalizmu.

» Empiricky vzaté, ani tej sicasnej krize nepredchadzal pokles ziskov -
naopak...
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Upadok?

Pokles ziskov?
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Revoluéna situacia?

» O ¢om sveddi rast ziskov po roku 20097 Ako je kriza prospe$na pre kapital
vo vztahu k sebe samému, tak je preti vyhodna vo vztahu k pracujtcim.

» Medzi ekonomickym cyklom kapitdlu a ,politickym cyklom* pracujtcej
triedy neexistuje nijaky priamy vztah.
» Kriza vytvara predpoklady skor pre porazky pracujucich, ako pre ich
vitazstva:
» Vytvara tlak na mzdy a na socialnu mzdu

» UmoZiluje mimoriadne opatrenia na pracoviskach, zvySujice mieru
vykoristovania

» Zintenziviiuje konkurenciu na pracovnom trhu

» +je to mocnd ideologickd zbraii. ..
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Revoluéna situacia?

Kriza a pracujiici

» Ako takd je kriza nastrojom, ktory kapitalu umoziuje:
Bl Preskupenie sil na celospolocenskej a globalnej tirovni

Bl Preskupenie sil na ,mikrotrovni“ pracovisk

» Historicky boli krizy momentom, ktory skoér zakoncoval velké cykly
proletarskych bojov, nez ich zacinal.

» Na druhej strane to neznamena, Ze ni¢ nema zmysel. ..
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Stat

» Co ukazuje kriza vo vztahu k $tatu?
» Predovietkym: Stat nie je len ,vykonny vybor burzoazie” - je to
Specificky individudlny kapital s vlastnym rozpoctom, investiciami, vyrobnymi
procesmi a ziskom, a zaroveri
Bl reprezentant vieobecného zaujmu kapitélu na uréitom tizemi
» To znamena:

» Zaistych okolnosti sa globdlny kapital sprava k jednotlivym Statom tplne
rovnako, ako by sa spraval k jednotlivému podniku v podobnej kondicii (pripad
PIIGS)

» Stét je ¢asto niiteny postupovat proti zaujmom jednotlivich doméacich
kapitalov (Grécko)

» Dve uvedené funkcie kapitalistického §tatu st v napdti a mézu sa dostat do
rozporu
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Stat

Stdt a pracujiici

» Zaroveil sa v sucasnej krize §tat opat osved¢il ako nastroj na generalizaciu

opatreni, ktoré individualne kapitaly podnikli na mikrodrovni, na
celospolocensku Groveri.

» Terénom, o ktory tu ide, je jednak socialna mzda (davky
v nezamestnanosti, déchodky, ale aj ,priame transfery”“ - verejné
zdravotnictvo, $kolstvo atd.), jednak pravny ramec vykoristovania
(garancia minimalnej mzdy, vek odchodu do déchodku atd.).
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Vseobecné zavery

» Kriza je ,prirodzenou” sicastou kapitalistického ekonomického cyklu

» Zdrojom jedinej ,systémovej“, ,Strukturalnej“ krizy kapitalizmu, ktora by
preti mohla byt fatalna, méZe byt len...

VP / /
P—TPs ..V... T"—P

Sticasnd kapitalistickd kriza

31/32



Zatial... dakujeme za pozornost

kolektivné proti kapitalu
» www.protikapitalu.org =+ Publikace
» kpk@protikapitalu.org
» jura@protikapitalu.org
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