Sucasna kriza: dosledok regulacie?
(Jura)

Ceské i slovenské média dnes davaju znaény priestor téze, Ze finanénu krizu nespdsobila dynamika
kapitalistického systému, ale naopak, Statne zdsahy a pokusy tito dynamiku regulovat’. V naSich
koncinéch sa to dokonca povazuje za platné a spravne vysvetlenie. Obstoji vSak zo¢i-voci faktom?

V dnesnych turbulentnych ¢asoch bola Cast’ neoliberalnej pravice donutena priznat, ze dogmy
deregulacie, privatizacie a liberalizacie zlyhali. Alan Greenspan, ktory bol osemnast’ rokov §é¢fom
americkej Federalnej banky, tvrdi, Ze kriza ho pripravila o ilizie. No ortodoxnejsi zastancovia fikcie
vol'ného a nedotknuteI'ného trhu kl'uckuju a hI'adaji sposoby, ako zodpovednost’ za finanénu krizu
pripisat’ na konto regulécie a Statnych zasahov. V zahrani¢nej odborne;j tlaci takéto ndzory spravidla
nedostavaju velky priestor, ked’ze ekonomicky mainstream povaZzuje libertaridansku pravicu
prinajlepSom za Cosi ¢udesné a exoticke, CastejSie vSak za extrém. PrevaZuje tendencia nebrat’ ju
prili§ vazne.

V strednej Eurdpe je situacia opacna — v priebehu niekol’kych rokov sa strednym pradom stali prave
tito ,,extrémisti‘ a tak sa s ich vysvetlenim krizy stretivame pomerne Casto. Slovenski ideoldégovia
uz v oktobri spustili masivnu ofenzivu prednéasok, ¢lankov a vystipeni v médiach, vd’aka ktorym sa
im podarilo presadit’ nazor, ze pri¢inou stcasnej krizy su opatrenia Clintonovej vlady, priliSna
zhovievavost’ voci etnickym mensindm a chudobnym, a v kone¢nom dosledku zasahy §tatu. Na
jednej ,,panelovej diskusii® tvrdil pan Karpis, tvar think-tanku INESS, Ze o krize kapitalizmu dnes
nemoze byt reci, ked’ze v désledku regulacie je financny sektor v USA skor socialisticky ako
kapitalisticky.

Takéto argumenty vSak maji okrem nechcene komickej roviny i rovinu faktick. Zodpovednost’ za
prudky rozmach subprime hypoték a masové poziciavanie tzv. nespol'ahlivym klientom v USA sa
pripisuje legislative zo sedemdesiatych rokov. T4 idajne viedla k tomu, Ze banky a realitné agentary
boli $tdtom nutené pozi€iavat nespolahlivym a nebonitnym klientom v mene ,,socialistického*
idealu dostupného byvania pre vSetkych — aj pre tych, ktori si ho nemézu dovolit’, pretoze st lenivi,
neschopni, neSikovni a podobne. Pozrime sa vSak, ako to s tou legislativou naozaj bolo.

V Sest'desiatych a sedemdesiatych rokoch zacalo obc¢iansko-pravne hnutie v USA vytvarat’ tlak na
finan¢né inStitucie a $tat, aby prestali s diskriminaénymi praktikami. Prvym vysledkom tohto usilia
bol zakon Fair Housing Act (1968), ktory realitnym agentom a bankdm zakazoval rasova
diskriminaciu. Dovtedy bolo v rasovo segregovanej Amerike celkom bezné, ze CernoSskeé
domaécnosti museli splacat’ vyssie uroky, alebo tiver vobec nedostali. Banky vSak nasli sposob, ako
tento zakon obist’ — jednoducho oznacili celé oblasti a sidliska za ,,nevhodné na investicie* a
prisposobili tomu pristup ku klientom z tychto miest (tejto praktike sa hovori aj redlining). Z
otvorenej rasovej diskrimindcie sa stala skrytd diskriminacia na zdklade miesta bydliska.
Vysledkom d’alSieho tlaku obc¢iansko-pravneho hnutia boli dva zakony, predovsetkym Equal Credit
Opportunity Act (1974) a neskor Community Reinvestment Act (d’alej CRA, 1977). Prave ten druhy
je hlavnym ter€om pravicovej argumentécie.

CRA vyzaduje od kazdej banky, ktora chce mat’ vklady klientov poistené federalnou institiciou
FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation, ktora v mene §tatu garantuje vklady v sukromnych
bankach), aby pravidelne skladala ucty o tom, ze plni ,,iverové potreby* celej komunity ¢i oblasti, v
ktorej posobi. Musi teda preukazat’, Ze sa cielene nevyhyba ziadnemu sidlisku ¢i Stvrti. Zakon
nestanovuje ziadne pokuty ani iné postihy pre pripad, Ze banka touto skuSkou neprejde, ale na
osvedcenie CRA sa berie ohl'ad pri flziach, akviziciach a expanzii. Zakon teda priamo nenuti ani
nevydiera banky, aby poZi¢iavali peniaze chudobnym.



Hlavnym nedostatkom pravicovych argumentov vsak je, ze mnoZstvo Gverov, uzavretych
inStiticiami pod dohl'adom CRA, bolo prili§ malé na to, aby spdsobili pad celého sektora subprime
hypoték. Asi 50 % vSetkych subprime uverov uzavreli nezavislé hypotekarne agentary, ktoré do
posobnosti CRA nespadaju (napr. preto, lebo negarantuju vklady prostrednictvom FDIC), a d’alSich
25-30 % pochadzalo od nezavislych dcérskych firiem, ktorych matky sice podliehaju CRA, ale ich
sa regulacia netyka. Pod doh'adom CRA teda vznikol len asi kazdy Stvrty subprime tver.

Navyse, hlavnou pri€inou, preco sa z krizy relativne malého sektora americkych hypoték vyvinula
svetova finan¢na kriza, bola sekuritizacia — teda v tomto pripade obchodovanie s hypotékami
americkych domacnosti na svetovom finanénom trhu. No len mala ¢ast’ averov, vytvorenych pod
dohl'adom CRA, bola sekuritizovana. A v roku 2006, ked’ subprime boom vrcholil, patrila k 25
najvacsim poskytovatel'om takychto hypoték len jedind inStitacia, spadajuca pod dohl'ad CRA. Nuz,
a ak by sme sa chceli pustat’ do jalovych Skriepok medzi dvoma frakciami amerického kapitalu,
demokratmi a republikdnmi, mohli by sme dodat’, Ze za ohromny vzostup sekuritizacie na zaciatku
tohto desatrocia je zodpovedna deregulacia a pravicova politika.

V roku 1999 bol po dlhoro¢nom tlaku investi¢nych bank, ktoré v americkom politickom systéme
vystupuju naymé v maskach republikanov, zruseny zakon Glass—Steagall Act, dedi¢stvo
Rooseveltovho Nového udelu.' Tento zdkon uréoval, s akymi typmi finanénych produktov je mozné
obchodovat’ na finanénom trhu a vznikol v snahe zabranit’ vel'kym krachom, ku ktorym vedie
Spekulécia s roznymi obskurnymi a netransparentnymi ,,investicnymi nastrojmi*“. Zrusenie tohto
zakona umoznilo bankam obchodovat’ s cennymi papiermi krytymi hypotékami (mortgage—backed
securities) a vytvarat’ nastroje ako CDO ¢i SIV (vid’ ¢lanok Prierez krizou v tomto Cisle A-kontra),
ktoré nefiguruji na platobnych bilanciach bank, takze nepodliehaju ziadnej regulacii. Nebyt’ tohto
kroku, subprime hypotéky by sa nikdy nedostali do ¢inskych bank alebo eurdpskych investicnych
fondov. Cely argument americkych republikanov, ktory u nas pomerne uspesne opakuji
profesionalni ideoldgovia, stoji na dezinterpretacii a zaml¢ovani. Vyborne vSak ukazuje, aké
intimne je spojenie medzi burzoaznou ideologiou a ekondmiou, ktoré sa prezentuje ako ,,nezavisla*
a ,,objektivna‘“ veda.

1 Novy udel (New Deal) bol stibor opatreni, ktoré po hospodarskej krize inicioval v rokoch 1933 az 1936 prezident
USA Franklin D. Roosevelt. Znamenali silnej$iu regulaciu ekonomiky, zavedenie mnohych ,,socidlnych programov*
a tiez posilnenie moci oficidlnych odborov a ich integraciu do Statu.



