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USA: Jednim z kuridéznich rysu americké krajiny je skutecnost, ze financializace ekonomiky
je v dnesni dobé vSeobecné odsuzovana jako nezdrava, ale presto se pro jeji zvraceni déla
jen malo. Byly doby, kdy v osmdesatych a devadesatych letech minulého stoleti mél

kapitalismus pohanény financemi nastolit dobu lepsi alokace kapitalu a dynamictéjsi
ekonomiky. Tento nazor uz dnes casto neslysime.

Pokud je tedy takovy jev v drtivé vétSiné vniman negativné, ale nedochdazi k jeho zméné, pak mozna
nejde jen o selhani tvorby politiky, ale spiSe o néco hlubsiho - néco, co je vice endemické pro
samotnou strukturu kapitalistické ekonomiky. Je samozrejmé mozné svalit vinu za tento stav na
soucasnou urodu cynickych a po moci touzicich elit a u toho se v analyze zastavit. Zkoumani historie
vSak odhaluje opakujici se pripady financializace, které vykazuji pozoruhodné podobnosti, coz vybizi
k z&dvéru, ze mozna potize americké ekonomiky v poslednich desetiletich nejsou ojedinélé a ze stale
rostouci moc Wall Streetu byla v jistém smyslu predurcena.

Giovanni Arrighi: Financializace jako cyklicky jev

V této souvislosti se vyplati vratit se k praci italského politického ekonoma a historika globalniho
kapitalismu Giovanniho Arrighiho (1937-2009). Arrighi, ktery je ¢asto zjednodusené oznacovan za
marxistického historika, coz je vzhledem k $ifi jeho dila prili§ zuzujici oznaceni, zkoumal pavod a
vyvoj kapitalistickych systému sahajicich az do renesance a ukézal, jak opakujici se faze finan¢ni
expanze a kolapsu podporuji $irsi geopolitické rekonfigurace. Ustfedni misto v jeho teorii zaujima
predstava, Ze cyklus vzestupu a padu kazdého nésledujiciho hegemona konc¢i krizi financializace.
Pravé tato faze financializace usnadnuje prechod k dalSimu hegemonovi.

Pocétek tohoto cyklického procesu Arrighi datuje do obdobi italskych méstskych statl 14. stoleti,
které nazyva zrodem moderniho svéta. Od spojeni janovského kapitalu a Spanélské moci, které vedlo
k velkym objevam, sleduje tuto cestu pres Amsterdam, Londyn a nakonec Spojené staty.
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predchozi. A jak jsme se zminili vySe, kazdy z nich kon¢i krizi financializace, ktera oznacuje
konecnou fazi hegemonie. Tato faze vSak také zurodnuje pudu, v niz vykli¢i dal$i hegemon, a
oznacuje tak financializaci za predzvést blizici se hegemonické zmény. V podstaté se nastupujici
mocnost objevuje castecné tim, ze vyuziva financni zdroje financializované a upadajici mocnosti.

Arrighi zjistil prvni vinu financializace, ktera zacala kolem roku 1560, kdy se janovsti obchodnici
stahli z obchodu a specializovali se na finance, ¢imZ navazali symbiotické vztahy se Spanélskym
kralovstvim. Dalsi vina zacala kolem roku 1740, kdy se Nizozemci zacali stahovat z obchodu, aby se
stali , bankéri Evropy”. Financializace ve Velké Britanii, kterou se budeme zabyvat nize, se objevila
kolem konce 19. stoleti; pro Spojené staty zacala v 70. letech 20. stoleti.

Hegemonii definuje jako ,moc statu vykondavat funkce vedeni a spravy nad systémem suverénnich
statt”. Ustfednim bodem tohoto pojeti je my$lenka, Ze historicky bylo takové vladnuti spojeno s
proménou fungovani systému vztaht mezi staty jako takového a také Ze se sklada jednak z toho, co
bychom nazvali geopolitickou dominanci, ale také z jakéhosi intelektualniho a moralniho vedeni.
Hegemonni mocnost se nejen dostava na vrchol v Sarvatkach mezi staty, ale ve skutecnosti ve
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vlastnim zdjmu kuje systém jako takovy. Klicem k této schopnosti rozsirovani vlastni moci hegemona
je schopnost proménit své narodni zajmy v zajmy mezinarodni.

Pozorovatelé soucasné americké hegemonie rozpoznaji proménu globalniho systému podle
americkych zajmu. Udrzovani ideologicky nabitého radu ,zalozeného na pravidlech” - udajné ve
prospéch v$ech - presné zapada do kategorie sluCovani narodnich a mezinarodnich zdjmu. Pfitom
predchozi hegemon, Britové, méli svou vlastni verzi, kterd zahrnovala jak politiku volného obchodu,
tak odpovidajici ideologii, ktera zduraznovala bohatstvi narodi nad narodni suverenitou.

Vratime-li se k otdzce financializace, s originalnim vhledem do jejitho epochalniho aspektu prisel
nejprve francouzsky historik Fernand Braudel, jehoz byl Arrighi Zzdkem. Braudel poznamenal, ze
vzestup financi jako prevladajici kapitalistické Cinnosti dané spolecCnosti je zndmkou jejiho bliziciho
se upadku.

Arrighi tento pristup prevzal a ve svém hlavnim dile nazvaném , Dlouhé dvacaté stoleti” rozpracoval
svou teorii cyklického vzorce vzestupu a padu v ramci kapitalistického systému, ktery nazval
»Systémovy cyklus akumulace”. Podle této teorie je obdobi vzestupu zalozeno na expanzi obchodu a
vyroby. Tato faze vSak nakonec dospéje do faze zralosti, kdy je obtiznéjsi ziskové reinvestovat kapital
do dalsi expanze. Jinymi slovy, ekonomické usili, které vyneslo vzestupujici mocnost na jeji vrchol, se
stava stale méné ziskovym, protoze konkurence se zintenziviiuje a v mnoha pripadech se velka ¢ast
realné ekonomiky ztraci na periferii, kde jsou nizsi mzdy. K tomu prispivaji i rostouci administrativni
vydaje a naklady na udrzovani stale se rozsirujici armady.

To vede k nastupu toho, co Arrighi nazyva ,signélni krizi“, coz znamena hospodéarskou krizi, ktera
signalizuje prechod od akumulace prostrednictvim materidlni expanze k akumulaci prostrednictvim
financni expanze. Nasleduje faze charakterizovana financnim zprostredkovanim a spekulacemi. Jiny
zpusob, jak o tom uvazovat, je, ze poté, co narod ztratil fakticky zaklad své ekonomické prosperity,
obraci se k financim jako k posledni ekonomické oblasti, v niz lze udrzet hegemonii. Faze
financializace se tedy vyznacCuje prehnanym durazem na financ¢ni trhy a finan¢ni sektor.

Jak financializace oddaluje nevyhnutelné

Korozivni povaha financializace vSak neni zrejma okamzité - ve skutecnosti je tomu pravé naopak.
Arrighi ukazuje, jak obrat k financializaci, ktery je zpoCatku pomérné lukrativni, muze poskytnout
docasny a iluzorni oddech od trajektorie ipadku, a oddalit tak nastup konecné krize. Napriklad
tehdejsiho hegemona, Velkou Britanii, nejvice zasahla takzvana Dlouhd krize v letech 1873-1896, coz
bylo dlouhé obdobi nedobrého stavu, v némz se zpomalil primyslovy rust Britanie a snizilo se jeji
hospodarské postaveni. Arrighi to oznacuje za ,signalni krizi“ - bod cyklu, kdy se ztraci produktivni
sila a nastupuje financializace.

A presto, jak Arrighi cituje knihu Davida Landese ,Nespoutany Prométheus” z roku 1969, ,jako
mavnutim kouzelného proutku se kolo otocilo“. V poslednich letech stoleti se podnikani nahle
zlepsilo a zisky vzrostly. ,Vrétila se divéra - ne ta prchava a prchavéa divéra kratkych konjunktur,
které prerusovaly pochmurné obdobi predchozich desetileti, ale vSeobecna euforie, jaka nepanovala

od ... pocatku 70. let 19. stoleti....V celé zapadni Evropé ziji tato 1éta v paméti jako staré dobré casy -
edwardidnska éra, la belle époque.” VSechno se zdalo byt opét v poradku.

Na nahlém obnoveni ziskil vSak neni nic magického, vysvétluje Arrighi. Stalo se to, ze ,s tim, jak jeji
prumyslova nadvlada slabla, triumfovaly jeji finance a jeji sluzby jako prepravce, obchodnika,
pojistovaciho maklére a zprostredkovatele ve svétovém platebnim systému se staly
nepostradatelnéjsimi nez kdykoli predtim”.



Jinymi slovy, doslo k velkému rozmachu finan¢nich spekulaci. Zpocatku velka ¢ast rozsirujicich se
finan¢nich prijml pochazela z uroku a dividend, které byly generovany predchozimi investicemi.
Stale vétsi Cast vSak byla financovana tim, co Arrighi nazyva ,domaci preménou komoditniho
kapitélu na kapital penézni“. Mezitim, jak se prebyteény kapital presouval z obchodu a vyroby,
zacaly britské realné mzdy od poloviny devadesatych let 19. stoleti klesat, coz byl obrat trendu
poslednich péti desetileti. Bohatnuti finanéni a podnikatelské elity pri celkovém poklesu realnych
mezd je néco, co by mélo pozorovatelim souc¢asné americké ekonomiky znit povédomé.

Prijetim financializace zahréla Briténie v podstaté posledni kartu, kterou méla, aby odvratila svij
imperialni Upadek. Za tim vSim stéla zkdza prvni svétové valky a nasledna nestabilita mezivaleCného
obdobi, projev toho, co Arrighi nazyva ,systémovym chaosem” - jevem, ktery se stava zvlasté
viditelnym béhem signdlnich a terminalnich krizi.

Arrighi si v§ima4, ze historicky byly tyto kolapsy spojeny s eskalaci do otevieného valeéného konfliktu
- konkrétné s tricetiletou valkou (1618-48), napoleonskymi valkami (1803-15) a obéma svétovymi
valkami. Zajimavé a ponékud neintuitivni je, ze v téchto valkach obvykle nestali soucasny hegemon a
vyzyvatel na opacnych stranach (pozoruhodnou vyjimkou jsou anglo-holandské ndmorni valky). Spise
to byly obvykle akce jinych souperd, které urychlily prichod konec¢né krize. Ale i v pripadé
Nizozemcu a Britt koexistoval konflikt se spolupraci, protoze nizozemsti obchodnici stéle vice
smérovali svij kapital do Londyna, kde prinasel lepsi vynosy.

Wall Street a krize posledniho hegemona

Proces financializace vychazejici ze signalni krize se s prekvapivou podobnosti opakoval i v pripadé
nastupce Britanie, USA. Sedmdesata léta 20. stoleti byla pro USA desetiletim hluboké krize s
vysokou mirou inflace, oslabenim dolaru po opusténi zlaté konvertibility v roce 1971 a, coz bylo
mocnosti jako Némecko, Japonsko a pozdé&ji i Cina byly schopny je ve vyrobé predstihnout, dosahly
USA stejného bodu zlomu a stejné jako jejich predchidci se obratily k financializaci. Sedmdesaté léta
20. stoleti byla podle slov historicky Judith Steinové ,klicovou dekadou”, ktera ,zpecetila
celospolecensky prechod od primyslu k financim, od tovarni haly k obchodnimu parketu”.

To, jak vysvétluje Arrighi, umoznilo USA prildkat obrovské mnozstvi kapitalu a prejit na model
deficitniho financovéni - rostouci zadluzenost americké ekonomiky a statu vuci zbytku svéta.
Financializace vSak také umoznila USA posilit svou ekonomickou a politickou moc ve svété, zejména
proto, ze dolar se stal svétovou rezervni ménou. Tato tleva poskytla USA iluzi prosperity konce 80. a
90. let, kdy, jak rika Arrighi, ,panovala predstava, Ze se Spojené staty ‘vratily’“. K tomuto bujarému
optimismu a pocitu, ze zapadni neoliberalismus byl ospravedlnén, nepochybné prispél i zanik jeho
hlavniho geopolitického rivala, Sovétského svazu.

Pod povrchem se vSak tektonické desky upadku stéle rozmeélnovaly, jak se USA stavaly stale
zavislejsimi na vnéjSim financovani a stéle vice zvysovaly pakovy efekt na zmensujici se kousek
realné ekonomické aktivity, ktera byla rychle offshorovana a vyprazdiiovana. S rostoucim vyznamem
Wall Streetu se mnoho typickych americkych ekonomik v podstaté zbavilo aktiv v zdjmu financniho
zisku.

Jak vSak Arrighi upozornuje, financializace pouze brzdi nevyhnutelné a nasledné udalosti v USA to
jen odhalily. Koncem 90. let zac¢ala samotna financializace selhavat, poCinaje asijskou krizi v roce
1997 a néslednym prasknutim bubliny dotcom a pokracujic snizenim urokovych sazeb, které
nafouklo bublinu na trhu s bydlenim, jez tak spektakularné explodovala v roce 2008. Od té doby se
kaskada nerovnovah ve finan¢nim systému jen zrychlila a jen diky kombinaci stale zoufalejSich
finan¢nich triku - nafukovani jedné bubliny za druhou - a otevieného natlaku se USA podarilo



prodlouzit svou hegemonii jesté o néco déle, nez bylo na case.

V roce 1999 Arrighi ve svém clanku, jehoz spoluautorkou byla americka badatelka Beverly Silverova,
shrnul tehdejsi situaci. Od napsani téchto slov uplynulo jiz ctvrt stoleti, ale stejné dobre mohla byt
napsana minuly tyden:

,Globalni financni expanze poslednich zhruba dvaceti let neni ani novou etapou
svétového kapitalismu, ani predzvésti ‘nadchéazejici hegemonie svétovych trhu’. Spise je
nejjasnéjsim znamenim, Ze se nachazime uprostred hegemonické krize. Jako takovou lze
oCekavat, ze expanze bude doCasnym jevem, ktery skonci vice ¢i méné katastrofalne...
Avsak zaslepenost, kterd vedla vladnouci skupiny [hegemonickych statl minulosti] k
tomu, Ze zaménily ‘podzim’ za nové ‘jaro’ své... moci, zpusobila, ze konec prisel drive a
katastrofalnéji, nez by jinak mohl... Podobna zaslepenost je patrna i dnes.”

Rany prorok multipolarniho svéta

Ve svém pozdnim dile Arrighi obratil pozornost k vychodni Asii a zkoumal vyhlidky na prechod k
dal$i hegemonii. Na jedné strané oznadéil Cinu za logického nastupce americké hegemonie. Jako
protivdhu k tomu vsak nevidél pokraCovani jim nastinéného cyklu na vééné ¢asy a domnival se, ze
nastane okamzik, kdy jiz nebude mozné uvést v zZivot stat s vétSimi a komplexnéjsimi organizacnimi
strukturami. Mozna, spekuloval, Zze Spojené staty predstavuji pravé takovou expanzivni
kapitalistickou mocnost, ktera dovedla kapitalistickou logiku az k jejim pozemskym hranicim.

Arrighi také povazoval systémovy cyklus akumulace za jev vlastni kapitalismu, ktery se nevztahuje
na predkapitalistickou dobu nebo nekapitalistické formace. V roce 2009, kdy Arrighi zemrel, zastaval
nazor, ze Cina zfistavéa rozhodujicim zptisobem nekapitalistickou trzni spole¢nosti. Jak se bude
vyvijet, zustavalo otevienou otézkou.

Arrighi sice nebyl dogmatikem v otazce, jak se bude budoucnost vyvijet, a své teorie neuplatnoval
deterministicky, zejména s ohledem na vyvoj v poslednich desetiletich, ale dirazné hovoril o tom, co
by se dnes$nim jazykem dalo nazvat nutnosti prizpusobit se multipolarnimu svétu. Ve svém ¢lanku z
roku 1999 spolu se Silverem predpovédéli, ze ,vice ¢i méné brzky pad Zapadu z velitelskych vysin
svetového kapitalistického systému je mozny, dokonce pravdépodobny*.

USA podle nich ,maji jesté vétsi moznosti nez Britanie pred sto lety preménit svou upadajici
hegemonii ve vykoristovatelské panstvi“. Pokud se systém nakonec zhrouti, ,bude to predevs$im kvuli
odporu USA k prizpusobeni a prizpisobeni. A naopak, prizpisobeni a prizpusobeni se USA rostouci
ekonomické sile vychodoasijského regionu je nezbytnou podminkou nekatastrofického prechodu k
novému svétovému radu”.

Zda k takovému prizpusobeni dojde, se teprve uvidi, ale Arrighi se vyjadruje pesimisticky, kdyz
poznamenava, ze kazdy hegemon na konci svého cyklu dominance zaziva ,zavéreény boom*, béhem
néhoz sleduje své ,narodni zajmy bez ohledu na problémy na trovni systému, které vyzaduji reSeni

......

Problémy na systémové trovni se mnozi, ale skleroticky ancien régime ve Washingtonu je neresi.
Tim, Ze zaménil svou financializovanou ekonomiku za Zivotaschopnou, precenil silu zbrojeni
financniho systému, ktery ovlada, a tak opét vidi ,jaro” tam, kde je pouze ,podzim“. To, jak
predpovidé Arrighi, jen urychli konec.
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