Zéchrana tivérovych trhi

V nejveétsim rozpuku soucasné financni krize dosSlo téméf k Uplnému zamrznuti Gvérovych
trhd, coz v praxi znamena pokles mezibankovnich pijcek téméf na nulu. Vzijemna nedivéra mezi
finan¢nimi institucemi vypukla pfedev§im nésledkem padu investicni banky Lehman Brothers dne
14.09.08 a od tohoto data bylo jasné, ze americka administrativa bude muset zacit jednat mnohem
rychleji a razantnéji nez tomu do té doby bylo.

Americka obdoba centralni banky - Federal Reserve System (FED) v ramci revitalizace zamrzlych
kreditnich trhti napumpoval, ve spolupraci s Treasury (ministerstvo financi), ¢i se chysta napumpovat,
do finan¢niho sektoru neuvétitelnych $7,4 bil. z penéz danovych poplatnikti. Jedna se tak o nejveétsi
statni vypomoc od dob New Dealu z tficatych let. Z téchto $7,4 bil. pfitom $2,8 bil. bylo jiz
finanénimi institucemi vyuzito. $7,4 bil. ptisobi jako neuvéfitelna suma, ale jak fika byvaly ekonom
New York Fed Ethan Harris: ,,Toto je nejhorsi kapitalova krize v moderni historii, tudiz si zada
rekordni intervence v moderni historii®.

Jiz vice nez mésic probiha aplikace zachranného planu TARP (Troubled Asset Relief Program), jehoz
celkova hodnota byla $700 mld. (se zapocitanim riznych “nalepek™ a dodatkt je hodnota odhadovana
az na $892 mld.) a aktualn¢ byl navrhnut i $800 miliardovy plan na podporu instituci pod vladnim
vedenim a podporu spotiebitelské poptavky, jehoz struktura je takova, ze $100 mld. bude pouzito
ptimo na pokryti dluhti Fannie Mae, Freddie Mac a federalnim bankam specializujicim se na hypotéky
(Federal Home Loan Banks), dalsich $500 mld. do cennych papiri téchto hypote¢nich instituci
(Fannie Mae, Freddie Mac a Ginnie Mae) a zbylych $200 mld. na vySe zminénou podporu
spotfebitelské poptavky. Ministerstvo financi i Fed se timto planem budou snazit, svym zpisobem
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predevsim jeho netransparentnost a neprithlednost.

Nynéj$i ministr financi Henry Paulson pasobi v prezentovani tohoto planu mirné feceno
nevyzpytatelné a na jeho nazorové obraty ohledné jeho primarniho vyuziti trhy reaguji povétsSinou
negativné. Trpélivost dochazi uz i samotnym americkym kongresmantim, jez zachranny balik schvalili
nejprve v Senatu a poté i ve Snémovné Reprezentantil. Napt. republikansky kongresman Scott Garrett
prohlasil: ,,At uz se jednd o piijcovani, ¢i utraceni jsou to stile penize danovych poplatnikl, jez se
vyhazuji oknem a my (mysleno Kongres, pom. reako) nadale nemtizeme rucit za néco, o Cem nic
nevime®. Na druhé strané barikady stojici $¢f Fed Ben Bernanke vSak oznacil zvefejiiovani jmen
konkrétnich dotovanych bank i zvetejiiovani konkrétnich ¢astek za kontraproduktivni. A je to prave
Fed kdo drzi prst na pomyslné spousti dotacniho revolveru. Z vySe zminénych $7,4 bil. je Fed
zodpovédny za 60%, tj. priblizné¢ $4,4 bil.. Vyznamnou cast z celkovych vydaji na zachranu
kreditnich trhi spravuje FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation) a to konkrétné $1,4 bil., jez
bankdm poskytne v podobé zaruk, protoze vyptjcovatelé budou platit mensi uroky nez by platili na
otevieném trhu.

Prvni masivni faze zachrany financniho sektoru odstartovala 27. fijna 2008 formou ndkupu
komer¢nich papir v celkové vysi 2,4 bil. $ ze strany Fedu, jejichZ prostiednictvim finanéni instituce
zaplati UCty a pokracovala garanci mezibankovnich ptjcek ze strany FDIC (Federal Deposit Insurance
Corporation) v celkové vysi 1,4 bil. USD.

Zamétime-li se na konkrétni pomoc vybranym institucim, fidil se Fed ve spolupraci s Treasury
nejcastéji heslem “Too Big to Fail®, tj. primarni podporou té€ch nejvétsich spole¢nosti. Nejprve pod
vladnim $29 mld. dohledem probé¢hlo v bieznu prevzeti Bear Stearns ze strany JP Morgan Chase &
Co., dale bylo vycerpano $122,8 mld. na zachranu AIG, svého ¢asu nejvétsi pojistovny na sveéte a
aktualné¢ obdrzela banka Citigroup Inc. od statu formou statnich zaruk $306 mld. na pokryti
problémovych hypoték a “toxickych aktiv* a dalSich $20 mld. pfimou injekei, poté co se akcie této
banky vtydnu od 17.11.-21.11. propadly o 60%. Mnoho ztéchto zichrannych pomoci je
koordinovano a ¢erpano z New York Fed, jejimZ prezidentem neni nikdo jiny nez Timothy Geithner ,
jehoz s nejvétsi pravdépodobnosti noveé zvoleny prezident Barack Obama usadi do funkce ministra



financi. V nasledujicich tydnech pijde o klicovou pozici. Nové zvoleny ministr financi bude muset ve
spolupréci s Fed predev§im zefektivnit a zprihlednit miliardové injekce, coz jsou dva nejcastéji
kritizované aspekty onéch pujcek a dotaci. A neni se ¢emu divit. Kdyby se celkova vySe zminéné
pomoci rozpocitala na obyvatele, tak na kazdého Americana pfipada $24,000, coz je 9 krat vice nez
naklady za valky v Irdku a Afghanistanu.

Resuscitace americkych finan¢nich trhli je bolestiva a velice nakladna. Na potrad dne vyvstava
otazka, jaké dopady bude mit ono obrovské “zachranné* zadluZzovani na americkou ekonomiku. Podle
mnoha analytikll je jen otazkou Casu kdy ratingové agentury Moody's a S&P oznami snizeni ratingu
americkych vladnich dluhopisti. Pfed nyné€j$i i novou administrativou nyni stoji vyzva zachrany ¢i
nezachrany 3 nejvétSich americkych automobilek (GM, Ford, Chrysler), pomoc domacnostem
postizenych neschopnosti splacet hypotéky, podpora spotiebitelské poptavky, postupné dokonéeni
aplikace zachrannych plant a v neposledni fad€ nastaveni novych pravidel na finan¢nich trzich, jez by
pravdépodobnost krachii, podobnych tomu Lehman Brothers, omezily na minimum. Pokud se této
vyzvé ameriéti leadii nepostavi celem a s “reaganovskou‘ akceschopnosti miize se stat, Ze tyto Vanoce
nebudou témi jedinymi, pii kterych budeme hovofit o pribéhu uveérové krize.
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