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SOUHRN

Prace je zaméfena na objasnéni fungovani penézniho systému. V prvni Casti je popsana
podstata, vznik, vyvoj a funkce penéz. Dale je popsan mechanismus vytvaifeni penéz
V souc¢asném penéznim systému, role centralni banky v tomto systému a statni dluh jako jeden
z disledkti soucasného systému. Ve druhé ¢asti jsou rozebrany pozitiva a negativa
kapitalismu, ktery uzce souvisi se vznikem moderniho bankovnictvi. Na ziklad¢ analyzy

soucasného penézniho systému jsou ke konci prace nastinény mozné alternativy.

KLICOVA SLOVA

penize, penézni systém, systém caste¢nych rezerv, kapitalismus, udrzitelnost

TITLE

Monetary System Development

ABSTRACT

The work is aimed at clarifying functioning of the Monetary system. In the first part there is
description of the fundamental, origin, development and function of money. Next there is a
description of the mechanism of money creation in the current monetary system, the role of
the central bank in the system and public debt as one of the consequences of the current
system. The second part deals with pros and cons of capitalism, which is closely linked with
the rise of modern banking. Based on the analysis of the current monetary system, there are

outlined possible alternatives at the end of the work.

KEYWORD

money, monetary system, fractional reserve system, capitalism, sustainability
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Uvod

V této praci jsme se zaméftili na penézni systém. Penize hraji dilezitou roli v zivoté kazdého
cloveka, a presto jen malo lidi vi, jak penize vznikaji a jak cely penézni systém funguje. Tato
oblast je odborniky cCasto prezentovana jako komplikovand a slozitd. Zdanliva
komplikovanost penézniho systému tak odrazuje vefejnost od snah pochopit podstatu

fungovani tohoto systému.

Vliv penéz se projevuje jak na individudlni urovni, tak na makroekonomické Urovni.
V souCasném globalizovaném svété ovliviuji financni trhy celou spole¢nost. Posledni
finanéni krize naznacila zvySujici se nestabilitu finanéniho sektoru. Po odeznéni krize se
mnoho stati potyka s vysokym zadluzenim, které muze zpUsobit zarodky dalSich, jeste
vyrazngjSich problémt. Neinformovana vetejnost tak zlstava pouze v roli pozorovatele bez

moznosti jakkoliv ovlivnit pfipadné negativni dopady.

Vétsi informovanost o fungovani soucasného penézniho systému ze strany vefejnosti by
mohla nastartovat §ir$i diskuzi o problémech soucasné¢ho systému, a tak vyvinout tlak na

vrcholné ptedstavitele, aby odstranili pfi¢iny téchto problémii.

Ke zvoleni tohoto tématu byla inspiraci pfedevsim nizka povédomost o podstaté fungovani

penézniho systému a snaha pochopit a objasnit pfiiny souc¢asnych problémtl.

S penéznim systémem se soubézné vyvijel i kapitalismus. Proto je dulezité nastinit vzajemné

souvislosti.

Na zékladé vysSe uvedeného je cilem prace objasnéni fungovani soucasného penéZniho
systému a dale navrZeni moZnych alternativ k jeho soucasné podobé. Ke splnéni hlavniho

cile je nutné nejprve splnit parcialni cile:

o charakterizovat podstatu penéz;

popsat vyvoj penéz V historickém vyvoji,

vymezit pozitiva a negativa jednotlivych vyvojovych fazi;

charakterizovat soucasny penézni systém;

charakterizovat kapitalismus a jeho dusledky;

-10 -



1 Podstata penéz

Vzhledem Kk tématu diplomové prace si vV ivodu definujeme, co to jsou penize. Penize slouzi
jako prosttedek, ktery pouzivame pro sménu zbozi a sluzeb. Za penize v tom nejobecnéjsim
vymezeni Ize povazovat jakékoli aktivum, které je vSeobecné prijimano pri placeni za zbozi a
sluzby nebo pri thradé dluhu.* Veobecnosti je mindno, Ze aktivum v zdsad& pfijimaji
vsechny subjekty spoleCnosti. Jiny ndzor na definici penéz uvadi, Ze penize nepredstavuji
bohatstvi, ale socialni mechanizmus pro jeho distribuci. Pokud bohatstvi — SKutecné zbozZi a
sluzby — neexistuje, neznamenaji nekryté penize nic.? Ditlezitym aspektem vSeobecnosti
prijimani penéz je jejich divéryhodnost. Pokud je jejich divéryhodnost narusena, subjekty
mohou zadit preferovat naturdlni transakce nebo pfijimani zahrani¢nich mén. Diiveryhodnost
proto uzce souvisi predevsim s ekonomickou kvalitou penéz ve smyslu urcité miry stability
kupni sily penéz. Kupni sila penéz predstavuje mnozstvi zboZi a sluZeb, které lze pri
existujicich cenach za penize ziskat.? Kupni sila vétSinou neni dlouhodobé¢ stabilni. V piipadé
poklesu kupni sily penéz dochazi k riistu cen zbozi a sluzeb. Tato situace je mnohem castéjsi.
Rizikem tohoto jevu je ztrata diveéryhodnosti penéz. Pokud kupni sila roste, dochazi
k poklesu cen zbozi a sluzeb. Tato situace sebou pfinasi také néktera tskali. Subjekty mohou
ocekavat dalsi snizovani cen a vyckavat s nakupy, coZz miize vést k vyraznym poklesiim tempa
ekonomického rastu. Pro udrzeni obchodu a ekonomické aktivity musi byt k dispozici dostatek
média pro sménu (penez), které umozni, aby se toto vsechno mohlo odehravat. Kdyz je jich
dostatek, ekonomika roste. Kdyz je jich nedostatek, nastane pokles. Jediny rozdil mezi riistem

. ;. ’ vy, 4
a propadem, prosperitou a recesi, je zasoba obéZiva.

' REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 20.

2 GREER, John . Investorskd iluze. [online]. Bfezen 2009, [cit. 2011-04-17]. Dostupny z WWW:
<http://www.wmmagazin.cz/download.php?sekce=28>.

3 REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s.20.

* GREAVES, Richard . Skrytd pravda za svétovym zadluzenim. WM magazin [online]. 21.9.2010, [cit. 2011-04-17]. Dostupny z WWW:
< http://www.wmmagazin.cz/view.php?cisloclanku=2009060032>.
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1.1 Funkce penéz

Zéakladni funkci penéz, pro kterou byly vynalezeny, je prostiedek smény. To znamena, Ze
penize umoznuji placeni za zbozi a sluzby a uhradu dluhu. Historicky nejvhodnéjsi byly drahé
kovy, ptedevsim zlato a stiibro, které se nejdiive pouzivaly v ptirodni podobé¢ a posléze z nich

byly razeny mince.

Penize maji funkci zuctovaci jednotky. Prostrednictvim penéz vyjadiujeme cenu — zboZi,
sluzeb, kapitalu, prace (mzdy), zahranicnich penéz (ménové kurzy) apod. Penize tak plni

funkci zuictovaci jednotky. Tato funkce opét souvisi s poklesem transakcnich nakladii.”

Dalsi funkci penéz je uchovavani hodnoty. Penize miizeme drzet v podobé penéznich uspor
doma nebo je investovat. V pfipad¢ prvni moznosti je vyhodou vysoka likvidita, penize
muzeme okamzité pouzit. V druhém ptipadé mizeme ziskat dodatecCny zisk — urok. Penize
jsou Vv této funkci soucdsti celkového bohatstvi kazdého jednotlivce. Kvalita penéz jako
uchovatele hodnoty je pritom zavislda predevsim na kupni sile penéz. Vztah kupni sily penéz a
cen zbozi a sluzeb, resp. cenové hladiny je neprimo umérny — rist cenové hladiny v ekonomice

vede k poklesu kupni sily penéz a naopak.®

1.2 Ménové agregdty

Ne vSechny penize maji stejny stupen likvidity. Penize v hotovosti jsou likvidnéjsi nez penize
ulozené na terminovaném uUcétu v bance. Ménové agregaty byly zkonstruovany proto, aby
centralni banka mohla néjak métit mnozstvi penéz v obéhu. Ménové agregaty predstavuji
sumu peneéznich prostiedkii s urcitym stupném likvidity. Pro ménovou politiku, ktera se zabyva

’ v , v v T o rr 7
regulaci mnozstvi penéz v obéhu, ma jejich konstrukce, sledovani a kontrola velky vyznam.

Obsah ménovych agregati miize byt v rtiznych ekonomikéach rozdilny, pfedevsim v zavislosti
na vyuzivani penéZnich instrumentti v dané zemi. Centralni banky v jednotlivych zemich
muzou mit rozdilné prioritni ménové agregaty, které jsou v dané ekonomice sestavovany a

sledovany. Obecné lze vymezit tyto nasledujici ménové agregai‘[y:8
M1 = hotovostni obézivo + vklady na béznych uctech v bankach + cestovni Seky

M2 = M1 + terminované vklady v bankach + tisporné vklady v bankach

® REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 22.
® REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 23.
"SENKYROVA, Bohuslava , et al. Bankovnictvi 1. Praha : Grada Publishing, 1997, s.54.
8 SENKYROVA, Bohuslava , et al. Bankovnictvi 1. Praha : Grada Publishing, 1997, s. 55.
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M3 = M2 + euroménové vklady u domacich bank

M4 = M3 + vklady v nebankovnich institucich v domaci méné + kratkodobé cenné papiry

vV domaci méné
M5 = M4 + ostatni cenné papiry v domaci méné

Ve vétSin€ zemi je nejobvyklejsi vymezovani a sledovani agregati M1, M2, M3.
V souvislosti s ménovymi agregaty se lze setkat se terminem penézni zasoba. Penézni zdsoba
je praveé ten penézni agregat, ktery je chdapan jako nejpresnéjsi reprezentant mnozstvi penéz

vV obéhu.’

1.3 Vznik a vyvoj penéz

Penize patii mezi nejvyznamnéjsi vynalezy v déjinach lidstva. V okamziku vynalezeni penéz

zaCind byt naturalni sména nahrazovana sménou penézni.

Prvnimi prostredky smény se staly predmeéty, které mély siroce a obecné uznavanou hodnotu.
Byly to predmety zZivocisné — kiize, dobytek, musle, sloni chlupy, predmeéty rostlinné — tabak,
obili, caj, i nerosty — siil, olovo a zejména vzacnéjsi kovy.lo Prvni zminka o stfibru jako
prosttedku smény je z Mezopotamie z 5. tis. pt. n. |. Drahé kovy mély riznou podobu —

ty¢inky, pruty, kuli¢ky apod.

Vyskyt kovovych penéz se vaze krozvoji metalurgie. Jiz od pocatku 3. tisicileti byla
V Mezopotamii bézné zpracovavana meéd a pozdeji i bronz. Tyto mince patrné slouzily

V obchodé minimalné. Vedle razenych minci se k platbé uzivalo kovovych slitkir ™

V antickém Recku hraly penize duleZitou roli. Postupné dochdzelo ke sjednocovini mény i
meénovych jednotek. Od 5. stoleti pr. n. l. previadaji dvé hlavni penézni soustavy — Aiginska (o
tézsich jednotkach), ktera byla uzivana ve Sparté a vétsine obci na Peloponéském
poloostrove, ale také az do Solonovych reforem v Athéndach, a euboiska (o lehcich

Jjednotkach). Zakladem této penézini soustavy bylo stiibro. ™

V raném stfedovéku dosSlo k rozvoji obchodu a zvySeni valeCnych vydaji. Objevil se
nedostatek drahych kovu. V 11. a 12. stolet/ vyrazné sili obchodni postaveni severoitalskych

mest. Vyznamnou ulohu hraji Benatky, v nichz se soustireduje obchod s arabskym svétem.

® REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 26.
 VENCOVSKY, Frantiek, et al. Lidé a penize. Praha : Createam, 2002, s. 7.

" SENKYROVA, Bohuslava , et al. Bankovnictvi 1. Praha : Grada Publishing, 1997, s. 11.

2 SENKYROVA, Bohuslava , et al. Bankovnictvi 1. Praha : Grada Publishing, 1997, s. 11.
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V polovine 13. stoleti zacinaji italské méstské staty razit zlaté mince. 3 Drahé kovy byly
pouzivany 1 k vyrobé ozdobnych pifedmétu a postupné vznikal jejich nedostatek. K vyrobé
minci se uzivalo stale vice jinych kovli. Hodnota mince pak byla ur¢ena jenom rozhodnutim

panovnika ne obsahem drahého kovu.

V 17. stoleti se objevily prvni sménky. Sménka je definovana jako cenny papir, vystaveny na
rad, ktery je urcen svymi podstatnymi ndleZitostmi M Jinymi slovy je to pisemné osvédceni o

zavazku uhradit uvedenou ¢astku v budoucim stanoveném terminu.

Sménky zah4jily prechod na tzv. fiat ménu. Fiat ména znamend, Zze hodnota mény je déna
vynosem vlady a udava pouze hodnotu, za kterou mize byt na trhu obchodovana. Vyhlaska o
zakonném platidlu deklaruje, ze obané musi pfijmout fiat ménu jako platbu za dluh, jinak
soudy odmitnou dluh vymahat. Prvni statni bankovky se objevily v 9. stoleti n. I. v Cing.
V Evropé zacala prvni bankovky vydéavat stockholmskd banka v poloviné 17. stoleti.
Dtvodem vzniku byl nedostatek stfibrnych minci. V dalSich evropskych zemich se lidé
papirovym penéziim dlouho branili. Povinnost pfijimat je byla uzdkonéna az po

Napoleonskych valkach, kdy slouzily ke kryti statnich dluht.

Podstata bankovek spociva v pfislibu, ze jejich doruciteli bude vyplacena urCitd suma
vyjadiena mnozstvim drahého kovu. Rozvoj bankovek souvisi s rozvojem kapitalismu.
Rozmach velkovyroby zpiisobil nedostatek kovovych minci. Stale castéji dochdzelo k tomu,
Ze realizace zbozZi casové predchdzela jeho zaplaceni — Mnozi kupujici podnikatelé nemeli
docasné na zaplaceni zbozi, vystavili tedy obchodni sménky. 1 Sménky se zacaly uplatilovat
pii platbach a soudy vymahaly zavazky z nich vyplyvajici. Duvéra ve sménky postupné rostla.
Sménky zacaly plnit funkci penéz jako prostiedku smény. Obchodni sménky se oznacuji za

,,prvni penize podnikatelského svéta . 10

Na ptfelomu 19. a 20. stoleti se ve vyspélych kapitalistickych zemich zacinaji objevovat
bezhotovostni penize. Jejich vznik je spojen s ukliddanim penéznich prostredkii, nejcasteji
bankovek, na vkladové icty do bank.'” Tak se hotovostni penize pfem&fiuji v zapis na U&ts,
tedy bezhotovostni penize. Emitenty bezhotovostnich penéz jsou centralni banky, komer¢ni

banky, poptipad¢ i nékteré dalsi nebankovni instituce.

3 SENKYROVA, Bohuslava , et al. Bankovnictvi 1. Praha : Grada Publishing, 1997, s. 15.

“ POLOUCEK, Stanislav, et al. Bankovnictvi. Praha : C. H. Beck, 2006, s. 38.

B REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 34
" REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 34
Y REVENDA, Zbyn&k . Centrdlni bankovnictvi. 2. Praha : Management press, 2001, s. 71.
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Ve druhé poloving 20. stoleti zacinaji vznikat elektronické penize. Maji nékolik podob:18

e plastikové platebni karty s magnetickym zdznamem Udajl, kterymi lze ,,zaplatit*
vloZzenim do specidlnich Ctecich zafizeni instalovanych v obchod€ a spojenych
S bankovnim systémem,

e tzv. home banking (,,domaci bankovnictvi®), kdy majitel uctu v bance muze
prostiednictvim domaciho terminalu (nékdy také PC banking) nebo telefonu
(phone banking) provadét nékteré penézni transakce, jako je pievod ve prospéch
jiného Uctu apod.,

e virtualni penize, kterymi se plati prostiednictvim ,elektronickych bank*

(cyberbanks) na siti internet.

Elektronické penize jsou formou bezhotovostnich penéz. Emituji je nejen banky, ale i
nebankovni instituce jako obchodni domy, cestovni kancelare apod. V soucasnosti je nejveétsi

objem transakci provadén praveé bezhotovostnimi penézi.

1.4 PenéZni standardy

Vyvoj zlata prosel ve své historii dvéma zékladnimi a procesy — monetizaci a demonetizaci.
Monetizace zlata predstavovala proces pronikani zlata do penézniho obéhu, kdy zlato zacalo
vystupovat ve funkcich penéz. ¥ To byl dusledek pfedevsim jeho vlastnosti a vzacnosti.
Srostoucim rozsahem penézni smény vSak vznikal nedostatek zlata. S dokoncenim
monetizace zlata je tak soucasné zahdjen proces presné opacny — demonetizace zlata,

r o ’ v oee . 20
postupné nahrazovani zlata v uloze penéz jinymi substituty.

Proces demonetizace zlata prosel Sesti zakladnimi fazemi, oznacovanymi za tzv. standardy.

Vyvoj v jednotlivych zemich byl rizny. Nékteré zemé prosly vSemi fazemi, jiné nikoliv.

Na pocatku demonetizace je zlaty standard (standard zlaté mince). Zlaty standard je zakladni
pravidlo v ménovém systému, kde standartnim ekonomickym méfitkem je zlato. Ména, ktera
je pouzivana jako jednotka zuCtovéni, je odvozovdna od ceny zlata, kterd se v idealnim

pfipadé neméni. V systému obihaly plnohodnotné mince z drahych kovi. MnozZstvi penéz

8 REVENDA, Zbynék . Centrdlni bankovnictvi. 2. Praha : Management press, 2001, s. 72.
Y REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 57.
X REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 57.
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Vobéhu bylo v zdsade automaticky regulovano nabidkou zlata a odpovidalo potrebnému

objemu transakci, které ma zprost;’edkovat.21

Nasledoval piechodny standard zlatého slitku. Bankéri museli sménovat za zlato vlastni
bankovky od urciteho mnozstvi daného cenou zlatého slitku.?? \/ tomto obdobi stale

nedochazelo k dlouhodobégjsim inflaénim ¢i deflaénim tlaktm.

Standard zlaté rezervy dovoloval emitovat bankovky, které byly jen ¢aste¢né kryty drahymi
kovy. Ve 20. stoleti doslo k oddéleni bankovek od drahych kovi, coz znamenalo nemoznost

smény bankovek za drahy kov v pevné stanoveném pomeéru.

Standard zlaté devizy dovoloval sménit za zlato pouze bankovky centralnich bank n¢kterych
zemi. Od roku 1934 byl jedinou ménou oficidalné sménitelnou za zlato americky dolar. Tento
zlaty dolarovy standard se tykal centralnich bank nékterych prumyslove vyspélych zemi, které

mohly za zlato smenovat dolary u Federalniho rezervniho systému. 23

V roce 1971 byla Richardem Nixonem, prezidentem Spojenych statd, definitivné ukoncena
sménitelnost amerického dolaru za zlato. Demonetizace zlata zvysuje vyznam regulace
mnozstvi penéz v obéhu. Rusenim vazeb penéz na zlato se vytraci automaticka regulace jejich

v ’ v . , ’ , v % 24
mnozstvi prostrednictvim nabidky drahého kovu pro ménoveé ucely.

V soucasnosti v ob&hu naprosto prevladaji penize bez jakékoliv vazby na drahy kov. Tyto
penize nemaji Zadnou vnitini hodnotu. Jejich pouzivani je zaloZzené pouze na davéte pfi
piijimani.
Vyhody zlatého standardu je mozné podle Witherse shrnout do t&chto bodii:?®

e stabilita narodnich cen,

e paralelni zmé&ny narodnich cen s cenami v zemich pouZivajicich zlaty standard,

e omezeni zmén ménovych kurzi,

e omezeni na poskytovani ivéru bankami.
Nevyhody zlatého standardu:*°

o nedostateCna nabidka zlata k zabranéni dlouhodobé inflace,

e vysoké néklady na zlato,

2 REVENDA, Zbyn&k , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s.58.
2 REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 58.
B REVENDA, Zbyn&k , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 58.
% REVENDA, Zbyn&k , et al. Penéni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 57.
5 JILEK, Josef . Penize a ménovi politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 349.
B J{LEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 601.
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pfenos ekonomickych cykll a financnich krizi mezi zemémi prostfednictvim
pevnych kurzi,

periodické vykyvy svétovych cen zpisobené poptavkou po zlaté,

porusovani pravidel hry,

nedostatek spoluprace.
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2 Vymezeni pozitiv a negativ jednotlivych fazi

Vyvoj prostiedki smény probihal v jednotlivych fazich. Nedostatky Vv jednotlivych
vyvojovych etapach vedly v prubéhu historie k neustalému prizptisobovani prostfedkti smény.

Tak se z naturalni smény dospélo az k dnesnim elektronickym penézim.

2.1 Od starovéku po stiedovék

Penize neexistuji odjakziva. V pocatcich rozvoje délby prace a obchodu existovala pouze
naturalni sména. Jeden druh zbozi nebo sluzby se sménioval pfimo za jiny druh. S rozvojem
delby prace a s rozsirovanim mnozstvi a druhii zbozi a sluzeb urcenych pro sménu vsak
zacala naturdlni sména Ccinit problémy.27 Dochazelo k rastu transakénich nakladi a ke
komplikaci sménnych vztahl. Tento problém vyfeSil vznik tzv. komoditnich penéz.
Komoditni penize predstavovaly néjaky druh zbozi, které se stalo vSeobecné prijimanym a
mohlo tak zprostiedkovdvat obéh viech ostatnich druhii zboZi a sluzeb. *® Funkci komoditnich

penéz plnily rizné predméty (viz str. 12).

Postupem casu se jako nejvhodnéjsi pfedméty ukazovaly drahé kovy. Mezi jejich hlavni
vyhody patfily snadna délitelnost, relativni stalost, relativné velkd kupni hodnota obsazena
v malém kousku drahého kovu a jejich vzacnost. Mince z drahych kovil vyrazné usnadnily
sménu a snizily naklady na cas, straveny realizaci smény (transakéni naklady). Hodnota
drahych kovli se zjiStovala vazenim. K zjednoduSeni zjistovani hodnoty pftispél rozvoj
metalurgie a vznik minci. Mincovni systém byl spojen s obéhem plnohodnotnych minci
Z drahého kovu, zejména zlatych a stribrnych, a pripadné také minci z platiny ¢i paladia. 29
Mince opét zjednodusily obchod. Jejich hlavni vyhodou byla snadna meéfitelnost. Na druhou
stranu dochéazelo k opotiebovani minci, umyslnému mechanickému poskozovani a jejich
znehodnocovani. Také zasoby drahych kovi byly nedostate¢né. Tento nedostatek zacal

postupné omezovat rozvoj smeény a hospodarstvi.

PenéZni sména ma oproti naturdlni sméné mnoho vyhod, a proto se dfive ¢i pozdéji objevuji
penize v kazdé spolecnosti. Mezi hlavni vyhody penézni smény patii ¢asova oddélitelnost
koupé a prodeje zbozi. Vznikd penéZni uvér. Subjekt s docasné volnymi penéZnimi prostredky

muze poskytnout tyto prostfedky dalSimu subjektu za vyssi uplatu — arok. Penézni uver

2 JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 17.
# JILEK, Josef . Penize a ménov politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 18.
B J{LEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 18.
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povzbuzuje rozkvet dané spolecnosti — umoznuje redlné investice a pozdejsi vyrobu, aniz by
subjekty musely mit v daném okamziku dostatek penéznich prostredki. Vypujcené prostiedky

by mély byt vraceny z pozdéjsich vynosii z investic a vyroby. %0

Nedostatek drahych kovii pfedznamenal vznik penézniho systému, na jehoz zdkladech je
vystavena moderni spolecnost. 15. a 16. stoleti predstavovalo prelomové obdobi evropskych

déjin. Scholasticky kosmopolitismus byl nahrazen merkantilismem, ze kterého se postupné

rodily trzni vztahy raného kapitalismu. 3

% REVENDA, Zbynek , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 30.
* VOLEINIKOVA, Jolana. Moderni kompendium ekonomickych teorii. Praha : Profess Consulting s.r.o., 2005, s. 28
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3 Podstata soucasného penézniho systému

Zivotadarnou ,,tekutinou” celé spole¢nosti jsou penize. Je dileZité pochopit souéasny pendzni
systém. VétSina populace nerozumi tomu, jak vznikaji penize, kdo fidi penézni systém a jaky
skute¢ny dopad maji penize na spolecnost. Ve Skolach se penézni systém neprobira dostate¢né
do hloubky a ve sdélovacich prostiedcich je zmifiovan pouze okrajové. Galbraith na toto téma
dodava: ,, Studium penez, vedle vSech ostatnich oblasti ekonomiky, je jediné, ve kterém je
komplikovanost pouzZita k zakryti nebo vyhnuti se pravdy, ne k odkryti. “3 Jilek uvadi dva

hlavni divody, které vedou k nesrozumitelnosti této oblasti ekonomiky:*

e snahy po zmateni vefejnosti prostiednictvim navozeni dojmu znaéné slozitosti
fungovani finan¢niho systému; zmateni poslouzilo k tomu, aby se ospravedinily
pochybné finan¢ni operace vlad ¢i bank; nebylo zadouci, aby Siroka vetejnost
(zejména nejchudsi vrstvy obyvatelstva) byla seznadmena s fungovanim

bankovniho systému; bankovni systém se povazoval za vysadu bohatych,

e nedostatku zakladnich znalosti o uCetnictvi, coz se projevuje Vv obrovském
terminologickém zmatku, se kterym se ctenadf setkdvd pii studiu historickych
dokumenti, ale i sou€asnych publikaci; mnohdy je obtizné vibec zjistit, co autor

pod danym pojmem rozumi; takovy zmatek si ucetnictvi nemtize dovolit.

3.1 Historie soucasného penéiniho systému

Az do sttedovéku slouzily penize k jedinému tucelu, usnadnit vyménu skute¢ného zbozi a
sluzeb. Vydélavani penéz z vlastnéni penéz bylo ptisné trestano. Postupem cCasu se zvySovala
potieba penéz v obchodu a podnikani. Moralka ustoupila argumentu, ze pujéovani penéz
s sebou nese risk a ztratu piilezitosti véfitele a tudiz by mélo byt dovoleno vydélavat na
pUjcovani.

Poc¢atky moderniho bankovnictvi byly v 16. stoleti v Benatkach, kde se objevili prvni Zidovsti
obchodnici s penézi. Kiestanim byla v té dob¢ lichva zapovézena. U muslimt tento zékaz
plati dodnes. Lichva byla povazovdna za jeden znejtézSich htichli. Lichvou byl minén
jakykoli pfijem uroku za penize. To se postupné zménilo s potiebou panovniki financovat

valky.

% Answers Corporation. John Kenneth Galbraith [online]. 2011 [cit. 2011-05-04]. Dostupné z WWW: <http://www.answers.com/topic/john-
kenneth-galbraith>.
B JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 289.
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Ve Velké Britanii byla vroce 1694 Skotem Williamem Patersonem zalozena Bank of
England. Paterson nabidl vlad¢ pujcku 1,2 miliont liber. Na oplatku pozadoval, aby banka
byla jmenovana centradlni bankou s pravem vydavat bankovky. Krdlovsky patent povolujici
tuto cinnost byl vydan 27. cervence 1694. \ zakladnim prohlaseni banky stdlo: Banka bude
mit zisk z uroku ze vSech penez, které vytvori z niceho. Diky tomu se dluh Velké Britanie zvysil
Z puvodnich 1,2 milioni liber v roce 1694 na 885 milionu liber v roce 1815, coz bylo z velké
casti zpusobeno platbou sirokii.®* Bankovni stanovy nechaly vzniknout systému castecnych
rezerv. To ptevedlo kontrolu nad statnimi penézi do rukou soukromych spole¢nosti (bank).
The Bank of England méla legalni pravo vytvaret papirové penize z niceho a piijcovat je vlade
za urok. Provadéla to nakupem viddnich dluhopisii za své vlastni papirové bankovky. Viadni
dluhopisy reprezentovaly slib, zaplatit jistinu plus urok zpét bance. Stejny postup, ktery

vr o7 r7 ’ ey r7 35
pouziva Federalni rezervni fond a jiné centralni banky dnes.

Kontrola nad statnimi penézi zvysila i moc bankéfiu. Nathan Rothschild, ktery kontroloval
Bank of England po roce 1820 pronesl: ,, Nezajima mé, jaka loutka je na trinmu Anglie, aby
viadla impériu, nad kterym slunce nikdy nezapada. Muz, ktery kontroluje britskou penézni

nabidku, kontroluje Britské impérium, a ja kontroluji britskou penézni nabidku. «36

3.2 Tvorba a zdnik penéz

Vétsina lidi véii, Ze penize vznikaji ve statni mincovné, kterd razi mince a tiskne bankovky.
To je pravda, ovsem jen do urcité miry. Kovové a papirové symboly hodnoty, o kterych
vetsinou uvazujeme jako o penézich, skutecné vyrabi statni instituce, zvand mincovna. 3 Ale
naprosta vétsina penéz je vV soucasnosti vytvafena soukromymi bankami (viz str. 23).

Zpiisoby tvorby penéz jsou nzisledujici:38
e poskytovanim tvért bankami nebankovnim jednotkam,

e Grocenim vkladl a jinych zavazki (naptiklad emitovanych dluhovych cennych papirit)

bank vii¢i nebankovnim jednotkam,

¥ GRIFFIN, G. Edward. The Creature from Jekyll Island : A Second Look at the Federal Reserve. [s.1.] : American Media, 1998. s. 28

% BROWN, Ellen . Web of Debt. Baton Rouge, Louisiana : Third Millennium Press, 2008, s. 68.

36 History Revue. Jméni Rothschildii: Zbohatli na Napoleonové pordzce u Waterloo? [online]. 2010 [cit. 2011-05-03] Dostupné z WWW:
<http://www.historyrevue.cz/ index.php?locales=2&id_page=178&id_previous_page=249&nocache=1304412040.8017&ing=
6deed9047a09e167c8f21b3782334b79&ida=0&id_art=26663&sta=0&cislo=0&sea=0&=0&fid=0&nsrd=0&kty=0&checksum=d708e5eaca2
50544063529b798b1dc82>.

¥ GRIGNON, Paul. Penize jako diuh [onling]. 2004 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW: <http:/nrla.com/Penize-jako-dluh.htm>.

% JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 40.
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e koupi majetku a sluzeb (hmotného majetku, nehmotného majetku, dluhovych ¢i

kapitalovych cennych papird, zlata apod.) bankami od nebankovnich jednotek,
e vyplatou platli a odmén zaméstnanclim a statutarnim organiim bank,
e vyplatou dividend a tantiém akcionaiim.

Nejvetsi objem penéz v bankovnim systému vznika poskytovanim uvéri. Zbyvajicimi zpiisoby
vznika podstatne meéné penéz. Obchodni banky skutecné generuji penize z niceho, obrazné
receno ,,ze vzduchu “.

o O W . r crr .39
Zpiisoby zaniku penéz jsou nasledujici:

e splacenim uvért véetné urokti nebankovnimi jednotkami bankam,
e prodejem majetku a sluzeb bankami nebankovnim jednotkam.

Nejvice penéz zanikd splacenim uverii nebankovnimi jednotkami bankdam. Pokud vyse
zminéné operace probihaji na vztahu obchodni banka — obchodni banka, pak penize

nevznikaji a nezanikaji.

3.3 Podstata tvorby penéz

V 19. a 1. poloviné 20. stoleti existovalo mnoho penéznich teorii. Neoklasikové podporovali
nazor, ze uveéry poskytnuté bankami jsou podminény diiveéj$Sim sbérem vkladi. Predpoklady
neoklasickych teorii jsou odvozeny od historického vzniku bank (viz str. 19). Podle Lugliho
neoklasickd teorie objasnuje fungovani barterové ekonomiky, ve které penize jsou urcitym
druhem komodity a banky jsou jen zprostiedkovateli. V souladu s témito postulaty je
argument, Ze vklady museji predchazet poskytnutym wverim.*”® Tento koncept bank byl ovSem
platny pouze tehdy, kdyZ banky pfijimaly kovové penize vyménou za poukazky o vlastnictvi
zlata. De Marco ve své prdci Funkce bank demonstruje, ze pri prechodu 1z kovového
penézniho systému na uverovy systém se uskutecnil prechod z ,,penéznich bank* na ,,uverové
banky “* Penize prestaly byt komoditou, staly se uvérem. Piedpoklad penéz jako komodity

ma své teoretické nedostatky:*

e piijeti komoditnich penéz by znamenalo navrat k barterovému systému,

® JILEK, Josef . Penize a ménovi politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 41.

“ JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 366.
* JILEK, Josef . Penize a ménovi politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 367.
“2 JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 344.
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e definovani fungovani penézni ekonomiky od okamziku uvedeni ekonomiky do pohybu
znamena odmitnuti existence komodity do okamziku dokonceni vyroby; protoze
existence penéz je podminkou, bez niz vyrobni proces nemize zacit, znamena to, ze
penize nemohou byt ni¢im jinym nez pouhym symbolem (penize jsou produktem

aktivity bank).

Tyto nedostatky odstranili zastanci ,,tvorby uvéru® v teorii bankovnictvi. Podle této teorie
neexistuje priorita vkladi vii¢i uveérim a aktivita bank neni zaloZena na sbirdni vkladi,

protoze banky nemohou sbirat vklady, pokud drive nevytvorily penize poskytovanim uveri.

K tvorbé penéz dochazi v okamziku, kdy banky poskytuji uvery podnikiim, a to pouhou ucetni
operaci. Banky zachycuji pohledavky z uverii na aktivni (debetni) strané svych rozvah a
soucasné zachycuji penize na zdavazkové (kreditni) strané svych rozvah. Dusledky této teorie

jsou:®
e Uvérova aktivita bank neni spojena se sbérem vkladl, banky vytvateji penize, kdykoliv
poskytuji uvéry jinym subjektlim, nez jsou banky,
e teorie bankovnich multiplikdtori je chybnd, protoze je zalozena na myslence
puvodnich vkladu pred uvéry,

e uvérova expanze bank je teoreticky neomezena,

e banky nezajiStuji makroekonomickou rovnovihu, protoZze nepievadeji uspory

domécnosti podnikiim.

Fanno konstatuje, zZe v redalné ekonomice existuje normalni urovern rezervnich pomeérii, kterd
by neméla byt prekrocena. V obdobich expanze banky umoznuji, aby se tyto pomery snizily
zvySenim uveru. Tato uverovd expanze vSak nemiize pokracovat donekonecna vzhledem

k ndsledné nelikvidnosti bank.**

3.4 Moderni bankovnictvi — pozitiva, negativa

Soucasny penézni systém vznikl ve sttedovéku. Penize se do ob&hu zacaly dostavat ve formé
bankovnich Gvérta. Staty Zapadni Evropy se v tomto obdobi staly nejrozvinutéjsimi zemeémi

svéta. Hospodarsky rozmach umoznila penézni expanze, ktera stimulovala ekonomiku a

* JILEK, Josef . Penize a ménov politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 344.
“ JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 357.
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obchod. Velky rozvoj vynalezii nastartoval primyslovou revoluci. Zivotni urove lidi se diky

tomu postupné zvysovala.

(24

Negativa tohoto systému jsou patrné predevsim v dlouhodobém méfitku. Penize vytvarené
prostfednictvim uveérd nereprezentuji hodnotu, ale dluh. S rostoucim mnozstvim penéz
v ob¢hu se zvétsuje i dluh. Zadluzeni stati a dalSich ekonomickych subjektd zptsobuje v
soucasnosti vyrazné problémy. Ekonomika se vyviji v cyklech. To je disledkem nadbytku
nebo nedostatku penéz. V dusledku toho neni soucasny systém stabilni. Kontrola mnoZstvi

penéz v obéhu je znacné problematickd vzhledem k tomu, ze vétSinu penéz vytvaii banky.

3.5 Systém Castecnych rezerv

Systém Castecnych rezerv vznikl v roce 1694, kdy byla zalozena Bank of England kralovskou

smlouvou o ¢aste¢né rezervé tivéru na zlato v poméru 2:1.

Tento systém se postupné stal dominantnim penéznim systémem celého svéta. Podil zlata,
které krylo penize z dluhu, se postupné¢ zmensoval, az upln¢ zmizel. Stejné tak se zménila
podstata penéz. Diive penize reprezentovaly hodnotu. Po zavedeni systému ¢asteénych rezerv

penize reprezentuji dluh.

V 17. stoleti se obchodovalo ptedevs§im se zlatymi a stfibrnymi mincemi. Mnoho lidi ukladalo
své mince ke zlatniklim do trezoru. Zlatnici vydavali uétenky, které mohly byt obchodovany
na misto minci. Casem si zlatnici uvédomili, Ze jenom uréité % zakazniki potiebuje Giétenky
proménit zpét na zlato. V tom piipadé jim stacilo zachovavat rezervy pouze kolem 20 %
hodnoty vSech vkladii a ostatni mince mohli piij¢it na urok. Takto vytvofili ,,papirové penize*
(Gétenky za uvéry) nekolikandsobné vyssi, nez kolik ve skutecnosti drzeli v mincich (zlat¢).
Tim ve skutecnosti neemitovaly poukdzky na vlastnictvi, ale poukdzky o zadluzeni. Timto
zpusobem za ucelem zvySeni uveri banky zménily podstatu penéz a poukazky o zadluzeni

nahradily poukdzky na viastnictvi. Tak jsme dospéli k moderni, tj. iivérové ekonomice.™

V praxi funguje systém ¢asteénych rezerv takto: Vyzadovana rezerva se pocita jako procento
depozita, které musi banka drzet v hotovosti v trezoru nebo jako zastavu u Federalniho
rezervniho systému. Pokud je rezerva 10 % a banka napiiklad obdrzi 100 dolart zastavy,
muze pujéit 90 % zastavy. Pokud potom ten, kdo si penize pujcil, vypise nékomu Sek, ktery si

ho ulozi do banky, tato banka pak mtze znovu pijcit 81 dolart. Jak proces pokracuje, banka

“ JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 311.
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muze roz§ifit pocatecni zastavu 100 dolarti az na 1000 dolart (100 + 90 + 81 +72,9 +..=
1000). Pti predpokladu 10% rezervy a toho, ze zbytek bude cely pouzit do dalsich transakei,

muze byt na zéklad¢ kazdého vkladu vytvoteno 9krat vice novych penéz.

Na nasledujicim obrazku vidime nartst vklada na zakladé vkladu 10 000. Povinna mira rezerv

je v tomto pripadé 10 %.

160,000
Kumulativni expanze vkladi na
zakladé 10 000 novych rezerva
povinné mife rezerv 10 % 0,000
60,000
| 40,000
20.000
0
Potitetni 1 2 3 4 6 8 7 8 0D 10 17 12 13 14 18 18 17T 8 W
depozita Stupné expanze

Obrazek 1: Kumulativni expanze vkladi
Zdroj: BROWN, Ellen. Web of Debt. Baton Rouge, Louisiana : Third Millennium Press, 2008. s. 165.

Zjednoduseny ptiklad, jak funguje systém ¢astecnych rezerv je nasledujici:

e hypotetickda mald banka ma deset vkladatel/spotild, z nichz kazdy si ulozil 500,

e banka jim dluzi 5000 a ma onéch 5000, aby mohla vyplatit to, co dluzi (bude drzet
onéch 5000 na G¢tu u centralni banky — to, co ma na tomto uctu, se nazyva likvidni
aktiva),

e podnikatel A si jde vzit od banky ptjcku 5000, ktera mu ma pomoci rozb&hnout
podnik,

e banka mu pujcku poskytne za podminky, ze ji za 12 mésicu splati — plus 10% trok —
vice o tom pozd¢ji,

e je otevien novy ucet na podnikatelovo jméno, nic na ném neni, nicméné banka mu

dovoli Cerpat a utratit 5000,
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e vkladatelé nejsou o ptijéce spraveni, nNeni jim feceno, ze jejich penize uz pro n¢ nadale
nejsou k dispozici — c¢astky na jejich tctech ale nebyly redukovany a pfevedeny na
podnikateltiv ucet,

e poskytnutim této pajcky zvysila banka sva pasiva na 10 000, podnikatel ma narok na
5000, ale 1 vkladatelé nadale mohou narokovat svych 5000,

¢ i kdyZ ma banka nyni pasiva 10 000, neni insolventni,

e banka podnikatelovu pijcku povazuje za aktivum, ne pasivum, na zaklad¢ toho, Ze ji
nyni dluzi 5000,

e bilance banky nyni ukazuje, ze dluzi svym vkladatelim 5000, a je ji nyni dluzeno
5000 podnikatelem, vytvofila si tak pro sebe nové aktivum 5000 ve form¢ dluhu,
pohledavky u podnikatele tam, kde pfedtim nic neexistovalo — piestoze pavodni
vklady jsou stale na G¢tu u Statni banky — banka je solventni — pfinejmenSim z
ucetniho hlediska,

e banka méla tpln¢ volnou ruku ve vytvofeni této pijcky, ktera, piedstavuje nové
,penize” tam, kde pfed tim nic neexistovalo, vznikly jednoduSe Skrtnutim pera nebo

stiskem pocitacové klavesy.

Metoda ¢astecnych rezerv se z centralnich bank rozsifila a dnes ji pouziva pfevazna vétSina
bank na svété. Galbraith se k procesu tvorby vyjadiil takto: ,, Proces, kterym banky vytvireji
penize je tak jednoduchy, Ze to rozum nebere. “*® McKenna podotkl: ,, Obavdim se, Ze béznému
obcanovi by se nelibilo, rici mu, ze banky mohou vytvaret a vytvareji penize. A ti, kteri

ovlddaji penize ndroda, Fidi politiku viad, a ve svych prazdnych rukou drzi osud lidi. “"

3.5.1 Uvéry

Poskytovani uvéru patii mezi zakladni ¢innosti bank. Je to hlavni polozka jejich aktiv, ktera
jim zajistuje ptijmy. Uvér je formou docasného postoupeni zbozi nebo penéznich prostiedkii
(piijcka) veéritelem, na principu navratnosti, dluznikovi, ktery je ochoten za tuto piijcku po

uplynuti nebo v pribéhu doby splatnosti zaplatit urcity virok ve formé penézité prémie.*®

“ The Money Reform Party. Who Has Said What About the Creation of the Money Supply by the Private Banks [online]. 2005 [cit. 2011-05-
04]. Dostupné z WWW: <http://www.moneyreformparty.org.uk/money/about_money/quotes.php>.

" JANACEK, Vitézslav. Jak se tvori penize [onling]. 17.1.2011 [cit. 2011-05-03]. Dostupné z WWW:
<http://janacek.blog.idnes.cz/c/172942/Jak-se-tvori-penize-Jsou-penize-hodnota-nebo-jen-dluh.htmi>.

“8 Finan&ni pomocnik. Poradna . [online]. 2010 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW: <http://poradna.financnipomocnik.cz/>.
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Banky usiluji o co nejvyssi mnozstvi vkladi, aby mohly poskytovat uvéry. To vytvaii dojem,
ze uveéry pochazeji z vkladi. Tak tomu ovSem neni. Penize vznikaji a zanikaji v bankach.
Neni tak nutné, aby je ptfed poskytnutim uvéru do banky né¢kdo piinesl. Banky na finan¢nim
trhu neplni roli zprostfedkovatele. Poskytnuti tivéru je pouze dvoustranny vztah mezi bankou a
klientem banky, a nikoli néjaky tristranny vztah za ucasti zprostfedkovatele.49 Mansfield
konstatuje: ,, Kazdy podvédome vi, ze banky nepujcuji penize. Kdyz si vybirdte uspory z uctu,

’ % v o\ v , 0.y v e «50
banka vam nerekne, Ze nemiiZete, protoze ty penize puijcila nekomu jinému.

Ve 20. stoleti dochazelo k neustalému lobbingu ze strany bank. Cim vice penéz mohou banky
pujcit, tim veétsi zisky budou mit. Proto se banky snazi u vlad prosadit pozadavky na snizeni
rezervnich vkladii u centrdlnich bank. Vysledkem toho je, Ze skute¢né rezervni poméry jsou
V soucCasnosti mnohem vyssi nez 9:1. Banky mohou poskytovat uvery podle svého uvazeni
teoreticky v neomezeném rozsahu (tj. objem volnych zdrojii je nekonecny). Uvérovd expanze
miize pokracovat do nekonecna.”® Dusledkem toho je v ob&hu naprostd vétSina pendz
Vv bezhotovostni formé. Bankovky dnes tvori zhruba jen 2,4 % z celkového mnozstvi penéz.
Zbylych 97, 6 % penéz je vytvoreno jako 1véry v systému cdstecnych rezerv.> Zisky v podobé
tirokd z takto vytvofenych penéz piipadaji bankovnim institucim. Uvérovéa expanze je v praxi
omezena obezietnosti bank. Ty se snazi poskytovat uvéry pouze klientiim, kteti budou dané

uvery schopni splacet.

Uvér se uzavie mezi bankou (Gi piipadnym jinym poskytovatelem) a fyzickou/pravnickou
osobou vétSinou uzavienim uvérové smlouvy. Banky pfed poskytnutim tvéru provétuji
zadatele a poskytuji penize pouze tém, u nichz je splaceni Gvéru téméf jisté. Podpis zadatele o
uveér na uveérové smlouvé znamena piislib jeho platby. Pokud nebude splacet, propadne mu
majetek, kterym ruci. Jeho majetek je jediné aktivum, které figuruje v této transakci. Banka
operaci v pocitaci vytvori odpovidajici dluh Zzadatele vic¢i bance. Z jeho pohledu se z dluhu
stdvaji penize na jeho uctu. Vlada akceptuje tento dluh jako zakonnou ménu, a tak ho kazdy
musi pfijimat jako penize. Ve skute¢ném sveété musi mit plijcujici néco k ptjceni. V umélém
svété penéz je slibu bank, Ze splati penize, které nemaji, umoZznéno, aby byl pfeménén na

penize. Tyto penize nereprezentuji nic skute¢ného (hodnotu), ale jsou vytvareny jako dluh.

®JILEK, Josef . Penize a ménovi politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 50.

% GRIGNON, Paul. Penize jako dluh [online]. 2004 [cit. 2011-04-17].. Dostupné z WWW: <http://nrla.com/Penize-jako-dluh.htm>.
L JILEK, Josef . Penize a ménovi politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 46.

2 BROWN, Ellen . Web of Debt. Baton Rouge, Louisiana : Third Millennium Press, 2008, s. 26.
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Legalnost téchto praktik zpochybnil soudni pfipad First National Bank of Montgomery vs.
Daly53, ktery se odehral v 60. letech 20. stoleti ve Spojenych statech americkych. Obzalovany
Jerome Daly celil zabaveni domu, pro neplaceni své hypotéky. Jeho argument byl, Ze
hypotécni smlouva zavazujici ob¢ strany, jeho a banku, vyzadovala, aby obé¢ strany piedlozily
legitimni formu majetku na vyménu. V pravnim jazyku se to nazyva protihodnota. Pan Daly
vysvétlil, Ze penize vlastné nebyly majetkem banky, ale byly vytvofené z ni¢eho v momenté,
kdy doslo k podpisu smlouvy. Reditel banky, pfiznal, Ze banka standartné pujcuje penize,
které vytvoii z ni¢eho a Ze to je normalni bankovni praxe. Dale uznal, Ze neexistoval zadny
zakon ani vyhlaska, co by mu néco takového povolilo. Soudce zamitl zalobu s odiivodnénim,
7e musi existovat legalni protihodnota (realné penize ze strany banky) kryjici tento avér a ta

neexistovala. Obzalovanému zustal jeho dim.

3.5.2 Uroky z tivéru

Mechanismus uctovani uroki z uvéru ma zasadni disledky. Banka vytvoii penize ,,z ni¢eho*
a poskytne je jako uvér. V budoucnosti vyZzaduje splatku jistiny a troku. Banka ovS§em vytvofi
pouze jistinu, ale nevytvoii penize na splaceni jejiho uvéru. Naprosta vétSina penéz v obéhu,
krom¢& minci, jsou vytvoifené bankami z uvért. Tak vznika neustaly nedostatek penéz ke
splaceni uvérd i s troky. Lietaer vysvétluje problém troku takto: Kdyz nam banka poskytne
uver 100 000 dolarii, vytvori jenom jistinu, kterou utratime, a ta ddle koluje v ekonomice.
Banka ocekava, zZe ji za 20 let zaplatime 200 000 dolari, ale uz nevytvori téech druhych
100 000 dolarii na platbu uroku. Misto toho nas banka posle bojovat do sveta proti ostatnim,
abychom ji mohli zaplatit tyto vroky.>* Dusledkem mechanismu uétovani trokd nakonec

vzdycky zistane nékdo nesolventni. Penize na zaplaceni troki totiz neexistuji.

3.6 Runy na banky

Hromadné vybirani vkladt véfiteli se nazyva run na banku. Pokud banka nema dostatek

vkladii pro vSechny véfitele, dochazi k bankrotu a ni¢i to diivéru ke vSem ostatnim bankam.

Ve stiedoveéku zacCaly banky pouzivat systém casteCnych rezerv. Tento systém je zaloZen
pouze na davéte lidi, ze banka dostoji svym zavazklim. Banka spravuje vzdy pouze omezené

mnozstvi aktiv (penéz), tzv. ¢asteCnou rezervu. Tyto rezervy slouzi jako zdaruka proti rozpadu

53 Constitutional Concepts Foundation Background Letter on Credit River Matter [online]. 2010 [cit. 2011-04-26]. Dostupné z WWW:
<http://www.constitutionalconcepts.org/creditriver.htm>.

¥LIETAER, Bernard. Beyond Greed and Scarcity. Yes! Magazine [online]. 30.7.1997, 7. vyd., [cit. 2011-04-17]. Dostupny z WWW:
<http://www.yesmagazine.org/issues/money-print-your-own/beyond-greed-and-scarcity>.
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bankovniho systému pri ztrdté divéry.” V po&atku byl pomér mezi skute¢nymi a fiktivnimi
penézi, které mohou banky pujcit, nizky — dva fiktivni dolary k jednomu skute¢nému dolaru
ve zlaté. Nasledné se ovSem neustile zvySoval. Nedostatek rezerv Kk uspokojeni vsech

. sy . o v. s , .7, 56
existujicich zavazkui cini systém nestabilnim.

Pti poklesu diivéry v bankovni vklady se snazi lidé pievést vklady na mince a bankovky. Za
téchto okolnosti kazda jednotliva banka je pouze cdastecné likvidni, nebot je schopna pouze
castecne uspokojit poptavku po kovovych penézich. Snaha po likvidité kazdé jednotlivé banky
zhorsi situaci jinych bank, ¢imz se vytvari zacarovany kruh.”’ V pfipad¢ ,,runu na banky*
mohou centralni banky podpofit ostatni komeréni banky ,,zlatou infuzi“. V piipadé piilis

mnoha runu na banky vsak bublina bankovnich uvért splaskne a cely systém zkolabuje.

3.7 Soucasné trendy v oblasti bankovnictvi

V oblasti finan¢niho trhu dochazi v poslednich letech k dynamickym zménam. Za

nejvyznamngéjsi faktory, které determinuji vyvoj v oblasti bankovnictvi, lze povaiovat:58

e celkova vétsi orientace na svobodny trh, coz se mimo jiné projevilo 1 v zesileni
konkurence obecné mezi bankami, prispivda k tomu i1 propojovani jednotlivych
narodnich trht,

e narist volatility ekonomickych veli¢in, a tedy i vyssi riziko pro jeho ucastniky, banky
a jejich klienty nevyjimaje,

e technické a technologické inovace, které vyrazn¢ zasdhly i do bankovnictvi a

zasadnim zptisobem zménily jak fadu bankovnich produkti, tak i samotné fungovani

bank.

% JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 348.

% KODEROVA, Jitka ; SOJKA, Milan ; HAVEL, Jan . Teorie penéz. Praha : ASPI, a.s., 2008, s. 70.

S JILEK, Josef . Penize a ménovid politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 348.

® DVORAK, Petr. Komercni bankovnictvi pro bankére a klienty. 2. vyd. Praha : Linde Praha, a.s., 2001, s. 77.
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4 Inflace

Inflace je makroekonomicky jev, ktery oznacuje vieobecny rist cenové hladiny.>® Cenové
hladina vyjadfuje vztah mezi celkovym mnozstvim penéz a celkovym objemem statkli a
sluzeb, penézné ocenénych, za které jsou sménovany. Pokles inflace se nazyva dezinflace.
Opaénym jevem Kk inflaci je deflace, tedy pokles cenové hladiny. Inflace zptsobuje
pierozde€lovani bohatstvi, negativné ovliviluje mzdy a naruSuje signaly cenového systému.
Hayek konstatuje: , Jakdkoli inflace je extrémné nebezpecna zvldsté proto, ze mnoho lidi,
véetné mnoha ekonomii, povazuje mirnou inflaci za neskodnou, ba dokonce prinosnou. Aby
monetarni politika udrzela stupen ekonomické aktivity vyvolané mirnou inflaci, musela by tuto
miru inflace akcelerovat a ddle tento postup opakovat pokazdé, kdy se vyssi inflace stane
inflaci ocekavanou. Pokud tak neucini a zastavi akceleraci inflace nebo zcela prestane
znehodnocovat ménu, bude hospodarstvi v mnohem horsi pozici, nez bylo pred zacatkem
celého procesu. Nejenom Ze inflace umoznila, aby se béiné chyby vyplhvajici ze Spatnych
rozhodnuti, které jsou za normalnich podminek okamzite odstranovany, akumulovaly a v této
situaci projevily nardz, ale navic zpiisobila zmény ve vyrobé a presunula praci a jiné zdroje
do aktivit, které by mohly byt i naddle vykondvany pouze v pripadeé, ze by pretrval dodatecny

v o . . o 7 o v , v 60
proud financnich investic zpiisobeny riistem mnozstvi penez.

V soucasnosti jsou v podstaté prosazovany dva hlavni nazorové pfistupy na vznik inflace —
keynesiansky a monetaristicky. Keynesianci vidi pfi¢inu inflace v ekonomické nerovnovaze,
ktera vznikla na trhu z riiznych pficin na strané nabidky i poptavky. Tuto nerovnovahu by m¢l
podle nich fesSit stat. Monetaristé povazuji za jedinou pfic¢inu inflace situaci, kdy nabidka

penéz roste rychlej$im tempem nez realny produkt.

Pti analyzovani pfi¢in inflace je dllezité zaméfit se na ulohu systému casteCnych rezerv.
V systému castecnych rezerv vytvaii banky pfi tvorbé penéz pouze jistinu, nikoliv uz penize
na splaceni uroku. Podle Brownové uctovani uroku vytvari problém ,,nesplatnych kontraktii*
— spiralu inflace a nesplatitelnych dluhii, vysledkem cehoz musi byt neustdlé cerpani dalsich
uveri, aby mohly byt splaceny ty starsi.® Mnozstvi penéz, které lidé dluzi bankam, bude vzdy

vétsi, nez je celkové mnozstvi penéz momentalné¢ v ob&hu. Proto je v ekonomice neustale

pritomna inflace. Stale je tfeba vytvaret nové penize, aby pomohly zaplatit véény deficit

% DORNBUSCH, Rudiger ; FISCHER, Stanley. Makroekonomie. 6. vyd. Praha : SPN, 1994, s. 27.
% HAYEK, Friedrich August. Soukromé penize. Praha : Liberalni institut, 1999, s. 112.
% BROWN, Ellen . Web of Debt. Baton Rouge, Louisiana : Third Millennium Press, 2008, s. 406.
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zabudovany v systému, ktery je zpusobeny potiecbou splatit uroky. Podle Hayeka tyto
dodatecné penize zpiisobuji zvysovani cen. Kdyz ptestanou byt tvéry splaceny, penézni
nabidka se smrskne. Vysledkem je deflace a deprese. Bankéti musi vytvofit dostatek novych
penéz (uvért), aby bylo mozno splatit ivéry z piivodnich urokt. Tim se automaticky zvysuje
mnozstvi pen¢z v ekonomice. To bez odpovidajiciho nartstu zbozi a sluzeb v ekonomice
vzdy zpusobi znehodnocovani mény. Systém castecnych rezerv je tak principialné inflacni.
Greenspan konstatoval: Bez zlatého standardu, neexistuje zpiisob, jak ochradnit uspory od
zabaveni inflaci. Neni zadny bezpecny uchovatel hodnoty. Zruseni zlatého standardu umoznilo

, , R, 63
bankovnimu systéemu neomezenou expanzi uveri (dluhu).

4.1 Inflace ve Spojenych statech americkych

Pojem inflace se v USA objevil v pribéhu 19. stoleti. Inflace spojovana s depreciaci mény
byla poprvé ve Spojenych statech americkych identifikovana béhem Americké obcanské valky
(1861—1865).64 V tomto obdobi dochézelo k tisknuti bankovek, které nebyly kryty drahymi
kovy. Na nasledujicim obrazku vidime vyvoj miry inflace v USA od roku 1800.

2 JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 230.
% GREENSPAN, Alan. Gold and Economic Freedom [online]. 1966 [cit. 2011-05-03]. Dostupné z WWW:
<http://www.alsjazeera.com/gold_and_economic_freedom_alan_greenspan_1966.html>.

¥BRYAN, Michael F. On the Origin and Evolution of the Word Inflation [online]. 15.10.1997 [cit. 2011-04-17].. Dostupné z WWW:
<http://www.clevelandfed.org/research/commentary/1997/1015.pdf>.
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Obrazek 2: Mira inflace v USA 1800 — 2010
Zdroj: The Federal Reserve Bank of Minneapolis. Teaching Aids. [online]. 2011 [cit. 2011-04-27].
Dostupné z WWW: <http://www.minneapolisfed.org/community education/ teacher/calc/
hist1800.cfm>.

Inflace vzdy vyrazné rostla ve vale¢nych obdobich. Nejvyssich hodnot dosahovala béhem
Americké ob¢anské valky. Mezi prvni a druhou svétovou valkou byla v ekonomice piitomna
deflace. V 2. poloving 20. stoleti vyvolaly vys$si miru inflace ropné Soky. Nasledujici obrazek

ukazuje srovnani ptivodni a soucasné metody méfeni inflace v USA.
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Obrazek 3: Oficidlni vs. alternativni mira inflace v USA
Zdroj: WILLIAMS, John . Alternate Inflation Chart. [online]. 15.4.2011 [cit. 2011-04-27]. Dostupné z
WWW: <http://www.shadowstats.com/alternate_data/inflation-charts>.
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Oficiélni statistiky inflace v soucasnosti vykazuji nizka ¢isla. V lednu 2011 oficialni udaje
uvadeli inflaci kolem 1,6 %. Tyto ¢isla vychazi z posledni metody méteni. Od roku 1983 je to
JiZ tfeti metoda, kterd nahradila ptivodni metodu méteni. Index spotiebitelskych cen (CPI) je
cenovy index. CPI meéri rist cen ve spotiebitelskem kosi. Spotrebitelsky kos vyjadiuje
primernou spotiebu domacnostt.”® Jedna se tedy o srovnani ndkladd na ndkup urcitého
neménného souboru statkli. Pivodni metoda méfeni SGS byla konstruovana tak, aby
reflektovala meéfitko zivotnich nakladl potiebnych k udrzeni konstantni Zivotni urovné.
Pokud inflaci pocitdme touto metodou, pouzivanou do roku 1983, pohybuje se soucasna

inflace kolem 9 %.

4.2 Ménovy agregdat M3 v USA

Meénovy agregdt M3 se pouzival jako hlavni méfitko penéz v ob&hu poslednich 50 let.
V bieznu 2006 Federdlni rezervni systém rozhodl, Ze jiz nebude oficidln¢ zvefejnovat
statistiku penézniho agregatu M3. To znemozZiuje kontrolu nad tim, kolik penéz Federalni
rezervni systém piida do systému. Pred ukonCenim zvefejiiovani vykazoval ukazatel M3
alarmujici rast. V prosinci 2005 ukazatel M3 vzrostl v USA v jednom tydnu o 58,7 mid.
dolari, coz je 30% rocni mira ristu. McHugh tento narust prirovnal k hyperinflacim, které
jsou kvidéni v bandnovych republikach.®® V roce 2007 Bernake odhadoval rocni riist

penézniho agregatu M3 na 11 %. o7

Jak je ziejmé z obrazku 5 v 1. poloviné 20. stoleti, byl nartst ukazatele M3 minimalni.
Ve druhé poloving 20. stoleti zacal prudce rist, ¢emuz dopomohlo i zruSeni zlatého standardu.

V roce 2006 Federalni rezervni systém ukoncil zvetejiiovani statistik ukazatele M3.

% HOLMAN, Robert . Ekonomie. 3 vyd.. Praha : C. H. Beck, 2002, s. 695.

% MCHUGH, Robert. What's the Fed Up to with the Money Supply? [online]. 23.12.2005 [cit. 2011-04-29]. Dostupné z WWW:
<http://www.safehaven.com/article/4331/whats-the-fed-up-to-with-the-money-supply>.

%7 podle ustniho sd&leni Bena Bernanke (piedsedy FEDu, pied Hospodatskym vyborem Kongresu USA) dne 28.3.2006
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Obrazek 5: Vyvoj ménového agregatu M3 v USA (mld. $)
Zdroj: Babylon Today [online]. 2011 [cit. 2011-04-27]. Dostupné z WWW:
<http://www.babylontoday.com/>.

4.3 Hodnota dolaru

Inflace zplsobuje znehodnocovani dolaru. Vzhledem k neustalému zvySovani mnozstvi penéz

v ob¢hu dochazi ke snizovani hodnoty dolaru.
Nasledujici obrazek zachycuje nartst penéz v obéhu a nepifimo umérny pokles kupni sily
dolaru. Na vyrovndni hodnoty jednoho dolaru z roku 1850 je potreba v roce 2011 26,69

dolaru.%®

% The Federal Reserve Bank of Minneapolis. Teaching Aids. [online]. 2011 [cit. 2011-04-27]. Dostupné z WWW:
<http://www.minneapolisfed.org/community_education/ teacher/calc/ hist1800.cfm>.
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Obrazek 6: Penézni nabidka vs. kupni sila dolaru § v USA od 2. pol. 20. stoleti
Zdroj: HODGES, Michael. Money Supply up, up and away drives Inflation all the Way [online]. 2011 [cit.
2011-05-03]. Dostupné z WWW: <http://grandfather-economic-report.com/inflation.ntm>.

Pfi¢ina inflace je zabudovana pfimo v souCasném penéznim systému. Neni zplsobena
nezodpovédnymi vladami, které tisknou nadbyte¢né mnozstvi penéz. Je zptisobena bankami,
které zvySuji penézni nabidku vytvarenim uvéru. Garfield prohlasil: ,, Kdokoliv kontroluje
mnozstvi penéz v zemi, je absolutni viadce primysiu a obchodu. A kdyz si uvedomite, zZe cely
system je lehce kontrolovatelny par mocnymi muzi na vrcholu, nebudete se uz vice ptat, kdo

zpusobuje obdobi inflaci a depresi. 69

Systém tvorby penéz neni pod vefejnou kontrolou. Zadna vlada dnes svymi zasahy nemize
vyrazn¢ ovlivilovat ekonomiku. Ekonomiku (inflace, deflace) ovliviiuji prostiednictvim
tvorby penéz banky. Friedman dodava: ,, Inflace je vzdy a vsude penézni jev. Aby bylo mozné

kontrolovat inflaci, je potieba kontrolovat penézni nabidku. «f0

4.4 Kvantitativni teorie penéz,

Kvantitativni teorie penéz patii mezi hlavni penézni teorie. Prvni uceleny vyklad kvantitativni

teorie penéz je spojovdn s dilem Davida Huma (1711-1776)" Je zaloZena na rovnici smény: "

% CHVATAL, Jaroslav. Casovd studijni analyza vyvoje svétového impéria Rothschildi: [online]. 19.2.2009 [cit. 2011-05-04]. Dostupné z
WWW: <http://www.matrix-2001.cz/clanek-detail/3183-casova-studijni-analyza-vyvoje-svetoveho-imperia-rothschildu/>.

" FRIEDMAN, Milton; JACOBSON SCHWARTZ, Anna. A Monetary History of the United States, 1867-1960. USA : [s.n.], 1971, s. 196.
" KODEROVA, Jitka ; SOJKA, Milan ; HAVEL, Jan . Teorie penéz. Praha : ASPI, a.s., 2008, s. 25.

"2 JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 294
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M.v=p.Q

kde:

M penize

% rychlost ob¢hu penéz

p cenova uroven

Q objem vyrobené produkce

Znamena to, Ze kupni sila penéz je pfimo imérna hodnoté vyrobeného zbozi. Pti konstantnich

Q a Vv zvySeni penéz M zptisobi zvyseni cenové urovné p.

Podle kvantitativni teorie penéz ma zména mnozstvi obihajicich penéz za nésledek
stejnosmérnou zménu cenové hladiny. Ve své nejdislednéjsi verzi dokonce ptedpoklada
piimou umeérnost, pfiCemz vychazi z predpokladu stalého objemu zbozi (spolecenského
produktu) a také dlouhodobé namétfené rychlosti obéhu penéz. Marshall podrobil teorii
kritice, Ze neobjasnuje faktory, které ovliviuji rychlost obéhu penez. Podle Wicksella

o . , . ; y C w13
neobjasiuje zmenu celkové cenové urovné, nebot predpoklada, Ze:

e kazda zména je zpisobena kovovymi penézi,
e rychlost obéhu kovovych penéz je konstantni.

Vyse jsme popsali mechanismus tvorby penéz. V systému ¢astecnych rezerv mohou
soukromé banky vytvofit tolik penéz v podob¢ uveért, kolik si jsou lidé ochotni ptjcit. Jediny
subjekt, ktery by mél dohliZzet a regulovat mnozstvi penéz v ob&hu, je centralni banka. Jeji

moznosti jsou ovsem znacné omezené.

Klasicka teorie tvrdi, Ze nabidka je fixni a ceny jsou flexibilni. Vzrustajici poptavka (penize)
by tak zvedla ceny. Keynes tvrdil, Ze ceny maji tendenci byt fixni a vystup je flexibilni. Pokud
ekonomika nepracovala na urovni plné zaméstnanosti, ptidani penéz do ekonomiky nezvedlo
ceny. Zvedlo by to produktivitu. Dokud budou nevyuzité zdroje, nové penize nevytvori
inflaci, vytvoti nadbytek. Casteéné to takhle fungovalo i v praxi. Roosveltiv ,,New Deal“,
zvySeni mnozstvi penéz v ekonomice pouzitim pijéenych penéz, zaméstnal vice lidi. Ale
velkou ¢ast toho, co si lidé vydélali, museli odvést na danich, aby mohl byt placen statni dluh

a uroky ze statniho dluhu. ZvySeni likvidity pijcenymi penézi ve skuteCnosti nevytvotilo

" JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 296.
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penize, ale vytvofilo to dluh. A na splatky tohoto dluhu a uroku byly pouzity dan¢ obcant. (v
letech 1933-1940 se zvedly dané v USA trojnasobng).

Pokud jsou zdroje dostupné, zvySeni produktivity pfidanim penéz do ekonomiky nezvysi
ceny, ale zvysi mnozstvi statkt a sluzeb. V systému ¢aste¢nych rezerv budou mit tyto opatieni

vzdy pouze kratkodoby efekt. Dlouhodobym efektem bude zvySeni zadluzeni a rist inflace.
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5 Centralni banka

Centralni banka je zakladni bankou statu. Je to instituce, ktera:™
e ma emisni monopol na hotovostni penize,
e provadi ménovou politiku,
e reguluje bankovni systém.

Emisni monopol ,,vydéluje* centrdlni banky ze sféry obchodnich bank. Provadéni ménové
politiky existuje prevazné¢ Vtrzné orientovanych ekonomikach. Centralni banka se

prostiednictvim regulace kratkodobé trokové miry a dalSich néstroji snazi ovlivnit inflaci.

5.1 Historie centralnich bank

Prvni centralni banky zacaly vznikat v 17. stoleti. Nejvétsi rozmach centralnich bank je vSak

, el ae . o s y:0 75
ve 20. stoleti. Za nejstarsi diivody vzniku mizeme oznacit:

e finan¢ni zajmy vlady, resp. panovnika mit vlastni banku, ktera kdykoliv doplni

chyb¢jici zdroje ve statni pokladné,

e z4jmy vlady ¢i panovnika soustfedit veskeré¢ pohyby financ¢nich prostfedku, které se

tykaji statni pokladny, do vlastni instituce.

V roce 1694 byla zalozena Bank of England, zvana ,Matka vSech centralnich bank.*
Centralni banka byla soukromad instituce, kterda ziskala pravo vydavat bankovky, které
kolovaly jako narodni ména. Kralovskd smlouva stanovovala ¢aste¢nou rezervu Uvéru na

zlato v poméru 2:1. To byl pocatek soucasného systému ¢astecnych rezerv.

Prvni instituci s odpovédnosti ustredni banky ve Spojenych statech americkych byla First
Bank of the United States, akreditovana roku 1791. Kongres ji udélil dvacetileté vysadni
préavo vydavat penize.”® Od roku 1811 do roku 1816 byly Spojené staty americké bez centralni
banky. Roku 1816 byla ziizena Second Bank of the United States. Byla fo soukroma

korporace, ve které 20% podil viastnila viada. Vytvarela narodni ménu, kupovala velkou cast

™ REVENDA, Zbyn&k . Centrdlni bankovnictvi. 2. vyd. Praha : Management press, 2001, s. 32
" REVENDA, Zbynék . Centrdlni bankovnictvi. 2. vyd. Praha : Management press, 2001, s. 33
® ROTHBARD, Murray N. A History of Money and Banking in the United States : The Colonial Era to World War I1.. [s..] : Ludwig von
Mises Institute, 2002, s. 68.
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statniho dluhu a prijimala penéini viklady stami pokladny.”” V letech 1837 az 1862 byly
Spojené staty bez ustiedni banky. V letech 1863-1865 byly schvdleny zdkony Bank Acts, které
zavedly novy systém ndrodnich bank. ’® Tento systém fungoval do roku 1913, kdy Woodrow
Wilson, americky prezident, podepsal Federal Reserve Act. Tak vznikl Federalni rezervni

systém, ktery existuje do soucasnosti.

5.2 Federalni rezervni systém

Funkeci centralni banky ve Spojenych statech americkych plni od roku 1913 Federalni rezervni
systém (originalni nazev v angli¢tiné — FED). Hlavnim argumentem pro vznik FEDu byla
stabilizace ekonomiky a zavedeni dohledu nad bankovnim sektorem. FED neni ve své
podstaté federalni. Je to nezavisla soukroma korporace. Podle Suttona maji prezident a
kongres pouze velmi maly viiv, jestli viibec néjaky, ovlivnit politiku Federdlnich rezerv.“"
FED je nejvyssi autorita v oblasti monetarni politiky a ze svych rozhodnuti se nemusi nikomu

zodpovidat. Mishkin dodava: Federdlni viada nema ani pravomoc provést verejny audit

FEDu.%®

FED se skladd z 12 nezavislych regiondlnich bank, které se nachazeji ve velkych méstech
USA. Soucasti FEDu je Rada Guvernérti, kterou jmenuje prezident. Rada méa ovSem jenom
malou kontrolu nad 12 Federalnimi rezervnimi bankami, které si urcuji vlastni politiku. Ty
vétSinou nasleduji rozhodnuti Federalni rezervni banky New York. Velikost podilu FEDu,
ktery vlastni jednotlivé banky, odpovidd imérné jejich velikosti. Nejvétsi a nejdulezZitejsi je
Federalni rezervni banka New York, ktera viastni zhruba 1/4 celkovych aktiv.® Hlavni
akcionafi Federalni rezervni banky New York jsou nejvétsi soukromé banky v New Yorku.

Kah® nabizi kompletni seznam bank, které ve skute¢nosti vlastni Federalni rezervy:

¢ Rothschild Bank of London,
e Warburg Bank of Hamburg,
¢ Rothschild Bank of Berlin,

" ROTHBARD, Murray N. A History of Money and Banking in the United States : The Colonial Era to World War 11.. [s.1.] : Ludwig von
Mises Institute, 2002, s. 83.

® ABELOVSKY, Adam. Historické pozadi vzniku Federdlni rezervy. [online]. 14.1.2010 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW:
<http://adamabelovsky.blog.idnes.cz>.

™ SUTTON, Antony. The Federal Reserve Conspiracy [online]. [s.l.] : CPA Book Publisher, 1995, s. 1. Dostupné z WWW:
<http://www.findtoyou.com/ebook>.

8 MISHKIN, Frederic S. The Economics of Money, Banking, and Financial Markets. 7th edition. New York : Argosy Publishing, 2006. s.
348.

8 MISHKIN, Frederic S. The Economics of Money, Banking, and Financial Markets. 7th edition. New York : Argosy Publishing, 2006. s.
338.

8 KAH, Gary H. En Route to Global Occupation. [s.1.] : Huntington House Publishers, 1992, s. 13.
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e Lehman Brothers of New York,

e Lazard Brothers of Paris,

e Kuhn Loeb Bank of New York,

e Israel Moses Seif Banks of Italy,

e Goldman, Sachs of New York,

e Warburg Bank of Amsterdam,

e Chase Manhattan Bank of New York.

5.2.1 Politika Federalniho rezervniho systému

Politika FEDu vyrazn¢ ovliviuje ekonomickou situaci. Podle Suttona je dominantnim
faktorem ekonomického riistu politika Federalnich rezerv, ne politika viady. 83\ letech 1914-
1919 zvysil FED mnozstvi penéz v ob&hu skoro o 100 %. Vysledkem byly rozsahlé ptjcky
malym bankam a vetejnosti. V roce 1920 stahl FED zpét velkou ¢ast penéz z obéhu. Banky,
které od ného mély ptijcené penize, musely vypovédeét velké mnozstvi piijcek svym klientim.
To zpisobilo masovy vybér bankovnich vkladd, bankroty a kolapsy. Svoji ¢innost ukoncilo

vice nez 5400 bank. Tato deprese je znama jako ,,Zeméd¢lska* deprese.

Po této depresi FED opét vyrazné snizil arokové sazby. ,, Toto obdobi bylo charakterizoviano
inflaci pouze spekulativni hodnoty. Ceny zbozi zistaly nizké navzdory precenéni cennych

, o84
papirii.

Mnozstvi levnych penéz zvysilo optimismus ve spolecnosti. Veifejnost a komeréni banky se
zacaly zadluzovat prostfednictvim pajcek. Na trhu cennych papirit se objevil novy typ pujcky
— tzv. marginalni pujcka. Ta dovolovala investorovi slozit jen 10 % ceny cenného papiru,
zbylych 90 % bylo pujceno prostrednictvim burzovniho maklére. Jinymi slovy, nekdo mohl
vlastnit cenné papiry v hodnoté 1000 dolaru a stacilo mu k tomu jen 100 dolari. O jeji
splaceni mohlo byt pozadano kdykoliv, a musela byt splacena do 24 hodin. Vysledkem bylo,
Ze majitel musel predat cenné papiry, které byly diky piijcce zakoupeny. 8 Tyto ptjcky sehraly
vyznamnou roli na pocatku Velké hospodatské krize. Pozadavky na jejich splaceni rozpoutaly

masové vybéry bankovnich vklada.

8 SUTTON, Antony. The Federal Reserve Conspiracy [online]. [s.l.] : CPA Book Publisher, 1995, s. 1 Dostupné z WWW:
<http://www.findtoyou.com/ebook>.
# MULLINS, Eustace. Secrets of the Federal Reserve. [s.1.] : Jekyll Island Edition edition, 1982, s. 138
% SCHULTZ, Stanley K. The Great Depression. [online]. 1999 [cit. 2011-04-29]. Crashing Hopes: Dostupné z WWW:
<http://us.history.wisc.edu/hist102/ lectures/lecture18.html>.
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V unoru 1929 Federalni rezervni systém vyrazné zvysil urokové sazby. 8 Nedostatek penéz
v ekonomice zpusobil paniku mezi investory. Situace vyvrcholila 25. fijna 1929, kdy
Newyorska burza oznamila krach. Nasledovala jedna z nejvétSich depresi v historii. V 30.
letech ve Spojenych statech prakticky zmizela poptavka po uvérech, coz zpiisobilo zasadni
nedostatek penéz v ekonomice. Friedman prohlasil: ,,Federdlni rezervni systéem definitivné
zpiisobil Velkou depresi scvrknutim mnozZstvi penéz v obéhu od 1929 do 1933 o jednu

«87

tretinu. ““" Na obrazku 7 je vyvoj zakladni urokové sazby FEDu od 2. pol. 20. stoleti.
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Obrazek 7: Zakladni Grokova sazba FEDu (1955 — 2010)
Zdroj: Board of Governors of the Federal Reserve System. Statistics and Historical Data [online].
2011 [cit. 2011-04-27]. Dostupné z WWW: <http://www.federalreserve.gov/econresdata/
releases/statisticsdata.htm>.

V 50. a 60. letech 20. stoleti udrzoval FED urokové sazby pod hranici 6 %. V 70. a 80. letech
doslo k vyraznému zvySeni az na 16,39 % vroce 1981. Od té doby dochézi k neustalému
snizovani urokovych sazeb. Nizsi urokové sazby podporuji tvérovou aktivitu bank, ¢imz

zvySuji mnozstvi penéz v ekonomice.

Ve druhé polovin€ 20. stoleti pokracovalo stfidani obdobi vzestupli a krizi. V poslednich

desetiletich je toto kolisani ¢im dal intenzivnéjsi.

% MULLINS, Eustace. Secrets of the Federal Reserve. [s.1.] : Jekyll Island Edition edition, 1982, s. 144.
% FRIEDMAN, Milton. In Wikipedia : the free encyclopedia [online]. St. Petersburg (Florida) : Wikipedia Foundation, , last modified on
5.4.2011 [cit. 2011-04-29]. Dostupné z WWW: <http://en.wikiquote.org/wiki/Milton_Friedman>.
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5.2.2 Federalni rezervni systém — mechanismus emise penéz

Tato soukroma korporace zasobuje penézmi Spojené staty americké. Zakladni princip tvorby

v . , ’ . v .88
penéz je popsan v Moderni mechanice penéz:

Viada USA potrebuje penize. Pozada FED o urcitou sumu (I mld. dolariy). FED koupi od
viady dluhopisy v této hodnoté. Viada vytvori dluhopis o hodnoté 1 mld. (papir s oficialnimi
prvky a hodnotou) a posle ho do FEDu. FED vyprodukuje bankovky v hodnoté 1 mld. dolaru.
Tyto bankovky vymeéni s viddou za viadni dluhopisy. Viada tyto bankovky ulozi na bankovni
ucet a v tu chvili se stanou legalnim platidlem a mnozstvi penéz v obéhu USA se zvysi o 1 mld.

dolari.

Tyto transakce dnes probihaji digitalng, bez pouziti papiru. Ve formé& hotovosti koluje v
soucasnosti ve Spojenych statech americkych pouze zlomek z celkového mnozstvi penéz (viz

str. 26).

FED kupuje statni dluhopisy penézi, které vytvoii zni¢eho. Vlada se témito dluhopisy
zavazuje ke splaceni dluhu FEDu. Jim vytvofené penize, uvolnéné do ob&hu prosttednictvim
nakupu statnich dluhopisii, vytvaii dluh. Nakup statnich dluhopist =zajistuje FEDu
astronomické zisky. Federdlni rezervni system koupi statni dluhopisy za 100 millionii dolarii,
které vytvori z niceho. V pripadé vyzadované 10% rezervy, 100 milionu muze vytvorit 900
milionit uveéru. Pokud bude uirokovad mira téchto uverii 5 %, 900 milionii vydéla na urocich 45
milionii dolaru prvni rok. Takto se pak 100 milionova ,,investice‘ vytvoreni penéz z niceho

e 89
zdvojnasobi priblizné za dva roky.

FED je instituce, kterd vytvari penize pro cely narod. Nezasobuje vladu penézi, ale ptjcuje ji
penize za trok. Podle Mullinse® je Federdlni rezervai systém zdroj uvéru, ne kapitdlu.

Federalni bankovky jsou nekryté papiry piij¢ené na trok.

Patman se podivil nad fungovanim systému. ,,Dosud nikdo s pouzitim logiky a rozumu
nedokazal vysvetlit, proc si federalni viada pujcuje své viastni penize. Verim, ze nadejde cas,

kdy lidé budou Zadat, aby se to zménilo. Vérim, Ze v této zemi nadejde cas, kdy mé a ostatni

® NICHOLS, Doroty M. Modern Money Mechanics. Chicago, USA : [s.n.], 1961, s. 3.
8 WHITE, Peter. The Power of Money. National Geographic. Leden 1993, 1, s. 83-86.
% MULLINS, Eustace. Secrets of the Federal Reserve. [s.1.] : Jekyll Island Edition edition, 1982, s. 119.
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spjaté s Kongresem obvini, Ze tu nic nedélajic sedime a nechavame pokracovat tento idiotsky
91

system. *
Banky stojici v pozadi Federalniho rezervniho systému zacaly v pribe¢hu 20. stoleti kupovat
podily ve spoleCnostech, které vlastni hlavni média ve Spojenych statech. V roce 1974
Kongres vydal zpravu, v niz se tvrdi, ze podil Chase Manhattan Bank v CBS vzrostl na 14,1 %
a v NBC na 4,5 % (prostrednictvim RCA, materské spolecnosti NBC). Dale, ze Chase
Manhattan Bank vlastnila akcie dvaceti osmi vysilacich spolecnosti. K ziskani vyznamného
vlivu na média staci pritom vlastnit 5 % akcii.® Podle Schaufa se predpoklada, ze dalsi

vlastnici FEDU maji podobny majetek v médiich.*®

Existenci FEDu umoznuje nedostate¢n¢ informovana vetejnost. Média se otazce vzniku penéz
a FEDu témé&f nevénuji. Russell tvrdi: ,, Tvorba penéz je totdlni zahada pro 99 % americké
populace véetné kongresu a sendtu. Prevzeti tvorby penéz Federdlnim rezervnim systémem je
jednim z nejzahadnéjsich a nejhrozivejsich cinu v americké historii. Legalnost Federalniho

rezervniho systému nebyla nikdy prokdzana u Nejvyssiho soudu USA. «94

8 GRIGNON, Paul. Penize jako dluh [online]. 2004 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW: <http://nrla.com/Penize-jako-dluh.htm>.
% KAH, Gary H. En Route to Global Occupation. [s.1.] : [s.n.], 1992, s. 56-57.

% SCHAUF, Thomas D. . The Federal Reserve [onling]. [s.1.] : [s.n.], 1992 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW:
<www.hevanet.com/nitehawk>.

% RUSSELL, Richard. | Believe The Dollar Is Doomed. [online]. 24.8.2006 [cit. 2011-04-29]. Dostupné z WWW:
<http://godisnotanasshole.blogspot.com/2006/08/dollar-is-doomed.html>..
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6 Stitni dluh

Statni dluh je dluhem centralni vlady. Samuelson statni dluh definuje jako whrn viddnich
zavazkii ve formé obligact a kratkodobych vypi’tjéek.gs Tento dluh se zvySuje emisemi statnich

dluhopisti a pokladni¢nich poukézek na thradu schodku statniho rozpoctu.

Po celém svété si vlady pijcuji penize ze soukromych bank. Statni dluh je hlavni sloZka
vefejného dluhu. Stdatni dluh je vver poskytnuty vidade a jako takovy se stava zdsadni soucdsti
celkové penéini zdsoby jakéhokoliv moderniho statu.*® Systém, kterym centralni banky a
ostatni soukromé banky tvofi penize, dlouhodobé¢ vytvari dluh. Eccles konstatoval: ,, Tof nas

I3

penézni systém, kdyby v nasSich penézich nebyl dluh, nebylo by penez.* % Penize na splaceni
tohoto dluhu muzou vytvofit v podstaté jenom banky tim samych zptisobem — v podobé
Gvéru. Uvér musi byt splacen vét§im mnoZstvim pendz, neZ bylo vytvofeno. Tento
mechanismus znemoziuje, aby vSichni dluznici byli schopni splatit své dluhy. Penize na

uroky neexistuji.

Cim vic je penéz v ob&hu, tim vic je dluhu. To plati i obracené. Jediny zptisob, jakym mohou
penize vzniknout, je z Gavéru. Pokud by vSichni splatili v§echny svoje dluhy, v¢etné vlady,
v obéhu by nezistaly zddné penize. Splaceni vSech dluhti tedy nemutze zlepsit stav
ekonomiky. Kdyby nebyly Uvéry, nebyly by v ekonomice kromé& obéZiva (2,4 %) Zadné

penize.

Langrick uvadi ptiklad: Banka poskytne uver (vytvori penize) 100 dolarii na 10% urok. Za rok
chce vratit 110 dolarii. Banka takto vytvorila matematicky nereSitelnou situaci. Jedind
moznost, jak mize dluznik vratit 110 dolari je, Ze banka vytvori 10 novych dolari a poskytne
je jako uver (opét s 10% urokem). Vysledkem vytvoreni 100 dolarii a poptavanim 110 dolaru
je vecné pronasledovani fantoma (10 dolarii, které nebyly nikdy vytvoreny), ktery nemiize byt
nikdy chycen. Ve skutecnosti dluh nemiize byt nikdy splacen. Jedinym resenim je vV soucasnosti
piijéit si znova, aby mohl byt splacen pivodni vvér i s tiroky.*® Pievazna &ast statniho dluhu

vznikla tak, ze si rizné vlady v prubéhu let tyto penize vypujcily od bank za trok.

% SAMUELSON, Paul ; NORDHAUS, William . Ekonomie. Praha : Nakladatelstvi Svoboda, 1991, s. 982.

% GREAVES, Richard . Skrytd pravda za svétovym zadluzenim. WM magazin [online]. 21.9.2010, [cit. 2011-04-17]. Dostupny z WWW:

< http://www.wmmagazin.cz/view.php?cisloclanku=2009060032>.

% GRIFFIN, G. Edward. The Creature from Jekyll Island : A Second Look at the Federal Reserve. [s.l.] : American Media, 1998. s. 187.

® LANGRICK, Roger. A Monetary System for the New Millennium. [online]. 1995 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW:
<http://www.worldtrans.org/whole/monetarysystem.html>.
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6.1 Uroky ze statniho dluhu

Naklady na obsluhu statniho dluhu se srostoucim dluhem neustale zvySuji. Vlada tyto
naklady financuje zvySenim danové zatéze. Podle Hasslbergera vysoké procento z veskerych
dani, které se dostanou do statni kasy, se vydavaji na spldaceni urokii z tohoto verejného
dluhu, jeste drive nez dojde na diskuzi o tom, jak formulovat rozpocet podle prislusnych
zdkomi.® U dlouhodobych uvérti uroky mnohonasobné prevysuji pivodni dluznou ¢astku.
Dluznik (vlada) nemusi platit jistinu tak dlouho, dokud dokaze obhospodarovat dluh placenim
urokd.

Tento systém chrani Casova prodleva mezi vytvorenim penéz jako novych uvért a jejich
splacenim. Tato ¢asova prodleva se s rostoucim zadluzenim neustéle snizuje. Vytvafeni vice a
vice penéz z dluhu zvySuje celkovy dluh 1 splatky celkovych urok, coz vyustuje v stale se

stupniujici spiralu celkové zadluzenosti.

6.2 Stdatni dluh Spojenych statit americkych

Ve Spojenych statech americkych je narodni dluh soucasti penézni nabidky od pocatku jejich
existence. Zaznamy ukazuji, Zze vznikal béhem Americké valky za nezavislost. K 1. lednu
1791 dluh dosahoval 75 463 476,52 dolarii a od té doby rostl.*® Poprvé a naposledy byl dluh
uplné splacen roku 1835, kdyZ prezident Andrew Jackson zru$il Second Bank of the United
States — druhou centralni banku Spojenych statti americkych. Kratce poté v§ak dluh opét rostl.
Béhem Americké obcanské valky (1861-1865) doslo k vyraznému narustu. V roce 1860 byl
dluh 65 miliomi dolarii, na konci valky dosahoval 2,7 mld dolari.™™ Nasledujici obrazek

zachycuje vyvoj statniho dluhu USA od pocatku 20. stoleti.

% HASSLBERGER, Josef. Money and Debt. [online]. Rim : zaii 1999 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW:
<http://www.hasslberger.com/economy/money.html>.

0By reau of the Public Debt. Our history [online]. 2011 [cit. 2011-04-17].. Dostupné z WWW:
<http://www.publicdebt.treas.gov/history/history.htm>.

1% Bureau of the Public Debt. Our history [online]. 2011 [cit. 2011-04-17].. Dostupné z WWW:
<http://www.publicdebt.treas.gov/history/history.htm>.
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Obrazek 8: Statni dluh USA (mld. $)
Zdroj: United States Department of the Treasury, Bureau of the Public Debt (2010). "Government - Historical
Debt Outstanding — Annual”. TreasuryDirect. January 16, 2011. Dostupné z WWW:
http://www.treasurydirect.gov/govt/reports/ir/ir_expense.htm

Po prvni svétové vélce statni dluh dosahoval 22 mld. dolar. Béhem druhé svétové valky
vzrostl z 51 mld. dolarti (1940) na 260 mld. dolard (1945). Ve druhé poloving 20. stoleti se
statni dluh zvySoval imérné s inflaci. Od 80. let 20. stoleti zacal znovu rapidné nartstat.
Hlavnimi diivody byly politika zadluZovani a vydaje na valecné konflikty. Posledni vyrazny
nariist statniho dluhu byl zapfi¢inény snahou vlady snizit negativni dopady finan¢ni krize.
K 30. 9. 2010 je vyse statniho dluhu 13 561 623 030 891,79 dolari.'*

Obrazek 9 ukazuje vyvoj ménového agregatu M3 od 2. pol. 20. stoleti. Vyvoj statniho dluhu a
vyvoj mnoZzstvi penéz v obc¢hu vykazuji témét shodny narist. Tyto dvé veli¢iny jsou na sobé

piimo zavislé.

192 y.S. Department of Treasury. Historical Debt Outstanding - Annual 2000 - 2010. [online]. 2010 [cit. 2011-04-26].
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Obrazek 9: Vyvoj ménového agregatu M3 v USA v 2. poloviné 20. stoleti
Zdroj: Board of Governors of the Federal Reserve System. Statistics and Historical Data [online]. 2011
[cit. 2011-04-27]. Dostupné z WWW: <http://www.federalreserve.gov/ econresdata/releases/statisticsdata.htm>.

Prudky nartst statniho dluhu v poslednich letech zvysuje naklady na jeho obsluhu. V roce
2011 americka vidda utrati na dluhu 169 mld. dolari.*® Al Martin ve své studii autorizované
ministerstvem financi v roce 2001 uvadi: ,, V roce 2013 bude muset byt dan z prijmu na 65 %,

aby byla viada schopna obsluhovat jenom uroky ze statniho dluhu. 104

Nasledujici obrazek zachycuje pomér statniho dluhu USA k HDP. Pomér statniho dluhu

k HDP se postupné zvysuje. Z 56 % v roce 2001 vzrostl na 92 % v roce 2010. Tento trend
bude s nejveétsi pravdépodobnosti pokracovat. Podle odhadt piekrodi statni dluh Spojenych
statli americkych hranici 100 % HDP jiz v roce 2011.

1983 U.S. Department of Treasury. Interest Expense on the Debt Outstanding. [online]. 2010 [cit. 2011-04-26]. Dostupné z WWW:
http://www.treasurydirect.gov/govt/reports/ir/ir_expense.htm

% MARTIN, Al . Www.almartinraw.com [online]. 2005 [cit. 2011-04-17]. The End Game. Dostupné z WWW:
<http://www.almartinraw.com>.
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Obrazek 10: Statni dluh Spojenych statt americkych jako % k HDP
Zdroj: CHANTRILL, Christopher. US Federal Debt as percent of GDP. [online]. 2011 [cit. 2011-04-
20]. Dostupné z WWW: <http://www.usgovernmentspending.com/federal debt chart.html>.

6.2.1 Struktura statniho dluhu USA

Struktura véfiteld statniho dluhu je rGznoroda. Nejvétsi ¢ast dluhu USA vlastni FED a
mezivladni holdingy. Nasleduji zahrani¢ni a mezinarodni véfitelé, statni a mistni vlady a

fondy. Zbytek dluhu je rozttistén mezi mnoho dalsich subjektt (viz obr. 11)
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Obrazek 11: Vlastnici amerického statniho dluhu
Zdroj: A Bureau of the United States Department of the Treasury. Ownership of Federal Securities. [online].
26.3.2009 [cit. 2011-04-27]. Dostupné z WWW: <http://fms.treas.gov/bulletin/index.html>.

Nézory odbornikli na statni dluh se liSi. ZvySujici se zadluZeni vétSiny stati otevird Sirsi
diskuzi o povaze statniho dluhu. Hlavnim negativem statniho dluhu jsou naklady na jeho
obsluhu. Dalsi rozmér je moralni. Soucasné zadluzovani probiha na ukor budoucich generaci.
Samuelson konstatuje: ,, Statni dluh je bremeno na zddech nasich déti a vnuku, kazdy dolar
dluhu je jako tezky balvan, ktery musime nést na svych bedrech. Dluh znemraviiuje a statni

dluh znemraviiuje absolutné. Kazdy dluh nas privadi na scesti a statni dluh zvIast. «105

1% SAMUELSON, Paul ; NORDHAUS, William . Ekonomie. Praha : Nakladatelstvi Svoboda, 1991, s. 388.
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7 Kapitalismus

Kapitalismus se vyvijel soubézné se souasnym penéznim systémem, proto je dilezité¢ uvést
zakladni charakteristiky, pozitiva a negativa tohoto systému. Kapitalismus je ekonomicky
systém, V némz jsou vyrobni prostiedky v soukromém vlastnictvi provozovany za ucelem
dosazeni zisku. Ekonomické parametry (napt. ceny) jsou uréovany prostifednictvim volného
trhu (nabidkou a poptavkou). Stat, ¢i jiné organizace, které do tohoto systému nejsou
zahrnovany, si ponechavaji stale urcita prava systém regulovat. Ekonomiky takovych statt,
kde stat zasahuje do ekonomiky, jsou smiSené; trzni principy funguji v urcitych oblastech, v
jinych vsak vladne monopol ¢i monopson statu. Hutton a Giddens identifikuji tfi zakladni

charakteristiky kapitalismu:'®

e Systém soukromého vlastnictvi majetku,
e hospodatskou ¢innost fidi cenové signaly trhu,

e piedpoklada motivaci pro ¢innost vychazejici z hledani zisku a na této motivaci je

zavisly.

Kapitalismus se objevil v 16. stoleti v Evropé a zac¢al pomalu nahrazovat feudalismus. Podle
Valacha je vznik samostatného kapitalistického systému disledkem vzniku a rozvoje primyslu
a s nim spjaté tridy vlastnikii primyslovych podniki, bank a obchodii — kapitalistii. %7 Tento
systém se postupné rozsifil témét do celého svéta. V soucasnosti je to hlavni ekonomicky
systém na planeté. V pribéhu 20. stoleti prochazel kapitalismus vyvojem, ktery se odklonil od
ptvodnich myslenek. Dochdzelo k rostouci mezindrodni provazanosti ekonomik a riistu poctu
nadnarodnich korporaci. Ekonomiky ovlivitluje spekulativni kapitdl obchodovany na
finan¢nich trzich. Moznosti jednotlivych stati ovliviiovat vlastni ekonomiku se postupné

sniZzuji.
7.1 Pozitivni jevy kapitalismu

Rany kapitalismu je spojen s nastupem spolecenské délby prace. Remesla se oddéluji od

zemédéElstvi a obchod se odd€luje od femesel. Dochézi k rozmachu smény zbozi a zvysuje se

% HUTTON, Will; GIDDENS, Anthony. On the edge: living with global capitalism. London : Jonathan Cape, 2000, s. 12.
YTVVALACH, Milan. Svét na predélu : O politické a mordlni krizi kapitalismu. [s.1.] : Grimmus, 2009, s. 9.
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vyznam penéz. Dochazi k vyrazné modernizaci vyroby. Stavovska spolecnost se méni ve
spole¢nost obcanskou. Postupné se zainaji prosazovat demokratické principy. Dochazelo
K prosazovani ob&anskych svobod (pravo na majetek i podnikani). Slechta a duchovenstvo

ztracely své vysady a zvySovala se rovnost obcand.

Penézni expanze V systému casteCnych rezerv podpofila podnikdni a uspiSila primyslovou
revoluci. Toto obdobi je spojeno srozvojem dopravy a také vyraznym zvySenim Zivotni
urovné obyvatelstva. ZlepSil se pfistup k potravinam a hygienické podminky. Postupné

dochdzelo k omezovani prace déti.
7.2 Negativni jevy kapitalismu

Vedle zminénych pozitivnich jevi se v kapitalismu projevuji i negativni tendence.
Kapitalismus i systém caste¢nych rezerv jsou zalozeny na neustalém rastu. Omezené zdroje
na Zemi vsak neomezeny rist neumoznuji. Valach se domniva, Ze kapitalismus v soucasnosti
dospiva na hranice svych vyvojovych moznosti. 108 Teoreticky by bylo mozné diky rozvoji
technologii vyuZzivat energie z obnovitelnych zdroji. V souasnosti je vSak naprosta vétSina
energic na Zemi vytvafena z neobnovitelnych zdroji. Vziacnost téchto zdroji zvySuje
motivaci K jejich vyuzivani. Spole¢nosti se snazi maximalizovat zisky. V pfipad¢ bezplatnych
obnovitelnych zdroji by spole¢nosti nemohly dosahovat srovnatelnych ziskii vzhledem
k povaze obnovitelnych zdroji. Tento rozpor zabranuje efektivnimu hospodateni

s omezenymi zdroji na Zemi a v budoucnosti mtize zpusobit velké problémy.

7.2.1 Ubytek stiedni tiidy

Kapitalismus jako ekonomicky systém produkuje obrovské bohatstvi, ale také obrovskou
chudobu. Bohatstvi je rozdélovano velmi nerovnomérné. Wallerstein tvrdi, Ze globdlni
nerovnost je primo geneticky zakodovana v podstaté kapitalismu. TakzZe ndrodni rozvoj je
bohuzel predevsim iluzornim konceptem ve strukture kapitalistické svétové ekonomiky a v
ramci ni jej nikdy nebude veétsinou zemi dosazZeno, a to ani v cdstecné mire.*® Od 70. let

dochazi k vyraznému ,rozevirani ntizek” mezi bohatymi a chudymi. Postupné¢ dochazi

108 \/ALACH, Milan. Svét na predélu : O politické a mordlni krizi kapitalismu. Praha : Grimmus, 2009, s. 370.
1 WALLERSTEIN, Immanuel. Geopolitics and Geoculture : Essays on Changing the World-system. London : Cambridge University Press,
1992, s. 40.
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k ubytku stiedni t¥idy. Cast stfedni tiidy se posouvé k hranici chudoby. Nasledujici tabulka

ukazuje vyvoj rozdé€leni Cistého bohatstvi ve Spojenych statech americkych od roku 1983.

Tabulka 1: Rozdéleni bohatstvi v USA, 1983-2007

Vyvoj celkového bohatstvi
Rok
Horni 1% | Dalsich 19 % | Dolnich 80 %
1983 33.8% 47.5% 18.7%
1989 37.4% 46.2% 16.5%
1992 37.2% 46.6% 16.2%
1995 38.5% 45.4% 16.1%
1998 38.1% 45.3% 16.6%
2001 33.4% 51.0% 15.6%
2004 34.3% 50.3% 15.3%
2007 34.6% 50.5% 15.0%

Zdroj: DOMHOFF, G. William. Who Rules America?. [online]. 2011 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW:
<http://sociology.ucsc.edu/whorulesamerica/power/wealth.htmi>.

Bohatstvi je z vétsi ¢asti koncentrovano u malé ¢asti populace. V roce 2007 1 % nejbohatsi
populace vlastnilo zhruba 1/3 veskerého bohatstvi v USA. Vice nez polovinu bohatstvi vlastni
dalsich 19 % nejbohatsich lidi. Zbylé bohatstvi je rozdéleno mezi 80 % populace. Bohatstvi se
postupné zvysuje u 20 % nejbohatsich. U zbytku populace ma klesajici tendenci. Tabulka 2

zachycuje zvysujici se nerovnovahu v rozdéleni piijmta v USA.

Tabulka 2: V{voj ptijmi v USA, 1982-2006

Rok Vyvoj prijmi
Homi 1% Dalsich 19 % | Dolnich 80 %
1982 12.8% 39.1% 48.1%
1988 16.6% 38.9% 44.5%
1991 15.7% 40.7% 43.7%
1994 14.4% 40.8% 44.9%
1997 16.6% 39.6% 43.8%
2000 20.0% 38.7% 41.4%
2003 17.0% 40.8% 42.2%
2006 21.3% 40.1% 38.6%

Zdroj: DOMHOFF, G. William. Who Rules America?. [online]. 2011 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW:
<http://sociology.ucsc.edu/whorulesamerica/power/wealth.htmi>.
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Piijmy se zvySuji 1 % nejbohatsich lidi. Podil piijmt dalSich 19 % nejbohatsich lidi je

pomérné konstantni. Dolnim 80 % populace se piijmy snizuji.

Realny piijem stfedni ttidy v USA od 70. let stagnuje. Celkovy prijem vzrostl v USA od roku
1979 o0 27 %, 33 % ztoho ziskalo 1 % nejbohatsich, zatimco dolnich 60 % populace
vydelavalo ménée (0,95 centu oproti 1 dolaru v roce 1979). Ti mezi 60 — 80 % si polepsili na
1,02 dolaru. Nejbohatsich 5 % vydelavali 1,53 dolaru.**®

Krize stfedni tiidy zacala v 80. letech. Podle Leichta ji zpiisobil konec stilych mist ve
vyrobnim sektoru - tyto mista byla nahrazovana outsourcingem (nakupem mist mimo podnik),

a globalizace.'*!

Ekonomicka spotieba nebyla ve Spojenych statech americkych zvySovéana
nariistem plati zaméstnancl. Byla zvySovana jejich zadluzovanim. Americké stiedni tride
nyni misto placeni penéz za praci jsou tyto penize pijcovany ™2 Podle Reicha zvysuji rozdily
V rozloZeni mezd ekonomické cykly stridani konjunktury a recese. Lidé v dolnich patrech si
vydelavaji meéne nez jejich predchiidci. I rozdily mezi pracovniky ze stFedni vrstvy jsou

mnohem vétsi nez v minulosti.**

Afheldt shrnuje vyvoj pfijmu a dafové zatéze v Némecku od roku 1950 do roku 2000.
Priumérny Néemec zbohatl 7krat, 90 % Néemcu (zaméstnanci) zbohatlo 2-3krat, nejbohatsi lideé
a firmy zbohatli 12kradt. NV roce 1950 platili zaméstnanci 1/4 vsech dani. V roce 2000 to bylo
jiz 4/5 vech dani.™* Tento trend si zatim vefejnost dostateénd neuvédomuje piedevsim diky
mnozstvi levnych penéz, které se vyskytuji v ekonomice. Keller tuto myslenku shrnuje
nasledovné: V postindustridlni spolecnosti v nejbohatsich zemich dojde kK prudkému ndriistu
nerovnosti a kK explozi bidy a chudoby. Prechdzime ze spolecnosti obycejné nerovnosti do
spolecnosti naprosté socialni nesouméritelnosti — SOcidlni, politické, ekonomicke. Svet elity se
odtrhl od zbytku spolecnosti. 95 % vytvoreného bohatstvi si za poslednich 30 let rozdélilo 5 %
nejbohat§z’ch.115 Nesouméfitelnost se vyskytovala i1 dfive v historii. Vzdycky to bylo ve
spolecnostech, které nebyly demokratické. Soucasna spolecnost se pokladd za spolenost
demokratickou, kde ma kazdy v zasad¢ stejné Sance. Tento predpoklad piestdva v soucasném

trendu k nesouméfitelnosti platit.

1 DOMHOFF, G. William. Who Rules America?. [online]. 2011 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW:
<http://sociology.ucsc.edu/whorulesamerica/power/wealth.html>.

MBRYNER, Jeanna. American dream middle class in jeopardy [online]. 9.10.2008 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW:
<http://www.livescience.com/7583-american-dream-middle-class-jeopardy.html>.

"2 BRYNER, Jeanna. American dream middle class in jeopardy [online]. 9.10.2008 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW:
<http://www.livescience.com/7583-american-dream-middle-class-jeopardy.html>.

13 REICH, Robert B. V pasti iispéchu : Diagnéza kapitalismu 21. stoleti. Praha : PROSTOR, 2003, s. 182.

4 AFHELDT, Horst. Wirtschaft die Arm macht. Mnichov : Kunstmann Verlag, 2004.

Y5 KELLER, Jan. T¥i socidlni svéty. Praha : Sociologické nakladatelstvi, 2010, s. 12.
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7.2.2 Plutokracie

Plutokracie je forma vlady. Termin plutokracie pochdzi z reckych slov ploutos (bohaty) a
kratein (viddnout), tedy plutokracie znamena viada bohatych. \eskerd moc nebo vétsina moci
je soustredeéna v rukou bohaté vrstvy lidi, respektive vyssi z‘i’ldy.ll6 Vétsinou se jednd o formu
oligarchie. Plutokraciemi byly starovéké meéstské staty (napt. Atény) a méstské staty ve

sttedoveke Italii (Benatky, Janov, Florencie). V téchto statech neméli chudi politicka prava.

Kapitalismus ma v sobé zakddované tendence, které demokracii zpisobuji problémy.
Soucasny globalni kapitalismus tyto tendence umociiuje. Rozdily v ptijmech se zvySuji do
takové miry, ze demokracii vyrazné ohrozuji. Dahl konstatuje: Tim, ze trzni kapitalismus
nevyhnutelné vytvari nerovnosti, omezuje demokraticky potencial polyarchické demokracie,
nebot' vinou téchto nerovnosti dochdazi k nerovnému rozdelovani politickych zafrojﬁ.117 Valach
tvrdi, Ze V podminkach zastupitelské demokracie maji rozhodujici viiv na fungovani
politického systéemu silné kapitalove skupiny financujici kampané politikit a politickych stran

S oo . 118
a propojené s nimi i mnoha dalsimi vazbami.

V roce 2008 vydala skupina Citibank tajny obéznik pro své investory, ktery pronikl na
vetejnost. Podnazev obézniku byl Plutonomie: Nakup luxusniho zbozi, vysvétleni globalnich
nerovnosti. Autori dochdzi k zaveru, ze USA, Velka Britanie a Kanada jiz jsou plutonomie —
stav spolecnosti a ekonomiky, ve které maly podil téch nejbohatsich je jejim hlavnim
hybatelem a sbirad viiv nad zbytkem populace. Tento stav predchazi vytvoreni plutokracie, kdy

uz trida bohatych viddne

Pokracujici globalizace a soucasny penézni systém budou tyto tendence zesilovat. Brandeis

konstatoval: ,, Bud’ v této zemi muzeme mit demokracii, nebo miiZeme mit obrovské bohatstvi

. I4 O v 4 . ((12
V rukou hrstky lidi, ale nemiizeme mit oboje. 0

"8 HOWARD, Milford Wriarson. The American plutocracy. New York : Holland Pub. Co., 1895, s 10.
" DAHL, Robert. O demokracii. Praha : Portal, 2001. s. 158.
M8 \VALACH, Milan. Svét na predélu : O politické a mordlni krizi kapitalismu. Praha : Grimmus, 2009, s. 23.
9 Citygroup. Plutonomie: Nikup luxusniho zbozi, vysvétleni globalnich nerovnosti [onling]. 2008 [cit. 2011-04-18]. Dostupné z WWW:
<http://www.scribd.com/doc/38192371/6674234-Citigroup-Oct-16-2005-Plutonomy-Report-Part-1>.
2 GOWANS, Stephen. The United States v. Democracy [online]. 6.5.2002 [cit. 2011-05-03]. Dostupné z WWW:
<http://www.swans.com/library/art8/gowans31.html>.
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7.3 Financni trhy

Finan¢ni trh je neoddélitelnou souc¢asti trzniho hospodaistvi. Umoznuje ptelévani volnych
finan¢nich zdrojl a soustfed’uje nabidku a poptavku penéz a kapitalu. Finan¢ni trh ma nékolik

;121
kategorii:

e dluhové trhy — trhy s Givéry a ptijékami, trhy s dluhovymi cennymi papiry,
e akciové trhy — trhy s akciovymi cennymi papiry,

e komoditni trhy — trhy s komoditami,

e devizové trhy — trhy s dluhy, akciemi a komoditami v cizich ménach.

Dluhové a akciové trhy se Casto €leni na penézni a kapitadlové trhy. Penézni trhy jsou trhy
S uveéry a pujckami s pivodni splatnosti do jednoho roku a trhy s dluhovymi cennymi papiry
(dluhopisy a sménky) s piivodni splatnosti do jednoho roku. Kapitalové trhy predstavuji trhy
S akciovymi cennymi papiry a trhy s uvery a pijckami s piivodni splatnosti vyssi nez jeden rok

atrhy s diuhovymi cennymi papiry s piivodni splatnosti vyssi nez jeden rok. 122

Obecnéji je kapitadlovy trh misto, kde dochazi ke sméné kapitdlu prostiednictvim cennych
papirti a jejich derivati. Emitenti, tedy statni a vefejné instituce, finan¢ni instituce a podniky,
vydavaji cenné papiry a nabizeji je k prodeji na burze. Timto zpusobem ziskavaji zdroje pro
financovani vlastni ¢innosti. Cenné papiry kupuji investofi. Jsou to banky, podilové nebo
penzijni fondy, pojistovny i fyzické osoby, které timto zplisobem zhodnocuji své volné

penézni prostiedky.

Prvotni ucel penéz, usnadnéni smény zbozi, postupem casu ustupoval do pozadi. Penize
zacaly slouzit jako prosttedek k vydélavani nejdiive prostfednictvim pijcek. Od 20. stoleti se
objevuje spekulativni motiv. Clauss demonstroval zménu vyznamu penéz na rychlosti jejich
ob¢hu ve svétové ekonomice. Uvedl, Ze ve svéte meéni kazdy den svého majitele zbozi
V hodnoté 26 miliard dolari.'® Penize tyto smeény usnadiiuji. Nesrovnatelné vyssi objemy
penéz jsou vSak denné ve svété vyuzivany ke spekulacim ve fondech. V Hedge fondu,

o 124

specialnim fondu, ktery témeér nepodléha regulaci, se denné presouva 1,1 bilionu dolari.

M¢énové spekulace a operace s derivaty jsou dal$i néstroje, které nabizi moznost vydelku, aniz

2 JILEK, Josef . Financni trhy. Praha : Grada Publishing, 1997, s. 39.
122 JILEK, Josef . Financni trhy. Praha : Grada Publishing, 1997, s. 41.
2 CLAUSS, A. Penize a pravo. (ptednaska) Svycarsko : Treti anticenzurni konference, 9.3.2009.
126 CLAUSS, A. Penize a pravo. (prednaska) Svycarsko : Treti anticenzurni konference, 9.3.2009.
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by byla vytvoifena jakdkoliv hodnota. Ménovy obchod denné presune 2,2 — 2,5 bilionu dolaru
od jednoho maijitele k jinému a obchod s derivdty dokonce 4 biliony dolarii. V soucasnosti
jenom 0,5 % penez, které na celém svéteé koluji, se pohybuje 7 divodu, pro ktery byly piivodné
vynalezeny. Podle Clausse je zbytek penéz kazdy den na svété z ekonomického hlediska

. 125
K nicemu.

Kapitalové trhy vytvorily jakousi virtudlni ekonomiku, ktera nevytvaii Zadnou redlnou
hodnotu. Je zaloZzena na odhadovani budouciho vyvoje jednotlivych komodit a sdzek na jejich
rust ¢i pokles. Objem spekulativnich penéz dosahuje astronomickych ¢astek. Tak situace na

kapitalovych trzich ptimo ovliviiuje globalni ekonomiku.

7.3.1 TrZni samoregulace

Ve 20. stoleti ptevladal nazor, ze financni trhy maji samoregulacni schopnosti, které jim
nedovoli dopoustét se excest, jez by vedly ke krizim. Intenzita hospodaiskych krizi se
koncem 20. a pocatkem 21. stoleti zvysila. Mnoho ekonomil se zacalo zabyvat pti¢inami
téchto krizi. Reinhartova a Rogoff mapovali spole¢né rysy ekonomickych krizi poslednich
osmi stoleti a tvrdi: ,, Kdyby byl soucasti trhu skutecné néjaky samoregulacni systém, pak by
nemohlo dochazet k tak castému vyskytu turbulenci, z nichz mnohé prerostou ve znicujici
krizi. «% Dospéli také k zavéru, Ze krize jsou vzdy zpusobeny spekulacemi. Tyto spekulace
vyusti v tzv. spekulac¢ni bubliny. Prasknuti spekula¢ni bubliny zpusobi krizi, ktera nejprve

ochromi finané¢ni trhy a nasledné realné hospodafistvi.

Minsky jiz v roce 1986 popsal vnitrni propojenost financnich trhi, kterd vede k jejich
neprithlednosti. Dolozil rovnez, Ze pokud jsou financni trhy ponechany samy o sobe, nemaji
vithec schopnost chovat se ,,rozumné*. O néjaké samoregulaci trhii ani nemluvé.** V roce
1992 formuloval Minsky hypotézu finan¢ni nestability. Hypotéza ukazuje, Ze kapitalisticka
ekonomika sméruje od stabilni financni struktury ke strukture, kterd v rostouci mire klade

o 7 o ;128
duraz na nestabilni zpiisoby financovani.

Teorie efektivnich trhl tvrdi, ze ceny dusledné¢ a efektivné reflektuji veskeré dostupné
informace. Tuto teorii podrobil empirickému zkoumani Kohout, a tvrdi: , Na empirické

urovni muzeme kategoricky prohlasit, Ze hypotéza efektivnich trhit nefunguje. Kdyby totiz trhy

1 CLAUSS, A. Penize a pravo. (prednaska) Svycarsko : Treti anticenzurni konference, 9.3.2009.

1% REINHART, Carmen M.; ROGOFF, Kenneth. This Time is Different : Eight Centuries of Financial Folly. New Jersey : Princeton
University Press, 2009. s. 67.

2T MINSKY, Hyman P.; KAUFMAN, Henry . Stablizing an Unstable Economy . New Haven : Yale University Press, 1986.

128 MINSKY, Hyman P. The Financial Instability Hypothesis. [s.1.] : [s.n.], 1992. s. 10.
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mely efektivné a spravné hodnotit ceny aktiv na kapitalovych trzich (zejména akcii, ale nejen
jich), nemohla by volatilita trhu byt podstatné vyssi nez volatilita vykyviit nominalniho HDP.

Akciove trhy kolisaji o desitkovy rad vice nez ekonomika. 129

Trzni systém selhal ve své samoregulaci jiz ve 30. letech v obdobi Velké hospodaiské krize.
V dal$im prib&hu 20. stoleti dochazelo k mensim krizim. V roce 2007 propukla zatim

posledni krize. Svoji intenzitou byla pfirovnavana k Velké hospodarské krizi.

Snahy odstranit veskeré trzni regulace jsou ospravedliiovany mytem o efektivnim fungovani
trhd. V pripadé neplatnosti této teorie by odstranéni regulaci mohlo vést k vétsi trzni
nerovnovaze. Velké nadnarodni subjekty by mohly prostfednictvim spekulaci destabilizovat
finan¢ni trhy. Finan¢ni trhy dnes ovliviiuji obyvatele celé planety. Pokud rostou, spole¢nost
prosperuje. Kdyz nastane krize, dochdzi k bankrotim, nezaméstnanosti a zvySovani chudoby.

Bez moznosti regulace je vefejnost v pozici pouhého pozorovatele budouciho vyvoje.

7.3.2 Derivaty

Pivodni zamér emitentll na kapitdlovém trhu bylo ziskat prostiedky pro dalsi podnikani. V
poloving 20. stoleti se vSak tento pivodni zamér stava druhotfadym a na kapitalovych trzich
vznikd mnoho finan¢nich instrumentd, které maji slouzit prfedevSim jako ,rychly vydélek*

diky spekulacim.

Nejznamé&j$im instrumentem jsou finanéni derivaty. Derivdaty jsou instrumenty, jejichz
hodnota je odvozena z hodnoty tzv. podkladového aktiva. Podkladovym aktivem miize fyzicka
komodita, cenny papir véetné stdtniho dluhopisu a akciového indexu nebo ména. Jejich
podstatou je forma terminového obchodu, tzn. Ze dochadzi k urcitému zpozdeni mezi sjedndanim
obchodu a jeho plnénim. Maji obvykle podobu smlouvy mezi dvéma stranami: Tedy mohou,
ale nemusi byt cennymi papiry. Zdakladni typy derivatii jsou futures a jim podobné certifikaty

130

nebo warranty, dalsi pak jsou forwardy, swapy a opce.” Derivaty jsou kli¢ové investi¢ni

nastroje v hedgeovych fondech. Jsou to v podstaté vedlejsi sazky na to, ze né¢i investice
vzroste nebo klesne. Nejsou to opravdové investice, protoze nezahrnuji nakup aktiva. Jsou to
jen vn&jsi sdzky na to, co aktivum udé€la. Prvotni motivaci pro vznik derivatu byla snaha
investora na kapitdalovych trzich zajistit se vici riziku poklesu ceny bazického instrumentu,

ktery on vlastnil a tim minimalizovat svou ztratu skrze tvorby uzavienych pozic. Tato motivace

122 KOHOUT, Pavel. Historie jednoho dogmatu. [online]. 9.3.2009 [cit. 2011-04-18]. Dostupné z WWW:
<http://blog.aktualne.centrum.cz/bIogy/pavel-kohout.php’?itemid=6089>.
0 JILEK, Josef . Financni trhy. Praha : Grada Publishing, 1997, s. 358.
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je jiz velmi okrajova. Diky svému pakovému efektu byly derivaty objeveny jako cesta ke
zbohatnuti a prisel motiv naprosto protichiidny zajisteni — spekulace. A tento motiv je hlavnim
motivem i dnes. Investori vytvareji otevirené pozice, hraji na predpovéd, nekompenzuji kratké
pozice dlouhymi a naopak.** Derivaty v soudasnosti nejsou téméf regulované. Buffett je
nazval ,,finan¢ni zbrani hromadného ni¢eni“. Vystihuje tak nejen rizika spekulativnich sazek,
ale i nebezpe¢i manipulovani trhu velkymi korporatnimi investory. White charakterizoval trh
s derivaty: ,,Trh s derivdty je nejvetsi bublina v historii. Tato bublina se rozsiruje do celého
bankovniho systému. Neexistuje zddna velkd soukroma banka, investicni banka nebo fond,
ktery by nebyl zavisly na derivétech.“* Jejich podstatu pak vyjadtil takto: ,Je to jako
kdybychom 5li na konské dostihy a vsadili ne na vitéze, ale na to, kolik bude v banku. Nikdo by
se potom nezajimal o to, jak dobri béezi kone. Stejné tak je to v derivatech.“** Obchodovani
s derivaty ma vyrazné rostouci trend. V roce 2006 vydala Bank for International Settlements
zpravu, Ze v prvni poloviné roku 2006 byly obchodovany derivaty v ,,pomysiné“ hodnote 370
trillionut dolaru. V prosinci 2007 se toto cislo zvedlo uz na 681 trillioni dolari.™* Tato
imaginarni Castka predstavuje zhruba 50krat HDP celé americké ekonomiky a 10ti nasobek
rocniho HDP svétové ekonomiky. Tyto sumy jsou mozné, protoze derivaty jsou sazky, na

které je mozné vsadit jakékoliv mnozstvi.

7.3.3 Finanéni krize 2008

Finan¢ni krize z roku 2008 ma své kotfeny ve 2. poloviné 90. letech 20. stoleti. Vyrazn¢ rostly
akcie technologického sektoru a zacala se nafukovat ,,internetova bublina“. Schiller popsal
bublinu aktiv jako obdobu Ponziho schématu. Lidé vydelavaji, dokud existuje dost troubii,
kteri se nechaji do néjakého podnikani zatahnout. Nakonec se uz ale Zadni nenajdou a cely
system se zhrouti. 135 Bublina nadhodnocenych technologickych akcii praskla v roce 2000.
Cena technologickych akcii méfena indexem NASDAQ se béhem nasledujicich tii let vratila
na svoji skute¢nou hodnotu z let 1997 az 1998. FED reagoval vyraznym snizenim zakladni
urokové sazby z 6,50 na 1,75 procentnich bodt. Ptiliv levnych uvért zabranil vyrazné recesy.

Spotieba domdacnosti poklesla jenom minimélné. Diky uvérim se vSak transformovala do

B3 KLECKA, Ondiej. Financni derivéty: Kam spéji?. [online]. 17.5.2010 [cit. 2011-04-18]. Dostupné z WWW:
<http://www.investujeme.cz/clanky/financni-derivaty-kam-speji/>.

2 WEISS, Martin. Global Vesuvius: $285 TRILLION in very high-risk debts and bets!. [online]. 7.11.2006 [cit. 2011-04-18]. Dostupné z
WWW: <http://www.weissmoneynetwork.com/global-vesuvius-285-trillion-in-very-high-risk-debts-and-bets-35477>.

133 WEISS, Martin. Global Vesuvius: $285 TRILLION in very high-risk debts and bets!. [online]. 7.11.2006 [cit. 2011-04-18]. Dostupné z
WWW: <http://www.weissmoneynetwork.com/global-vesuvius-285-trillion-in-very-high-risk-debts-and-bets-35477>.

13 KOSTIGEN, Thomas. Http://www.marketwatch.com [online]. 26.9.2006 [cit. 2011-04-18]. Sophisticated Investor: Derivative Danger.
Dostupné z WWW: <http://www.marketwatch.com>.

% KRUGMAN, Paul. Ekonomické krize. Praha : Vysehrad, s.r.0., 2009, s. 131.
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spotfeby na dluh. Nizké trokové sazby vedly ke snizeni hypotécnich urokovych sazeb. To

mélo za nésledek vyrazné zvyseni poptavky po hypotékach.

Na obrazku 12 mizeme vidét vyvoj jednotlivych trokovych sazeb hypoték. V letech 2001 —
2003 pozorujeme piedev§im vyrazny pokles sazeb u hypoték s pohyblivou sazbou. Naopak
v letech 2004 — 2007 se sazba hypoték s jednoletou fixaci zvysila béhem tii let z 3,50 na 5,50
procentnich bodi. Nejméné bonitni domacnosti nebyly schopné reagovat na narast mésicnich

splatek hypoték. Pravé tyto hypotéky odstartovaly dnesni hypotécni krizi.
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Obrazek 12: Vyvoj urokovych sazeb v USA (v %)
Zdroj: Mortgage-X. National Average Mortgage Rates: Historical Data. [online]. 2011 [cit. 2011-04-28].
Dostupné z WWW: http://www.mortgage-x.com/general/historical_rates.asp

Nasledujici obrazek zachycuje poéty prodanych rodinnych domti v USA od roku 1998. Pocet
prodanych domu zacal stoupat v roce 2002 a svého maxima dosahl v roce 2005. Hlavnim

divodem ukonceni riistu byly rostouci urokové sazby FEDu.
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Obrazek 13: Poclet prodanych novych rodinnych domd v USA (tis.)
Zdroj: U.S. Census Bureau. Census data. [online]. 2011 [cit. 2011-04-28]. Dostupné z WWW:
<http://2010.census.gov/2010census/data/other-census-data.php>.

Obrazek 14 zachycuje vyvoj trokovych sazeb FEDu od 90. let 20. stoleti. Politika levnych
penéz skoncila v roce 2004. FED zacal postupné zvySovat urokové sazby. V roce 2004 zvedl
zakladni urokovou sazbu z nizkych 1,00 % na 2,16 %. V dalSich letech s navySovanim
pokracoval. V prosinci 2005 ptijcoval penize s roénim urokem 4,16 %, o rok pozd¢ji to bylo

Jiz 5,24 % ro¢né. V dusledku finanéni krize nasledovalo prudké snizeni sazeb. V bieznu 2011

byla trokova sazba 0,13 %.
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Obrazek 14: Zakladni urokova sazba FEDu — konec roku (%)
Zdroj: Board of Governors of the Federal Reserve System. Statistics and Historical Data [online].
2011 [cit. 2011-04-27]. Dostupné z WWW: <http://www.federalreserve.gov/econresdata/
releases/statisticsdata.htm>.
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Prvni naznaky budoucich problémut na americkém trhu s nemovitostmi se objevily v poloviné
roku 2006. V roce 2007 Bank for International Settlements (BIS) vydala varovani, Ze svét
stoji na pokraji dalsi velké hospodarské krize. Jako hlavni ditvody uvedla vytvorené kreditni
instrumenty, rostouci mira zadluzeni domdcnosti, extrémni sklon k riziku ze strany investorii a
nerovnovahy ve svétovéem menovem Systému.l36 V roce 2007 bublina praskla. V USA propukla
hypotééni krize. V prvni fazi postihla finan¢ni trhy a nasledné dolehla celosvétové na redlné
hospodafstvi. Recese je definovana jako negativni rist HDP. Recese tak technicky skoncila ve
tretim Ctvrtleti 2009, kdy americka ekonomika zacala pozvolna rtst. Rist hospodafstvi v§ak
zatim nebyl podpofen ristem zaméstnanosti. Zoellick v dubnu 2011 konstatoval, ze nelze
vyloucit opétovny navrat krize. Za mozné hlavni priciny oznacil velky dluh verejného sektoru

USA, nestabilitu na Strednim Vychodé a rostouci ceny potravin a I’Opy.137

7.3.3.1 Zachranné bali¢ky

Béhem let 2007 — 2010 FED emitoval nové penize prostiednictvim vladnich ptjcek velkym
americkym finan¢nim institucim. Tyfo penize byly piijceny témér za nulovou urokovou sazbu
a bez jakychkoliv podmz’nek.l38 Tyto piijcky pomahaly finan¢nim institucim zvladat problémy
s jejich likviditou béhem finan¢ni krize. Ze zpravy FEDu vyplyva, Ze agregovana suma
celkovée poskytnutych uverii dosahuje desitek bilionu dolari. Zprava dale uvadi, Ze témer
kazda velka americka financni instituce cerpala tyto levné piijéky.l?’g FED poskytl témto
firmam statni penize, aniZ by mél mandat je regulovat. Soucasti téchto uveri nebyl program
Ministerstva financi na zmirnéni dopadu problematickych aktiv (TARP). Ten umoznoval
jednorazové nacerpat do finan¢niho sektoru 700 mld. dolarti. Tento balicek nouzového
vyplaceni m¢l zachranit americky bankovni sektor. Zpusobil vSak také vyrazny narist statnich

dluhii. Na obr. 15 vidime vyrazny nartst penézniho agregatu M1 béhem finan¢ni krize mezi
roky 2009-2011.

1% Bank for International Settlements. BIS 77th Annual Report. [online]. 24.6.2007 [cit. 2011-04-18]. Dostupné z WWW:
<http://www.bis.org/publ/arpdf/ar2007e.htm>.

BT KIMBALL, Spencer. World Bank, IMF urge quick action to avert new crisis. [online]. 17.4.2011 [cit. 2011-04-18]. Dostupné z WWW:
<http://www.dw-world.de/dw/article/0,,14995403,00.htmI>.

% DAMON, Andre. Fed Report Reveals Multi-Trillion-Dollar “Shadow Bailout”. [online]. 3.12.2010 [cit. 2011-04-18]. Dostupné z
WWW: <http://www.globalresearch.ca/index.php?context=va&aid=22242>.

3 DAMON, Andre. Fed Report Reveals Multi-Trillion-Dollar “Shadow Bailout”. [online]. 3.12.2010 [cit. 2011-04-18]. Dostupné z
WWW: <http://www.globalresearch.ca/index.php?context=va&aid=22242>.
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Obrazek 15: Penézni agregat M1 v USA (2000-2011)
Zdroj: Federal Reserve Bank of St. Louis. M1 Money Stock. [online]. 2011 [cit. 2011-04-28]. Dostupné
z WWW: <http://www.research.stlouisfed.org/fred2/series/M1?cid=48>.

Mnozi odbornici poukazovali na nesystémovost téchto opatieni. BIS varovala pred budouci
krizi v globdlni ekonomice, kdy uvedla fakt, Ze Zadna z klicovych otazek a strukturalnich
probléemii ekonomiky se nezmenila, a Ze viadni nouzova vyplaceni délaji z dlouhodobého
hlediska vic Skod, nez uzitku**® Ze zakona vyplyvé, 7e neni stanoven 74dny maximalni limit
penéz, ktery mohou banky Cerpat. Barofsky prohlasil, Ze americkym daniovym poplatnikiim
miize byt od pusy odtrzeno az 23,7 bilionu dolaru, které by podporily ekonomiku a vyplatily

v o v . 141
financni spolecnosti.

0 EVANS-PRITCHARD, Ambrose. BIS slams central banks, warns of worse crunch to come. [online]. 30.6.2008 [cit. 2011-04-18].
Dostupné z WWW: <http://www.telegraph.co.uk/finance/markets/2792450/BIS-slams-central-banks-warns-of-worse-crunch-to-come.html>.
YIMARSHALL, Gawin. Explozivni dluhové domino: nadchdzejici financni katastrofa. [onling]. 27.6.2010 [cit. 2011-04-18]. Dostupné z
WWW: <http://www.matrix-2001.cz/clanek-detail/4796-explozivni-dluhove-domino-nadchazejici-financni-katastrofa-10/>.
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8 Udrzitelna spolecnost

Penézni systém je zalozen na neustdlém rlstu penézni zasoby. Poskytovani dalSich avért je
zalozeno na vife, ze budouci toky energie porostou dost rychle, aby generovaly ekonomicky
rust, ktery by pokryl tyto Gvéry. Riist penézni zdsoby zplsobuje tlak na zvySovani produkce
zboZi a sluzeb. Pokud by k tomu nedoSlo, objevila by se silnd inflace. Obracené ekonomicky
rust vede k nardstu penéz v obéhu. Planeta Zemé ma ovSem omezené zdroje. Podle Valacha
tlak na prirodu vyvolavaji predevsim rostouci spotieba a mnozstvi odpadii i v zavislosti na

s 142
demografickem rustu.

I kdyz technologie vyrabéjici energii z obnovitelnych zdroji existuji,
naprostd vétSina energetickych tokil je Cerpana z neobnovitelnych fosilnich paliv. Spotfeba
fosilnich paliv ma negativni dopad na zivotni prostiedi. ,,Za poslednich 25 let nevysia jedina
védecka zprava, ktera by popirala, Ze vSechny ekosystéemy na Zemi upadaji. Vsechny systémy

o . . 143
podporujici Zivot na Zemi upadaji. *

Uétovani trokil v sou¢asném penéznim systému urychluje tento rst. Rushkoff konstatuje:
Ekonomika, postavena na centralni méné s urokem musi rust, aby mohla prezit. To znamena

. . , , , 144
vyrabét a spotrebovavat stdle vic.

Tento zabudovany mechanismus je v rozporu
s dlouhodobou udrzitelnosti. VsSechny pfirodni systémy funguji dlouhodobé v modelu
sinusoidy, kterd vyjadfuje dynamickou rovnovdhu. Exponencialni rlst, ktery je
charakteristicky pro soucasny penézni systém a produkci ekonomiky, se v piirod¢ vyskytuje
zejména u nekontrolovanych procest, které posléze vedou k rozvratu. Kennedyova
konstatuje: ,, Exponencidlni riist neni prirozeny a nemiize pokracovat do nekonecna. «l45
Vlady jednotlivych statli se snazi pomoci regulaci omezit dopady priimyslové expanze na
zivotni prostiedi. Zatim jsou vSak tyto opatfeni pouze parcidlni a nefe$i podstatu problému.
V sou€asném penéznim systému je hlavnim stimulem zisk. Instituce sleduji primarné svij
zdjem (zisk), ktery je udrzi ,,nazivu“ ve vysoce konkurencnim prostiedi. Sledovani
spoleCenskych zajmti (ochrana Zivotniho prostfedi) je sekundéarni. Pfi vzdjemném rozporu

téchto dvou cilii preferuje korporace svilj primarni cil. Je to pfirozend snaha o zachovani

prosperity korporace. Tento mechanismus neumoziuje dlouhodobé udrZitelny rozvoj.

Y2 \JALACH, Milan. Svét na predélu : O politické a mordlni krizi kapitalismu. Praha : Grimmus, 2009, s. 213.

143 The Corporation (Joel Bakan, 2003)

144 RUSHKOFF, Douglas. LET IT DIE: Rushkoff on the economy. [online]. 16.3.2009 [cit. 2011-04-19]. Dostupné z WWW:
<http://www.arthurmag.com/2009/03/16/let-it-die-rushkoff-on-the-economy/>.

5 JOHANISOVA, Nad’a. Ekonomicky rist je vazny problém. [online]. 15.4.2005 [cit. 2011-04-19]. Dostupné z WWW:
<http://ekolist.cz/cz/zpravodajstvi/zpravy/nada-johanisova-ekonomicky-rust-je-vazny-
problem?sel_ids=1&ids[x6132eeh8d0d68aad2bd989adca7c9639]=1>.
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8.1 [Index udrZitelného ekonomického blahobytu, ukazatel redlného pokroku

Hlavnim ekonomickym indikatorem je v soucasnosti hruby domaci produkt (HDP). Tento
ukazatel je kritizovany kvilli své nekomplexnosti. V pribéhu druhé poloviny 20. stoleti byly
vyvinuty dalsi ukazatele, které se zaméfily na oblasti ekonomiky, nezapocitané v HDP.
Témito ukazateli jsou ISEW - index udrzitelného ekonomického blahobytu, a GPI — ukazatel
realného pokroku. Oba jsou konstruovany velmi podobné a Vv porovnani s HDP jsou
komplexnéjsi. Berou v uvahu sluzby prace v domacnosti, ndklady znehodnoceni Zivotniho
prostfedi a znehodnoceni ptirodniho kapitalu. ,,ISEW je HDP ocisténé od vSech neuzitecnych
nebo skodlivych vysledkii ekonomiky, které sice zvysuji HDP, ale neprispivaji k ristu

, . o 146
bohatstvi statu ani jeho obcanii.

Od konce 70. let zacal ukazatel ISEW, na rozdil od HDP, klesat. Douthwaite uvadi: ,,Ruist
HDP nam nerika nic o tom, zda soucasné roste i blahobyt obcanii. Podle poslednich
priizkumii je tomu presné naopak.“™*’ Rist HDP je doprovazen fadou negativnich faktori.
Hlavnimi faktory jsou vyCerpavani zdrojii, dlouhodobé Skody na Zivotnim prostiedi a
zvySovani pfijmové nerovnosti. Podle Vita proces ristu vede ke zhorsovani znacné cdasti
svétové populace a s vyjimkou malé mensiny ho nezlepsuje nikomu.**®

Nasledujici obrazek zachycuje GPI ve Spojenych statech americkych. GPI v 70. letech
stagnoval. V 80. letech zacal postupné klesat, piestoze HDP strmé rostl. V 90. letech poklesl

ve Spojenych statech za 7 let o vice nez 40 %. 19

Y8 VIT, Josef. Uloha HDP v ekonomii. [online]. 6.12.2006 [cit. 2011-04-19]. Dostupné z WWW:
<http://www.dailynews.cz/articles/20061206_vit_ulohahdp.html>.

YT VIT, Josef. Alternativa k HDP. [online]. 7.12.2005 [cit. 2011-04-19]. Dostupné z WWW: <http://blisty.cz/art/25998 html>.
8 VIT, Josef. Uloha HDP v ekonomii. [online]. 6.12.2006 [cit. 2011-04-19]. Dostupné z WWW:
<http://www.dailynews.cz/articles/20061206_vit_ulohahdp.html>.

¥ VIT, Josef. Alternativa k HDP. [online]. 7.12.2005 [cit. 2011-04-19]. Dostupné z WWW: <http://blisty.cz/art/25998.html>.

-64 -



20000

15000 -
',_d: . P
el F |
£ 10000 L
.‘L‘&I-Lt*
) -

'.'--""‘.-- e SR
- By, e -, s neea
5000 Y
-
0
1950 1960 1970 1980 1990 2000

«— HDP —e— GPL

Obrazek 16: Ukazatel realného pokroku GPI v USA
Zdroj: Friend of the Earth. International indicators. [online]. 2010 [cit. 2011-04-28]. Dostupné z
WWW: <http://www.foe.co.uk/community/tools/isew/international. htmlI>.

Obrazek 17 zachycuje prubéh kiivek ISEW a HDP ve Velké Britanii. ISEW mél ve Velké
Britanii podobny vyvoj jako GPI v USA. Vroce 1994 byla jeho hodnota jen o 3 % vyssi nez

v roce 1950.° Podle ukazateltt GPI a ISEW se bohatstvi ob&anii a stati pfi soudasném riistu

HDP stéle zmensSuje.

B0 ViT, Josef. Alternativa k HDP. [online]. 7.12.2005 [cit. 2011-04-19]. Dostupné z WWW: <http://blisty.cz/art/25998.html>.
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Obrazek 17: Prubéh kiivek HDP, ISEW v letech 1950-1996.
Zdroj: JACKSON, T. ,,An index of sustainable economic welfare for the UK 1950-1996", Centre for
Environmental Strategy, University of Surrey, Guildford, 1997, s. 150.
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9 Alternativy

Soucasny penézni systém ma celou fadu nedostatkli a ve své podstaté je zna¢né nestabilni.
Tato kapitola se vénuje alternativam, které by mohly nahradit soucasny penézni systém.

Hlavni nedostatky souc¢asného systému jsou nasledujici:
e vlady na celém svéte€ si piijcuji penize ze soukromych bank s tirokem,
e penize jsou vytvareny ve form¢ dluhu,

e soucasny penézni systém je zavisly na neustdlém ristu, coz je v pfimém rozporu

S budovanim udrzitelné ekonomiky.

Tyto nedostatky jsou zabudovany v zakladni podstaté tohoto systému. Neni mozné je vyfteSit
pouhym upravenim soucasného systému. Pokud je chceme vyfteSit, je potieba soucasny

penézni systém nahradit efektivnéjsi a dlouhodobé udrzitelnou alternativou.

9.1 Alternativni ménové systémy

Ekonomiky zalozené na obéhu penéz mohou mit riizné alternativy. Potlacenim penézni smény
mohou vzniknout systéemy blizké barteru, které nicméné pouzivaji jisté jednotky smeény, napr.
systéemy LETS (Local Exchange Trading System), které se rozsirily po roce 1990 z Kanady
predevsim do Velké Britanie.”>* \ souGasnosti je LETS rozsifen v mnoha zemich po celém
svété. LETS je alternativni obchodni systém, ktery ma za cil napomoci mistnimu
obchodovani. Spocivd na dohodé skupiny lidi (od nékolika po stovky), zpravidla na omezeném
lizemi, o vzdjemném poskytovini — sméné sluzeb a vyrobki. Uastnici nepouZivaji normalni

. . . . vt s frns o152
ménu, ale ménu, kterou si sami vytvofili. Vyhody tohoto systému jsou:

e kvantifikace jednotlivych vstupii tohoto systému je véci dohody zucastnénych a nikoli
vysledkem tlakd anonymniho trhu a neosobnich velkych firem,

e ckonomicky proces muze byt zbaven danové zatéze,

e vyrobky a sluzby se ptiblizi svym odbératelim, vznika vétsi tlak na kvalitu,

e soucasti smeény je navazani jistého osobniho vztahu dodavatele a odbératele, to vede

ke zvyseni socidlni koheze a pocitu sounalezitosti,

51 RIEGEL, Karel. Ekonomickd psychologie. Praha : Grada, 2007, s. 126.
%2 RIEGEL, Karel. Ekonomickd psychologie. Praha : Grada, 2007, s. 127.
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e nabidka dosti odpovida poptavce, je vyrazné omezeno plytvani zdroji, nadvyroba, cely
systém je zpravidla Setrny jak ke zdrojiim, tak k prostfedi — pfipadné vedle;jsi disledky
produkce, napt. pachy, hluky, odpad apod. maji jasného pivodce a je k dispozici

okamzita zpétna vazba od lidi blizkych, kterou je tfeba respektovat.
Nevyhody tohoto sytému jsou:

e mensi rozmanitost a nabidka vyrobku a sluzeb,

e pomalejsi prejimani novych technologii v disledku malého tlaku konkurence,

e bodovy systém neposkytuje ,,vSeobecny ekvivalent, ale pouze ekvivalent omezeny na
dany systém, pielévani praci a jejich vysledki mimo systém je tedy omezeno,

e citlivost systému na vzadjemné vztahy ucastnika,

e Srlstem systému a poctu ucastnikit mize zvySujici se konkurence ohrozit kohezi.

V disledku nestability sou¢asného penézniho systému se zvySuje zajem o LETS ze strany
lokalnich instituci, politickych stran a ekologickych organizaci. Tento systém bude obtizné
fungovat na urovni statu. Mohl by vsak slouzit jako vhodny doplnék globalnimu penéznimu

systému a podporovat a usnadiiovat sménu na trovni jednotlivych komunit.

9.2 Navrat ke zZlatému standardu

Nékteii monetarni experti jsou zastanci navratu ke zlatému standardu. Navrat ke zlatu mtize

teoreticky nabyt dvou zékladnich podob:153

a) Muze dojit k opétnému zavedeni sménitelnosti penéz za zlato, alesponn v podobé
zlatého standardu jedné mény ¢i n€kolika mén — at’ jiZ pouze narodnich, nebo
dokonce spolecnych mezindrodnich a nadnarodnich mén.

b) Cenové zmény zlata Ize vyuzit jako hlavni indikator zmén infla¢nich tlaki. Po nich
by nasledovaly vice méné povinné a automatické reakce vrcholnych ménovych

autorit ve smyslu zvyseni nebo snizeni miry restrikce ménové politiky.

Navrat zlata do penéZznich funkci vSak neni v SouCasnosti a blizk¢é budoucnosti
pravdépodobny. Proces demonetizace zlata je v podstaté ukoncen a dokonce fada centralnich

bank rozprodava své zlaté rezervy soukromym subjektiim na trzich se zlatem.

158 REVENDA, Zbynék , et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vyd. Praha : Management press, 2005, s. 60.

-68 -



9.3 Projekt Venus

Projekt Venus je organizace, kterd usiluje o mirovou a globalni udrzitelnou civilizaci.
Hlavnim cilem projektu je ptekondni nevyhnutelnosti vyuziti penéz. Jedna se o vytvoreni
ekonomiky zalozené na zdrojich, kterd by vyuzivala nejmodernéjsi technologie a obnovitelné
zdroje vzajmu Cclovéka a spoleCnosti. Tato organizace navrhuje vyuziti vyhradné
obnovitelnych zdrojii energie — solarni, vétrné, vinové a geotermalni. Tyto druhy energie
nevyzaduji v podstaté¢ Zadnou piredchozi energii. Technologicky institut MIT ve zpravé o
geotermdini energii z roku 2006 pise, Ze v Zemi je k dispozici asi 13 000’ Joule (J) energie,
z cehoz 2000" J by se mohlo relativné snadno ziskat pomoci vylepsené technologie. Celkovd
spotieba energie viech zemi na planeté je asi 0,5" J rocné. Mame iplny dostatek energie, bez
potieby znecistovat prostredi fosilnimi palivy. 14 Dostatek energie je predpoklad k odstranéni
chudoby a vélek a dosazeni stability ve svété. Tato ekonomika by se neméla soustredit na
penize, ale na zdroje. Rizeni a nestranna distribuce zdrojti by probihala prostfednictvim
automatizovanych systémi. Penize by nemély byt potieba. Pri rozumném vyuZiti technologii
by mél byt vytvoren nadbytek produktit a sluzeb po celém svere Technologicky pokrok by
mél postupné nahradit fyzickou praci. V soucasnosti jsou moderni technologie vyuzivany pro
zisk na ukor pracujicich. V budoucnosti by mély vysvobodit lidi od monoténni rutinni prace,

aby lidé mohli travit sviij ¢as tim, cemu se chtéji vénovat.

Tento koncept je spojen s celkovou pteménou spoleénosti. Jednim z cili tohoto nového
spolecenského modelu je vytvorit systém hodnot, zalozeny na péci o lidi a Zivotni prostredi. 156
Zvysujici se rust spotfeby zdroju na planeté je nesluéitelny s dlouhodobou prosperitou nasi
civilizace. Ekonomicky systém zalozeny na zdrojich by mohl vyiesit problém udrzitelnosti.

Ptipravenost spolecnosti na tak zasadni zménu je vSak zna¢né diskutabilni.

9.4 Emise penéz statem

Dalsi alternativou je systém emise pencz statem, ktery stoji v opozici soucasnému systému.
Tento systém byl piredchiidcem soucasného systému, ktery vznikl ve stiedoveéku. Predtim mél

vyhradni pravo vydavat ménu panovnik. Stejné pravo dava Ustava Spojenych stat

% FRESCO, Jacque; MEADOWS, Roxanne. Designing the Future. [s.1.] : [s.n.], 2007, s. 28.

155 Zeitgeist Movement. Project Venus. [online]. 2011 [cit. 2011-04-28]. Dostupné z WWW: <http://zeitgeistmovement.cz/duchdoby/
index.php?option=com_content&view=article&id=48&Iltemid=29>.

1% Zeitgeist Movement. Project Venus. [online]. 2011 [cit. 2011-04-28]. Dostupné z WWW: <http://zeitgeistmovement.cz/duchdoby/
index.php?option=com_content&view=article&id=48&Itemid=29>.
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americkych Kongresu. Ten by mél fidit vytvafeni penéz a tim mit pod kontrolou miru inflace
nebo deflace. Cldnek 1, odstavec 8 ustavy stanovi, Ze kongres md mit pravomoc razit
(vytvaret) penize a tim regulovat jejich hodnotu. 7 Legélnost soucasného systému, kdy jsou
penize emitované FEDem a ostatnimi bankami, byla zpochybnéna i Nejvyssim soudem.
V roce 1935 Nejvyssi soudni dvir rozhodl, Ze kongres nemiize ustavné delegovat svoji moc na

jinou skupinu.**®

Implementace tohoto systému by odstranila zakladni problémy systému sou¢asného. Hlavnim
argumentem proti tomuto systému je nezodpovédné chovani vlad. Ty by v tomto systému
mohly natisknout nadmérné mnozstvi penéz. V soucasném systému, kde téméf vSechny
penize tvoii banky, neexistuje vyznamny mechanismus, jak regulovat mnozstvi vytvofenych
penéz. Banky mohou vytvofit tolik penéz, kolik uznaji za vhodné (viz vySe). Vlada ani
vetfejnost nemaji moznost kontroly. V systému emise penéz stdtem by vlada podléhala vefejné
kontrole. V ptipadé nezodpovédné politiky vlady by ji vefejnost nemusela dat davéru
v dalSich volbach. Stejného nazoru byl i Lincoln: ,, Viada by méla vytvaret emitovat a dohlizet
nad obéhem veskerych hotovych penéz a uveru, potrebnych k uspokojeni prodejni sily viady a
kupni sily spotrebitelii. Osvojenim si téchto principu, budou danovi poplatnici osvobozeni od
nesmirného mnozstvi dluhu. Privilegium vytvaret a emitovat penize neni jen nejvyssi vysada
viddy, ale je to nejvétsi prilezitost k ¢inorodosti.“*® V historii nalezneme staty, které si

vydavaly vlastni penize a prosperovaly.

9.4.1 Velka Britanie

Ve Velké Britanii ve stfedovéku vydaval panovnik kovové mince a ,,Tally sticks“. Podle
Brownové se systém Tally stick se vyvaroval depresi vznikajicich z nedostatku zlata a inflaci
vznikajicich nadmérnym tisténim penéz. Nabidka a poptdivka rostly spolecné a ceny ziistaly
stabilni.*® Kdyz se pravo vydavat penize dostalo do rukou soukromych bankéit, okamzité se
objevil statni dluh. Bankéti dostali moznost ovliviiovat inflace a deprese v zavislosti na

mnozstvi vydanych penéz. Na nasledujicim obrazku je zachycen vyvoj statniho dluhu Velké

57 Http://www.archives.gov/exhibits/charters/constitution.html#more [online]. 2010 [cit. 2011-04-28]. Constitution of the United States.
Dostupné z WWW: <http://www.archives.gov/exhibits/charters/constitution.html#more>.

%8 MULLINS, Eustace. Secrets of the Federal Reserve. [s.1.] : Jekyll Island Edition edition, 1982, s. 168.

1% MULLINS, Eustace. Secrets of the Federal Reserve. [s.l.] : Jekyll Island Edition edition, 1982, s. 168.

1% Citizens America Party. The Whole Truth [online]. 2009 [cit. 2011-05-03]. Dostupné z WWW:
<http://www.citizensamericaparty.org/usurocracy.htm>.

1 BROWN, Ellen . Web of Debt. Baton Rouge, Louisiana : Third Millennium Press, 2008, s. 63.
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Britanie. Statni dluh se objevil az po vzniku Centralni banky v roce 1694. Nejvyssi nartisty

zaznamenal statni dluh béhem valek, kdy dochazelo ke zvySovani statnich vydaju.

800

1700 1750 1800 1850 1900 1950 2000

Obrazek 18: Statni dluh Velké Britanie (1692 — 2011)
Zdroj: DebtBombshell. The history of Britain's national debt [online]. 2009 [cit. 2011-05-04]. Dostupné z
WWW: <http://www.debtbombshell.com/history-of-national-debt.htm>.

9.4.2 Spojené staty americké

V 18. stoleti ve Spojenych statech americkych vydavaly kolonie vlastni penize, nekryté
zlatem. Jednalo se o papirové bankovky, tzv. Greenbacks. Vlada nepotiebovala zlato
k vydavani této mény a nemusela si ptjcovat za Grok u bank. Nabidka vladnich penéz mohla
rust spole¢né s ristem produktivity. Vlady mohly platit za sluzby papirovymi bankovkami,
které byly v podstaté tvérem u komunity. Takto komunita tvofila nabidku i poptavku
soucasn¢. Nevelké uroky z ptijcovani vladdnich penéz byly pouzity na ndkup vetfejnych statkli
a sluzeb, ¢imz se penize vratily zpét do komunity. V Pensylvanii od roku 1723 az do 50. let
18. stoleti vilada vydavala a pujcovala viastni penize a nevybirala dané, aniz by se objevila
inflace. Vlada nevydavala mnoho penéz a ziskdavala penize na verejné vydaje z urokii viadnich

roox o 161
uveru.

¥ RABUSHKA, Alvin. Http://www.hoover.org/publications/policy-review/article/8029 [online]. 1.12.2003 [cit. 2011-04-29].
Representation Without Representation. Dostupné z WWW: <http://www.hoover.org/publications/policy-review/article/8029>.
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9.4.3 Guernsey

Vlada ostrova Guernsey vydava vlastni penize témei 200 let. Za tu dobu se penézni nabidka
zvySila 25krat oproti piivodni velikosti. Ekonomika neméla vyrazné problemy s inflaci a
zustala prosperujici a stabilni.**® Ostrov Guernsey dlouhodobé hospodati s prebytkem. Na

L -y . . P 163
ostrové jsou nizké dané a viada nema zZadny dluh.

9.4.4 Némecko

V Némecku po hyperinflaci ve 20. letech zvolil Hitler stejny model jako Lincoln v 19. stoleti
ve Spojenych statech americkych — vytvofil vlastni fiat ménu. Miliony lidi se zapojili do
prace na vetejnych projektech. Téchto ekonomickych uspéchii bylo dosazZeno predevsim
vystavbou infrastruktury, mostu, kanalii a stavbou a rekonstrukci budov jeste pred zacdatkem
nacistického zbrojenz’.164 Problém nezaméstnanosti se vyiesil a Némeckd ekonomika méla

stabilni ménu.

9.4.5 Argentina

Argentina prod¢lala v roce 1995 a 2001 bankrot. V roce 2001 zacala Argentinska centralni
banka vydavat vlastni (bezdluznd) pesa a béhem tii let se Argentinskd ekonomika uplné
vzpamatovala. Rostla dva roky po sobé 8 %, ména byla stabilni, investoii se vraceli a
nezaméstnanost se snizila. V roce 2006 argentinsky prezident Nestor Kirchner splatil cely
dluh Argentiny ve vysi 9,81 biliont dolart. Povedlo se to diky tomu, Ze Argentinska centralni

banka jednoduse tiskla pesa z nic¢eho a nakupovala za né dolary.

Pokud stat vydava vlastni ménu, nemuze vznikat statni dluh. V piipadé zvySujici se
nezameéstnanosti stat mize stimulovat ekonomiku, a tim i tvorbu pracovnich mist, pfiddnim
penéz do ekonomiky. V tomto systému je vyssi zaméstnanost. Problém mitiZze nastat s inflaci.
Nezodpoveédné chovani vlady nelze vyloucit. Lze ovSem nastavit kontrolni mechanismy, které
by ztézovaly nadmérnou emisi penéz vladou. Edison k podstaté vydavani penéz timto
zpusobem pronesl: , Jestlize nas ndarod miize vydat dolarovy dluzni upis (zatizeny urokem),

miize vydat dolarovou bankovku (bez uroku). Vydani bankovky spini ucel stejné dobre jako

152 BROWN, Ellen . Web of Debt. Baton Rouge, Louisiana : Third Millennium Press, 2008, s. 100.

18 States of Guernsey. Fact and Figures Booklet. [online]. 2011 [cit. 2011-04-20]. Dostupné z WWW: <http://www.gov.gg/ccm/navigation/
government/facts---figures/facts-and-figures-booklet/20>.

81U, Henry C. K. Nazism and the German economic miracle. [online]. 24.5.2005 [cit. 2011-04-29]. Dostupné z WWW:
<http://www.atimes.com/atimes/Global_Economy/GE24Dj01.html>.
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vydani dluzniho upisu. Rozdil mezi dluznim upisem a bankovkou spociva v tom, Ze upis
bankéri umozni na transakci vydelat 20 procent, kdezto ménou se zaplati pouze tomu, kdo
Jjako protihodnotu nabidne néco uzitecného. Je absurdni, ze nase zemé miize vydat 30 milionii
dolarii v dluhopisech, ale stejnou castku nemuze vydat v bankovkach. Oba jsou sliby, zZe
zaplatim: ale prvni slibuje, Ze vykrmi lichvare (sbératele urokii) a ten druhy pomdha

Iidem."165

9.4.6 Zpisob provedeni

Stat by mohl dodavat penize do ekonomiky prostfednictvim investic. Vlada by mohla
distribuovat penize do ekonomiky napiiklad investicemi do dlouhotrvajici infrastruktury —
silnic, mostl, koleji, atd. Tyto penize by nebyly vytvafeny jako dluh, ale jako hodnota.
Hodnota ve formé ¢ehokoliv, co na ni bude vynaloZeno. Tyto penize by zprostiedkovavaly
rovnomérné rozdéleny rist obchodu, ktery by pozadoval jejich pouzivani, a nezptisobovaly by

inflaci.

Vlada by byla jediny emitent penéz. Tak by mohla ovladat nabidku penéz statu. Pokud by
nedokazala uchovat hodnotu penéz, vetejnost by ji nedala davéru v pfistich volbach. Podle
Schaufa americké dejiny dokazuji, Ze nezadluzené a beziirocné penize dovoli ekonomice
prosperovat, pokud bude Kongres ridit mnozstvi vytvarenych penéz. Do ekonomiky se miiZou
pridat natisténé dolary, kdyz se zvysi vyroba, a nebude ndasledovat inflace. S dnesnimi

. Vi, v , v ’ ror oy v 166
dokonalymi pocitaci Ize snadno monitorovat mnozstvi produkce a vydavani penez.

Soucasny statni dluh USA by se dal eliminovat zpétnym nakupem Federalniho rezervniho
systému. Podle Kenana Americkad vidda miize Federdlni rezervni systém kdykoli koupit zpét za
450 milionii dolaru (na zdkladé zaznamu Kongresu).167 Statni dluh by byl poté eliminovan
emisi penéz nezatizenych uroky. To nezplsobi inflaci, protoze v obéhu ziistane pouze jedna
ména. Odstranéni statniho dluhu by wuSetfilo velké mnozstvi prostfedkl, které jsou
V soucasnosti vynakladany na platby Groku ze statniho dluhu. Mohla by byt snizena celkova
uroven dani. Snizeni dani by znamenalo vyrazné oziveni ekonomiky a zvySeni Zivotniho

standardu celé spolecnosti.

Kdyby mély vlady pravo vydavat vSechny penize, zménila by se role bank. Banky by si

pujcovaly penize od vlady a posilaly je dale do obéhu. Soucasné by musely udrzovat 100%

1% KENAN, H. S. The Federal Reserve Bank. Los Angeles : Noontide Press, 1968, s. 46
1% SCHAUF, Thomas D. . The Federal Reserve [online]. [s.l.] : [s.n.], 1992, s. 27.
5" KENAN, H. S. The Federal Reserve Bank. Los Angeles : Noontide Press, 1968. s. 25.
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rezervy u centralni banky. Koncept 100% bankovnich rezerv podporoval Friedman'® a dalsi

ekonomové.

Pak by byly pln¢ likvidni a nehrozila by krize likvidity. Dal§i moznosti je nahradit banky siti

vladnich ptjc¢oven, které by ziskany maly urok pouzily na vefejné vydaje.

Organizace New Economics Foundation se snazi vybudovat stabilngjsi, siln€jsi a udrziteln&;jsi

ekonomické usporadani, které bude schopné vzdorovat finan¢ni krizi, ropnému zlomu a

klimatické zméné. Za timto ticelem navrhla agendu, ktera se soustiedi na dosazeni tohoto cile.

St&zejnimi body této agendy jsou:™

9

vetejnosti odpoveédné centralni banky musi mit pravomoc a) emitovat do ekonomiky
nezadluzené penize, b) udrzovat naklady na vyptjcovani penéz tak nizko, aby projekty
vyZzadujici uvér mohly byt snadno financovany,

nesplatitelné dluhy musi byt jako takové deklarovany a odepsény, coz musi byt
provedeno co nejpeclivéjS§im strukturovanym zplisobem, s piihlédnutim k zdsadam
spravedlivosti a s védomim pficin vysokého zadluzeni,

ménove systémy musi byt fizeny ve prospéch z4jmii spolecnosti jako celku, nikoli jen
podle zajmu finan¢niho sektoru,

kapitalové toky musi byt regulovdny a pravomoc nastavovat klicové nastroje
ekonomiky (urokové miry a sménné kursy) musi byt vracena volenym svrchovanym
vladdm, odpovédnym obyvatelstvu, primyslu a Zivotnimu prostiedi,

obchod musi byt lokalizovan a regionalizovan, aby se omezil dopad emisi, snizila
spotieba ropy a skoncila obchodni nerovnovaha, s vyjimkou téch polozek, se kterymi

jinak nez mezinarodné obchodovat nelze.

1% FRIEDMAN, Milton. A Program for Monetary Stability. New York : Fordham University Press, 1960. 5.37
1% The New Economics Foundation. Monetary reform. [online]. 2010 [cit. 2011-04-20]. Dostupné z WWW:
<http://www.neweconomics.org/projects/monetary-reform>.
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10 Shrnuti soucasného penézniho systému

Soucasny penézni systém vznikl ve stifedovéku. Hlavnim divodem vzniku byla potieba
panovnikl financovat valky. To postupné zvySovalo vyznam a moc zlatnikd, obchodnikl
S penézi a bankéfii. Pivodni podstata penéz se zménila. Novy zplisob tvorby penéz znamenal
penézni (Gvérovou) expanzi a umoznil hospodaisky rozmach. Tento systém tvorby penéz je
zalozen na neustalém rlstu objemu penéz (uvéri). Tak je generovan dluh, ktery mutze byt
splacen pouze dal§imi penézi ve formé& tuvért. Vzristajici zadluzeni vSech subjektt
v ekonomice v souc¢asnosti zptisobuje problémy. Problémy bankovniho sektoru v poslednich
letech vyvolévaji ¢im dal vice debat o funkcnosti a efektivnosti tohoto systému. Kritici
soucasného penézniho systému upozoriiuji na nepiiméeienou vysi ziskii bank, plynouci
Z moznosti takika neomezené vytvaret penize. Tyto zisky umoziuji bankdm zvySovat sviij
politicky vliv a ovlivilovat legislativu. V roce 1913 prosadili bankéti v USA vznik ,,své*
Centralni banky — Federalniho rezervniho systému. Tak jim bylo legdln¢ umoZznéno vydéavat
penize pro vladu a ovliviiovat celou ekonomiku. Monetarni politika je fizena elitni skupinou
bankéti, ktefi se za ni nemusi nikomu zodpovidat. Prezident Wilson, ktery zakon podepsal, se
k nému pozd&ji vyjadtil: ,, Nevedomé jsem zruinoval svou zemi. Velky priumyslovy ndrod je
ovladan svym vlastnim systémem uveru. Nas systéem uveru, rist naroda a tim i vSechny nase
cinnosti jsou soustredény v rukou nékolika malo lidi. Stali jsme se jednou z Nejhure
ovladanou, jednou z nejupinéji dominovanou a podrizenou viadou v civilizovaném svete. Uz
nikdy vlada svobodné volby, jiz nikdy viada dle presvédceni a volbou vétsiny, ale vlada

natlaku nazoru malé skupiny viivnych lidi. 170

Mnoho vrcholnych politikt vyjadtilo obdobny nazor na soucasny penézni systém. Mackenzie,
byvaly premiér Kanady, prohlasil: ,, Dokud nebude kontrola nad emisemi hotovych penéz a
uveru predana zpet vlade, a uznana jako nejziejméjsi a nejposvatnéjsi odpovédnost, veskeré
debaty o suverenite parlamentu a demokracie jsou plané a marné. Jakmile se ndrod odlouci
od kontroly nad svymi penezi, neni diilezité, kdo vytvari zakony té zemé. Lichva jednou

ziskana pod kontrolu jinych obrati v trosky kazdy narod. «drl

" JANACEK, Vitézslav. Jak se tvori penize [onling]. 17.1.2011 [cit. 2011-05-03]. Dostupné z WWW:
<http://janacek.blog.idnes.cz/c/172942/J)ak-se-tvori-penize-Jsou-penize-hodnota-nebo-jen-dluh.htmi>.
™ GRIGNON, Paul. Penize jako diuh [online]. 2004 [cit. 2011-04-17]. Dostupné z WWW: <http://nrla.com/Penize-jako-dluh.htm>.
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20. stoleti je ve znameni inflaci a krizi. Hayek vini ztéchto trznich nerovnovéh vlady.
,, Hlavni predpokladana slabina trzniho systému, totiz neustale se opakujici obdobi masové
nezaméstnanosti, je vidy vyzdvihovana socialisty a jinymi kritiky a oznacovina za
neoddélitelnou a neomluvitelnou chybu kapitalismu. Ukazuje se, Ze ve skutecnosti se jedna o
vysledek politiky vlady, ktera brani svobodnému podnikani v poskytovani penez, které by

zajistily stabilitu. 172

Moc ovliviiovat inflaci mé ten subjekt, ktery milize vytvafet penize.
Dnes maji tuto moc ve svych rukach soukromé banky. I tzv. centralni banka USA — Federalni
rezervni systém, je privatni korporace. Vlada dneska nema prakticky zadnou moc ovliviiovat
mnozstvi penéz v ekonomice. M. A. Rotschild pronesl: ,, Dejte mi moc nad penézi celého
naroda, a potom mi bude jedno, kdo deld zdakony. “I73 Tryni nerovnovahy, které se vyskytuji
v ekonomice, jsou disledkem soucasného penézniho systému. Mises konstatuje, Ze
multiplikace vkladu je odpovédna za ekonomicky cyklus. 174/ soudasném penéznim systému
je nemozné se vyvarovat ekonomickych cykli. I disledkem toho se zvysSuje pfijmova
nerovnovaha ve spolec¢nosti. Umoziiuje piesun bohatstvi od téch, kdo ho vytvari k tém, ktefi
vytvareji penize. To je dusledek tvorby penéz ve formé uvért. Jilek k tomu poznamenava:
,Moderni financni systéem je v principu znacné nestabilni. Dochadzi k soustavnému ristu

bohatstvi bohatych lidi, likvidaci stFedni vrstvy a riistu chudoby chudych lidi. «d7>

10.1 Nadstin moZného budouciho vyvoje

Po posledni finanéni krizi se situace zdanliveé uklidnila. Ekonomiky zacaly pomalu rist. Trhy
ziskavaji zpét duvéru investoru. Obchod s derivdty vzrostl v poslednim ctvrtleti roku 2010
0 9 % v porovndni s piedchozim ctvrtletim.*™® Finanéni krize viak vyrazng zvysila zadluZeni
témer vSech stath. Odhaduje se, ze statni dluh Spojenych statii americkych dosdhne v roce
2011 102,63 % HDP."" Vysoké zadluzeni ohrozuje i vétsinu vyspélych stat zapadni a jizni

wrv

Evropy. Zadluzeni clenit eurozony dosahuje v priuméru 84,1 %.'"® Prsti ztrata divéry

2 HAYEK, Friedrich August. Soukromé penize. Praha : Liberalni institut, 1999, s. 117.

178 Sociologicka trafika. Americky sen [online]. 4.2.2011 [cit. 2011-05-03]. Dostupné z WWW:
<http://srsen.wordpress.com/2011/02/04/americky-sen-drsny-animovany-film-o-americke-centralni-bance/>.

Y4 JILEK, Josef . Penize a ménovd politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 334.

Y5 IILEK, Josef . Penize a ménovid politika. Praha : Grada Publishing, 2004, s. 13.

176 Bank for International Settlements. Highlights of the BIS international statistics. [online]. 14.3.2011 [cit. 2011-04-20]. Dostupné z
WWW: <http://www.bis.org/publ/qtrpdf/ r_qt1103b.htm>.

YCHANTRILL, Christopher. US Federal Debt as percent of GDP [online]. 2011 [cit. 2011-04-20]. Dostupné z WWW:
<http://www.usgovernmentspending.com/federal_debt_chart.html>.

8 BYDZOVSKA, Marie. USA na fecké cesté?. [online]. 13.1.2011 [cit. 2011-04-20]. Dostupné z WWW:
<http://www.euroskop.cz/46/18152/clanek/usa-na-recke-ceste/>.
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investori mize vyvolat dalsi krizi. Finan¢ni systém je i po krizi velmi nestabilni a budouci
vyvoj je velmi nejisty.

Rostouci zadluZzeni mé pifimé dopady na obyvatelstvo. V1ady jsou nuceny zvySovat dafiovou
zatéz a omezovat vefejné vydaje. V nékterych zemich jiz probihaji generalni stavky a
demonstrace proti uspornym vladnim politikdm. Tyto opatfeni nejvice doléhaji na chudsi cast
obyvatelstva. ZvySujici se rozdily ve spolecnosti mohou vyvolat rostouci socialni napéti a

zvysenou potiebu represe ze strany statni moci.

Cim dal vét§im tématem je dlouhodoba udrZitelnost spole¢nosti. Ta p¥imo souvisi s ochranou
zivotniho prostredi, které se vinou technického rozvoje neustale zhorSuje. Ropa, uhli a zemni
plyn tahnou svétové ekonomiky. Soucasny systém neumoziuje okamzitou nahradu fosilnich
paliv alternativnimi zdroji. ZlepSeni zivotniho prostfedi muze zajistit pouze sniZena
ekonomicka aktivita, ktera je ovSem v rozporu se snahou firem maximalizovat zisky. Nejvetsi
ekonomiky svéta Cina a Spojené staty americké jsou souasné nejvétsimi producenty
sklenikovych plynd. Na poslednich klimatickych summitech tyto staty odmitly omezit emise
sklenikovych plyna. To nasvédCuje tomu, Zze zemé se budou neustale primarné orientovat na
hospodarsky rist nikoliv na dlouhodobou udrzZitelnost. V soucasnosti neexistuje zadna
celosvétova autorita, ktera by mohla realizovat opatfeni v souladu s dlouhodobou

udrzitelnosti.
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11 Zaveér

vV s

Hlavnim cilem diplomové prace bylo objasnéni fungovani soucasného penézniho systému a
dale navrzeni moznych alternativ k jeho soucasné podob&. Nejprve jsme museli teoreticky
vymezit penize a popsat jejich vyvoj. Poté jsme se zaméfili na pozitiva a negativa
jednotlivych vyvojovych fazi a popsali soucasny penézni systém. Dale jsme charakterizovali

kapitalismus a shrnuly jeho hlavni dasledky.

V hlavni ¢asti prace jsme se zaméfili na podstatu fungovani souc¢asného penézniho systému.
Nejprve jsme nastinili historické okolnosti vzniku. V 17. stoleti doslo ke vzniku systému
casteCnych rezerv. V tomto systému jsou penize vytvafeny bankami v podobé& uveéri.
V zacatcich musely banky udrzovat urcity rezervni pomér mezi poskytnutymi uvéry a penézi
v bance. S procesem demonetizace se tyto rezervy postupné snizovaly. Banky neposkytuji
uveéry z vklada, ale vytvafi je ,,z ni¢eho™ pouze na zaklad¢ slibu dluznika, ze bude dluh
splacen. Tak mohou emitovat Givéry teoreticky neomezen&. Uvérova expanze je v praxi
omezena pouze obezietnosti bank, které se snazi poskytovat Uvéry pouze solventnim

klientiim. Nedostatek rezerv k uspokojeni vSech zdvazki ¢ini bankovni systém nestabilni.

Banky si pfi poskytovani uvért uctuji troky. Vzhledem k tomu, Ze naprosta vétSina penéz
(97,6 % v USA'™) je vytvorena v podobé¢ uvérl, vznika neustaly nedostatek penéz ke splaceni
uvért 1 s uroky. To zvySuje poptavku po dalSich uvérech, coz podle Hayeka zpiisobuje
zvySovani cen a znehodnocovani mény. ZvySovani mnozstvi pené¢z v ekonomice zpusobuje
bez odpovidajiciho nariistu zbozi a sluzeb v ekonomice inflaci. Jedinym regulatorem inflace

jsou centralni banky. Jejich role je vSak velmi omezena.

Nejvyznamnéj$i centralni bankou je Federdlni rezervni systém ve Spojenych statech
americkych. FED je nezéavisla soukroma korporace, jejiz tikol je udrzovat stabilni ekonomické
prostfedi a dohliZzet na bankovni sektor. Politika FEDu ma nejvétsi vliv na ekonomickou
situaci, ale FED neni zodpovédny za disledky svych rozhodnuti. FED také zasobuje penézi
vladu Spojenych statd. Tyto penize jsou také vytvotfeny ,,z ni¢eho* a pjeny vladeé s urokem.
Tak vznika statni dluh, zatimco privatni FED generuje obrovské zisky z Grokd. V soucasnosti

vlastni FED témeér 50 % statniho dluhu USA.

9 BROWN, Ellen . Web of Debt. Baton Rouge, Louisiana : Third Millennium Press, 2008, s. 26.
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Vétsina ekonomickych subjekt je zadluzend. Tvorba penéz v podobé uvért s tiroky vsak

znemoznuje, aby vSichni dluznici byli schopni splatit své dluhy.

V souCasnosti fe$i vétSina stat problémy spojené se zadluzenim. Statni dluh nejveétsi
ekonomiky svéta - Spojenych statl, se v soucasnosti blizi 100 % HDP. Statni dluh rostl
umérné s mnozstvim penéz v ob&hu. V poslednich desetiletich dochéazi k vyraznému naristu
dluhu. Zvysujici se vydaje na obsluhu statniho dluhu vedou k omezovani vetejnych vydajt a
zvySovani danového zatizeni obyvatelstva. Hlavni pfi¢iny zvySujiciho se dluhu jsou vydaje na

valecné konflikty a politika zadluzovani. Svoji roli sehrala i posledni finan¢ni krize.

Soubézné s penéznim systémem se vyvijel kapitalismus, V soucasnosti hlavni ekonomicky
systém na planeté. PenéZzni expanze v systému ¢astecnych rezerv podpoftila rozvoj obchodu a
podnikani. DoSlo k vyraznému zvySeni zivotni Urovné a postupnému prosazovani
demokratickych principt. Kapitalismus je zalozen na neustdlém rstu. Omezené zdroje na
Zemi vSak neomezeny rist neumoziuji. V kapitalismu je vytvorené bohatstvi distribuovano
velmi nerovnomérng. Od 70. let dochdzi k vyraznému rozevirani nizek mezi bohatymi a
chudymi. 1/3 celkového bohatstvi v USA vlastni 1 % nejbohatSich. Dolnich 80 % populace
vlastni zhruba 1/7 celkového bohatstvi. ZvySujici se socidlni nesoumcéftitelnost omezuje

r~r

demokratické principy a postupné se blizi plutonomii.

Neoddélitelnou soucasti trzniho hospodaistvi jsou financni trhy. Jejich primarni tcel —
usnadnéni smeény zbozi, postupné nahradil spekulativni motiv. Mnozstvi pen¢z pouzitych ke
spekulacim na financnich trzich dosahuje astronomickych ¢astek a neustdle se zvySuje. Tyto
spekulativni penize maji pifimy dopad na globalni ekonomiku. Teorie efektivnich trha
pozbyva platnosti. Bez potiebnych regulaci bude dochdzet k CastéjSimu a vyraznéjSimu
kolisani trhu. Posledni finan¢ni krize vyvoland hypotécéni bublinou odkryla nestabilitu

soucasného systému a vyrazn¢ prohloubila zadluzeni vétSiny statt.
Penézni systém je zaloZzeny na neustdlém ristu penéZni zasoby. Tento rast musi byt
podpoieny rustem ekonomickym. A naopak ekonomicky rust vede k nartistu mnozstvi penéz.

Tento zabudovany mechanismus je v rozporu S dlouhodobou udrzitelnosti a nemuze

pokracovat donekonecna.

Ekonomické ukazatele analyzujici udrzitelny ekonomicky blahobyt naznacuji, ze od 70. let

dochazi pti soucasném riistu HDP ke snizovani bohatstvi ob¢anti a stata.
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Soucasny financni systém je ve své podstaté znacné nestabilni a dlouhodobé neudrzitelny.

Hlavni nedostatky soucasného systému jsou nasledujici:

e Dpenize jsou vytvateny ve form¢ dluhu,
e vlady na celém svéteé si pijCuji penize ze soukromych bank s Grokem,
e soucasny penézni systém je zavisly na neustdlém rdstu, coz je v pfimém rozporu

s budovanim udrzitelné ekonomiky.

V trznim  hospodarstvi, které je tUzce spjato s penéznim  systémem, dochazi
k nerovnomérnému rozdélovani bohatstvi. Vznikla socialni nesouméfitelnost mize postupné

ohrozovat demokratické principy.

Na zaklad¢ vySe uvedenych zjiSténi jsme navrhli alternativy, které by tyto nedostatky
odstranily. Na lokalni Grovni se osvédcCily alternativni mé€nové systémy, napt. LETS. Jednou
zmoznosti je navrat ke zlatému standardu. Ten mé vSak fadu nedostatki a v blizké
budoucnosti neni pravdépodobny. Organizace Projekt Venus navrhuje vytvoieni ekonomiky
zalozené na zdrojich, ktera by vyuzivala nejmodernéjsi technologie a obnovitelné zdroje. Toto
feSeni by mohlo zajistit dlouhodobou udrzitelnost nasi spolecnosti. Je vSak velmi radikalni a

jeho ptipadna realizace je pravdépodobnéjsi az pti kolapsu soucasného systému.

Nejrealnéjsi alternativou se jevi systém emise pencz statem, ktery by odstranil hlavni
nedostatky soucasné¢ho systému. Penize by se doddvaly do ekonomiky napfi. prostfednictvim
investic. Banky by si pouze pijcovaly penize od vlady a posilaly je dile do ob&éhu. Soucasné
by udrzovaly 100% rezervy. Emise penéz by se dostala pod vefejnou kontrolu, nevznikal by
statni dluh. Riziko inflace by se dalo omezit kontrolnimi mechanismy. V historii nalezneme

staty, které emitovaly vlastni penize a prosperovaly.

Je potteba nastartovat kritickou diskuzi o podstaté soucasného systému, o jeho rozporech a

moznostech jejich feSeni.

,,Jen mald tajemstvi je potreba chranit. Ta velka jsou drzena v tajnosti nediiverivosti

v . .
verejnosti.

Marshall McLuhan, odbornik na média
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