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~ PENIAZE A MENOVY A BANKOVY SYSTEM.
CENTRALNE BANKOVNICTVO A JEHO ALTERNATIVY V PODOBE
SLOBODNEHO BANKOVNICTVA

(zhrnutie)

Zakladné vychodiska

- teoretické vychodiska: spontanny poriadok (Smith — Menger — Hayek), pohl'ad
rakuskej skoly na peniaze (Menger, Mises, Hayek, J.H. Soto,..) a teoretické koncepty
a predpoklady liberalnych menovych reforiem

- metodické: pohl'ad na problematiku optikou principov ekonémie v sulade s principmi
slobodnej spolo¢nosti

- 1identifikovanie mytov a hl'adanie podstaty deformécii sticasného menového systému,
jeho doésledkov a alternativ v duchu principov slobodnej spolo¢nosti

1. Deformacie a myty

Pretrvavajuce a prehlbujice sa deformacie a myty, ktoré su v zna¢nej miere akceptované
v ekonomickej teorii, hospodarskej praxi a vo verejnosti, napriklad:

- centrom definované symbolické peniaze bez komoditného krytia s vynucovanym
avyluénym obehom ako zakonné platidla na ur&itom Gzemi (fiat peniaze)' — nemoznost
zmluvnej slobody v oblasti penazi

- akceptovanie, Ze ekonomické centrum ma definovat’ peniaze a zdkonne vynucovat’ ich
obeh (tym peniaze ako néstroj v rukach politikov),

- akceptovanie (aj vynutené) peniazi ako neplnohodnotnych symbolov
- monopolné vydavané a centralne regulované peniaze centralnymi bankami (penaznymi
administrativnymi monopolmi na ur¢itom Gzemi) - nemoznost menovej konkurencie,
- monetarna politika ako sucast’ hospodarskej politiky Statu s nastrojmi zasahujacimi do trhu
(regulovanim urokovych sadzieb, funkciou veritel’a poslednej inStancie,..),

- pouzivanie penazi vkladatel'ov komerénymi bankami na poskytovanie uverov bez ich
explicitného suhlasu a krytia ich rezervami (bankovnictvo s ¢iasto¢nymi rezervami)

- dalSie regulacie v sicasnom bankovnictve (Statom garantované vklady,..).

! Fiat peniaze [z lat. fiat - nechaj to tak]: nepInohodnotné peniaze s nitenym obehom — narodné symbolické
peniaze, emitované centralnym nariadenim, ktoré nie su kryté zlatymi rezervami a nemézu byt zamenitel'né
zlato, resp. iny menovy kov.
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2. Ramcové vymedzenie podstaty penazi

Pri¢iny vzniku pefazi, t.j. prechodu od priamych vymen k nepriamym, napriklad:
- absencia vzajomnej zhody potrieb vymienanych stran priamych vymen,
- problém ne/delitelnosti vymienanych statkov v pripade priamych vymen,
- problematickost az nemoznost iba priamych vymen (najdenia protistrany) pri

zvySovanom poc¢tu vymen s r6znymi potrebami a preferenciami — nesulad preferencii
(u 6 statkov 15, u 100 uz 5000 a u 60.000 vyrobkov az 2 mld. moznych vymen)

- obchodovatel'nost” statkov a ich vSeobecné akceptovanie ako prostriedku nepriamych
vymen - prirodzené peniaze (predtym dobrovolne prijimané)

Peniaze: 'ud'mi vSeobecne prijimany prostriedok vymeny medzi inymi statkami, ktory
vznikol dobrovol'ne, evoluéne a spontanne trhovou selekciou (zlato a striebro)

Podstatu vzniku penlazi vymedzil v ekonomickej tedrii napriklad Carl Menger, pricom
napriklad uviedol, Ze ,,peniaze vznikli prirodzenou evollciou na slobodnom trhu ako
najobchodovatelnejsia komodita. Neboli vytvorené zakonom.* (Menger, 1892, s. 255).

Definicia penazi ako sucast’ spontanneho poriadku Smitha a Hayeka potvrdzuje, ze peniaze
vznikli ako trhovy statok, ekonomickl nezdévodnitel'nost’ ich monopolizovaného vydavania
aregulovaného riadenia centrdlnymi bankami azZe peniaze by nemali byt nanucované
v podobe zékonnych platidiel v state, ¢i dokonca nadnarodne.

Hodnota a cena petazi

— hodnota penazi - dand kapnou silou na zaklade informacii o ich hodnote v minulosti —
na zaCiatku zuzitkovej hodnoty statku avymenného pomeru kinym statkom
(regresny teorém, definovany Ludwigom von Misesom)?, tym

- cena penazi je kupna sila peflaznej jednotky, teda vymennd hodnota penazi (stbor
nekone¢ného mnoZstva vymennych pomerov k moznym statkom na trhu), uréovana
dopytom penazi a ich ponukou (Rothbard, 2001, s. 40-41)

Druhy (formy) penazi:

- komoditné peniaze - pévodne vzniknuté ako prirodzené — sukno, platno, dobytok,
kozuginy a najma drahé kovy (osobitne zlato),*

- symbolické peniaze (v sucasnosti) - papierové peniaze a symbolické mince (na rozdiel
od drahych kovov neplnohodnotné — symboly hodnét statkov).

Pouzivanie pefiazi vyrazne (nie rast mnozstva penazi):

- urychlilo presuvanie statkov medzi 'ud'mi, zdynamizovalo obchod a ekon. ¢innosti,
prispelo k $pecializacii, tym prispelo k si¢asnému blahobytu l'udi vo svete,

- odstranilo problémy nedelitelnosti a ,,zhody potrieb* pri vymenach,

- umoznilo porovnavat’ trhovi hodnotu statkov — ceny statkov,

2 Havel — Odehnal (2004), s. 18.

® Ludwig von Mises rozpracoval regresny teorém v Theory of Money and Credit ([1912] 1953).

* Drahé kovy a najma zlato maja z komoditnych (tovarovych) pefiazi najlepsie vlastnosti na plnenie funkcii
petiazi: vzacne (teda zriedkavé atazko dostupné), lahko delitelné, homogénne (rovnakej kvality), trvicne
a pod..
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tym umoznilo ekonomicku kalkul4ciu a racionalnejsie konanie jednotlivcov.

3. Podstatné aspekty postupného prechodu od komoditnych penazi k sic¢asnému stavu®

1.

10.

vznik, razenie minci a vznik penaznych jednotiek ako ekvivalentov hmotnostnych
jednotiek menovych kovov — zaruka vyssej akceptovatelnosti komoditnych penazi
(dovod: nizsie naklady rozpoznavania hmotnostnej jednotky kovu) - s ich oznacenim,
odvodenym od hmotnostnych jednotiek menového kovu (unca, gram,..)

monopol na razenie minci — ako vysadné pravo panovnikov (napr. od ¢ias rimskeho
cisarstva), deklardcia a néstroj moci, zdroj vladnych prijmov a obohacovania
panovnikov a vlad zo zl'ah¢ovania (kazenia) minci — S nazvami menovych jednotiek
viac odtrhnutych od hmotnosti menovych kovov minci (toliar, marka, frank,..)

vznik bankového podnikania (depozitného bankovnictva) v podobe Uschovni minci
(od cias Asyr¢anov) ako dosledok motivacie znizovat transakéné naklady spojené
S pouzivanim komoditnych penazi, pricom banky vydavali zlat¢ skladovacie
certifikaty, resp. bankovky, ako potvrdenky narokov na uskladneny drahy kov

depozitné-uverové bankovnictvo s ¢iastoénymi rezervami — vVzhiknuté z depozitného
bankovnictva, ked’ banky zacali pozi¢iavat’ uskladnené rezervy (za urok) a vydavat
komoditou nekryté potvrdenky, s predpokladom garancie zmluvnych zavéazkov
k vlastnickym pravam, ale aj so systémovymi rizikami zo zvySenej nelikvidity, ,,run-
ov na banky*, ako aj multiplikécie petiazi a ich rychlejSieho prenosu do inflacie

zakonné platidlo — prostrednictvom zakonov v jednotlivych krajinach ukotvené meny
ako jediné a vylu¢né na danom tizemi na splacanie dlhov a inych penaznych operacii -
vytvara podmienky pre umelt konstrukciu zmliv, tym iSlo a ide proti zmluvnej
slobode

bimetalizmus — menovy systém s pevnym kurzom medzi hodnotou zlata a striebra -
fixovanie ceny na nerovnovaznej (netrhovej) urovni (tym vytlaovanie umelo
nadhodnotenych peniazi umelo podhodnotené — tzv. Greshamov zdkon) a zruSenie
vol'nej razby striebra (1873)6

symbolické (papierové) peniaze (9. st. - Cina, 18. st. — Francuzsko,..) — postupne stéle
menej zamenitelné za menovy kov (opakované obdobia doCasnych pozastaveni
zamenitelnosti tychto peniazi za menovy kov), stale viac s nitenym obehom ako
vyluéné meny v Krajine

vznikanie centrdlnych bank ako administrativnych monopolov emisii penazi (1668 —
Riksbank, 1694 — Bank of England, 1913 — Federal Reserve System, ...)

konfiSkacia zlata, ukonCenie zamenitelnosti pefazi za zlato, opustenie zlatych
Standardov (v priebehu viacerych faz 20. st., definitivne v roku 1971), tym vznik
komoditou nekrytych penazi s nutenym obehom (fiat peniaze)

nadnarodné menové systémy a centralizacia pefiazi na nadnarodnej urovni (ako
napriklad experiment ,,euro a Eurdpska centralna banka pre Staty eurozony*)

® Poradie vybranych aspektov prechodu od komoditnych pefiazi k dne§nému menovému a bankovému systému
je uvedené v logickej nadvédznosti, nie vSak striktne ¢asovej nadvéznosti (viac napriklad v Rothbard, 2001).
® Viac napriklad v Friedman ([1991] 1997), 3. kap.
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4. Sucasny menovy a bankovy systém a jeho dosledky

Dvojstupnovy systém - centralne bankovnictvo a bankovnictvo ¢iastoénych rezerv:

1. penazné administrativne monopoly (centralne banky) ktoré centralne planuju a riadia
symbolické peniaze, nekryté komoditou (od r. 1971) s nitenym obehom a stanovované
ako zakonné platidla,

2. depozitno-tiverové banky, pouzivajice peniaze emitované centralnymi bankami a
kryjace vklady ¢iastocnymi rezervami

+ trend prenasania menovych kompetencii na nadnarodné trovne (priklad: eurozéna).

Systémové dosledky sti¢asného menového a bankového systému
Vnutorne zabudované dodato¢né naklady subjektov a obmedzovanie konkurencie a slobody,

1. tlak na rast mnozstva redlnymi statkami nekrytych pefiazi a znizovanie kipnej sily penazi
(inflacia)

— riedenie kupnej sily peiiazi, sposobenej zvySenim mnozstva peiazi, ktoré nie su kryté
redlnymi zdrojmi ,nafukovanie mnozstva penazi, ,riedenie vina“, ,zhadzovanie
penazi z vrtulnika®, falSovanie penazi, ilizia bohatstva, Alchymista

- hyperinflacie: Franc. 18. st., Nemecko 1921, Soviet. Rusko, Mad’ar. 1945, Zimbabwe
2. finan¢na podpora vladnych dlhov, politicka centralizacia a koncentracia moci
3. zvySené rizika nelikvidity a ,,runov na banky*, tym

4. centralne regulécie a centralne garancie (centralne banky ako veritelia poslednej instancie,
znizovanim Urokovych sadzieb, ¢i §taitnymi garanciami vkladov,...), tym

5. morélny hazard, deformovanie zakladnych ekonomickych vztahov, trhového
konkurenéného prostredia a brzda ekonomickej vykonnosti a zdroj recesnych vykyvov (vr..
finanénych kriz)

Rast mnoZstva periazi a infldcia (t.. znizenie kipnej sily penazi / pefiaZnej jednotky, resp.
zvysenie cenovej hladiny na urcitom Gzemi v ur¢itom obdobi) - riedenie mnoZstva penazi,

ktoré nie st kryté realnymi zdrojmi

Paralely: ,nafukovanie mnoZstva penazi®, ,riedenie vina®, ,,zhadzovanie penazi z vrtulnika®,
falSovanie penazi, ,,alchymista‘“

Priklady hyperinflacie (teda viac ako 1000%-tného znizenie kipnej sily penazi):

» Francuzsko po zavedeni papierovych asignatov pocas Velke;j fr. revollcie (18. st.)
» Sovietske Rusko — zac¢iatkom 20. rokov 20. st. (26 mesa¢na hyperinflacia)

» Nemecko v rokoch 1921-23 (kumulovany nérast cien statkov 05 bil. %, pricom
napriklad cena bochnika chleba bola v roku 1923 aZz 140 mld. mariek,

» Madarsko v rokoch 1945 — 1946 — najvicsia inflacia v historii (vySe 4 trilidn %-tna
inflacia pocas dvoch rokov),

> Juhoslavia v r. 1993-94 (o 5 bil %),’

" Havel-Odehnal, 2004, s. 166 — 174.
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» Zimbabwe v nedavnej minulosti.

Zdroj inflacie: zvySenie mnozstva penazi, nekrytych redlnymi zdrojmi, menovou expanziou
centralnych bank (napriklad ich nakupmi cennych papierov a poskytovanim Uverov)
a mulitiplikaciou penazi iverovou expanziou komercnych bank s ¢iastocnymi rezervami

Hlavné ekonomické dbsledky inflacie:

- prerozdel'uje bohatstvo v prospech prvych drzitelov (najskor ,,tvorcov) novych
penazi v neprospech (na ukor) dalSich anajviac poslednych drzitelov, najmi
jednotlivcov majuicich zmluvy na penazné plnenie pred zvySovanim cien (inflacna
dan),

- prinasa falo$né signaly (iluziu bohatstva) - vedie K plytvaniu, neprimeranému
riskovaniu, zadlZovaniu a poklesu a znehodnocovaniu uspor,

- zvySuje zivotné ndklady, znizuje blahobyt mnohych I'udi a faloSnym pocitom
prosperity znizuje v§eobecnu Zivotnu Uroven,

- vedie k neracionalnejSim rozhodnutiam a narusuje ekonomicku kalkuldciu,

- znevyhodiuje napriklad veritel'ov, zatial' ¢o pomaha dlznikom (v pripadoch, ked’ nie
su splatky averov zmluvne naviazané na inflaciu),

- zdroj recesnych vykyvov ekonomického cyklu (kvoli faloSnym informaciam
a vynutenym, nie dobrovol'nym, usporam).

5. Alternativy menového a bankového systému v principov slobodnej spolo¢nosti

Alternativne pristupy menového a bankoveého systému v duchu slobodnej spoloc¢nosti
a slobodného bankovnictva (free banking) by mali byt v sulade s principmi slobodného trhu
penazi, menovej slobody a menovej konkurencie. To vyzaduje slobodné poskytovanie,
drzanie a pouzivanie akychkol'vek krytych mien a platobnych prostriedkov (viac v Zavere).

,, V' sulade s tradiciou klasického liberalizmu Adama Smitha, ale aj s ohladom na
realitu... Hayek tvrdi, Ze pre peniaze plati ,, neviditelnd ruka trhu*  (Arthur Seldon)®

Alternativne pristupy v duchu slobodného bankovnictva ako protivaha k stc¢asnému
systétmu - postavené na slobodnom rozhodnuti a (mikro)ekonomickych principoch.
Podmienky ich vymedzenia definuji Selgin a White (Selgin-White, 1994, s. 1718-1719)°
ako take, kde:

- neexistuje centralna kontrola mnozstva petiazi v obehu a statom dotovana CB)

- v ramci podnikania komerénych bank a inych finan¢nych inst. neexistuju Ziadne
zakonné bariéry vstupu na trh, prevadzkovania pobociek alebo odchodu z trhu,

- neexistuju vladne garancie ochrany vkladov,.

- vo vSeobecnosti neexistuju Ziadne restrikcie podmienok zmlav uzatvaranych
medzi bankami a ich z&kaznikmi, okrem poziadavky, Ze zodpovedaju Standardnym
zakonnym pravidlam, ktorymi su upravené vsetky podnikatel'ské kontrakty*

® Hayek, 1999, s. 15.
° Thomay, 2004, s. 39.
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Zéakladné alternativy slobodného bankovnictva:

1. Systém menovej konkurencie sikromnych emitentov (nekrytych) penazi
2. Bankovnictvo s ¢iastoénym (frakénym) komoditnym krytim
3. Bankovnictvo so 100%-tnym komoditnym krytim

5.1 Systém menovej konkurencie sikromnych emitentov periazi (Hayekov model)

Autori: Benjamin Klein (napriklad prostrednictvom ,,The Competitive Supply of Money*,
1974) anajmé Friedrich Hayek svojimi pracami - Choice in Currency: A Way to Stop
Inflation (1976) a Denationalisation of Money (1976), ktora vysla v ¢eskom preklade
Soukromé penize: Potiebujeme centralni banku? (1999).

Vybrané charakteristiky tejto alternativy:

Hayek navrhuje menovu konkurenciu bez jednozna¢ného navrhu definitivnej podoby
fungovania_slobodného menového systému, ale uvadza, ze:

., Konkurencny trhovy proces, tak ako inde, dokdze objavit' a poskytnut’ take produkty,
ake si spotrebitelia zelaju ©“ (Hayek, 1999, s. 13)

kazdy ma pravo emitovat’ svoje peniaze ako netro¢ené vkladové certifikaty alebo
bankovky (s ozna¢enim a ochrannymi znamkami), vymenitel'né za konkuren¢né meny

,Jedinou zdakonnou povinnostou by bol zavdzok vyplatit tieto certifikaty (bankovky)
a terminované vklady podla volby ich drzitela, tj. vkladatela™ (Hayek, 1999, s. 53) -
a to v réznej mene (podl'a vymennych pomerov)

zalozeny na vzajomne konkurujicich emitentoch réznych (navzdjom odliSiteI'nych)
stkromnych penazi / mien svlastnym vyhldsenym menovym Standardom -
komoditnym koSom, ktorého hodnota by sa odvijala od pevného zékladu, nie od jeho
zmluvnej zamenitel'nosti za komoditu

benchmark: cenovy index zédkladnych surovin / komoditny k&8 kazdého emitenta (ropa,
zlato, hlinik, kukurica, maso,...) — kotované a obchodované v prislusnych menach -
komoditny ekvivalent (vymenny pomer) — minimum, pod ktoré by hodnota meny nemala
klesnut’

vymenny kurz medzi menami — trhovy, ale aj min. hranica (komoditny kos)

banky mo6zu pouzivat’ aj iné meny (vdc¢Sina) - mali by mat 100% rezervné krytie
k vkladom na poziadanie (Hayek, 1999, s. 142)
kazdy emitent by sa (podl'a Hayeka) snazil vd’aka konkurencii o udrzanie ¢o najvyssej

stability svojich peilazi s oh'adom na definovany ko§ — ocakdvand hodnota (odchylka
hodnoty meny od vyhldseného kosa)

,Hrozba rychleho bankrotu sukromnej inStitucie emitujucej peniaze pri nesplneni
oCakadvani...by poskytla omnoho silnejsiu zaruku stability nez akékolvek stabilizacne
nastroje v ramci viidneho monopolu na emisiu penazi. Vzdjomnd konkurencia by
vyvinula velmi efektivny tlak na to, aby sukromné emisné institucie udrziavali cenu
svojej vlastnej meny pokial’ mozno konstantnu (voci stanovenému suboru komodit) a 10
daleko lepsie ako ustanovenie slubu spdtného odkupenia meny za tieto komodity (¢i
zlato). Bola by to omnoho lacnejsie nez zhromazdovanie a skladovanie hodnotnych
komodit. *“ (Hayek, 1999, s. 55-56)
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- vyber meny 'ud'mi zavisi podl'a Hayeka (Hayek, 1999, s. 77 — 88):
- ochoty l'udi drzat menu a dovery knej, odliSujuc ju od inych mien (podla
akceptovatel'nosti a o¢akavanom vyvoji),

- spoOsobu jej pouzitia (ako uctovnej jednotky, na hotovostné nakupy, na drzbu rezerv na
buddce platby a ako $tandard pre odlozené platby),

- teritorialnej pouziteI'nosti - ako je mena akceptovana a pouzitel'na v cudzich krajinach
a vnutrostatnych regioénoch).

- oCakavané dosledky obdobnej menovej konkurencie, napr.:

- vitazstvo a udrzanie sa iba niekol’kych mien obiechajtcich v roznych oblastiach (bez
ohl'adu na S$tatne hranice, ktoré poskytni klientom najvacsi uzitok a o ktoré bude
najvacsi zaujem ich drzat’

- ukoncenie existencie (emisného monopolu) centralnych bank a ich monetarnych
politik

- obmedzenie vzniku (hyper)inflacii a finan¢nych kriz

- neexistuje historicky precedens, ale ¢im viac sa obchodny svet elektronizuje, tym je to
realnejSie a prakticky navrh Friedricha Hayeka moze byt uc¢innou alternativou voci
sucasnej eurdpskej menovej integracii, postavenej na principoch menovej konkurencie
a zmluvnej slobody. Hayek navrhuje:

»-.zaviazat sa medzindrodnou dohodou odburat vsetky prekdazky, ktoré brania
volnému pouZivaniu inych mien (vratane zlatych minci) v ktoromkolvek State
dohody a uvolnit bankové podnikanie kazdej institucii na to legdlne ustanovene;...
Znamenalo by to predovsetkym odstranenie vsetkych obmedzeni devizovych
operacii a reguldcii pohybov medzi jednotlivymi clenskymi krajinami, ako aj
uplnu slobodu zvolit' si pre potreby zmluv a uctovnictva akikolvek menu.*

(Hayek, 1999, s. 25)
Priklady rizik a otvorené otazky tejto alternativy:

- rizika inflaénych tlakov z potencidlnej nadmernej emisie pefiazi (bez zamenitel'nosti za
komoditu) niektorych emitentov — napriklad podla Hayeka by ich dostatocne
eliminovala neobmedzované konkurencia a podla Kleina uplatnenie vymozitel'nych
vlastnickych prav k obchodnej znacke penazi

- ne/moznost’ vzniku a udrZania sa na trhu symbolickych nekrytych penazi

- neochota l'udi akceptovat’ rézne nové menové Standardy, ked’ze 'udia maji tendenciu
viac akceptovat’ (spolocny) menovy Standard v menovej jednotke, ktord je vSeobecne
roz§irena a prijimana

K vyssie uvedenému Friedrich Hayek napriklad uvadza:

»wAkékolvek peniaze, ktoré su dobrovolne pouzivané, pretozZe existuje dovera, Ze emitent
udrzi ich vzacnost a ktoré budu ludmi drzané.. budi vo zvysenej miere potvrdzovat svoju
akceptovatelnost ziskanou hodnotou. (Hayek, 1999, s. 128)
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5.2 Bankovnictvo s ¢astoénym (frakénym) komoditnym krytim

Hlavni predstavitellia: George Selgin (napriklad prostrednictvom The Theory of Free
Banking: Money Supply under Competitive Issue, 1998), Lawrence White (napriklad
pracami Free banking in Britain: Theory, Experience, and Debate, 1800 — 1845 z roku
1995 a What “Kinds of Monetary Institutions Would a Free Market Deliver?” z roku
1989) a Pascal Salin (napriklad prostrednictvom In Defense of Fractional Monetary
Reserves, 2001).

Zhrnutie zakladnych charakteristik alternativy:

- systétm vzajomne si  konkurujucich emitentov bankoviek a depozit (Ciasto¢ne)
vymenitelnych za najobchodovatelnejSiu komoditu (zlato, striebro,..), ktoré drzia
Ciastotné hotovostné krytie zavdzkov a Vv aktivach maju najma urocené aktiva (ked’ze
uskuto¢nuju uverové operacie),

- rezervny pomer (deponovany menovy v pomere k emitovanym bankovkam a depozitom)
— ur€eny na Urovni vyrovnania hrani¢nych nakladov uslého trokového vynosu a benefitu
zniZenia rizika nelikvidity bamky,lO

- mozny kontrakt konzistentny s principom vlastnickych préav, lebo podla Pascala Salina

wVkladatel sa stava vlastnikom bankovky, tj. zmluvnej pohladavky, ktora je podla
slubu banky v ktoromkolvek case vymenitelnd... za jednotku zlata. Legitimnym
viastnikom zlata sa stiva banka: doslo kvymene jednej jednotky zlata za jednu
jednotku bankoviek.« (Salin, 2001, s. 4),

- navrhovany systém moze byt G¢inny v konkurenénom prostredi, kde banky reSpektuju
a dodrziavaji zmluvné zaviazky k ich klientom akde je fungujici zacétovaci
(clearingovy) dom

- dodrziava sa princip zmluvnej slobody
Priklady otvorenych otadzok a problémov alternativy:

- popretie depozitne] podstaty vkladu (strata dostupnosti pernazi) premenou na
pozi¢kova (prevodom dostupnosti a vlastnictva) — pbévodny vlastnik straca trvalé
dispozi¢né pravo

- porusenie podmienok kontraktu — stret vlastnickych prév - narok dvoch oséb na tu istu
sumu

- udrziava iltziu fiktivnych penazi (tym aj uverovych boomov a mylnych investicii)

- systémovo multiplikuje peniaze nekryté dobrovol'nymi Usporami, tym vytvéra tlak na
znizovanie kupnej sily peiazi (inflaciu) a cyklické vykyvy.**

Praktické precedensy v minulosti: spontdnne vzniknuté menové poriadky bankovnictva
Ciasto¢nych rezerv viac alebo menej v duchu free banking-u - cca 60 oblasti (krajin alebo
kolonii) povolilo emisie sukromnych bankoviek sukromnymi bankami (Selgin, White,
1994)

% Thomay, 2004, s. 8.
! Viac napriklad v Soto, 2009.
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Skotsko (1716 — 1844)

volny vstup na bankovy trh (aj ked tri privilegované banky*? — do r. 1810, ktorych
bankovky boli urcené na thradu zavéizkov statu a mali pravo iba obmedzene rucit’ za
zavazky — na rozdiel od inych bank)

univerzalne pravo vydavat’ bankovky, kryté a zamenite'né drahymi kovmi

nijaka centralna banka, teda ani nijakd monetarna politika, nijaky verejny veritel’
poslednej instancie a nijaké povinné poistenie vkladov a ani regulacie kapitalu bank

od r. 1810 — rozvinutie bankovej konkurencie — prichod emitujacich velkych bank vo
forme akciovych spolo¢nosti, vznikanie mens$ich, neemitujucich, bank,...

rozvoj finan¢nych institacii a sluzieb moderného typu (kontokorentny tver a pod.),
bankovych inovacii

velka dovera verejnosti v bankovy systém v Skétsku

ekonomicky rozmach Skétska (podlPa historika Camerona z priblizne poloviénej
ekonomickej urovne na obyvatela Anglicka v roku 1750 na takmer rovnakd uroven
Anglicka v roku 1845) — dosiahnuty podl'a Adama Smitha najmé vd’aka slobodnému
bankovnictvu®®

dolezita tloha zuctovacieho centra — vzajomné uzndvanie a pravidelné vymienanie
bankoviek, pravidelné monitorovanie a znemoziovanie nadmernej emisie pefiazi (tym
aj inflacie)

kazd4d nadmernd emisia penazi bankou (odhalovand v podobe vratenych penazi do
za¢tovacieho centra) viedla k zapornej bilanénej pozicii banky, ktord banka musela
vyrovnavat’ svojimi aktivami (drahymi kovmi, zmenkami,...), tym dochadzalo
k zniZzovaniu rezerv v banke - priklad krachu Ayr Bank (1772) a nasledného poucenia
ostatnych — zvysenie dovery a edte viciie zdynamizovanie bankového podnikania ™

Skotsky bankovy zdkon vr. 1845 - zikaz novym bankdm emitovat bankovky
a zavedenie d’alSich vyznamnych regulacii bankového podnikania.

Iné priklady:

Kanada (19. st. - 1935) — slobodna emisia bankoviek, bez regulacii, mohli zakladat’
pobocky v réznych provinciach,

Nové Anglicko (USA) v r. 1820 — 1860,
Taliansko (19. st.),
Svajéiarsko (1826 - 1850),..

5. 3 Depozitné bankovnictvo so 100 %-tnym komoditnym krytim

Hlavni predstavitelia: Luwig Mises (napriklad v jeho diele The Theory of Money and Credit,
1912), Murray Rothbard (napriklad prostrednictvom ,,The Case for a 100 Percent Gold
Dollar” z roku 1962), Jirgen Hilsmann a Huerta de Soto (prostrednictvom knihy, ktoréa
vySla v ¢eskom preklade pod nazvom Penize, banky a hospodarske krize, 2009).

2 Do roku 1810 boli privilegovanymi bankami: Bank of Scotland, Royal Bank of Scotland a British Linen
Company.

13 Janecek, 1999, s.40.

1 Janecek, 1999, s. 47.
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Zhrnutie zékladnych zaverov tejto alternativy:*

jedine tento pristup podl'a jeho zastancov neporusuje vlastnicke prava, pravnu podstatu
depozita a nedava priestor k multiplikacii nekrytych penazi

vychadzaji z predpokladu, ze systém ciastocne krytych penazi, teda stav, ked’ bankari
vydaju viac potvrdeni o peniazoch ako skuto¢ne vo svojich trezoroch maju - porusuje

podmienky kontraktu a porusuje vlastnicke prava, teda v slobodnej spolo¢nosti bez
zasahov S§tatu by bol protipravny

banky by mali mat’ zakaz pozi¢iavat’ deponovant hotovost’ (vklady), lebo tak maja dvaja
vlastnicke pravo na t isti sumu a) drzitel bankovky alebo vkladu b) dlznik, ktorému
banka pozicala

prirodzenym trhovym vyberom by na trhu prevladla nakoniec len jedna komodita -
peniaze s najvyssou obchodovatel'nostou (zlato, resp. ind komodita)

otvorené otazky tejto alternativy:

- nie sU vz historie zname Casovo vyznamnejSie precedensy fungovania slobodného
bankovnictva so 100 %-tnym komoditnym Standardom

- realizacia tejto alternativy by si vyzadovala obmedzenie zmluvnej slobody.

> Argumenty ststredené napriklad na strankach http://www.mises.org, http://www.zlatystandard.cz/ a
http://www.libinst.cz/stranka.php?id=79.
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6. Zaver - ramcové zhrnutie smerovania menovej reformy su¢asného systému

Dlhodobo cielovo ziaduci stav menového a bankového systému v duchu principov slobody,
ekonomie a laissez faire: slobodnd produkcia, neobmedzovand konkurencia poskytovania
a slobodné drZanie a pouZivanie akvychkol'vek komoditou krytych a zameniteInych mien a

platobnych prostriedkov v spolo¢nosti (vratane zlata a striebra).

Systémovo zamerana zasadna reforma suc¢asného menového a bankového systému by sa mala
opierat’ o podstatné vychodiskové zasady jej dlhodobej uspesnosti a ufinnosti, definované
napriklad J. G. Hiilsmannom tak, Ze menova reforma:

musi odstranit’ predchadzajuce narusenia sukromného vlastnictva v oblasti emisie
penazi, kde je to mozné,

musi zabranit’ si¢asnému narusovaniu stkromného vlastnictva v tejto oblasti,

nesmie sposobovat’ nové naruSenia sikromného vlastnictva a sama ich vyzadovat,
musi byt’ uskutonena bezprostredne, bezpodmieneéne a jednostranne.

Systémové predpoklady menovej reformy:

- opidtovné zavedenie komoditného (napr. zlatého) krytia sucasnych mien ako bariéra
inflaénych tlakov'’ a 100% rezervného krytia vkladov na poziadanie (demand deposits)

- umoznit’ paralelny obeh akychkol'vek mien a ostatnych foriem platobnych prostriedkov,
vratane komoditnych penazi (zlata, striebra,..)

- odstranenie legislativnych prekézok slobodného trhu penazi (peiiazny monopol CB, jeho
zasahovanie, zdkonnych platidiel), to znamend slovami Hayeka odstrdnenie vsetkych
zédkonnych prekazok, ktoré po starocia zabranovali evolucii slobodnych rozhodnuti a
ziaducich institacii v oblasti peiiazi a konkrétne uskuto¢nenie jeho navrhu:

,,...odburat’ vsetky prekazky, ktoré brdania volnému pouzivaniu inych mien (vrdtane
zlatych minci) v ktoromkolvek State a uvolnit bankové podnikanie kazdej institucii na to
legadlne ustanovenej... Znamenalo by to predovsetkym odstranenie vsetkych obmedzeni
devizovych operéacii a regulacii pohybov medzi krajinami, ako aj uplnii slobodu zvolit si
pre potreby zmlav a uctovnictva akikolvek menu. ©“ (Hayek, 1999, s. 25)

To konkrétne znamena predovsSetkym:

- vytvorit’ praktické predpoklady pre uzatvaranie obchodov a zmlav, ¢i vedenia Uictovnictva
v akychkol'vek menach, resp. inych platobnych prostriedkoch (zmluvna sloboda)

- odstranenie emisného monopolu centrélnej banky, nuteného obehu meny, zruSenie
legislativnych noriem o zakonnych platidlach (namiesto toho dat’ institut ,,dohodnutého
plnenia®) - menova konkurencia

- umoznit’ emitovat’ sukromné peniaze, tazit’ a vlastnit’ drahé kovy,..

8 Hillsmann, J.G.: Liberalna menova reforma (http://www.libinst.cz/etexts/Guido_menova_reforma.pdf.
" Prikladom je obdobny navrh v Ceskej republike v ,,Petice za poctivé penize* (http://www.zlatystandard.cz/).
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Praktické predpoklady menovej reformy, napriklad:*®

vytvorenie podmienok pre Gplnu slobodu penazi a bankovnictva pri jasnych zakonnych
kritériach a pravidlach (licencii, konkurzov apod.) na zalozenie a podnikanie bank,
vydavanie akychkol'vek mien,...

zruSenie obmedzeni medzinarodného platobného styku (devizovych operacii a pod.) a
regulacii financného sektora

konvertibilné kontrakty medzi bankou a vkladatel'om, v ktorych bude banka podl'a presne
stanovenych kritérii garantovat’ klientovi vratenie neznehodnoteného aktiva,

sukromné zuctovacie centrum, vzniknuté spontdnne dohodou bank, zabezpecujice
funkcie vzajomnej vymenitelnosti bankoviek mien, vzdjomného vyrovnavania
pohl'adavok a zavizkov, vracania ,,nadbyto¢ne* vydavanych peniazi vymenou za rezervné
aktiva banky, tym eliminovania potencialnych inflacnych tlakov

Ustavné ainé legislativne zmeny, osobitne z&konné ainé predpoklady na prekonanie
praktickych prekdzok (napriklad spojenych s cenovkami, pokladiami, zmenéu“ﬁami,..).19

vytvaranie dovery verejnosti k slobodnému bankovnictvu, slobodnému trhu penazi a
menovej konkurencii, vytlacajucej doveru obyvatel'ov v suc¢asny systém.

V tomto kontexte ma osobitny vyznam Hayekom navrhované ,,hnutie za slobodné peniaze*

ako obdoba uspesného hnutia za slobodu obchodu z 19. storocia. Friedrich Hayek v z&vere
knihy Denationalisation of Money zanechal nasledovny odkaz:

., Najnaliehavejsou potrebou dneska nie je konstrukcia nového systému, ale okamzité
odstranenie zakonnych prekazok, ktoré 2000 rokov blokuju cestu spontannej evolucie,
ktord nam maoze priniest uzitocné a zatial nie uplne predvidatelné vysledky.* (Hayek,

1999, 5.156)

'8 Viac napriklad v Janegek (1999).

19

Viac napriklad v  Millar, B.: Praktické otdzky zavedeni systtmu free  banking

(http://www.libinst.cz/stranka.php?id=102)
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