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Uvod

Moderny finan¢ny systém sa otriasa v neistote, v ekonomickych ¢lankoch sa objavuje Coraz viacej
sprdv o potrebnej zmene. V poslednych mesiacoch sme boli svedkami obrovskych vykyvov na
trhoch, nepokojom v réznych Statoch a mnozstvom vladnych zachrannych balickov. Vyspelé Staty
celia vysokej nezamestnanosti a pesimizmu zo strany spotrebitelov.

Co by sme checeli finan¢nou reformou dosiahnut? Stabilnej§i bankovy sektor, zamedzenie
finan¢nych bublin, zamedzenie hospodarskych vykyvov(zamestnanosti a hospodarskeho rastu),
nizenie dopadov inflacie na strednu a nizSiu vrstvu

Toto s podla mna najdolezitejsie ciele buducnosti finanéného systému. V tejto praci sa pokuisim
rozpracovat’ pric¢iny dnesSnych problémov, ktoré¢ viedli k momentalnej situécii.

DneSny finanény systém

Na pochopenie preco ma finanény systém taky dopad na obyvatel'ov je potrebné pochopit’ ako
naozaj funguje a o st kritické ¢rty moderného finan¢ného sveta.

omer¢né banky zo zédkona nemusia drzat’ vSetky svoje vklady v trezore, staci im iba ista Cast’ v
K bank k drzat’ vsetk klady v t , St ba ist t
podobe bankoviek a zbytok mozu tvorit’ peniaze iba ako Cisla na ucte. Tento princip bankovnictva
sa vola systém frakénych rezerv.

Vd’aka systému frakénych rezerv dokdzu banky pozicat’ 'udom viac penazi ako v skuto¢nosti maju,
a tym sa do obehu dostidvaji nekryté peniaze. Pojem nekryté peniaze znamend, Ze tieto peniaze
nieje mozné vymenit za redlne bankovky. Vydavanim nekrytych penazi sa komeréné banky
dostavaju do rizika, pretoze kedykol'vek sa moze stat, ze 'udia budud naraz chciet’ vybrat’ z banky
svoje peniaze vo forme bankoviek(ale tie neexistuju).

Akondhle komeréné banky vydavaju nekryté peniaze, dostavaji sa do rizika. V minulosti to
doviedlo ku krachu nejednu banku a na rieSenie tohoto problému sa vymyslela entita- centralna
banka. Primarnou ulohou centrdlnej banky je tvorit’ akasi zachranna siet’ medzi komerénymi
bankami(tzv. ,,lender of last resort) a ich nekrytymi peniazmi. Banka, ktora sa dostane do t'azkosti
a nemd dostatok redlnych bankoviek ma moznost’ prechodne si poZicat' od centralnej banky. Této
uloha centralnej banky efektivne znizuje riziko vydavania nekrytych penazi.

Aby centralna banka zamedzila zneuzivaniu vypomoci, vytvorili sa pravidla, ktorymi sa musia
komer¢né banky riadit’. Centralna banka kontroluje ¢i maji komercné banky dostatok likvidity, ¢i
zvladaju stresové podmienky a ¢i nehazarduji s peniazmi vkladatel'ov.

Centrdlna banka moéze sice efektivne znizit' riziko likvidity komerénych bank ale nedokéze
zamedzit' zlému riadeniu alebo necakanym rizikdm. Ak komer¢nd banka z objektivnych pricin
skrachuje, jej veritelia, teda obycajni 'udia , pridu o peniaze. Vlada v snahe o zachranu nevinnych
Pudi zriadila tzv. rucenie vkladov. Ludia sa nemusia bat' o svoje vklady, pretoze ak by doslo k
najhor$iemu tak ich $tat spolu s centralnou bankou vyplatia. Efektivne sa tak riziko straty penazi
znarodnilo.

Zhrnutie

Tychto par charakteristik dnesného finanéného systému, povazujem za kritické a budem z nich
d’alej vychadzat. Samozrejme, Ze o financnom systéme by sa dali napisat’ stovky stran ale pre moju
esej postacia.



Preco mame krehky financény sektor

Finan¢ny sektor je najmenej stabilné odvetvie spomedzi vSetkych. Staci aby sa isté ekonomické
ukazovatele nepriaznivo zmenili a finan¢né trhy sa zmietaji v kalamite. Kazda ekonomicka kriza je

charakteristickd krachom mnozstva bank. Preco je moderny bankovy systém takto nesmierne
krehky?

Ako sme si ukazali, kazdd banka, ktord vydava nekryté peniaze sa vystavuje riziku. Cim viac
nekrytych penazi banka vyda, tym je nachylnej$ia na nepriaznivu situdciu. Tym, Ze centralna banka
vytvara komerénym bankdm zéachrannu siet’ likvidity, nepriamo podporuje vydavanie nekrytych
penazi. Bankovy sektor ako celok si nemusi vytvarat' také rezervy ako by bez pritomnosti takejto
entity musel a tym sa stava krehkejSim.

LCudia maju k dispozicii mnozstvo nastrojov na ochranu svojich vkladov v bankéach. Dnes nieco ako
diverzifikacia vkladov je pre beznych l'udi nezndmi pojem. LCudia sa uz nezaujimaji o bezpecnost’
ich vkladov pretoze sa im vlady za ne zarucili. Bezpochyby dobry umysel vlad ale spdsobuje, ze
banky stratili nad sebou kontrolu. LCudia sa nezaujimajt, ktord banka je bezpecnejsia a nesleduju,
ako sa naréaba s ich vkladmi. Jediny faktorom podl'a, ktorého si I'udia vyberaji svoju banku sa stali
poplatky pripadne urocenie vkladov. Tento fakt tlaci banky ku este vac¢Siemu hazardu, pretoze ak
nebudu neustale cenovo vyhodnejsi ako konkurencia tak pridu o zisk.

Zatial’ som opisoval iba fundamentéalne chyby finanéného systému. Dal§im obrovskym faktorom, st
omyly neoklasickej ekondmie, podla ktorej sa riadi vicSina ekondmov na rozhodujucich poziciach.
V domnienke, Ze Uloha centrdlnej banky je aj stimulovat ekonomiku v c¢ase hospodarskeho
spomalenia, sa nalieva finan¢ny sektor mnozstvom novo vzniknutych penazi. Tieto novo- vzniknuté
peniaze uberaju na hodnote dovtedy cirkulovanym peniazom. De facto dochadza ku prerozdeleniu
bohatstva, z Casti ekonomiky kde ho trh nasmeroval v prospech nasmerovania centralnej banky.
Takyto druh prerozdelenia nutne vedie k mylnému vnimaniu stavu ekonomiky a spdsobuje
neprirodzené spravanie sa investorov ako aj poskytuje priestor na Spekulécie.

—— Mt oY Growth
3%
—Recessions

AAAAAAAAAAM
NPOSIRBEIBNGOO
o
<
=
= |

Ilustration 1: Penaznd zdsoba,
FED(http://www.economicsjunkie.com/recessions-and-the-true-money-

supply/)



Preco sa prehlbuje rozdiel medzi chudobnymi a bohatymi

Velké mnozstvo ekondmov kritizuje kapitalizmus a volny trh za prehlbovanie nerovnosti v
spolo¢nosti. Ako rieSenie znameho faktu sa ponukaju zdsahy bud’ legislativne- danové alebo
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o¢ami priemerného ¢loveka- zamestnanca alebo malého podnikatela.

Dovod ochudobniovania priemernych l'udi je inflacia. Aj ked podla spotrebitel'ského indexu je v
poslednom obdobi inflacia nizka, nie je tomu tak.

Skutoéna inflacia

Annual Consumer Inflation - CPl vs SGS Alternate
Year to Year Change. Through Sep. 20010, (BLS, 5G5)
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lustration 2: Skutocnd miera infldacie v

amerike(http://www.shadowstats.com/alternate_data/inflation-charts)

Pozerate sa na graf inflacie vykazovanej podla starého vladneho vypoctu z 80 rokov versus nového
vypoctu spotrebitel'skych cien. V novom vypocte bolo vytvorenych mnozstvo zmien, ktoré viedli k
zdanlivo niz8ej inflacii. V skuto¢nosti sa ale inflacia pohybovala v poslednych rokoch nad hranicou
10%.

Problém inflacie spociva v tom, Ze inflacné peniaze vstupuju do systému cez bankovy sektor ,
benefituju z nich bohati investori a vysoko postaveny l'udia na Wall Street. Bezny zamestnanec sa k
tymto peniazom nedostane a pociti ich jedine ako inflaciu. Vyrobné faktory zdrazia, spotrebitel'ské
ceny sa dvihaju a Gcty plati niz$ia a stredna vrstva.

Aj ked’ sa Castokrat stretdvame s ndzormi, ze za inflaciu mézu sukromné podniky, drahé ropa alebo
rozne iné argumenty. Primarnym a vo svojej vahe neohrozenym faktorom inflacie je centralna
banka a bankovy sektor. Systém frakénych rezerv ma potencidl vyradbat’ nové peniaze a centralna
banka svojou proti krizovou politikou udrziava vysoku inflaciu.



Nezamestnanost’

Dva roky po vypuknuti finan¢nej krizy sa vyspelé Staty stale nevedia zbavit’ vysokych mier
nezamestnanosti. Ako rieSenie tohto problému sa vo vacéSine §tatov zaviedlo masivne zamestnavanie
I'udi v Statnej sprave. Aj napriek masivnym fiskadlnym stimulom a umelému zamestnavaniu zostava
nezamestnanost’ na rekordnych hraniciach. Preco je tomu tak?

Realitna bublina zapri¢inenda monetarnym stimulom centralnych bank sposobila nadmernt
zamestnanost’ v odvetviach akokol'vek priamo ¢i nepriamo napojenych na realitny trh. Problém
takejto zamestnanosti ale je, Ze nebola zaloZzena na redlnom dopyte obyvatel'stva ale na monetarne;j
iluzii.
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A History of Home Values .. 190
The Yale economist Robert J. Shiller created an index of American housing prices going back to 1890, It is based
on sale prices of standard existing houses, not new construction, 1o track the value of housing as an investment 180
over time. It presents housing values in consistent terms over 116 years, factaring out the effects of inflation. &
The 1880 benchmark is 100 on the chart. If a standard house sald in 1890 for $100,000 (inflation- adjusted to s s 170
tcday's dollars), an equivalent standard house would have sold for $66,000 in 1920 (66 on the index scale) and
$£199,000 in 2006 (199 on the index scale, or 99 percent higher than 1820), 4
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Ilustration 3: Boom cien nehnutelnosti(http://www.economicsjunkie.com/recessions-and-the-true-
money-supply/)

Realitnad bublina bola umela a bohatstvo nadobudnuté v tomto obdobi bol iba monetarny fenomén,
I'udia pracujuci v odvetvi zavislom na realitnej bubline museli prist’ o pracu a ngjst’ si int(zaloZzenu
na readlnom dopyte).

Masové prepustanie sposobuje domino efekt pretoze Struktira prace v ekonomike sa potrebuje
zmenit. Sikovnej$i nahradzaju menej Sikovnych a pracovity menej pracovitych, je to proces
reStrukturalizacie chodu ekonomiky, ktory je tiplne prirodzeny.

Problém nastiva vtedy ak nieco brani ekonomike sa prisposobit’ novému stavu.



Ak §tat zamestnava ludi umelo a drzi ich v neproduktivnych odvetviach spdsobuje tym
ochudobnovanie spolo¢nosti ako takej. Kazdy zamestnanec Statu je plateny z dani produktivnych
Pudi, ktori tieto prostriedky nemo6zu produktivne vyuzit. A na druhej strane l'udia zamestnany
Statom nemaji motivaciu sa zlepsit', rekvalifikovat’ aby svojou pracou rozbehli ekonomiku.

Dal3ou bariérou si umelo nizke urokové sadzby, ktoré demotivuju obyvatelov k sporeniu. Realne
uspory v ekonomike su pre- rekvizitou zdravého hospodarskeho rastu. Pokial’ nie su pozicky kryté
redlnymi Usporami tak nepodporuju rast ale inflaciu.

RieSenie
Ciel'om mojej eseje bolo poukézat, podla mdjho ndzoru, na najzékladnejSie priciny, ktoré na seba
nadvézuju. Hlavnymi pri¢inami nestability finanéného sektora su podl'a mdjho nazoru intervencie

Statu a centralnej banky. Bohuzial' dobry timysel nie vzdy dopadne dobre a niekedy neexistuje
ziadne ideédlne bezbolestné rieSenie.

Podl'a mo6jho ndzoru sa musime prestat’ pozerat’ na kratkodoby horizont pretoze takyto pristup nas
doviedol tam kde sme. Je Cas zaat’ konat’ tak aby v dlhodobom horizonte bol financny sektor
stabilnejsi a istejsi.
Netrufam si momentalne poskytnit komplexny plan na finanént reformu ale z mdjho clanku
vyplyva, ze na skuto¢né ozdravenie budeme musiet’ prehodnotit’:

e Systém frak¢énych rezerv, vydavanie nekrytych penazi

e Centralnu banka a jej tlohu ako ,,lender of last resort*

e Centralnu banku a jej stimulovanie ekonomiky

o Statne zasahy, predovietkym znarodiiovanie strat bank

Na vyrieSenie nezamestnanosti treba odstranit’ bariéry stojace v procese restrukturalizacie trhu. Stat
musi prestat’ vytvarat umell zamestnanost, prestat sa zadlZovat a uvolnit’ zdroje trhovym
mechanizmom. Centralna banka by mala prestat’ stimulovat’ ekonomiku a mylit’ tym hrac¢ov na trhu.
Podniky, ktoré zlyhaju v podmienkach trhovej konkurencie musia zbankrotovat a trh musi
podstupit’ vy€istenie ¢im sa uvol'nia prostriedky z neefektivnych ¢innosti pre efektivne.



Zaver

V mojej eseji som vel'mi stru¢ne popisal problémy financného sektora ako ich vidim po vlastnom
Studiu historie, ekonomickych teérii a sucastného diania. Pokusil som sa ¢o najjednoduchsie
vysvetlit’ pri¢iny nestability, nezamestnanosti a hospodarskych trubolencii a poukédzal som na ich
spolo¢nt pri¢inu- intervencie §tatu a centralnej banky.

Vyspel¢ Staty c¢elia mnohym zmendm, bude velmi zaujimave sledovat akym smerom sa uber
ekonomiky jednotlivych statov. Predpovede do budicna nevyzeraju vel'mi ruzovo, Americky dolar
sa prepadava Coraz nizSie a ceny komodit naopak dosahuju historick¢é maxima. Vsetko nasvedcuje
tomu, ze najvd¢Sia ekonomika na svete Americka sa z recesie nespamétala a recesia sa pomaly
premiena na depresiu.

Stimulovanie ekonomik nepomohlo, je na ¢ase vyskusat’ nieco iné. Ako hovori velmi znamy
medzinarodny investor Jim Rogers: ,,Uz nemdzeme dalej tlacit’ peniaze, nezostali ndm na to
stromy“1

! Economy Goes Up Gold Goes Up Economy Goes Down[online], 04/10/2010, dostupné z <
http://www.youtube.com/watch?v=TdWRC7-3HVE>
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