Banky nemohou vytvaret penize

Jorg Guido Hiilsmann

(Pteklad Michal Andrs)

Na nékteré penézni problémy maji prakticky vSichni soucasni predstavitelé rakouské
Skoly shodny néazor. Centralni banky a jejich specificky produkt, nesménitelné papirové
penize (fiat paper money), jsou inflacnimi institucemi, které narusuji ekonomiku a slouzi
pouze kredistribuci piijmi vrdmci spoleCnosti. Nesménitelné papirové penize jsou
neoddélitelné spjaty s existenci statu, protoZze musi byt neustale chranény zdkony o zdkonném
platidle a dal§imi formami vladnich intervenci. Mohou byt tiStény prakticky v neomezeném
mnozstvi. Tato penézni inflace je zdrojem moralniho hazardu a zaroven poskozuje ekonomiku
prostiednictvim hospodaiského cyklu. Centralni banky by proto mély byt co mozna
nejrychleji zruseny.

Lepsi alternativy jsou totiz dostupné. Zejména kovy jako zlato a stiibro mohou byt
produkovany za podminek volného trhu, tzn. aniz by to vyzadovalo jakoukoli formu
zakonnych vysad, a jejich objemy jsou mnohem méné zavislé na lidskych rozmarech.
K zavedeni systému metalické mény neni potieba zavadét zadné specialni reformni opatieni,
protoze na skutecné volném trhu se zlaté¢ a stiibrné mince objevuji spontanné. Zakladnim
prvkem libertaridnské penézni reformy je proto okamzité zruSeni vSech forem regulace mény
(jako jsou zakony o zadkonném platidle, zdanovani kovi a tak dale). Kromé toho by vSechny
vlady mély vratit zlato a stiibro, které ukradly svym obcantim pii zavadéni svych narodnich
nesmeénitelnych mén.

V jednom dilezitém bodu se vSak rakousti ekonomové neshodli, a tento nesouhlas
vyustil v poslednich letech v zivou diskusi. Tato diskuse se netyka problémil s emisi penéz a
meény, ale zabyva se uz§im tématem: tvorbou penéznich narokli (money titles) poskytovateli
finan¢nich sluzeb, komerénimi bankami. Abychom pochopili tuto problematiku, je uzite¢né
rozliSovat tfi typy finan¢nich sluzeb.

Uvérové bankovnictvi

Banky vystupuji jako finan¢ni prostfednici v ptipad¢, Ze si vypujci penize od osoby A a
pak tyto penize poskytnou osobé B. VSimnéte si, ze v iivérovém bankovnictvi je v kazdé etapé
zcela jasné, kdo penize vlastni. Pfed tim, nez své penize ptij¢i bance, drzi A vSechna prava ke
svym penéziim. Jejich zaptjcenim bance se na ¢as stanoveny ve smlouveé vzdava prava je
vyuzivat a zdroven poskytuje toto pravo bance. Poté banka plij¢i penize osobé B, a tim se
ziika svého prava pouzivat penize v Case uréeném smlouvou ve prospéch B. V této chvili je
tedy B pravoplatnym vlastnikem penéz.

V budoucnu mohou vyvstat protichiidné vlastnické naroky v pfipadé, kdy ma avér
poskytnuty osobou A bance krat$i dobu splatnosti nez uvér poskytnuty bankou osob¢ B.
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Uspokojit takovéto neslucitelné naroky by bylo fyzicky nemozné. Je zde totiz pouze jeden
fyzicky objekt (dané penize), ale také dvé ¢i vice osob, které je chtéji vyuzit pro rizné ucely.
Z pravniho pohledu protichidné naroky vedou obvykle k soudnim sporim. Ekonomicky
predstavuji stav nerovnovahy, protoze alesponl jedné zucastnéné strané¢ budou zmateny jeji

plany.

Nyni mé ale pouze osoba B pravoplatny narok na penize. Na zac¢atku Gveérové transakce
neexistuji zadné protichtidné naroky a banka se pokousi ptedchdzet budoucim soudnim piim
sladénim uvért. Bud’ pomoci vyjednani delsi lhiity splatnosti s A nebo ziskdnim uvéru od
dalsiho zakaznika.

Depozitni bankovnictvi

Banky se zabyvaji depozitnim bankovnictvim pokud pfijimaji k w#ischoveé penize svého
klienta, protoze se klient naptiklad domniva, Ze tyto penize budou v bance ulozeny bezpecné;ji
nez u n¢ho doma vtrezoru. Vtomto piipadé banka v podstaté vystupuje jako sklad
(warehouse), ktery pouze uschovava penize a vydava deponentovi potvrzeni €i jiny narok.
Banka pfitom nema zadné pravo tyto penize pouzivat. Pfesnéji feceno klient si vSechna prava
ponechdva a po bance vyzaduje pouze uskladnéni. Tato sluzba je obvykle zpoplatnéna,
ackoliv jsou myslitelné i piipady, kdy ji budou banky poskytovat pro velké klienty zdarma. Je
jasné, ze v depozitnim bankovnictvi nemohou vyvstat Zadné protichiidné naroky. Po celou
dobu je klient vyhradnim vlastnikem penéz a méa nad nimi plnou kontrolu.

Vlastnik disponuje se svymi penézi tehdy, pokud je ma vjakémkoli okamziku
ptipraveny k prodeji. Z toho vyplyva, Ze deponenti po celou dobu disponuji s penézi. Je
pouze technickou zalezitosti, zda své penize maji v pené¢zenkach nebo je svéii bankam
k uschoveé. Tato volba neovliviiuje jejich chovéni. V obou ptipadech planuji a jednaji
v pevném piesvédceni, Ze mohou kdykoliv volné nakladat se svymi penézi.

Deponenti mohou prodat své ulozené penize dvéma zpiisoby. Bud’ mohou piedlozit sviij
narok bance a pozadovat vyplaceni penéz, za které mohou nésledné kupovat dalsi zbozi a
sluzby. Nebo mohou toto dalsi zbozi a sluzby koupit vyménou za samotny narok, diky ¢emuz
se vyhnou cesté do banky. K usnadnéni druhého typu transakce banky obvykle tyto naroky
riznymi cestami standardizuji a vylepSuji. Naptiklad vytvareji papirové naroky na pevné
stanovend mnozstvi stiibra (jako je pét, deset a padesat unci), pouzivaji specidlni papir, aby
ztizily falSovani, a tak dale. Timto zplisobem vznikla tradicni bankovka. Stejny tcel ma i
mnoho dal§ich nastrojt jako jsou naptiklad vypis z (Sekovatelného) uctu nebo pozdéji platebni
karta. To vSechno jsou naroky na jistou sumu v dany okamzik existujicich penéz.

Vsimnéte si, Ze v depozitnim bankovnictvi jsou vSechny naroky plné pokryty objemem
penéz, ke kterym se vazi. Depozitni banka je nevyhnuteln¢ ,bankou se stoprocentnimi
rezervami®, stejn¢ jako jakykoli sklad pracuje na stoprocentnim rezervnim zékladé. I banka,
ktera se zabyva jak uvérovym tak depozitnim bankovnictvim, je bankou se stoprocentnimi
rezervami, protoze vSechny naroky na hotovost, které vydala, jsou v jakémkoli casovém
okamziku plné pokryty penézi v jejim drzeni. Na tyto penize v bankovnich sejfech nemohou
vzniknout Zadné protichidné naroky. Proto ani depozitni ani kreditni bankovnictvi per se
nevede k soudnim sportim ¢i ekonomické nerovnovaze.



Bankovnictvi ¢asteénych rezerv
(fractional reserve banking)

Banky se zabyvaji bankovnictvim ¢astecnych rezerv, pokud vyuZzivaji ulozenych
(deponovanych) penéz k poskytovani uvért. Délaji to bud pfimym vyptjcenim ulozenych
penéz nebo vystavenim penéznich narokli na vétSi objem penéz, nez maji ve svych
pokladnach. Napiiklad klienti takové banky ulozili 1 000 dolarii a ta jim vystavila
odpovidajici vypis z uctu. Nyni banka poskytne uvér 500 dolarti panu Johnsonovi ve formé
nové vytvoreného bankovniho uctu se zlstatkem 500 dolart. Tato akce okamzité vytvari
situaci, kdy existuji neslucitelné naroky na hmotné fyzické bankovky. Vkladatelé¢ narokuji
1 000 dolard, protoze se nevzdali svého naroku na plny objem svych depozit. Ale pan Johnson
ma soucasné narok na dalSich 500 dolard. Je jasné, ze je nemozné, aby byly vSechny tyto
naroky uspokojeny z existujiciho mnozstvi dolart v drzeni banky.

V pravni roviné tato situace pravdépodobné skonc¢i soudni pii. V ekonomické roviné
vytvafi nerovnovéahu, protoze vkladatelé jednaji, jako by kontrolovali cely objem svych
depozit, a Johnson jedna, jako by kontroloval dalsich 500 dolart. Clenové nasi malé komunity
se tedy chovaji, jako kdyby se mohli spolehnout na vice zdroji, nez ve skutec¢nosti existuje.
Jednoduse se stali obéti iluze. Tato iluze muze pietrvavat diky nasledujici okolnosti:
vkladatelé se ztidkakdy zbavuji vSech svych narokli. Vzdy si né€jaké bankovky a dalsi naroky
ponechavaji ve svych penézenkach a nechavaji odpovidajici mnozstvi penéz v bance. To jsou
pravé ty penize, které mohou banky s ¢aste¢nymi rezervami pii svych aktivitach vyuzit.

Debata

Debata mezi ekonomy rakouské skoly se zabyva timto poslednim typem bankovnictvi.
Dlouhou dobu standardni pohled rakouské Skoly odmital bankovnictvi ¢astecnych rezerv. Od
své publikace Theory of Money and Credit (1912) Ludwig von Mises (1980, 1998) odmital
bankovnictvi ¢astecnych rezerv z ekonomickych divodi. Stejné tak, pfinejmensim ve svych
rannych pracich, ¢inil i F. A. Hayek (1929, 1931, 1937). Murray Rothbard (1983, 1990, 1991,
1993, 1994) ho odmitl jak z ekonomickych, tak i z etickych divoda.'

Od tohoto ortodoxniho postoje se odchyluje Lawrence H. White ve své knize z roku
1984 Free banking in Britain a ve svych pozdéjsich knihach (1989, 1999). Whiteovi
argumenty ve prospéch bankovnictvi ¢asteénych rezerv byly rozvedeny a systematizovany
jeho studentem Georgem Selginem (1988) v The Theory of Free Banking a v pozd¢jSim
souboru ¢lanki (1996). N&kteti dalsi autofi se k nim pfipojili, ale nedoséhli takového vlivu.
Ke konci osmdesatych a na zacatku devadesatych let dvacatého stoleti kromé Rothbarda
(1988) a Waltera Blocka (1988) prakticky nikdo ve svych pracich nebréanil ortodoxni pozici.
A tak se obhajoba svobodného bankovnictvi CasteCnych rezerv stala téméf dogmatem
hlavniho proudu rakouské Skoly. Pravé tento velky tspéch Whitea a Selgina probudil zdjem o
jejich praci a vedl ostatni odborniky ke kritickému zkouméni jejich argumenti.?

Zatim na tuto kritiku dok4zali White a Selgin odpovédét pouze velmi netpln&’. Proto
v nasledujici ¢asti omezim svlij vyklad na nékolik hlavnich bodi, které tvoii piesvédcivou
argumentaci proti bankovnictvi ¢astecnych rezerv.

! Mises pivodné uznaval ur¢ité vyhody bankovnictvi &astednych rezerv, ale pozdgji tento nazor odmitl. Miizeme
fici, ze byl vzdy otevienym oponentem tohoto druhu bankovnictvi. Viz pro tuto otazku dilezitou praci od
Salerna (1993), obzvlaste str. 139ff, Viz také k publikaci pfipravovany text Hiilsmanna.

2 Viz obzvlaste Hoppe 1994; Huerta de Soto 1994, 1995, 1998a a 1998b; Hiilsmann 1996a, 1996b a 1998; a
Hoppe, Hiilsmann a Block 1998. Viz také Reisman 1996.

3 Viz naptiklad Selgin a White 1996 a Selginiiv &lanek v tomto vydani tohoto Zurnalu.



Udrzitelnost a institucionalni upadek

Nejdiive si musime uvédomit, Ze problém bankovnictvi ¢astecnych rezerv souvisi i s
centrdlnim bankovnictvim, nesménitelnymi bankovkami a mezindrodnimi ménovymi
institucemi jako je Mezinarodni ménovy fond. Tyto instituce jsou koneckoncd netspéSnym
pokusem vyfesit problémy bankovnictvi ¢asteénych rezerv pomoci centralizace hotovostnich
rezerv nebo pomoci odmitani vyplat penéznich narok.

Hlavnim problémem bank s ¢asteCnymi rezervami je ovSem fakt, ze jsou prakticky
insolventni, protoze v kazdém casovém okamziku maji vice penéznich zdvazkl nez maji
hotovosti ve svych trezorech.* Pokud bude piili§ mnoho klientd pozadovat vyplaceni svych
narokil, bude banka odsouzena k zaniku. Samoziejmé se predpokladd, ze se banka snazi drzet
dostatecné mnozstvi hotovosti, aby mohla vzdy uspokojit vyplatni pozadavky. Ale jaké
mnozstvi penéz je dostatecné? Kvuli neptfedvidatelnosti lidského jednani, neexistuje zadny
kognitivni zptisob, diky kterému by banka mohla na tuto otazku odpovédét. Jedinou moznosti
je postupovat metodou pokusu a omylu a snazit se timto zplisobem co mozna nejvice snizovat
podil rezerv, protoze timto zplisobem muize banka 1épe vzdorovat konkurenci ostatnich bank.
Je jasné, Ze toto usili zvySuje pravdépodobnost toho, ze se jednoho dne ocitne v situaci, kdy
nebude mit dostatek penéz k vyplaceni narokd, které¢ vydala.

Navic pad jedné banky s ¢aste¢nymi rezervami muize vyvolat diky dominovému efektu
pad mnoha dalSich bank. Mnoho bankovnich krizi minulosti bylo poznamenano dominovym
efektem, ktery nakonec vyustil v rozpad celého bankovniho systému.

Zranitelnost bankovniho systému byla silnym argumentem jak pro regulaci bankovniho
pramyslu, tak pro vytvafeni (soukromych ¢i vefejnych) centrdlnich bank, které mély
v tézkych dobach zasobovat systém ,,likviditou.* Avsak vklady centralni banky tesi ,,likviditni
problémy* pouze po urcitou dobu. Jakmile si banky zvyknou, Ze je v naléhavych piipadech
vzdy ptipravena dodavka penéz, prestanou se takovych situaci bat a za¢nou vydavat naroky
v jeste¢ vétsim rozsahu! A tak centrdlni banky, misto aby vyfeSily problémy bankovnictvi
castecnych rezerv, vytvareji moralni hazard a problémy jenom znasobuji.

Stejné potize vznikly z pokust fesit problémy centralnich bank pomoci mezinarodnich
centralnich bank, nesménitelnych bankovek, a jinych prostiedkd. V kratkosti feceno
bankovnictvi ¢asteénych rezerv je neudrzitelné a nemize byt zachranéno ¢i vylepSeno jinymi
postupy. Navic vyvolava nejednoznacné postupy feseni problému, které v minulosti vyuzili
nepratelé soukromého majetku a svobodného podnikani k vytvareni stale dalSich instituci
centralniho rozhodovani.

* Zde zastanci &asteénych rezerv obvykle ukazuji na pravni rozdil mezi bankrotem a ,,nelikviditou.« Mezi t&mito
pojmy nevidim z ekonomického hlediska zadny rozdil.



Udajné prinosy ¢asteCnych rezerv
Jedinymi skupinami lidi t€Zicimi z bankovnictvi castecnych rezerv jsou samotni
bankéfi, kteti jsou chranéni omezenimi vstupu do odvétvi a dalSimi regulacemi, a rizné vlady,
které maji vzdy enormni zdjem na rychlém pfistupu k ,,dodatecnym® penézim. Vskutku,
takové penize banky se stoprocentnimi rezervami zajistit nedokazi.

Pokusy porovnat naklady a uzitky bankovnictvi ¢aste¢nych rezerv ,,z pohledu celé
ekonomiky* pouze zakryvaji zvlastni charakter tohoto obchodniho schématu. Ocividnou
skuteCnosti je fakt, Ze bankovnictvi CasteCnych rezerv vytvaii vitéze a porazené.
V ekonomické védé se terminy ndklady a uzitek tykaji individudlniho lidského jednéni.
Néklady rozumime ob¢tované ndklady dané Cinnosti jednotlivce a uzitkem je vzdy uzitek
vznikajici danému jednotlivei. Pokud instituce pfinese prospéch jedném ¢lentim spolecnosti,
zatimco zhorsi situaci ostatnich lidi, pak zde prosté neexistuje zadny podklad pro tvrzeni, Ze
,»Z pohledu celé ekonomiky* tento piinos ospravedliuje naklady, riziko ¢i cokoli jin¢ho.

Stejné¢ je to i sudajnymi piinosy bankovnictvi CasteCnych rezerv. Piijméme nyni
argument, ze bankovnictvi ¢astecnych rezerv stimuluje industrializaci. Z toho nevyplyva, Ze
tento typ obchodu je dobry. Nekteré osoby (napt. bankéfi, nemajetni podnikatelé a vlada)
budou profitovat zrychlejsi industrializace financované bankami. AvSak jini lidé (napf.
vlastnici majetku, podnikatelé s dostatkem kapitalu a femeslnici vyuzivajici tradi¢ni
technologie) budou takovymto umélym ristem znevyhodnéni. Neexistuje zadny védecky
zaklad pro tvrzeni, ze prvni skupina ma byt preferovana pied druhou.

Navic, ackoliv je ziejmé¢ pravda, ze bankovnictvi casteCnych rezerv podporuje
industrializaci, neni pravda, Ze podporuje ekonomicky riist. Ten zévisi na tom, co pod
,rastem® nebo ,,zlepSenim® chapou jednotlivi lidé. A navic, at’ jsou individudlni hodnotové
zebticky jakékoli, riist zavisi 1 na dostupném mnozstvi vyrobnich faktorti a na zptsobu, jakym
jsou tyto faktory kombinovany. Je jasné, ze vytisténi dalSich penéznich narokd nezvysi
mnozstvi vyrobnich faktora stejné jako nezlepsi podnikatelské schopnosti. Z toho vyplyva, ze
banky s ¢astecnymi rezervami pfinejlepSim posunou ekonomiku na odlisnou rastovou cestu.
PfinejlepSim piesméruji piijmové toky, takze se docili jiny druh rdstu, ale nezvysi a nemohou
zvysit celkovy rust ekonomiky.

Mylny je také ptedpoklad, ze banky s c¢asteCnymi rezervami se obzvlast¢ hodi k
,pfizpiisobovani“ nabidky penéz zménam v poptivce po penéznich zistatcich. Zadna
specialni pfizplisobeni totiz nejsou vubec potieba. To, ze n€kdo zvysi svoji poptavku po
penézich, znamena, ze je ochoten zaplatit vyssi cenu za ziskdni penéz nebo ze pozaduje vyssi
cenu za penize, které prodava. V obou piipadech zvySena poptavka ipso facto zvysuje kupni
silu penéz a tedy vyrovnava poptavku a nabidku po penézich.

Proto nemusi byt penézni nabidka upravovana podle poptavky po penézich. Narozdil od
vSech ostatnich komodit, penize se samy neustdle ptizpisobuji podminkdm na trhu. Fyse
sluzeb vyjadienych jednotkou penéz se neustale upravuje podle dopadi zmén v poptavce a
nabidce po penézich. OvSem toto pfizplisobovani nepifindsi kazdému uzitek. To nepiindsi
zadné prizptisobeni a tento fakt nemize zménit zadny institucionalni mechanismus, jako je
bankovnictvi ¢aste¢nych rezerv.



Caste¢né rezervy a hospodaisky cyklus

Z vyse uvedeného vyplyva, ze nic takového, jako zvySeni nabidky fiduciarnich (tzn.
rezervami Casteén¢ krytych) penéznich néarokll ,,kompenzujici“ predchazejici zvySeni
poptavky po penézich, neexistuje. ZvySeni poptavky po penézich se kompenzuje samo.
Tvorba dodate¢nych fiduciarnich naroki (fiduciary titles) ma dva redlné dopady.

Na jedné stran¢ tvorba dodatecnych fiduciarnich narokt snizuje kupni silu penéz — coz
je stejny efekt, jako ma rust nabidky fadnych penéz (money proper). Na druhé stran¢, ale
v jasném rozporu s ristem zasoby fadnych penéz, dodatecné fiducidrni naroky uvadéji do
pohybu hospodaisky cyklus. Jak jiz bylo zminéno, jakmile jsou tyto naroky vydany, zacinaji
se lidé chovat neslucitelnymi zplsoby. Tato reakce pfesné¢ odpovidd stavu, kterému
ekonomov¢ tikaji nerovnovaha.

Zvyseni nabidky fadnych penéz nemd za nésledek nerovnovahu, protoze ucastnici na
trhu mohou ptedvidat dopad, ktery bude mit toto dodatecné mnoZzstvi pen¢z na ceny, a protoze
je obvykle jasné, kdo kazdou penézni jednotku vlastni.” Ugastnici trhu také mohou predvidat
dopad, ktery bude mit na cenu penéz tvorba dodatecnych fiduciarnich penéznich nérok.
Bohuzel, ackoliv je obvykle jasné, kdo vlastni jaky narok, neni Upln¢ jasné, kdo vlastni
penize, ke kterym se tyto naroky vztahuji. Existuje vice narokii nez penéz. Zde je ten rozpor.
Zde jsou kofeny nerovnovahy, kterou s sebou nese bankovnictvi ¢astecnych rezerv.

Petr md na svém bézném uctu 1 000 dolart. VSechny jeho obchodni spekulace a
spotiebni vydaje odvozuje od vySe svych aktiv, mezi kterymi, jak si mysli, je i 1 000 dolart.
Pavel uvazuje stejnym zptisobem. Na svém bézném uctu ma 2 000 dolarti. Avsak banka ma ve
svém drzeni pouze 500 dolarti. To je bankovnictvi ¢asteénych rezerv; celé podnikédni je
zalozeno na nadé¢ji, ze Petr a Pavel nebudou nikdy chtit proplatit pfili§ mnoho svych néarokt
najednou. Zalezi ale viibec na tom v situaci, kdy je toto schéma uspéSné? Je realita odliSna od
toho, co si pod realitou predstavuji lidé?

Zastanci bankovnictvi ¢asteénych rezerv ml¢ky souhlasi s ndzorem, Ze realita je to, co si
pod realitou pfedstavuji lidé. Ze zfejmého faktu, Ze ten, kdo drzi penézni narok, chce tento
narok vlastnit, usuzuji, ze lidé nabyvaji penézni naroky, ne protoze to je vhodny zptsob, jak
vlastnit penize, ale protoze chtéji vlastnit tyto naroky per se. Z toho divodu nevidi viibec
74dny fundamentalni rozdil mezi penézni jednotkou a narokem, ktery se k témto penézim
vztahuje. Jak fadné penize, tak narok jsou formou ,,penéz‘. Lisi je pouze podobou, nikoli v§ak
podstatou.

Tvrdim, Ze toto pfesvédCeni je absurdni, coZz vyjde najevo pii podrobném vykladu.
Existuje zdkladni rozdil mezi kusem majetku a narokem, napiiklad mezi unci zlata a
bankovkou na unci zlata nebo mezi dolarem a Sekem na jeden dolar. Podobné je zésadni
rozdil mezi narokem splatnym dnes a narokem splatnym v budoucnu. Pouze fyzicky majetek
muze byt ve skute¢nosti uspofen nebo investovan, zatimco pouzivani (okamzité splatnych)
naroktil na penize v nas pouze vyvolava dojem, Ze jsme néco uspofili nebo investovali.

Diky své podstaté vyvolava bankovnictvi ¢asteCnych rezerv rozdil mezi tim, co existuje,
a tim, co si lidé mysli, Ze existuje. Diky nému si lidé mysli, Ze na tom jsou lépe, nez ve
skute¢nosti jsou — a toto piesvédceni vyvolava konjunkturni fazi hospodaiského cyklu. Diive
¢1 pozdéji vSak ptijde krize, kdyz lidé zjisti, Ze ve svém podnikani spoléhali na véci, které
neexistuji.

> Piesndji fe¢eno, toto konstatovani je pravdivé pouze pro komoditni penize, ne pro nekryté penize. Viz
Hiilsmann 1998. Tento rozdil zde mtizeme zanedbat, protoze se vylucné zabyvame rozdily mezi vzristem
nabidky fadnych penéz a vzrustem nabidky penéznich naroku.



Cestné bankovnictvi éasteénych rezerv

Bankovnictvi ¢aste¢nych rezerv neni nic jiného nez velkd pyramidovéa hra. Obohacuje
nékteré na ukor ostatnich. Pfinasi ekonomické rozpory a slouzi vladam a dal$im vlivnym
kruhtim.

Nejlepsi obhajoba bankovnictvi ¢astecnych rezerv se dovolavéa svobody volby a smluvni
svobody. Mélo by byt bankovnictvi ¢aste¢nych rezerv postaveno mimo zakon, pokud by
vSechny zucastnéné strany védely, co délaji? Ne, nemélo by byt zakdzéano, protoze zadny
zékon by nemél zakazovat zadnou posetilou aktivitu jen kvili tomu, Ze je posetila. Ale méli
bychom vice specifikovat, co znamenaji slova ,,védet, co d¢laji*. Banky s ¢asteCnymi
rezervami by musely pouzivat jiny jazyk, nez obvykle pouzivaji, protoze slova jako
»depositum® jsou zavadéjici. MéEli by jasné fici, zZe penize u nich ,,deponované* jsou ve
skute¢nosti uvérem s nespecifikovanou dobou splatnosti. A ,,bankovky*, které vydavaji, by
neméli byt prezentovany jako naroky na penize, ale jako jakysi druh velmi likvidnich
dluhopisi. A tak Cestni bankéti obchodujici s ¢asteCnymi rezervami by méli své klienty poucit
naptiklad takto:

Kdyz investujete vaSe zlato do nasi banky ¢astecnych rezerv, vzdate se svého vlastnictvi
na neurcité casové obdobi. My se staneme vlastniky zlata a budeme ho moci vyuzit, jak
sami uzname za vhodné. Na oplatku vam dame ,,bankovky kryté caste¢nymi rezervami*
na cely objem vaseho depozita, zaplatime vam x procent Groku z investice a budeme se
snazit ze vSech sil na pozadani vyplatit vasi investici ve zlaté. Pokud ji nebudeme moci
vyplatit, budou aplikovana nasledujici pravidla. ...

Na ¢astecné krytych bankovkach by se nachazel slib nasledujiciho typu:

Banka slibuje drziteli této bankovky, Ze se pokusi ji vyplatit ze svych zlatych rezerv.
Protoze nejsou bankovky ze sta procent pokryty zlatem v drzeni nasi banky, v ptipadé, ze
ji nebudeme moci vyplatit, budou aplikovana nasledujici pravidla. ...

Je zbyte¢né spekulovat o tom, jaky by mélo bankovnictvi ¢astecnych rezerv uspéch za
téchto jednoznac¢nych ustanoveni, které dnes neexistuji. Ve svobodné ekonomice, mohou
skute¢né takto sjednané podminky byt atraktivni jako investice se specifickou kombinaci rizik
a prospéchu, ale je jasné, Ze to uz ma malo co do ¢inéni s drzenim penéznich ztstatkt. Lidé
vlastni penize, protoze si cht&ji byt jisti, Ze penize budou k dispozici, kdyz je budou chtit
prodat (jinak by je jiz prodali). Proto mazeme spolehlivé odhadnout, Ze v podminkach
skute¢né¢ svobodné ekonomiky bude mit upfimné bankovnictvi CasteCnych rezerv pouze
okrajovy vyznam.
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