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Osnova prednasky

Vznik penazi a dlhu

Pravo razby (seniorage) a ako sa tvoria peniaze
Peniaze su politicke — demokraticka kritika

DIh a ekonomicky rast

Medzinarodny dlh

Alternativy
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Vznik penazi a dlhu (Aristoteles a
Adam Smith)

Vymena veci — vznik penazi

Aristoteles: 1. samozasobitelstvo rodinnych fariem — Specializacia (kukurica
— vino) — potreba penazi kvdli vymene

Adam Smith (Bohatstvo narodov): luky a Sipy — dobytok a zver — strechy —
peniaze: sol (Etidpia), musle (India), suSena treska (Newfoundland), tabak
(Virginia), klince (Anglicko 18. storoCie) — drahé kovy



Vznik penazi a dlhu

« Drahé kovy plnia tri zakladne funkcie penazi
- 1. prostriedok vymeny
- 2. uctovna jednotka
- 3. uchovavatel hodnoty
—Od-mamutich-klov-po-burzu

« Peniaze sa nevyvinuli z barteroveho obchodu



Existuje barter?

o Zriedka

- Ked peniaze zmiznu z ekonomiky pocas krizy (napr. Rusko
1990s, Argentina 2002)

- Vazenie — cigarety
. lde o situacie ludi, ktori peniaze mali a zrazu nemaju

. Castejsie vyvinu kreditovy systém (pad Rima)



Existuje barter?

« Smithove klince: platba robotnikom v
naturaliach — uctovna jednotka v krcme —
platba po urCitom Case v klincoch

« Nechodili s klincami do krcmy

. Barter je vel'mi zriedkavy



OdbocCka: SpoloCnosti bez penazi

o lrokeézi (,Ludia dlheého domu®) — tovary
uskladnovali v dlnych domoch — vydaj na zaklad
rozhodnutia zenskej rady

« Obchod — ekonomika daru (my: vino, velke
dary)
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Dar vs. Obchod

« Dar — socialne puto — nepresne ,pocitanie”

« Obchod — absencia vztahu — presné pocitanie
(medzi cudzincami, nepriatelmi)



Ako vznikli peniaze?

Najprv existoval dlh

Sumer (5 000 p.n.l.) — strieborny Sekel — ucCtovna jednotka
uskladnena v chrame

Zamestnanci chramu dostali jacmen a farmari ho nosili do
chramu, ale pocital sa v sekeloch

DIh existoval iba na papieri, kym nebol splateny jaCmenom



Kreditova teoria penazi

Peniaze = dlh
Hodnota penazi # hodnota striebra, zlata...

Hodnota penazi = relativnha hodnota
striebra/zlata vocCi inym tovarom

Peniaze su zuctovacia jednotka merajuca dlh



Socialna tedria penazi

Peniaze = dlh = vztah

10 € bankovka = dlh spoloCnosti voCi majitelovi
bankovky v hodnote 10 €

Kredit — z lat. ,credere” — verit
Peniaze = dlh (kredit) = vztah ~ dGvera



,Kazdy moze vytvorit peniaze. Problem je, aby ich
ostatni akceptovali.” Hyman Minsky



Chartalisticka (statna) teoria penazi

. Stat je tvorcom penazi
« Chartalizmus — lat. charta, token, zeton

« Dovera v zetony sa zaklada na moci a legalite Sstatu — stat nahradzuje
déveru medzi fludmi

« Fiat peniaze — peniaze s nutenym obehom
. Fiat -z lat. ,nech sa stane”

« Peniaze vydane vladou nekryté zlatom



Ako dnes vznikaju peniaze?

e Sumar
- Najprv bol dih
- Peniaze su zuctovacou jednotkou pocitajucou dlhy
- Ludia musia v tuto jednotku verit
- Vieru medzi fludmi nahradza viera v Stat

« Ako dnes vznikaju peniaze”?



,Banky nie su iba sprostredkovatelmi
poziCiavajucimi vklady sporitelov
dlznikom.

Kedykolvek banka poskytne uver,
zaroven vytvara vklad na ucte dlznika,
Cim vytvara nove peniaze.”

Stvrtroény buletin
Bank of England 1/2014



Through lendiﬂg and borrowing activity, not the printing of currency

rrr=10%
1. Mr. Wenzel 2. Wells Fargo Ms
$1,000 ir.1iﬁfJ| Assets Liabilities $1.000
deposit $900 loan |$1,000 deposit
S100 reserves
3. Mr. Sibley 4. US Bank |
$900 Assets | Liabilities 1,200
$810 loan $900 deposit

S90 reserves
5. Ms. Sather 6. TC $2 710
Assets Liabilities i

$810
‘ $810 deposit




Sums of ...
Caszh kept

Week Deposiis MNew Loan by bank i o= ns AMoney Cash in Banks
EI 1,000.00 g.od 100.00 0.00 1 000.00 100.00
1 SO0 .00 S00.00 S0.00 S00.00 1 =500.00 190.00
2 510.00 g510.00 51.004 1.,710.00 2,710.00 271.00
3 7259 .00 J29.00 J2.800 2 439.00 d439.00 34 3.90
4 B56.10 B56.10 B5.61] 3,095.10 4 095 .10 409.51
5 550 .49 55045 55.05] 3 kB35.549 4 hE5.59d 4635.56
=) 531.44 531.44 53.14] 4 217.03 5217 .05 521.70
7 475.30 47530 47.83] 4 BY95.3533 S B55.33 5B5.53
] 430.47 430.47 43.05] 5125.80 B,125.830 51255
= Jgy .42 Jgy .42 Jg.74] 551320 BE513.22 b51.32
10 345 .55 d45 .65 J4.87] S561.89 bEok1.0d bghb. 19
11 313.81 31381 J1.38] B175.70 7570 1757
12 202 .43 202 .43 28.241 B 455.13 FA55.13 F45.31
13 254 19 254 19 2542 B 71232 F712. 32 77123
14 22877 22877 2283 B 541.09 FH41.08 9411
15 205.39 205 .89 20591 7 146.95 5,146.25 514.70
16 155 .30 1585 .30 13.53) 7 33225 g332.25 H33.23
17 166.77 166.77 16.668) 7 493.05 8493.05 549.91
13 150.09 150.09 15.01F 7 R49.15 gh49.15 ob4.91
15 135.09 135.09 13.51) 7.784.25 g, 8425 g7 9.4
20 121.58 121.585 12163 7 505.581 g 205,591 g=0.55

Fotal after
20 weeks £,905.87 7905 89 890.58] 7,90589 8,905 81 8390 58
Flnal totals 10 000.00 000,00 1,000000 900000  F0,000 00 1,000,900




Celkova penazna zasoba = vklad/rrr
1000/0,1=10 000
Nove peniaze: 9 000

rrr — minimalne pozadovaneé bankove rezervy
(reserve requirement ratio)



FED rrr: 0%
ECB 1 %
Cesko 2 %
Cina 10 %
Brazilia 17 %
Argentina 44 %

RRR



Obmedzenia banky

« Urokova miera CB
« Konkurencia medzi bankami

« Schopnost a vola poziCiavat si na strane
dlznikov



Urok a rast

Potreba splacat urok — THDP
Metalisticka tedria penazi — hodnota penazi=hodnota zlata

Urok— | pefiazi diZnika alebo niekoho iného — sociélny
problém — odsudzovanie uzery (akéhokolvek uroku)

,Riesenie” - 1dlhu v ekonomike



Urok a rast (kritika)

. Urok nutne nevedie k 1HDP
Kritika-kritiky-kritiky: urok je zakladnou sucastou kapitalistickej ekonomiky —
ta musi rast, inak kolabuje

Urok = hodnota pefazi — peniaze sa stavaju komoditou — s vhodné na
akumulaciu

- Zakladom vztahu bank a Statu je uver Statu (BoA)

Hladké fungovanie ekonomiky je potrebné pre 1HDP — zaklad systému



economy. Some scholars argue for the existence of the MGI or treat it as an
established feature (Arsperger et al., 2021; Binswanger, 2009, 2015; Costanza et
al., 2013; Douthwaite, 2000; Farley et al., 2013; Hickel, 2016, 2020; Lietaer et al.,
2012; Loehr, 2012; Mellor, 2010, 2016; Sorrell, 2010).? A body of works provided
rebuttals using stock-flow consistent models (Barrett, 2018; Berg et al., 2015;
Cahen-Fourot and Lavoie, 2016; Hein and Jimenez, 2022; Jackson and Victor,
2015; Richters and Siemoneit, 2017; Strunz et al., 2017).

(Cahen-Fourot
2022)



,JDemokraticka” kritia

« Banky rozhoduju o investiciach, ciel: zisk

« Eticke banky (firmy) - ciel. ekologicka
udrzatelnost, socialna ochrana
. Stata obmedzuje svoje pravo razby,

rozhodovanie o tvorbe penazi je ,malo
demokratické® — peniaze nie su socialny zdroj



,Demokraticka” kritika
« Vyuzitie prava razby na ekologické a socialne
iInvesticie statom

« April 2020 — UK CB ,dala” peniaze UK MF kvoli
COVIDu

. ,Zneuzitie" prava razby — inflacia, |dovery



,JDemokraticka” kritika

N Vi v

o VIady (p6ziCky) — financnici (zisky) — danovi
poplatnici (hypoteky) — verejno-sukromne
partnerstvo — konstantné vyjednavanie

« Nové formy penazi — uznanie statom (napr.
financné derivaty) — komu idu zisky?



Aktiva generujuce prijem a dlhy
podla percentilu bohatstva

Table 1 Total income-generating assets and debts by percentile of wealth, 2010

Asset type Top 1 percent Next 9 percent Bottom 90 percent
Stocks and mutual funds 48.8 42.5 8.6
Financial securities 64.4 29.5 6.1
Trusts 38.0 43.0 19.0
Business equity 61.4 30.5 8.1
Non-home real estate 355 43.6 20.9
Total assets for group 50.4 37.5 12.0
Total debt for group 5.9 21.6 72.5

Adapted from Di Muzio and Robbins (2016, 114), based on Wolff (2012).



$ pravo razby
Zisk z prava razby $ je $16-22 mld.

Kapa $ = aver (pravo kupit nie¢o v USA) bez uroku
alebo s nizkym urokom

Schopnost odopriet’ $ krajinam v krize
turokov — kriza zadiZenych krajin (SAPs)

$ rezervy lezia ladom, US investicie — 1zisky



Alternativy

. Casové banky - Trovnostarstva,
rdekomodifkacie

« Miestne meny — lokalizuju vyrobu — geograficky
alebo typovo (veganske listky)

. Priame uverove systemy

« Miestne verejné banky



Zaver
« Peniaze su dlh — vznikaju spolu s dlhom — ich
sucastou je urok
« Vztah medzi dlhom a tHDP je predmetom
diskusie

« DIh je vyznamnou sucastou kapitalizmu, ktory
bez tHDP nedokaze fungovat



zaver

« Peniaze (dlhy) vznikaju za ucelom zisku
« Mohli by vznikat za inym ucelom

 Alternativy vocCi sucasnemu bankovemu
systemu existuju nielen na papieri



