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Ji¯Ì Schwarz
VÌt·m v·s na dalöÌm diskusnÌm fÛru Liber·lnÌho institutu, kterÈ tentokr·t v˘bec po-

prvÈ po¯·d·me spoleËnÏ s Mlad˝mi konzervativci. R·d bych v·m p¯edstavil pana Za-
jÌËka, kter˝ bude spoleËnÏ se mnou moderovat diskusi. 

Dovolte, abych v·s jako vûdy na zaË·tku pozdravil a z·roveÚ podÏkoval vöem spon-
zor˘m tÈto akce, a to Nadaci Friedricha Naumanna, zcela novÏ spoleËnosti Giga, kte-
r· je systÈmov˝m integr·torem znaËkovÈ v˝poËetnÌ techniky, d·le spoleËnostem 
Coca-Cola Amatil, BeneöovskÈmu pivovaru a Restaurantu Melodie. A nynÌ dovolte,
abych p¯edal slovo panu ZajÌËkovi.

Miroslav ZajÌËek
DÏkuji. Dovolte, abych v·s i j· p¯ivÌtal na tomto setk·nÌ jmÈnem Mlad˝ch konzerva-

tivc˘. Tuto diskusi vÏnujeme problematice svobodnÈho bankovnictvÌ a dovolte, abych
v·m p¯edstavil jejÌ ˙ËastnÌky. ⁄vodnÌ slovo, podporujÌcÌ myölenku svobodnÈho bankov-
nictvÌ, p¯ednese ekonom a finanËnÌ analytik pan Ing. Ji¯Ì Kinkor a oponovat mu budou
pan doc. ZbynÏk Revenda, vedoucÌ katedry mÏnovÈ teorie a politiky na VäE a ekonom
Ing. Petr ZahradnÌk, p¯iËemû stanovisko centr·lnÌ banky p¯ednese poradce guvernÈra
»NB pan Ing. Old¯ich DÏdek. P¯ed·v·m nynÌ slovo panu Ing. Ji¯Ìmu Kinkorovi.

Ji¯Ì Kinkor
Dobr˝ veËer, d·my a p·novÈ. Kdybyste v polovinÏ 19. stoletÌ propagovali myölenku

tuhÈ centr·lnÌ regulace bankovnictvÌ a existenci st·tnÌch pseudopenÏz neukotven˝ch
v hodnotnÈ komoditÏ, povaûovali by v·s lidÈ za bl·zna. O 100 nebo 150 let pozdÏji se
kaûd˝, kdo stejnou myölenku nepovaûuje za evidentnÌ samoz¯ejmost, st·v· podez¯el˝m,
a za bl·zna a ÑextrÈmistuì je povaûov·n ten, kdo ji dokonce z·sadnÏ odmÌt·. Ekono-
movÈ se ani p¯Ìliö nezab˝vajÌ logikou principu svobodnÈho bankovnictvÌ ñ staËÌ pouk·-
zat na to, ûe se jeho obh·jci p¯Ìliö extrÈmnÏ odchylujÌ od soudobÈho ekonomickÈho
mainstreamu. äpatnÈ je nikoli to, co je logicky neplatnÈ, n˝brû to, co se nevejde do mezÌ
p¯evaûujÌcÌho mÌnÏnÌ. Co p¯ijÌm· vÏtöina spoleËnosti, to je standard spr·vnosti.

Co se stalo v myölenÌ lidÌ? Z minulÈ Èry, kdy svobodn˝ produktivnÌ ËlovÏk ñ alespoÚ
v nÏkter˝ch Ë·stech svÏta ñ koneËnÏ dostal p¯Ìleûitost uk·zat sÌlu lidskÈho myölenÌ a in-
vence, jsme se dostali do epochy masovÈ iniciace st·tnÌho n·silÌ proti nevinn˝m lidem.
Z Èry bezprecedentnÌho n·r˘stu ûivotnÌ ˙rovnÏ na z·kladÏ objektivnÌch penÏz, stabilnÌ-
ho bankovnictvÌ a jimi zprost¯edkovan˝ch plod˘ ekonomickÈ prosperity motivovanÈ
vlastnÌm prospÏchem, jsme se dostali do Èry, kde velk· Ë·st intelektu·lnÌho potenci·-
lu podnikatel˘, manaûer˘, bankÈ¯˘ a dalöÌch produktivnÌch lidÌ musÌ b˝t vynaloûena na
vyrovn·nÌ se s d˘sledky st·tnÌho zniËenÌ objektivnÌch penÏz ve jmÈnu Ñve¯ejnÈho pro-
spÏchuì. Je tato zmÏna d˘sledkem nÏjakÈho nevyhnutelnÈho v˝voje lidstva, kter˝ je de-
terminov·n nevysvÏtlitelnou mystickou silou? Nebo doölo k z·sadnÌmu posunu ve filo-
sofick˝ch myölenk·ch, kterÈ lidÈ postupnÏ p¯ijali a kterÈ jsou ko¯enem dlouhodobÈho
a systematickÈho st·tnÌho podr˝v·nÌ bankovnictvÌ a penÏz a pustoöenÌ ¯ady jin˝ch ob-
lastÌ hospod·¯stvÌ a ûivota lidÌ? 

Myölenku, ûe emise a obÏh penÏz nemajÌ b˝t v rukou st·tu, neakceptuje kromÏ ex-
plicitnÌch socialist˘ ani ¯ada takzvan˝ch Ñliber·lnÌchì ekonom˘ a politik˘, jejichû uvaûo-
v·nÌ o spoleËensk˝ch a politick˝ch ot·zk·ch je ñ p¯es vöechnu jejich povrchnÌ rÈtoriku
o svobodÏ ñ kolektivistickÈ, protoûe vych·zÌ ze stejn˝ch fundament·lnÏ chybn˝ch filo-
sofick˝ch premis. MyölenÌ tÏchto lidÌ o funkci st·tu je pojmov˝m zmatkem, je t·p·nÌm
odehr·vajÌcÌm se ve v·gnÌm prostoru plnÈm mlhy a nejasnostÌ. MajÌ-li toto svÈ uvaûo-
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ny, kter· ovl·dla myölenÌ drtivÈ vÏtöiny lidÌ, a kte¯Ì ji bezdÏky öÌ¯Ì tÌm, ûe pouûÌvajÌ ko-
lektivistickÈ pojmy a pasti jako argumenty, p¯ed kter˝mi ostatnÌ couvajÌ, protoûe se jim
neumÏjÌ br·nit.

V˝sledkem je naöe stoletÌ, Èra obrovskÈ expanze st·tu ñ jako reprezentanta onÈ nad-
¯azenÈ entity ÑspoleËnostì ñ a jÌm zp˘soben˝ch v˝kyv˘, tzv. hospod·¯sk˝ch cykl˘, o kte-
r˝ch se m· za to, ûe jsou nÏËÌm p¯irozen˝m, ûe jsou atributem trûnÌ ekonomiky. Ve sku-
teËnosti nejde o p¯irozen˝ jev trûnÌ ekonomiky, nejde o û·dnÈ Ñselh·nÌ trhuì. SoudobÈ
tzv. trûnÌ ekonomiky nejsou trûnÌmi ekonomikami, trh tam neselh·v·, n˝brû ñ kv˘li st·tu
ñ absentuje. Hospod·¯skÈ v˝kyvy, kterÈ v tÏchto ekonomik·ch pozorujeme, jsou pr˘-
vodnÌm symptomem etatistick˝ch neboli tzv. smÌöen˝ch ekonomik, permanentnÏ a ne-
vyhnutelnÏ destabilizovan˝ch politikou centr·lnÌho ̄ ÌzenÌ produkce tzv. penÏz, neboli exi-
stencÌ tzv. mÏnovÈ politiky. Tento fakt vöak minulÌ i souËasnÌ oponenti svobody v ban-
kovnictvÌ nechtÏjÌ pochopit. OpakujÌ d·vno vyvr·cenÈ pseudoargumenty ˙dajnÏ zpo-
chybÚujÌcÌ funkËnost svobodnÈho bankovnictvÌ. Za vöechny jmenujme alespoÚ ty
nejËastÏjöÌ: ˙dajnÏ neomezen· emise penÏz, absence vÏ¯itele v poslednÌ instanci, ne-
dostatek penÏûnÌho zlata, n·klady na udrûov·nÌ zlat˝ch rezerv. Pokud se monet·rnÌ eko-
nom v˘bec zab˝v· alternativou svobodnÈho bankovnictvÌ, soust¯eÔuje se nejËastÏji na
povrchnÌ kritizov·nÌ dÌlËÌch problÈm˘ bankovnictvÌ v minulosti, p¯iËemû ignoruje, ûe ty-
to problÈmy byly zp˘sobeny tehdejöÌmi st·tnÌmi z·sahy. Ve snaze reagovat na problÈ-
my, kterÈ p˘vodnÌ omezenÈ st·tnÌ z·sahy p˘sobily, se st·t paradoxnÏ uchyloval k dal-
öÌm a dalöÌm regulacÌm, mÌsto aby prvotnÌ p¯ÌËinu problÈm˘ ñ tj. existenci st·tnÌho z·-
sahu v˘bec ñ odstranil. Vina za problÈmy vöak byla vûdy svalena na trh, svobodu a zla-
to. ÿeöenÌ? St·tnÌ n·silÌ. Tato zvr·cen· Ñlogikaì nabalov·nÌ st·le nov˝ch st·tnÌch
intervencÌ p¯evl·d· vöude na svÏtÏ dodnes, a to nejen v bankovnictvÌ. PodÌvejte se na
zdravotnictvÌ a ökolstvÌ, m·m-li uvÈst jen ty nej¯vavÏjöÌ p¯Ìklady kolektivistickÈ st·tnÌ de-
vastace. 

CÌlem centr·lnÌho bankovnictvÌ je podle jeho stoupenc˘ zajiötÏnÌ stability cenovÈ hla-
diny a p¯ÌpadnÏ kontrola dalöÌch statistick˝ch agreg·t˘. Vych·zÌ se p¯itom z chybnÈ im-
plicitnÌ premisy, ûe svobodnÈ banky jako emitenti penÏz by zp˘sobily chaos, nadmÏr-
nou penÏûnÌ z·sobu a tedy inflaci. Je tedy t¯eba st·tnÌho n·silÌ, aby se dos·hlo û·dou-
cÌch ÑspoleËensk˝ch ekonomick˝ch cÌl˘ì. TÏmi jsou v˝öe uvedenÈ makroveliËiny. 

M· b˝t ovlivÚov·nÌ statistick˝ch agreg·t˘ cÌlem hospod·¯skÈ politiky st·tu? Nikoli. Exi-
stenci mÏnovÈ politiky st·tu je nutnÈ z·sadnÏ odmÌtat nejen proto, ûe ñ na rozdÌl od svo-
bodnÈho penÏûnÌho uspo¯·d·nÌ ñ nevede k dlouhodobÈ stabilitÏ cen ani stabilnÌmu eko-
nomickÈmu r˘stu, ale zejmÈna z toho d˘vodu, ûe si st·t tyto agreg·tnÌ jevy v˘bec klade
jako cÌle, jichû m· mÏnov· politika dos·hnout. Jsou to totiû absurdnÌ cÌle. Jde pouze
o agregovanÏ vyj·d¯enÈ efekty, nikoli cÌle racion·lnÌho ËlovÏka. Racion·lnÌ ËlovÏk, aù je
politikem, bankÈ¯em Ëi k˝mkoli jin˝m, nem˘ûe usilovat o û·dnÈ agreg·tnÌ cÌle. Jeho eko-
nomick˝m z·jmem je jeho vlastnÌ p¯Ìjem jako v˝sledek produktivnÌ pr·ce v kontextu spo-
lupr·ce s ostatnÌmi. ProË by mÏl usilovat o nÏjakÈ bezv˝znamnÈ statistickÈ souËty, in-
dexy Ëi pr˘mÏry? Ty mohou b˝t materi·lem pro statistickÈ porovn·v·nÌ, analytickÈ od-
hady budoucÌho v˝voje, nebo b·zÌ pro sestavov·nÌ st·tnÌho rozpoËtu. Nikoli vöak cÌlem
kohokoli. SpoleËnost jako celek û·dn˝ agreg·tnÌ cÌl nem·. MajÌ-li jednotlivci nÏjak˝ cÌl,
kter˝ je sdÌlen˝m individu·lnÌm cÌlem kaûdÈho z nich, nest·v· se z nÏj jak˝si ÑcÌl spoleË-
nostiì. Nap¯. existence st·tu je individu·lnÌm cÌlem a z·jmem kaûdÈho racion·lnÌho jed-
notlivce, a je tedy sdÌlen˝m a ne nÏjak˝m spoleËensk˝m z·jmem. I kdyû nÏjak· vÏc ne-
nÌ a nem˘ûe b˝t cÌlem nebo prospÏchem û·dnÈho jednotlivce, kolektivistickÈ myölenÌ ji
poûaduje jako z·jem a cÌl spoleËnosti, jakoby spoleËnost byla re·lnou entitou. Statistic-
kÈ indik·tory jako HDP, cenovÈ indexy nebo mÌra nezamÏstnanosti, kterÈ kolektivista po-

5

v·nÌ, nebo spÌöe jen cÌtÏnÌ o funkcÌch st·tu nÏjak slovnÏ vymezit, uchylujÌ se k pr·zd-
n˝m fr·zÌm typu: st·t m· zajistit ÑstabilnÌ prost¯edÌì, Ñvl·du z·konaì, definovat Ñpravi-
dlaì, usilovat o ÑspoleËensk˝ blahobytì a prosperitu ekonomiky apod. Stanou-li se pak
takto uvaûujÌcÌ lidÈ obÏtÌ chybnÈ ekonomickÈ interpretace penÏz a faleönÈho v˝kladu his-
torie bankovnictvÌ (zejmÈna novodobÈ), velmi snadno si do svÈho rozpitÈho abstraktnÌ-
ho obr·zku st·tnÌch ̇ kol˘ za¯adÌ i Ñstarost o penÌzeì. Zako¯enÏnost myölenky, ûe za pe-
nÌze m· b˝t odpovÏdn˝ st·t, je po dlouh˝ch desetiletÌch jejÌho smutnÈho uplatÚov·nÌ
vöude na svÏtÏ tÈmÏ¯ tak hlubok· jako jejÌ iracionalita. 

Centr·lnÌ bankovnictvÌ je definov·no jako souhrn vöech typ˘ z·sah˘ st·tu do ob-
lasti penÏz a bankovnictvÌ. Pojem svobodnÈho bankovnictvÌ znamen· naproti tomu ab-
senci jak˝chkoli st·tnÌch z·sah˘ do tÈto sfÈry. I kdyû zcela svobodnÈho bankovnictvÌ
nikdy nedos·hla û·dn· zemÏ na svÏtÏ, historie zaznamenala dlouh· obdobÌ, kdy mÌra
regulace oblasti penÏz a bankovnictvÌ byla na rozdÌl ode dneöka nesrovnatelnÏ menöÌ.
V pr˘bÏhu minul˝ch tisÌciletÌ a stoletÌ existovaly r˘znÈ komodity v roli penÏz, ke kter˝m
lidÈ na z·kladÏ racion·lnÌho uvaûov·nÌ a pozn·nÌ postupnÏ konvergovali. PenÌze ne-
vznikly jako v˝sledek slepÈ imitace a nejsou û·dn˝m nevysvÏtliteln˝m spoleËensk˝m je-
vem. Nemohly by vzniknout a konvergovat na zlat˝ standard, kdyby ËlovÏk nepouûÌval
sv˘j rozum a kdyby sledov·nÌ vlastnÌho prospÏchu nebylo motivacÌ jeho jedn·nÌ. Zlato
si jako objektivnÌ penÌze nakonec lidÈ zvolili nikoli dÌky jeho ˙dajnÈ mystickÈ moci nebo
p˘sobenÌm nevysvÏtlitelnÈho perverznÌho lidskÈho pudu, jak na z·kladÏ obludn˝ch
Freudov˝ch teoriÌ tvrdil ˙hlavnÌ nep¯Ìtel zlata Keynes, n˝brû na z·kladÏ rozumovÏ po-
znan˝ch vlastnostÌ tÈto komodity. Pr·vÏ specifickÈ vlastnosti zlata ñ a nic jinÈho ñ by-
ly d˘vodem, proË se tato komodita v roli penÏz historicky prosadila. Zlat˝ standard ne-
nÌ û·dnou Ñkovovou iluzÌì, n˝brû v˝sledkem objektivnÌho racion·lnÌho pozn·nÌ reality
a jedn·nÌ v souladu s nÌ.

BankovnictvÌ minul˝ch stoletÌ bylo relativnÏ stabilnÌ, kupnÌ sÌla penÏz byla velmi sta-
bilnÌ a vöechny mÌrnÈ hospod·¯skÈ v˝kyvy, ke kter˝m Ëas od Ëasu doch·zelo, byly d˘-
sledkem st·tnÌch z·sah˘ a regulacÌ. Protoûe tyto st·tnÌ z·sahy byly ñ na rozdÌl od dneö-
nÌch obludn˝ch rozmÏr˘ st·tnÌho intervencionismu ñ pomÏrnÏ velmi omezenÈ, nede-
stabilizovaly fungov·nÌ bankovnictvÌ a celÈ ekonomiky natolik, jako tomu bylo a je ve
20. stoletÌ. V˝sledkem byla epocha bezprecedentnÌho r˘stu prosperity. V˝sledkem by-
lo 19. stoletÌ, jako odraz p¯evahy rozumu nad vÌrou a dominance svobody nad iniciacÌ
st·tnÌho n·silÌ. 

Bezprost¯ednÌm d˘vodem vzniku centr·lnÌho bankovnictvÌ byla fisk·lnÌ expanze st·-
tu. St·t s cÌlem vyhnout se otev¯enÈmu zvyöov·nÌ daÚovÈho b¯emene a neochotÏ sou-
krom˝ch vÏ¯itel˘ k neomezen˝m p˘jËk·m pot¯eboval vytvo¯it instituci, kter· by umoû-
nila zvyöovat st·tnÌ p¯Ìjmy skryt˝m zp˘sobem, tedy inflaËnÌm zdanÏnÌm. RostoucÌ eta-
tismus vöak nep¯iöel z niËeho nic. Co bylo jeho p¯ÌËinou? Byl jÌ mohutn˝ n·r˘st kolekti-
vistickÈho filosofickÈho myölenÌ v pr˘bÏhu 19. stoletÌ, expandujÌcÌho z nÏmeck˝ch
univerzit do celÈ euroamerickÈ civilizace a infikujÌcÌ generaci za generacÌ. Na z·kladÏ pri-
m·rnÌch filosofick˝ch myölenek p¯estal b˝t ËlovÏk vnÌm·n jako autonomnÌ, re·ln· by-
tost a st·v· se pouh˝m p¯ÌvÏökem Ëi odvozen˝m deriv·tem nÏËeho jinÈho, prim·rnÌho.
Kolektivu. Skupina, celek, spoleËnost, n·rod a podobnÈ kolektivnÌ pojmy se st·vajÌ pri-
m·rnÌmi entitami. Tyto pouhÈ ment·lnÌ abstrakce jsou projektov·ny do reality jako sku-
teËnÏ existujÌcÌ bytosti. Katastrof·lnÌ filozofickÈ omyly vedou postupnÏ k tomu, ûe tÏm-
to kolektivit·m jako celk˘m je p¯isuzov·na schopnost mÌt prospÏch, z·jmy a cÌle ne-
z·visle na jednotlivcÌch. MÌsto jedin˝ch skuteËnÏ existujÌcÌch individu·lnÌch z·jm˘ a cÌ-
l˘, kterÈ se st·vajÌ druho¯ad˝mi, se d·v· p¯ednost neexistujÌcÌmu prospÏchu
ÑspoleËenskÈmuì, Ñve¯ejn˝mì z·jm˘m a cÌl˘m. Toto je podstata kolektivismu ñ rakovi-
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povaûuje za inflaci r˘st cen, ËÌmû p·dem nem·lo ekonom˘ dospÌv· k ¯adÏ absurdnÌch
myölenek, jak˝mi je t¯eba nesouhlas s cenovou deregulacÌ z obavy p¯ed ÑinflacÌì nebo
odmÌt·nÌ zv˝öenÌ DPH z titulu ̇ dajnÈho zv˝öenÌ inflace apod. Ekonomickou diskusi pro-
blÈmu centr·lnÌho bankovnictvÌ bychom tedy museli zah·jit anal˝zou z·sadnÌho omylu
tohoto pojetÌ inflace. Museli bychom odvodit racion·lnÌ pojetÌ inflace jako nadmÏrnou
nabÌdku penÏz vzhledem k popt·vce po nich. Museli bychom si ujasnit pojmy p¯ÌËina
a d˘sledek. Museli bychom vysvÏtlit mylnost doktrÌny rozliöujÌcÌ inflaci na tu, kter· je
˙dajnÏ ÑtlaËena n·kladyì a na tu, kter· je takzvanÏ Ñtaûena popt·vkouì, atd., atd. Dnes
a dennÏ slyöÌme fr·zi, ûe centr·lnÌ banka m· Ñbojovatì proti inflaci. Protoûe jedin˝m moû-
n˝m zdrojem inflace je centr·lnÌ banka, je boj centr·lnÌ banky s inflacÌ bojem banky sa-
motnÈ se sebou. Je to skuteËnÏ zajÌmav˝, byù trochu schizofrenick˝ duel. Napad· mÏ,
ûe eliminace centr·lnÌho bankovnictvÌ by p¯inesla prospÏch nejen vöem ekonomick˝m
subjekt˘m, ale i samotnÈ centr·lnÌ bance, kterÈ bychom vydatnÏ pomohli v jejÌm d˘le-
ûitÈm z·pase proti sobÏ samÈ. 

P¯edmÏtem mÈho vystoupenÌ ani tÈmatem tohoto semin·¯e vöak nenÌ teorie inflace
ani û·dn· jin· ekonomick· teorie. D˘vodem mÈ opozice v˘Ëi centr·lnÌmu bankovnictvÌ
zdaleka nenÌ p¯ekroucen˝ pojem inflace. Nepot¯ebuji ani poukazovat na historickÈ p¯Ì-
klady hospod·¯sk˝ch krizÌ a hyperinflacÌ zp˘soben˝ch existencÌ monet·rnÌ politiky. Ani
fundament·lnÌ systÈmov· a nezbytn· neschopnost instituce centr·lnÌho bankovnictvÌ re-
agovat na mÏnÌcÌ se popt·vku po penÏzÌch nenÌ a nem˘ûe b˝t argumentem, kter˝ by
mÏ opr·vnil ke zdrcujÌcÌmu odsouzenÌ centr·lnÌho bankovnictvÌ. 

Jedin˝m argumentem, kter˝ opravÚuje logicky odmÌtnout samu existenci centr·lnÌ-
ho bankovnictvÌ a oznaËit ji za zloËinnou politiku st·tu, je koncept individu·lnÌch pr·v
ËlovÏka. JedinÏ pojem individu·lnÌch pr·v vede bez ohledu na praktickÈ ekonomickÈ de-
fekty centr·lnÌho bankovnictvÌ k jeho odmÌtnutÌ. Centr·lnÌ bankovnictvÌ je iniciacÌ st·t-
nÌho n·silÌ, je poölap·v·nÌm pr·va na svobodu, majetek a tedy na ûivot. Je moûnÈ, ûe
st·t nÏco takovÈho dÏl·? Ano. Je to st·t, kter˝ na z·kladÏ existence nemravn˝ch z·-
kon˘ v Ëele s ̇ stavou mÌ¯Ì odjiötÏnou pistolÌ na kaûdÈho, kdo by chtÏl obchodovat a na-
bÌzet k dobrovolnÈ smÏnÏ vlastnÌ objektivnÌ penÌze, skuteËnÈ plnohodnotnÈ penÌze. Je
to st·t, kdo ekonomickÈ subjekty nutÌ p¯ijÌmat jako penÌze ony bezcennÈ papÌrky, kte-
r˝ch v r·mci Ñve¯ejnÈho prospÏchuì m˘ûe vytisknout, kolik chce. A kdo vÌ, jak se komu
zlÌbÌ interpretovat Ñve¯ejn˝ prospÏchì zÌtra a pozÌt¯Ì, onen pr·zdn˝ zvuk, o kterÈm si li-
dÈ myslÌ, ûe m· nÏjak˝ v˝znam? Dnes se za Ñve¯ejn˝ prospÏchì povaûuje t¯eba absurdnÌ
snaha ovlivÚovat statistickÈ makroagreg·ty, kterÈ si st·t ztÏlesnÏn˝ centr·lnÌ bankou po-
loûil jako cÌl. Zaslepen tÌmto iracion·lnÌm cÌlem st·t rok za rokem niËÌ hodnotu ̇ spor a ka-
pit·lu (tj. soukromÈho majetku), a svou jednoznaËnou vinu p¯itom nez¯Ìdka sv·dÌ na tzv.
ÑmzdovÈ tlaky v ekonomiceì. Co takhle poloûit si ot·zku, co je p¯ÌËinou skuteËnosti, ûe
se mzdovÈ poûadavky mohou trvale prosazovat do cen?

Je to st·t, kter˝ dnes a dennÏ hrozÌ fyzick˝m n·silÌm kaûdÈmu, kdo by chtÏl bez je-
ho ÑvelkorysÈhoì svolenÌ podnikat v bankovnictvÌ. Je to st·t, kter˝ prost¯ednictvÌm in-
stituce povinnÈho pojiötÏnÌ vklad˘ vys·v· penÌze z bank, kterÈ se chovajÌ odpovÏdnÏ
a umÏjÌ podnikat, aby z nich financoval konzervaci a z·chranu neschopn˝ch. Pr˝ kv˘li
ÑstabilitÏ systÈmuì. Takûe ÑsystÈmì je stabilnÏjöÌ tÌm, kdyû neschopnÌ manaûe¯i, lehko-
myslnÌ bankÈ¯i a podvodnÌci neponesou plnou v·hu odpovÏdnosti za sv· rozhodnutÌ?
ÑRunì vkladatel˘ na banku, kter· je v potÌûÌch, nenÌ û·dn· n·hodn· ud·lost, kter· by mÏ-
la b˝t kryta pojiötÏnÌm, je to d˘sledek ¯ÌzenÌ a chov·nÌ onÈ banky. A pokud jejÌ potÌûe
vypl˝vajÌ z absurdnÌ st·tnÌ regulace, ¯eöenÌm rozhodnÏ nenÌ p¯idat jeötÏ vÌce regulace. 
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vaûuje za spoleËenskÈ cÌle, kterÈ m· centr·lnÌ banka sledovat, jsou ve skuteËnosti pou-
h˝m nik˝m nezam˝ölen˝m vedlejöÌm produktem jednotliv˝ch individu·lnÌch cÌl˘. Nikdo
z n·s sv˝m jedn·nÌm ve skuteËnosti neusiluje o nÏco takovÈho jako vyööÌ HDP, vyööÌ n·-
rodnÌ mÌru ˙spor apod. ñ to n·m jen namlouvajÌ vöichni, kte¯Ì vidÌ st·t a spoleËnost jako
firmu, kter· m· nÏjakÈ v˝konnostnÌ cÌle, a sebe v roli jejÌch manaûer˘.

Ekonomika ani bankovnictvÌ nejsou û·dn˝m systÈmem Ëi organismem, za jehoû Ëin-
nost ñ jako Ñcelkuì ñ m· nÈst nÏkdo odpovÏdnost. To jen kolektivistickÈ myölenÌ nenÌ
schopno uvÏdomit si, ûe û·dn˝ bankovnÌ systÈm neexistuje, ûe banky (resp. jejÌ vlast-
nÌci) nejsou û·dn˝mi Ël·nky nÏjakÈho systÈmu se spoleËn˝m cÌlem n˝brû individu·lnÌ-
mi soukrom˝mi subjekty, kterÈ majÌ nezcizitelnÈ pr·vo na svobodu, a tedy i na emisi pe-
nÏz dobrovolnÏ p¯ijÌman˝ch na trhu. BankovnictvÌ je jen pojem, kter˝ vztahujeme na vz·-
jemnÏ spolupracujÌcÌ jednotlivÈ entity jednajÌcÌ ve svÈm vlastnÌm racion·lnÌm z·jmu. Ni-
ËÌm cÌlem nem˘ûe b˝t nÏjak· Ñstabilita systÈmuì. To, co kolektivistÈ naz˝vajÌ Ñstabilitou
bankovnictvÌì a mÏny, a stavÏjÌ to jako cÌl nÏjakÈ Ñve¯ejnÏ prospÏönÈì entity, je ve sku-
teËnosti pouh˝m d˘sledkem racion·lnÌho chov·nÌ subjekt˘, kterÈ ñ pokud jsou svo-
bodnÈ ñ jsou stabilnÌ a produkujÌ stabilnÌ mÏnu, a to ve vlastnÌm z·jmu. Dokud se v ban-
kovnictvÌ stejnÏ jako v jakÈkoli jinÈ sfÈ¯e nÏkdo nedopustÌ podvodu, kr·deûe nebo jinÈ
formy iniciace n·silÌ, nenÌ st·t ñ jako n·stroj sebeobrannÈ sÌly ñ mor·lnÏ opr·vnÏn za-
sahovat. »inÌ-li tak, st·v· se zloËincem. 

Co je v˘bec st·t? JakÈ jsou jeho spr·vnÈ a mor·lnÌ funkce? M˘ûeme odpovÏÔ najÌt
v ekonomii? Abychom mohli hodnotit, zda nÏjakÈ politickÈ uspo¯·d·nÌ spoleËnosti je
dobrÈ Ëi öpatnÈ, horöÌ nebo lepöÌ, nebo zda politickÈ rozhodov·nÌ o tÈ Ëi onÈ ot·zce je
dobrem Ëi zlem, pot¯ebujeme racion·lnÌ politickou filosofii, a nikoli ekonomii. Aby-
chom mohli identifikovat funkce st·tu, musÌme nejprve vÏdÏt, co je obsahem pojmu st·t.
JedinÏ politick· filozofie je kompetentnÌ k vysvÏtlenÌ nutnosti samotnÈ existence st·tu
a k identifikaci jeho funkcÌ. St·t je kolektivnÌm n·strojem pouûitÌ n·silÌ v sebeobra-
nÏ proti iniciaci n·silÌ. Proto jeho spr·vnou funkcÌ je pouze zajiötÏnÌ vnit¯nÌ bezpeËnosti,
justice a vnÏjöÌ obrany. N·silÌ je definiËnÌm a podstatn˝m znakem st·tu. Protoûe n·silÌ
je v p¯ÌkrÈm rozporu s funkcÌ rozumu jako n·stroje pozn·nÌ reality a paralyzuje rozum
jako vodÌtko praktickÈho jedn·nÌ, nenÌ iniciace n·silÌ mor·lnÌ. Zachov·nÌ vlastnÌho ûivota
vöak vyûaduje pouûÌt n·silÌ v sebeobranÏ. N·silÌ je mor·lnÌ pouze jako odpovÏÔ na ini-
ciaci n·silÌ. Je-li st·tnÌ n·silÌ pouûito v p¯Ìpadech jin˝ch neû proti iniciaci n·silÌ, st·v· se
st·t s·m inici·torem n·silÌ a jedn· v rozporu se svou racion·lnÌ funkcÌ. V takov˝ch p¯Ì-
padech je st·tnÌ aktivita zlem a je t¯eba ji odsoudit.

Odp˘rci svobodnÈho bankovnictvÌ nejsou ochotni p¯iznat, ûe politizace penÏz a ban-
kovnictvÌ musÌ nutnÏ mÌt efekty minim·lnÏ stejnÏ (spÌöe vÌce) negativnÌ jako m· st·tnÌ re-
gulace jakÈhokoli jinÈho trhu. Iniciace n·silÌ m· a vûdy nezbytnÏ musÌ mÌt destruktivnÌ
efekty na ûivot ËlovÏka. Je-li inici·torem n·silÌ st·t a dokonce v tak klÌËovÈ oblasti, ja-
kou je produkce penÏz, kterÈ pouûÌv· kaûd˝ ekonomick˝ subjekt, musÌ b˝t v˝sledek
podstatnÏ horöÌ neû regulace jinÈho odvÏtvÌ. Nejde tedy zdaleka jen o bankovnictvÌ. Ban-
ky neprodukujÌ objektivnÌ, racion·lnÌ penÌze, n˝brû jsou nuceny pouûÌvat jejich chatrnou
st·tnÌ n·hraûku, jejÌû pouûitÌ znamen· z·vislost ekonomickÈho rozhodov·nÌ jednotlivc˘
a firem na znaËnÏ nejistÈm a nevypoËitatelnÈm chov·nÌ centr·lnÌ banky. St·tnÌ pseu-
dopenÌze p¯ijÌmajÌ ekonomickÈ subjekty jen proto, ûe skuteËnÈ penÌze st·t zak·zal. 

Jako ekonom bych mÏl odpovÏdÏt na ot·zku, proË je centr·lnÌ, silnÏ regulovanÈ ban-
kovnictvÌ destabilizujÌcÌm faktorem ekonomickÈ aktivity, zda a proË produkuje relativnÏ
nÌzkou Ëi naopak vysokou inflaci. Vyvozovat cokoli o inflaci bychom vöak mohli teprve
potom, aû bychom si ujasnili, co je to v˘bec inflace. ModernÌ ekonomick˝ mainstream
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Ñp¯ijatelnou alternativouì. Je nad·le zloËincem a jedn· v rozporu s pr·vem ËlovÏka na
svobodu. PenÌze nejsou institucÌ, kterou st·t dovolil lidem pouûÌvat, n˝brû soukromÏ
vlastnÏnou komoditou, na jejÌû produkci a smÏnu (tj. i emisi) m· jednotlivec stejnÏ ne-
zcizitelnÈ pr·vo jako na produkci rohlÌku. To jen st·t sv˝mi devastujÌcÌmi z·kony ponÌ-
ûil p˘vodnÌ instituci penÏz na bezcennÈ nekonvertibilnÌ mÈdium, s nÌmû m˘ûe kdykoli
a jakkoli arbitr·rnÏ manipulovat. Na takto zniËenou instituci ani nelze pojem penÌze
aplikovat. Ona klÌËov· vlastnost, bez nÌû se mÈdium nem˘ûe st·t penÏzi, je prim·rnÌ hod-
nota, kterou komodita m· jeötÏ p¯ed tÌm, neû se penÏzi stane. FunkcÌ penÏz je ˙scho-
va hodnoty v dobÏ, kter· uplyne mezi okamûikem jejich obdrûenÌ a okamûikem jejich
pouûitÌ k dalöÌmu aktu smÏny. Bezcenn˝ papÌrek û·dnou hodnotu nem·. Ve soudo-
bÈ smÏnÏ je takov˝ papÌrek p¯ijÌm·n jako n·hraûka penÏz jen proto, ûe st·t jin˝ pro-
st¯edek smÏny pod hrozbou n·silÌ nep¯ipouötÌ. SvobodnÌ lidÈ by si zvolili skuteËnÈ pe-
nÌze plnÏ konvertibilnÌ na cennou komoditu ñ tak jako to uËinili v historii, kdykoli svo-
bodu mÏli. 

Nepat¯Ìm k tÏm, kte¯Ì ve svobodnÈm bankovnictvÌ hledajÌ nÏjakou moûnou alternati-
vu Ëi ¯eöenÌ existujÌcÌch Ëi eventuelnÌch problÈm˘ centr·lnÌho bankovnictvÌ. J· povaûu-
ji a obhajuji svobodnÈ bankovnictvÌ jako jedin˝ mor·lnÌ a racion·lnÌ zp˘sob existence
penÏz a bankovnictvÌ. Vöechny ostatnÌ zp˘soby jsou proti rozumu, proti svobodÏ, a te-
dy proti ûivotu ËlovÏka. Nejde mi o hled·nÌ nÏjak˝ch lepöÌch, neinflaËnÌch penÏz, jak si
sv˘j cÌl stanovÌ ¯ada monet·rnÌch libertari·n˘ nebo jin˝ch povrchnÌch mÏnov˝ch refor-
m·tor˘. Jde o ˙plnÈ a z·sadnÌ odmÌtnutÌ onoho paskvilu, kterÈmu se dnes nepr·vem ̄ Ì-
k· penÌze. To penÌze v˘bec nejsou. Je to prost¯edek smÏny, kter˝ je n·silÌm vnucov·n
lidem. Takov· smÏna nenÌ trhem, nenÌ svobodnou smÏnou, protoûe svobodnÌ lidÈ by si
bezcennÈ papÌrky jako prost¯edek ˙schovy hodnoty nezvolili. DneönÌ smÏna je aktem
proveden˝m v kontextu st·tnÌ ûeleznÈ pÏsti p¯ipravenÈ pro kaûdÈho, kdo by chtÏl emi-
tovat vlastnÌ objektivnÌ penÌze konvertibilnÌ na hodnotnou komoditu jako plnopr·vn˝ ob-
chodnÌ kontrakt s vynutiteln˝m plnÏnÌm.

OdmÌt·m n·zory, kterÈ h·jÌ svobodnÈ bankovnictvÌ hlavnÏ nebo dokonce jen proto,
ûe centr·lnÌ rozhodov·nÌ o nabÌdce penÏz trpÌ inherentnÌ neschopnostÌ kondenzovat
a vyuûÌt rozpt˝len˝ch informacÌ a znalostÌ. Tato inherentnÌ neschopnost centr·lnÌho ban-
kovnictvÌ skuteËnÏ existuje. Argument znalostnÌho defektu centr·lnÌ bankovnictvÌ b˝v·
vöak stavÏn tak, jako by p¯i jeho absenci byla existence centr·lnÌ bankovnictvÌ opr·v-
nÏn·. To je z·sadnÌ chyba, protoûe se zcela ignoruje podstata st·tu (a centr·lnÌ ban-
kovnictvÌ je st·t) jako n·stroje fyzickÈ sÌly. Kdyby se zjistilo, ûe nÏjak˝ ˙nosce vezoucÌ
rukojmÌ v autÏ je barvoslep˝, ¯ekl by snad nÏkdo, ûe jeho obÏti je t¯eba osvobodit pro-
to, protoûe ˙nosce neumÌ rozliöit svÏtla na semaforu? Obh·jci svobodnÈho bankovnic-
tvÌ nejsou povinni hledat defekty centr·lnÌho bankovnictvÌ. Naopak ti, kte¯Ì
podporujÌ centr·lnÌ bankovnictvÌ, jsou povinni prok·zat, proË by centr·lnÌ bankovnictvÌ
mÏlo existovat. Vöechny jejich argumenty, kterÈ za poslednÌch sto Ëi vÌce let uvedli, jsou
pseudoargumenty. Nemohou uniknout fundament·lnÌ pravdÏ, ûe v bankovnictvÌ a emi-
si penÏz ñ stejnÏ jako v û·dnÈm jinÈm odvÏtvÌ produkce a smÏny ñ nenÌ k pouûitÌ n·si-
lÌ v˘Ëi ËlovÏku û·dn˝ d˘vod. 

Spor centr·lnÌho a svobodnÈho bankovnictvÌ sice vedou hlavnÏ monet·rnÌ ekono-
movÈ, avöak prim·rnÏ jde o spor filosofick˝, nikoli ekonomick˝. Je z·pasem mezi ro-
zumem a skepticismem, kolektivismem a individualismem, altruismem a racion·lnÌm
egoismem, svobodou a etatismem. A na stranÏ centr·lnÌho bankovnictvÌ zdaleka nejde
jen o standardnÌ plnokrevnÈ etatisty. Milton Friedman, ˙dajn˝ obh·jce kapitalismu, ta-
kÈ zpochybÚuje svobodnÈ bankovnictvÌ, pominu-li jeho nesouhlas s ¯adou dalöÌch
aspekt˘ svobodnÈ spoleËnosti. Argument, ûe v bankovnÌ historii Spojen˝ch st·t˘ byly
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Obhajoba odstranÏnÌ regulace nenÌ prim·rnÏ vÏcÌ ekonomie. Ekonomie nenÌ kom-
petentnÌ k normativnÌm v˝rok˘m. Pokud je metodologicky zdrav·, m˘ûe pouze logicky
odvodit a demonstrovat, k jak˝m d˘sledk˘m musÌ nutnÏ vÈst centr·lnÌ bankovnictvÌ, Ëe-
ho centr·lnÌ bankovnictvÌ je nebo nenÌ schopno, zda je Ëi nenÌ racion·lnÌ. Ekonomie mu-
sÌ mlËet k ot·zce, zda samotn· existence centr·lnÌho bankovnictvÌ je spr·vn·, zda je mo-
r·lnÌ, tj. zda vmÏöov·nÌ st·tu do oblasti penÏz a bankovnictvÌ je v souladu s nezcizitel-
n˝m pr·vem ËlovÏka na majetek, svobodu a ûivot. 

Racion·lnÌ ekonomovÈ logicky zd˘vodÚujÌ, jak centr·lnÌ bankovnictvÌ vyrostlo jako d˘-
sledek nabalov·nÌ st·le iracion·lnÏjöÌch z·sah˘, p¯iËemû kaûd˝ nov˝ mÏl vûdy ¯eöit do-
pady p¯edchozÌch a mÌsto toho samoz¯ejmÏ p¯inesl dalöÌ problÈmy. Oponenti svobod-
nÈho bankovnictvÌ Ëasto p¯ich·zejÌ s touto n·mitkou: V minulosti byly jinÈ spoleËenskÈ
a politickÈ podmÌnky, tam, kde free banking fungovalo, byly jinÈ podmÌnky neû existujÌ
dnes, a proto se onen Ñmodelì ned· aplikovat, pat¯Ì do historie. Jedinou klÌËovou od-
povÏdÌ, kter· rozpr·öÌ vöechny nesmyslnÈ a irelevantnÌ p¯ipomÌnky tohoto typu, je fun-
dament·lnÌ fakt, ze ËlovÏk je ËlovÏkem dnes, jako jÌm byl p¯ed staletÌmi a tisÌciletÌmi a ûe
ten jeho klÌËov˝ atribut, kter˝ v koneËnÈ instanci implikuje pr·vo na svobodu, je jeho vol-
nÌ schopnost. »lovÏk je volnÌ bytost, stejnÏ tak jako jÌ byl kdykoli v minulosti. V tom tkvÌ
d˘vod, proË fyzickÈ n·silÌ st·tu, jehoû iniciacÌ je nevinnÈmu ËlovÏku upÌr·na moûnost
emitovat penÌze a svobodnÏ podnikat v bankovnictvÌ, je v rozporu s jeho svobodou, a te-
dy i jeho ûivotem. N·silÌ paralyzuje funkci rozumu, kter˝ funguje na z·kladÏ volnÌho myö-
lenÌ. »lovÏk, aby mohl ûÌt, pot¯ebuje volit spr·vnÈ racion·lnÌ chov·nÌ. M˘ûe se p¯i volbÏ
dopouötÏt chyb. M˘ûe se jich dopustit i jako bankÈ¯ a manaûer. Pokud se nedopouötÌ
iniciace n·silÌ, nesmÌ mu b˝t moûnost volit up¯ena. Aby mohl ûÌt jako ËlovÏk, musÌ jed-
nat na z·kladÏ svÈho myölenÌ. Zbavit ËlovÏka moûnosti volby znamen· pop¯Ìt jeho ne-
vyhnutelnou p¯irozenost, pop¯Ìt to, co jej ËinÌ ËlovÏkem. 

StejnÏ tak jako ËlovÏk ñ od tÈ doby co lidskÈ bytosti existujÌ ñ pot¯ebuje jÌst a pÌt, aby
p¯eûil, tak pot¯ebuje mÌt moûnost rozhodovat o svÈm vlastnÌm ûivotÏ, a to v kaûdÈ his-
torickÈ dobÏ, p¯ed tisÌci lety jako dnes, bez ohledu na zmÏny technologiÌ, na ûivotnÌ ̇ rov-
ni, globalizaci financÌ atd. SvobodnÈ bankovnictvÌ nenÌ û·dn˝m Ñmodelemì, o jehoû p¯Ì-
padnÈ pouûitelnosti majÌ rozhodovat ekonomovÈ. NenÌ to û·dn˝ systÈm s v˝hodami ne-
bo nev˝hodami, kterÈ bychom mÏli nÏjak efektivnostnÏ v·ûit a nakonec se k nÏmu p¯i-
klonit nebo nep¯iklonit. D˘vod k jeho obhajobÏ nenÌ ani ten, ûe uû bylo vyzkouöeno
a fungovalo, n˝brû ten, ûe jedinÏ svoboda ËlovÏka je v souladu s jeho ûivotem. SvobodnÈ
bankovnictvÌ ñ stejnÏ jako svoboda v jakÈkoli jinÈ sfÈ¯e lidskÈho ûivota a ekonomickÈ
aktivity ñ je filosoficky jedin˝m moûn˝m zp˘sobem existence ËlovÏka jako ËlovÏka, te-
dy jako volnÌ bytosti, kter· musÌ mÌt moûnost rozhodovat o svÈm ûivotÏ a musÌ mÌt moû-
nost dobrovolnÏ spolupracovat s ostatnÌmi, p¯iËemû kaûd˝ subjekt tak ËinÌ pro sv˘j vlast-
nÌ individu·lnÌ prospÏch. Jin˝ neû individu·lnÌ prospÏch neexistuje a existovat nem˘ûe.
Centr·lnÌ bankovnictvÌ je naopak zotroËenÌm ËlovÏka. éalostn· historie centr·lnÌho ban-
kovnictvÌ je pouze nevyhnuteln˝m praktick˝m efektem iracion·lnÌ myölenky, a nikoli pri-
m·rnÌ p¯ÌËinou jeho kritiky. K tomu, abych odmÌtl myölenku nepot¯ebuji Ëekat, aû se pod-
le nÌ nÏkdo bude chovat a na vlastnÌ oËi vidÏt jeho destrukci. K tomu, abych onu myö-
lenku odmÌtl, pot¯ebuji vÏdÏt, ûe je iracion·lnÌ, ûe je v rozporu s fundament·lnÌm princi-
pem, kter˝ umoûÚuje ûivot ËlovÏka ve spoleËnosti ñ principem individu·lnÌch pr·v. 

D˘leûitÈ nenÌ to, ûe centr·lnÌ bance se m˘ûe kr·tkodobÏ poda¯it nÏkam posunout
tempo inflace (asi tak jako se slonovi obËas poda¯Ì neöl·pnout do porcel·nu v pokoji
plnÈm porcel·nu), n˝brû to, ûe je v jejÌ (tj. st·tnÌ) moci udÏlat se sv˝mi tzv. penÏzi a te-
dy i jejich donucen˝mi uûivateli cokoli a kdykoli. To je z·sadnÌ argument. Je-li zloËinec
n·hodou benevolentnÌ a Ñhezkyì zach·zÌ se sv˝mi obÏtmi, kterÈ vÏznÌ, nest·v· se tÌm
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cion·lnÌ objektivistickou filosofiÌ. A vyz˝v·m kaûdÈho, kdo by snad chtÏl na obhajobu
centr·lnÌho bankovnictvÌ ubohÈ kliöÈ Ñve¯ejn˝ prospÏchì vyt·hnout, aby definoval ob-
sah tohoto nesrozumitelnÈho shluku pÌsmen, aby se pokusil analyzovat tento absurdnÌ
pr·zdn˝ zvuk spolehlivÏ paralyzujÌcÌ jakoukoli diskusi. OznaËenÌ tohoto spojenÌ za pr·zd-
n˝ zvuk mÌnÌm doslova a v·ûnÏ, nikoli ve smyslu metafory o Ñpr·zdn˝chì slovech, kte-
r· jen nejsou naplÚov·na Ëiny. Bude-li mi d·n v diskusi prostor, velmi r·d odpovÌm ko-
mukoli, kdo chce ve prospÏch centr·lnÌho bankovnictvÌ argumentovat tÌmto kolektivis-
tick˝m sloganem.

Z mÈ pozice v˘Ëi centr·lnÌmu bankovnictvÌ by snad mohl nÏkdo mylnÏ vyvodit, ûe
navrhuji, aby st·t zÌtra zruöil centr·lnÌ banku a ostatnÌ instituce a z·kony, kter˝mi zasa-
huje do oblasti penÏz a bankovnictvÌ. Nic takovÈho jsem ne¯ekl, nevypl˝v· to z mÈho
vystoupenÌ a ani si to nemyslÌm. Je vöak z¯ejmÈ, ûe jejich existence je logicky kontra-
diktornÌ, neospravedlniteln·, nemor·lnÌ, nepraktick· a neudrûiteln·. KoneËn˝m cÌlem je
plnÏ svobodnÈ bankovnictvÌ. PolitickÈ prosazenÌ tÈto myölenky je vöak ot·zkou odvo-
zenou. Myölenky, kterÈ dlouhodobÏ p¯evl·dajÌ a jsou prosazov·ny v politice, musely p¯ed
tÌm p¯evl·dnout a zvÌtÏzit v myölenÌ lidÌ, kte¯Ì politiky volÌ. Z·pas za svobodu v bankov-
nictvÌ rozhodnÏ nezaËÌn· v politice. Tam konËÌ.

PostavenÌ a pojetÌ penÏz je v urËitÈm smyslu lakmusov˝m papÌrkem pojetÌ ËlovÏka.
PlnohodnotnÈ penÌze znamenajÌ rozkvÏt produktivnÌho ËlovÏka. Degradace penÏz na
ubohÈ papÌrky symbolizuje pojetÌ ËlovÏka v soudobÈ civilizaci. DneönÌ ËlovÏk je otrokem,
je sekund·rnÌm p¯ÌvÏökem. UvÏdomujÌ si stoupenci centr·lnÌho bankovnictvÌ, ûe toto po-
jetÌ ËlovÏka bezdÏËnÏ obhajujÌ? 

Miroslav ZajÌËek
P¯ed·v·m slovo panu Ing. Old¯ichu DÏdkovi.

Old¯ich DÏdek
DÏkuji. J· bych chtÏl v ̇ vodu jen trochu opravit pana moder·tora, kter˝ ̄ ekl, ûe bych

zde mÏl p¯ednÈst stanovisko »eskÈ n·rodnÌ banky. J· si myslÌm, ûe 95% lidÌ v »NB ne-
vÌ, co to svobodnÈ bankovnictvÌ je. Takûe ohlednÏ tohoto tÈmatu û·dn˝ odbor v »NB
nem·me, a tak to co ¯eknu, je skuteËnÏ spÌöe mÈ vidÏnÌ problÈmu a to, co jsem si vy-
studoval z literatury, protoûe toto tÈma skuteËnÏ vidÌm spÌöe jako akademick˝ problÈm,
neû problÈm kter˝m »NB ûije. SvÈ vystoupenÌ bych rozdÏlil do dvou Ë·stÌ. V prvnÌ Ë·s-
ti bych chtÏl problÈm svobodnÈho bankovnictvÌ ukotvit do praktiËtÏjöÌ roviny, kter· by
mohla b˝t eventu·lnÏ pro »NB zajÌmav·. Aù se to tedy zast·nc˘m svobodnÈho ban-
kovnictvÌ lÌbÌ nebo nelÌbÌ, tak v˝znam centr·lnÌ banky v souËasnÈm svÏtÏ evidentnÏ ro-
ste. Ve svÏtÏ m·me si 150 st·t˘. NevÌm to p¯esnÏ, ale neexistuje ani jeden z nich, kte-
r˝ by se nÏjak˝m zp˘sobem, alespoÚ vzd·lenÏ, problematikou svobodnÈho bankovnictvÌ
inspiroval. Naopak, je zd˘razÚov·na ˙loha tzv. nez·vislosti centr·lnÌ banky, coû je na-
p¯Ìklad klÌËov˝ aspekt projekt˘ jednotnÈ evropskÈ mÏny, coû zase dokumentuje mou te-
zi o rostoucÌm v˝znamu centr·lnÌ banky v ekonomice. Zast·nci svobodnÈho bankov-
nictvÌ se opÌrajÌ o nÏkterÈ historickÈ paralely. J· bych byl v tomto velmi opatrn˝; musÌ-
me si uvÏdomit, ûe pokud t¯eba v 18. stoletÌ ñ kdy se rychlost öÌ¯enÌ informacÌ rovnala
rychlosti klusajÌcÌho konÏ ñ se tyto p¯Ìklady vyskytovaly, tak v souËasnÈm globalizova-
nÈm svÏtÏ je naprosto jin· situace. Tyto paralely v souËasnosti do znaËnÈ mÌry selh·-
vajÌ. Kdyû se uv·dÏjÌ p¯Ìklady, tak se Ëasto poukazuje na SpojenÈ st·ty a na tzv. skot-
sk˝ p¯Ìklad. J· myslÌm, ûe p¯Ìklad Spojen˝ch st·t˘ a vzniku Feder·lnÌho rezervnÌho
systÈmu v praxi je naprost˝m pop¯enÌm principu svobodnÈho bankovnictvÌ, protoûe ne-
zn·m zemi, kde by byl vÏtöÌ odpor proti feder·lnÌm institucÌm, a v˝voj v bankovnictvÌ ve
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nÏkterÈ potÌûe relativnÏ deregulovanÈho bankovnictvÌ zp˘sobeny existujÌcÌmi st·tnÌmi
z·sahy, Friedman sice p¯ijÌm·, ale namÌt·, ûe v˘bec nenÌ jasnÈ, zda by se plnÏ svobodnÈ
bankovnictvÌ bylo ubÌralo stejnou cestou jako t¯eba skotskÈ svobodnÈ bankovnictvÌ, kte-
rÈ platÌ za historick˝ vzor fungujÌcÌho, stabilnÌho a ˙spÏönÈho odvÏtvÌ. Absence dom·-
cÌ zkuöenosti je podle Friedmana d˘vod k pochyb·m o relevantnosti skotskÈho Ñmo-
deluì pro Ameriku. O to, jak by se svobodnÈ bankovnictvÌ v Americe vyvÌjelo, p¯ece ale
v˘bec nejde. SvobodnÈ bankovnictvÌ h·jÌme nikoli proto, ûe fungovalo ve Skotsku ne-
bo jinde, ale proto, protoûe svoboda je z identity ËlovÏka ñ jako volnÌ bytosti ñ logicky
odvozen˝m, univerz·lnÏ vûdy a vöude platn˝m mor·lnÌm principem koexistence lidÌ ve
spoleËnosti bez ohledu na to, zda ji lidÈ v tÈ Ëi onÈ zemi mÏli moûnost vyuûÌt. Jin˝ prin-
cip souûitÌ lidÌ ve spoleËnosti ñ tzn. iniciace n·silÌ ñ je nezbytnÏ proti jejich ûivotu, vûdy
a vöude, dokud ËlovÏk bude volnÌ bytostÌ. Friedman je obÏtÌ svÈ z·sadnÏ chybnÈ pop-
perovsko-humeovskÈ filosofie pozn·nÌ a metodologie vÏdy, podle kterÈ lze teorii vy-
konstruovat na z·kladÏ jakkoli arbitr·rnÌho p¯edpokladu a teprve aû po jejÌm uplatnÏnÌ
Ëi slepÈm testov·nÌ proti konkrÈtnÌm empirick˝m jev˘m rozhodnout o jejÌ pozn·vacÌ hod-
notÏ myölenky. Teorie nem˘ûe b˝t pravdiv·, protoûe pravda neexistuje a nezbytnÏ plat-
n· kausalita neexistuje. Teorie m˘ûe tedy b˝t ˙dajnÏ jen ÑposÌlenaì nebo oslabena em-
pirickou zkuöenostÌ, nikdy nem˘ûe b˝t potvrzena a vyvr·cena. To, ûe existujÌ obecnÏ
platnÈ principy logicky odvozenÈ z racion·lnÌch a re·ln˝ch p¯edpoklad˘ a ûe tyto prin-
cipy jsou aplikovatelnÈ na vöechny konkrÈtnÌ p¯Ìpady, kterÈ se kdy staly a stanou, vy-
ûaduje pochopit podstatu a ˙lohu pojm˘ a princip˘ v pozn·nÌ reality. Pravdivost z·ko-
na gravitace nelze testovat tÌm, ûe se podÌv·me na letÌcÌ letadlo, kterÈ k zemi nepad·
a vyvodÌme absurdnÌ z·vÏr, ûe z·kon gravitace neplatÌ. Platnost pozn·nÌ a teoriÌ nelze
testovat proti konkrÈtnÌm empirick˝m jev˘m, protoûe realita n·s obklopuje komplexnÌ-
mi jevy, kterÈ jsou kombinacÌ ¯ady kauzalit. Teorie pozn·nÌ je klÌËov· oblast filosofie,
kde se Hume, Popper a po nich i Friedman dopustili fundament·lnÌch omyl˘ s nebla-
h˝mi n·sledky do metodologie vÏdy. 

Jako argument proti svobodnÈmu bankovnictvÌ uv·dÌ Friedman dokonce i n·mitku,
ûe nenÌ politicky pr˘chodnÈ! DoporuËovat dneönÌm politik˘m, aby zruöili centr·lnÌ ban-
kovnictvÌ, by jistÏ bylo nesmyslnÈ. Politik se sv˝m jedn·nÌm nem˘ûe z·sadnÏ odch˝lit
od n·zor˘ sv˝ch voliË˘, i kdyby chtÏl. é·dn· z·sadnÌ politick· zmÏna nem· öanci na po-
litickou podporu, pokud o jejÌ spr·vnosti nejsou p¯esvÏdËeni voliËi. Racionalita a spr·v-
nost nÏjakÈ myölenky je vöak nÏco zcela jinÈho neû jejÌ politick· podpora. Racionalita
myölenky by mÏla b˝t d˘vodem Ëi alespoÚ nadÏjÌ jejÌ politickÈ podpory, politick· pr˘-
chodnost je tedy moûn˝m a û·doucÌm d˘sledkem spr·vnosti myölenky, a nikoli p¯ed-
pokladem jejÌ spr·vnosti, jak vypl˝v· z Friedmanovy pozice. D˘vod, proË zmiÚuji pr·vÏ
Friedmana, nenÌ jej skandalizovat, n˝brû zd˘raznit, jak je naprosto klÌËovÈ nenechat se
p¯i vlastnÌm myölenÌ sv·dÏt n·zory ostatnÌch, vËetnÏ slavn˝ch autorit.

Soudob˝ pojmov˝ a metodologick˝ chaos lidskÈho myölenÌ se nevyh˝b· ani nosite-
l˘m Nobelov˝ch cen. Pochopit svobodnÈ bankovnictvÌ znamen· spr·vnÏ interpretovat
historii penÏz, bankovnictvÌ, a na z·kladÏ zdravÈ metodologie vÏdy porozumÏt teorii
svobodnÈho bankovnictvÌ. Avöak, jak jsem jiû nÏkolikr·t uvedl, k obhajobÏ nezbytnos-
ti svobody v bankovnictvÌ nenÌ pot¯ebn· ani öpetka ekonomie. I kdyby ekonomovÈ ni-
kdy nebyli schopni vysvÏtlit, jak a proË svobodnÈ bankovnictvÌ a objektivnÌ penÌze fun-
gujÌ, nic to nemÏnÌ na faktu, ûe odvozenÌ funkce st·tu jako univerz·lnÏ platnÈho princi-
pu, jako racion·lnÌho, mor·lnÌho a praktickÈho vodÌtka, n·leûÌ do kompetence filosofie.
Racion·lnÌ filosofie umoûÚuje vypo¯·dat se s ¯adou kolektivistick˝ch pojmov˝ch pastÌ,
jako Ñve¯ejn˝ prospÏchì, Ñselh·nÌ trhuì, apod., k Ëemuû je pot¯eba odmÌtnout st·vajÌcÌ
fundament·lnÏ chybnÈ filosofickÈ n·zory na ËlovÏka, pojmy a pozn·nÌ a nahradit je ra-
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Druh˝ v˝znam je v tom, ûe komerËnÌ banky by mÏly pr·vo vyd·vat svÈ vlastnÌ penÌ-
ze. MÏl by b˝t zruöen monopol centr·lnÌ banky na emisi penÏz ñ nechù je tedy tato ob-
last decentralizov·na, a tudÌû na z·kladÏ konkurenËnÌch sil by se mÏlo docÌlit stabilnÏj-
öÌho systÈmu. 

KoneËnÏ t¯etÌm v˝znamem pojmu svobodnÈ bankovnictvÌ se rozumÌ bankovnictvÌ bez
centr·lnÌ banky. OpÏt je to takov˝ v·gnÌ pojem, kdy si vlastnÏ ¯ekneme, ûe ty funkce,
kterÈ centr·lnÌ banka v souËasnosti prov·dÌ, jsou vlastnÏ zbyteËnÈ a ekonomika by se
bez nich obeöla. 

J· si myslÌm, ûe nejzajÌmavÏjöÌm aspektem svobodnÈho bankovnictvÌ je zruöenÌ mo-
nopolu st·tnÌch penÏz a moûnost soukrom˝ch penÏz. ÿekl bych, ûe k tomuto problÈmu
lze opÏt p¯istoupit ze dvou rovin. PrvnÌ rovinu bych vidÏl (a argumentujÌ tak i nÏkte¯Ì za-
st·nci svobodnÈho bankovnictvÌ) v tom, ûe tomu nenÌ tak, ûe by si kaûd· komerËnÌ ban-
ka mohla emitovat penÏz, kolik chce, a ûe by se ten systÈm spolÈhal na nÏjakÈ trûnÌ sÌ-
ly, kterÈ by to d·valy do po¯·dku, n˝brû ûe se zde razÌ z·sady, podle nichû kvalita, sta-
bilita soukrom˝ch penÏz by byla d·na tÌm, ûe za nimi stojÌ nÏjakÈ tzv. mocnÈ penÌze, coû
by bylo t¯eba zlato, vl·dnÌ dluhopisy, nebo jin˝ drah˝ kov, Ëi nÏjak˝ jin˝ statek. 

Zde existujÌ dvÏ moûnosti: prvnÌ z nich p¯edstavuje situace, ûe krytÌ soukrom˝ch pe-
nÏz bude dozorov·no a prosazov·no, a kter·koli komerËnÌ banka, jeû by se tÌmto ne¯Ì-
dila, by nemilosrdnÏ vypadla ze systÈmu. Avöak existence instituce, kter· by na toto do-
hlÌûela, kter· by dbala na stabilitu soukrom˝ch penÏz, by znamenala, ûe se centr·lnÌ ban-
ka zadnÌmi vr·tky do tohoto modelu vracÌ ñ ûe mÌsto situace, kdyû dnes centr·lnÌ ban-
ka na¯izuje komerËnÌm bank·m, ûe musÌ mÌt takovou a takovou kapit·lovou p¯imÏ¯enost,
ûe mohou p˘jËovat sp¯·telen˝m subjekt˘m pouze tolik a tolik vlastnÌho jmÏnÌ, by zde
bylo nÏjakÈ jinÈ supervizorskÈ pravidlo, kterÈ by neust·le dbalo na to, aby za soukro-
m˝mi penÏzi bylo urËitÈ mnoûstvÌ tÏchto nosn˝ch penÏz. Tuto alternativu j· osobnÏ ch·-
pu jako n·vrat k centr·lnÌ bance. 

Potom zde existuje deregulaËnÌ ¯eöenÌ, kterÈ fungovalo ve Skotsku ñ ovöem se vöe-
mi v˝hradami, kterÈ jsem zde uvedl ñ ûe totiû existuje nÏjakÈ clearingovÈ centrum a po-
kud by tedy nÏjak· komerËnÌ banka emitovala nadmÏrnÈ mnoûstvÌ penÏz do ekonomi-
ky, tak by se jÌ to p¯es toto clearingovÈ centrum d¯Ìve nebo pozdÏji vr·tilo. JejÌ klienti by
zaËali vzn·öet n·roky, snaûili by se tyto soukromÈ penÌze konvertovat na mocnÈ penÌ-
ze; kaûd· komerËnÌ banka, kter· by takto prov·dÏla nadmÏrnou emisi, by tudÌû tÌmto
jak˝msi trûnÌm mechanismem ztratila kredibilitu a vypadla ze systÈmu. ProblÈmem
ovöem z˘st·v·, ûe tento p¯Ìstup podle mÈho mÌnÏnÌ naprosto ignoruje soudobÈ pro-
blÈmy tzv. asymetrickÈ informovanosti. Kdybych to mÏl zobecnit, onen problÈm asy-
metrickÈ informovanosti vede k tomu, ûe jednotlivÌ st¯adatelÈ danÈ banky nemajÌ moû-
nost kontinu·lnÏ sledovat zdravÌ banky a to se projevÌ aû v urËitÈm okamûiku, kdy uû
vlastnÏ moûn· nenÌ jinÈ ¯eöenÌ, neû ûe banka musÌ zaniknout, coû je spojeno se ztr·ta-
mi st¯adatele a dalöÌch subjekt˘. V literatu¯e jsem si p¯eËetl celou ¯adu zajÌmav˝ch his-
torick˝ch p¯Ìklad˘, jak se to projevovalo v systÈmu neregulovanÈho bankovnictvÌ v USA,
t¯eba jak toho ölo kr·snÏ zneuûÌvat ñ soukromÈ penÌze musely b˝t kryty nap¯Ìklad vl·d-
nÌmi dluhopisy, takûe nÏkter· komerËnÌ banka si nakoupila urËitÈ mnoûstvÌ dluhopis˘,
na jejich z·kladÏ mohla emitovat soukromÈ penÌze, za tyto soukromÈ penÌze si okamûitÏ
zase nakoupila dluhopisy a tÌm zase mÏla z·kladnu pro dalöÌ emisi. TÌmto pyramid·lnÌm
zp˘sobem mohla velmi rychle expandovat. Aby se to neprovalilo, umÌstila potom svou
poboËku nÏkam na Divok˝ z·pad, kde nebylo tak jednoduchÈ zpÏtnÏ konvertovat sou-
kromÈ penÌze na mocnÈ penÌze. 
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Spojen˝ch st·tech se Ëasto oznaËuje jako krizovÈ bankovnictvÌ nebo takÈ flikovanÈ ban-
kovnictvÌ. To znamen·, ûe ten v˝voj, kter˝ zaËal velmi decentralizovanÏ, p¯ech·zel od
jednÈ vÏtöÌ Ëi menöÌ krize ke druhÈ, byly zde dvÏ periody, kdy si vl·da Spojen˝ch st·t˘
uvÏdomila, ûe centr·lnÌ banku pot¯ebuje, dvakr·t byla licence tÈto centr·lnÌ banky opÏt
zruöena, aû koneËnÏ zaË·tkem naöeho stoletÌ byl ustaven Feder·lnÌ rezervnÌ systÈm ja-
ko klasick· centr·lnÌ banka ñ neboli onen v˝voj americkou ekonomiku k centr·lnÌmu ban-
kovnictvÌ p¯ece jen p¯ivedl, i kdyû ona si to t¯eba nep¯·la. ZajÌmav˝ je t¯eba p¯Ìklad Skot-
ska, kter˝ se opÏt Ëasto uv·dÌ jako dobr˝ p¯Ìklad fungov·nÌ svobodnÈho bankovnictvÌ.
Samoz¯ejmÏ nikdo z n·s tam neûil, m˘ûeme to vyËÌst pouze z literatury a j· jsem si te-
dy vzal velmi renomovan˝ slovnÌk, nalezl jsem si heslo skotskÈ svobodnÈ bankovnictvÌ
a zÌskal jsem dva velmi zajÌmavÈ poznatky. Za prvÈ ñ do jakÈ mÌry skotskÈ bankovnic-
tvÌ bylo v˘bec svobodnÈ bankovnictvÌ? V onom slovnÌku se argumentuje, ûe za cel˝m
skotsk˝m bankovnictvÌm jako stÌnov· eminence st·la Bank of England, ûe jednotlivÈ
skotskÈ banky mÏly linky na tuto banku a v p¯ÌpadÏ potÌûÌ se na ni mohly obr·tit ñ je te-
dy iluzornÌ si myslet, ûe tento skotsk˝ p¯Ìklad nÏjak˝m zp˘sobem opravÚuje tento systÈm
Ëi dokazuje jeho ûivotaschopnost. Co je jeötÏ zajÌmavÏjöÌ, je p¯Ìklad, o nÏmû jsem se tam
doËetl ñ urËit· stabilita skotskÈho bankovnictvÌ byla p¯isuzov·na vysokÈmu stupni re-
gulace, a p¯edevöÌm nemoûnosti vstupu do tohoto systÈmu. Argumentuje se d·le, ûe
skotsk˝ systÈm byl v tÈ dobÏ sloûen ze Ëty¯ velk˝ch bank a nÏkolika m·lo menöÌch a sta-
bilita byla d·na tÌm, ûe neexistovala moûnost, ûe by nÏkdo tÏm Ëty¯em velk˝m bank·m
konkuroval ñ to bylo p¯Ìmo z·konem omezeno. Tyto banky byly skuteËnÏ v oligopolnÌ
pozici, v neot¯esitelnÈ pozici, a na tomto z·kladÏ tento systÈm fungoval. To je jeden prak-
tick˝ moment. DalöÌ praktick˝ moment, na jehoû z·kladÏ si myslÌm, ûe myölenky svo-
bodnÈho bankovnictvÌ postr·dajÌ na p¯itaûlivosti, je to, ûe souËasn˝m centr·lnÌm ban-
k·m se da¯Ì prosazovat pomÏrnÏ ̇ spÏönÈ dezinflaËnÌ strategie. Nap¯Ìklad ve Spojen˝ch
st·tech se v souËasnÈ dobÏ mluvÌ o cÌli nulovÈ inflace (0-2%). Jestliûe se t¯eba nÏkte¯Ì
zast·nci svobodnÈho bankovnictvÌ odvol·vajÌ na pr·ci F. A. Hayeka, tak si musÌme uvÏ-
domit historick˝ podtÛn, d˘vod proË v˘bec tato pr·ce vznikla. Vznikla nÏkdy v 70. le-
tech, kdy SpojenÈ st·ty proûÌvaly asi 20%nÌ inflaci a je samoz¯ejmÈ, ûe kdyû ekonomi-
ka takto inflaËnÏ roste, tak vznikajÌ n·pady hledat nÏkterÈ alternativy. TÌm, jak se ovöem
centr·lnÌm bank·m da¯Ì inflaci zvl·dat, jak se da¯Ì uËit se z minul˝ch zkuöenostÌ, tak i ta-
kov˝ intelektu·lnÌ z·jem o hled·nÌ alternativ se tÌm do znaËnÈ mÌry nabÌzÌ. KoneËnÏ exis-
tuje t¯etÌ velmi praktick˝ moment Ëi d˘vod, proË v˝znam centr·lnÌho bankovnictvÌ ros-
te, a tento d˘vod j· osobnÏ vidÌm jako klÌËov˝ ñ spoËÌv· v tom, ûe centr·lnÌ banka ne-
m· p¯irozenÈho nep¯Ìtele mezi finanËnÌ komunitou. Samoz¯ejmÏ existujÌ kritiky v˘Ëi
centr·lnÌ bance t¯eba ze sektoru komerËnÌch bank, nebo kritiky nÏkter˝ch typ˘ regula-
ce, centr·lnÌ banka se kritizuje t¯eba kv˘li prov·dÏnÌ tÈ Ëi onÈ mÏnovÈ politiky, nicmÈ-
nÏ z finanËnÌho sektoru se nikdy jeötÏ neozval nÏjak˝ seriÛznÏjöÌ hlas, kter˝ by zpo-
chybÚoval centr·lnÌ bankovnictvÌ jako takovÈ. SpÌöe jde o to nalÈzt nÏjakou vhodnou
platformu. Tolik by asi bylo t¯eba ¯Ìci ˙vodem.

V druhÈ Ë·sti jsem si p¯ipravil ponÏkud techniËtÏjöÌ ot·zky. Co to vlastnÏ svobodnÈ
bankovnictvÌ je? DomnÌv·m se, ûe z ˙vodnÌho slova pana Kinkora to nebylo dost z¯ej-
mÈ. MyslÌm si, ûe tomuto pojmu m˘ûeme d·t asi t¯i interpretace. Za prvÈ jde o free ban-
king ve smyslu neregulovanÈho bankovnictvÌ, ûe totiû neexistuje nÏjak· autorita, kter·
nÏco bank·m na¯izuje a banky si tedy dÏlajÌ, co chtÏjÌ; toto pojetÌ free banking a takÈ
tento termÌn, vznikl pr·vÏ v USA, kde v poË·tku byla regulace naprosto nulov·. Jestli-
ûe se tam nÏjak· regulaËnÌ pravidla uplatÚovala, tak to bylo teprve potÈ, co se nÏjak·
banka dostala do potÌûÌ. To je tedy jeden v˝znam pojmu. 
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mÏrnÈ emise ñ by se dostala do situace, kdy o jejÌ penÌze nem· nikdo z·jem. Musela by
tedy buÔ svÈ penÌze zaËÌt stahovat nebo v horöÌm p¯ÌpadÏ vyhl·sit dokonce ˙padek. 

Myölenky opÏtnÈho obnovenÌ svobodnÈho bankovnictvÌ a obÏhu soukrom˝ch penÏz
pak nutnÏ musÌ vy˙stit v poûadavky na zruöenÌ centr·lnÌ banky (sluöÌ se p¯ipomenout
jmÈno Vera Smith, kter· jiû v 30. letech naöeho stoletÌ velmi ost¯e kritizovala existenci
a Ëinnost centr·lnÌ banky). 

Zast·nci svobodnÈho bankovnictvÌ a soukrom˝ch penÏz se domnÌvajÌ, ûe zruöenÌ
centr·lnÌ banky s emisnÌm monopolem (ovöem pouze na emisi hotovostnÌch penÏz)
a z toho vypl˝vajÌcÌm obÏhem penÏz s Ñvynucen˝m standardem resp. vynucenou kup-
nÌ silouì (fiat standard) a obnovenÌ systÈmu zaloûenÈho na konkurenci a svobodnÈm (tj.
neregulovanÈm) podnik·nÌ bank by vneslo do bankovnÌ sfÈry a penÏûnÌho obÏhu nein-
flaËnÌ stabilitu. MÏnov· politika by byla transformov·na do politiky stanovenÌ elemen-
t·rnÌch pravidel emise penÏz a jejich krytÌ, platebnÌ styk mezi bankami by pak zajiöùo-
valo soukromÈ z˙ËtovacÌ centrum z¯ÌzenÈ a financovanÈ samotn˝mi bankami.

Za stÏûejnÌ problÈmy obnovenÌ resp. zavedenÌ systÈmu svobodnÈho bankovnictvÌ
a soukrom˝ch penÏz v souËasnosti Ëi blÌzkÈ budoucnosti povaûujeme ty relativnÌ v˝hody,
kterÈ naopak ñ i kdyû s problÈmy ñ zajiöùuje st·vajÌcÌ systÈm dvoustupÚovÈho (cent-
r·lnÌho a komerËnÌho) bankovnictvÌ, p¯edevöÌm:

- ochranu bankovnÌho systÈmu p¯ed systÈmov˝m rizikem pomocÌ ˙vÏr˘ vÏ¯itele
poslednÌ instance (p¯i vÏdomÌ toho, ûe nap¯. v Austr·lii centr·lnÌ banka tyto ˙vÏry ne-
poskytuje). Zast·nci svobodnÈho bankovnictvÌ pravdÏpodobnÏ budou argumentovat
snÌûenÌm finanËnÌ disciplÌny resp. mor·lnÌm hazardem, pravidlem too-large-to-fail a moû-
n· takÈ ¯eöenÌm p¯es soukromÈho vÏ¯itele poslednÌ instance. Vöechny tyto argumenty
ale povaûuji ve srovn·nÌ s alternativou st·vajÌcÌho systÈmu za nep¯esvÏdËivÈ. Na mÈm
stanovisku nic nemÏnÌ ani spÌöe okrajov· existence mÏnov˝ch rad (currency boards)
v nÏkolika m·lo zemÌch;

- moûnost prov·dÏnÌ pomÏrnÏ ˙ËinnÈ mÏnovÈ politiky, kter· v ¯adÏ zemÌ v sou-
Ëasnosti (a v souvislosti nap¯Ìklad s posilov·nÌm samostatnosti centr·lnÌch bank) do-
sahuje nesporn˝ch ˙spÏch˘ v boji proti inflaci (inflaËnÌmu j·dru). N·zory o tom, ûe ve
svobodnÈm bankovnictvÌ se soukrom˝mi penÏzi by inflace byla v podstatÏ autoregulo-
v·na p¯es konkurenci p¯i emisi penÏz povaûuji za chimÈru. NavÌc, existuje-li st·t, po-
nechejme mu moûnost zasahovat do stÏûejnÌ sfÈry ñ obÏhu penÏz, samoz¯ejmÏ pouze
prost¯ednictvÌm pat¯iËnÏ samostatnÈ centr·lnÌ banky s exaktnÏ formulovan˝m z·kon-
n˝m cÌlem podpory mÏnovÈ stability a p¯ÌpadnÏ i osobnÌ zodpovÏdnosti centr·lnÌch ban-
kÈ¯˘ za splnÏnÌ tohoto cÌle (srov. nap¯. Nov˝ ZÈland), a pomocÌ p¯ev·ûnÏ nep¯ÌmÈ re-
gulace Ëinnosti komerËnÌch bank;

- moûnosti st·tnÌ inflaËnÌ politiky se sniûujÌ v souvislosti s posilov·nÌm samostat-
nosti centr·lnÌ banky (z·kazy resp. p¯ÌsnÈ limity ˙vÏrov·nÌ schodk˘ st·tnÌho rozpoËtu),
ËÌmû de facto odpad· jeden ze z·kladnÌch terË˘ kritiky st·vajÌcÌho systÈmu;

- p¯ehlednost systÈmu obÏhu penÏz na rozdÌl od ¯ady druh˘ penÏz emitovan˝ch
r˘zn˝mi komerËnÌmi bankami v systÈmu svobodnÈho bankovnictvÌ. VÌce druh˘ banko-
vek by pochopitelnÏ p¯ivÌtali p¯edevöÌm jejich falzifik·to¯i, navÌc nenÌ z¯ejm˝ zp˘sob vy-
jad¯ov·nÌ cen, ˙ËetnÌ evidence apod. Je nutnÈ si uvÏdomit, ûe mezi vÌce druhy penÏz
by zdaleka nemusely platit smÏnnÈ kursy 1:1 ani stabilnÌ smÏnnÈ kursy. A ˙loha spo-
leËnÈho standardu penÏz nenÌ zast·nci svobodnÈho bankovnictvÌ uspokojivÏ vy¯eöena.

Za stÏûejnÌ pak povaûuji ot·zku samotnÈho smyslu p¯emÏny st·vajÌcÌho dvoustup-
ÚovÈho systÈmu na systÈm svobodnÈho bankovnictvÌ a soukrom˝ch penÏz. MusÌm
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J· se domnÌv·m, ûe naöe zkuöenost s tunelov·nÌm investiËnÌch fond˘ a s deregulacÌ
kup¯Ìkladu institucÌ kapit·lovÈho trhu n·m d·v· celou ̄ adu ilustracÌ problÈm˘, kam onen
aspekt asymetrickÈ informovanosti m˘ûe vÈst. D·le je zde problÈm technick˝ ñ j· bych
ho radÏji ponechal sv˝m koleg˘m ñ to je ot·zka vÏ¯itele v poslednÌ instanci. MyslÌm si,
ûe to je opÏt sv˝m zp˘sobem pozitivnÌ rys systÈmu centr·lnÌho bankovnictvÌ, ûe totiû po-
kud je nÏjak· banka nelikvidnÌ, m˘ûe ji centr·lnÌ banka zastoupit. Tento aspekt bych ne-
vidÏl jen jako nÏjakÈ krizovÈ ̄ eöenÌ, protoûe takovou Ëinnost vlastnÏ centr·lnÌ banka pro-
v·dÌ kaûd˝ den. Kaûd˝ den se vyhodnocuje ˙roveÚ likvidity systÈmu a jestliûe se nap¯Ì-
klad vÌ, ûe podniky musÌ odvÈst k urËitÈmu dni DPH nebo ûe je zde nÏjak˝ velk˝ inves-
tor, kter˝ nakoupÌ velkÈ mnoûstvÌ deviz (to jsou vöechno p¯edpokl·danÈ likviditnÌ öoky,
kterÈ neust·le bombardujÌ ekonomiku), centr·lnÌ banka se snaûÌ toto predikovat. Kdyby
toto neexistovalo, doch·zelo by k obrovskÈ fluktuaci ̇ rokov˝ch sazeb Ëili tyto öoky, kte-
rÈ nemajÌ nic spoleËnÈho s ekonomikou, by se velmi rychle promÌtaly do re·lnÈ ekono-
miky ñ do ˙rokov˝ch sazeb ñ a doch·zelo by k destabilizaci ekonomiky.

ÿeknu jeötÏ, proË se domnÌv·m, ûe centr·lnÌ bankovnictvÌ je celkem uûiteËnÈ. Je to
proto, ûe emise penÏz se projevuje vysok˝mi n·klady. NenÌ jednoduchÈ emitovat penÌ-
ze, zabezpeËit je proti padÏl·nÌ apod. Kdyby tedy kaûd· banka prov·dÏla emisi sama,
vedlo by to k r˘stu n·klad˘. 

NavÌc je existence svobodnÈho bankovnictvÌ velmi nev˝hodn· pro obyËejnÈ lidi ñ jest-
liûe dnes nap¯Ìklad musÌme sledovat kurs mezi dolarem, markou a korunou, pak v systÈ-
mu svobodnÈho bankovnictvÌ bychom si museli kaûdÈ r·no zjistit, jak˝ je kurz penÏz Ko-
merËnÌ banky a Banky Han· apod., a podle toho se rozhodovat. Do tÏchto kurz˘ se vel-
mi masivnÏ promÌtajÌ r˘znÈ psychologickÈ faktory. 

Miroslav ZajÌËek
DÏkuji. MusÌm vyslovit v˝hradu k vaöÌ pozn·mce o tom, jak jste byl p¯edstaven. Je

sice pravda, ûe nezastupujete stanovisko centr·lnÌ banky, ale to je jen proto, ûe cent-
r·lnÌ banka û·dnÈ stanovisko k tomuto nem·. Kdyby nÏjakÈ mÏla, tak by jej samoz¯ej-
mÏ prezentoval poradce guvernÈra. 

ZbynÏk Revenda
S pokraËujÌcÌ deregulacÌ bankovnÌch systÈm˘ v trûnÌch ekonomik·ch se cel· ¯ada

ekonom˘ zaËÌn· zab˝vat myölenkami svobodnÈho bankovnictvÌ (free banking) a sou-
krom˝ch penÏz (private money). Je vhodnÈ p¯ipomenout, ûe nejde o nic zcela novÈho
ñ svobodnÈ bankovnictvÌ m· v jistÈ podobÏ svou historii, p¯edevöÌm ve Skotsku v 18.
a 19. stoletÌ a USA (1837-1863). 

Z·jem o skoro jiû zapomenutou Èru znovu obnovil nositel Nobelovy ceny za ekono-
mii z roku 1974 Friedrich A. Hayek. Jeho pr·ce Denationalisation of Money (1976) pod-
nÌtila z·jem celÈ ¯ady dalöÌch ekonom˘ (E. Fama, C. Goodhart, L. White, K. Dowd)
o myölenky svobodnÈho bankovnictvÌ a soukrom˝ch penÏz a jejich p¯ÌpadnÈ vyuûitÌ
v souËasnÈm bankovnÌm svÏtÏ. 

SystÈm svobodnÈho bankovnictvÌ je charakteristick˝ tÌm, ûe v nÏm nep˘sobÌ û·d-
n· centr·lnÌ banka a neexistujÌ û·dnÈ regulace ani dohled bank ÑzvnÏjökuì. DisciplÌna
bank by mÏla b˝t zajiötÏna v z·sadÏ nik˝m neomezovanou konkurencÌ mezi nimi. 

V tomto systÈmu by fungovaly soukromÈ penÌze emitovanÈ soukrom˝mi ÑkomerËnÌ-
miì bankami. Stabilitu kupnÌ sÌly tÏchto penÏz a neinflaËnÌ v˝voj by zajiöùovala voln· kon-
kurence mezi bankami a povinnost nap¯. zlatÈho krytÌ. Banka, kter· by nebyla schopn·
zajistit relativnÏ stabilnÌ kupnÌ sÌlu sv˝ch penÏz a jejich krytÌ ñ nap¯Ìklad z d˘vodu jejich nad-
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Bohuûel ovöem, zast·nci svobodnÈho bankovnictvÌ se Ëasto namÌsto jeho d˘sled-
nÈho a korektnÌho popisu zamÏ¯ujÌ na destruktivnÌ kritiku st·vajÌcÌho dvoustupÚovÈho
systÈmu. P¯edpokl·d·m a douf·m, ûe tento p¯Ìstup nezvolÌ i na semin·¯i vÏnovanÈmu
svobodnÈmu bankovnictvÌ.

Petr ZahradnÌk
ProË jsou v˘bec oûivov·ny myölenky svobodnÈho bankovnictvÌ? 
Z·kladnÌm d˘vodem m˘ûe b˝t kritick˝ pohled na efektivnost a ˙spÏönost centr·lnÌ-

ho bankovnictvÌ. NejvÏtöÌm souËasn˝m pozitivem oûivenÌ teorie svobodnÈho bankov-
nictvÌ je nastavenÌ zrcadla systÈmu centr·lnÌho bankovnictvÌ ñ s touto pomocÌ je moû-
nÈ lÈpe odstranit jeho chyby a nedostatky. NicmÈnÏ jedin· v souËasnosti p¯edstavitel-
n· alternativa, ñ i kdyû v praxi nynÌ neprovediteln· ñ je substituce veökerÈho instru-
ment·ria centr·lnÌ banky legislativnÌ ˙pravou. Jin˝mi slovy, kaûd˝ z nynÏjöÌch n·stroj˘
mÏnovÈ politiky centr·lnÌ banky by byl nahrazen explicitnÌ z·konnou ̇ pravou. T˝kalo by
se to p¯edevöÌm ukazatel˘ kapit·lovÈ p¯imÏ¯enosti a solventnosti a dalöÌch kritÈriÌ Ñzdra-
vostiì bankovnÌho sektoru. Jedin˝m plus tohoto opat¯enÌ by bylo postavenÌ bank a ne-
bankovnÌch finanËnÌch institucÌ, poskytujÌcÌch obdobnÈ Ëi totoûnÈ produkty, na jednu
˙roveÚ. ZjevnÈ negativum n·s napadne p¯i odpovÏdi na ot·zku, zda je pro ekonomic-
ky p¯irozenÏjöÌ, nesv·zanÏjöÌ a volnÏjöÌ chov·nÌ subjekt˘ finanËnÌho trhu p¯ÌznivÏjöÌ, kdyû
namÌsto politikou centr·lnÌ banky budou ovlivnÏni legislativou, kter· je tak jako tak p¯i-
jata rovnÏû institucÌ (tedy parlamentem), kter· je navÌc mnohem mÈnÏ kompetentnÌ neû
centr·lnÌ banka. Jsem toho n·zoru, ûe by to byl posun z bl·ta do louûe a ûe by nep¯i-
nesl nic pozitivnÌho. A spolÈhat na samoregulaËnÌ p˘sobenÌ trûnÌch aktÈr˘ bez jakÈko-
liv legislativnÌ ˙pravy je v naöich podmÌnk·ch skuteËnÏ hol˝m nesmyslem. 

V teoretickÈ ̇ vaze je tedy nutnÈ rozhodnout se zcela jednoznaËnÏ, zda pro ̄ ÌzenÌ mÏ-
novÈ politiky vyuûÌt jasnÏ dan˝ch pravidel, anebo se spolehnout na prozÌravost subjek-
t˘, jichû se prost¯edÌ, na kterÈ m· mÏnov· politika vliv, bytostnÏ t˝k·. SouËasnÏ je nut-
nÈ poznamenat a p¯ipustit, ûe dozor, regulace a funkce vÏ¯itele v poslednÌ instanci jsou
vskutku specifikem mÏnovÈ soustavy, kter· nem· obdoby v û·dnÈm jinÈm odvÏtvÌ. Ne-
bo jinak: proË by mÏly b˝t öpatnÈ a nestaËÌcÌ banky ochraÚov·ny, kdyû v dalöÌch od-
vÏtvÌch duch ekonomickÈho liberalismu uvaûuje pr·vÏ opaËnÏ a nedostateËnÏ fungujÌ-
cÌ subjekty trûnÌho prost¯edÌ p¯irozenou cestou eliminuje? Je tedy ot·zkou, zda institu-
ce ve funkci manaûera bankovnÌho sdruûenÌ (a v˘bec se nemusÌ jmenovat centr·lnÌ ban-
ka) by mÏla p¯ipustit Ëinnost skomÌrajÌcÌ banky, nebo zda tato jejÌ funkce pozb˝v·
opodstatnÏnÌ. 

Je velmi obtÌûnÈ a spÌöe nere·lnÈ vyûadovat od bankovnÌho prost¯edÌ perfektnÏ vy-
ËiötÏn˝ trh s jedineËnÏ stabilnÌ rovnov·hou. Na druhÈ stranÏ si banky samotnÈ ñ s po-
citem ochrannÈho ötÌtu centr·lnÌ instituce ñ mohou dovolit zvyöovat svoji ziskovou p¯i-
r·ûku, sniûovat kvalitu prov·dÏn˝ch sluûeb, Ëi obojÌ najednou. Jinak ¯eËeno, mohou si
dovolit to, co si jinÈ instituce finanËnÌho trhu dovolit nemohou. A tak na jednÈ stranÏ exi-
stujÌ instituce centr·lnÌ banky, kterÈ poskytujÌ bank·m servis v p¯ÌpadÏ jejich nesn·zÌ,
na druhÈ stranÏ se nebankovnÌ finanËnÌ instituce musÌ zajiöùovat vz·jemnÏ mezi sebou.

JakÈ jsou v souËasnosti aktu·lnÌ argumenty proti systÈmu svobodnÈho bankovnictvÌ?
Jednotlivec, v souËasnÈm obdobÌ rozvinutosti penÏûnÌch sluûeb a prov·zanosti fi-

nanËnÌch trh˘ a instrument˘, nenÌ schopen rozliöit mezi bankovkami ÑzdravÈì a Ñohro-
ûenÈì banky. äpatnÈ z·vazky tak mohou z˘stat v obÏhu a cel˝ jej kontaminovat.

Centr·lnÌ banka je lÈpe p¯ipravena a vybavena k zÌsk·nÌ d˘vÏry ve¯ejnosti neû ko-
merËnÌ banky bez jakÈkoliv regulace. Jakkoliv je moûnÈ spolÈhat na ˙lohu komerËnÌch
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zd˘raznit, ûe i ve st·vajÌcÌm systÈmu komerËnÌ banky mohou ñ a takÈ tomu tak je
ñ emitovat svÈ vlastnÌ z·vazky (penÌze). DÏje se tak prost¯ednictvÌm multiplikace vkla-
d˘ p¯i poskytov·nÌ bezhotovostnÌch ˙vÏr˘, p¯iËemû podÌl na celkovÈ emisi bezhoto-
vostnÌch penÏz roste u komerËnÌch bank na ˙kor centr·lnÌ banky.

Pak jiû skuteËnÏ nedok·ûi pochopit, v Ëem by mÏla b˝t v˝hoda, ûe banky by mohly
emitovat i svÈ vlastnÌ penÌze. P¯edevöÌm u bankovek by vznikl chaos, nejen z d˘vodu
moûn˝ch zmÏn vz·jemn˝ch pomÏr˘ (viz v˝öe), ale takÈ z ÑËistÏ lidskÈhoì d˘vodu ñ lidÈ
by museli zn·t vÌce (mnoho) druh˘ bankovek. Zde uvedu p¯Ìklad z VelkÈ Brit·nie, kde
mohou obÌhat i hotovostnÌ libry t¯Ì skotsk˝ch clearingov˝ch bank (ÑemitovanÈì ovöem
na z·kladÏ odkupu bankovek Bank of England v pomÏru 1:1). Nechù zast·nci svobod-
nÈho bankovnictvÌ zkusÌ zaplatit nap¯Ìklad librami Royal Bank of Scotland za obÏd
v Lond˝nÏ. P¯estoûe jim to z·kon umoûÚuje, nemusejÌ uspÏt ñ protoûe potenci·lnÌ p¯Ì-
jemce tyto penÌze zkr·tka nezn·. A to se jedn· o obÏh pouh˝ch Ëty¯ druh˘ bankovek.

Zast·nci svobodnÈho bankovnictvÌ souËasnÏ nedostateËnÏ ¯eöÌ regulaci a dohled.
ZruöenÌm centr·lnÌ banky ñ ÑhlÌdacÌho psaì (watchdog) zdravÌ bankovnÌho systÈmu ja-
ko celku ñ by nutnÏ musela nastat jedna ze dvou variant. BuÔ neexistence jak˝chkoliv
pravidel hry a jejich kontroly, vedoucÌ podle mne k anarchii a n·slednÈ tot·lnÌ destruk-
ci d˘vÏry v penÌze, nebo z¯ÌzenÌ ÑsoukromÈho hlÌdacÌho psaì ñ kdo by jej reprezentoval,
podle jak˝ch regulÌ by se v nÏm rozhodovalo o pravidlech a jak by se Ñ¯eöilyì banky od-
mÌtajÌcÌ tato pravidla respektovat, to jsou ot·zky, kterÈ vÏtöina zast·nc˘ svobodnÈho
bankovnictvÌ buÔ neumÌ nebo nechce zodpovÏdÏt.

PenÌze jsou Ñstrategick˝m zboûÌmì ñ vöeobecn˝m ekvivalentem, jehoû kvalita mimo
jinÈ z·visÌ i na d˘vÏryhodnosti lidÌ ve smysl jeho p¯ijÌm·nÌ. ÑV˝robciì tohoto zboûÌ by te-
dy mÏly b˝t regulov·ni ñ centr·lnÌ banka z·konem a banky centr·lnÌ bankou. Je to lep-
öÌ systÈm neû v r·mci svobodnÈho bankovnictvÌ.

D·le povaûuji za d˘leûitÈ jeötÏ dodat, ûe tak ËastÈ odvol·vky na pozitivnÌ historickÈ
zkuöenosti nejsou korektnÌ. Samoz¯ejmÏ, nap¯. ve Skotsku vÏtöÌ problÈmy v systÈmu
svobodnÈho bankovnictvÌ a soukrom˝ch penÏz nebyly ñ ale to platilo v dobÏ d·vno mi-
nulÈ (19. stoletÌ), kdy neobÌhaly bezhotovostnÌ penÌze, kdy neexistovaly platby v re-
·lnÈm Ëase apod. Naopak, lze se odk·zat na zkuöenosti (Ëty¯ zemÌ) z USA ñ a zde na-
vÌc existovaly regulaËnÌ pojistky v celÈm systÈmu -, kdy obdobÌ svobodnÈho bankov-
nictvÌ (1837-1863) zÌskalo hanlivÈ oznaËenÌ Ñwildcat bankingì.

To samÈ platÌ i pro jinÈ zemÏ, kde jeötÏ neexistovaly bezhotovostnÌ penÌze a kde by-
ly emitov·ny ÑklasickÈì bankovky jednotliv˝mi bankami ñ p¯i jejich emisi p¯es ˙vÏry se
naplno projevily tendence bank-emitent˘ k nadmÏrnÈ emisi (fiduci·rnÌ, tj. plnÏ nekryt·
emise p¯es odkup drah˝ch kov˘ Ëi obchodnÌch smÏnek) se vöemi d˘sledky vËetnÏ po-
klesu kupnÌ sÌly a krach˘ emitent˘.

Zast·nci svobodnÈho bankovnictvÌ a soukrom˝ch penÏz takÈ obvykle v˘bec neho-
vo¯Ì o (v souËasnÈm svÏtÏ naprosto p¯evl·dajÌcÌ) bezhotovostnÌ ˙vÏrovÈ emisi, kter· by
podle mne v jimi obhajovanÈm systÈmu nutnÏ d¯Ìve Ëi pozdÏji vedla k nadmÏrnÈ a v z·-
sadÏ niËÌm nekrytÈ emisi.

Z¯ejmÏ to nejcennÏjöÌ na teorii svobodnÈho bankovnictvÌ a soukrom˝ch penÏz je kri-
tika nÏkter˝ch slabin souËasnÈho dvoustupÚovÈho systÈmu ñ Ëasto nikoli ekonomicky,
ale politicky motivovan˝ch rozhodnutÌ v oblasti mÏnovÈ politiky s inflaËnÌmi d˘sledky
a administrativnÌch z·sah˘ do konkurenËnÌho prost¯edÌ v bankovnÌ sfÈ¯e. To ale ani v ne-
jmenöÌm neznamen·, ûe by tato teorie byla v praxi ûivotaschopn·.
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Ji¯Ì Schwarz
DÏkuji vöem p¯edn·öejÌcÌm za jejich ˙vodnÌ stanoviska. Ta stanoviska jsou velmi sil-

n· a pokud bychom trochu neregulovali diskusi a nestanovili si, ûe ve 20.30 skonËÌme,
tak bychom asi neskonËili nikdy. R·d bych v·s upozornil na jednu vÏc. Kdo se chce se-
zn·mit vÌce s myölenkami pana Ing. Kinkora, tak je zde jeho zn·m· kniha ÑTrh a st·tì,
kterou si m˘ûete u n·s koupit. DalöÌ vÏc, na kterou bych v·s r·d upozornil a kter· je vel-
mi aktu·lnÌ v souvislosti s touto diskusÌ, je kniha Miltona Friedmana ÑZa vöÌm hledej pe-
nÌzeì. Kdo si p¯eËetl tuto knihu, tak zjistÌ, ûe d·v· mnoho odpovÏdÌ na ot·zky, kterÈ by-
ly nep¯Ìmo poloûeny. Z tÈto knihy je patrno, ûe Milton Friedman, p¯estoûe vidÏl nedo-
statky systÈmu svobodnÈho bankovnictvÌ v USA, zmiÚoval je v souvislosti s tÌm, ûe se
tam nikdy tento systÈm skuteËnÏ nerozvinul. SpojenÈ st·ty se pot·cely mezi prohibicÌ
a mezi snahou o regulaci bankovnÌho systÈmu, takûe se tam nikdy svobodnÈ bankov-
nictvÌ nerozvinulo. Milton Friedman vidÌ ¯eöenÌ v systÈmu, do nÏhoû by st·t nezasaho-
val. NavÌc ve zmÌnÏnÈ knize najdete pochybnosti o moûnosti skuteËnÈ nez·vislosti cent-
r·lnÌ banky. Vûdy se totiû jedn· jen o nÏjakou kvazinez·vislost, a proto Milton Friedman
odmÌt· poûadavek nez·vislosti centr·lnÌ banky. To jste mohli slyöet dokonce v tÈto mÌst-
nosti, kde to letos v dubnu pronesl.

JeötÏ bych dodal, ûe je pro mne ctÌ tady p¯ivÌtat dva zahraniËnÌ hosty, kte¯Ì p¯ijeli na
tuto diskusi ñ je to pan Sigidus z polskÈ Opole a pan SuÔa z Bratislavy. Jsem mile p¯e-
kvapen, ûe je tady vidÌm. Oba se z˙Ëastnili naöÌ LetnÌ univerzity liber·lnÌch studiÌ a teÔ
n·s svou ˙ËastÌ p¯ÌjemnÏ p¯ekvapili. 

Miroslav ZajÌËek
ZaËÌn·me nynÌ s druhou Ë·stÌ naöeho diskusnÌho fÛra, a to jsou dotazy publika. Pr·-

vo prvnÌho slova bude mÌt nynÌ pan Ing. Ji¯Ì Kinkor.

Ji¯Ì Kinkor
J· bych jenom volnÏ nav·zal na to p¯edstavov·nÌ knih. Prosil bych, aby nijak nevy-

plynulo z mÈho vystoupenÌ, z tÏch myölenek, kterÈ jsem tady prezentoval a kterÈ jsou
obsahem mÈho refer·tu, ûe by snad mÏly b˝t spojov·ny se jmÈny Friedman, Hayek
a s ¯adou dalöÌch lidÌ. Myölenky, kterÈ h·jÌm j·, jsou v rozporu s myölenÌm tÏchto lidÌ
a myölenky tÏchto lidÌ nejsou spr·vnÈ. 

TeÔ k nÏkolika vÏcem, kterÈ povaûuji za z·sadnÌ. Pan ZahradnÌk ¯Ìk·, ûe free ban-
king nenÌ kompatibilnÌ s Evropskou uniÌ, ûe jde sice o spr·vnou teorii, ale praxe bude
stejnÏ jin· atd. Kr·tk· odpovÏÔ na tuto pozn·mku je n·sledujÌcÌ. Jakou m· cenu pro od-
souzenÈho, kter˝ je nespravedlivÏ odsouzen a jde na popravu, myölenka, zda je ne-
spravedlivÏ odsouzen nebo nenÌ? KritÈriem spr·vnosti, a tedy racionality uplatnÏnÌ nÏ-
jakÈ myölenky v praxi p¯ece nenÌ to, co si myslÌ vÏtöina lidÌ. 

D·le. D˘vÏra ve¯ejnosti v˘Ëi centr·lnÌ bance versus ned˘vÏra v˘Ëi svobodnÈmu ban-
kovnictvÌ. Jak m˘ûe mÌt nÏkdo d˘vÏru v˘Ëi svobodnÈmu bankovnictvÌ nebo v˘Ëi ban-
k·m emitujÌcÌm opravdovÈ penÌze, a ne papÌrky, kdyû v ûivotÏ nest·l p¯ed touto moû-
nostÌ? Jak m˘ûe nÏkdo takov˝to argument pozvednout? NenÌ to argument, je to pseu-
doargument. 

D·le nÏkolik speakr˘ hovo¯ilo o rozliöenÌ bankovek na zdravÈ a nezdravÈ. Toto roz-
liöenÌ p¯ece nenÌ vÏcÌ drobn˝ch st¯adatel˘ a klient˘. Banky by rozliöovaly bankovky na
zdravÈ a nezdravÈ. TÌm, kdo se hlavnÏ star· o to, aby svobodnÈ bankovnictvÌ fungova-
lo, jsou konkurenti bank. Ti (a ne klienti) se postarajÌ o to, aby nezdrav· banka okamûi-
tÏ odeöla z byznysu. Klienti se o to postarajÌ aû teprve v druhÈ f·zi. Nejd¯Ìv ale musÌ ostat-
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bank, ûe v p¯ÌpadÏ pot¯eby p¯evezmou ochrannou ˙lohu centr·lnÌ banky, je tato vÌra
op¯ena pouze o d˘vÏru, o nic vÌce. ZejmÈna v obdobÌ recese je tato pojistka nedosta-
teËn·. Z·konn· ˙prava, kter· by byla nezbytnÏ nutn· pro fungov·nÌ systÈmu bez cent-
r·lnÌ banky, by byla podstatnÏ mÈnÏ flexibilnÌ aû strnul· neû mÏnov· politika centr·lnÌ
banky, a zejmÈna schvalov·na institucÌ, jejÌû kompetence ve vÏci mÏnovÈ politiky jsou
podstatnÏ menöÌ neû v p¯ÌpadÏ centr·lnÌ banky. Do t¯etice, svobodnÈ bankovnictvÌ sku-
teËnÏ nenÌ koncipov·no na podmÌnky soudobÈ otev¯enÈ ekonomiky. Jak by bylo moû-
nÈ v nynÏjöÌch podmÌnk·ch zajiöùovat devizovou politiku bez centr·lnÌ banky?

SystÈm svobodnÈho bankovnictvÌ je tedy systÈm poplatn˝ buÔ uzav¯enÈ ekonomi-
ce nebo naopak ekonomice zcela glob·lnÌ a integrovanÈ. V souËasnÈm obdobÌ si nel-
ze p¯edstavit, jak by se zemÏ, v jejÌû ekonomice by bylo aplikov·no svobodnÈ bankov-
nictvÌ, zapojila do mezin·rodnÌ mÏnovÈ spolupr·ce, ne¯ku-li integrace.

Pod·v· teorie svobodnÈho bankovnictvÌ racion·lnÌ odpovÏÔ na to, jak˝m zp˘sobem
by emitovaly bankovky st·tem vlastnÏnÈ banky?

SystÈm svobodnÈho bankovnictvÌ souËasnÏ ignoruje, ûe v modernÌ ekonomice jsou
v souËasnÈ dobÏ v masivnÌm mÏ¯Ìtku na trhu penÏz a kapit·lu nejen banky, ale i ostat-
nÌ hr·Ëi ñ souhrnnÏ nebankovnÌ finanËnÌ instituce. A ûe naopak stoupenci tÏchto insti-
tucÌ halasÌ o tom, ûe produkty, v souËasnosti nabÌzenÈ bankami, mohou tyto instituce
nabÌzet rovnÏû, v lepöÌ kvalitÏ a levnÏji. BrojÌ tedy nejen proti centr·lnÌmu bankovnictvÌ,
ale proti jakÈmukoliv bankovnictvÌ a jejich heslem je ve struËnosti Ñbanky (rozumÏj ko-
merËnÌ) je pot¯eba zruöit, neboù je nikdo nepot¯ebujeì.

Je û·doucÌ sledovat pragmaticky v˝voj bankovnÌho systÈmu. Z¯ekl by se nynÌ st·t
monopolu emise bankovek? SouËasn˝ v˝voj jde zcela proti systÈmu svobodnÈho ban-
kovnictvÌ. Pragmatick˝ z·vÏr znÌ: bankovnictvÌ je sektor, v jehoû r·mci je v souËasnos-
ti legitimnÌ a opr·vnÏnÈ p˘sobenÌ centr·lnÌ banky. Zvolen· cesta, ze kterÈ sejÌt nebude
snadnÈ, tento z·vÏr pouze podtrhuje.

1. P¯es vöechny kritiky z˘st·v· pozice bankovnÌho sektoru ve vöech vyspÏl˝ch st·-
tech svÏta velmi siln·. DvoustupÚov· bankovnÌ soustava je navÌc esencÌ natolik pod-
statnou a z·sadnÌ, ûe jejÌ rozmÏlnÏnÌ v r·mci obohacujÌcÌ se soustavy finanËnÌho trhu nel-
ze v p¯ÌötÌch ñ minim·lnÏ ñ desetiletÌch oËek·vat.

2. Nelze ignorovat odliönosti ve v˝voji dvojstupÚovÈ bankovnÌ soustavy v r˘zn˝ch ze-
mÌch svÏta. ÿekli jsme, ûe myölenka svobodnÈho bankovnictvÌ by byla realizovateln· buÔ
v uzav¯enÈ nebo zcela glob·lnÌ ekonomice. Je tÏûko p¯edstavitelnÈ, ûe by se jak·koliv
z vyspÏl˝ch zemÌ uzav¯ela do sv˝ch n·rodnÌch hranic nebo vzdala dosaûenÈ podoby svÈ
dvoustupÚovÈ bankovnÌ soustavy ve prospÏch jakÈhosi nejistÈho glob·lnÌho experi-
mentu.

3. Myölenka svobodnÈho bankovnictvÌ nenÌ v˘bec kompatibilnÌ s procesem evrop-
skÈho sjednocov·nÌ. Dojde-li k jeho uplatnÏnÌ Ñbruselskou cestouì, nem· praktick·
aplikace myölenky svobodnÈho bankovnictvÌ v˘bec û·dnou öanci. Z·sadnÌ argument pro
prov·dÏnÌ ekonomickÈho sjednocov·nÌ EU je zaloûen na dosahov·nÌ konvergencÌ mak-
roekonomick˝ch veliËin a hospod·¯sk˝ch politik. OpÌr· se o mimo¯·dnou aktivitu insti-
tucÌ, regul·tor˘, stanovov·nÌ regulaËnÌch pravidel a podmÌnek ñ jak zamÏ¯en˝ch na vy-
rovn·v·nÌ ekonomick˝ch rozdÌl˘ r˘zn˝ch Ë·stÌ EU, tak v souvislosti s pokraËov·nÌm to-
hoto procesu v jiû sjednocenÈm hospod·¯skÈm prostoru. Nikdo z vlivn˝ch neuvaûuje
o tom, ûe z·kladnÌ myölenka svobodnÈho bankovnictvÌ ñ zeslabov·nÌ aû ˙pln· elimina-
ce centr·lnÌ banky v ekonomice ñ by mÏla b˝t naplnÏna.
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tomto trvat, tak se skuteËnÏ nem·me o Ëem bavit, protoûe kdokoli tady v tÈto mÌstnosti
¯ekne cokoli jinÈho neû pan Kinkor, tak je, kdyû to ¯eknu velice jemnÏ, na öpatnÈ cestÏ. 

Za druhÈ mne napad· rËenÌ ñ za dobrotu na ûebrotu. Pane Kinkore, j· jsem neargu-
mentoval free banking v USA. J· jsem naopak ̄ ekl s·m proti sobÏ, ûe free banking v USA
skuteËnÏ mÏlo ¯adu rys˘, kterÈ s free banking nesouvisÌ, a nevÌm, proË mne napad·te
za to, ûe jsem potvrdil to, co vy tady obhajujete. 

Ji¯Ì Kinkor

ÿeknu jen dvÏ pozn·mky. J· ne¯Ìk·m, ûe myölenky jsou pravdivÈ proto, ûe je ̄ Ìk· Kin-
kor. J· ¯Ìk·m, ûe myölenka m˘ûe b˝t pravdiv· jen jedna. Dva lidÈ nemohou mÌt, pokud
majÌ odliönÈ n·zory, oba pravdu. To nejde, to je pop¯enÌ z·kona identity. J· jsem p¯e-
svÏdËen o tom, ûe ¯Ìk·m pravdu a z toho vypl˝v·, ûe ostatnÌ nemajÌ pravdu. Nikoli pro-
toûe to ¯Ìk· Kinkor, ale protoûe je-li nÏjak· myölenka oznaËena jako pravdiv· a j· ji do-
vedu odvodit, proË je pravdiv·, nutnÏ musÌ b˝t vöechny ostatnÌ myölenky, kterÈ s tÌm
nesouhlasÌ, nepravdivÈ. Druh· vÏc je, ûe vy jste samoz¯ejmÏ byl s·m proti sobÏ, kdyû
jste ¯Ìkal, Ñano, souhlasÌm s tÌm, ûe bankovnictvÌ v Americe nebylo svobodnÈì, ale hned
vz·pÏtÌ jste uvedl, ûe p¯ece jen jaksi bylo, protoûe tam bylo vÌce tÏch svobodn˝ch prv-
k˘ neû tÏch nesvobodn˝ch ñ a to je ta z·sadnÌ chyba, co jste ¯ekl. 

Old¯ich DÏdek

R·d bych takÈ zareagoval na pana Kinkora. J· m·m urËit˝ problÈm v tom, alespoÚ
j· to tak cÌtÌm, ûe j· a pan Kinkor nemluvÌme spoleËnou ¯eËÌ. NÏkdo z n·s mluvÌ mon-
golsky, nÏkdo Ëesky. J· si myslÌm, ûe problÈm centr·lnÌ banky, problÈm boje s inflacÌ,
to je technick˝ problÈm. Jde o to, ̄ Ìdit nÏjakou penÏûnÌ z·sobu, reagovat na inflaËnÌ tla-
ky apod.. Je takov· snaha koncentrovat v centr·lnÌ bance spÌö technokraty, kte¯Ì dÏla-
jÌ svou pr·ci, dÏlajÌ dobrÈ anal˝zy a pokud moûno jsou maxim·lnÏ izolov·ni od politic-
k˝ch tlak˘. 

J· ch·pu, ûe pan Kinkor zast·v· nÏjak˝ vyööÌ princip mravnÌ v tom smyslu, ûe st·t je
zlodÏj ñ zaznÏly takovÈ nar·ûky. J· tomu nerozumÌm, ale to je jaksi filosofick· rovina,
a z toho se odvÌjejÌ veökerÈ takovÈ argumenty proti centr·lnÌ bance. TvrdÌm, ûe ten pro-
blÈm je vÌce-mÈnÏ technokratick˝. Argumentace pana Kinkora mi nÏkdy p¯ipomÌn· ta-
kovou tu diskusi, jestli ze 40 let budov·nÌ socialismu u n·s m˘ûeme vyvodit, zda systÈm
socialismu a komunismu je s·m o sobÏ öpatn˝. Jestli z toho m˘ûeme vyvodit nÏjakÈ em-
pirickÈ argumenty. Samoz¯ejmÏ kaûd˝ teoretik vÏdeckÈho komunismu ¯ekne, ûe je ab-
solutnÌm nesmyslem poukazovat na nÏjakou empirii, protoûe ten systÈm nebyl apliko-
v·n v ËistÈ podobÏ, a bude argumentovat, ûe aû by to bylo uchopeno spr·vnÏ, ûe se
vöichni budeme mÌt dob¯e a ten systÈm fungovat bude. J· si myslÌm, ûe stejnÏ jako v p¯Ì-
padÏ naöeho socialismu nelze û·dn˝ systÈm aplikovat v ËistÈ podobÏ, a ûe to, co bylo
svobodn˝m bankovnictvÌm v USA, nebylo zas tak moc daleko od ËistÈ p¯edstavy systÈ-
mu svobodnÈho bankovnictvÌ, t¯ebaûe tam m˘ûeme hledat nÏkterÈ rysy regulace. Mys-
let si, ûe nÏkdy nÏco analyzujeme v tak ËistÈ podobÏ, ûe tam nikdy nenalezneme nÏja-
kÈ cizorodÈ tÏleso, na nÏmû je vûdy moûnÈ zaloûit protiargumentaci a tÌm diskvalifiko-
vat cel˝ problÈm, je tak trochu nelogick· p¯edstava. 

Duöan T¯Ìska

J· promluvÌm trochu na stranÏ pana Kinkora, i kdyû riskuji, ûe budu panem Kinko-
rem za¯azen mezi takovÈ obh·jce st·tnÌho regulacionismu, jako jsou Milton Friedman
a Gary Becker. PrvnÌ, co chci ̄ Ìci, je, ûe jeho oponenti opomÌjejÌ vytlaËovacÌ efekt, ûe to-
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nÌ banky uk·zat, ûe jsou lepöÌ. UdÏlajÌ to prost¯ednictvÌm clearingovÈho systÈmu, k nÏ-
muû by samoz¯ejmÏ svobodnÈ bankovnictvÌ racion·lnÏ tendovalo. Prost¯ednictvÌm cle-
aringovÈho systÈmu by donutili tohoto emitenta nebo tu podez¯elou banku, aby opus-
tila byznys, protoûe by nebyla schopna plnit svÈ z·vazky. Doölo by k tomu ne kv˘li st¯a-
datel˘m, ale kv˘li bank·m. 

DalöÌ z·sadnÌ vÏc m·m v˘Ëi panu Revendovi. Vy ¯Ìk·te, ûe centr·lnÌ banka nenÌ st·t.
Vûdyù to je snad definiËnÌ znak centr·lnÌ banky, ûe je to st·t. ÿeknÏte mi jeden argument
pro to, abyste mohli mÌt pochybnost o tom, ûe centr·lnÌ banka je st·t. Toto je pro mne
naprosto nepochopitelnÈ. D·le si kladete ot·zku, proË by bankovnictvÌ mÏlo v˘bec b˝t
spjato s plnohodnotn˝mi penÏzi. To je jako kdybychom ̄ ekli, proË by peka¯ mÏl b˝t spo-
jen s produkcÌ rohlÌk˘. Vûdyù penÌze jsou plnohodnotnÈ penÌze a nic jinÈho penÌze ne-
jsou. ProstÏ to, co se dneska produkuje, nejsou penÌze. BankovnictvÌ je industry a spe-
cifick· role tohoto odvÏtvÌ je nikoli to, co m· ¯eknÏme spoleËnÈho s ostatnÌmi inter-
mediaries nebo zprost¯edkovateli, ale produkce penÏz. PenÏz, ne bezcenn˝ch papÌr-
k˘. LidÈ chtÏjÌ penÌze pro jejich z·kladnÌ funkci ñ zprost¯edkov·nÌ smÏny, a to znamen·,
ûe chtÏjÌ na tu dobu, kter· probÏhne mezi dvÏma akty smÏny uchovat hodnotu. Bez-
cenn˝ papÌrek hodnotu neuchov·v·. Mnoho argument˘, to co jsem jiû ¯ekl ve svÈm
˙vodnÌm vystoupenÌ, je v˘Ëi historii. Jsem samoz¯ejmÏ dalek toho, abych argumento-
val historiÌ. Je to absurdnÌ argumentovat pro nÏjakou myölenku tÌm, ûe v historii byla ovÏ-
¯ena, nebo ûe se moûn· ovÏ¯Ì. Myölenka je pravdiv· proto, protoûe byla na z·kladÏ ra-
cion·lnÌch premis logicky odvozena. Fundament·lnÌ Friedmanova chyba je v tom, ûe
zpochybÚuje svobodnÈ bankovnictvÌ na z·kladÏ toho, ûe ono by moûn· v Americe ne-
fungovalo, ono to ve Skotsku jakû takû fungovalo docela dob¯e, ale co kdyby to u n·s
nefungovalo. Myölenka svobodnÈho bankovnictvÌ je p¯ece racion·lnÌ bez ohledu na to,
zdali nÏkdy byla aplikov·na nebo bude aplikov·na nebo jak by se svobodnÌ lidÈ chovali
v Americe, jak by se chovali ve Skotsku. ProstÏ pravdivost myölenky nespoËÌv· na tom,
zdali nÏkdy byla nebo bude nÏkdy uplatnÏna. Takûe Ñwildcat bankingì atd., vöechny ty-
to argumenty jsou samoz¯ejmÏ neplatnÈ. ÑWildcat bankingì je samoz¯ejmÏ d˘sledkem
st·tnÌch z·sah˘. Pan Revenda ¯Ìk·, ûe ten systÈm v Americe mÏl vÌce prvk˘ free ban-
king, ale to p¯ece nenÌ argument. StaËÌ jeden nebo dva prvky iracionality, na kterÈ se
v jejich d˘sledku dalöÌ st·tnÌ iracionalita nabaluje. NenÌ pravda, ûe z p¯Ìtomnosti vÏtöi-
ny prvk˘ free banking v bankovnictvÌ vypl˝v·, ûe free banking je öpatnÈ. StaËÌ jeden st·t-
nÌ z·sah, tj. jeden prvek iracionality a logick· struktura a fungov·nÌ soukromÈho ban-
kovnictvÌ jsou naruöeny. ProstÏ myölenka free banking se logicky odvÌjÌ z jist˝ch premis
racion·lnÌho lidskÈho chov·nÌ a jakmile naruöÌm logickou konsekvenci, jak lidÈ uvaûujÌ,
co je pro nÏ racion·lnÌ, jakmile ji naruöÌm jednÌm st·tnÌm z·sahem, nemohou lidÈ usku-
teËÚovat svÈ racion·lnÌ myölenky. Kdyû je nemohou uskuteËÚovat, vede to ke öpatn˝m
d˘sledk˘m, nabaluje se dalöÌ st·tnÌ regulace ve faleönÈ nadÏji, ûe p˘vodnÌ iracionalitu
vy¯eöÌ. ÑWildcat bankingì a Amerika a Skotsko nebyly svobodn˝mi systÈmy, to nebylo
svobodnÈ bankovnictvÌ. Byly tam prvky, kterÈ v dlouhÈm obdobÌ samoz¯ejmÏ musely
vÈst k problÈm˘m, ale samoz¯ejmÏ p¯edtÌm, neû Skotsko mÏlo moûnost uk·zat, ûe by
nÏjak˝ prvek st·tnÌho bankovnictvÌ nebo st·tnÌho z·sahu vedl k nÏjak˝m d˘sledk˘m, tak
uû d·vno bylo p¯ev·lcov·no kolektivistickou filosofiÌ, kup¯Ìkladu Anglie atd.

ZbynÏk Revenda

J· bych chtÏl zareagovat dvÏma zp˘soby. Za prvÈ, j· jsem si myslel, ûe jsme na dis-
kusi, a ne na prolÌv·nÌ mozk˘, s prominutÌm, kde oponent argumentuje tÌm, ûe pouze je-
ho myölenky jsou spr·vnÈ a vöechny ostatnÌ myölenky jsou öpatnÈ. Pokud budeme na
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Ji¯Ì Kinkor
J· myslÌm, ûe jsou to opravdu dvÏ r˘znÈ vÏci. To, co ¯Ìk· pan doktor T¯Ìska, je vÏc,

kter· by se uplatnila nebo jev, kter˝ by nastal v situaci, kdy by byla moûnost existence
vÌce konkurenËnÌch mÏn a z nich by samoz¯ejmÏ vytlaËila ta dobr· öpatnou tak, jako vy-
tlaËÌ dobr˝ producent nÏËeho öpatnÈho producenta toho samÈho. To je pravda. Mys-
lÌm, ûe to, co zmÌnil pan DÏdek, je Grasham˘v z·kon, kter˝ ¯Ìk·, ûe öpatnÈ penÌze vy-
tlaËujÌ dobrÈ. Ale to je na z·kladÏ jednÈ klÌËovÈ podmÌnky. A ta klÌËov· podmÌnka je, ûe
st·t ¯Ìk·, ûe j·, st·t, n·silÌm s pistolÌ u hlavy v·s, lidÈ, nutÌm, abyste p¯ijÌmali v tomto po-
mÏru ty penÌze öpatnÈ a dobrÈ. Nap¯Ìklad m·me vÏ¯itele a dluûnÌka a vÏ¯itel, ¯eknÏme,
m· pohled·vku v˘Ëi dluûnÌkovi v nÏjakÈ mÏnÏ a chce ji uhradit v jinÈ mÏnÏ a z·kon, kte-
r˝ vydal st·t, ̄ Ìk·: Ty, vÏ¯iteli, musÌö p¯ijmout tuto mÏnu v tomto smÏnnÈm pomÏru k mÏ-
nÏ druhÈ i kdyû trh by ¯ekl pomÏr ˙plnÏ jin˝. A dluûnÌk tedy uhradÌ dluh v tÈ mÏnÏ, kte-
r· je pro nÏho v˝hodnÏjöÌ, ËÌmû leg·lnÏ poökodÌ ñ dÌky st·tu ñ vÏ¯itele. Byl by bl·zen,
kdo by za takovÈ situace ñ a to je Grasham˘v z·kon ñ obchodoval s dobrou mÏnou.
Kdyû jak˝koli dluûnÌk mu m˘ûe d·t za dobrou mÏnu zp·tky öpatnou ñ to je Grasham˘v
z·kon, tj. ûe öpatnÈ penÌze vytlaËujÌ dobrÈ. 

K ot·zce penÏz a kupov·nÌ hodnoty. P¯edstavte si, ûe m·te dnes penÌze ñ a to se sta-
lo, to je moûnÈ, tak se st·ty chovajÌ, nebo se m˘ûe tak chovat iracion·lnÌ soukrom˝ emi-
tent ñ a za p·r dnÌ ten jeden dolar nebo ta jedna koruna bude mÌt ñ kdyû nenÌ konverti-
bilnÌ na hodnotnou komoditu ñ mÌt hodnotu nula. Vy ty penÌze pot¯ebujete ke smÏnÏ. Vy
pot¯ebujete mÌt jistotu, ûe neû dojde k tomu okamûiku, kdyû tu mÏnu zase odevzd·te nÏ-
komu jinÈmu, ûe v tÈto dobÏ si ty penÌze uchovajÌ svoji hodnotu. Jinak to nejsou penÌze.
My nepot¯ebujeme takovÈ bezcennÈ papÌrky. Na tom jsou postaveny penÌze a smÏna.

Neidentifikovan˝ ˙ËastnÌk debaty
Kdyû budete mÌt penÌze a budete s nimi zach·zet tÌmto zp˘sobem, tak je mÌt nebu-

dete. Protoûe o nÏ p¯ijdete, jelikoû se znehodnocujÌ.

Ji¯Ì Kinkor
Ale proË by se znehodnocovaly, kdyû jsou zaloûenÈ na hodnotnÈ komoditÏ?

Neidentifikovan˝ ˙ËastnÌk debaty
Ale s·m jste ¯ekl, ûe takovÈ neexistujÌ.

Ji¯Ì Kinkor
Co neexistuje? Ale ony existujÌ dnes, ale to nejsou penÌze. PenÌze chci mÌt proto,

abych mohl v dobÏ mezi tÏmi okamûiky smÏny udrûet v ruce hodnotu. A bezcenn˝ pa-
pÌrek nem· û·dnou hodnotu. A j· se m˘ûu doËkat a vidÌm to dnes a dennÏ, ûe za nÏja-
kÈ obdobÌ ten papÌrek mi koupÌ o desetinu hodnoty mÈnÏ nebo i kdyû mi koupÌ jenom
o jedno procento mÈnÏ, tak je to öpatnÈ. To nejsou penÌze.

Radovan KaËÌn
Dovolil bych si pozn·mku k panu DÏdkovi. Jestliûe povaûujete za spr·vnÈ, ûe se ja-

k˝msi p¯irozen˝m v˝vojem p¯ekonal systÈm svobodnÈho bankovnictvÌ a doölo k vytvo-
¯enÌ Feder·lnÌho rezervnÌho systÈmu, potom byste ale stejn˝m zp˘sobem mohl pova-
ûovat za p¯irozenÈ i nap¯Ìklad agentury typu CIA a FBI, kterÈ vznikly v Americe a kterÈ
jsou ˙plnÏ ökodlivÈ a o nichû se p¯em˝ölÌ, jak se jich zbavitÖ Tedy jin˝mi slovy ñ tohle
nenÌ argument.
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tiû dobrÈ penÌze majÌ tendenci vytlaËit ty öpatnÈ, a druh· vÏc je konkurence. Free ban-
king a svobodnÈ penÌze vznikajÌ totiû tak jako tak. A jsou jistÏ i nep¯Ìm˝m d˘sledkem
nov˝ch technologiÌ a nov˝ch forem organizace trhu. Tady jenom mal· ot·zka, jak p·-
novÈ, kte¯Ì oponujÌ panu Kinkorovi, nebo moûn· i pan Kinkor, reagujÌ na takov˝ feno-
mÈn, ûe dnes jednÌm z v˝znamn˝ch konkurent˘ bank v oblasti obsluhy penÏz v˘bec jsou
sÌtÏ obchodnÌch dom˘, kterÈ prod·vajÌ na ˙vÏr.

Jan Such·nek

MnÏ to p¯ipad· jako diskuse o tom, jak se p¯ipravujeme na mÏnovou v·lku. Pro za-
Ë·tek bych chtÏl ¯Ìci, ûe i kdyû se mi ta platforma, kterou tady pan Kinkor prezentuje, lÌ-
bÌ, musÌm se ho ale na druhÈ stranÏ zeptat: vy si p¯edstavujete, ûe nÏkdo penÌze pou-
ûÌv· k uchov·nÌ hodnoty? J· myslÌm, ûe to je z·kladnÌ chyba a ze z·kladnÌ chyby v pod-
statÏ vych·zÌ i p¯ipomÌnka pana dr. T¯Ìsky. PenÌze a banky oöet¯ujÌ hroznÏ m·lo bohat-
stvÌ. Tam je prostÏ malink˝ zlomeËek. 

Mluvilo se takÈ o n·rodnÌm bankovnictvÌ. Co je to n·rodnÌ bankovnictvÌ? To je p¯e-
ce takovÈ reziduum minulosti a tento st·t m˘ûe b˝t kr·sn˝m p¯Ìkladem, jak zoufale rych-
le od n·rodnÌho bankovnictvÌ utÌk·me. 

K systÈmu free banking ñ jsem p¯esvÏdËen, ûe kaûd˝, kdo m· zkuöenost s glob·l-
nÌm trhem v bankovnictvÌ nebo s trhem obligacÌ, porozumÌ, oË tam jde. Trh obligacÌ je
trh bankovnÌch penÏz bez jak˝chkoli regulacÌ centr·lnÌch bank a tam se projevuje vöech-
no to, o Ëem jsme tady diskutovali. J· si myslÌm, ûe svobodnÈ bankovnictvÌ funguje v glo-
b·lnÌm mÏ¯Ìtku jako konkurence centr·lnÌch bank. A v tÈto situaci pak nÏjakÈ rozliöo-
v·nÌ mezi Ëeskou centr·lnÌ bankou a nÏkolika mal˝mi n·rodnÌmi bankami ñ to je snad
tÈmÏ¯ mimo moûnost jakÈhokoliv rozliöov·nÌ. 

Old¯ich DÏdek

Za prvÈ pozn·mka k n·zoru Duöana T¯Ìsky. J· si myslÌm, ûe argument ÑdobrÈ penÌ-
ze vytlaËujÌ öpatnÈì s tÌm nem· v˘bec nic spoleËnÈho. Co to vlastnÏ znamen·? Ten ar-
gument vypovÌd· jenom tolik, ûe zase nÏjak· centr·lnÌ banka nebo mÏnov· autorita emi-
tuje dvoje penÌze. Jedny jsou krytÈ zlatem, jedny jsou krytÈ st¯Ìbrem, a jestliûe dojde k nÏ-
jakÈ indisparitÏ, tak k tomu existuje teorie, dokonce byl zformulov·n z·kon, podle nÏ-
hoû se dÏje prav˝ opak toho, co uv·dÌ dr. T¯Ìska: öpatnÈ penÌze vytlaËujÌ dobrÈ, protoûe
ty dobrÈ penÌze budou tezaurov·ny a samoz¯ejmÏ kaûd˝ bude platit tÏmi öpatn˝mi.
V tomto smyslu bych to chtÏl opravit. 

Duöan T¯Ìska

A proto doch·zÌ k dolarizaci mÏny.

Old¯ich DÏdek

To je zase naprosto irelevantnÌ argument. Duöan st¯ÌlÌ vedle, protoûe pokud mluvÌme
o dolarizaci, tak to zase nahrazujeme penÌze jednÈ centr·lnÌ banky, t¯eba »eskÈ n·rodnÌ
banky, penÏzi jinÈ centr·lnÌ banky, v danÈm p¯ÌpadÏ Feder·lnÌho rezervnÌho systÈmu.
OdbornÏ se tomu ¯Ìk· ztr·ta autonomie mÏnovÈ politiky ñ to se jenom p¯izp˘sobujeme
tomu, ûe mÏnovou politiku uû nediktuje »esk· n·rodnÌ banka, ale t¯ebas Bundesban-
ka. Ale zase tady m·me centr·lnÌ banku a ty argumenty, kterÈ zde padly, takûe j· tam
nevidÌm absolutnÏ sebemenöÌ souvislost s problÈmem svobodnÈho bankovnictvÌ. 
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kovnictvÌ je banka norm·lnÌ firmou, kter· m· svÈ z·vazky v˘Ëi sv˝m klient˘m a m˘ûe
zkrachovat. A co udÏlajÌ ti klienti? ÿeknou si: bohuûel, byl jsem takov˝ a takov˝, m·lo
jsem se staral atd. MusÌm do jinÈ banky. ProstÏ jsem ztratil. Ale nenÌ to systÈmov˝ ce-
lospoleËensk˝ celoplanet·rnÌ problÈm neexistence penÏz. To je prostÏ ˙plnÏ jin· di-
menze. Znamen· to, ûe jeden subjekt nebo manaûer toho subjektu se choval öpatnÏ
a nedost·l sv˝m z·vazk˘m.. To je p¯ece nÏco jinÈho neû mÌt mÈdium, kterÈ samoz¯ej-
mÏ by mÏlo b˝t z·vazkem a nenÌ z·vazkem. ProstÏ emitent takovÈho mÈdia v˘bec ne-
m· û·dn˝ z·vazek. Ten ¯Ìk·: J· ti nutÌm tento papÌrek jako penÌze. Vy nevidÌte ten fun-
dament·lnÌ rozdÌl? To jsou p¯ece ˙plnÏ jinÈ vÏci. J· bych moûn· pot¯eboval trochu dÈ-
le, abych si to urovnal v hlavÏ, abych v·m mohl d·vat srozumitelnÈ odpovÏdi. Ale to je
tak naprost˝ rozdÌl. 

Jan VorlÌËek 

J· teÔ nezastupuji nikoho kromÏ sebe. ProsÌm v·s, p·novÈ, pan Kinkor kdysi ¯Ìkal
na zaË·tku nebo na konci svÈho ˙vodnÌho projevu, ûe nekritizuje centr·lnÌ bankovnic-
tvÌ ani tak kv˘li jeho chyb·m, jako spÌöe kv˘li tomu, ûe je nesluËitelnÈ se svobodou Ëlo-
vÏka. J· jsem asi öpatnÏ poslouchal, ale nikdo jste mu to nevyvr·til. MÏ by skuteËnÏ
zajÌmalo, jestli jste schopni dok·zat, ûe centr·lnÌ bankovnictvÌ je sluËitelnÈ se svobodou
ËlovÏka. To je prvnÌ dotaz.

A druh˝ dotaz ñ pan Kinkor mi teÔ promine, ûe se zase troöiËku navezu do nÏho, ale
pane Kinkore, vy jste ¯ekl, ûe penÌze musÌ mÌt prim·rnÌ hodnotu, jinak nejsou penÏzi. J·
jsem se vûdy domnÌval, ûe podstatou penÏz je vÌra a jen a pouze vÌra. Nepletete si pe-
nÌze s vöeobecn˝m smÏnn˝m ekvivalentem? To jsou p¯ece dvÏ kvalitativnÏ odliönÈ vÏ-
ci. DÏkuji.

Tom·ö JaneËek

Dovolil bych si zeptat se pana Revendy. Vy jste zmÌnil, ûe do budoucna se posiluje
˙loha centr·lnÌch bank, zvl·ötÏ jejich nez·vislost, a mnÏ p¯ijde velmi nemor·lnÌ to, ûe
centr·lnÌ banka je nez·visl·. UdÏluje bank·m licenci, ty potom zkrachujÌ, a ona za to ne-
nese odpovÏdnost. Tu odpovÏdnost nese vl·da, kter· s tÌm nikdy nemÏla nic spoleË-
nÈho. 

Anna Singerov·

ChtÏla bych se vr·tit jeötÏ ke ko¯en˘m centr·lnÌ banky. Centr·lnÌ banka vznikla pro-
ti konstituci. Tak se vyslovil i Jefferson, kter˝ st·l u zrodu prohl·öenÌ nez·vislosti. 

Potom d·le svobodnÈ bankovnictvÌ vlastnÏ nespÏlo k nestabilnÌ mÏnovÈ jednotce
a takÈ neohrozilo ekonomiku jako celek. To potvrzuje to, ûe principy free banking byly
p¯evzaty do National Banking Act v r. 1864. 

Potom tady padlo nÏjakÈ p¯esvÏdËenÌ, ûe svobodn· emise penÏz vede k inflaci. Ale
je tady n·zor, ûe v obdobÌ free banking v USA byla inflace zap¯ÌËinÏna nadmÏrn˝m p¯Ì-
livem st¯Ìbra z Mexika a z Evropy. 

A jeötÏ poslednÌ pozn·mka ñ je tady takÈ obava, ûe bude nedostatek informacÌ
o tom, jakÈ jsou kursy atd. A proË by nemohly tuto roli jako zprost¯edkovatele informa-
cÌ zastoupit nÏjakÈ soukromÈ organizace, jako to bylo v dobÏ free banking v USA, kte-
rÈ by informovaly ve¯ejnost o kursech a poskytovaly i ostatnÌ informace?
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Ale ot·zky. K panu ZahradnÌkovi ñ zmÌnil jste se o informaËnÌ asymetrii, ûe ËlovÏk ne-
nÌ schopen rozliöit bankovky, kterÈ jsou dobrÈ a kterÈ jsou öpatnÈ. Hovo¯il jste takÈ o nÏ-
jak˝ch seznamech bank, kde bude naps·no, kolik m· kter· konkrÈtnÌ banka hodnotu.
Potom to znamen·, ûe vy nejste schopen osobnÏ si koupit auto, protoûe vy nevÌte, kte-
rÈ auto je dobrÈ, kterÈ auto je öpatnÈ, zda je lepöÌ trabant nebo ökodovka nebo nÏco ji-
nÈho. Potom byste nebyl schopn˝ jÌt do samoobsluhy, protoûe byste chodil po¯·d tam,
kde v·s okr·dajÌ, jin˝mi slovy myslÌm, ûe lidÈ nejsou zase tak hloupÌ a jsou schopni roz-
liöit, co je dobrÈ a co je öpatnÈ.

A druh· ot·zka ñ k panu DÏdkovi. ZmÌnil jste technickÈ problÈmy opÏt podobnÈho
typu. DovolÌm si tvrdit, ûe existujÌ vÏci jako kreditnÌ karty nebo cestovnÌ öeky. J· se ne-
musÌm starat, kdyû poletÌm do Hongkongu, o jakou banku se jedn·. Co je d˘leûitÈ, je
to, ûe vöe dostanu prostÏ proplacenÈ. Jin˝mi slovy, i spousta r˘zn˝ch bank je schop-
na se dohodnout na systÈmech garancÌ nebo nÏËeho podobnÈho. To znamen·, ûe
i svobodnÈ bankovnictvÌ m˘ûe fungovat takov˝mto zp˘sobem.

Neidentifikovan˝ ˙ËastnÌk debaty
J· si tady dovolÌm vstoupit kr·tkou pozn·mkou. MnÏ st·le nenÌ jasnÈ, jak by ve svo-

bodnÈm bankovnictvÌ bylo odstranÏno nebezpeËÌ toho, ûe m·m bankovky nÏjakÈ ban-
ky, kter· mi p¯es noc zkrachuje. Pan kolega ¯Ìkal, ûe lidi nejsou tak hloupÌ, ale j· m·m
takovou obavu, ûe v tomto p¯ÌpadÏ by se museli lidi z naöeho n·roda oznaËit za ˙plnÈ
hlup·ky, kdyû svÈ penÌze nechajÌ v tÏch bank·ch, kterÈ zkrachovaly.

Miroslav äevËÌk
To ano. Protoûe na to nebyli zvyklÌ za tÏch 40 let. 

Neidentifikovan˝ ˙ËastnÌk debaty
Ale Mirku, ne¯Ìkej mi, ûe v USA vkladatelÈ vûdy vyt·hnou vËas svÈ prost¯edky neû

banka zkrachuje. 

Miroslav äevËÌk
To ne¯Ìk·m. 

Neidentifikovan˝ ˙ËastnÌk debaty
J· bych mÏl dotaz. Bez jak˝chkoli postrannÌch ˙mysl˘ se pt·m: M·m bankovky nÏ-

jakÈ banky ve svobodnÈm bankovnictvÌ a ta mi zkrachuje. Dostal jsem se do stejnÈ si-
tuace jako kdyû m·m bankovky centr·lnÌ banky a p¯ijde penÏûnÌ reforma. 

Neidentifikovan˝ ˙ËastnÌk debaty
Ten klÌËov˝ moment p¯ece spoËÌv· v tom, ûe kdyû m·m bankovku, kter· je konver-

tibilnÌ na hodnotnou komoditu, tak je to z·vazek emitenta tÈto bankovky v˘Ëi mnÏ. M·-
te na dneönÌch bankovk·ch nÏjakÈ z·vazky? Takov˝ z·vazek, jak˝ m· kter·koli firma,
kter· zkrachuje v˘Ëi sv˝m vÏ¯itel˘m. Z·vazek, kter˝ plyne z pr·vnÌho postavenÌ tÈ fir-
my. Ta firma ruËÌ s ruËenÌm omezen˝m. Nebo ruËÌ s ruËenÌm neomezen˝m. Je to ˙plnÏ
stejnÈ jako v systÈmu centr·lnÌho bankovnictvÌ, kdyû doch·zÌ k znehodnocenÌ penÏz. 

Ji¯Ì Kinkor
To p¯ece nenÌ pravda. Vûdyù v systÈmu centr·lnÌho bankovnictvÌ existuje jenom jed-

na banka ñ st·tnÌ banka a ta nem· v˘bec û·dn˝ z·vazek. V systÈmu svobodnÈho ban-
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Pavel Makovec 

MnÏ tady p¯ipad·, ûe tady diskutujete na ̇ rovni znalostÌ takov˝ch element·rnÌch po-
jm˘, jako je pojem penÏz a funkce penÏz. Pokud nenÌ toto jasnÈ a kaûd˝ si pod tÌm p¯ed-
stavuje nÏco jinÈho, tak pak se samoz¯ejmÏ nikdy nem˘ûeme fundament·lnÏ p¯Ìt, pro-
toûe kaûd˝ mluvÌme o nÏËem jinÈm. A co se t˝Ëe tÏch papÌrk˘ ñ samoz¯ejmÏ plastiko-
vÈ penÌze taky nemajÌ hodnotu jako ten plast, z kterÈho jsou vyrobeny, p¯esto se s ni-
mi d· platit vöude. A hovo¯it o tÏch bezcenn˝ch papÌrcÌch ñ ty papÌrky jsou jenom
p¯edstavitelem penÏz. 

Co se t˝k· svobodnÈho bankovnictvÌ, to jsme si tady uûili na zaË·tku 90. let. J· si
myslÌm, ûe tady mÏla spousta lidÌ moûnost vyzkouöet v praxi free banking, to bylo ̇ ûas-
nÈ a bude to asi dobrÈ zhodnotit i v teorii.

ZbynÏk Revenda

J· chci zareagovat na ten dotaz ohlednÏ samostatnosti a odpovÏdnosti. Nena¯knÏ-
te mne z nÏjakÈ amor·lnosti. J· s nÌm naprosto souhlasÌm. Samostatnost musÌ b˝t do-
prov·zena dostateËnÏ vysokou mÌrou zodpovÏdnosti vËetnÏ osobnÌ zodpovÏdnosti Ële-
n˘ na urËitÈm stupni vedenÌ centr·lnÌ banky. J· teÔ nechci mluvit konkrÈtnÏ za »eskou
n·rodnÌ banku, ale je to zcela evidentnÌ. ChtÏl bych p¯ipomenout jenom p¯Ìklad NovÈ-
ho ZÈlandu, kde guvernÈr je osobnÏ zodpovÏdn˝ za splnÏnÌ nÏkter˝ch cÌl˘. Pokud ne-
splnÌ tyto cÌle centr·lnÌ banka a pokud on neprok·ûe, ûe za to skuteËnÏ mohlo ze-
mÏt¯esenÌ nebo p·d meteoritu, bude odvolan˝. Jsem jednoznaËnÏ pro tu vaöi myölen-
ku. Takûe abych to uvedl na pravou mÌru ñ samostatnost jde jednoznaËnÏ ruku v ruce
se zodpovÏdnostÌ. ée u n·s to m˘ûe b˝t troöiËku jinÈ, to je spÌö ot·zka pro p¯edstavi-
tele »eskÈ n·rodnÌ banky. 

Old¯ich DÏdek

ZaznÏla tady cel· ̄ ada argument˘. J· bych r·d reagoval na nÏkterÈ ot·zky, kterÈ mÏ
zaujaly. To jsou p¯edevöÌm ko¯eny centr·lnÌ banky. J· plnÏ souhlasÌm s tÌm, ûe motivy,
proË vznikly centr·lnÌ banky, nebyly vûdy nejËistöÌ. PanovnÌk pot¯eboval penÌze, aby mo-
hl vÈst v·lky, tak si zaloûil monopolnÌ banku a ölo mu to rychle. Ale problÈm je v tom,
ûe on pozdÏji zjistil, ûe kdyû financuje v·lku, tak to m· i inflaËnÌ d˘sledky. Tak co s tÌm?
Inflace takÈ nenÌ popul·rnÌ. ZejmÈna v demokratick˝ch spoleËnostech vl·da, kter· sle-
duje inflaci, si pod¯ez·v· pod sebou vÏtev. Proto tedy vznikla centr·lnÌ banka, kter· by-
la povÏ¯ena tÌm, aby se zab˝vala stabilitou mÏny. 

SkuteËnÏ nerozumÌm tomu konceptu pana Kinkora, kter˝ tady st·le mluvÌ o tÏch pa-
pÌrcÌch a podobnÏ. Samoz¯ejmÏ, ûe to, co vyd· centr·lnÌ banka, tak to jsou sv˝m zp˘-
sobem papÌrky. Ale myslÌm si, ûe ta v˝hoda oproti svobodnÈmu bankovnictvÌ je, ûe nor-
m·lnÌ osoba si t¯eba m˘ûe kupnÌ sÌlu uchovat tÌm, ûe si ty papÌrky schov· pod matraci.
A samoz¯ejmÏ, inflace jÌ to bude uûÌrat. Ale tezaurace hodnoty pod matracÌ nezaruËuje
podle mne svobodnÈ bankovnictvÌ. Protoûe p¯ece jenom na centr·lnÌ bance stojÌ st·t
a on nedovolÌ, aby ta mÏna nÏjak˝m zp˘sobem padla a vûdy se to nÏjak udÏl·. Kdeûto
kdyû zkrachuje soukrom· banka, tak samoz¯ejmÏ vöechny ty papÌrky ztratÌ hodnotu. NÏ-
jak· soukrom· banka takÈ vyd· nÏjak˝ z·vazek, kde bude na papÌ¯e naps·no, ûe tato
smÏnka je kryt· tÌm a tÌm. To je ovöem jenom naps·no a v praxi to tak dopadnout ne-
m˘ûe. (Ö) To znamen·, ûe nikdy proti tomu papÌrku nem˘ûe existovat pln· hodnota, na
kterou ten papÌrek je vyps·n. Kdyby tomu tak bylo, tak by nemohlo v˘bec komerËnÌ ban-
kovnictvÌ fungovat. Protoûe komerËnÌ banka nem˘ûe vydÏl·vat penÌze tak, ûe by veö-
kerÈ ty mocnÈ penÌze zav¯ela do trezoru, aby mÏla plnÏ kryty svÈ z·vazky. Ona vûdy mu-
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Ji¯Ì Kinkor

Vöeobecn˝ smÏnn˝ ekvivalent. J· si teÔ p¯esnÏ nevzpomenu na definici penÏz. Sa-
moz¯ejmÏ definice penÏz musÌ b˝t logicky odvozena, je jednoznaËn·, nic jinÈho penÌze
nejsou, ale jistÏ tam budou termÌny typu vöeobecn˝ smÏnn˝ ekvivalent. Co jinÈho jsou
penÌze? PenÌze jsou vöeobecn˝ smÏnn˝ ekvivalent. D·le ñ vÌra. Co jste myslel tou vÌ-
rou? Pojem vÌra v jedinÈm smyslu, jak ho v tÈto souvislosti mohu pouûÌt, je to, ûe kdyû
p¯ijÌm·m penÌze od emitenta, tak vÏ¯Ìm, ûe tomuto z·vazku dostojÌ, a ty penÌze jsou z·-
vazkem. St·t je m˘ûe vynutit s pistolÌ u hlavy tomu emitentovi, ty dluûÌö tomuto ËlovÏ-
ku tolik a tolik v·hov˝ch jednotek zlata nebo nÏjakÈ komodity. Takûe jedinÈ, jak j· mo-
hu pouûit ten pojem vÌra, je, ûe j· vÏ¯Ìm, ûe tento emitent dostojÌ sv˝m z·vazk˘m. Co je
na tom öpatnÈho? Nebo moûn· jsem v·m neporozumÏl.

P¯Ìliv st¯Ìbra z Evropy nebo p¯Ìliv do Evropy v minul˝ch stoletÌch z naleziöù v Ameri-
ce atd. je Ëasto uv·dÏn jako protiargument proti svobodnÈmu bankovnictvÌ. Samoz¯ej-
mÏ platÌ vöechno to, co jsem ¯ekl, ûe ekonomovÈ jsou naprosto nekompetentnÌ k tomu,
aby ¯Ìkali, co m· st·t dÏlat nebo nem· dÏlat; to znamen·, ûe nejsou ñ jako ekonomovÈ
ñ kompetentnÌ ani k odpovÏdi na ot·zku, zda m· nebo nem· b˝t svobodnÈ bankovnic-
tvÌ. NicmÈnÏ uveden˝ argument o p¯Ìlivu zlata je docela zajÌmav· n·mitka v tom smys-
lu, ûe zpochybÚuje tvrzenÌ, kterÈ ̄ Ìk·, ûe zlato nebo komodita, kter· se stane penÏzi, mu-
sÌ mÌt absolutnÏ fixnÌ hodnotu po celou dobu svÈ existence jako penÌze. Nic takovÈho
racion·lnÌ teorie svobodnÈho bankovnictvÌ ne¯Ìk·. To moûn· jako straö·ka napadajÌ je-
jÌ oponenti, ûe svobodnÌ bankÈ¯i nebo obh·jci ¯ÌkajÌ ñ vûdyù p¯ece zlato musÌ b˝t st·le
fixnÌ hodnoty a my (oponenti) vÌme, ûe byly ty p¯Ìlivy ze z·mo¯ÌÖ atd. Racion·lnÌ teorie
¯Ìk·, ûe penÏzi se stane takov· komodita, kter· m· ke vöem ostatnÌm moûn˝m komo-
dit·m, kterÈ by se eventuelnÏ mohly st·t penÏzi, relativnÏ stabilnÌ hodnotu. Ale ta sta-
bilita mÏnovÈ komodity, jako je zlato, st¯Ìbro atd. je nekoneËnÏ vÏtöÌ neû stabilita jin˝ch
komoditÖ Takûe ano, stalo se v minulosti, v tzv. svobodnÈm bankovnictvÌ, ûe hodnota
zlata, a tedy i kupnÌ sÌla penÏz dÌky tÏmto nabÌdkov˝m öok˘m mÏnov˝ch komodit kolÌ-
sala. Ale ¯Ìk·m ñ je to vÏc, kter· nijak nevyboËuje z argumentu, ûe penÏzi musÌ b˝t ko-
modita, kter· m· relativnÏ stabilnÌ hodnotu po dlouh· obdobÌ. 

Ji¯Ì Schwarz

Pane VorlÌËku, vysvÏtlete panu Kinkorovi, proË vÌra, proË d˘vÏra v penÌze dÏl· penÌ-
ze penÏzi. A proË to nenÌ nomin·lnÌ hodnota penÏz.

Jan VorlÌËek

Vöeobecn˝ smÏnn˝ ekvivalent ñ to je komodita, a jedinÈ, co je na tÈ komoditÏ zvl·öt-
nÌ, je, ûe je vöeobecnÏ p¯ijÌm·na p¯i vöech transakcÌch jako protihodnota ke kterÈkoli ji-
nÈ komoditÏ. To n·s ovöem nezbavuje nutnosti p¯ezkouöet, ûe kdyû vezmu zlato, ûe to
zlato m· pat¯iËnou ryzost a pat¯iËnou hmotnost. PenÌze, tam uû je ona d˘vÏra kvalita-
tivnÏ troöku jin·. To uû nenÌ pouze d˘vÏra, ûe zlato nebo kter·koliv jin· komodita, kte-
r· ten vöeobecn˝ smÏnn˝ ekvivalent reprezentuje, bude p¯ijÌm·na jako protihodnota za
jakoukoliv komoditu jinou. To je d˘vÏra, ûe ta znaËka bude p¯ijata jako protihodnota p¯i
smÏnÏ kdykoliv. Nikoliv ta komodita sama. PenÌze jsou tou znaËkou. Podstatou penÏz
nenÌ zlato, nenÌ to st¯Ìbro, nenÌ to û·dn˝ drah˝ kov. Podstatou penÏz je to, ûe ta znaË-
ka m· takovou d˘vÏru, ûe je vûdy p¯ijÌm·na jako protihodnota. Je to taky rozdÌl mezi pe-
nÏzi a vöeobecn˝m smÏnn˝m ekvivalentem. J· v·m dÏkuji za pozornost.
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se, ûe soci·lnÌ inûen˝rstvÌ z·padoevropsk˝ch politik˘ je p¯edem odsouzeno k obrov-
skÈmu nezdaru, protoûe popÌr· podstatu fungov·nÌ soukrom˝ch trh˘, problÈm mÏno-
v˝ch kurs˘ a jejich zmÏn a dalöÌ problÈmy, kterÈ s tÌm souvisejÌ.

Ji¯Ì Kinkor 

VÌru p¯ijÌm·m jako d˘vÏru, teÔ mi to doölo, ûe mluvÌte ne o vÌ¯e, kter˝m j· oznaËuji
nÏco jinÈho, jin˝ jev. Vy ¯Ìk·te vÌra ñ ve smyslu d˘vÏry. Samoz¯ejmÏ, ûe penÌze fungujÌ
na principu d˘vÏry, ale d˘vÏry v co ñ pt·m se, d˘vÏry v to, ûe skuteËnÏ ta penÏûnÌ jed-
notka je konvertibilnÌ na plnohodnotnou komoditu. To je ona d˘vÏra. ZnaËka neznaË-
ka. ProË se v minulosti ñ vÌme, ûe v historii bylo plno r˘zn˝ch penÏz ñ nakonec konver-
govalo na zlato, proË se ned·vala znaËka na kr·vu, moûn· se dala, nebo na tab·k, proË
se d·v· na penÌze? To je p¯ece jasnÈ, proË se d·v·. LidÈ smÏ¯ovali k tomu, aby sniûo-
vali transakËnÌ n·klady, aby nemuseli 150kr·t p¯ezkuöovat, mÏnit, v·ûit, prohlÌûet, jest-
li je to zlatÈ tak, jak to m· b˝t. Tak vznikly mincovny a na z·kladÏ svÈ reputace lidÈ zÌs-
kali d˘vÏru, ûe jestli je tam znaËka tÈto mincovny, pak skuteËnÏ odpovÌd· ta mince ne-
bo bankovka uvedenÈmu zlatÈmu obsahu. Takûe to nenÌ d˘vÏra ve znaËku, ne, to je d˘-
vÏra v to, ûe znaËka skuteËnÏ reprezentuje nebo je zn·mkou tÈ hodnoty. NevÌm jak vÌc
to vysvÏtlit. 

DalöÌ vÏc: elektronickÈ penÌze. J· p¯ece vöÌm, co jsem ¯ekl, nijak neimplikuji, ûe jsem
proti bankovk·m. To je jasn˝ nesmysl, j· nejsem proti bankovk·m papÌrov˝m, j· jsem
pro bankovky elektronickÈ, neelektronickÈ, vöechno, ale inside money, to jsou vnit¯nÌ pe-
nÌze. MusÌ to b˝t penÌze konvertibilnÌ na komoditu. Nic jinÈho karty nejsou. Samoz¯ej-
mÏ, ûe karta je p¯ijÌm·na jen proto, ûe se vztahuje na nÏjak˝ ˙Ëet nÏkde a ten ˙Ëet je
˙Ëtem, kter˝ je konvertibilnÌ na bankovku, kter· je konvertibilnÌ na zlato. Takhle jde ta
konsekvence. Ta karta tÌmto logick˝m ¯etÏzem nakonec skonËÌ v hodnotnÈ komoditÏ.
J· nechci vypadat, ûe tady obhajuji zlato, j· obhajuji penÌze a penÌze nejsou vûdy ekvi-
valentem zlata. ProstÏ lidÈ moûn· v budoucnu dospÏjÌ k tomu, ûe bude jin· hodnotn·
komodita neû zlato, kter· prostÏ bude lÈpe plnit tuto funkci, funkci penÏz.

D·le frakËnÌ systÈm. J· to nepopÌr·m, naopak. Racion·lnÌ uvaûov·nÌ vede k tomu,
ûe se bankÈ¯i postupnÏ dostali k frakËnÌmu bankovnÌmu systÈmu, k frakËnÌmu rezerv-
nÌmu systÈmu, protoûe z·vazek, kter˝ je na tÈ minci, tÈ bankovce, tÏch vnit¯nÌch penÏ-
zÌch, nenÌ z·vazek, ûe kaûdÈ minci, kaûdÈ bankovkce tohoto emitenta odpovÌd· kdykoli
za m¯Ìûemi v trezoru nÏjak· zlat· v·ha. Ne. Ten z·vazek ̄ Ìk·: ty drûiteli, p¯Ìjemci tÈto ban-
kovky, tÏchto penÏz, kdykoli na poû·d·nÌ p¯edloûÌö tyto penÌze; j·, emitent, se zavazu-
ji, ûe ti za nÏ vymÏnÌm na poû·d·nÌ tolik a tolik v·hov˝ch jednotek zlata. To je ten z·-
vazek. Samoz¯ejmÏ nepochopenÌ tohoto vedlo mnohÈ lidi, kte¯Ì jinak p¯ijÌmajÌ free ban-
king, k odmÌt·nÌ frakËnÌho systÈmu. Nap¯. jde o rakouskÈho ekonoma Rothbarda. Ten
a jinÌ odmÌtajÌ frakËnÌ systÈm, protoûe je to ˙dajnÏ podvod, je to proti svobodÏ, to je ab-
surdnÌ. Tam nenÌ z·vazek, ûe penÌze v kaûdÈm okamûiku reprezentujÌ nÏjakou zlatou cih-
liËku v pozadÌ. To je omyl. Jde o z·vazek na poû·d·nÌ, ûe penÌze budou konvertov·ny
na poû·d·nÌ. FrakËnÌ systÈm spoËÌv· na z·konu velk˝ch ËÌsel, kter˝ ¯Ìk·, ûe ne v kaû-
dÈm okamûiku budou vöechny bankovky a mince vöech lidÌ a vöech vÏ¯itel˘ konverto-
v·ny, jen jist· jejich Ë·st. Proto mohlo vzniknout frakËnÌ bankovnictvÌ, ûe prostÏ jenom
Ë·st tÏch mincÌ a bankovek bude v danÈm okamûiku poûadov·na na konverzi, a to hlav-
nÏ v clearingovÈm centru, nikoli klientem. Ten je do toho zapojen, aû se uk·ûe, ûe na
z·kladÏ reputace by s tou bankovkou, resp. emitujÌcÌ bankou, mohlo b˝t nÏco öpatnÈ-
ho a jde si ji vymÏnit za zlato. To udÏl· v druhÈ f·zi. V prvnÌ f·zi ten problÈm m· emitu-
jÌcÌ banka v clearingovÈm centru.
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sÌ nÏco pustit do obÏhu, musÌ poskytovat ˙vÏry a bude kr˝t svÈ z·vazky jenom zË·sti.
A to je samoz¯ejmÏ jasnÈ, ûe bez tohoto principu nem˘ûe bankovnictvÌ fungovat, a tu-
dÌû vûdy je zde potenci·l krize. ée se najednou vkladatel nebo kdokoliv rozhodne, ûe si
bude chtÌt vybrat vÏtöÌ likviditu, neû kolik moment·lnÏ ta komerËnÌ banka m· ve sv˝ch
sejfech, a ona je musÌ teÔ sh·nÏt ñ a jsme v klasickÈm p¯Ìpadu vÏ¯itele, kde v poslednÌ
instanci hraje svou roli centr·lnÌ banka. ChtÏl bych zareagovat na koment·¯ naöeho mla-
dÈho kolegy, kter˝ poloûil kardin·lnÌ ot·zku t˝kajÌcÌ se nesluËitelnosti centr·lnÌ banky se
svobodou ËlovÏka. J· se tedy omlouv·m. Jestliûe vy to tak vidÌte, ûe z·kladnÌ problÈm
existence Ëi neexistence centr·lnÌ banky je v tÈto tezi, tak to je potom ot·zka pro filo-
sofa. J· nevÌm, respektive jsem uû zapomnÏl od dob vysokoökolskÈho studia, co to je
svoboda. My takovou definici, abych pravdu ¯ekl, moc v bance nepot¯ebujeme. Zkr·t-
ka takov˝ je ûivot. PokusÌm se o tom nÏco p¯eËÌst. Ale abych to uvedl na pravou mÌru ñ
j· si myslÌm, ûe i mezi centr·lnÌmi bankÈ¯i jsou filosofovÈ s tÌmto podhoubÌm. UrËitÏ by
v·m dovedli odpovÏdÏt, protoûe ¯ada centr·lnÌch bankÈ¯˘ jsou schopnÌ, vzdÏlanÌ lidÈ.

Milan é·k
MnÏ tady troöku v tÈ diskusi unikla jedna d˘leûit· vÏc. J· jsem ch·pal to, co se ta-

dy pan Kinkor snaûil ¯Ìci, v tom smyslu, ûe free banking je urËitou alternativou, urËit˝m
zrcadlem v˘Ëi centr·lnÌmu bankovnictvÌ, a jako zamyölenÌ, jestli centr·lnÌ bankovnictvÌ
je efektivnÌ v kontextu deregulace. Jestli nenÌ to bankovnictvÌ p¯eregulovanÈ a jakÈ bu-
dou n·sledky tÈto alternativy, kterÈ nabÌzÌ do budoucna. 

A jeötÏ jednu pozn·mku k tÈto diskusi, kterou p¯ed¯eËnÌk tak troöku zlehËil, ale to je
tÌm, ûe nechodÌ na diskuse s panem Kinkorem; tady totiû existuje, a i j· to dost hlubo-
ce vnÌm·m, urËit˝ rozpor mezi Ji¯Ìm Kinkorem ñ filosofem a Ji¯Ìm Kinkorem ñ ekonomem.
J· si ho jako ekonoma v·ûÌm a jako filosofa ho nech·pu, ale to je moûn· tÌm, ûe nem·-
me stejnÈ vzdÏl·nÌ.

Ji¯Ì Schwarz
NicmÈnÏ, jestli bych jeötÏ mohl, j· povaûuji za velmi z·sadnÌ to, co ¯ekl pan VorlÌËek,

ûe penÌze jsou penÏzi jenom proto, kdyû se jim vÏ¯Ì, coû znamen·, ûe vÌra dÏl· penÌze
penÏzi. Kdyû za tÌm nenÌ vÌra, tak penÌze p¯est·vajÌ b˝t penÏzi. M·me p¯ece praktickÈ
p¯Ìklady, p¯Ìklad Argentiny, BrazÌlie, Mexika, kdy doölo k dolarizaci tÏchto ekonomik pr·-
vÏ proto, ûe lidÈ p¯estali vÏ¯it dom·cÌm mÏn·m. Bylo ˙plnÏ jedno, kolik zlata bylo v sej-
fech centr·lnÌ banky v tÈ chvÌli. Bylo ˙plnÏ jedno, co na tÏch penÏzÌch bylo vytiötÏno,
ale lidÈ je p¯estali pouûÌvat, protoûe jim p¯estali vÏ¯it a zaËali povaûovat za penÌze nÏco
jinÈho. To je vÌra. NemusÌ to b˝t vÌra zaloûen· na tom, ûe jde o nÏjak˝ z·vazek nÏkoho
v˘Ëi nÏkomu. PenÌze byly penÏzi, aniû je nÏkdo emitoval. Z historie p¯ece vÌme, ûe pe-
nÌze byly, aniû byla centr·lnÌ nebo lok·lnÌ mÏnov· autorita nebo nÏjak· soukrom· oso-
ba, kter· by je emitovala. To je jedna moje pozn·mka.

Druh· moje pozn·mka souvisÌ s moûnostÌ zavedenÌ konkurence do mÏnovÈho systÈ-
mu. Tato moûnost doposud trv·, ale zd· se, ûe nebude vyuûita. ZmiÚuji to v souvislos-
ti s evropskou Hospod·¯skou a mÏnovou uniÌ, kde existuje moûnost perverznÌ konku-
rence mezi st·tnÌmi penÏzi, za kter˝mi stojÌ centr·lnÌ banky. NicmÈnÏ existuje potenci-
·lnÌ moûnost, ûe by bylo moûno vytvo¯it systÈm, aby v r·mci jednotnÈho evropskÈho tr-
hu doölo ke konkurenci mÏn. V tÈ konkurenci by obst·la mÏna nejlepöÌ. NicmÈnÏ vöe
smÏ¯uje k tomu, ûe tomu tak nebude. Konkurenci vyst¯Ìd· euro, za kter˝m bude st·t ev-
ropsk· superbanka s obrovsk˝mi ambicemi p¯edstavovan˝mi garancemi za zdravou mÏ-
nu. Tato odv·ûn· prohl·öenÌ jsou vyd·v·na, aniû v EvropÏ existuje politick· unie, coû
se jevÌ jako z·sadnÌ rozhodujÌcÌ podmÌnka pro zavedenÌ efektivnÌ mÏnovÈ unie. Ob·v·m
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reprezentuje niûöÌ hodnotu. Je vöak postaËujÌcÌ, abych prost¯ednictvÌm bankovnÌho
systÈmu dostal za ty papÌrky nÏjak˝ re·ln˝ ˙rok, a toto kompenzuje roli zlata. 

To znamen·, ûe centr·lnÌ banka je zapot¯ebÌ z d˘vodu regulace, supervize a nez·-
vislosti a ûe problÈm inflace je velice komplikovan˝ fenomÈn, a trouf·m si tvrdit, ûe ty
agreg·ty, kterÈ centr·lnÌ banka pouûÌv·, jsou dost relevantnÌ.

Michael Voln˝
Asi se shodneme na tom, ûe urËit· asymetrie informacÌ je v kaûdÈm odvÏtvÌ. Asi se

takÈ shodneme na tom, ûe tato asymetrie nenÌ kvantitativnÏ mÏ¯iteln· ñ nelze ji stano-
vit. To znamen·, ûe nem˘ûete r˘zn· odvÏtvÌ se¯adit za sebou a udÏlat nÏjakou Ë·ru (na-
p¯Ìklad s vyuûitÌm termÌnu entropie z teorie informacÌ). Z toho plyne, ûe pokud nÏkte¯Ì
ekonomovÈ pouûÌvajÌ existence informaËnÌ asymetrie ke zd˘vodnÏnÌ regulace bankov-
nictvÌ nebo taxisluûby, mohou zase jinÌ ekonomovÈ pomocÌ stejnÈ logiky a terminologie
navrhovat regulaci ˙plnÏ vöeho. ProË tak tedy neËinÌme?

Josef äÌma
J· bych mÏl dotaz na pana Revendu. Pan Revenda hovo¯Ì o v˝hodnosti centr·lnÌho

bankovnictvÌ nebo o jeho p¯evaûujÌcÌch v˝hod·ch. Protoûe jsou naöe zkuöenosti s cent-
r·lnÌm bankovnictvÌm ˙dajnÏ pozitivnÌ, pouûÌv·me tento zp˘sob mÏnovÈho uspo¯·d·-
nÌ. Za prvÈ bych se r·d odvolal na pana DÏdka, kter˝ p¯ed chvÌlÌ hovo¯il o tom, jak do-
ölo k monopolizaci vyd·v·nÌ penÏz, jak centr·lnÌ banky spolu s vl·dami prov·dÏly in-
flaËnÌ politiku a inkasovaly zisky v rozmÏru d¯Ìve nevÌdanÈm. Z·roveÚ mluvil pan DÏdek
o tom, jak na p¯elomu stoletÌ probÌhaly v USA velkÈ diskuse o tom, jestli m· dojÌt k cent-
ralizaci bankovnictvÌ nebo ne. Velmi z·leûÌ na tom, jak se z tÏchto diskusÌ pouËÌme, zvl·ö-
tÏ m·me-li tu moûnost vidÏt je v historickÈ perspektivÏ. V roce 1913, tedy po velk˝ch
diskusÌch vznikl Feder·lnÌ rezervnÌ systÈm, kter˝ znamenal p¯elom ve v˝voji bankovnic-
tvÌ v USA. Chceme-li hovo¯it o v˝hodnosti centr·lnÌho bankovnictvÌ, tak je zajÌmavÈ po-
dÌvat se na v˝voj cen p¯ed a po vzniku Feder·lnÌho rezervnÌho systÈmu. Kdyû se podÌ-
v·me na v˝voj cenovÈ hladiny, tak snad musÌ b˝t vöem zcela z¯ejmÈ, co znamenala cent-
ralizace a politizace bankovnÌho sektoru. Do roku 1913, ve kterÈm byl vytvo¯en centra-
lizovan˝ Feder·lnÌ rezervnÌ systÈm proto, aby zabr·nil v˝kyv˘m cen, m˘ûeme pozorovat
stabilnÌ cenov˝ v˝voj, obzvl·ötÏ mÏ¯eno naöimi souËasn˝mi mÏ¯Ìtky. Pak vidÌme v˝voj
cenovÈ hladiny po roce 1913. é·dn˝ soudn˝ ËlovÏk nem˘ûe sÈrii inflaËnÌch epizod po
tomto datu povaûovat za stabilizaci cenovÈ hladiny, coû, jak jsem jiû zmÌnil, byl ofici·l-
nÌ d˘vod vzniku Feder·lnÌho rezervnÌho systÈmu. Tato historick· data nemohou b˝t hlav-
nÌm d˘vodem pro zamÌtnutÌ centr·lnÌho bankovnictvÌ, ale ilustrujÌ onen zlom a v˝sled-
ky, ke kter˝m doölo. A teÔ budu mÌt dotaz na pana Revendu: JakÈ jsou tedy pro mne
ty v˝hody z centr·lnÌho bankovnictvÌ? Jak zjiöùujete v˝hodu, kter· mi z tohoto systÈmu
plyne? A jak potÈ tyto individu·lnÌ v˝hody agregujete? DajÌ se nÏjak sËÌtat? J· jsem za-
st·ncem toho, ûe se to d· tÌmto zp˘sobem dÏlat jen tÏûko. ZajÌmalo by mne tedy, jak
jste p¯iöel na to, ûe v˝hody centr·lnÌho bankovnictvÌ p¯evaûujÌ. DÏkuji.

Neidentifikovan˝ ˙ËastnÌk debaty
J·, kter˝ se ûivÌm jeötÏ norm·lnÏ byznysem, uËÌm svÈ obchodnÌky tomu, ûe nesmÏ-

jÌ prodat na ̇ vÏr nÏkomu, kdo nenÌ sv˝m majetkem dostateËnÏ d˘vÏryhodn˝. Ale vy jste
tady v podstatÏ ¯ekl, ûe je dokonce skvÏlÈ, ûe centr·lnÌ banka na NovÈm ZÈlandu ruËÌ
za kvalitu novozÈlandskÈ mÏny tÌm, ûe jejÌ ¯editel p¯ijde o zamÏstn·nÌ. Jak· je to z·ru-
ka? My jsme tady v podstatÏ za socialismu byli vöichni chudÌ, a nÏkolik chud˝ch lidÌ
v centr·lnÌ bance m· sv˝m zamÏstn·nÌm ruËit za hodnotu jednÈ mÏny. J· budu daleko
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Duöan T¯Ìska
J· p¯ipomÌn·m svoji ot·zku, kterou jsem uû vyslovil, ale nebylo na ni odpovÏzeno.

PotÈ, co jsme si vysvÏtlili, ûe dolary jsou lepöÌ, vytlaËÌ polsk˝ zlot˝ (Ö) J· se pt·m na tu
uû probÌhajÌcÌ privatizaci emise penÏz. Pr·vÏ proto, ûe penÌze jsou d˘vÏra v to, ûe nÏ-
kdo splnÌ jak˝si z·vazek, tak dnes m·me takovÈ problÈmy jako ve vyspÏl˝ch zemÌch.
Dnes v˘bec nikdo nevÌ, jak· je penÏûnÌ z·soba, protoûe takovÈ penÌze jsou masovÏ emi-
tovanÈ ñ na z·kladÏ investiËnÌch spoleËnostÌ, otev¯en˝ch podÌlov˝ch fond˘ a podobnÏ.
SoukromÏ, zd˘razÚuji. 

Neidentifikovan˝ ˙ËastnÌk debaty
MnÏ skuteËnÏ nezb˝v· nic jinÈho, neû s tÌmto tvrzenÌm souhlasit a potvrdit jej. P˘-

vodnÏ jsem se chtÏl p¯ihl·sit v souvislosti s trochu jin˝m tÈmatem, kterÈ tady zmÌnil pan
Ing. Schwarz s ohledem na Evropskou unii; byl zvolen urËit˝ systÈm, kter˝ pan Ing. Sch-
warz popsal, nicmÈnÏ jeötÏ na p¯elomu 80. a 90. let byla diskuse o tom, jak˝m zp˘so-
bem dovÈst Evropu k jednotnÈmu mÏnovÈmu prost¯edÌ, a tam byl skuteËnÏ navrhov·n
ñ zejmÈna Velkou Brit·niÌ ñ tzv. princip tvrdÈho ecu, kter˝ p¯edpokl·dal konkurenci me-
zi st·vajÌcÌmi n·rodnÌmi mÏnami. T˝kalo se to pr·vÏ toho ecu, kterÈ pravdÏpodobnÏ za
rok a nÏkolik m·lo mÏsÌc˘ zanikne. S tÌmto systÈmem vÌcemÈnÏ poËÌt·no bylo a tento
systÈm v politickÈ soutÏûi respektive pod politick˝m tlakem prostÏ neuspÏl.

ZbynÏk Revenda
Zareagoval bych na pana dr. T¯Ìsku. Pokles zprost¯edkov·nÌ je zcela nesporn˝ jev,

kter˝ jde sv˝m zp˘sobem proti centr·lnÌmu bankovnictvÌ.
NicmÈnÏ j· bych to chtÏl ¯Ìci trochu obecnÏji ñ jeötÏ s odvol·vkou na pana profeso-

ra é·ka. J· nejsem kardin·lnÌm odp˘rcem svobodnÈho bankovnictvÌ, j· je nezatracuji
en bloc. J· se zkr·tka domnÌv·m, ûe centr·lnÌ bankovnictvÌ resp. st·vajÌcÌ dvojstupÚo-
v˝ bankovnÌ systÈm a jeho v˝hody p¯evaûujÌ jednoznaËnÏ nad v˝hodami resp. nev˝ho-
dami svobodnÈho bankovnictvÌ. Znovu bych chtÏl jeötÏ zd˘raznit to, co v z·vÏru svÈ-
ho vystoupenÌ p¯ipomnÏl profesor é·k. J· skuteËnÏ vnÌm·m svobodnÈ bankovnictvÌ tak,
ûe je v ¯adÏ p¯Ìpad˘ ñ teÔ pouûiji kliöÈ nebo fr·zi ñ zrcadlem st·vajÌcÌch nedostatk˘, pro-
blÈm˘ a vÏcÌ k ¯eöenÌ v r·mci centr·lnÌho bankovnictvÌ. Dojmem z tÈto diskuse by pro-
to nemÏlo b˝t, ûe svobodnÈ bankovnictvÌ je naprost· hloupost, s nÌû se nebudeme na-
d·le zab˝vat. Toto bankovnictvÌ m· ̄ adu d˘leûit˝ch aspekt˘, kterÈ stojÌ za dalöÌ v˝zkum.
NicmÈnÏ p¯i vÏdomÌ vöech v˝hod i nev˝hod (vËetnÏ nap¯Ìklad poklesu zprost¯edkov·-
nÌ) zd˘razÚuji, ûe jsem v tÈto souvislosti st·le zast·ncem centr·lnÌho bankovnictvÌ.

Neidentifikovan˝ ˙ËastnÌk debaty 
J· bych chtÏl ̄ Ìci t¯i magick· slova: regulace, supervize, nez·vislost. TvrdÌm, ûe spo-

leËnost pot¯ebuje penÌze jakoûto prost¯edek smÏny a uchov·nÌ hodnoty atd.- to ostat-
nÏ zn·te lÈpe. DomnÌv·m se, ûe penÏûnÌ sfÈru je zapot¯ebÌ nÏjak˝m zp˘sobem regulo-
vat ñ myslÌm z·kony. TrûnÌ subjekty je zapot¯ebÌ podrobit supervizi, kterou m˘ûe dÏlat
nÏjak· instituce, nap¯Ìklad centr·lnÌ banka. Vzhledem k tomu, ûe jsou zde jistÈ inflaËnÌ
problÈmy a n·tlakovÈ akce, pot¯ebuje tato instituce jistou nez·vislost na pr˘myslu a po-
litick˝ch öpiËk·ch, coû jistÏ m· sv˘j smysl. 

Potom to magickÈ slovo papÌrky ñ za tÌmto slovem se skr˝v· velk· inflace atp. J· bych
mohl ̄ Ìci, ûe zdaleka nenÌ pravda, ûe nulov· inflace je optim·lnÌ inflace. Dokazuje se sv˝m
zp˘sobem, ûe inflace je Ë·steËnÏ prospÏön·, ale mÏla by z˘stat nÌzk·Ö Inflace zna-
men·, ûe pot¯ebuji st·le vÌce papÌrk˘, abych dostal zpÏt svÈ zlato, protoûe ten papÌrek

30



V·ûenÌ Ëten·¯i,

pracovnÌci Liber·lnÌho institutu a Centra Liber·lnÌch studiÌ
V·m budou zav·z·ni za Vaöe koment·¯e Ëi kritickÈ p¯ipomÌn-
ky ke koncepcÌm a  myölenk·m obsaûen˝m v tÈto publikaci.
NabÌzÌme V·m takÈ moûnost zprost¯edkov·nÌ setk·nÌ s jed-
notliv˝mi ˙ËastnÌky diskuse.

Kontaktovat n·s m˘ûete telefonicky, faxem Ëi elektronickou
poötou na n·sledujÌcÌch ËÌslech:

telefon: (02) 29 60 60, 24 91 21 99
fax: (02) 29 17 10
e-mail: liberal.institut@ecn.cz

KromÏ toho si V·m dovolujeme nabÌdnout naöe interneto-
vÈ str·nky na adrese:

http://www.ecn.cz/private/liberal

R·di bychom V·s takÈ upozornili, ûe v sÌdle Liber·lnÌho in-
stitutu ve Sp·lenÈ ul. 51, Praha 1 m˘ûete kromÏ odborn˝ch
studiÌ (prezentujÌcÌch klasickÈ liber·lnÌ stanovisko k ̄ adÏ eko-
nomick˝ch a politick˝ch problÈm˘) koupit s p¯Ìsluönou slevou
takÈ naöe kniûnÌ publikace:

F. A. Hayek: Kontrarevoluce vÏdy
M. Friedman: Kapitalismus a svoboda
G. Becker: Teorie preferencÌ
M. Friedman: Za vöÌm hledej penÌze
Milton Friedman v Praze (novinka)

radÏji, kdyû mi bude ruËit za hodnotu mÈ mÏny bankÈ¯, kter˝ d·v· v s·zku buÔ sv˘j vlast-
nÌ majetek, nebo d˘vÏru investor˘, kte¯Ì mu ten majetek svÏ¯ili. To je naprosto rozdÌln·
z·leûitost. 

Miroslav ZajÌËek
Mohu zareagovat nebo vznÈst jednu p¯ipomÌnku? Aby to nevyznÏlo tak, ûe je tady

auditorium sloûenÈ z fanatick˝ch zast·nc˘ svobodnÈho bankovnictvÌ, zatÌmco chud·-
ci t¯i naöi diskutujÌcÌ jsou zast·nci centr·lnÌho bankovnictvÌ. J· bych znova zd˘raznil tu
myölenku pana docenta Revendy, ûe musÌme v·ûit v˝hody a n·klady kaûdÈho systÈmu.

Ji¯Ì Kinkor
J· si nepamatuji jmÈno toho p·na z centr·lnÌ banky, jenom chci zareagovat na to tvr-

zenÌ, ûe centr·lnÌ banka je nutn· kv˘li regulaci, nez·vislosti a supervizi. J· se pt·m, co
ch·pete pod pojmem supervize. Co je pot¯eba supervizovat nebo kontrolovat? J· v·m
¯Ìk·m, ûe centr·lnÌ banka je n·stroj iniciace n·silÌ, ûe je to st·t. Jestli nevÌme, ûe st·t je
iniciace n·silÌ, tak nejd¯Ìve si musÌme vymezit, co je to st·t. A co chcete na svobodnÈm
bankovnictvÌ Ñsupervizovatì? Tam se obchoduje s komoditami jako na jakÈmkoli jinÈm
trhu. Je to trh, svobodn· smÏna! Co chcete na trhu supervizovat a regulovat? VÌte, co
to je trh? Trh je svobodn· smÏna. Co chcete na svobodnÈ smÏnÏ regulovat? Regula-
ce, st·tnÌ n·silÌ, to m· p¯ijÌt tehdy, kdyû nÏkdo iniciuje n·silÌ, jako odpovÏd°. Jako stÌh·-
nÌ zloËince. »Ìm jsem se provinil, kdyû si svobodnÏ s nÏk˝m nÏco vymÏÚuji, co je na tom
t¯eba supervizovat? ÿeknÏte mi, jak˝ sv˘j z·vazek jsem nesplnil? Pak ̄ Ìk·te d·le: inflaËnÌ
problÈmy mohou vznikat z n·tlakov˝ch akcÌ atd., coû jste myslel asi odbory atd. Co mys-
lÌte n·tlakov˝mi akcemi? ée inflaËnÌ tlaky jdou z n·tlakov˝ch akcÌ? J· ¯Ìk·m, ûe inflaËnÌ
problÈm vznik· pouze existencÌ centr·lnÌ banky. é·dn· n·tlakov· akce nem˘ûe vyvo-
lat inflaci. Pouze emise penÏz centr·lnÌ bankou m˘ûe vyvolat inflaci. Inflace je pro-
spÏön·, ¯ekl jste ñ tedy nÏjak· minim·lnÌ inflace. ProË? NÏjak˝ argument, prosÌm. ProË
je prospÏön·? ProË je nestabilnÌ hodnota penÏz, tj. sniûujÌcÌ se kupnÌ sÌla penÏz pro-
spÏön·? Pro koho? Asi tak jako pro zlodÏje je prospÏönÈ nÏco ukr·st? Jinak nevÌm.

ZbynÏk Revenda
K tomu NovÈmu ZÈlandu. J· jsem uv·dÏl samoz¯ejmÏ jako p¯Ìklad, ûe je lepöÌ nÏja-

k· zodpovÏdnost neû û·dn· zodpovÏdnost. Ale ¯eknÏte mi, prosÌm v·s, jakou zodpo-
vÏdnost majÌ komerËnÌ bankÈ¯i nebo by mÏli komerËnÌ bankÈ¯i ve svobodnÈm bankov-
nictvÌ, kdyby v·m znehodnotili penÌze, kterÈ v·m dali? To je zase stejn· ot·zka. Samo-
z¯ejmÏ, v centr·lnÌm bankovnictvÌÖ

Neidentifikovan˝ ˙ËastnÌk debaty
To jdete proti podstatÏ kapitalismu.

ZbynÏk Revenda
V tom p¯ÌpadÏ mi ovöem ¯eknÏte rovnou, jestli stojÌte za tÌm, ûe tady je nutnÈ zruöit

centr·lnÌ banku a ûe skuteËnÏ zast·v·te ty myölenky, kterÈ tady zaznÏly ve prospÏch
svobodnÈho bankovnictvÌ. J· jinou alternativu v tomhle nevidÌm. Je to asi diskuse na del-
öÌ dobu. A tam k tomu dotazu, pane kolego ñ r·d bych v·m p¯ipomnÏl, ûe jsem tady mÏl
nÏjakÈ ˙vodnÌ vystoupenÌ. Tam se mluvilo o nÏjak˝ch v˝hod·ch a nev˝hod·ch, takûe
teÔ po mnÏ nakonec nechtÏjte, abych v·m ty v˝hody a nev˝hody zase opakoval.

(Ö)
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