Problém kiipnej sily penazi a jej objektivizacie Mises-Rothbard-ovou vetvou rakiskej
ekonomickej $koly alebo preco Bitcoin nie je a ani nebude peniazmi

Problém kupnej sily penazi je ¢asto zl'ahCovany a pri diskusidch o kipnej sile sa stretdvam
s vysokou mierou nepochopenia problému. A to hlavne zo strany nadSencov Bitcoinu, ktori
zastavaju nazor, ze sa Bitcoin méze niekedy stat’ peniazmi. Ich presvedéenie vychadza vac¢sinou
bud’ z ekonomicky naivnej predstavy toho, ze ked’ze sa da prostrednictvom Bitcoinu previest’
ekonomickd hodnota vyjadrena v menach (napr. USD), tak Bitcoin musi byt peniazmi.
Predmetné presvedcenie je vSak zaloZené aj na sofistikovanejSej argumentacii — premisach tzv.
Mises — Rothbardovej vetvy Rakuskej ekonomickej Skoly. K vetve mozno priradit’ aj d’al$ich
autorov, ako su W. Block, H.H. Hoppe, J.G. Hiilsmann, B. Murphy, ¢iJ.T. Salerno. T4to vetva
rakaskych ekonémov tvrdi, Ze idealna penazna zasoba by mala byt stala = rigidna, t.j. Ze kazdé
pridanie novej penaznej jednotky do obehu je distorzné. Bitcoin vzh'adom na jeho vlastnosti
by sa teda mohol stat’ idedlnymi peniazmi. Tvrdim vSak, ze ideal rigidnosti monetarnej zasoby
je ekonomickym omylom tejto vetvy raktskej skoly. A to by som rad preukazal.

Ciel'om clanku je popisat, o com je problém kupnej sily peniazi, nazriet’ na vysvetlenie kupnej
sily zo strany Mises-Rothbardovej vetvy, poukazat’ na ich nelogické tvrdenia, nasledne ukazat’
alternativne rieSenic problému (v kontexte inych premis rakaskej Skoly) a opédtovne
konStatovat’ na zdklade vznesenych argumentov, ze Bitcoin, ako nové digitalne krypto-aktivum
nebude nikdy preferovany 'ud'mi ako peniaze.

Problém kupnej sily penazi

Tento problém nie je novym problémom. Mises s Rothbardom ako aj d’al$i autori pred nimi si
ho vel'mi dobre uvedomovali. O ¢o teda ide? Ide o to, preCo dopytujeme a pouzivame pri
vymene statkov peniaze anie banany. A je zjavné, ze peniaze dopytujeme, chceme
a vyuzivame. Co je teda kupna sila? Ak sa napr. Bitcoinovy nad$enec pozera na volatilitu
Bitcoinu v USD, tak vidi, ze cena Bitcoinu klesa a stipa. Ak by sme sa pozreli na problém
opacne vidime, ze rovnako cena USD klesa alebo stupa v Bitcoine. V ¢om je vSak rozdiel?
V tom, Ze USD nema cenu vyjadrenut len v Bitcoine. 1 USD stoji zaroven aj 1/1220 unce zlata,
zaroven 1/5 000 nejakého obycajného auta, zaroven 1 rozok, ¢i kavu a vlastne USD ma miliardy
vselijakych cien. Hovorime, Ze cena USD je teda obratena cela (!) cenova hladina v USD
vyjadrovana. Z hl'adiska ostatnych statkov je vlastne USD absoliitne volatilny - meni svoju
cenu vyjadrenu v inych konkrétnych statkoch v principe neustale. Rozdiel oproti vyjadreniu
ceny napr. Bitcoinu v USD a vyjadrenim kiipne;j sily USD by mal byt’ teda zrejmy. Z hl'adiska
kupnej sily USD sa jednd o celtl cenovu hladinu. Ako vSak tito kupnu silu vysvetlime? Preco
menime USD (menu) ¢i kedysi zlato (peniaze) za iné statky? Preco ich dopytujeme?

To sa zda ako trivialny problém, poviete si. Peniaze/menu predsa dopytujeme preto, lebo ich
vieme vymenit’ za cokol'vek iné. Spravne. Ale pre€o ich vieme vymenit za ¢okol'vek iné? Nuz
preto lebo maji svoju kupnu silu. No, ale ti chceme prave vysvetlit'! Stojime teda pred tzv.
petito principii error; argumentom v kruhu. Ten je inak pritomny v kazdom axiomatickom
systéme, pretoze kazdd argumentacia vychadza z nejakych axiom. Azda najvypuklejSie sa
problém prejavuje pri vysvetlovani jazyku a myslenia. A to preto, Ze jedine jazyk a myslenie
na vysvetlenie jazyka a myslenia mézeme pouzit. A nie je to inak ani v ekonémii penazi a
penaznosti. Peniaze su totizto zakladnym ekonomickych fenoménom, v ktorom ekonomicky
,premyslame®. Preto je ho tazké vysvetlit.



Vysvetlenie kupnej sily Rakuskou skolou

Rakuska skola vysvetl'uje nadobudnutie kiipnej sily penazi v stru¢nosti nasledovne. Statkom
pripisujeme najprv tzv. use value. To znaci, ze ked’Ze napr. voda uhasi smid a sméd je vnimany
ako urgentnd potreba, l'udia pripisuji vode v kontexte vnimanej urgencie potreby, hodnotu
v zmysle uhasenia smiadu. Vodu napr. preferujeme pred masom. Statkom vSak pripisujeme
i tzv. exchange value. Ak vnimane urgentni potrebu sméidu, pricom vlastnim hrusku, tak
Vv pripade, Ze existuje niekto, kto vlastni vodu a chce moju hrusku, viem hrusku vymenit’ za
vodu (a naopak z hl'adiska druhého). Hruske teda pripisujem exchange value. Tu odvodzuje
rakuska teoria teda od toho, ze chce niekto druhy hrusku zjednodusene zjest’. Preto ju vymenim
(za mnou dopytovanu vodu), ¢im ziskava hruska svoju exchange value.

Ako je to vsak s peniazmi? Peniaze nedopytujeme preto, ze im pripisujeme use value.
Dopytujeme ich preto, ze ich vieme vymenit’. To znaci, ze moju hrusku vymenim za peniaze
a ktipim si vodu. Rakuska teoria tvrdi, ze peniaze maju len exchange value. A prave tu vznika
problém. Ako vysvetlit’ exchange value statku, pri ktorom nevnimame jeho use value, resp. pre
jeho use value ho nedopytujeme v kontexte penazi? Pre¢o teda dopytujeme peniaze ako také?
Preco je to také jednoduché a zaroven komplikované, Ze hrusku menim za peniaze a tie za vodu.
Je jasné, Ze peniaze rieSia prakticky problém tzv. coincidence of wants. Praktické pouzitie vSak
neodpoveda stale na otazku, akym spdsobom im l'udia pripisuju ich kiipnu silu. Problém uvadza
Mises nasledovnym spdsobom:

,, The central element in the economic problem of money is the objective exchange
value of money, popularly called its purchasing power. This is the necessary
starting point of all discussion; for it is only in connection with its objective
exchange value that those peculiar properties of money that have differentiated it
from commodities are conspicuous.

,In the case of money, subjective use-value and subjective exchange value
coincide. Both are derived from objective exchange value, for money has no utility
other than that arising from the possibility of obtaining other economic goods in
exchange for it. *

., The objective exchange value of goods is their objective significance in
exchange, or, in other words, their capacity in given circumstances to procure a
specific quantity of other goods as an equivalent in exchange. “

(Mises, L. The Theory of Money and Credit. str.60-63.)

Objektivna exchange value penazi je ich cena. Vel'mi jasne a stru¢ne to pomenoval Rothbard,
ktory tvrdi, Ze peniaze bez toho, aby sme predpokladali, Ze maji svoju cenu, t.j. svoju kiipnu
silu, nemézeme dokonca povazovat’ za peniaze. Pise:

,.... wWithout a price, or an objective exchange-value, any other good would be
snapped up as a welcome free gift; but money, without a price, would not be used
at all, since its entire use consists in its command of other goods on the market.
The sole use of money is to be exchange for goods, and if it had no price and



therefore no exchange-value, it could not be exchanged and would no longer be
used.

(Rothbard, M. Man Economy and State. str.765)

Ako pristupuje tato vetva rakuskej Skoly k vysvetleniu objektivnej kipnej sily penazi? Vyssie
spomenutu argumentaciu v kruhu si plne uvedomuju. Jej predstavitelia ale tvrdia, ze Mises sa
S tymto problémom vysporiadal prostrednictvom tzv. regresného teorému. Teorém je zalozeny
na tvrdeni, Ze 'udia anticipuji kipnu silu penazi (ich vymenitel'nost’) smerom do budicnosti
(na zaklade ich minulej ceny — Mises je tu vel'mi explicitny) a prave preto ich akceptuji dnes.
Tento proces Mises regresne ,,stopuje spatne. Krok po kroku az do stavu, kedy anticipaciu
ktpnej sily penazi odvodili nasi predkovia od priemyselnej ceny komodity pouZzitej na peniaze.
Heureka! Problém sa zda byt’ vyrieSeny.

Mises-Rothbardove ,, riesenie* - objektivizmus

Vo svojej kritike tvrdim, Ze Mises urobil hrubu logicku chybu. T4 ho nasledne vedie k tomu,
ze prisudzovanie hodnoty peniazom objektivizuje. Aby sme boli presny, Mises objektivizuje
tzv. objektivnu vymenni hodnotu, t.j. cenu penazi. Statku peniaze jednoducho prisudzuje cenu
bez toho, aby ju vysvetlil. Vopred ju predpoklada. Statok — peniaze ju jednoducho podl'a neho
ma, pri¢om sa dana cena meni len na zéklade poétu pefiaznych jednotiek. Cim viac jednotick,
tym je ich kupna sila niz$ia a naopak. Tvrdim, Ze tieto tvrdenia nie si v sulade s inymi a
spravnymi teoretickymi premisami tejto Skoly.

Predstavitelia rakuskej Skoly (Menger, Bohm-Bawerk, ale samozrejme i Mises s Rothbardom,
a1 vysSie spomenuti myslitelia) pri vSetkych ostatnych statkoch vynalozili nemalé usilie
k tomu, aby vysvetlili, Ze prirad'ovanie hodnoty statkom, nie je odvodené od nakladov na ich
vyrobu, ¢i mnozstva Casu, €1 l'udskej prace potrebnej na produkciu statkov. Vyvinuli tedriu
subjektivnej hodnoty aznej vyplyvajucu teoriu klesajucej hranicnej uzitocnosti
(marginalizmus). Statkom prisudzujeme hodnotenie v kontexte naSich potrieb, ktoré ordinarne
Skalujeme, t.J. vnimame najvys$S$iu urgenciu potreby (na skale za flou su menej urgentné
potreby), pre ktorej uspokojenie h'adame subjektivne posudzovany najvhodnejsi statok, ktory
nasledne najviac dopytujeme, Ci preferujeme. Cudia nechcu pritom apriori nejaky konkrétny
statok. Chcu apriori uspokojit’ svoju potrebu. Ak by mohli uspokojit’ svoju potrebu bez
nejakého statku, ucinili by tak. Statky v tomto zmysle nemaju hodnotu samé o sebe. Je im
pripisovana podla toho, ¢i vedia rychlejSie a intenzivnejSie eliminovat’ urgentnost’ vnimane;j
potreby. A ak l'udia zistia, ze statok X je v tomto zmysle dominantnej$i ako Y, budu preferovat’
X bez ohl'adu na minulost’ spojenu s Y. Z toho logicky vyplyva rovnako i zakon o marginalne;
uzito¢nosti, ktory hovori, ze dodatocnd jednotka statku uspokojuje najurgentnejSie vnimani
potrebu ¢oraz menej, vzhl'adom na jej saturaciu (uspokojenie), ¢o sposobuje zmenu preferencie
vnimania urgencie naslednej potreby v rade, ktord je uspokojovanid nejakym dalSim zo
subjektivneho hl'adiska najvhodnej$im statkom, atd’., atd’..

Na zaklade tychto teorii odvodzujeme dopyt po statkoch a na zaklade dopytu a ponuky statkov
sa na trhu kreuje ich trhova cena. Peniaze vSak v ramci tychto dvoch teorii vysvetlit’ autori
nedokazu, resp. ako si ukazeme, bud’ plati teoria subjektivnej hodnoty a marginalizmu alebo
teda neplatia a platia ich tvrdenia o peniazoch alebo je statok peniaze zazrakom iny. To, Ze
vetva Mises-Rothbard objektivizuje prisudzovanie hodnoty peniazom je mozné vysvetlit
dvoma sposobmi: pri regresnom teoréme a pri anticipacii zmeny kupne;j sily penazi.



Regresny teorém. Mises tu urobil nasledujiicu chybu. Na jednej strane tvrdi, ze peniazom
neprisudzujeme use value, avsak v jednom momente v minulosti exchange value od use value
zjavne odvodi. Realizuje to tak, Ze statok ma use value, od ktorej je odvodeny dopyt po statku,
ktory uruje priemyselni cenu statku. Tato cena statku ma nasledne insSpirovat’ l'udi pri
odvodeni kupnej sily statku. Exchange value je tak odvodena od use value a kupna sila je
odvodend od priemyselnej ceny. Mises tak explicitne popiera Mengera, ktory tvrdi, ze statku
subjekt pripisuje v konkrétnom partikularnom ¢ase bud’ use value alebo exchange value. Nikdy
nie naraz! Ak subjekt A meni jablko za hrusku so subjektom B, tak jablku (vo vlastnictve A)
pripisuje A exchange value a B mu pripisuje use value a hruske (vo vlastnictve B) pripisuje B
exchange value a A mu pripisuje use value. Nie je to jablko, ktoré ma nejaki hodnotu! Je to
hlradisko subjektu A, od ktorého je odvodena use value jablka a je to hl'adisko B, od ktorého je
odvodena exchange value jablka. Jeden alebo druhy subjekt pripisuje tu ktora hodnotu jablku;
a opacne. Z hl'adiska konkrétneho subjektu (vid’ teoria subjektivnej hodnoty) je teda tomu
ktorému statku pripisana bud’ use value alebo len exchange value. Tymto spésobom méze byt
v8ak odvodena len tzv. priemyselna cena. Na vymennu cenu, t.j. kiipnu silu, ale potrebujeme,
aby aj A aj B pripisovali statku, napr. hruske, len (!) exchange value. Ako vidno Mises teorémou
ni¢ nevyrieSil. Takto vieme stale vysvetlit’ prisudzovanie exchange value statku maximalne (!)
jednym subjektom. Nie dvoma. Avsak Mises (a jeho nasledovnici) tvrdia, Ze teorém problém
riesi, t.j. Ze oba subjekty prisudzuji statku exchange value ato na zaklade toho, Ze statku
predtym ako mu prisudia oba subjekty exchange value, mu jeden prisudi use value a druhy
exchange value. Co je logicky nezmysel.

Uvedomme si, Ze naopak exchange value musi jeden subjekt akoby ,,vziat' - odpozerat* od
druhého subjektu. Tadial’ v§ak Mises a ani jeho nasledovnici argumentaciu neveda (my ju viest’
budeme nizsie). Tym padom vsak ostava, Ze pri peniazoch musi ist’ o statok, ktory uz ma
prisudenu exchange value, resp. exchnage value daného statku je tu predpokladana. Mises tak
mies$a poziciu priradenia hodnoty subjektom s poziciou hodnoty statku ako takého. Statku
peniaze subjekty exchange value neprisudzuji, u statku peniaze je exchange value
predpokladana, resp. dana. A prave od toho je odvodena kupna sila = cena statku peniaze.
Nejedna sa teda o ni€ inSie ako o objektivizaciu objektivnej kipnej sily = ceny penazi. To inak
Mises aj priznava, ked’ze tvrdi, ze:

,, The subjective value of money must be measured by the marginal utility of the
goods for which the money can be exchanged. It follows that a valuation of
money is possible only on the assumption that the money has a certain objective
exchange value. Such a point d’appui is necessary before the gap between
satisfaction and “‘useless” money can be bridged. (bold pridany)

The money prices of today are linked with those of yesterday and before, and with
those of tomorrow and after

(Mises, L. The Theory of Money and Credit. str.68.)

Predmetné tvrdenia vSak nie su tym padom v stilade s teoriou subjektivnej hodnoty a ako si
hned” ukazeme ani stedriou hranicnej uzitoCnosti. Anticipacia zmeny kupnej sily pri
sprostredkovani vymeny statkov prebieha podl'a Misesovcov na zdklade odhadu zmeny poctu
jednotiek penazi v ekonomickom systéme. Pocet jednotieck je sam o sebe irelevantny,



problematické je, Ze je meneny. Argumentacia je vedend tak, Zze v pripade, Ze je potrebné
zrealizovat’ dodato¢nti vymenu (prostrednictvom penazi) zvySuje sa anticipacia rastu kipnej
sily, ktora motivuje vzhl'adom na vyss$iu kiipnu silu existujucich vlastnikov penazi zrealizovat’
nové nakupy, ¢im sa do obehu vlozia dovtedy stiahnuté penazné jednotky, ktoré nasledne
sprostredkovavajii dopyt po peniazoch suvisiaci s dodato¢nymi vymenami statkov. Nova
penazna jednotka v systéme nie je potrebna, vSetko je zabezpeCované zmenami kipnej sily
penazi, ktord dopyt a ponuku po peniazoch vyrovnava. Naopak, akékol'vek ne-ainticipované
nové pridanie dodato¢nej jednotky penazi posobi distorzne v zmysle umelého znizovania
kupnej sily, resp. umelo znizuje Grokovil mieru, ktora sposobuje vyssiu mieru dis-alokacie
kapitalovych zdrojov, ako by bolo za inych podmienok.

Pozorny Citatel’ by si mal v§imnut, Ze dopyt po novych vymendach je uspokojovany anticipaciou
rastu kupnej sily a jej zmenami. V zmysle vysSie vedenej argumentacie je to teda cena penazi,
tJ. to, ¢o si za peniaze vieme kupit, ktord urcuje po nich dopyt. Bez toho, aby sme ju
predpokladali dopyt po peniazoch nemoZe existovat’. Rast a pokles kupnej sily zaroven urcuju
mieru dopytu po peniazoch. Peniaze tak ako jediny statok nemaji cenu odvoden od dopytu
a ponuky po nich, ale naopak dopyt a ponuka je odvodena od ich ceny = kupnej sily. To vSak
popiera vSeobecnt platnost’ zakona klesajucej hrani¢nej uzito¢nosti.

Ak by sme totizto predmetnu premisu uplatnili na akykol'vek iny statok okrem penazi, museli
by sme tvrdit’, ze zdkon neexistuje. A 10 z toho dévodu, Ze dopyt po akomkol'vek inom statku
by bol odvodeny od jeho ceny a nie naopak. To by vSak spdsobovalo, ze akakol'vek niz$ia cena
mysleného statku by spdsobovala vyssi dopyt po iom a naopak. Co je ekonomicky a logicky
nezmysel. MéZeme si to predstavit’ tak, Ze klesajiica cena rozku by mala podl'a tychto tvrdeni
sposobovat’ stale vyssi dopyt po rozkoch, bez ohl'adu na to, Ze statok rozok saturuje urcita
najurgentnejsiu potrebu a nasledne sa dopyt po niom musi znizovat’ bez ohl'adu na to, ze jeho
cena nad’alej potencialne klesa, pretoZe subjekt za¢ne preferovat’ iny statok, ktory uspokojuje
ina potrebu v rade. Je zjavné, ze cena musi byt vzdy vysledok dopytu a ponuky. Nikdy nie
naopak.

Malo by byt teda zjavné, Ze bud’ plati teéria subjektivnej hodnoty a zdkon klesajiicej hranicne;j
uto¢nosti vSeobecne alebo neplatia alebo musia byt peniaze inym druhom ekonomického
statku, ktory sa neriadi danymi zakonitostami, t.j. jedna sa o hodnotovo objektivizovany statok.
Je to zaroven prave objektivizacia, ktora motivuje k tomu, aby sa 0 peniazoch S$irili rdzne
neekonomické a doslova Sarlatanske vyjadrenia suvisiace s tvrdeniami o tom, ze peniaze su len
abstrakcia mysle, bublina (bublinologia) a Ze ich kapna sila je zaloZena na viere v kiipnu silu.

Naprava

Vysvetlenie kupnej sily v kontexte tedrie subjektivnej hodnoty a marginalizmu mozné je.
RieSenie som predstavil primarne v ¢lanku ,,Tedria intersubjektivne vaimanej hodnoty penazi*“.
V principe ide o to, ako vysvetlit’, Ze sa oba subjekty, ktoré realizuji vymenu, zhoduji na tom,
ze rovnakym spdsobom pripisuju statku (peniazom) exchange value (bez toho, aby pouzili
prisudenie use value statku). Pre Citatel'a by malo byt’ zjavné, Ze rieSenie nenajde v kontexte
barteru. Ako sa hovori, Ze ,,z hovna sa bi¢ upliest’ neda®, tak sa neda ani z bartrovej vymeny
vysvetlit' vznik kiipnej sily penazi. Z jednoduchého dovodov: obojstranné pripisanie vymennej
hodnoty statku a jej trvanie. Bartrova (priama) vymena sa zrealizuje a skonci. Stane sa navzdy

minulostou. Dokonca ani ked’ subjekty menia napr. hrusku za zlato, nie je mozné s urcitostou



popisat’, ¢i je v danom pripade zlato vnimane v kontexte priradenia exchange value alebo use
value. Bi¢ treba upliest’ z nieCoho iného.

Hlavnua ulohu v naSom pribehu musi hrat’ nieco iné. Dlhova vymena. Hrdinovia st vSak viaceri.
Ur¢ite treba pridat’ ,,urok* a ,,éas“. Aj ked’ je pozadie pribehu trosku komplikované vzhl'adom
na to, o presne znamena urok, pre potreby tu realizovaného vysvetlenia, sta¢i nasledujuce
uvedomenie si motivacii subjektov pre obojstranné identické pripisanie exchange value
nejakému statku. Ako sme si ukazali, z hl'adiska jedného subjektu je exchange value statku
pripisana vo vymene vzdy. Co v$ak sposobi pripisanie exchange value aj druhym? Na jedne;
strane to sposobi charakter dlhovej vymeny. Bartrova je zrealizovana a ukonéena. Dlhova
vymena trva. Vymenny pomer statkov jednak trvd minimalne pocas existencie zaviazku a na
strane druhej je exchange value statku, ktorym sa ma eliminovat’ zavdzok (istina a urok), je
pripisana subjektom (dlznikom) ex ante. Uvedomme si, Ze to, Ze ma nejaky statok potencialne
nejaku exchnge value v kontexte barteru, by zistil na§ dlznik (vlastnik statku) az na danom
mieste, v danom case a danom kontexte chcenia druhého. Dlh je iny. Jedna sa o plan, trvajuci
nejaku dobu. A Co je rovnako zaujimavé, je i jednoducho prenositelny na ini osobu (Co len
znasobuje motivaciu pripisania exchange value predmetu vyrovnania zavidzku aj zo strany
inych ¢lenov komunity). Na strane druhej tu posobi aj urok i&as. Co velmi zjednodusene
sposobuji? Urok spdsobi nejaky prebytok statku oproti bartrovej vymene. No a &as spsobuje,
ze predtym dajme tomu vnimana use value statku, ktory povodne veritel’ chcel pri eliminacii
zévizku od dlznika, sa mdze okolnostami zmenit’. Inymi slovami a vel'mi zjednodusene, ak st
to jablka, ktoré eliminuji zavézok neskor v Case, bude mat’ veritel v okamihu eliminacie
zavizku prebytok jablk a nebude ich zaroven vediet zjest. Co teda urobi? Pokusi sa ich
vymenit’. Co sme si teda v nasom pribehu popisali? Potencialne okolnosti toho, pre¢o dva a viac
subjektov identicky pripisuju exchange value rovnakému statku. DIh je zaroven logicky star§im
konceptom spolocenskych vztahov; plati, ze subjekty sa Vv nejakej primitivnej komunite
poznaju a su vedené nejakymi pravidlami; dlh je vymoziteI'ny. Peniaze vznikli nasledne. Cesta
k ich kapnej sile prestava byt ,,problematicka“. Problematickd samozrejme bola pre nasich
predchodcov, ktori ju postupne a evolu¢ne objavovali.

Trvanie a vyjadrenie zavizku (istina a urok) v nejakom statku zaroven umoziuje subjektom
moznost ,,uctovat™ vymenu v nejakom dohodnutom Standarde, ktory oba (!) subjekty navzajom
uchopuju a vnimaju identicky. Vyjadrovanie vymeny tak umoziuje Standardizaciu
a komunikaciu subjektivne vyjadrovanych preferencii dvoch odlisnych subjektov, t.).
ekonomicku kalkulaciu. Ta je vlastne demonstrovany Gétovny Standard druhého v kontexte
zavazku prvého subjektu, na zaklade coho prvy subjekt vie, ze uspokoji preferencie druhého.
Z pra-historického hladiska nie je vhodné hovorit’ najprv o dvoch subjektoch, ktoré nasledne
Standard prendsaju d’alej do komunity, ale skor rovno o komunite. Dévodom tu je obmedzenost’
poctu Clenov a zaroven pravidld komunity, ktoré zdvizku ako takému umoziuju vzniknuat.
Preto sa napr. priklanam ik evoluénému objavovaniu peniazi. Na tomto mieste je mozné
aplikovat’ i Hayek-Pavlikovu verziu tedrie kultirnej evolicie pravidiel, ktora musela hrat
rovnako kl'aicovli ulohu pri vzniku peniazného systému.

Preco zacinaju subjekty v predmetnych vztahoch vyuZzivat Coraz CastejSie identicky statok?
Odpoved’ je nutné hl'adat’ vo vnimanych fyzikalno-chemickych vlastnostiach statkov a toho, do
akej miery uspokojuju tito novo-vnimani potrebu. Kym napr. jablko celi objektivhemu
problému zhnitia, voda objektivnemu problému napr. vypitia, tak musl'ou alebo zlatom subjekty
problém takéhoto druhu eliminuji. Dokonca su vhodne delitené, ¢i skladné, ¢i prenosné.



V ekonoémii vSak rieSime primarne prisudzovanie hodnotovych aspektov statkom. Peniaze
musia byt teda akoby hodnotovo ,spravodlivé® ako k veritefom, tak ik dlznikom. Co to
znamena? V pripade, ak by bol statok peniaze extrémne I'ahko dostupny, nahravalo by to
dlznikovi. A naopak. Ak by bol napr. rigidny (Bitcoin), nahravalo by to veritel'ovi. Aj jeden aj
druhy extrém by spdsobil, ze dany statok by nebol vyberany 'ud’'mi na sprostredkovanie dlhovej
vymeny. Z historického hladiska sa subjekty snazili teda uz len objavovat’ to, ktoré statky
najlepsie uspokojuju ¢o najvhodnejSie novo-vnimant potrebu, t.j. sprostredkovanie dodato¢ne;j
dlhovej vymeny. Vznikala tak konkurencia medzi statkami, ktoré nazyvame peniaze. Tie boli
vzdy dodavané na trh (vyrabané) podl'a potreby I'udi, aby reflektovali ich potreby vymen v Case.

Z ekonomicko-teoretického hladiska sa jedna o novo vytvaranu a objavovani ,,vrstvu®
vnimanych vztahov v realite na zaklade realizacie XY pokusov dlhovych vymen. Mysel
subjektov identifikuje dookola sa opakujice fenomény danych vymen (Cas, Grok, zavizok), na
zéklade Coho vznikd novd mySlienkova koncepcia, nova abstrakcia mysle. Nejednd sa
z hl'adiska ¢loveka 0 ni¢ vynimoc¢né. Deje sa to vo vSetkych sférach Tudského zivota — takto
vznikaji vynalezy, podnikanie, funguje veda. Novymi fenoménmi sa tu stava dlhovad vymena
ako také a jej nedielna sucast’ Urok, Cas, ale 1 pravny charakter zadvéizku.

Vytvara sa tak nova forma potreby. Ta nema charakter — som smédny tak sa pouzijem vodu na
uhasenie smiddu. Ma abstraktnej$i charakter v podobe toho, ¢i uspokojim nejaki vnimanu
potrebu (trebars i smdd) priamo alebo nepriamo a hlavne (!) v ¢ase. Akonahle zaroven do
vysvetl'ovania komponujeme neprieme uspokojovanie potrieb a rovnako ¢as, nevnimame len
uspokojovanie subjektivnych potrieb nas samotnych, ale i druhych. Dizka vymeny subjekty
informuje 0 vzajomnych ¢asovych preferenciach a vyska troku o miere nutnosti uspokojenia
potreby druhého plynuceho zo zévizku, ku ktorému subjekty pristapili skor v Case.

Pri vyklade sa stale pohybujeme v kontexte tedric subjektivnej hodnoty a marginalizmu.
Subjekt nad’alej subjektivne posudzuje najvhodnejsie uspokojenie najurgentnejSie vnimanych
potrieb, avSak problém rieSi na inej kvalitativnej trovni — jednak rozhoduje o priamom
a nepriamom uspokojeni najurgentnejsej potreby a na druhej strane riesi problém v casovom
kontinuu. Zhoda na nepriamom uspokojeni potrieb a vyrovnani zavdzku neskor v Case
umoziuje zaroven vysvetlit zhodu subjektov o subjektivnom pripisani exchange value
nejakému statku, ktord ma trvacny charakter.

Z hl'adiska teorie znizujicej sa marginalnej uZzitocnosti sme na tom identicky. T4 je
charakteristickou ¢rtou myslenia ¢loveka (je logickym principom), ¢iZe je uplatnitelnd i na
novo vnimané a uchopované ¢rty reality. Je to potom vzajomné rozhodovanie o nepriamom
alebo priamom uspokojovani potrieb dvoch subjektov navzajom prostrednictvom nimi
budovanych portfolii statkov v Case, ¢o vytvara fenomén urokovej miery. Subjekt teda
posudzuje marginalnu jednotku vymeny V Case (nepriamy spdsob uspokojenia vnimanej
potreby) voc¢i marginalnej jednotke svojej Cinnosti v ¢ase (priameho uspokojenia potreby).
Pozastavte sa prosim nad tymto poslednym tvrdenim. Prostriedkom uspokojenia potreby je tu
vztah — zavizok! Ten vyplyva z toho, Ze do rozhodovania komponujeme nepriame uspokojenie
potreby druhym v ¢ase. M6Zeme samozrejme namietat’, Ze vztah je abstraktna veli¢ina. Nie tak
celkom. V realite je totizto vel'mi dobre spredmetneny — pravidlami komunity; dnes pravnym
systémom. A jeho naruSenie ma jednozna¢né dopady na realitu ako takd. V principe sa jedna
0 l'udské ekonomické vnimanie spolocenskych vztahov prebiehajicich v realite. Je to akasi
'udska 0 nieco abstraktnej$ia vrstva poznatkov o realite. Statky a ich priamy pohyb (fyzikalny



I hodnotovy) je akoby pod nou. Ostatné statky sa zaroven akoby hybu v kontexte toho, ¢o sa
peniazmi riesi v tejto vnimanej vyssej vrstve myslenia l'udi.

Inymi slovami je to dohoda minimalne dvoch subjektov o dlhovej vymene vyjadrenej v statku
peniaze, ktord nasledne spusti v ¢ase dohody dlznikom realizovany ndkup statkov od inych
subjektov za to, ¢o poskytuje veritel. DIznik tak nakupuje vzdy realne uspory — kapitalové
statky. Neexistuje tu nikdy nestlad aspor a investicii. Uspory pretvara na nieo viac uZitoéné,
t.J. novy ekonomicky produkt, ktorého nasledny predaj spusta d’alsie ekonomické vymeny s
dalsimi ¢lenmi spolocenstva. Tym dlznik eliminuje povodne dohodnuty zavdzok voci
veritel'ovi. Ako vidno, vySSia abstraktna vrstva, dlhova dohoda, t.j. (vztah), sposobuje v realite
»ekonomicky pohyb* statkov, ktory je potrebny na to, aby bola dohoda (vztah) eliminovana,
t.J. naplnena, neskor v Case.

Co umoziiuje uchopit’ tento druh vykladu d’alej? Ni¢ insie ako to, Goho sme boli i v historii
svedkami. Predmetné vzt'ahy nie st rieSené len prostrednictvom penazi, ale 1 prostrednictvom
ich vzajomnej eliminacie, t.j. clearingu dlhov — medzi 'ud'mi navzajom ako v priestore tak i
v Case. DIh (zavdzok / IOU) sa stava predmetom obchodovania a instituciondlneho podnikania
— vznika bankovnictvo a jeho produkt — mena. Nejedna sa vlastne opdtovne 0 ni¢ inSie, ako
0 uctovnu nadstavbu nad statkom peniaze, t.j. nova formu usporadovania ekonomickych
zélezitosti medzi 'ud’'mi. Nasledne kupna sila mien (produktov bankového sektora) je rovnako
odvodena od toho ako tspeSne / netspesne dokazu dlhové vztahy banky riadit. A dlhové
vztahy budi dominantnejSie vZzdy v pripade, Ze existuje robustny a vyvinuty pravny systém na
ich vymahanie, ¢o bude naopak znizovat’ priamu potrebu po peniazoch (findlnom eliminatore
dihu). Empiricky by nas teda vobec nemal prekvapit’ evoluény vyvoj v podobe frakéného
bankovnictva. Naopak! A nemalo by byt zaroven velkym prekvapenim, Ze v pripade, Ze do
vzt'ahov intervenuju politické sily, kiipna sila pefiazi, ¢i mien, je naruSovana. Rovnako by nas
nemalo prekvapovat’, ze akakol'vek kriza takto evoluc¢ne tvoreného finan¢ného systému, je vzdy
spojena s obsluhou dlhu. A je zaloZena na dvoch veciach. Ato, ¢i su alebo nie su subjekty
schopné poskytovat’ v kontexte svojich zavdzkov produktivne ekonomické cinnosti =
obsluhovat’ svoj dlh a ¢i bankovy sektor dokéaze ich schopnosti spravne odhadovat’.

Co sa nam teda podarilo? Vysvetlit' kiipnu silu peiazi / mien bez toho, aby sme sa dostali do
argumentacného kruhu a aby sme neupadli ekonomického Sarlatanstva 0 viere v peniaze, ¢i
toho, Ze peniaze su nejaka bublina, ¢i ¢o. Ako? Eliminaciou argumenta¢ného kruhu o kapnej
sile penazi, ktora sa v ekonomickej realite prejavuje vo forme cenovej hladiny, t.j. inverznej
ceny ostatnych statkov vyjadrovanych v peniazoch. Eliminaciu sme realizovali akoby
,ytiahnutim® problému dlhovej vymeny do novej vztahovej vrstvy, ktora funguje sama o sebe
a je sama o sebe ¢lovekom uchopovana a myslena. Tym sa zaroven vytvorila aj nova vrstva
univerzalne posobiaceho statku — penazi. Ak sa vratime k Misesovej Uvodnej pozndmke
0 peniazoch, ze ,,In the case of money, subjective use-value and subjective exchange value
coincide, ...“ tak sme si vlastne ukazali, ako je mozné, Ze sa uzitkova hodnota penazi zhoduje
S tou vymennou bez toho, aby sme sa dostali do argumenta¢ného kruhu.

Selgin a White maju pravdu

V ramci rakuskej ekonomickej Skoly existuje eSte jedna vetva ekondomov, ktort pracovne
nazyvam Selgin — White-ova. Ta sa s tu kritizovanou Mises-Rothbardovou vetvou primarne
prie o existenciu 100 % rezervného systému a tzv. frakéného systému bankovnictva. Problém,
0 ktory sa primarne obe vetvy ,hadaju”, je vlastne v jedinom. Ci je alebo nie je dodato¢na



peniazna jednotka v ekonomickom systéme problematickd. Selgin-White tvrdia, Ze dodatocna
pefiaznd jednotka problematicka nie je. Naopak, Ze je potrebna. Uprimne som v$ak nenasiel
vramci Selgin-Whitove] argumentéacie relevantné mikroekonomické zddvodnenie daného
tvrdenia a ani zdovodnenie daného tvrdenia v kontexte marginalizmu a teorie subjektivnej
hodnoty (point, na ktory upozoriuje napr. prof. Hiilsmann).

V tomto ¢lanku sa toto zdovodnenie nachadza v jeho vel'mi stru¢nej podobe; vychadza z mojich
roznych inych prac. Zaroven sa tu nachddza zjednodusene popisany proces nadobudnutia
kapnej sily pefiazi. Tu vedend argumentécia je zaroven zalozena na ukazani logickej chyby
V premisach zo strany Mises-Rothbardovej vetvy. Mutatis-mutandis musia byt i logické zavery
tejto vetvy rakuskej Skoly nespravne. Mnozstvo statku peniaze, ktory ma mat tzv. charakter
sound money, musi byt podnikatel'sky objavované. V principe tym istym spdsobom, ako
akékol'vek mnozstvo iného statku. Podnikatel'sky objavena potreba dodania novej penaznej
jednotky do ekonomického systému je prirodzend, katalakticka.

Zaver

Zaver je jednoznaCne nelichotivy z hladiska presvedcenia niektorych nadSencov
kryptotechnologii 0 Bitcoine ako potencidlnych peniazoch. Bitcoin, ako nové digitalne krypto-
aktivum, nebude nikdy preferovany 'ud’'mi ako peniaze. Nema byt preco. Cudia si vzdy vybera
nieCo inSie. Jeho cena bude preto vzdy od penazi / mien odvodend. Ekonomické realita
potrebuje objavovanie monetarnej zasoby; nie jej rigidnost. To vSak neznamena, Ze sa ako
technologicka inovacia neméze presadit’ a prinasat’ 'udstvu uzitok. Bude teda preferovany len
ako technologia; a samozrejme dovtedy, kym ju ina technolédgia, vyspelejsia, nenahradi.

Matus PoSvanc
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