Doug Casey a Louis James - Banky jsou insolventni

L: Dougu, panuje zna¢na neshoda ohledné vyznamu Kyperské krize. Mnoho lidi fika, ze je to jen
zéblesk v boufi. Kypr je mald, vzdalend zemé na které opravdu nezédlezi. Ostatni lidé fikaji, ze je
velmi vyznamny. Evropska centralni banka provedla bezprecedentni kroky. Co si myslite?

Doug: Myslim, Zze by to mohlo byt jiskra, kterd zapali sud dynamitu v rdmci sou¢asného
finan¢niho systému. VSechny banky, po celém svété, jsou insolvetni, a byly po celd léta. To
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proto, ze banky po celém svété funguji na zakladé ¢astecnych rezerv.

L: Vim, co mate na mysli, ale méli bychom upresnit, Ze se podle zdkona a s vladnimi zarukami,
je bankdm dovoleno drzet pouze nepatrny zlomek klientskych vkladd. Drtiva vétsina z toho je
rozpUljc¢ovana. Ani v dobrych ¢asech nemohou banky vratit penize vSem vkladatellm
"najednou, protoze plj¢ky nemohou byt vypovézeny okamzité a vétsina by jich nebyla
splacena, i kdyby byly vypovézeny . Ve Spatnych ¢asech, se jednd jesté vétsi problém, protoze
mnoho Uvérd, které banky v souc¢asné dobé drzi nebude nikdy splaceno.

Doug: Ano, tak to je. V pfipadé Kypru to bylo o to vaznéjsi, nebot jeho ekonomika je velmi
zavisla na financnim sektoru. Jinymi slovy, Kypr byl jednim z bankovnich center Evropy. Bylo
snadné si zde zaridit Ucet - témér bez otdzek. Takze bankovnictvi se stalo hlavni obchodnim
artiklem zemé. Ale myslim si, Ze problémy se bude Sifit dale. Mlze nasledovat Lucembursko,
Malta a dalsi. V obou statech je finan¢ni sektor stejné dilezity jako na Kypru. A odtamtud ... kdo
vi?

Kazdy, kdo je pri smyslech by mél okamzité vybrat, své penize z evropskych bank, at uz v
eurech nebo jiné mene, Kypr prokazal, ze vlady jsou ochotni a schopni zabavit penize z
bankovniho UCtu za Ucelem zachovani bankovniho systému. Zijeme v bizarnim svéte.

L: ProC by se to melo Sifit dale? Kypr byl obzvlasté zranitelny, diky jeho silnému propojeni s
Reckem. Kyperské banky nakoupily mnoho rfeckého dluhu. Mohou byt obyvatelé Lucemburska
na tom podobné?

Doug: VSechny banky jsou dnes poplatné statu. VSechny vlastni spoustu vladnich dluhopisd,
které jsou povazovany za nejbezpecnéjsi formou kapitalu. Samozfejmé, to je opak pravdou,
vSechny tyto vlady jsou také v konkurzu. Na Recké vladeé je jen bankrot zjevnéjsi nez u vétsiny
ostatnich vlad.

Vlastné bychom méli napred diskutovat o tom, jak by mél spravné bankovni systém vypadat.
Historicky banky nabizely dva typy Gc¢td: vklady na vidénou a terminované vklady. Vklady na
vidénou jsou to, co dnes nazyvame bézny bankovni Gcet. PGvodni myslenka byla, Ze jste platili
bance za bezpec¢né ulozeni penéz a Vy mél pravo "pozadovat" svij vklad zpét okamzité i
moznost prevadét ulozené prostredky sekem.

Myslenka terminovanych vkladd, ze kterych se staly spofici Gcty, byla ta, ze banka Vam zaplati
aroky, kdyz si u ni ulozite své penize na urcitou dobu. To je dlivod, pro¢ to nazyvame
terminovanym vkladem. PUj¢ite bance své penize na urcitou dobu, stejné jako ostatni
vkladatelé, a banky by méli vzdy védét, kolik penéz mohou ptjcovat - pri vyssich Grokovych
sazeb. Navic, Uvéry poskytnuté na terminovanych vkladd byly vzdy kratkodobé mohli byt
splaceny oproti pohledavce, nebo i pomoci nadbytecnych zdsob zboZzi.

Neexistovali tedy zadné vladni zaruky na vklady. Bankéri vyuzivali své vlastni prostfedky ke
tvorbé zapuj¢niho kapitalu. Pokud se prepocditali, byli osobné odpovédni a ¢asto i sami
zbankrotovali, jestli udélali prilis mnoho Spatnych Gvérl. Vkladatelé se prirozené vyhybali
banky, které poskytovali riskantni nebo nelikvidni Gvéry. Banky soutéZili o to, aby vypadali co
nejuvazlivéjsi a nejvice solventni.

Obé strany véritelé a vkladatelé byli opatrni. Lidé z po¢atku 20. stoleti, by dobre zasmali
dlvérivosti dnesnich vkladatell kyperskych bank. Kdyby byli tak hloupi, aby své penize v
bankach, které z takové hloupé pljcky, oni jen dostanou, co si zaslouzi.

L: Na&s pritel Rick Rule rad rika, Ze predstava, Ze stat mlze garantovat vklady kazdého z nas je
to jen dalSi nedostupny, neosedlany socialni slib 20. stoleti. Je to dalsi pfiklad toho, Ze si Zijeme
nad poméry.

Doug: Ano. Nemyslim si, Ze to lidé pochopili. Lidé nemaji ponéti o tom co se d&je, 2e? Ctou sice
Uvodniky od Paula Krugmana, ale ani se pfi nich nesméji, ani nevali oci. Je to, jako by byli
vSichni na Prozacu.



L: Jak realné funguje bankovnictvi, to se uz ve skole neuci, to je jisté.

Doug: Tak stoji za opakovani. Rozdil mezi terminovanym vkladem a vklady na pozadani je
zasadni. Jsou to zcela odliSné, ve skute¢nosti nesouvisejici véci. Dnes je rozdil zcela smazan.
Ale je to mnohem horsi, protoze centrdlni banky tento problém jesté umocnily.

Seriozni banky v minulosti by nikdy neposkytly to, co dnes nazyvame spotrebitelské Gvéry,
protoze neexistuji zadné zaruky, jsou bez zajisténi. Banky v minulosti poskytovaly pouze
kratkodobé obchodni Uvéry, které byly pIné pokryty hodnotou aktiv, ktera jimi byla
financovana. Nikdy jsi nemusel spoléhat na dobrou viru dluznika. Zjednodusené kratkodobé
Uvéry - kratkodob4 - likvidita. MySlenka na 30-tileté, 20-tileté, nebo dokonce 10-tileté nebo 5-
tileté hypotéky odporovala serioznimu bankovnictvi. Hypotec¢ni spolec¢nost mize poskytnout
pétiletou hypotéku na jednoho ze svych ¢lend, s velmi vyraznou zalohou, protoZze nemovitosti
patfi do nelikvidni tridy aktiv. Zapomente na kreditni karty. Zapomente na pQjc¢ky na auta,
pokud chcete auto, uSetrete si na néj. Je to opravdu legra¢ni. PQj¢ky na auta zacaly jako
jednoroéni s velkou zalohou predem. Pak prisli dvouleté. Nyni jsou na pét a vice let, kdyz lidé
nemini pouze pronajmout. Takze i rodinného auto se zménilo z malého aktiva na dlouhodoby
zdvazek. A rizikové Uvéry byly v minulosti zcela nemyslitelné.

L: Mnoho lidi mQze tvrdit, Ze tak prisné podminky pro Gvéry by dnes byly nepraktické.

Doug: Mnoha lidem se nelibi myslenka Zzit v rdmci svych moznosti. Maji pocit, Zze maiji pradvo na
to, co chtéji, pravé ted. To je dlvod, pro¢ primérny Ameri¢an ma v podstaté nulova aktiva.
Pokud se vsichni museli zaplatit v hotovosti za vSechno, celd nase spole¢nost - od jednotlivct
na nizsich prickdch do velkych korporaci do samotného statu - by byla mnohem, mnohem
bohatsi. Neméli bychom jednotlivé i jako spole¢nost pouze jednou vyplatou od Ziti v karténové
krabici pod mostem.

L: Mozn4, Ze ano, ale opét, mnoho lidi si mysli moderni bankovnictvi je nejen normalni, ale
primo nezbytné pro dnesni civilizaci. Velké korporace vyzaduji velky kredit.

Doug: To je nesmysl. ZpUsob, jakym zbohatnete je, Zze produkuje vice nez spotrebujte, a rozdil si
odlozite. Nepotrebujeme frakéni rezervni bankovni systém, nepotfebujeme vladni zaruky, a
rozhodné to neni nutné pouzivat ni¢im nekryté vlddni Upisy (IOUs) vydavané za penize.

Chapu ze asi 20% americké ekonomiky je finan¢ni povahy. Je to absurdni, miliony lidi
vynakladaji miliardy dolarli svazovanim, vyménovanim a prebalovanim imaginarniho majetku.
Rekl bych, e v ekonomiku s volnym trhem, by bankovni a souvisejici odvétvi mélo tvofit zhruba
2%, tedy desetinu dnesniho stavu. Penize jsou v podstaté jen prostfedkem smény a
uchovatelem hodnoty a je problematické, kdyz se z nich stane giganticky prdmysl. Vsichni tito
lidé, ktefi travi své dny hrani s polozkami Gcetnich knih by si museli najit néjaké produktivni
misto.

L: Ziskat skute¢nou praci.

Doug: Pfesné tak. Celé bankovnictvi je dnes zkorumpované shora az dold. Cast tohoto
problému souvisi s tim, Ze banky jiz nejsou financovany jedinci, ktefi je zaloZi a riskuji své
osobni jméni. Nyni jsou vSechny verejné obchodované entity - stejné jako vSechny makléri -
ktefi si hraji s penézi jinych lidi. ManaZefi maji pouze jedinou motivaci a tou je obsah jejich
penézenky, takze si vyplaci obrovské platy a odmény, a nadéluji si opce. Tito lidé jiz nedohlizi
na penize svych klientd, které znaji osobné. Nejsou na tom nijak zainteresovani.

A to plati na celém svété nejen ve Spojenych statech a Evropé. Vsechny tyto banky brzy
vezmou za své, nejen v dalekych a malych zemich.

L: Je zajimavé, ze zdkladem tvych negativnich prognéz o globalni financ¢ni situaci vychazi z
lidské psychologie - jedna se o perverzni pobidky hrat si s cizimi penézi, které jsou pfizivovany
vladnimi zarukami a mylnym nazorem bank, ze vladni dluhopisy jsou bezrizikové investice.

Doug: Predstavte si, ze jste chytry, mlady obchodnik pracujici pro Goldman Sachs, Deutsche
Bank, nebo néjakou jinou velkou finan¢ni instituci. Je vlastné ve vasem zajmu délat
neuvéritelné blaznivé sazky. Mizete vyhrat miliardy dolard, pokud ¢ervena prichazi v této
financ¢ni ruleté. Pokud k tomu dojde, dostanete mnohamilionovy bonus, vyhral jste. Ale pokud
vase sazka nevyjde, co pak? Banka ztraci nékolik miliard dolard, a vam stadi jit pracovat pro
jiné banky, navic s dalSim zafezem ve Vasem zivotopise. A tam délate to samé znovu.

L: Takze co se da délat se stovkami biliond dolard v derivatech?
Doug: Ja nevim, a nevi to ani nikdo jiny. Ani Warren Buffett. Nikdo nem{ze sledovat kvadriliony



dolard v derivatech. Je to uzavreny retéz, ve kterém nikdo nemdize opravdu védét, kdo je
bonitni. Je nemozné posoudit skute¢né riziko protistrany. Tisice obchodnik( sedi u poc¢itaci v
bankach, a zkousi odhadnout chovani trhu, je to vlastné docela Silené. Slysim jejich telefony:
"Halo, New York? Kupuj! Halo, Tokyo? Kupuj! Halo, Londyn? New York a Tokio kupuji prodavej! Je
to obrovska ztrata produktivni pracovni sily, a nejen bankérd, ale celych oddéleni dobre
placenych pravnikd, Gcetnich a spravcl. Zlomek toho by existoval ve svété volného obchodu,
bez centralni bank, které kazdy rok chrli biliony ménovych jednotek na podporu svych vilad.
Samozrejmé&, obrovsky financ¢ni sektor vznikl, aby se s tim vyporadal.

V kazdém pripadé lidé, ktefi ridi jejich chod, véri Ze problémy ustoji, ale vSe se chyli k velmi
Spatnému konci.

Podivejme se na priklad Kypru, slySel jsem, Ze Rusové tam méli idajné ulozeno néco mezi 30-
60 miliardami dolard. Kdo vi, jaké jsou redlna Cisla, protoze tisku se neda vérit, ... ale ja jsem
byl na Kypru - jak na severnim Kypr tak i v Kyperské republice. Pravdou je, Ze se tam zije
spousta Rusl a jsou tam i ruské penize.

Pokud bys byl ruskym oligarchou s vice nez 100 000 euro v bance a dozvédél se, ze je
nedostanes zpét - budes jen tak sedét na zadku, a nic nepodniknes? Nerad fikdm to, co bych
délal, kdybych byl bezohlednym kapitalistou (crony capitalist) ... mohl bych poslat nékolik
muzl v ¢erném, s chladnou oceli pfipoutanou v podpaZzi, aby si dlrazné promluvili s bankérem
a dali mu jasné najevo, ze chci své penize zpét.
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L: Rozhodné bych ted nechtél prodavat zivotni pojisténi kyperskym bankérdim - ani byrokratdim
z ECB.

Doug: Cetl jsem to t&sné predtim, nez se tato krize dostala do novin, pfevedli Rusové své
miliardy z Kypru. To byl predpokladam také dlvod, pro¢ Rusové napred udélali porddné peklo, a
pak zGstali potichu. Mdj odhad je, ze se oligarchové dostali predem varovani, a kyperska elita
rozhodla, Ze je dllezité dostat jejich penize pryc. Ale vsichni ostatni - lidé, bez Cety zabijakd - to
odskakali.

Tolik o Kypru. Myslim, Ze se vrati k pastevectvi, péstovani oliv, prodavat ouzo na pfilezitostnym
hippie turistdm, nebo to cokoliv ostatniho, co délali predtim, nez se Kypr stal bankovnim rajem.
ProtoZe nikdo uz si po dlouhou dobu nebude chtit ulozit penize na Kypru. Kyperské firmy ani
nemohou ziskat penize z banky nutné k zaplaceni Uctd, je to jako by byly zasazeny financnim
ekvivalentem atomové bomby.

Na druhou stranu, Kypr ma maly akciovy trh a je pravdépodobné Ze jiz dosahl dna. Pred péti
lety, na vrcholu bubliny, dosahl index az na 3300. Ted'je na 100. Je to jeden z nejhorsich krach@
v historii vlibec. Myslim si, Zze se tam daji najit nékteré velmi zivotaschopné spole¢nosti, které
|ze ziskat za zlomek jejich ceny. Chytry spekulant, se mize probrat troskami. Myslim, Zze tam lze
ziskat velké bohatstvi, zejména proto, ze zavedli kontrolu kapitalu. Coz, mimochodem, nas Ceka
vSude.

presné stejné pozici jako kyperské banky pred jejich krachem.
L: V dnesnim svété, je témér nutnost mit néjaké penize v bance, alespon na zaplaceni Uc¢td.

Doug: Méjte v bance dostatek penéz na vydaje na nékolik mésicl. Vétsi krach se blizi, jsem o

tom absolutné presvédcen. Otazkou je, zda to nastane jiz tento tyden, pristi tyden nebo pristi
mésic, nebo az za nékolik mésict. Nevim, ale myslim si, ze brzy za¢ne rozklad.

Musim zdUraznit, Ze si myslim, ze kazdy, kdo se rozhodne drzet zna¢né mnozstvi penéz v
bance je zjevné hlupak. Minéno v technickém smyslu hlouposti - jako bezdécny sklon k
sebezniceni. A nemyslim jenom na evropské banky, ackoli oni jsou jisté vice na hrané - ale plati
to i o japonskych bankach, americkych bankach, i ¢inskych bankach: plati to pro vsechnny z
nich.

L: Takze kde ukladate své penize?

Doug: Pokud jde o mne mam jedninou odpovéd: ndkup zlata. Jedna z nejvyznamnéjsich
financnich pravd, co znam je, ze zlato je jediné finan¢ni aktivum, které neni zaroven zavazkem
nékoho jiného. Nejde jen o néjaké akademické rozliseni. Dnes je toto rozliSeni, mnohem
naléhavéjsi.

L: Opravdu si myslite, ze Kyperska krize by mohla spustit rozpad zbytku globalniho financniho
systému? Jedna se o prvni kostku domina?



Doug: No, mohlo by to byt. Ale musim fict, ze jsem pravé v Punta del Este v Uruguayi a obédval
jsem s nékterymi zastupci Spanélskych realitnich developerd. Maji pomérné zna¢ny majetek a
nevypadalo to, ze by méli strach. Byl jsem prekvapen, jsou to bohati a sofistikované lidi. Ale
pripadlo mi, Ze se podobné jako vétsina danovych otrokll v USA domnivaji, Ze Bernanke se o né
stara a Zze na cokoliv sahne, tak to se zlepSuje. Tihle kluci vidi problémy, ale mysli si, ze
Christine Lagardeova a jeji kolegové urednici vsechno zase vyresi. Vidi, ze ceny nemovitosti ve
Spanélsku klesly 0 50% a mysli si, Zze je ¢as k ndkupu. Myslim si, ze se unahlili. Je lepsi po¢kat
na masové nepokoje. Spousta téchto nemovitosti asi chytne od Molotovovych koktejld.

L: To je docela zarazejici. Dalo se by o¢ekavat, Ze to budou pravé Spanélé a Italové ze viech
Evropan(, co budou nejvice znepokojeni avsak tito Spanélsti chlapci nevypadali, ze by méli
néjaké obavy?

Doug: Byli docela optimistic¢ti. Kdybych byl v Evropé&, bych Sel ihned vybrat penize z banky. Ale
neslySel jsem o zadnych runech na banky v Evropé. Az se to stane, pak tiskarské lisy pojedou
na jesté vyssi obratky nez dnes. A lidé budou mit problém, co délat s hotovosti. Vétsina,
podobné jako mi Spanélsti pratelé se kterymi jsem dnes obédval, pohlizi na nemovitosti jako
bezpecné misto k ulozeni svého bohatstvi. To je samoziejmé pravda. Ale nemovitosti se
vyznacuji vyznamnymi provoznimi néklady a existuje riziko poklesu cen, pokud se nenajdou
kupci. Nemovitosti je prosté spojené vysoké riziko nizké likvidity. To mé privadi zpét ke zlatu.

L: Nékteri lidé rikaji, ze zvysend nedlvéra v banky v Evropé muze tlacdit za ceny zlata smérem
dold. Evropané s potrebou velké hotovosti budou kupovat dolary a mnoho lidi je stale
naprogramovan tak, aby prodavali zlato, kdyz dolar stoupa.

Doug: To je pravdépodobné, ale nemyslim si, Ze by cena zlata méla jeSté hodné poklesnout.
Opravdu ne.

Minuly tyden Jsem potkal v Cafayate velmi zajimavy chlapika, ktery provozu1e firmu na hledani
zlata v provincii Jizni Kivu v Demokratické republice Kongo. Rikal, Ze tam majl Cihany po celém
Kivu, ktefi nakupuji zlato od drobnych hornik{l, v fadu 40-50 000 unci za mésic - a plati za né
londynsky fix. Zfejmé se tak déje pod zastitou samotné ¢inské vlady, protoze to jim umoziuje
zbavit se dolard a dovést dom( zlato. Cilané vlastni mnohem vice dolar@, nez by se mohli
zbavit bez vyprovokovani paniky, takze to dadva smysl. Je to od nich docela chytry tah.

L: Dobre Dougu. Dékuji za dalsi skvély a pfinosny rozhovor
Doug: Rado se stalo. Duben 4, 2013



